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» Egy godor dsdsdt leszdmitva kevés dolog van, amit
rogton legfeliil lehet kezdeni.”

/ Harry Lorayne /



1. Bevezetés

A CRD (Capital Requirements Directive) a bazeli ajidnldsokra épiilve teljesen uj
alapokra helyezte a teljes banki kockazatkezelést. Nem tilzds azt llitani, hogy a
hitelintézetek tevékenységének valamennyi kockdzati szempontbdl relevans teriiletén
szamottevd valtozasokat generalt, mind a hitel-, mind a mitkdési, mind pedig a piaci
kockdzat vonatkozdsdban.

Mindazondltal ez a dolgozat csak egy viszonylag sziik teriiletre koncentrdl, nem vitatva,
hogy a bazeli szabalyok rendkiviil sszetett rendszere a gyakorlatban nem teszi lehetové
az egyes teriiletek ilyen hatarozott elkiilonitését. Részletekbe menden csak a sziik
értelemben vett — az un. nemfizetési kockdzatként definidlhat6 — hitelkockdzatra térek

ki, és a dolgozat keretében mindvégig ezt az értelmezést kovetem.

A hitelkockdzat modellezésének alapjaul a bazeli ajdnldsok értelmében a CreditVaR
koncepcié szolgdl, amely alapjdn a varhato, illetve a nem vart kockdzatok kezelésére
eltérd eldirasok vonatkoznak: mig ugyanis az eldbbire céltartalékot kell képezni, addig
az utobbi fedezésére tOkét kell allokdlni. A szabdlyozoi tOkének az a feladata, hogy
védelmet nyujtson egy adott konfidenciaszinten a nem vart veszteséggel szemben. A
veszteségeloszlds egy adott percentilisének €s a varhat6 veszteségnek a kiilonbségeként
is szamszerlsithetd (1. abra). Innen ered az ,adott konfidenciaszinten nem vart

veszteség” terminoldgia.

1. abra: A hitelkockazat veszteségeloszlasa

25%
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konfid encia-
szintnek
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0% A B
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A CRD bevezetésével a hitelintézetek szdmdra lehetdvé valt, hogy amennyiben a
hitelkockdzat vonatkozasiban a belsd mindsitésen alapulé (IRB: Internal Rating Based)
modszert alkalmazzdk, akkor a tokekovetelmény meghatirozdsahoz bizonyos
hitelkockdzati paraméterekre vonatkozdéan sajat szamitdsaikat haszndlhatjak, ha
megfelelnek a Bazel II kovetelményrendszerének, szabalyozasi eldirdsainak.
A bels6 mindsitésen alapulé (IRB) modellek alkalmazdsa esetén a hitelkockdzat
meghatdrozasa, illetve mérése az alabbi kockazati paramétereken alapul:
= Nemteljesitési valosziniiség (PD: Probability of Default): annak a val6sziniisége,
hogy az ligyfél egy éven beliil nemteljesitové valik.
= Nemteljesités esetén varhaté veszteségrita (LGD: Loss Given Default): az
tigyfél nemteljesitésébdl adddd veszteségnek a nemteljesités id6pontjaban
fennallo kitettség Osszegéhez viszonyitott ardnya.
= Nemteljesitéskori Kkitettség (EAD: Exposure at Default): a nemteljesitési
(default) esemény bekovetkezésekor fennallo kitettség.
* Futamidd (M: Maturity): az tigylet lejaratdig hatralévé iddtartam.
A hitelkockazati paraméterek — amellett, hogy a portf6lié menedzselésének céljaira
szolgdlnak — a varhaté és a nem vart veszteség, valamint végsé soron a kockazattal
sulyozott eszkozérték (RWA: Risk Weighted Assets) kalkuldciéjaban is jelentOs

szerepet kapnak.

1.1. Kutatasi el6zmények és a téma indoklasa

Jelen értekezés keretében a varhatd veszteség szamitdsat tekintve az egyik leginkdbb
meghatiaroz6 komponens, a nemteljesités esetén varhato veszteségrata (LGD)
kalkulaci6janak bizonyos aspektusait mutatom be.

A bels6 mindsitésen alapulé modszer alapjaul szolgdlé mindsitési rendszernek
biztositania kell a hitelezési kockdzat mérését, a kitettségek kategorizaldsat, poolokba
soroldsat, valamint az azokhoz tartozé hitelkockazati paraméterek szdmszerGsitését. Az
osztalyokba, poolokba soroldsnak mindsitési kritériumokon kell alapulniuk, de ezek
meghatdrozdsa tekintetében viszonylag szabad keziikk van az intézményeknek, mert
mind a CRD, mind a hitelezési kockdzat kezelésérél és tékekovetelményérdl szolo
196/2007. (VIL.30.) Kormdnyrendelet (Hkr.) csak nagyon éltalanos eléirdsokat tartalmaz
erre vonatkozdan. Elvards, hogy a hitelintézetek a kalkulacidk sordn a lényeges

kockdzat-meghatarozé tényezokre (risk driver) tdmaszkodjanak, de ezek korére
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vonatkozéan nincs sem a CRD-ben, sem a hazai szabdlyozasban pontos eldirds, ezért
megallapitasuk az adott int€ézmény feladata.

A poolképzéssel szemben daltaldnos kovetelmény, hogy a koncentracié ne legyen
aranytalanul magas. A kategoridkat ugy kell koriilhatarolni, illetve a kategéridk szamat
ugy kell meghatarozni, hogy biztositva legyen a homogén kitettségek azonos poolokba
soroldsa, de az egyes poolokba tartozé kitettségek szama elegendd legyen a kockazatok
megbizhatd szamszerisitéséhez, lehetové téve a veszteségjellemzOok kategdriankénti
pontos és kovetkezetes becslését. A jogszabdly tehat az ,,arany kozépuit” megvalasztisat
irja eld a hitelintézetek szdmara.

Tekintettel arra, hogy a hazai hitelintézetek tobbségének rendelkezésére allo adatsorok
sok esetben nem elegendfen hossziak és pontosak a megfeleld6 megbizhatésagi
becslésekhez, illetve sok esetben a nemteljesitési adatok szdmossdga sem kielégitd,
ezért a sajat LGD-értékek kalkuldcidja szamos nehézségbe iitkozik.

A bazeli szabdlyok 4ltal nydjtott elméleti lehetdséggel jelenleg a hazai gyakorlatban sok
esetben még azért nem képesek élni az intézmények, mert nem dllnak fenn az ehhez
sziikséges masodlagos hitel- és kotvénypiaci feltételek. Eppen ezért a belsd adatok
historikus gytijtésére, valamint ennek alapjan a lehetd legpontosabb eldrejelzé modellek
készitésére kell a hitelintézeteknek a hangsulyt helyezniiik a hitelkockdzati paraméterek
egzakt meghatdrozasa érdekében.

Jelen disszertacié szempontjabdl ugyanakkor nagy jelentdséggel bir az a lehetdség,
hogy bar a becsléseknek elsdsorban a bels6 adatokra kell épiilniiik, de kiilso, illetve
ko6z0s adatok, statisztikai modellek is felhasznédlhatdk, ha bizonyithatéan nincs jelentOs
eltérés a mindsitési kategéridkba vagy poolokba soroldsi folyamatok, valamint az
adatok Osszetétele (kockazati profil) tekintetében a belsé és a kiilsé forrdsok kozott,
illetve ha az eltérések megfelel6 médon korrigdlhatok a reprezentativitds teljesiilése

érdekében.

Mig a hitelkockédzat szakirodalma mar hosszd id6 6ta jelentds figyelmet forditott a
nemfizetési valészinliség (PD) becslésére, addig a nemfizetéskori veszteségrata (LGD)
meghatdrozasa sokkal kisebb hangsulyt kapott. Az LGD, illetve a megtériilési rata
modellezése csak a legutobbi években kertilt elotérbe.

A vallalati szektor tekintetében ma mar kiterjedt szakirodalma van mind az elméleti,
mind pedig a gyakorlati LGD-modellezésnek, illetve még inkdbb a megtériilési rata

modellezésének, mig erre a lakossagi hitelek esetében alig akad példa annak ellenére,
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hogy a lakossagi hitelkinnlevdségek Osszességiikben jelentdsen meghaladjak a vallalati
tgyletek értékét.

Tekintettel arra, hogy a modellépités legnagyobb gitjat Magyarorszdgon az adathiany
képezi, a lakossdgi szegmensbe tartozé hiteliigyletek esetében a tomegszeriiségbdl
adédéan a rendelkezésre 4ll6 nagyobb szidmossdgi adatdllomany — a vallalati
szektoréval 0sszevetve — bizonyos szempontbdl jelentdsebb potenciélt hordoz magaban.
Ugyanakkor meglehetésen sziik azoknak az informdaciéknak a kore, amelyekhez a
hitelintézetek hozzéférhetnek, és amelyeket ezéltal az eldrejelzé modellek készitése
Kutatdsom célja a lakossdgi jelzdloghitelek LGD-paraméterét jellemzd sajatossdgok
tanulmanyozésa és egy olyan LGD-kalkuldciés modell kialakitdsa volt, amely a hazai
feltételek mellett is lehetdséget nyujt ennek a kockdzati paraméternek a jelenleginél
egzaktabb, nagyobb pontossidgi szdmszeriisitésére. Tekintettel arra, hogy jelenleg
Magyarorszagon tulajdonképpen csak a behajtasi LGD moddszertan alkalmazasanak van

létjogosultsdga (3. fejezet), empirikus kutatdsaimat is erre alapoztam.

1.2. A vizsgalt hipotézisek

Jelen értekezés keretében a lakosséagi jelzdloghitelek LGD-paraméterének specialitdsait
vizsgdltam, valamint egy olyan kalkuldciés modell kialakitisa érdekében tettem

1épéseket, amellyel egzaktabb, pontosabb LGD-becslés vilik lehetové.

I. hipotézis: A lakasceélu hitelek LGD-értékei alacsonyabbak a szabad
felhasznalasu jelzaloghitelek LGD-értékeinél.

I. hipotézisem targyat a hitelcél és az LGD kozotti kapcsolat képezte. Eldzetes
varakozdsaim szerint azon iigyletek esetében, amelyeknél a hitelcél a fedezetként
szolgalo lakoingatlan épitése, illetve vasarldsa, a szabad felhasznalasu jelzdloghitelekkel
Osszevetve nagyobb megtériilésekre lehet szamitani. Ennek hétterében a kordbbi
empirikus eredményeken (példaul Grippa et al. [2005]) tdl az a vélekedés 4ll, hogy az
tigyfelek kevésbé merik felvéllalni az otthonuk elvesztésének kockédzatit abban az

esetben, ha éppen annak megszerzése érdekében dontottek a hitel felvétele mellett.

Il. hipotézis: A tisztan fedezet alapu, jovedelemvizsgalat nélkiil nyujtott
jelzaloghiteleket magasabb LGD-k jellemzik, mint a
jovedelemvizsgalaton alapulo jelzaloghiteleket.
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A II. hipotézisem keretében azt kutattam, hogy a tisztin fedezet alapd,
jovedelemvizsgdlat nélkiill nyujtott jelzdloghitelek és a jovedelemvizsgdlaton alapuld
jelzéaloghitelek LGD-értékei szignifikdnsan kiilonboznek-e egymastdl. Feltételezésem
szerint az elobbi csoportba tartoz6 iigyletekbdl csak alacsonyabb megtériilésekre lehet
szamitani az esetleges default eseményt kovetden, hiszen azon tigyfeleknek, akik ilyen
hitelt vesznek igénybe, feltehetéen alacsonyabb, illetve kevésbé biztos a jovedelme
Osszevetve azokkal, akik a hiteligényléskor a bank szdmara készek rendelkezésre

bocsatani a jovedelemigazoldsukat.

lll. hipotézis: Az alkalmazott diszkontrata tipusa jelentésen
befolyasolja a kalkulalt LGD-értéket.

Az alapmodell esetében diszkontritaként az egyes lgyletek szerzédéskori
hitelkamatlabit hasznéltam, és III. hipotézisem vizsgilata keretében az aldbbi négyféle
alternativ diszkontrata alkalmazasanak hatasait elemeztem: 0%-os diszkontrata, az
egyes tlgyletek szerzodéskori teljes hiteldijmutatdja, az iigylet devizanemének
megfeleld nemteljesitéskori jegybanki alapkamat, valamint az iigylet devizanemének

megfeleld 2011. jinius 30-i jegybanki alapkamat.

IV. hipotézis: Az alapmodellben alkalmazott lényegességi kiiszob
alacsonyabbra szabasa a lakossagi jelzaloghitelek esetében nem
gyakorol jelentés mértékii hatast az LGD-kalkuldcio eredményére.

Tekintettel arra, hogy lényegességi kiiszobként a hitelintézetek az eldirtaktdl eltérd
kritériumokat is alkalmazhatnak (Hkr. 68. § (5)-(7) bekezdése), ha ennek
sziikségességét, indokoltsdgat képesek alatdmasztani, IV. hipotézisem annak
vizsgdlatdra irdnyult, hogy az alacsonyabb lényegességi kiiszobok alkalmazasdnak
szdmottevd szerep tulajdonithaté-e az LGD-kalkuldcié eredménye szempontjabol.
Eldzetes vdrakozdsaim szerint a jelzdloghitelek esetében a kisosszegli késedelmek
meglehetdsen ritkdk, tehdt viszonylag kicsi annak a valészintisége, hogy az tigyfelek a

Hkr. altal eloirt 1ényegességi kiiszobnél kisebb 6sszeggel esnek késedelembe.

V. hipotézis: Az ligyletek lezarulasanak tipusa szerinti kategoriak LGD-
értékei erételjesen kiilbnbéznek egymastol, és a ket lezart megtériilési
folyamattal rendelkez6 csoport (,,NoFurtherRec”, , WorkoutEnd”)
elemei logisztikus regresszioval jol elkiilonithet6k.

V. hipotézisem keretében azt kutattam, hogy igazolhat6-e az az elézetes varakozasom,

hogy az iigyletek lezaruldasianak tipusa szerinti kategéridk LGD-értékei erételjesen
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kiilonboznek egymadstdl, és a logisztikus regresszids modszertan sikeresen alkalmazhat6

a klasszifikacié megvaldsitasa terén.

VI. hipotézis: A magyar bankkézi LGD-adatbazis adatai alapjan
készitett linedris regresszios modellekkel a ,,NotClosed” kategoriaba
tartozo (lgyletek is bevonhatok a kalkuldaciokba, és egzaktabb,
pontosabb ligyletszintii LGD-becslés valik lehetéve.

VL. hipotézisem a magyar bankko6zi LGD-adatbazis vizsgdlatira irdnyult: célom
azoknak a tényezOknek a feltérképezése volt, amelyek statisztikailag megalapozottan
képesek eldrejelezni a fedezet-, illetve kovetelésértékesitésbol szairmazo megtériiléshez
sziikséges idOszak hosszat, illetve magét a megtériilési ratat. A magyar bankkozi LGD-
adatbdzis adatainak felhaszndldsaval egy olyan komplex modell kialakitdsa érdekében
tettem lépéseket, amellyel azok az ligyletek is bevonhatok a kalkuldcidkba, amelyeknek
a behajtasi folyamata még nem zéarult le. Ennek azonban nagyon fontos feltétele olyan
regressziok felirdsa, amelyekkel a nemteljesitéskor rendelkezésre 4ll6 adatok alapjan

nagy pontossigi eldrejelzés készithetd az ligyletek megtériilési id6szakanak vérhatd

///////

VIl. hipotézis: A kiilonb6z6 lezarulasi tipusu lgyletek (,, WorkoutEnd”,
»NoFurtherRec”) LGD-értékeit eltéré faktorok befolyasoljak, ezért nem
helyes ezeket a kategoriakat 6sszevontan kezelni az (igyletszintii LGD
modellezése soran.

A VIL hipotézis keretében azt vizsgiltam, hogy szdmottevéen eltérnek-e egymastol a
kiilonbo6z6 lezaruldsi tipusu tigyletek LGD-értékeinek befolyédsolo tényezdi.

A ,,WorkoutEnd” kategdria azokat az tigyleteket foglalja magaban, amelyek mar
nincsenek default stituszban, mert a késedelmes Osszeget az ligyfél megfizette,
veszteségként lefrdsra keriilt a kitettség vagy értékesitésre keriilt a mogottes fedezetként
szolgél6 ingatlan. Ezzel szemben a ,,NoFurtherRec” kategéria azokat a tovdbbra is
default statuszban 1évé tigyleteket foglalja magaban, amelyek nemteljesitdvé valdsa ota
36 hoénapndl hosszabb id6 telt el, illetve amelyek esetében a default esemény

id6pontjdban fenndllo kitettségnek mar legaldbb a 90%-a megtériilt.

1.3. A felhasznalt modszerek

I. és II. hipotézisem keretében azt kutattam, hogy az altalam vizsgélt adatbazisban
szerepld ligyletekbdl kialakitott kategdridk LGD-értékei szignifikdnsan kiilonbdznek-e

egymastol a hitelcél, illetve az igénylés tipusa alapjan. Els6 1épésben az eloszldsokat a

- 14 -



leir6 statisztikdk (kozépértékek, szorddasi, csicsossigi és ferdeségi mutatdk) alapjan,
valamint oszlopdiagrammal dbrazolva grafikusan 6sszehasonlitottam, majd a kovetkezd
Iépésben homogenitasvizsgalatot végeztem az LGD-eloszlasok egyezdségére
vonatkozéan. A homogenitdsvizsgalat céljara 16 LGD-sdvot (osztalyt) alakitottam ki, de
ezeket nem egyenld szélességlire szabtam, hanem a 0%-hoz és a 100%-hoz kozeli
szakaszon sziik, a kozépsd szakaszon pedig szélesebb intervallumokat tekintettem egy-
egy LGD-savnak, s6t a 0%-os és a 100%-o0s LGD-értékeknek kiilon osztalyt képeztem,
figyelembe véve a szélsdséges értékek nagy szamat.

Annak ellenére, hogy az eloszldsok jelentdsen eltértek a normadlis eloszlastol, a
meglehetdsen nagy elemszdmra vald tekintettel aszimptotikus z-probédkat végeztem az
atlagos LGD-értékek egyezOségének ellendrzésére. Itt és a tovdbbi hipotézisek
statisztikai tesztjeinek (aszimptotikus z-prébdk, ¢- €s F-probak, homogenitasvizsgalatok)
végrehajtdsa sordn egyardnt S5%-os szignifikancia szintet, valamint p-érték
megkozelitést alkalmaztam.

III. hipotézisem annak felmérésére irdnyult, hogy az egyes alternativ diszkontratak
milyen mértékben téritik el az LGD-értékeket az alapmodellbeliektdl, tehat a négy
kiilonboz6 alternativ diszkontrdtdval kalkuldlt LGD-értékeket minden esetben az
alapmodellbeliekkel vetettem Ossze. A leird statisztikdk és az eloszldsok grafikus
képének tanulmanyozasat kdvetden az eloszlasok egyezdségére vonatkozdan paronként
homogenitdsvizsgalatot végeztem az eldzdleg kialakitott 16 LGD-sdv alkalmazdsaval,
valamint a meglehetdsen nagy elemszamra valé tekintettel paros mintds ¢-probakkal
vizsgéltam a kiilonboz6 diszkontratdkkal kalkuldlt LGD-értékek egyenldségét.

IV. hipotézisem keretében az alapmodellben szerepld 1ényegességi kiiszob mellett négy
alternativ hatdrérték alkalmazdsanak az LGD-kalkulédci6 eredményére gyakorolt hatdsat
ellendriztem. Elkiilonitettem a ,technikai defaultokat”, tehdt azokat az eseteket,
amelyek az alapmodellbeli definicié szerint nem mindsiiltek nemteljesitésnek, a 0 HUF-
0os lényegességi kiiszob szerint azonban igen. A vizsgdlatok sordn ennek a
részportfolionak az LGD-értékeit vetettem Ossze az alapmodellbeli LGD-értékekkel,
ugyanazokat a mddszertanokat alkalmazva, mint az I. €s a II. hipotézis tesztelése soran.
V. hipotézisem targya az tigyletek lezaruldsdnak tipusa szerinti kategéridk jellemzdinek
felkutatdsa volt, eldzetes varakozdsaim szerint ugyanis a kiillonb6z6 lezarulasi tipusd
kategoridkat alkot6 esetek olyannyira kiilonboz6 jellemzokkel birnak, hogy statisztikai
modszerek segitségével jol klasszifikalhatok.

A logisztikus regressziét SAS Enterprise Miner™ 5.2 segitségével épitettem stepwise

modellszelekcids eljarast alkalmazva. Szamos modelltipust és transzforméacios eljarast
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tesztelve a regressziok teljesitményét illeszkedési mutatészdmok alapjén vetettem Sssze,
és azokat mérlegelve dontottem a logit linket alkalmazé transzformdacié nélkiili modell
mellett. Ezt kovetéen a modell véltozdira vonatkozé Maximum Likelihood becslés
eredményeit interpretalhat6sdg szempontjabol is elemeztem.

VL. hipotézisem vizsgalata sordn célom azoknak a tényezOknek a feltérképezése volt,
amelyek statisztikailag megalapozottan képesek eldrejelezni a fedezet-, illetve
kovetelésértékesitésbol szarmazd megtériiléshez sziikséges iddszak hosszat, illetve
magit a megtériilési ratat. Hipotézisem igazoldsa céljabol kiilon-kiilon lineéris
regressziot épitettem a magyar bankkodzi LGD-adatbazis alapjdn a megtériilési idészak
véarhat6 hosszdra, valamint az értékesitésbol szarmazd megtériilési ratara vonatkozdan.
Ezt kdvetden VII. hipotézisem keretében azt vizsgiltam, hogy szdmottevlen eltérnek-e
egymastol a kiilonbozo lezarulési tipusu tigyletek LGD-értékeinek befolydsold tényezoi.
Ebben az esetben az ligyletek lezaruldsi tipusa szerinti kategéridkra is kiilon-kiilon
készitettem linedris regresszidkat, és ezek alapjan kutattam a szignifikdnsnak bizonyult
faktorokat.

A VI és VII. hipotézisem vizsgalatanak alapjaul szolgdlé modelleket SAS Enterprise
Miner™ 5.2 alkalmazdsival stepwise eljdrdssal épitettem, majd azon modellek
esetében, amelyeknek a korrigdlt determinacids egyiitthatéi meglehetosen alacsonyak
voltak, szakért6éi alapon moédositdsokat hajtottam végre a magyardzé erd javitdsa
érdekében. A modellszelekci6 sordn a korrigalt determinécids egyiitthatdkat, valamint a
globalis Wald-préba eredményeit mérlegeltem, az egyes valtozok relevancidjat pedig ¢-

prébaval ellendriztem.

1.4. Az értekezés legfontosabb eredményei

A kovetkezdkben Osszefoglalom kutatdsom legfontosabb eredményeit.

I. hipotézis: A lakasceélu hitelek LGD-értékei alacsonyabbak a szabad
felhasznalasu jelzaloghitelek LGD-értékeinél.

Az elvégzett vizsgalatok alapjan 1. hipotézisem nem bizonyult igaznak, a lakdscéld
hitelek LGD-értékei egyetlen szokdsos szignifikancia szinten sem mutatkoztak
alacsonyabbnak a szabad felhaszndlasi jelzdloghitelek LGD-értékeinél, a tesztek
eredményei éppen ennek ellenkezdjét mutatjdk. Az elemzések arra is ravilagitottak,
hogy a lakdscéld hiteleken beliil kialakitott két csoport (lakdsépités és lakdsvasarlds)

LGD-eloszldsa sokkal kevésbé tér el egymadstdl, mint a lakdscéli és a szabad
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felhaszndldsu jelzdloghitelek LGD-eloszldsa, ezért a kategorizdlds sordn csak e két
utébbi csoport elkiiloniilt kezelésének van relevancidja, a részletesebb bontas

alkalmazasanak nincs jelentds hozzaadott értéke.

Il. hipotézis: A tisztan fedezet alapu, jovedelemvizsgalat nélkiil nyujtott
jelzaloghiteleket magasabb LGD-k jellemzik, mint a
jovedelemvizsgalaton alapulo jelzaloghiteleket.

Az elvégzett vizsgalatok egyontetlien igazolni latszanak a II. hipotézisemet, hiszen azt
mutatjdk, hogy a tisztin fedezet alapd, jovedelemvizsgidlat nélkiill nyudjtott
jelzéloghitelek és a jovedelemvizsgdlaton alapul6 iigyletek LGD-értékei jelentsen
eltérnek egymadstol, az eloszldsok grafikus dbrdzoldsa és a leird statisztikdk pedig
egyértelmiien azt jelzik, hogy a vizsgdlt portfélioban az utébbi kategéria LGD-értékei
alacsonyabbak.

Tekintettel arra, hogy a jovedelemvizsgilaton alapulé iigyletek LGD-értékei
szignifikdnsan alacsonyabbnak bizonyultak a tisztdn fedezet alapd, jovedelemvizsgalat
nélkiil nyujtott jelzdloghitelek LGD-értékeinél, amennyiben a lakdscéld hitelek kozott
az utobbi kategoridba tartozé tigyletek domindlnak, akkor ez valamelyest indokolhatja,
hogy miért nem mindsiilt helytdllonak az . hipotézisben megfogalmazott allitds. Mivel
azonban a lakdscéld hitelek 4atlagos LGD-értékei a szabad felhasznéldsd
jelzéaloghitelekével Osszevetve az igénylés tipusa alapjan kialakitott mindkét
tigyletkategéria esetében magasabbak, ez sem ad magyardzatot arra, hogy miért nem
allta meg a helyét az 1. hipotézisben megfogalmazott allitds. S6t, az a tény, hogy a
vizsgélt portfélidban a szabad felhasznalasu hitelek csoportjaban a tisztan fedezet alapd,
jovedelemvizsgdlat nélkiil nytjtott jelzdloghitelek nagyobb részardnyt képviselnek, mint
a lakéscéld hitelek kategdridjaban, intuitive éppen azt indokolnd, hogy a szabad

felhaszndlasu hiteleket jellemezzék magasabb LGD-értékek.

lll. hipotézis: Az alkalmazott diszkontrata tipusa jelentésen
befolyasolja a kalkulalt LGD-értéket.

Vizsgilataim megmutattdk, hogy bar a magas LGD-tartomdnyban nem mutatkoztak
nagy eltérések, a 0%-ndl, illetve ahhoz kozeli LGD-savokban jelentés kiilonbségek
tapasztalhatok az egyes alternativ diszkontratdkkal kalkuldlt LGD-értékek aranyai
kozott. Legjelentésebb mértékben a 0%-os diszkontrata, illetve a szerzodéskori teljes
hiteldijmutatok alkalmazasa téritette el az LGD-értékeket az alapmodellbeliektdl. Bar a
masik két diszkontrita esetében az eltérések kisebbnek mutatkoztak, még ezek esetében

is minden szokdsos szignifikancia szinten el kellett vetni mind az eloszlasok
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egyezOségének, mind az dtlagok egyenldségének feltételezését. Mindezen eredmények
az alkalmazott diszkontrata jelentés LGD-befolydsolé szerepére engednek

kovetkeztetni, tehat alatdmasztjak a III. hipotézisemben megfogalmazott allitast.

IV. hipotézis: Az alapmodellben alkalmazott lényegességi kiiszob
alacsonyabbra szabasa a lakossagi jelzaloghitelek esetében nem
gyakorol jelentés mértékii hatast az LGD-kalkuldcio eredményére.

Hipotézisem tesztelése céljabdl a ,.technikai defaultok” LGD-értékeit vetettem 0ssze az
alapmodellbeli LGD-értékekkel, és az eredmények azt mutattdk, hogy csak
meglehetdsen alacsony szignifikancia szinteken lehet elfogadni a IV. hipotézisemben
megfogalmazott 4llitdst, mely szerint az alacsonyabb lényegességi kiiszobok

alkalmazdsa nem gyakorol jelentds hatdst az LGD-kalkuldci6 eredményére.

V. hipotézis: Az ligyletek lezarulasanak tipusa szerinti kategoriak LGD-
értékei erételjesen kiilbnbéznek egymastol, és a két lezart megtertilési
folyamattal rendelkez6 csoport (,,NoFurtherRec”, ,,WorkoutEnd”)
elemei logisztikus regresszioval jol elkiilénithetok.

A modellezés eredményeképpen két, viszonylag erés modellt sikeriilt kialakitani.

A logit linket alkalmazé modellben a nemteljesitési események kategorizalasat tekintve
a nemteljesités okai (haldl miatt mindsiil-e az tigylet nemteljesitonek; a késedelem-e az
oka a default mindsitésnek), a fedezetiil szolgdlé ingatlan telepiiléstipusa, egyes
makrogazdasagi tényezok (a GDP és a redlkeresetek éves atlagos novekedése az iigylet
induldsatdl a nemteljesitésig; a nemteljesitéskori éves redlkereseti index), a hitelosszeg
és a fedezet indulaskori piaci ért€kének aranya, valamint a fizetési milt (az iigylet
induldsdtél a nemteljesitési eseményig tartd iddszak hossza) mindsiiltek
meghatarozénak.

A probit linket tartalmazé modellben nem szerepelnek a redlbér novekedési iitemével
kapcsolatos valtozok, de mintegy ennek kompenzédldsaként a fogyasztdi drak véaltozasat
mérd indexek szignifikdnsnak bizonyultak. Hasonl6an, a hitelosszeg és a fedezet
induldskori piaci értékének ardnyat nem tartalmazza a probit linket alkalmaz6é modell,
de a terméktipus, amely ezzel a valtozoval szoros kapcsolatban all, szignifikdnsnak
mutatkozott. Tovabbi valtozoként jelent meg az tigyfél munkéltatdjanak dgazata, az
ingatlan elhelyezkedése szerinti régid, valamint az elso torlesztorészlet nagysaga.

Fontos tanulsdg, hogy a nemteljesités okai, a fedezetként szolgdlé ingatlan
teleptiléstipusa, a GDP-nek a hitel folydsitasatol a nemteljesitésig tartd idoszakbeli éves
atlagos novekedési iliteme, valamint a nemteljesitésig eltelt id0szak hossza mindkét

modell esetében szignifikdnsnak bizonyult, és e valtozok tekintetében a kapcsolatok
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irdnya is megegyezik. Osszességében tehdt elmondhatd, hogy a két modell mind a
magyarazo valtozok korét, mind a kapcsolatok irdnyat tekintve sok hasonlésagot mutat.

Mindezen eredmények alapjan az V. hipotézisem igazoltnak tekintheto.

VI. hipotézis: A magyar bankkézi LGD-adatbazis adatai alapjan
készitett linedris regresszios modellekkel a ,,NotClosed” kategoriaba
tartozo (lgyletek is bevonhatok a kalkuldaciokba, és egzaktabb,
pontosabb lgyletszintii LGD-becslés valik lehetéve.

Elsé 1épésben linedris regressziot épitettem a megtériilési idészak varhaté hosszédra
vonatkozéan. A Maximum Likelihood becslés alapjan kialakitott modell valtozéinak
egy része magdval az iigylettel (hitelcél; a nemteljesitéskori kitettségnek a folydsitott
0sszeghez viszonyitott ardnya), illetve a mogottes fedezettel (megye; a nemteljesitéskor
fennall6 Kkitettségnek a fedezet azonos idOpontbeli értékéhez viszonyitott hdnyada)
kapcsolatos, mdsik részét pedig az iigylet induldsa 6ta eltelt idészakban bekovetkezett
makrogazdasagi valtozdsok (a fogyasztéi draknak és a munkanélkiiliségi ratinak az
tigylet induldsatdl a default eseményig tarté iddszakbeli éves atlagos novekedése),
illetve a nemteljesitéskori makrogazdasagi helyzet (fogyasztéi drindex; minimalbér)
jellemzo6i teszik ki.

A kovetkezd 1épésben ugyancsak linedris regressziot készitettem az értékesitésbol
szarmazo megtériilési ratara (az értékesitésbol szairmazo megtériilésnek a nemteljesités
id6pontjdra diszkontdlt 0sszegének és a nemteljesitéskori kitettségnek az ardnydra).
Szembetiind, hogy a magyardzé valtozok kozott szamos olyan taldlhat6, amely a
megtériilési iddszak hosszdra készitett modellben is szerepel, tehdt a két modell faktorai
kozott nagy az 4atfedés: voltaképpen nagyon hasonlé tényezOk befolydsoljak a
megtériilési id0szak hosszat és az értékesitésbdl szarmazd megtériilési rata nagysagat.

A Maximum Likelihood becslés alapjdn kialakitott modell valtozdinak egy része ebben
az esetben is magdval az ligylettel (hitelcél), illetve a mogottes fedezettel (megye;
telepiiléstipus; a nemteljesitéskor fenndllé kitettségnek a fedezet azonos idépontbeli
értékéhez viszonyitott hdnyada; a fedezeten 1évo eldzetes terheléseknek az iigylet
induldsakori hitelbiztositéki ért€kéhez viszonyitott ardnya) kapcsolatos, masik részét
pedig az tigylet indulésa 6ta eltelt id6szakban bekdvetkezett makrogazdasagi valtozasok
(a fogyaszt6i araknak és a munkanélkiiliségi ratdnak az iigylet induldsatdl a default
eseményig tarté iddszakbeli éves atlagos novekedése) teszik ki, a nemteljesitéskori
makrogazdasagi helyzet jellemzOinek szerepe azonban nem bizonyult jelentdsnek.
Eredményeim szdmos tekintetben egybehangoztak a Qi és Yang [2007; 2009]

tanulmanyaiban publikalt eredményekkel.
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Altalanossdgban elmondhat6, hogy a regresszidk valtozéinak mindegyike logikailag
konnyen interpretdlhaté, mindazondltal a modellek magyarazé ereje Osszességében
olyannyira alacsony, hogy nem tdmasztja ald a VI. hipotézisben megfogalmazott allitast,
hiszen a magyar bankko6zi LGD-adatbazis adatainak felhasznalasaval nem sikeriilt olyan
linedris regressziés modellt épiteni, amely eldrejelzési célokra alkalmazhatd.

VIl. hipotézis: A kiilbnb6z6 lezarulasi tipusu lgyletek (,, WorkoutEnd”,

7

»,NoFurtherRec”) LGD-értékeit elteré faktorok befolyasoljak, ezért nem
helyes ezeket a kategoriakat 6sszevontan kezelni az tlgyletszintii LGD
modellezése soran.

A ,, WorkoutEnd” tigyletosztdly meglehetdsen heterogén, és nem meglepd, hogy a SAS
Enterprise Miner™ 5.2 alkalmazdsaval stepwise eljardssal épitett regresszid
meglehetdsen kicsi magyarazé erdvel rendelkezik.

A linedris regresszibban a legdomindnsabb szerephez a nemteljesitéskori
makrogazdasdgi helyzetet leiré tényez6k (atlagos nemteljesitési rdta'; dtlagos netté
jovedelem; fogyaszt6i arindex; a redlbérek éves novekedési iiteme; munkanélkiiliségi
rata), valamint egyes iigylet- és fedezetjellemzok (megye; a nemteljesités idopontjdban
fennall6 kitettség; a nemteljesitéskori kitettségnek a folyositott Osszeghez viszonyitott
aranya; a fedezeten 1évo eldzetes terheléseknek az iigylet induldsakori hitelbiztositéki
értékéhez viszonyitott hanyada) jutottak, és szembetiind, hogy egyetlen tigyféljellemzd
sem bizonyult szignifikdns befolydsol6 faktornak.

Sziikségesnek tartom hangsilyozni a nemteljesitési rata becsiilt paraméterének negativ
eldjelét, ugyanis a szakirodalomban rendszerint az LGD és a nemteljesitési rata kozotti
pozitiv korrelaciordl (példaul Grunert és Weber [2005; 2009], Brady et al. [2007],
Bellotti és Crook [2008]), illetve esetenként fliggetlenségrdl (Carey — Gordy [2003])
olvashatunk. Mindazonéltal a tobbi tényezd esetében az eredmények nem okoztak

meglepetést.

Elozetes varakozdsaim szerint a , NoFurtherRec” Kkategéria a ,,WorkoutEnd”
kategdridval Osszevetve sokkal inkdbb homogén, és az iigyletszintii LGD-t befolydsol6
tényezOk jobban megragadhatdk. Valéban, ez a modell sokkal ersebbnek bizonyult.

Ebben a linedris regresszidban az tigylet- és fedezetjellemzokon (az tigylet induldsétdl a
default eseményig eltelt idOszak hossza; az {tigylet késedelem miatt valt-e

nemteljesitové; régid; telepiiléstipus), valamint a makrogazdasigi tényezOkon (a

" A nemteljesitési rita tulajdonképpen a PD (nemteljesitési valésziniiség) konkrét realizici6ja,
mindazondltal a dolgozatban ezt a két fogalmat egymas szinonimdjaként alkalmazom, amennyiben ez a
megértést nem zavarja.
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redlbérek, a fogyasztéi drak és a GDP novekedése az iigylet induldsatél a
nemteljesitésig tartd idOszakban; atlagos nemteljesitési rata a default eseménykor)
tilmenden az iigyféljellemzok (nemteljesitéskori életkor; vezetékes telefon) is jelentds
szerephez jutottak, ellentétben a ,,WorkoutEnd” igyletkategéridra készitett
regresszidval.

A ,,WorkoutEnd”, valamint a ,,NoFurtherRec” tgyletkategdridkra készitett linedris
regresszi6s modellek alapjan Osszefoglaléan elmondhat6, hogy az eredmények
alatdmasztjak a VIL hipotézisemben megfogalmazott 4llitast, amely szerint a kiillonb6zd
lezérulasi tipusu ligyletek LGD-értékeit eltérd faktorok befolyasoljak, tehat nem helyes

Oket dsszevontan kezelni az ligyletszintii LGD-modellezés sorén.

1.5. A disszertacio felépitése

A Bevezetést kovetden a 2. fejezetben a disszerticié szempontjdbdl relevans
szabdalyozasi hatteret ismertetem. Ennek sordn attekintést nytjtok a hitelintézetek
kockazatkezelésére vonatkozé jogszabdlyi keretekrdl, a bazeli ajanlasokrdl, a CRD
rendszerérdl €s a szabalyozas legjelentdsebb valtozasairdl. Egyrészt jelentds hangsulyt
helyezek az értekezés szempontjabdl relevans fogalmak tisztdzasara, masrészt kitérek
néhény specidlis hazai vonatkozdsra is.

A 3. fejezetben az LGD-szdmitisi elméleti modszertanokkal, magyarorszagi
alkalmazasi lehetdségeikkel, valamint az ingatlanmegtériilési adatok gytijtésére szolgdld
rendszerekkel foglalkozom. Tekintettel arra, hogy hazdnkban tulajdonképpen csak a
behajtasi LGD mddszertan alkalmazasa jelenti az egyetlen redlis lehetdséget, ezért a
kereszttabldk, az implicit historikus LGD, valamint a piaci, illetve implikalt piaci LGD
moédszertant csak vdzlatosan érintem, nagyobb hangsilyt fektetve a behajtdsi LGD
modell jellemzésére. Az ingatlanmegtériilési adatok gytijtésére szolgdld rendszereket
illetéen roviden szolok a nemzetkozi szintérrél, majd bemutatom a Magyar
Jelzalogbank Egyesiilet (MJE) koordinaldsaval létrehozott magyar bankkézi LGD-
adatbdzist.

A 4. fejezet témajat az LGD-becslés Okonometriai moddszertani alapjai képezik.
Kutatdsom megalapozdsa érdekében sziikség van bizonyos Okonometriai fogalmak
tisztazasara, egyes eljarasok attekintésére, ezért felvizolom az LGD-becslés alapjaul
szolgélo adatbazisokat jellemz6 adatminta-problémakat és azok kezelésének lehetséges
modjait, a leggyakrabban alkalmazott paraméterbecslési  metodikakat, a

modellszelekcidval és a teszteléssel kapcsolatos aspektusokat, majd réviden ismertetem
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a disszerticié szempontjabdl relevans specidlis modelltipusokat, kiilonds tekintettel a
logisztikus regressziora.

A mddszertani kérdések targyalasat kovetden az 5. fejezetben mar az empirikus teriiletre
koncentralok, ennek keretében a szakirodalomban publikdlt vizsgélatokat é&s
kovetkeztetéseket ismertetem. Olyan LGD-modellekkel foglalkozé empirikus munkakat
vazolok fel, amelyek multbeli megtériilési, illetve LGD-adatokbdl analitikus
eljarasokkal — elsdsorban regresszids mddszertanok alkalmazasidval —, eloszlasok
modellezésével készitenek eldrejelzéseket. A bemutatds sordn a kutatdk 4ltal kalkulélt
és publikdlt értékek hangsulyozdsa helyett olyan mddszertani aspektusokra
Osszpontositok, mint példdul a megtériilési ratit befolydsold tényezOk meghatirozasa,
az eloszldsok és a modellezés sordn alkalmazott transzformdcids eljarasok vizsgalata.
Sajat empirikus kutatdsaim a 6. fejezet targyat képezik. Ennek keretében felvazolom az
elemzéseim alapjdul szolgdlé banki adatbézist,” annak Osszetételét és a felhasznalt
adatok struktdrajat, valamint a Kozponti Statisztikai Hivatal (KSH) STADAT
adatbazisdbol szdrmazé adatokat, majd ismertetem az alkalmazott definicidkat,
feltételezéseket €és néhany modszertani dontést, végiil prezentdlom a konkrét
elemzéseket, illetve azok eredményeit. Az ismertetés soran nem a kalkuldlt LGD-
értékekre, hanem a magyaraz6 tényezok és a modellek bemutatisira, teljesitményiik
értékelésére fokuszdlok.

Lezardsképpen a 7. fejezet tartalmazza a Mellékleteket, az empirikus kutatasi

eredményeimet illusztralé grafikonokat és tablazatokat.

? A mésik jelentds adatforrds a magyar bankkozi LGD-adatbazis, amelyet az 3.5. fejezet ismertet.
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2. Szabalyozasi hattér

Az elmult évek sordn az egyre élesedd piaci verseny, a tulajdonosi elvardsok nyomadsa
és szamos tovabbi tényez0 egyiittesen oda vezetett, hogy a pénziigyi intézmények egyre
kockdzatosabb tevékenységekbe kezdtek, a kordbbiakndl magasabb kockazatd
tigyfélkort is megcéloztak termékeikkel és szolgéltatdsaikkal. Ezek a fejlemények djabb
potencidlis veszteségforrasokat rejtenek magukban, ezért elengedhetetlenné valt a
szabdalyozas megreforméaldsa, ami egyuttal védelmet is jelenthet a bankok szdmara sajat
»felelétlen magatartasuk” kovetkezményeivel szemben. Nem tulzds azt allitani, hogy a
globadlis vdlsag determindlja a szabdlyozds irdnyait.
Az elmult idészakban az aldbbi Ot teriileten torténtek szdmottevd valtozdsok a
bankszabdlyozasban (Tertdk [2010]):

= aprudencidlis szabdlyok szigoritasa,

= Uj eurdpai feliigyeleti rendszer és egységes szabalykonyv kialakitdsa,

= valsagkezelési eljarasok kidolgozasa, felelds hitelezés eldmozditasa,

= avallalati irdnyitds és a javadalmazasi rendszer megreformalasa,

= bankaddztatds és betétbiztositas.
Jelen fejezetben dttekintést nytjtok a hitelintézetek kockazatkezelésére vonatkoz6
jogszabalyi keretekr6l, érintve a feliigyeleti rendszer 4talakitdsdval kapcsolatos
aspektusokat is. Az altalanos irdnyelvekrél azonban csak vazlatosan teszek emlitést,

tekintettel arra, hogy a dolgozat témdja voltaképpen sziiken hitelkockazat-specifikus.

2.1. A bazeli ajanlasok és a Capital Requirements Directives
(CRD)

A Bazeli Bankfeliigyeleti Bizottsag (Basel Committee on Banking Supervision —
BCBS), amely 1974-ben 10 orszag jegybankjanak szovetségeként jott 1étre, 1988-ban a
bankrendszer hosszu tavi fizetdképessége biztositdsdnak, prudencidlis mitkodésének és
stabilitasanak célkitlizésével dolgozta ki a Bdazeli Egyezményt. A Bazel 1 néven
elhiresiilt, az , International Convergence of Capital Measurement and Capital
Standards” (,,A tokemérés és a tokestandardok nemzetkdzi konvergencidja”) cimet

viselé 1988-as ajanldsok (BCBS [1988]) minden intézményre egységesen vonatkozd
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8%-o0s tokemegfelelési k(ivetelményt3 (Cook-rata) irtak eld, de kizarélag a hitelkockazat
vonatkozasaban, tehat a piaci és a miikodési kockazat vallalasa még egyaltalain nem
keriilt szabalyozasra. Tekintettel arra, hogy ez a ténylegesen véllalt kockazatoktol,
valamint az egyedi sajatossagoktol fiiggetleniil azonos feltételekkel szembesitett minden
intézményt, kozvetleniil nem segitette el a fejlettebb kockazatkezelési modszerek
kidolgozasat. Ugyanakkor aligha vitathatd, hogy hidnyossidgai ellenére szdmos
szempontbo6l fontos mérfoldkovet jelentett, hiszen szdmottevé mértékben eldmozditotta
az egyes nemzeti szabalyozdsok Osszehangoldsdnak folyamatit, a szolvenciamutatd
pedig néhany év alatt a fizetOképesség vildgszerte dltaldnosan alkalmazott mérészdmava
valt.

A BCBS a kovetkezd években a felmeriilt kérdések és problémak nyomaén feliilvizsgilta
az 1988-as ajanlasokat, valamint Uj javaslatokat is kidolgozott azok megoldasa céljabdl.
A befektetési vdéllalkozdsok és hitelintézetek tokemegfelelésérdl szoléo 93/6/EEC
irdnyelv (EEC [1993]) 1993-ban még ugyan tovabbra is egységes tOkekovetelmény-
meghatdrozasi eljarast rogzitett, de jelentdsen szélesebb kockdzatkort fedett le. A
kovetkezd 1€pésben 1996-ban a Bazel 1 kiegészitésre keriilt a piaci kockdzatok
fedezéséhez sziikséges tokekovetelmény meghatirozdsara vonatkozd -eldirasokkal,
amelyek mar lehetové és sziikségessé tették az egyedi — az adott intézmény

tevékenységéhez legjobban illeszked6 — kockazatkezelési médszerek alkalmazasat.

A tovabbi fejlodést tekintve jelentds szerep tulajdonithaté annak is, hogy 2002
decemberében az Eurdpai Unié Tandcsa az egész eurdpai pénziigyi szektorra
kiterjesztette az unids piacszabdlyozdst megreformédlé Lamfalussy-eljarast, amelynek
keretében a Lamfalussy Sandor altal vezetett Bolcsek Bizottsdgdnak javaslatira egy
négyszintli rendszer keriilt kialakitdsra (Sods [2011]):

I. szint: az Eurdépai Parlament és az ECOFIN (Council of Economics and Finance
Ministers of the European Union - FEurépai Unié Gazdasagi és
Pénziigyminisztereinek Tanédcsa) egyiittdontési eljarasa.

II. szint: a tagdllamok és az Eurdpai Bizottsag altal hozott végrehajtasi szabalyok.
III. szint: szigoru feliigyeleti egyiittmiikodés.
IV. szint: az Eurdpai Bizottsdg intézkedései a szabdlyok tagidllami megfelel

végrehajtasa érdekében.

? A szolvenciamutaté a bankok, illetve pénziigyi intézmények szavatol6 tokéjének és korrigalt
mérlegféosszegének hanyadosa, tehat pénziigyi eréforrdsaiknak az a hdnyada, amelyet le kell kotniiik a
kockézatok fedezésére és a betétesek védelmére.
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A 2001-ben létrejott harmadik szintli bizottsagok (CEBS — Committee of European
Banking Supervisors: Eurépai Bankfeliigyeletek Bizottsaga; CESR — Committee of
European Securities Regulators: Eurépai Tokepiaci Szabalyozok Bizottsaga; CEIOPS —
Committee of European Insurance and Occupational Pensions Supervisors: Eurépai
Biztositas és Foglalkoztatéi Nyugdij Feliigyeletek Bizottsdga) aktiv kozremiikodése
jelentds 1épéseket eredményezett a pénziigyi szektorra vonatkozd dontéshozatal és
feliigyeleti egyiittmiikodés teriiletén. A bankszektort érintd kérdésekben koziilik a
CEBS jutott legnagyobb szerephez, a nemzeti feliigyeletekkel kozosen kidolgozott
standardok megalkotdsdval jelentdsen hozzdjirulva a szabdlyozds, illetve a feliigyeleti
modszertanok és eljardsok kozotti kiilonbségek csokkentéséhez, a nemzeti hatésdgok
altal  folytatott  gyakorlatok  egymdshoz  kozelitéséhez, az  intézmények

egylittmitkodéséhez.

Ezt kovetden kapott nagy lendiiletet a Bazel 11 ajanlasoknak — a nemzetkozileg aktiv
bankok tékekovetelmény-szamitdsit megudjit6 BCBS-ajanldsoknak — a kialakitdsa,
amelyek mar a kockazatok szélesebb korére kiterjedd komplex kockazatkezelést tiizték
ki célul. Az 1j kockdzatkezelési rendszerek bevezetésének elsddleges célja ,,a
kozgazdasdgilag sziikséges toke és a szabdlyozoi tokesziikséglet Osszegének kozelitése,
tovdbbd a pénziigyi szektor stabilitdsdnak védelme, tobbek kozott a hitelkockdzatok

dtfogo felmérésének bevezetése révén” (Baranyi — Széles [2010], pp. 168.).

2.1.1. A Bazel Il ajanlasok Eurépai Unids adaptacidja: a CRD

Az Eurépai Bizottsdg 2004 juliusiaban hivatalos moédositd javaslat benytjtasaval a
hitelintézetek tevékenységének megkezdésérol és folytatasardl szolo 2000/12/EC
irdnyelv (EPC [2000]), valamint a befektetési vallalkozasok és hitelintézetek
tokemegfelelésérol szol6 93/6/EEC irdnyelv (EEC [1993]) médositasat kezdeményezte.
A PricewaterhouseCoopers altal a tervezett 4j tokekovetelmények potencidlis hatdsairdl
készitett tanulmany (PWC [2004]) kovetkeztetéseit is mérlegelve az ECOFIN 2004.
december 7-i iilése jovdhagyta az 1) tokekovetelmény eldirdsokat tartalmazd

tékemegfelelési direktiva (Capital Requirement Directives — CRD)" tervezetet.

* A CRD a banki konyvre vonatkozé CID (Credit Institutions Directive) és a kereskedési konyvre
vonatkozé CAD (Capital Adequacy Directive) elemeit egyesitd szabdlyozds, amely a hitelintézeteket és a
befektetési vallalkozdsokat egyarant érinti.

-25-



Elsddleges célkitlizése a globdlis pénziigyi rendszer megszilarditdsa és az egyenld
versenyfeltételek megteremtése volt.

Az Eurépai Parlament 2005. szeptember 28-4n elfogadott javaslatai alapjan maédositott
anyagokat az ECOFIN egyiittdontési eljaras keretében 2005. oktéber 11-én, majd a

jogészi-nyelvészi egyeztetést kovetden 2006. junius 7-én ismét jovahagyta.

Az atdolgozott 2006/48/EC és 2006/49/EC irdnyelvek (EPC [2006a; 2006b]) a
hitelintézetek, a befektetési és egyéb pénziigyi véllalkozdsok tékemegfelelésérdl szolo
Uj Bézel II ajanldsok nyomén végiil szdmos modositast kovetden, az Eurépai Parlament
és a CEBS 2006. junius 14-i jovdhagydsa utin 2006. jinius 30-4n jelentek meg az
Eurdpai Unié Hivatalos Lapjaban. A hosszas el6készités ellenére szdmos nyitott kérdés
maradt, amelyekben a dontés joga a tagorszdgokat, illetve azok feliigyeleti hatdsigait
illette meg, lehetdvé téve, hogy szabdlyozdsi kultirdjuk, jogi sajdtossdgaik és piaci
adottsdgaik alapjan sajat hataskoriikben rugalmasan alakithassdk az unids eldirasokat.
Ezek az un. nemzeti diszkreciondlis kérdések, amelyek lehetdséget teremtenek bizonyos
kedvezményes eljardsokra, eldsegitve példaul a hitelkockdzat teriiletén a bels6d
mindsitési modszer bevezetését az egyes hitelintézetek szamara.

Mivel a 2006-ban elfogadott irdnyelvek teljes korti alkalmazasa a pénziigyi szektorban
2008. januar 1-t6l valt kotelezové, sot a hatalya ald tartoz6 intézmények elvileg mar
2007. januar 1-t8] attérhettek az 1j szabdlyok szerinti mikddésre, az egyes orszdgok
hamarosan megkezdték a direktiviknak a sajit nemzeti jogi kornyezetiikbe torténd
implementdldsat. Mindazondltal az egyeztetések — kiillondsképpen az elmult iddszak
pénziigyi valsdga nyomdan — intenziven tovabb folytatédtak, amelyek eredményeképpen

szadmos teriiletet érintéen modositdsokra vonatkoz6 kezdeményezések torténtek.

A CRD (Capital Requirements Directives) a hitelintézeti szektor egészét érintd
szabdlyozds, amely koveti a Bazel II alapelveit, az altala lefektetett részletes
javaslatokat. Lényegi eleme az eldretekintd jellegi tOkeszabalyozds, a jovObeni
kockdzatok felmérése, a hitelintézetek kockazatérzékenységének elomozditasa,
fokozasa, illetve kiterjesztése.
A prudencidlis rendszer legfontosabb célja a kockazatalapt feliigyelet biztositdsa,
amelynek érdekében harom pillérre épitkezik (PSZAF [2008b]):
= A feliigyeleti megfeleléshez sziikséges minimalis tékekovetelmény
meghatdrozasit célz6 1. pillér tartalmazza az olyan egységes kvantitativ

kovetelményeket, mint példaul az értékelési eldirdsok, a szavatold toke
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definicidja, a t6kekovetelmény-szamitds modszertana vagy éppen a befektetési,
illetve koncentraciés szabdlyok. Részletes el6irasok vonatkoznak minden
érintett teriiletre, és abbdl addddan, hogy valamennyi hitelintézettel szemben
azonos kovetelményeket tdmaszt (példaul egységes kockazati fiiggvények
alkalmazdsat koveteli meg), egyuttal az Osszehasonlitds lehetOségét is
megteremti.
= A I pillérben, amelyben a cél az egyes intézmények kockdzati profiljanak
megfeleld belsd tOkesziikséglet kalkuldcidja, a hitelintézetek altal vélasztott
egyedi modszerekre helyezddik a hangsily. Ennek keretében olyan kockézatokat
is figyelembe kell venni, amelyeket az 1. pillér egyéltalin nem vagy nem
megfeleléen kezel. A modellezési technikdk vonatkozdsdban az egyes
intézmények viszonylag nagy szabadsidgot kapnak, ezdltal Osztdnzi az Uj
moédszertanok, metodikdk kialakitdsat és implementdlasat, valamint elsegiti a
fejlettebb és hatékonyabb kockazatkezelési rendszerek meghonositasit. Két —
egymdssal sok tekintetben 0sszefiiggd — elemet is magédban foglal:
= Nagy hangsilyt helyez a vallalatvezetés felelosségére, a sziikséges
funkcidk (példaul kockazatkezelés, belsé ellendrzés) kiépitésére. Kiemelt
fontossagot tulajdonit a hitelintézetek sajat kockazatazonositd, értékeld és
kezel6 rendszere (ICAAP — Internal Capital Adequacy Assessment
Process: belsé tOkemegfelelés-értékelési folyamat, ,,Onértékelés”)
kialakitasanak, valamint az azzal kapcsolatos belso irdnyitasi és ellenérzési
szabalyok feldllitdsdnak, a felligyeleti feliilvizsgdlati folyamatok
tdmogatdsadnak. Eldirja, hogy a stratégidkat és értékelési folyamatokat
rendszeres belso feliilvizsgdlatoknak kell aldvetni.
= Az egységes feliigyeleti gyakorlat biztositdsa érdekében standardizilt
eljarast (SREP — Supervisory Review and Evaluation Process: feliigyeleti
feliilvizsgalati folyamat) fogalmaz meg. Rogziti példaul a feliigyeleti
hataskoroket, az alkalmazhaté mennyiségi és mindségi eszkozoket,
megfogalmazza az ardnyossig elvét’, valamint a preventiv, illetve a
tokesziikséglet szintjének megsértéséhez kapcsoldodo korrekcios feliigyeleti
intézkedéseket. Mindezek megvaldsitasa a Feliigyelet és az intézmények

kozott allandd kapcesolattartast, egyeztetést kovetel meg.

> Az ardnyossag elve kimondja, hogy a feliilvizsgélatok gyakorisigdnak és intenzitdsanak figyelembe kell
vennie a méretet, a szervezet jelentdségét, a hitelintézet tevékenységeinek természetét és dsszetettségét
(PSZAF [2008c]).
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= A IIL pillér pedig, amely csak a legutébbi idében kapott igazdn figyelmet és a
234/2007. Kormdnyrendeleten alapul, a kozzétételi és adatszolgaltatasi
kovetelmények megfogalmazasaban tolti be a legnagyobb szerepet, igy segitve
eld a nyilvanossdg megfeleld tajékoztatasat, a transzparencia fokozasét, a piac
fegyelmezo erejének érvényesiilését.

A szavatol6 tOkének fedezetet kell nydjtania az 1. pillérben meghatdrozott hitelezési,
piaci és mikodési kockdzatokra, valamint a II. pillérben a hitelintézetek sajat
kockazatfeltdrdsa alapjdn megallapitott tokesziikségletre, a stressztesztek és a SREP
eredményeként megképzendd tokepufferre egyardnt. A tOkemegfelelés szamitdsa sordn
az extrém kockdzatok lehetdségét is figyelembe kell venni.

Tekintettel arra, hogy jelen értekezés témdja szempontjdbol elsdsorban az 1. pilléres
eldirdsok rendelkeznek relevancidval, a kovetkezd alfejezetben ezeknek az elemeknek a

bemutatasara koncentralok.

2.1.2. A tokekovetelmény-szamitashoz alkalmazhaté médszerek az I.
pillér alatt

A CRD déltal meghatdrozott tokekovetelmény az 1. pillér alatt a hitelkockazat, a piaci
kockazat és a miikodési kockazat tokekdvetelményének Osszegeként adddik, az egyes
Osszetevok meghatdrozasa azonban kiilonboz6é metodikakkal torténhet. A CRD lehetové
teszi az intézmények szdmara, hogy a szabalyozok altal el6irt modell egyes elemeit sajat
fejlesztésti almodellekkel valtsdk ki, azzal a feltétellel, hogy azokat minden esetben
szigoru engedélyeztetési eljarasoknak és rendszeres feliilvizsgalatoknak kell alavetni.
= A hitelkockédzat vonatkozasdban egy standard (SA — Standardised Approach),
valamint egy bels6 mindsitésen alapulé modell (IRB — Internal Ratings Based)
alkalmazdsdra van lehetdség, és az utdbbin belill — a lakossdgi szektor
kivételével — a szabdlyozas megkiilonboztet egy ,,alap IRB mddszert” (F-IRB —
Foundation IRB), valamint egy ,.fejlett IRB mddszer” megkozelitést (A-IRB —
Advanced IRB).® A lakossagi kitettségek esetében az SA és az A-IRB koziil
védlaszthatnak a hitelintézetek.
= A piaci kockdzat (pozicidkockdzat) t6kekovetelményének meghatdrozdsa egy
standard modell, illetve egy bels6 modell alapjan torténhet. Az utébbi

jellemzéen VaR alapi, moduléris szamitas.

% Az ,alap IRB médszer” esetében a hitelkockézati paraméterek koziil csak a PD alapul sajat becslésen,
ellenben a ,fejlett IRB moédszert” alkalmazd hitelintézet minden kockazati paramétert sajat maga becsiil.
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* A miikédési kockdzat teriiletén van a legszélesebb valasztasi lehet6ség, ugyanis

itt a hitelintézetek harom standard médszer (BIA — Basic Indicator Approach,

TSA - Standardised Approach, ASA - Alternative Standard Approach),

valamint egy bels6 modellel val6 megkozelitts (AMA — Advanced
Measurement Approach) koziil valaszthatnak.

Altalanossdgban elmondhaté, hogy a belsé minésitésen alapulé modellek jobban

képesek figyelembe venni a kockazatvallalds mértékét, ezéltal valdsabb tokesziikséglet

meghatdrozasit teszik lehetdvé, ugyanakkor kétségtelen, hogy implementdlasuk és

alkalmazasuk jelentds erdforras-sziikségletet timaszt az intézményekkel szemben.

A belsé modellek esetében a CRD a mddszerek, feltételezések kivalasztdsira és a
korreldcié-szdmitdsra vonatkozdan eltérd szabadsagot tesz lehetové az egyes kockazati
teriileteken: mig a miikodési és piaci kockdzatok teriiletén viszonylag széleskori
modellezési szabadsdgot kindl, addig a hitelkockdzat vonatkozasdban csak a kockazati
paraméterek sajat becslésére ad lehetOséget, nem biztositja a hitelintézetek szdmaéra a
sajait komplett nemteljesitési, illetve hitelkockdzati modellek alkalmazasanak
lehetOségét.

Az egyes kockazati kategdridkra szamitott tokekdvetelmények egyszerli 6sszegzését irja
eld, nem engedélyezi a kockazati kategoridk kozotti diverzifikacios hatasok figyelembe
vételét (korrelacié = 1), tovabba erre vonatkozdan sajit egyedi mddszereik és az azok
alapjan késziilt becsléseik alkalmazasat sem teszi lehetové a hitelintézetek szamara. Az
azonos kockdzati kategdridn beliili korreldciéra vonatkozéan ugyan dltaldnossdgban
megengedettek a sajat kalkuldcidk, de ez aldl is kivételt képez a banki konyvi

hitelkockdzat, amelynek esetében ez a lehetdség sem adott.

2.1.3. Magyar szabalyozas: a CRD implementacioja, az érintett
jogszabalyok kore

Magyarorszagon a pénzintézetekrol szolo 1991. évi LXIX. torvényben (Pit.) jelent meg
elészor a Bazel 1 egyezménynek megfeleld 8%-os t6kemegfelelési mutatd, valamint a
véllalhaté kockazatok korldtozdsanak eléirdsa. A kovetkezd 1épést az Allami
Bankfeliigyelet 4/1993. (PK 17.) BAF rendelkezése jelentette, amelyben rogzitésre
keriilt, hogy minden pénzintézet koteles hitelezési, addsmindsitési, befektetési,
fedezetértékelési, mindsitési, valamint céltartalék-képzési szabdlyzatokat késziteni és

alkalmazni.
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Aligha vitathat6, hogy magyar viszonylatban ezek a jogszabdlyok raktdk le az alapokat
a bankok kockézatkezelési rendszereinek intenzivebb fejlédéséhez. A késObbiekben
szamos moédositas és fejlesztés valt sziikségessé, de gyokeres valtozdsokra egészen a
Bazel 1II ajanlasok, illetve az azok nyomdan formélodott EU direktivak kidolgozasaig és

implemental4sdig nem keriilt sor.

2005-t61 a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete (PSZAF) szdmos koncepcionélis
jellegli anyagot tett kozzé, amelyek alapjan széleskorii konzultacidkra keriilt sor az
érintett intézmények bevondsdval. A CRD-hez kozvetleniil k6tddé szabédlyok hazai
jogrendszerbe valé atiiltetése hosszas egyeztetéseket kovetden végiil is 2007 mésodik
felére val6sult meg.

A hitelintézetekrol és pénziigyi vdllalkozdsokrol szolo 1996. évi CXII. torvény (Hpt.),
valamint a tdékepiacrol szolo 2001. évi CXX. torvény (Tpt.) mddositdsai, amelyek a
Bazel 1I szabdlyozéssal kapcsolatos eldirasok implementalasat is magukba foglaltak,
2008. janudr 1-jén léptek hatdlyba. Modositdsra keriilt tobbek kozott a Pénziigyi
Szervezetek Allami Feliigyeletérl szolé 1999. évi CXXIV. torvény, a Polgdri
torvénykonyvrol szolo 1959. évi 1V. torvény, valamint az dllamhdztartdsrol szolo 1992.
évi XXXVIII. torvény is. Ugyanakkor a CRD hazai jogrendszerbe torténd atiiltetése
soran fontos szempont volt, hogy csak a legsziikségesebb szabdlyok jelenjenek meg
torvényi szinten, ezéltal ugyanis a késdbbiekben rugalmasabban és gyorsabban

atvezethetok az esetlegesen sziikségessé valo modositasok.

A hitelintézetek kockdzatkezelésével kapcsolatos alapvetd eldirdsokat az aldbbi
jogszabdlyok tartalmazzak:’
= 196/2007. (VII. 30.) Kormdnyrendelet a hitelezési kockdzat kezelésérol és
tokekovetelményérol (Hkr.),
= 200/2007. (VI1.30.) Kormdnyrendelet a miikodési kockdzat kezelésérol és
tokekovetelményérol (Mkr.),
= 244/2000. (XIl. 24.) Kormdnyrendelet a kereskedési konyvben nyilvdntartott
poziciok, kockdzatvdllaldsok, a devizadrfolyam kockdzat és nagykockdzatok
fedezetéhez sziikséges tokekovetelmény megdllapitdsanak szabdlyairol és a

kereskedési konyv vezetésének részletes szabdlyairol (Kkr.), valamint

7 Csak a hitelintézeteket és pénziigyi véllalkozasokat érintd aspektusokat targyalom, de megjegyzem,
hogy a CRD a befektetési vallalkozasok tevékenységére vonatkozé szabalyokat is tartalmaz.
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= 381/2007. (XII. 23.) Kormdnyrendelet a hitelintézet partnerkockdzatdnak
kezelésérol.

A felsorolt jogszabalyok harmonizicidjan tilmenden szdmos tovabbi torvényi, illetve
rendeleti szintli szabdlyozasi elemet, mddositast tett sziikségessé a CRD-nek, illetve
annak késobbi moddositidsainak hazai implementicidja. Kiilon rendelet vonatkozik
példaul a hitelintézetek nyilvdnossdgra hozatali kovetelményének teljesitésére
(234/2007. (IX. 4.) Kormdnyrendelet), az értékpapirositidsi tokekovetelményre
(38072007. (XII. 23.) Kormdnyrendelet), illetve szdmos kapcsolédd teriiletre. A
t6kemegfelelési mutato szamitdsdrol szolo 13/2001. (III. 9.) PM rendelet ugyancsak
moédositasra szorult.
A bels6 mindsitésen alapulé modszerrel torténd tékekdvetelmény-szdmitdshoz
szilkséges  informéciok rendelkezésre 4lldsa, a minimum kovetelmények
teljesithetdségének, valamint a hitelkockdzat csokkentésre elismerhetd instrumentumok
jogi érvényesithetdségének biztositisa érdekében tovabbi jogszabdly moddositasok is
sziikségessé valtak, igy példaul valtoztatdsok keriiltek beépitésre a személyes adatok
védelmérdl és a kozérdekii adatok nyilvdanossdgdrol szolo 1992. évi LXIII. torvénybe, a
csodeljdardsrol, a felszamoldsi eljdrdsrol és a végelszamoldsrol szolo 1991. évi XLIX.
torvénybe, a kintlevoségek, befektetések, mérlegen kiviili tételek és a fedezetek
mindsitésének és értékelésének szempontjairol szolo 14/2001. (111, 9.) PM rendeletbe,
illetve a hitelintézetek és a pénziigyi vdllalkozdsok dital a Pénziigyi Szervezetek Allami
Feliigyelete részére szolgdltatando adatok korérdl és az adatszolgdltatds modjdrol szolo
45/2008. (XII. 31.) PM rendeletbe.
A jogszabdly-mddositdsi folyamat széles korl egyeztetés keretében zajlott, és
elsédlegesen az EU direktivdkban foglalt szabdlyokra, eljardsokra épitkezett. A Bézeli
Bizottsdg ajinldsait csak azon kérdések vonatkozdsdban vette alapul, amelyek esetében
a direktiva el6irdsai nem bizonyultak kelléen részletesnek. A megfeleld transzparencia
érdekében a PSZAF id6rél id6re nyilvanossagra hozta az altala alkalmazott gyakorlattal
kapcsolatos legfontosabb informacidkat, kiilonos tekintettel a validacids eljarasokra és a
feliilvizsgdlati folyamat sordn kovetett elvekre és médszerekre (példaul: PSZAF [2005;
2008a; 2008b; 2008c; 2009; 2010]).
A magyar jogrendben a diszkreciondlis dontések rendszere meglehetdsen szokatlan
elem, ezért ezen kérdések tobbsége is jogszabalyi keretek kozott keriilt rendezésre, a
feliigyeleti diszkréciok szama pedig nemzetkozi Osszehasonlitisban nézve is

kifejezetten alacsony.
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2.2. A szabalyozas legjelent6sebb valtozasai

Az elmult évek sordn egyértelmiien bebizonyosodott, hogy a szabdlyozds nem tudott
Iépést tartani a pénziigyi piacok dinamikus fejlodésével, a pénziigyi integracié
elmélyiilésével, ezért kiemelt figyelmet kell forditani a szabdlyozdsi kornyezet
harmoniziciéjara. A kialakult helyzetet tovabb silyosbitotta és ujabb problémakkal
tetézte a 2008 6szén kitort valsag, még inkabb eldtérbe helyezve ezt a kérdéskort.

Jelen alfejezet az elmult idészak legfontosabb véltozasaival foglalkozik.

2.2.1. A bazeli ajanlasok és a CRD moédositasai

A felhalmozddott tapasztalatok arra is ravilagitottak, hogy a globdlis pénziigyi rendszer
megszilarditdsa, a ,holnap vdlsdgaira” valo felkésziilés, valamint az egyenld
versenyfeltételek biztositdsa érdekében az eddiginél robusztusabb és egységesebb,
harmonizaltabb prudencidlis tokekovetelmény-rendszerre van sziikség.

Fontos 1épésként emlithetd, hogy 2008 oktoberében az Eurdpai Bizottsig azzal a
feladattal bizta meg a Jacques de Larosiere vezette magas szintl fiiggetlen csoportot,
hogy tegyen az eurdpai pénziigyi intézmények €s piacok feliigyeletének megerdsitésére
és a pénziigyi stabilitds biztositdsdra irdnyuld javaslatokat. A csoport aktiv
tevékenységének eredményeként 2009 februdrjara elkésziilt a pénziigyi szabalyozasra,
az Uj pénziigyi feliigyeleti struktdirara és a hatdésagok egyiittmiikodésére vonatkozd
atfogo javaslatcsomag, a De Larosiere-jelentés (Soos [2011]).

Mivel a diszkreciondlis dontésekbdl adodo potencidlis eltérések rendkiviili mértékben
megnehezitik a globdlis pénziigyi csoportok Osszevont alapd feliigyeletét, illetve
esetenként akdr a bels0 piaci alkalmazds Osszhangjat is veszélyeztetik, szélsdséges
esetben akdr szabdlyozdsi arbitrdzshoz is vezethetnek, ezért a CRD hatdlyba 1épése 6ta
szdmos alkalommal keriilt sor széleskorti konzulticidkra, amelyek a megfeleld
rugalmassdg és az egységes szabdlyalkalmazds kozotti egyensily megteremtését is
hivatottak eldsegiteni. Az elmilt idészakban a CEBS koordindlasdval sikeriilt hathatds
Iépéseket tenni a feliigyeleti konvergencia fokozdsara: jelentdsen csokkent a nemzeti
diszkréciok, opcidk, kivételek és derogacidk szama, sztkiilt a tagallamok mozgastere

(Kardosné [2010]).

A bazeli elveken nyugvé tokemegfelelési direktivak 2006. évi elfogaddsa 6ta szamos

problematikus teriilet keriilt azonositdsra és értelmezési kérdés meriilt fel a gyakorlati
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alkalmazds sordn, valamint — nem utolsésorban a pénziigyi vélsdg nyomdn

nyilvanvaléva valt hidnyossdgok kezelése érdekében — jelentés modositasi

kezdeményezések sziiletettek, amelyeknek egy része mar jovdhagyasra keriilt, sot a

nemzeti jogrendekbe torténé adapticidja is megvaldsult (PSZAF [2010]):

A CRD I (EC [2009a; 2009b]) gyakorlati tapasztalatok alapjan formalédott. Az
Eurdépai Bizottsdg daltal feldllitott szakértéi munkacsoport, a Capital
Requirements Transposition Group (CRDTG) készitette eld, majd az Eurdpai
Bizottsdg komitoldgiai eljards keretében — a Tandcs és a Parlament
kozremiikddése nélkiil — fogadta el. Elokészitése sordn az Eurdpai Bizottsdg
nyilvdnos konzultdcidkat is kezdeményezett, végiil a CRD I a tékekdvetelmény-
szamitds technikai kérdéseinek szabdlyozdsiat érintd hidnypdtlasokat,
pontositdsokat, médositdsokat magéba foglal6 javaslatok alapjan 2011. januér 1-
jén Iépett életbe, és 2010. oktober 31-ig kellett a nemzeti hatésdgoknak az uj
rendelkezéseket jogszabalyaikba implementalniuk és nyilvanossagra hozniuk.
Ugyanettdl az id6éponttdl kell alkalmazni a CRD II-t, amelyet a Bizottsag altal
2008 oktoberében kiadott javaslat (EPC [2009]) alapjan az Eurépai Parlament
és a Tandcs 2009 majusaban fogadott el, majd 2009 oktoberében jelent meg az
Eurépai Unié Hivatalos Lapjaban. Ez a modositds érinti a feliigyeletek
egylittmitkodésének operativ kereteit (az un. feliigyeleti kollégiumok miikodését
és feladatmegosztisit), egységesiti a feliigyelt intézményekkel szemben
tdmasztott riportolasi kovetelményeket, tovabba a szavatol6 tokére (az alapvetd
tokeelemek elismerhetdségi kritériumaira, a hibrid tékeelemek besoroldsira) és a
nagykockdzat-vallalasra vonatkoz6 szabdlyozast, illetve a pénziigyi valsagbol
adédo tapasztalatokra épitve szigoritdsokat vezet be a pénzintézetek likviditdsi
kovetelményeire, valamint az értékpapirositdshoz kapcsolddé kockazatkezelési
és tokeszabalyokra vonatkozodan.

2009 els6 felében az Eurdpai Bizottsdg djabb konzulticidés dokumentumokat
jelentetett meg, majd az egyeztetések nyoman 2009 jdliusaban keriilt a CRD III
(EPC [2010a]) elfogadésra a Bizottsag altal, és 2010. december 14-én jelent
meg az Burépai Unié Hivatalos Lapjaban. A véltozdsok ezittal elsGsorban a
kereskedési konyvbe sorolt tételek €s az Osszetett értékpapirositasi (illetve
Ujraértékpapirositott) pozicidk tokekovetelményének megerdsitését (példaul
stressz-feltételek beépitését), a SREP pontositasat, valamint a De Larosiére-

jelentés (De Larosiéere [2009]) ajanldsai alapjdn a javadalmazési rendszernek a
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hatékony és eredményes kockdzatkezeléssel Osszhangban 4ll6 atalakitdsat

céloztak, és ugyancsak 2011. januar 1-tdl hatalyosak.

Annak kovetkeztében, hogy az Eurdpai Unid 1j alapszerzodése, a 2009. januar 1-jén
hatdlyba 1épett Lisszaboni Szerz6dés atrendezte az unids jogalkotdsi hataskoroket
(Szdjer [2010]), a CRD I-t kdvetd kés6bbi mddositisok mar nem komitoldgiai eljarassal
keriiltek elfogaddsra, hanem a Tanacs és a Parlament egyiittdontési eljardsa ald
tartoznak, ami a jovdhagydasi procedudra iddigényét jelentdsen novelte, illetve noveli.

Az eurdpai pénziigyi feliigyeleti rendszer is markans védltozdsokon ment keresztiil az
elmilt idészakban. Az Eurdpai Bizottsig 2009 &szére készitette el a De Larosiére-
Jjelentés altal javasolt 4j eurdpai pénziigyi feliigyeleti struktira létrehozasat megalapoz6
jogszabdlytervezeteket, amelyeket végiil az Eurdpai Tand4cs, a Bizottsag és a Parlament
2010 decemberében hagyott jova (EPC [2010b; 2010c; 2010d; 2010e; 2010f; 2010g]),
igy 2011 januarjaban egy uj, kétpilléres — kiilon makro- és mikroprudencialis
alrendszert tartalmazé — feliigyeleti struktira kezdte meg miikodését. Az atalakitds célja
az eurdpai pénziigyi piacok tovabbi integricidjanak elOsegitése, az intézmények

mukodési kornyezetének és versenyképességének javitasa (Soos [2011]).

A CRD gjabb és tijabb mddositdsainak hatterében az a megfontolds 4ll, hogy a vilag
leginkdbb meghataroz6 fejlett és fejlddd orszdgait magaban foglalé G20 csoport dllam-
és kormanyféinek véleménye szerint a jovobeni pénziigyi vélsidgok kialakuldsanak
megelézése érdekében tovabb kell csokkenteni a szektor sériillékenységét, és ezen
célkitlizés nyomatékositdsdnak szdndékdval 2009-ben a londoni és a pittsburghi
csucstaldlkozokon konkrét vallaldsokat is megfogalmaztak.

Az elmult idészakban a bazeli ajanldsok djragondoldsa is napirenden szerepelt, nagy
figyelmet forditva a valsag kialakuldsaban, illetve elmélyiilésében szerepet jatszo piaci,
feliigyeleti és szabdlyozdsi kudarcok orvoslasidnak lehetdségeire. Az ezekrdl szolod
konzultacids anyagok (BCBS [2009b; 2009c; 2009d; 2009¢; 2009f]) alapjan széleskori
konzultacidt kovetden végiil 2010 novemberében keriilt elfogadésra a Béazel 111, a bazeli
ajanlasok reformja. A javaslatok egyrészt az egyedi int€ézmények jovobeni pénziigyi és
gazdasagi stresszhelyzetekkel szembeni ellendlld képességének fokozasat célozzak,
masrészt a fertézések, a rendszerszintli kockdzatok és a prociklikussdg hatdsait
igyekeznek kezelni. Tekintettel arra, hogy meglehetdsen hosszi idé van még hatra a
2013. janudar 1-jei hatdlyba 1épéséig, potencidlis hatdsai egyeldre nehezen értékelhetdk.

Mindazondltal — az elkésziilt kvantitativ hatastanulmanyok (QISs — Quantitative Impact

-34 -



Studies)® eredményeit is mérlegelve — a Bdzeli Bizottsig bizonyos teriiletek
vonatkozasaban 2019-ig tarté fokozatos bevezetési tervet fogadott el annak érdekében,
hogy az intézkedések a pénziigyi szektor aktivitasat a lehetd legkisebb mértékben fogjak

vissza (Szombati [2010]).

Az Eurépai Bizottsdg a Bédzel III-ban szerepld lényegi reformokat a versenysemleges
szabalyozasi kornyezet megteremtésének és megdrzésének célkitiizését szem elott tartva
a CRD IV keretében kivdnja érvényre juttatni, de szamos kiegészités, mddositds, illetve
egyszerlsités figyelhetd meg valamennyi teriileten, tekintettel az eurdpai piaci
sajatossdgokra. Az Eurdpai Unié az irdnyelvben szerepld tokeszabdlyok alkalmazisi
hatdlyat minden hitelintézetre és befektetési vallalkozasra kiterjeszti, ami dnmagdaban is
indokol bizonyos korrekcidkat, hiszen a bdzeli ajdnldsok voltaképpen a nemzetkozileg
aktiv nagy intézményekre vonatkozoé elveket tartalmaznak.

A tokemegfelelési iranyelv médositasara irdnyul6 javaslatainak megalapozéasa céljabol a
Bizottsag 2009 és 2010 folyamédn tobb alkalommal ismét szakmai konzulticidt
kezdeményezett (EC [2009c; 2010a; 2010b; 2010c]), felvdzolva a lehetséges
valtoztatdsok irdnydt is az érintett intézmények szdmara. A CRD IV elnevezésii, a bazeli
ajanlasokkal is Osszehangolt konkrét jogalkotdsi tervezeteket, illetve a kapcsolédd
hatdsvizsgalatokat végiil 2011. jalius 20-4an tette kozz€é az Eurdpai Bizottsag. A javaslat
egy, a kordbbi 2006/48/EC és 2006/49/EC direktivikat felvalté kételemli — egy
irdnyelvet (EC [2011c]) és egy rendeletet (EC [2011d]) magéba foglalé -
jogszabdlycsomagot tartalmaz, tovdbbd mindkét tervezethez kapcsolddik egy-egy
hatdsvizsgélati anyag (EC [2011e; 2011f]) is, amelyek a rendszerszintii bankvéalsig
kialakulési valészinliségének csokkentését hivatottak aldtdmasztani.

A rendeletnek a Bizottsdg 4ltal kiadott javaslata (EC [2011c]) a hitelintézetekre és
befektetési vallalkozdsokra vonatkoz6 dltaldnos prudencidlis kovetelményeken
tilmenden foglalkozik a szavatol tOke mennyiségi és mindségi szempontbdl torténd
Ujraszabdlyozdsaval, egységes likviditdsi kovetelmények eldirdsaval, egy tokeattételi
korlat bevezetésével, a partnerkockazat-kezelés erdsitésével és az egységes eurdpai
szabalykonyv létrehozasaval is. Az irdnyelv (EC [2011d]) ezzel szemben azokat a
kérdéseket targyalja, amelyek vonatkozdsidban elengedhetetlen a tagillamok egyedi

szabdlyozasi kornyezetét jellemzd sajatossagok figyelembe vétele. Itt kapott helyet

¥ Ezen tilmenden a Pénziigyi Stabilitasi Tanacs (FSB — Financial Stability Board) és a BCBS 4ltal
kozosen létrehozott Macroeconomic Assessment Group (MAG [2010]) az dtmeneti potencidlis hatdsokat,
a BCBS Long-term Economic Impact (LEI [2010]) munkacsoportja pedig a hosszi tdvd
kovetkezményeket is részletesen vizsgélta.
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tobbek kozott a vallalatirdnyitdsi rendszerekre és eljardsokra vonatkozd kovetelmények

. sz . P z z e 2 9
szigoritdsa, valamint a tOkepufferképzés eloirdsa.

2.2.2. A jelzaloghitelezést érint6 szabalyozas

A jelzdloghitelezést tekintve az elsd jelentOs szabdlyozdsi elemként a hitelintézetek
tevékenységének megkezdésérol és folytatdasdarol szolé 77/780/EEC  irdnyelv (1.
koordindaciés irdnyelv) (EEC [1977]) emlithetd, amely 1977-ben jelent meg. Ezt kovette
1989-ben a 89/646/EEC irdnyelv (Il. koordinicids irdnyelv) (EEC [1989]), amely
elOszor tette lehetévé példaul azt, hogy az egyik tagdllamban mikédd hitelintézet egy
madsik tagillam dllampolgdrdnak ingatlannal fedezett hitelt nytdjtson.

A hatdron atnyulo hitelezési tevékenység dinamikus fejlodése miatt késobb sziikségessé
vélt a szabdlyozds korszeriisitése, amit alapvetden a 2000/12/EC irdnyelv (EPC [2000]),
majd pedig a CRD valésitott meg. Az utébbiban mar megfogalmaztik a kolcsonds
elismerés elvét (EPC [2006a] 23. cikk) is, amely szerint a tagidllamok gondoskodnak
arrdl, hogy a 2006/48/EK irdnyelv 1. mellékletében felsorolt tevékenységeket egy masik
tagdllam illetékes hat6sagai altal engedélyezett és feliigyelt barmely hitelintézet az 6
teriiletiikon is végezhesse fidktelep létesitésével vagy szolgéltatdsnytjtds dtjan.

Az Eurépai Bizottsig a piaci hatékonysdg, a versenyképesség javitdsa, vagyis a
lisszaboni stratégia megvaldsitdsa érdekében integrdlni igyekszik a lakossdgi pénziigyi
szolgaltatasok piacdt, ezért jelentette meg 2005-ben a Zold konyvet (EC [2005]) azzal a
szdndékkal, hogy felmérje az Eurdpai Unié jelzdlogpiacaiba valé beavatkozasok
potencidlis jelentéségét. Ebben a dokumentumban részletesen foglalkozott a
fogyasztévédelmi és jogi kérdésekkel, valamint a jelzdlog-biztositékokkal és a
finanszirozédssal kapcsolatos szempontokkal, de konkrét 1épéseket és intézkedéseket
még nem ismertetett. Ezt kovetden, a Zold Konyv alapjan megvaldsult széleskori
konzultiacid €s részletes hatdsvizsgalatok eredményeképpen, 2007. december 18-an
publikdlta az Eurépai Unid jelzaloghitel-piacainak integralasardl szoldé Fehér Konyvet
(EC [2007]), amely 6sszefoglalta az EU jelzalogpiacaira iranyult vizsgdlat eredményeit,
valamint foglalkozott a feleldsségteljes hitelnyujtashoz és hitelfelvételhez kozvetleniil
kapcsolodé  problematikus teriiletekkel (példaul a szerzédéskotést megeldzo
tdjékoztatas, a hitelképességi vizsgilat, a lejdrat elotti visszafizetés és a hitelkozvetités).

Mindezek mellett elbterjesztett egy kiegyensilyozott intézkedéscsomagot is a piac

? A CRD elemeinek részletesebb ismertetése olvashat6 példaul Tajti [2011] cikkében.
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hatékonysdginak, integraltsigdnak és versenyképességének novelése érdekében,
valamint foglalkozott az integraci6 lehetséges korlatozé tényezdivel. A Fehér Konyvben
az alabbi célkitiizések jelentek meg a legfontosabb elemekként:

= ahatdron atnyuld jelzaloghitelezés és finanszirozas eldsegitése,

= atermékkinalat bovitése,

» afogyaszt6i bizalom elémozditdsa, valamint

= az ligyfelek mobilitdsanak 0sztonzése.
Ezek elérése érdekében a Fehér Konyv mar bizonyos lépéseket is megfogalmazott,
amelyek el6szor a fogyasztoi hitelszerzodésekrol szolo 2008/48/EC irdnyelvben (EPC
[2008] ) keriiltek konkretizdlasra (Bodzdsi [2010]). Ez elvileg csak a 200 és 75 000 eurd
kozotti 6sszegh fogyasztdi hitelekre vonatkozik, de szdmos tagillam a jelzdloghitelekre

1s alkalmazza.

A felelds hitelezés elvének eldtérbe keriilése tehat a jelzdloghitelezést is jelentds
mértékben érinti. Fontos momentumként érdemes megemliteni a 2001. marciusi, a
lakdshitelekre vonatkozo szerzédéskotés eldtti informdciokrdl szolé Eurdpai Onkéntes
Magatartdsi Kddexet is, amely a jelzaloghitelekre vonatkozé szerzodéskotést megel6z6
tdjékoztatassal €s az eurdpai szabvanyositott informécids adatlappal foglalkozott. A
Kédexet a Bizottsdg a lakashiteleket kindl6 hitelnydjték 4ltal a fogyasztoknak a
szerz6déskotést megel6zden nyudjtand6 tdjékoztatdasrél szold, 2001. madrcius 1-jei
2001/193/EK ajdnldsban hagyta jova (EC [2001]), de végrehajtisa nem volt
kovetkezetes, ezért nem valtotta be a hozza flizott reményeket.

Az Eurépai Bizottsdg 2011. marcius 31-én hozta nyilvdnossdgra a lakéingatlanokhoz
kapcsolodo hitelmegdllapoddsokrol szolo irdnyelv tervezetét (EC [2011a]), szamottevl
szigoritdsokat irva eld a jelzdloghitelezésre vonatkozéan. Ez egyrészt erdsen
tamaszkodik a fogyasztoi hitelszerzodésekrol szolo 2008/48/EC irdnyelv (EPC [2008])
rendelkezéseire, ugyanakkor a jelzdloghitelek sajatossagait is figyelembe veszi.

A tervezet a felelosség fogalmat kettds megkozelitésben targyalja, értelmezésében a
felelosségteljes hitelnydjtas ,.,az a gondossdg, amellyel a hitelezok és hitelkozvetitok
olyan Osszeget hiteleznek, amelyet a fogyasztok megengedhetnek maguknak”, a
felelsségteljes hitelfelvétel pedig azt jelenti, hogy ,,a fogyasztok pénziigyi helyzetiikril
lényegi, teljes és pontos informdciot adnak, és 0Osztondozve vannak tdjékozott és

fenntarthato dontések meghozataldra” (EC [2011b] pp. 5.).
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Alapvetden a fogyasztoknak nyujtott jelzdloghitelek, valamint a hitelkozvetitOkre és
hitelezokre vonatkoz6 prudencidlis €s feliigyeleti kovetelmények képezik a targyat, és
hatdlya az alabbi iigyletekre terjed ki (EC [2011a] 2. cikk (1)):"°
a) Olyan hitelmegdllapoddsok, amelyek fedezete lakdingatlan-fedezetii jelzdlog
vagy a tagdllamokban a lakoingatlanokra dltaldnosan alkalmazott mds hasonlo
biztositék vagy a lakoingatlanokhoz kapcsolodo valamely jog.
b) A foldteriilet vagy meglévd vagy tervezett lakoépiilet tulajdonjogdnak
megszerzését vagy fenntartdsdt célzo hitelmegdllapoddsok.
c) Valamely személy tulajdondban [évé vagy dltala megszerezni kivdnt
lakdingatlan felujitdsdt célzo hitelmegdllapoddsok, amelyek nem tartoznak a
2008. dprilis 23-i 2008/48/EK eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv hatdlya
ald.
A javaslat szigorua feltételeket (példaul megfeleld szakismeretek) szab a hitelezOkkel és
a hitelkozvetitokkel szemben (EC [2011a] 5-6. cikk), eldirja az éltalanos tajékoztatasi
kotelezettséget és a személyre szabott tdjékoztatds biztositdsat az eurdpai
szabvanyositott informéacids adatlap alapjan (EC [2011a] 9. cikk), valamint rendelkezik
a hitelkamatldb véltozdsa esetén a fogyasztonak nytjtandé informaciészolgéltatisrol
(EC [201la] 13. cikk). Egyrészt altalanos elveket vezet be a marketing- és
reklamkozleményekre vonatkozoéan (EC [2011a] 7-8. cikk), méasrészt szigordan eldirja a
teljes hiteldijmutaté (THM) haszndlatat (EC [2011a] 12. cikk). A hitelek el6torlesztését
illetéen azt is rogziti, hogy biztositani kell az iigyfeleknek a jogot, hogy a hitelt a
hitelmegallapodds lejdrta el6tt visszafizessék (EC [2011a] 18. cikk).
A hitelez6k szdmdra eldirja, hogy elegendd informéciéra alapozva és az iigyfelek
személyes koriilményeit figyelembe véve kell megvizsgdlni a hitel-visszafizetési
képességet, és negativ eredmény esetén meg kell tagadni a hitelnyujtast (EC [2011a]
14. cikk). Ennek kapcsan arrél is rendelkezik, hogy a hitelez6k megkiilonboztetéstol
mentesen hozzaférjenek a vonatkozd adatbazisokban 1évd informacidkhoz (EC [2011a]
16. cikk).
A jogszabalyjavaslat elézményeként az Eurdpai Bizottsdg hosszas és részletekbe mend
konzultacidt folytatott az érdekeltekkel, az Eurépai Parlament és az Eurépai Gazdasagi
és Szocidlis Bizottsag pedig szamos jelentést fogadott el. Figyelembevételre keriiltek a
kapcsolodo szakértéi vélemények €s tanulmanyok, tovdbba hatdsvizsgalatok is

késziiltek a konkrét javaslatok megsziiletése elott. A Bizottsdg fontos célkitiizése a

10 Az egyes tagallamok azonban szélesebb hatéllyal is alkalmazhatjdk, példdul a kereskedelmi
ingatlanokat érintd tigyletekre is kiterjeszthetik.
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hatdrokon &tnyidlo jelzdloghitelezés akadélyainak lebontdsa (példdul az Osszeurdpai
utlevél intézményének megteremtésével), mindazondltal valdészinlisithetd, hogy a
feltételek szigoritdsara szdmos pénziigyi intézmény aktivitdscsokkentéssel fog reagilni.
A szabdlyozds szigoritdsanak hatterében az 4ll, hogy a Bizottsdg allaspontja szerint a
felel6tlen hitelnyujtas és hitelfelvétel nagymértékben hozzajarult a jelenlegi pénziigyi
valsdghoz vezetd feltételek kialakuldsdhoz, és ennek a megismétlddését csak a pénziigyi
stabilitas elomozditdsaval lehet megakadalyozni (Kardosné [2010]).

Figyelemreméltd, hogy az utébbi idészakban a szabdlyozds véltozésait tekintve egyre
tobb konstruktiv elem tapasztalhatd: a mddositdsok szamottevd része voltaképpen mar
nem a valsag utdkezelését, sokkal inkabb a fejlodést, az eldrelépést — és sziikségképpen

a ,,holnap valsigaira” val6 felkésziilést — célozza.

2.3. Az értekezés szempontjabdl relevans szabalyozasi
eléirasok az EU-ban

A magyar hitelintézeteket érintdéen alapvetéen a 196/2007. (VII. 30.) Kormdnyrendelet
(Hkr.) hatirozza meg mind a hitelezési kockazat tékekovetelményének standard
modszerrel (Hpt. 76/A. §), illetve belsé mindsitésen alapulé médszerrel (Hpt. 76/B-D. §)
torténd kiszdmitdsdnak, mind pedig a bels6 mindsitési rendszer alkalmazasinak
feltételeit. Tekintettel azonban arra, hogy az LGD kalkulacidja a standard modszer
esetében nem relevans kérdés, a tovabbiakban alapvetéen a belsd mindsitésen alapuld
modszerrel kapcsolatos szabalyokra koncentralok.
Az IRB moédszert alkalmaz6 hitelintézetek kotelesek minden Kkitettséget az IRB
megkozelités logikdjanak megfeleloen az aldbbi kitettségi osztidlyok valamelyikébe
besorolni (EC [2011c] 142. cikk (2); Hkr. 24-29. §):

= kozponti kormédnnyal vagy kézponti bankkal szembeni kitettségek,

= hitelintézettel és befektetési vallalkozassal szembeni kitettségek,

= véllalkozéssal szembeni kitettségek,

= lakossdggal szembeni kitettségek,

= részesedések,

= értékpapirositdsi pozicidk, valamint

= egyéb, nem hitelviszonyt megtestesito eszkozok.
Az egyes kitettségi osztdlyokra kiilonbozd kockdzati fiiggvények (tOkefiiggvények)

vonatkoznak az adott kitettségi osztaly kockazati jellemzoéinek megfeleloen annak
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érdekében, hogy lehetdvé véljon a kockdzattal sulyozott kitettségérték és a kapcsolddd

tokekovetelmény szofisztikaltabb médon torténd meghatirozasa.

Jelen értekezés keretében csak a lakossdgi szektor hitelezésével kapcsolatos
szabdlyozdst, azon beliil is elsésorban a jelzalog-fedezetii'' tigyletek hitelkockdzatinak
aspektusait mutatom be. Nem térek ki sem a tobbi szektorbeli kitettségekkel kapcsolatos
eldirasokra, sem pedig mas hitelintézeti tevékenységekre, mint példdul a pénziigyi lizing
szolgéltatdsok vagy a vasarolt kdvetelések témakorére.
A bels6é mindsitésen alapulé mddszer esetében ,, Egy kitettség a lakossdggal szembeni
kitettségi osztdlyba tartozik, ha
a) természetes személlyel, mikro-, kis- vagy kozépvdllalkozdssal szemben dll fenn,
b) a kitettség egy jelentds szdmu, hasonlo jellemzokkel rendelkezo, valamint
kovetkezetes és hasonlo kockdzatkezelés alatt dllo kitettségeket magdban foglalo
csoportba sorolhato, igy lehetévé téve a kolcsonnyiijtdshoz kapcsolodo kockdzat
csoOkkenését,
¢) mikro-, kis- és kozépvdllalkozds esetében az ados iigyfélnek vagy egymdssal
kapcsolatban dllo iigyfelek csoportjdnak a hitelintézettel, valamint annak
anyavdllalatdval és lednyvdllalatdval szembeni tartozdsa — ideértve minden
késedelmes kitettséget, ide nem értve a lakoingatlannal fedezett kitettséget — egyiittes
osszege a hitelintézet tudomdsa szerint nem haladja meg az egymillio eurot vagy
annak megfeleld Osszeget, és annak érdekében, hogy a sziikséges adatokat
megszerezze, a hitelintézet ésszerii lépéseket tesz, és
d) a kitettséget nem kezelik egyedileg, a vdllalkozdssal szembeni kitettségi osztdlyba
tartozo kitettséghez hasonlo médon” (Hkr. 27. § (1) bekezdés).
Ez a meghatidrozds implicit médon a diverzifikdlt portféli6 kockdzatcsokkentd
hatdsanak elismerését is magaba foglalja, mikozben alapul szolgdl a lakossagi kitettségi
kategdrian beliili alosztialyok kialakitdsdhoz. A CRD vonatkoz6 cikkei, valamint a Hkr.
31. § (1)-(6) bekezdése pedig mar konkrét eldirdst is tartalmaz arra vonatkozdan, hogy
minden lakossagi kitettséget be kell sorolni az alabbi alosztalyok valamelyikébe:
i. ingatlannal fedezett lakossagi kitettségek,
ii. rulirozo lakossagi kitettségek, valamint

iii. egyéb lakossaggal szembeni kitettségek.

1A fedezetek elismerhetdségének részletes feltételeit, az el6irt minimumkovetelményeket, valamint a
hitelezésikockazat-mérséklés hatdsanak szamitasi metodikdjat a Hkr. XIV-XVIIL. fejezete tartalmazza.
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Az elhatdrolds precizitdsdnak kiillondsen abban az esetben van nagy jelentOsége, ha a
hitelintézet az egyes alportfolidkra kiilonb6z6 mindsitési rendszereket alkalmaz (Hkr.
54. § (2) bekezdése).

A magyar szabdlyozds a bazeli ajanlasoktol eltéréen nem csak a lakéingatlannal fedezett
lakossagi  kitettségi  osztdlyba tartozd  ligyleteket (beleértve a  kis- és
kozépvillalkozdsokat is) sorolja az (i) kategdridba, hanem a kereskedelmi ingatlannal
fedezett kitettségeket is, amennyiben azok kielégitik a lakossagi kitettségi kategdridba
soroldshoz sziikséges valamennyi egyéb feltételt. Mindazondltal erre az utobbi
tigyletkorre — tekintettel arra is, hogy a 3.5. fejezetben bemutatdsra keriild magyar
bankk6zi LGD-adatbézis nem tartalmazza az ehhez sziikséges adatokat — jelen értekezés
keretében nem terjesztem ki az elemzést.

Az altalam vizsgdlt hiteltermékek esetében — ellentétben példdul a hitelkartydkkal — nem
lehetnek az iigyfél rendelkezésére all6 keretbdl le nem hivott 6sszegek, ezért a mérlegen
beliili kitettség értéke az értékvesztés elszamoldsa és kockazati céltartalék képzése elotti
brutté értékként hatdrozhatd meg.12 A kitettség” kifejezést a tovabbiakban mindvégig

ezen értelmezésben alkalmazom.

2.3.1. A nemteljesités (default) fogalma

A Hkr. 68. § (1) bekezdése a lakossdggal szembeni Kkitettségek vonatkozdsdban
engedélyezi a nemteljesités13 tigyletszintli meghatdrozasit, de az eldirdsokat alapvetden
tigyfélszinten fogalmazza meg: akkor mindsit egy iigyfelet nemteljesitonek, ha az a
hitelintézet informéciéi szerint valdszinileg nem fogja teljesiteni a bankcsoport
valamely tagjaval szembeni kotelezettségeit (hacsak az intézmény nem folyamodik
visszkeresethez a biztositék lehivdsa érdekében), illetve lényeges kotelezettségeinek
késedelme 90 napon vagy 3 hdnapon keresztill folyamatosan fennall. A felsorolt
feltételek barmelyikének fenndlldsa — a tobbi feltételtol fiiggetleniil — maga utan vonja a
nemteljesitd statuszba keriilést, de ez nem ,végleges” mindsités, ugyanis a
nemteljesitési feltételek fenndlldsanak megsziinése esetén az {igyfél djra normal
statuszba keriil (Hkr. 69. § (3) bekezdése).

£

A ,,valoszinisithetd nemfizetés” fogalmanak tekintetében az intézmények mozgastere
viszonylag tdg, hiszen a Hkr.-ben csak a legfontosabb jelek keriiltek tételes felsoroldsra:

... a kotelezettség nemteljesitésének a valdszintiségét mutatja, ha

"2 Ellenkez§ esetben sziikség lenne az tn. hitelegyenértékesitési tényezével (CCF) torténé korrekcicra.
3 A default esemény fogalmét a dolgozatban a nemteljesités fogalmanak szinonimdjaként alkalmazom.
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a) a hitelintézetnek az iigyféllel szemben legaldbb kilencven napon vagy hdrom
honapon keresztiil folyamatosan fenndllo kamatkovetelése van,
b) a hitelintézet a kitettség létrejottét kovetoen bekiovetkezett jelentos hitelmindség-
romlds miatt értékvesztést szamol el vagy kockdzati céltartalékot képez,
c) a hitelintézet a hitelkotelezettséget lényeges, hitelhez kapcsolodo gazdasdgi
veszteséggel adja el,
d) a hitelintézet beleegyezik a hitelkotelezettség pénziigyi nehézségek miatt torténd
dtstrukturdldsdba, és ez eldreldthatoan toke, kamat, illetéleg dijak elengedését,
illetve fizetési halasztdssal csokkentett pénziigyi kotelezettségvdllaldst eredményez,
e) az iigyféllel szemben csdd-, felszdmoldsi vagy addssdgrendezési eljdrds van
folyamatban, vagy
f) a hitelintézet felszdmoldsi eljdrdst kezdeményezett az iigyféllel szemben” (Hkr. 59.
§ (1) bekezdés).
A hitelintézeteknek lehetdségiik van megfogalmazni tovabbi — az iigyfélre, ligyletre
vagy akdr a piacra jellemz6 — szempontokat is, amennyiben megfeleld érvekkel,

elemzésekkel képesek azokat alatamasztani.

Sziikségesnek tartom hangstilyozni, hogy bar a CRD szerint a belsé mindsitési médszer
esetében a kamat fiigg6vé tétele az ligylet nemteljesitését jelenti, a hitelintézetek és a
pénziigyi  vdllalkozdsok beszamolo készitési és konyvvezetési kotelezettségeinek
sajdtossdgairol szolo 250/2000. (XII. 24.) Kormdnyrendelet 17. §-a szerint pedig a
kamatot mar 30 napi késedelem utan fiiggévé kell tenni, onmagaban sem ez, sem pedig
az értékvesztés és a céltartalék elszdmoldsa nem eredményezi az iigyletek nemteljesitd
stituszba keriilését. Mivel a nemteljesités jogi €s szdmviteli fogalma kodzvetleniil nem
feleltethetdé meg egymadsnak, ezért erre a kockézati paraméterek kalkuldcidja sordn
fokozott figyelmet kell forditani.

Masrészt az is jelentés mértékben befolydsolja a paraméterbecslés eredményeit, hogy az
adott hitelintézet él-e a cross-default kritérium alkalmazasanak lehetoségével, tehit az
adott tigyfél valamely iigyletének nemteljesitd stituszba keriilését az iigyfél mas
tigyleteire is atorokiti-e.

A lényegesség (materialitds) fogalmanak bevezetése elOsegiti nagyszami technikai
default esemény kikiiszobolését, hiszen ennek kovetkeztében az ,elhanyagolhaté
Osszegek” késedelme nem eredményez automatikusan nemteljesitd statuszba keriilést.
Igy a lakossdggal szembeni Kkitettségek vonatkozasiban a késedelmes Osszeget

alapvetéen akkor kell lényegesnek tekinteni, ha meghaladja a késedelembe esés
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idOpontjdban érvényes legkisebb 6sszegii havi minimalbért (abszoliit kiiszob), illetve az
tigyfél kotelezettségeinek 2%-at vagy egy havi torlesztorészletét (relativ kiiszob).

Ebben a tekintetben is igaz ugyanakkor, hogy a hitelintézetek az eldirtaktdl eltérd
kritériumokat is alkalmazhatnak akar a 1ényegességi kiiszobértékekre (Hkr. 68. § (5)-(7)
bekezdése), akar a késedelem id6tartamara vonatkozéan, ha ennek sziikségességét,
indokoltsdgat képesek aldtdmasztani. Ilyen esetekben az Osszehasonlitds lehetdségét
megfeleld korrekciokkal kotelesek biztositani, hiszen példdul a lényegességi hatar
megvélasztdsa akdr jelentOs hatdst is gyakorolhat a kockézati paraméterek kalkulalt

értékére.

2.3.2. Kockazati sulyok a belsé mindsitésen alapulé moédszerben

A bels6 mindsitésen alapulé moédszert alkalmazd hitelintézetek tékekdvetelményének
meghatdrozasiban kardindlis szerepet toltenek be a hitelkockdzati paraméterek, hiszen a
kockazati sulyok kalkuldcidja tulajdonképpen ezeken alapul, a kockézattal sulyozott
kitettség értek (RWA: Risk Weighted Assets) pedig a lakossagi portfélio esetében a
kockazati suly és a kitettség szorzata (EC [2011c] 149. cikk (1); Hkr. 31. § (1)
bekezdése):

RWA =RW * EAD (2.1)
ahol: RW: a kockdzati sily (Risk Weight),

EAD: a nemteljesitéskor fenndlld kitettség (Exposure At Default).

A belsé mindsitésen alapulé mddszer — a standard moddszer erdsen leegyszerlsitett
eldirasaival ellentétben — nem hatdroz meg konkrét kockazati silyokat, hanem csak a
kalkuldcidhoz sziikséges képletet irja eld a hitelintézetek szdmadra, amelybe a sajit
hitelkockéazati paramétereiket kell behelyettesiteniiik.

A lakossaggal szembeni kitettségek kockazati sulyainak meghatirozasa a kovetkezo
képlettel torténik (EC [2011c] 149. cikk (1); Hkr. 31. § (1) bekezdése):

Kockézati sily =

1 R \** (2.2)
=/LGD*N (IR)M*G(PDH[R] #G(0,999) |- LGD *PD { #12,5%1,06

ahol: N(x): a standard normadlis eloszlds eloszlasfiiggvénye,
G(x): a standard normalis eloszlés inverz eloszlasfiiggvénye.
Az ingatlannal fedezett lakossdgi hitelek esetében R=0,15, a rulirozé eszkozosztily

esetében pedig R=0,04 korreldcids egyiitthatét kell alkalmazni, mig a lakossdggal
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szembeni egyéb hitelek esetében ez is a hitelkockdzati paraméterek fiiggvénye (EC
[2011c] 149. cikk (1); Hkr. 31. § (1) bekezdése):
_ e 35FD 1 — e 35D
R=0,03>1<?+0,16>1< l—? (2.3)
A varhat6 veszteség (EL: Expected Loss) ezek kiszdmitasit kovetden mar igen
egyszerlien, a nemteljesitési valdszinliség (PD), a nemteljesitéskori veszteségrata (LGD)
és a kitettség érték (EAD) szorzataként kalkuldlhato:
EL =PD * LGD * EAD (2.4)

A nemteljesitett kitettségek (PD=1) varhat6 veszteségének, illetve kockazati sulyanak
becsléséhez egy specidlis — és szdmos bizonytalansdgra okot adé — képletet ir eld a
szabdlyozas (EC [2011c] 149. cikk (1); Hkr. 31. § (1) bekezdése):

Kockdzati siily = max[0;12,5 % (LGD — EL,,, )| (2.5)
ahol: ELgg a hitelintézetnek a nemteljesitett kitettségekbdl szarmazd vérhatéd
veszteségre vonatkozé legjobb becslése.

A bizonytalansagot az ELpg szdmszeriisitésének mikéntje okozza, ugyanis a Hkr. ezzel
kapcsolatban csak azt rogziti, hogy ,, A nemteljesitett kitettségek esetében a
nemteljesitéskori veszteségrdta megdllapitdsdhoz a hitelintézet a vdrhato veszteségnek a
gazdasdgi helyzetet és a kitettség dllapotdt figyelembe vevd legjobb becslésének és a
behajtdsi idoszakban esetleg felmeriilé tovdbbi nem vdrt veszteségeknek az Osszegét
veszi alapul” (Hkr. 74. § (8) bekezdés).

Mindazondltal minden nehézség ellenére elmondhatd, hogy mivel a belsé mindsitésen
alapuld moddszer kockézati sdlyainak meghatdrozdsa a hitelintézet altal becsiilt
hitelkockazati paramétereken alapul, és ebbdl adéddan érvényre jut benne az egyes
kitettség-csoportok eltérd kockdzati szintje, ez a mddszertan a standard moddszerrel

Osszevetve az intézményeket jelentdsen nagyobb kockazattudatossagra 6sztonzi.

2.3.3. A belsé minésitésen alapulé médszer minimumkdvetelményei

A CRD részletes szabalyokat tartalmaz tobbek kozott a bels6 modellek felhasznaldsédnak
feltételeire, a statisztikai és adatmindségi normdkra, az értékelési, kockazatkezelési és
dokumentécids eljardsokra, a mindsitési rendszer felépitésére, a mindsités sordn
alkalmazandé kritériumokra, a kitettségek mindsitési osztalyokba torténd besoroldsira

és a mindsitési rendszernek a kockdzatkezelési folyamatokba torténd integraldsara.
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A belsé mindsitésen alapulé moédszer alkalmazasa esetében a Feliigyelet engedélyezheti
a hitelintézetek szamara a kockdzati paraméterek sajat meghatarozasat, amennyiben egy
meglehetdsen széleskorl kovetelményrendszernek eleget tesznek. Jelen alfejezet ennek

a legfontosabb elemeit mutatja be.

(a) A mindsitési rendszerrel szemben tamasztott altalanos kovetelmények

A bels6 mindsitésen alapulé modszer alapjaul szolgdlé mindsitési rendszernek
biztositania kell a hitelezési kockdzat mérését, a kitettségek kategorizaldsat, poolokba
soroldsat, valamint az azokhoz tartozé hitelkockédzati paraméterek szamszertsitését (EC
[2011c] 166. cikk; Hkr. 54. § (1) bekezdése).
A mindsitési rendszerek szerepet kapnak a portfoliok kockdzati paramétereinek
meghatdrozasiban, amit alapvetden kétféleképpen valdsithatnak meg:
= Az egyik lehetdség az, hogy a kitettségeket el6szor mindsitési osztdlyokba vagy
poolokba soroljdk, majd ezekhez egyenként rendelik hozzd a kockazati
paramétereket a kalibraci6 keretében.
= A masik lehet6ség a kozvetlen (direkt) becslés, amelynek sordn a kockézati

paramétereket egyetlen lépésben a kitettség jellemzdibol becsiilik meg.

A hitelintézetek a rendszer kidolgozasat és bevezetését kovetden mind az eljarasrendet,
mind pedig az iigyletkategoridkba, illetve poolokba soroldsi feltételeket rendszeresen
kotelesek feliilvizsgdlni abbdl a szempontbdl, hogy portfélidjuk jellemzésére még
mindig alkalmas-e az altaluk alkalmazott rendszer. Ugyancsak legaldbb évente egyszer
aktualizdlni kell az iigyfél- és iigyletbesoroldsokat, illetve a kockazati poolok
veszteségjellemzo6it (EC [2011c] 169. cikk (2); Hkr. 54. § (3) bekezdése; Hkr. 62. § (1)
és (3) bekezdése).

Az osztélyokba, poolokba soroldsnak mindsitési kritériumokon kell alapulniuk, de ezek
meghatdrozdsa tekintetében viszonylag szabad keziikk van az intézményeknek, mert
mind a CRD, mind a Hkr. csak nagyon éltaldnos eldirdsokat tartalmaz erre vonatkozdan
(EC [2011c] 167. cikk (1)-(2); Hkr. 56. § (1) és 58. § (1)-(4) bekezdése).

A poolképzéssel szemben dltaldnos kovetelmény, hogy a koncentracié ne legyen
ardnytalanul magas. A kategoridkat igy kell koriilhatarolni, illetve a kategéridk szamat
ugy kell meghatarozni, hogy biztositva legyen a homogén kitettségek azonos poolokba
soroldsa, de az egyes poolokba tartozé kitettségek szama elegendd legyen a kockazatok

megbizhatd szamszerisitéséhez, lehetové téve a veszteségjellemzOok kategdriankénti
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pontos és kovetkezetes becslését (Hkr. 57. § (1) bekezdése). A jogszabdly tehit az
»arany kozépat” megvalasztasat rja eld a hitelintézetek szamara.

A poolképzési kritériumokkal, eljarasokkal és modszerekkel szemben elvaras, hogy
lehetové tegyék a kitettségek mindsitési rendszeren beliili egyértelmil és kovetkezetes
kategorizél4sat, €s egytttal 6sszhangban legyenek a hitelintézet bels6 szabalyzataival is.
A Hkr. nem tiltja ugyan, hogy egyes kitettségek besoroldsit a megfeleld dontéshozok
feliilbiraljak, de el6irja, hogy a hitelintézetnek ,,elemeznie kell a feliilbirdlt besoroldsi
kitettségek teljesitoképességét” (Hkr. 61. § (2) bekezdés). Ennek mikéntjérdl nem szdl,

az alkalmazand¢ eljardst a hitelintézet hatdskorébe utalja.

(b) Statisztikai modellek

A szubjektivitds hatdsainak mérséklése érdekében preferdlt eljards valamely megbizhatd
statisztikai modell, illetve egyéb mechanikus modszer alkalmazdsa az iigyfél-, illetve
ligyletmindsitések sordn, de ezek kifejlesztésére, felhasznédldsdra és rendszeres
feliilvizsgalatara egyarant szigor eldirdsok vonatkoznak.

Részletesen dokumentdlni kell a modellek , mddszertandt, azaz a becslések
kategoridkhoz, egyéni iigyfelekhez, kitettségekhez vagy poolokhoz (halmazokhoz)
rendelése elméletét, feltételeit, illetoleg matematikai empirikus adatait, a modellhez
alkalmazott adatforrdsok részletes leirdsdt, valamint azon koriilményeket, amelyek
esetén a modell nem miikodik hatékonyan” (Hkr. 64. § (3) bekezdés).

Alapkovetelmény, hogy a modellkészités reprezentativ adatokon torténjen, és a
késobbiekben biztositott legyen mind a bemend adatok pontossaganak, teljességének és
megfeleldségének folyamatos nyomon kovetése, mind pedig a modell rendszeres
feliilvizsgdlata, ellendrzése, sziikség esetén korrekcidja, illetve fejlesztése. Ugyancsak
alapvet6 kovetelmény, hogy a modellek j6 elérejelzd képességgel rendelkezzenek.
Lehetdség van harmadik félt6l atvett mindsitési modellek alkalmazdsira is, de a

kovetelmények teljesiiléséért ebben az esetben is a hitelintézet tartozik felelosséggel.

A statisztikai modellek vonatkozédsdban legaldbb éves gyakorisdggal atfogé ellendrzést
kell végezni, amelynek magaba kell foglalnia az eldrejelzd képesség, a
torzitdsmentesség és a stabilitds figyelemmel kisérését, a specifikécidk feliilvizsgélatat,
az elorejelzett és a ténylegesen megvaldsult eredmények Osszevetését (Back Testing).

Az objektivitds és a modell hidnyossdgainak feltirdsa érdekében tovabbi el6irds a
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szakmai értékeléssel torténd feliilvizsgalat kovetelménye (EC [2011c] 170. cikk;, Hkr.
63. §).

A Hkr. a tokemegfelelés értékelése céljabdl a mindsitési rendszer megfeleldségének
rendszeres ellenérzésén tilmenden hitelkockazati stressz-tesztek alkalmazasat is elditja,
valamint megkoveteli, hogy a hitelintézet ért€kelje a stressz-teszt feltételeinek
kovetkeztében sziikségessé vald atmindsitéseket. Ezekre vonatkozdan azonban csak
altalanos eldirasokat fogalmaz meg (EC [2011c] 173. cikk; Hkr. 67. §), igy a
szabdlyozds ereje tulajdonképpen abban nyilvidnul meg, hogy az eljardsok

alkalmazdsénak lehetdségét a Feliigyelet jovdhagyasahoz koti.

(c) Kockazati paraméterek a belsé mindsitésen alapulé modszerben

A hitelintézeteknek a kockdzati paraméterek14 becslésénél a hosszi tavd multbeli
tapasztalatokat és az empirikus adatokat, informacidkat egyarant fel kell hasznalniuk
(EC [2011c] 175. cikk (1); Hkr. 70. § (1)-(3) bekezdése), de a kalkulacidé sordn nem
hagyatkozhatnak kizdrdlag ezekre, hanem a varakozdsokat is figyelembe kell venniiik.
Tovabbi eldirds, hogy a kalkuliciok és az igy becsiilt kockédzati paraméterek
feliilvizsgalatat legalabb évente — illetve jelentds 4j informacidk hozzaférhetové valasa
esetén ennél gyakrabban — el kell végezniiik.

A hitelintézetek a tokekdvetelmény meghatdarozasiara és belsd célokra csak abban az
esetben alkalmazhatnak kiillonb6z6 kockazati paramétereket, ha ezek indokoltsagat
dokumentumokkal és szamitdsokkal ald tudjak tdmasztani (EC [2011c] 175. cikk (1),
Hkr. 70. § (8) bekezdése).

Elvérds, hogy a hitelintézetek a kalkuldcidk sordn a lényeges kockdzat-meghatirozé
tényezoOkre (risk driver) timaszkodjanak, de ezek korére vonatkozéan nincs sem a CRD-
ben, sem a Hkr.-ben pontos eldirés, ezért megéllapitasuk az adott intézmény feladata.
Alapvetd kovetelmény, hogy az egyes ligyletkategoridk, illetve poolok PD értékeit az
éves nemteljesitési ratdk hosszu tava atlagabol kell becsiilni, illetve a tényleges realizélt
veszteségekbdl és a becsiilt LGD-értékekbdl kell levezetni (EC [2011c] 176. cikk (2);
Hkr. 73. § (1) bekezdés).

Hasonl6 szabaly vonatkozik a nemteljesitéskori veszteségrata kalkuldcidjara is: az egyes

tigyletkategéridkhoz, illetve poolokhoz tartoz6 LGD-értékeket azok tényleges

'* Csak a PD- és LGD-vonatkozési eléirasokat fejtem ki, a CCF (hitelegyenértékesitési tényez3) ugyanis
az ingatlannal fedezett hiteltermékek esetében nem relevans.
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értékeinek 4tlaga alapjan, az Osszes megfigyelt nemteljesitésre vonatkozé
veszteségratinak a nemteljesitések szamaval sulyozott dtlagaként kell becsiilni, illetve a
lakossagi kitettségek esetében lehet6ség van arra is, hogy a hitelintézet az LGD-t a
tényleges realizalt veszteségadatok és a megfeleld PD-becslések alapjan hatdrozza meg
(EC [2011c] 177. cikk (2); Hkr. 74. § (1) és 76. § (1) bekezdése).
Az LGD kalkuléci6ja sordn specidlis szempontokra is tekintettel kell lenni, igy (EC
[2011c] 177. cikk (1); Hkr. 74. § (2)-(4) bekezdése):
= ha a gazdasidgi dekonjunktira hatdsainak beépitésével kalkuldlt LGD-k
meghaladjdk a hosszi tava dtlagot, akkor ezeket a konzervativabb (downturn)
értékeket kell alkalmazni a dekonjunktira tokekovetelményre gyakorolt ciklikus
hatdsainak tompitdsa érdekében,
= a biztositékok vonatkozdsdban pedig:
= figyelembe kell venni minden olyan fiiggéséget, amely az tigyfélkockdzat
€s a biztositék, illetve a biztositéknyujté kockazata kozott fennall,
= a becslések nem alapulhatnak kizdrélag a biztositék becsiilt piaci értékén,
hanem az illikviditas, illetve tovabbi — tételesen fel nem sorolt — tényezok
hatasat is be kell épiteni is, valamint
= specidlis kezelést igényelnek a kotelezettségek €s a mogottes biztositékok
kozotti devizanem eltérések is.
Az is el6irdsra keriilt, hogy a lakéingatlannal fedezett — dllami garancia hatdlya ald nem
tartozé — lakossagi hiteliigyletek kitettséggel sulyozott atlagos LGD-je nem lehet 10%-
ndl alacsonyabb (EC [2011c] 160. cikk (4)).
A paraméterbecsléshez haszndlt kitettségeknek, a kalkuldcié alapjaul szolgdld iddszak
sordn alkalmazott hitelezési standardoknak €s egyéb relevans jellemzOknek az aktudlis
kitettségekkel és szabdlyzatokkal 0sszehasonlithat6aknak kell lenniiik. Amennyiben ez
a feltétel nem teljesiil, illetve az adatok alapjdul szolgdlé gazdasagi és piaci
koriilmények nem felelnek meg a jelenlegi és a varhaté adottsdgoknak, és erre
vonatkozéan megfelelden alatdmasztott korrekcidt sem képes a hitelintézet alkalmazni,
akkor a sajat becsléseket nem alkalmazhatja (EC [2011c] 175. cikk (1) d); Hkr. 70. §
(4)-(5) bekezdése).

(d) A kockazati paraméterek kalkulaciojahoz felhasznalt adatok

Az EC [2011c] 181. cikke elbirja, hogy a hitelintézeteknek statisztikai modellek, illetve

barmilyen automatizalt rendszer mindsitési céli alkalmazasa esetén rendelkezniiik kell
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olyan eljarasokkal, amelyek felmérik a felhasznéldsra keriild adatok pontossdgat
(megbizhatésagat), teljességét (az adathidny mértékét) és  megfeleloségét
(torzitdsmentességét). Az intézményeknek azt is be kell mutatniuk, hogy a modellépités
alapjaul szolgal6 adatok az aktuélis portfélidra tekintve is reprezentativak.
A kockazati paraméterek becslését hosszu tadva multbeli tapasztalatokra kell épiteni,
tehat a veszteségjellemzok becsléseinek legaldbb 6t éves adatokon kell alapulniuk, de
amennyiben a frissebb adatok alapjan jobb eldrejelzés készithetd, akkor a régebbieket
nem — vagy csak kisebb stillyal — kell figyelembe venni. A becslések alapjaul szolgdld
adatsorok hosszara vonatkozé kovetelménynek a modellek iizemszer(i felhasznaldsdnak
megkezdéséig teljesiilnie kell. Ugyanakkor a nemzeti diszkrécié keretében érvényesiild
atmeneti rendelkezések szerint a belsé mindsitésen alapulé mddszer esetén csak két
éves adatsort kell felhaszndlni a becslésekhez, majd ezt az idészakot évente egy évvel
meg kell hosszabbitani egészen az 6téves id6tartam eléréséig (EC [2011c] 177. cikk (2);
Hkr. 76. § (4) bekezdése), illetve a mindsitési rendszer megfelelése és az ebbdl ad6do
eredmények kockdzatkezelési célokra torténd felhaszndldsa vonatkozdsdban érvényes
haroméves idOtartam-elvardson is enyhithet a Feliigyelet, amennyiben az adott
intézmény a tobbi minimumkdvetelménynek maradéktalanul eleget tesz.
A becsléseknek elsdsorban a bels6 adatokra kell épiilniiik, de kiilso, illetve kozos
adatok, statisztikai modellek is felhasznalhatdk, ha bizonyithatéan nincs jelentOs eltérés
a mindsitési kategéridkba vagy poolokba soroldsi folyamatok, valamint az adatok
osszetétele (kockazati profil) tekintetében a belso és a kiils6 forrdsok kozott, illetve ha
az eltérések megfeleld6 mdédon korrigdlhatdk a reprezentativitds teljesiilése érdekében.
Ertekezésem témdja szempontjdbol érdemes kihangsiilyozni a Hkr. 71. § (1) bekezdését,
amely szerint: ,,Egy hitelintézet tobb hitelintézet kozos adatait haszndlhatja fel a
Feliigyelet engedélyével, ha

a) a kozos adatok alkalmazdsdban résztvevo mds hitelintézetek mindsitési rendszerei

és kritériumai hasonloak az dltala alkalmazottakéhoz,

b) a kozds adatok dllomdnya reprezentativan tiikrozi azt a portfoliot, amelyre

vonatkozoan a kozos adatokat haszndljdk, és

¢) a kozos adatokat a hitelintézet a becsléseihez hosszabb idon keresztiil

kovetkezetesen alkalmazza” (Hkr. 71. § (1) bekezdés).
Ennek a kovetelménynek a teljesiilését is szem eldtt kell tartaniuk azoknak a
hitelintézeteknek, amelyek a bankk6zi LGD-adatbazis adatait kivanjdk felhaszndlni

sajat nemteljesitéskori veszteségratdjuk becslése sordn.
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2.4. Hazai vonatkozasok

A CRD, valamint az azt implemental6 hazai jogszabdlyok feliigyeleti engedélyhez kotik
a fejlett moddszerek tokekovetelmény-szamitasra torténd alkalmazasit, az engedély
megaddsdig vezetd Ut azonban még részben jaratlan a hazai hitelintézetek szdmadra.
Voltaképpen az jelenti a nagy kihivast, hogy a Bazel Il szabalyozis értelmében a
hitelintézetek feladata bebizonyitani a Feliigyelet szdmara, hogy képesek megfelelni a
kovetelményeknek. Ugyanakkor a nehézségeket szdmottevden csokkentik a belsd
mindsitésen alapulé mddszer alkalmazasdnak minimum kovetelményeihez kapcsolédé
nemzeti diszkrécidk, példaul az egyes kockazati teriiletekre (hitelezési, miikodési, piaci
kockéazat) vonatkoz6 fejlett mddszerek eltérd idOpontbeli bevezetésének lehetdsége, az
egyes kockazati teriileteken beliili fokozatos bevezetés (Hpt. 76/B § (8)-(10) bekezdése)
és a tartés mentesités (Hpt. 76/D §). Tovébbi jelentds konnyités, hogy a Feliigyeletnek
lehetdsége van a bevezetéshez sziikséges adatbazisokra vonatkozé eldirdsok lazitdséra,"
a hatdlyba 1épés el6tt gyljtott adatok rugalmasabb kezelésére, valamint a 3 éves
alkalmazasi kovetelmény (Experience test) megkovetelt minimdlis idStartaménak
csokkentésére az dtmeneti idészakban.

Mindazondltal , A fejlett tokeszdmitdsi modszerek alkalmazdsdnak egyik fontos
hozadéka az intézmények kockdzat-tudatossdgdnak erdsodése és a kockdzatkezelési
rendszerek tovdbbfejlodése. Ezért a Feliigyelet kiemelten fontosnak tartja és elvdrja,
hogy — a gazdasdgi racionalitds keretein beliil — az intézmények rendszereiket, belso
miikodésiiket 1gy fejlesszék, hogy azok a lehetd legrividebb idon beliil alkalmasak
legyenek a fejlett tokekovetelmény szdmitdsi modszerek alkalmazdsi feltételeinek
teljesitésére” (PSZAF [2008c], pp. 26.). A Feliigyelet egyértelmiien 6sztondzni kivanja
a fejlettebb moddszerek kialakitdsat és bevezetését, alapvetGen tdmogatja a
kedvezményes eljardsok alkalmazasanak lehetdségét, ugyanakkor szigoru feltételeket is
tdmaszt az intézményekkel szemben.

A belsd mindsitésen alapulé moédszert alkalmazni kivdandé intézményeknek maér a
kérelem benyujtasdig teljesiteniiik kell a CRD minimumkovetelményeit, hiszen csak igy
biztosithatd, hogy a Feliigyelet a validdldsra rendelkezésére all6 hat honap alatt valéban
érdemben értékelhesse a kérelmezdk felkésziiltségét, illetve megbizonyosodhasson
arrél, hogy az adott intézményeknél ezek a modszerek egy megfelelden fejlett és
integralt kockazatkezelési folyamat részét képezik. Az tin. Use teszt kritérium ugyanis

azt a kovetelményt fogalmazza meg, hogy a tékemegfelelés szamitdsa sordn hasznalt

'S Az IRB médszer esetében elegendé 2 éves iddsorral rendelkeznie az intézménynek.
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mindsitési rendszereket és folyamatokat, valamint kockdzati paraméter becsléseket be
kell épiteni a kockazatkezelési, hitelbirdlati, jovahagyasi, belsd tokeallokéacids és
vallalatiranyitasi folyamatokba (EC [201Ic] 139. cikk; Hpt. 76/B § (2) b) és e); Hkr. 91.
§ (1)-(2) és 93. § (4) bekezdése).

A Feliigyelet torekszik arra, hogy az intézményeket még a kérelem benyujtasat
megeldzden felkeresse, pre-validacios helyszini vizsgédlat keretében attekintse az altaluk
alkalmazni kivant megoldasokat, és egyuttal konzulticids lehetOséget biztositson
szamukra a nehézségek dthidaldsa, a validiciés folyamat lehetd leggordiilékenyebb
megvaldsitasa érdekében. Az engedélyezési eljards €s a késobbi feliilvizsgédlatok sordn
pedig az ardnyossdg elvét kovetve figyelembe veszi az egyes intézmények sajdtossagait:
elsésorban méretét, komplexitdsat, iizleti tevékenységének tisszetettségét.16

A kiilfoldi feliigyeleti hatdsdgokkal folyamatos informdacidcserét folytat az
egylittmiikodés  zokkenOmentessé  tétele érdekében, torekedve a  direktivdk

értelmezésében vald egyetértésre, valamint a feliigyeleti gyakorlatok 6sszehangoldsara.

A jogszabdlyi €s strukturalis atalakitisok kovetkeztében a nemzeti szabdlyozasban,
illetve az egyes nemzeti hatdsdgok gyakorlatdban is intenziv véltoztatasok véltak
sziikségessé, amelyek Magyarorszagon is meglehetdésen nagyszamu torvényt — tobbek
kozott a Hpt.-t és a Hkr.-t —, illetve szdmos kapcsolddd rendeletet érintettek. Az uj
eléirdsok hazai jogszabdlyokba, illetve gyakorlatba torténd dtiiltetése mind a
jogalkotdkat, mind a Feliigyeletet, mind pedig a piaci szereploket jelentds kihivasok elé
allitotta, hiszen a nemzeti jogrendbe adaptéldst és a harmoniziciét még 2010 folyamén
el kellett végezni, tekintettel arra, hogy az intézmények a CRD I-II-IIl médositidsokat
2011. januar 1-t6] kotelesek alkalmazni. A CRD IV elfogaddsa és hatdlyba 1épése utdn
pedig annak implementdldsat is mihamarabb el kell kezdeni, hiszen a 2012. december

31-ig rendelkezésre all6 id6 meglehetdsen rovid.

A jelen értekezés szempontjabol az egyik legfontosabb szabdlyozdsi elem a
fogyasztoknak nydjtott hitelrél szolo 2009. évi CLXII torvény, amelyet nem csak a
fogyasztasi kolcsonokre kell alkalmazni, hanem a jelzdlogkolcsonokre €s a pénziigyi
lizingre is.'” A torvény rendelkezései két 1épésben léptek hatdlyba, egy résziik 2010.

marcius 1-t6l, masik résziik 2010. juniustol 11-t61 érvényes.

' Az tin. minimum kovetelmények azonban minden intézmény szdmara egységesen kotelezoek.
'7 Tekintettel arra, hogy e disszertici6 a jelzaloghitelekre fokuszal, ezért csak az ezekkel kapcsolatos
eldirdsokat emlitem meg.
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Az el6torlesztést érintd szabalyok (23-25. § és 35. §) 2010. marcius 1-t8] keriiltek
bevezetésre. Ezek értelmében az iigyfeleknek joguk van a hitel részleges vagy teljes
elotorlesztésére, de a hitelezd jogosult az ebbdl adddé koltségeinek megtéritésére, ha az
elotorlesztés kamatperidduson beliil vagy olyan idészakban torténik, amikor a
hitelkamat rogzitett, és végtorlesztés esetén az 5sszeg meghaladja az egymilli6 forintot'®
vagy az ligyfél a megel6z6 12 hénapban mar teljesitett részleges eldtorlesztést. A 25. § a
jelzéaloghitelek esetében alkalmazhaté el6torlesztési dij maximalis értékét is
meghatdrozza.

Az elbirdsok egy mdsik részét, amelyek példaul az iigyfelek tdjékoztatdsit, a
kereskedelmi kommunikéciét (4. §), a hitelszerz6dést megel6z6 kommunikaciét (5-13.
§), a hitelképesség-vizsgalatot (/4. §) és a hitelkoltségek moddositdsdra vonatkoz6
tdjékoztatast (/8. §) érintik, 2010. juinius 11-t8] kell alkalmazni. Ezek legfontosabb célja
egyértelmiien a felelds hitelnyujtds és hitelfelvétel eldémozditdsa, valamint a fogyasztdi

bizalom novelése.

Szorosan kapcsolddé szabdlyokat tartalmaz a koriiltekinté lakossdgi hitelezés
feltételeirél és a hitelképesség vizsgdlatdrol szolo  361/2009. (XII.  30.)
Kormdnyrendelet, amely 2010. marcius 1-jén 1épett hatdlyba, és amely eldirja, hogy az
ingatlanon alapitott jelzdlogjog fedezete mellett nyujtott forint hitelek esetében a
hitelosszeg nem haladhatja meg a lakdingatlannak a hitelbirdlatkor érvényes piaci
értékének 75%-at, eurd hitelek esetében a 60%-at, mas deviza hitelek esetében pedig a
45%-4t."”

Ez a kormdnyrendelet a devizahitelekre vonatkozéan tovadbbi szigoritdsokat is
bevezetett, igy példdul a havi torlesztOrészlet a hitelkérelem elbirdldsakor nem
haladhatja meg eurdé hitelek esetében a hitelezhetdségi limit 80%-dt, illetve més
devizdkndl a 60%-at. Ugyanakkor a limitszdmitds moddszere, a figyelembe vehetd
jovedelmi tételek kore, valamint azok igazoldsdnak médja nem keriilt konkretizalasra,
tehat meghatdrozdsuk a hitelintézetek sajat hatdskorében maradt, azzal a kitétellel, hogy
az intézményeknek bels6 szabalyozasuk keretében rogziteniiik kell ezeket a részleteket,
a Feliigyelet pedig ellenérzi az alkalmazdsra keriild eljarasok megfelelségét,
prudencidjat.

Ugyanez a jogszabdly tartalmazza a koriiltekintd lakossdgi hitelezésre vonatkozé

altaldnos rendelkezéseket, amelyeket 2010. juinius 11-t6l kell a hitelintézeteknek

'8 Részleges elStorlesztés esetén az osszegtdl fiiggetleniil megilleti a hitelezot az eldtorlesztési dij.
' Ez a kormédnyrendelet a pénziigyi lizingre és a gépjarmiivasérlashoz nyijtott hitelekre vonatkozo
eldirdsokat is tartalmaz, de ezeket nem ismertetem, hiszen nem tartoznak hozz4 a disszertacié témédjahoz.
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alkalmazniuk. Ennek értelmében az iigyfelek hitelképességét minden hitelbirdlatkor
kotelezoen el kell végezni, a hitelképesség vizsgilatanak az tigyfelek jovedelmi helyzete
alapjan meghatérozott hitelezhet6ségi limiten kell alapulnia, ezdltal megsziint a tisztan
fedezet alapu hitelezés lehetosége. Az Uj rendelet elvileg a pozitiv addslista bevezetését
is Osztonzi, hiszen eldirja, hogy a hitelezhet6ségi limit meghatirozasanal az iigyfelek

Osszes ismert hiteltartozdsat is figyelembe kell venni.

Kétségtelen, hogy a jelzdloghitelezést — illetve dltaldnossdgban véve a hitelezést — érintd
szabdlyok jelentdsen szigorodtak az elmdlt idészakban. Ebben a folyamatban nagy
szerep tulajdonithat6 tobbek kozott annak, hogy az egységes prudencidlis szabdlyozas
kialakitdsat célz6 CRD-moddositdsok megsziintetik a diszkrécidk jelentOs részét, de az
sem elhanyagolhat6 tényezO, hogy az egyes nemzeti szabdlyozdsok is jelentOs

megszoritasokat vezettek be, levonva a vélsagbdl eredd tanulsagokat.

2.5. Kitekintés

A CRD-moédositasok dtvétele sordn fontos szempont az eredeti CRD implementéldsakor
keletkezett eltérések €s pontatlansdgok korrekcidja, a hitelintézetekre és befektetési
vallalkozasokra vonatkozé hazai szabdlyozds egységesitése (a szektorok kozotti
kiilonbségek csokkentése), a teljes harmonizdcié megvaldsitdsa is. Egyuttal arra is
lehetoség nyilik, hogy a feliigyeleti vizsgélatok, ellendrzések tapasztalatai, illetve a
gyakorlati alkalmazds sordn felmeriilt értelmezési kérdések alapjan modositasra,
kiegészitésre keriiljenek az érintett jogszabalyok.

Azt is hangsulyozni kell azonban, hogy ... a szabdlyozoi kornyezet vdltozdsa
elsésorban a miiltbeli vdlsdgokra nyujtott vdlaszreakcio. A jovobeni vdlsdgokra valo
felkésziilésben a szabdlyozoi megfelelésen til létfontossdgu a banki kockdzatkezelés
minoségének tudatos fejlesztése” (KPMG [2010], pp. 14.). A szabdlyozas
megreformdldsdnak fontos kovetkezménye lehet a kockdzatfeltards hatékonysagénak
javuldsa, aminek eredményeképpen csokkenthetdk a veszteségek, illetve a tartalékoldsi
kotelezettség, ezdltal javithatd a hitelintézetek profitabilitdsa és likviditdsa egyarant.

A szabalyrendszer szigorodasa — kiilonosképpen a CRD IV — a pénziigyi intézmények
tokeigényét jelent6s mértékben noveli, ezdltal a kockdzattudatos mikodés is
felértékelddik. A Bazel Il szerinti fejlett modszerek bevezetésének jelentés mind az
anyagi, mind az egyéb erdforrasigénye, de hosszabb tidvon a szabdlyozoi

tokekovetelmény csokkenése révén minden bizonnyal profitabilis befektetés, ezért a
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jelenlegi CRD-mddositasok katalizatorként mukodhetnek a fejlett moddszerek

adapticidja, valamint a hibrid tkeelemek jelentdsebbé valasa vonatkozasaban is.

Kezdetben mind a CRD-t, mind pedig az implementiciét megvaldsitdé magyar
szabalyozast erbteljes kettOsség jellemezte abban a tekintetben, hogy egyrészrol szigori
eldirdsokat tartalmaztak, mdasrészrdl egyes kérdésekben meglehetdsen szabad kezet
adtak a hitelintézetek szamara sajat gyakorlatuk kialakitisiban; ez az ellentmondds
azonban a kés6bbi moddositdsok sordn a diszkrécidk szdmdnak csokkentésével
parhuzamosan fokozatosan oldddott. Ez egyrészrol kedvezd, hiszen nagyobb foku
kiszdmithatésdgot eredményez, a formdlédd szabdlyrendszer egyre univerzdlisabb
jellege azonban kifejezetten hdtranyos is lehet, amennyiben az egységes mennyiségi,
illetve mindségi korlatok allitdsdval azon intézmények miikodési logikdjat is erdteljesen
befolyasolja, amelyek ezen eldirdsok nélkiil is prudens mddon lennének képesek
tevékenykedni. Ezzel kapcsolatos a Bazel III vonatkozasiban egyre gyakrabban
felmeriil6 kérdés is: a szigoritds (valsigmegel6zés) versus novekedés fontossdginak
dilemmaja.

A kozeljovoben minden bizonnyal a szabdlyozds egységesitésének irdnydba mutatd
tovabbi kezdeményezésekre szamithatunk, mikdzben tovédbbra is fontos célkitiizés a
versenyhatranyok lekiizdése, a versenyképesség javitdsa és megorzése, a 1épéstartds a
piaci fejlédéssel, valamint a felelds és prudens magatartds eldmozditdsa a pénziigyi

tevékenység minden teriiletén.
A kovetkezd fejezetben azt vizsgdlom, hogy milyen lehetséges moédszertanok éllnak

rendelkezésre az LGD-szdmités teriiletén, illetve melyek alkalmazésat teszik lehetdvé

egylittesen a bazeli irdnyelvek és a hazai adottsagok.
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3. LGD-szamitasi elméleti modszertanok, adatmodellek
és alkalmazasi lehetéségeik

Mig a hitelkockédzat szakirodalma mar hosszd id6 6ta jelentds figyelmet forditott a
nemfizetési valészinliség (PD) becslésére, addig a nemfizetéskori veszteségrata (LGD)
meghatdrozasa alig kapott hangsulyt.

Az LGD, illetve a megtériilési rata modellezése csak a legutobbi években keriilt
elétérbe, elsdsorban abbdl adéddan, hogy az 1999 és 2002 kozotti idészakban a
nemteljesitési ratdk emelkedésével egyidejlileg a megtériilési ratak csokkend tendenciat
mutattak. Az 5. fejezetben részletes szakirodalmi attekintést nydjtok, ezért itt csupan
altaldnos utalast teszek a kutatdknak arra a megfigyelésére vonatkozéan, amely szerint a
fedezetértékek és a megtériilési ratdk a kiilonféle kiilsé és belsé koriilmények hatdsara

igen véltozékonyak lehetnek.

Az elmdilt években a vdllalati szektor vonatkozdsiban meglehet6sen sok elméleti,
valamint gyakorlati eredmény sziiletett az LGD-szdmités teriiletén, a lakossdgi hitelek
esetében azonban a fordulat még nem kovetkezett be. A vdllalati elméleti LGD-
modellek ugyan nem minden tekintetben dlljdk meg a helyiiket a lakossdgi hitelek
vonatkozasaban (Bellotti — Crook [2008]), mindazonaltal érdemes roviden azokat is —

mint lehetséges kiindulopontokat — éttekinteni.

3.1. EIméleti LGD-modellek

Jelen alfejezetben az LGD-szamitas nemzetk6zi szakirodalomban szerepld elméleteit
ismertetem. Tekintettel arra, hogy Magyarorszagon tulajdonképpen csak a behajtasi
LGD modszertan alkalmazdsa jelenti az egyetlen redlis lehetdséget, ezért a
kereszttablak, az implicit historikus LGD, valamint a piaci, illetve implikalt piaci LGD
modszertant csak vazlatosan mutatom be, nagyobb hangsulyt fektetve a behajtasi LGD

modell jellemzésére.

3.1.1. Kereszttablak: a ,.kezdetleges” médszertan

A kereszttabldk alkalmazdsa az LGD meghatdrozdsdnak legegyszeriibb médja. Ezek a

matrixformat 6lté tablazatok kiilonboz6é tényezOk szerinti bontdsban tartalmazzak az
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atlagos LGD-értékeket. Mind a megalkotdsuk, mind az alkalmazdsuk egyszerli, nem
igényel Gsszetett modellezési technikakat (Paulovics [2005]).

Jelentds hatranyaként emlithetd, hogy a csoportképzd tényezok ,,optimélis” szdmanak
meghatarozasiahoz vezetd arany kozéputat nehéz megtalalni, el6fordulhat ugyanis, hogy
a dimenzidszam novelése esetén egy-egy celldba olyan kevés tigylet tartozik, hogy az
atlagos LGD — a kis elemszdmbdl, illetve a reprezentativitds hidnydbol addéddan —
félrevezetd; sot szEélsGséges esetben az sem kizart, hogy egyes celldk teljesen iiresen
maradnak. Ugyanakkor a tdlzott Osszevonds, az ligyletek tdl kevés tényezd szerinti
csoportositdsa is kedvezOtlen, hiszen ebben az esetben rejtve maradnak az egyes
részkategéridkon beliili LGD-értékeik egymadstdl valé eltérései.

Ugyancsak torzitdsok adddhatnak akkor, ha az ligyletszintli veszteségratdk atlagoldsa
nem megfeleld moédon torténik. A sdlyozést tekintve szdmos lehetOség kinalkozik,*
amelyek mindegyikének megvannak a maga el6nyei és hdtrdnyai, ebbdl addéddan a
valasztas sordn a portf6lié sajatossagait, a mikro- és makrogazdasdgi koriilményeket és
egyéb tényezOket egyardnt figyelembe kell venni.

E problematikén tilmenden a kereszttabldk alkalmazasidnak tovabbi nehézségét, illetve
hatranyét jelenti, hogy nem érvényesiil benne a dinamikus szemlélet. Gupton és Stein
[2005] is megéllapitotta, hogy szinte kizarélagos a terméktipus, a kielégitési sorrend, a
fedezettségi jellemzok, a hitelcél, valamint az {izletdg csoportképzd ismérvként torténd
alkalmazdsa. A tdbladimenzidk korének bdvitése, sziikitése, illetve barmilyen egyéb
modositas csak eseti jellegl, igy az LGD valtozdsai altaldban meglehetdsen nagy
késéssel jelentkeznek e modell alkalmazdsa esetében.

Sem a bézeli ajanldsok, sem a CRD nem tiltja explicit médon e mddszertan
alkalmazdsét, de nem emlitik a lehetséges eljardsok kozott sem, tovabba az el6zéekben

emlitett negativumok is e médszertan alkalmazdsa ellen sz6lnak.

3.1.2. Szarmaztatott historikus LGD

A szarmaztatott historikus LGD mddszer a hitelek egy csoportjan, illetve az azonos
mindsitési kategdridba tartoz6 hiteleken realizdlt veszteségekbdl és a becsiilt PD-bdl
végzi a kalkuléciot.

Meg kell jegyezni, hogy ez a mddszer az LGD-re vonatkozé A4ltaldnos bdazeli

eloirasoktol (EC [2011c] 160. cikk;, Hkr. 74. § (1) bekezdése) eltéréen lényegében egy

20 A kiilonféle sulyozdsi médokat a 3.2.2. fejezetben mutatom be.
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sulyozott dtlagot szolgéltat, de tekintettel arra, hogy a szabdlyozds értelmében kizar6lag
a lakossagi portfdlidra és a vasarolt kovetelésekre alkalmazhaté (EC [2011c] 177. cikk
(2); Hkr. 76. § (1) bekezdése), és ezeket a portféliockat megfeleld granularitas jellemzi,
ezért a stlyozott és a stilyozatlan dtlag kozott nincs olyan mértékii eltérés, ami jelentds
torzitast eredményezne.

Felhaszndlva azt az Osszefiiggést, hogy a vérhaté veszteség kitettséghez viszonyitott
ardnya (EL/EAD) a PD és az LGD szorzata, az LGD a veszteségardny és a PD
ismeretében az alabbi képlettel szamszerlisitheto:

_ EL/EAD _ EL

LGD,, = (3.1)
PD,, PD, *EAD

Ennek a latszolag egyszeri mddszertannak az alkalmazdsa jelentds nehézségekbe
itkozik, ugyanis a Feliigyelet csak abban az esetben engedélyezi a haszndlatat, ha mind
a PD, mind pedig a varhat6 veszteség becslése megfeleld pontossagu. Tekintettel arra,
hogy jelenleg Magyarorszigon még nem 4all rendelkezésre ehhez elegendben nagy

elemszamu és hosszusagud iddsor, ez a metodika nem jelent valds alternativat.

3.1.3. Piaci LGD, illetve implikalt piaci LGD

A piaci LGD mdédszer kereskedett nemteljesitd kotvényeknek és/vagy hiteleknek a
default eseményt kovetéen kialakulé piaci drai (illetve hitelmarzsai) alapjan
szdmszerusiti az LGD-értékét, ezért csak azokban az orszdgokban alkalmazhat6, ahol az
arak megfelelden képesek visszatiikrozni a (kotvénykibocsatdkhoz, hitelfelvevékhoz
tartozd) kockdzatot, vagyis ahol elég fejlett a masodlagos kotvény-, illetve hitelpiac
(Gupton et al. [2000]; Gupton — Stein [2005]).

Szamos szempontot kell mérlegelni annak meghatdrozdsa sordn, hogy a modellezés
alapjdul mely id6pontra vonatkozd piaci arak szolgéljanak, tehdt mekkora legyen a
nemteljesitési esemény idépontjihoz képest a késleltetés idétartama.*' Fontos, hogy a
piaci szereplok szdmdra elegendd id6 4alljon rendelkezésre az drak kialakitdsdhoz
sziikséges valamennyi informéci6 beszerzéséhez, ugyanakkor a default eseményre adott
reakciok még éreztessék hatdsukat.

Ezen a megkozelitésen alapulnak rendszerint a mindsitd iigynokségek megtériilési,
illetve veszteségmodelljei, amelyek szerint a megtériilési rata a nemteljesité kotvények,

illetve hitelek piaci dra alapjan meghatdrozhato, és ebbdl az LGD is szdmszertiisithetd. A

1 A Moody’s megtériilési modellje esetében ez 1 hénapos id6tav (Gupton — Stein [2005]).

-57 -



moédszertan mogott meghtizodd logika szerint a default eseményt kdvetéen a piacon
érvényesiild ar — megfeleld hatékonysdgi madasodlagos piac létezése esetén — a
megtériillésekre vonatkoz6 aktudlis piaci vérakozasokat testesiti meg, az esetleges

atszervezési folyamat koltségeit, bizonytalansagat, iddigényét stb. is figyelembe véve.

Az implikélt piaci LGD modszer annyiban tér el az eldbbitdl, hogy ez a kockézatos, de
nem defaultos kotvények és/vagy hitelek arait, illetve marzsait veszi alapul, és azokbdl
szdmszertsiti az LGD-t egy elméleti drazdsi modell felhasznédldsdval. FOként olyan
esetben van létjogosultsdga, amikor a kotvények, illetve hitelek piaca megfeleléen
fejlett, de a nemteljesitési rdta meglehetdsen alacsony. Ilyen esetben ugyanis jelentds
szdmu hitel, illetve kotvény ardnak rendelkezésre édlldsa ellenére a piaci LGD moédszer
nem alkalmazhatd, mert azok kozott nagyon kevés a nemteljesitd iigylet (Bakshi et al.
[2001]).

Ez a moédszertan jelentds modellkockdzatot hordoz magaban, és annak ellenére, hogy
meglehetdsen szofisztikalt és bonyolult, sok esetben nem képes megbizhaté eldrejelzést

végezni.

Az implikélt piaci LGD modszertan ma még sem az elméletben, sem a gyakorlatban
nem terjedt el s6t tulajdonképpen szinte kizarélagosan a nagy nemzetkdzi
hitelmindsitd cégek nevéhez kapcsolddik, a piaci LGD metodika ezzel szemben jelentds
szakirodalmi és gyakorlati héttérrel rendelkezik,” amelyrél részletes dattekintés
olvashat6é példaul Altman, Resti és Sironi (Altman et al. [2005b]), Crouhy, Galai és
Mark (Crouhy et al. [2000]), valamint Gordy [2000] tanulmanyaban.

Magyarorszdgon sem a piaci, sem az implikdlt piaci LGD mddszertan alkalmazaséra
nincs lehetdség, hiszen nem 4ll rendelkezésre az alapfeltételt képezd megfeleld
fejlettségli mésodlagos hitel-, illetve kotvénypiac. Az sem mellékes tovdbbd, hogy ezek
a modszerek explicit médon nem veszik figyelembe a biztositékoknak a nemteljesitd
kitettségek megtériilésében betoltott szerepét, pedig a magyarorszagi hitelintézetek

lakossagi hitelportfdlidjanak szamottevo részét a fedezett tigyletek alkotjak.

22 Alkalmazdsara példaként emlitheté Unal, Madan és Giintay (Unal et al. [2001]), Duffie és Singleton
[1999], Bakshi, Madan és Zhang (Bakshi et al. [2001; 2006a; 2006b]), Collin-Dufresne, Goldstein és
Hugonnier (Collin-Dufresne et al. [2004]), valamint Das és Hanouna [2009] tanulmanya.

2 Néhany jelent6s példa: Merton [1974], Kim, Ramaswamy €s Sundaresan (Kim et al. [1993]), Nielsen,
Saa-Requejo és Santa-Clara (Nielsen et al. [1993]), Hull és White [1995]; Longstaff és Schwartz [1995],
Duffie és Singleton [1999], Jarrow és Turnbull [1995], Duffie [1999], Jarrow, Lando és Turnbull (Jarrow
et al. [1997]), Gupton, Finger és Bathia (Gupton et al [1997]), Wilson [1998].

- 58 -



A bézeli szabélyozdsra vonatkozéan azt is meg kell emliteni, hogy ezek a modellek a
jelentés modellkockdzatra valo tekintettel nem hasznidlhatok az 1. pilléres
tokekovetelmény meghatirozdsahoz, de ahol megfelelden likvid és fejlett masodlagos
hitel-, illetve kotvénypiac 4ll rendelkezésre, ott a II. pilléres tokekovetelmény szamitdsa

soran lehetdség nyilik az alkalmazasukra.

3.1.4. Behajtasi (workout) LGD

A behajtdsi LGD metodika az egyes hitelekb6l a nemteljesitési eseményt kdvetden
varhaté netté pénzaramldsok megfeleld diszkontdldsdval kalkuldl, és els6sorban a

multbeli behajtasi tapasztalatokon alapul.

A CRD értelmezésében a veszteség: ,,...gazdasdgi veszteséget jelent, beleértve a
lényeges idobeli leértékelodést (diszkonthatdsokat), valamint az eszkdz behajtdsdbol
szdrmazo lényeges kozvetlen és kozvetett koltségeket” (EC [2011c] 4. cikk (28)).
A gazdasigi vesztes€g fogalma nem azonos a szdmviteli értelmezés szerinti
fogalommal, hanem tagabb kategoériat képez, hiszen szdmos olyan koltségelem is a
részét képezi, amelyet a szdmvitel nem ott (vagy esetleg egydltaldn nem) kezel.
A gazdasagi veszteség kalkulacidja soran az iigyletbol behajthat6 6sszegek koltségekkel
csokkentett diszkontdlt értékét a default esemény bekovetkezésének id6pontjaban
fennallo kitettség értékéhez kell viszonyitani. Ez tulajdonképpen a behajtisi LGD
metodika alapja.
A szakirodalom ezen a modellcsalddon beliil két jellegzetes altipust kiillonboztet meg
(Paulovics [2005]):

a) a szerzodési modellt, valamint

b) a biztositéki modellt.

(a) Szerzédési modell

A szerz6dési modell nem a megtériilések forrdsdra, hanem azok nagysidgéra helyezi a
hangstlyt, valamint keresi azokat a magyarazo tényezoket (kockazat-meghatarozokat),
amelyek alapjain megvaldsithaté a hasonld jellemzokkel rendelkezd nemteljesitd
tigyletek varhaté megtériilésének eldrejelzése a megtériilési 6sszegek és a behajtassal

kapcsolatosan felmeriild koltségek jelenre diszkontélasaval.
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A szerz6dési modell feltérképezi a relevans magyardzé véltozok korét, amelyekre
rendszerint valamilyen modellt épit, és ennek felhasznalasaval végzi az LGD-becslést a
magyarazo valtozok kiilonbozd értékeivel jellemezhetd, egymdstdl viszonylag jol
elkiilonitheto iigyletcsoportokra, kategéridkra, illetve poolokra.

Alkalmazasa sordn problémat jelent, hogy mennyire lehet és kell figyelembe venni a
még lezaratlan ligyletek varhaté megtériiléseit, illetve felmeriild koltségeit. Amennyiben
ez az iigyletcsoport merdben mas jellemzokkel rendelkezik, mint a mar lezart tigyletek,
akkor kezelésiik mddja a modellt, illetve az éltala végzett kalkuldcié eredményeit
jelentds mértékben befolydsolja.

Paulovics [2005] publikalt egy magyar adatok felhaszndldsaval készitett modellt, de az
altala vizsgalt adatbazis csak 23 vallalkozds 51 iigyletének 109 megtériilési adatat
tartalmazta, ezért eredményeibdl csak fenntartasokkal lehet kovetkeztetéseket levonni.
A potencidlis befolydsold tényezoket az egyes iigyletek megtériiléseivel alkotott
korrelacié alapjan vélasztotta ki, majd ezeket kozgazdasagi tartalmuk alapjan szirte, és
ezt kovetden készitett a kivalasztott magyardzo véltozok alapjan linedris regressziot a
megtériilési rata elorejelzésére.

A kétviltozos regressziok alapjan a bruttd arrést, a bevételardnyos adézott eredményt,
valamint a szolvenciardtit talalta szignifikdnsnak. A vizsgdlt adatokon végzett
szamitdsok szerint a szakirodalom 4ltal meghatarozénak tekintett nemteljesitéskori

kitettség, valamint a cég mérete nem bizonyult jelentds befolydsol6 tényezOnek.

(b) Biztositéki modell

A biztositéki LGD modell tulajdonképpen valamennyi eddig targyalt modelltol eltéréen
a pénzdramldsok forrdsira fokuszal, tehdt a fedezeteket, biztositékokat helyezi a
vizsgélat kozéppontjaba. Mindazonaltal ebben a modellben is jelentds szerepet kap a
nemteljesitd tigyletekbdl szarmazé valamennyi netté megtériilés nagysaga.

A kiilonbséget leginkdbb gy lehet megragadni, hogy ennek a modellnek a keretei
kozott explicit médon is elkiiloniil egymdstdl a fedezetekbdl, valamint a fennmaradé
fedezetlen kovetelésekbdl varhaté megtériilések szdmitdsa, mig a szerzOdéses modell,
illetve valamennyi kordbban bemutatott metodika esetében a hangsily inkdbb csak a
pénzdramldsok nagysdgara és idobeli eloszldsdra helyezddik. Kétségtelen, hogy a
fedezett hitelek esetében jelentdsen befolydsolja a megtériilési ratat, illetve az LGD-t az
tigyletek mogott allé biztositékok likviditdsa, behajthatésiga, illetve a megkovetelt

hitelfedezeti rita, ezért ezek esetében a biztositéki modell tiinik preferalt megoldasnak.
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Paulovics [2005] ezt a megkozelitést alkalmazva is készitett egy modellt egy magyar
kereskedelmi bank lezart behajtasi folyamattal rendelkezd 56 darab iigyletének
megtériilési adatai alapjan. Az alacsony megfigyelésszam ugyan némileg ndvelheto lett
volna a még lezaratlan tigyletekkel kapcsolatos adatok figyelembe vételével, ez azonban
— a kordabbiakban mar emlitett — tovabbi problémakat vetett volna fel.

A szerz§ azt tapasztalta, hogy a reorganizdcié eredményessége erdteljesen befolydsolta
a megtériilések mértékét: a felszamolassal végzddo tigyletek esetében a megtériilési rata
szignifikdnsan alacsonyabbnak bizonyult, mint a reorganizdciés folyamat barmely mas
kimenete esetén. Tekintettel azonban arra, hogy regresszidszdmitdssal nem sikeriilt
egyetlen olyan faktort sem taldlnia, amely jelent6s mértékben hozzdjarult volna a
reorganizéicié kimenetének eldrejelzéséhez, tapasztalati alapon 60%-ban hatdrozta meg
a felszamoldas valdszintiségét.

Alapvetden hdarom koltségtipust vett figyelembe: a biztositékok érvényesitésével
kapcsolatos kiaddsokat, az adminisztraciés, valamint a finanszirozasi koltségeket. Ez az
utébbi tulajdonképpen a bank forrdskoltsége, amelyet a szerzd a behajtdshoz sziikséges
idétartam és a t6kétdl elvart hozam™* szorzataként hatdrozott meg.

A fedezetekbdl varhat6 megtériilési ratdkat — a behajtishoz sziikséges iddszak
hosszdhoz hasonléan — biztositéktipusonként kalkulalta, a biztositékok piaci értékének
aranyaban, a megfigyelt adatok Osszegsulyozasu atlagaként. A fennmaradd fedezetlen
kovetelésekbdl szdrmaz6 megtériiléseket azonban nulldnak tekintette, mert tapasztalati
alapon elhanyagolhatonak talalta.

Altaliban véve mind a brutté megtériilésekrél, mind a behajtisi proceddrival
kapcsolatban felmeriild koltségekrdl elmondhatd, hogy nagysaguk és idébeli eloszlasuk
tobbek kozott a vizsgalt termék tipusitdl is szamottevd mértékben fiigg. Ebbdl adodik,
hogy ez a mddszertan a tipikus tomegtermékek esetében — a specidlis Kkis

hitelportfélidkkal 6sszevetve — jobban alkalmazhatd.

3.2. A behajtasi LGD mddszertan specialis kérdései

Jelen fejezetben a behajtasi LGD mddszertan néhdny fontos aspektusat részletesebben is
bemutatom, tekintettel arra, hogy jelenleg Magyarorszdgon tulajdonképpen csak ezen
modszertan alkalmazédsdnak van létjogosultsdga, hiszen az elézd alfejezetben tett

megallapitasok értelmében a kereszttabldk haszndlata ellen elsésorban a dinamikus

> A t6kétdl elvart hozam az dtlagos forraskoltség marzzsal novelt értéke.
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szemlélet hidnya emlithetd érvként, a szdrmaztatott historikus LGD mddszertan
alkalmazdsdhoz nem 4ll rendelkezésre elegendden nagy elemszamui és hosszusagu
id6sor, a piaci és implikélt piaci LGD mddszertan pedig a mdasodlagos kotvény- és

hitelpiac fejletlensége miatt nem megfeleld.

3.2.1. Koltségallokacio és a diszkonthatasok figyelembe vétele

A behajtdsi LGD metodika alkalmazdsa sordn a kalkuldci6 alapja a nemteljesitd
tigyletekkel kapcsolatban a behajtdsi folyamat sordn felmeriild bejovd és kimend
pénzaramlasok diszkontaldsa a nemteljesités idOpontjara, ezért mind a koltségek
allokacidja, mind pedig a diszkonthatds helyes figyelembevétele jelentds kihivast jelent
a hitelintézetek szdmara.

Az LGD meghatdrozdsinak a gazdasagi veszteség kalkuldcidjan kell alapulnia, ami nem
azonos a szamviteli értelemben vett veszteséggel. Az LGD-szdmitds sordn a
»Klasszikus” szamviteli veszteségen tilmenden a behajtissal kapcsolatos valamennyi
lényeges kozvetlen és kozvetett koltséget is figyelembe kell venni,” az utSbbiak
tigyletre allokdldasa érdekében pedig elengedhetetlen egy precizen kidolgozott és
dokumentélt leosztdsi logika alkalmazésa, amely dsszhangban van a banki kontrolling
szamitdsaival is. A koltségallokacié sordn a leggyakrabban alkalmazott vetitési alap az
Osszes kitettség, az Osszes megtériilés, illetve az adott iddszakban nemteljesitd
stituszban 1év0 ligyletek szama.

Specidlis koltségkategdridt képez a diszkonthatds, ami a nemteljesitd iigyletek
»tartdsdnak” koltsége a behajtasi folyamat sordn. Tekintettel arra, hogy a nemteljesitési
eseménytOl a behajtasi folyamat lezaruldsdig tartd id0szak sordn idében elhuzddva
jelentkeznek a megtériilések, illetve a kiilonféle kdzvetlen és kozvetett koltségek, ezért
szilkség van egy olyan diszkontrita meghatdrozdsara, amellyel ezeknek a
pénzaramlasoknak egy kozos id6pontra — a nemteljesitd statuszba keriilés id6pontjara —
vonatkozé jelenértéke meghatiarozhatd. Ezaltal valésul meg az LGD-becslés sordn a
pénz idoértékének figyelembevétele, aminek magas kamatszintek, illetve a behajtasi
id6szak jelentds elhitizéddsa esetén kiilondsen nagy jelent8sége van. Errdl a témardl

mélyrehatd elemzést készitett példaul Moral és Oroz [2002].

* Péld4ul az ingatlan értékesitési koltségét, a jogi és egyéb szakértéi tobbletmunkak, valamint a felszlit6
levelek dijat és mas hasonld koltségeket.
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Tulajdonképpen sem a CRD, sem a hazai szabdlyozds nem tartalmaz konkrét el6irast
arra vonatkozéan, hogy milyen mddszerrel kell meghatirozni a diszkontratat, de
alapvetden kétféle megoldas lehetséges (Info-Datax [2006]):
= Rogzitett diszkontrata (historical discount rate): Az egyes iigyletekhez azok
valamely konkrét id6pontjdban tartozé valamilyen kamatldb, illetve a
hozamgorbe megfeleld pontja keriill hozzarendelésre, példaul a folydsitaskor,
illetve a nemteljesitéskor érvényes kamatldb, a Kkitettség refinanszirozasi
kamatldbanak vagy a kockdzatmentes hozamnak egy bizonyos kockézati felarral
novelt értéke.
= Aktudlis diszkontrdta (current discount rate): Ez a tipus peridédusonként (példaul
havonta) eltérd diszkontrata alkalmazésat jelenti, tehdt minden periédushoz az
aktudlis kockazati feldrral korrigdlt hozamgorbe adott idészaknak megfeleld
pontjét rendeli hozza.
A rogzitett diszkontrata alkalmazdsa azzal indokolhat6, hogy a hitelnytjté
tulajdonképpen ezt a hozamot véarta el az adott tigylettdl eredetileg, tehdt szaméra ez
testesiti meg az idoértéket. Az aktudlis diszkontrita hasznilata ezzel szemben azt
jelenti, hogy az intézmény minden egyes periédusban az adott iddszakban jellemzd
alternativ hozamelvarast tdmasztja az tigylettel szemben. Mindazonadltal, ha a vizsgalt
id6szakban a hozamok viszonylag édllanddak, akkor csak meglehetdsen kicsi eltérés
adédik az egyes modszerek alkalmazdsaval szamitott eredmények kozott.
Ezen tilmenden a rogzitett, illetve aktudlis diszkontrata kozotti vélasztas csak az els6
1épést jelenti az id6érték figyelembe vételét célz6 hozam meghatdrozasiban, ugyanis a
szakirodalomban sincs teljes egyetértés abban a tekintetben, hogy miként kell
megvalasztani a diszkontdldshoz haszndlatos faktort.
A leggyakrabban emlitett megkozelitések a kovetkezok (Maclachlan [2005]):
= A kitettség kamatldbaval, illetve annak egy megfeleld felarral novelt értékével
torténd diszkontdlds: Azon az elgondoldson alapul, hogy ez testesiti meg a
hasonl6 kockazati hitelek alternativakoltségét. Szamottevd problémaként
jelentkezik ebben az esetben a ,,megfelel6” — az adott iigylet kockdzatihoz
igazod6 — felar meghatarozasa.
= A bank tékekoltségével torténd jelenértékesités: Meglehetdsen problematikus
megoldds, ugyanis egyrészt nem mérlegeli az tigyletek kozotti eltéréseket,
masrészt a megtériilések kockazata helyett a hitelintézet esetleges veszteségének

kockdazatara 6sszpontosit.
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= A kockédzatmentes kamatlab alkalmazdsa: Kétségtelen egyszertiségébdl ad6ddan
jelent alternativat, ugyanakkor megfelelosége erdsen vitathaté. Mellette sz6lo
érv, hogy mind a varhaté megtériilés, mind pedig a kockazatmentes kamatlab
Osszefiigg az aktudlis gazdasigi helyzettel, tehat kozvetett kapcsolat all fenn
kozottiik. Ugyanakkor az is tény, hogy a kockdzatmentes hozam nem tiikrozi
vissza a kitettségekkel jar6 kockazatot. Tovabbi ellenérvként hozhaté fel az is,
hogy esetenként a jegybanki beavatkozdsok a gazdasdgi automatizmusokkal
ellentétesen mozgatjak a kockdzatmentes kamatldbat.
= A nemteljesitd kotvényektdl elvart hozammal torténd diszkontélds: Ez az
alternativa csak abban az esetben alkalmazhaté, ha a kitettségek masodlagos
piaca kellden fejlett és hatékony, igy a sziikséges diszkontratdk elérhetok. Ezen
tilmenden az is kérdésként meriil fel, hogy mely id6szakra vonatkozé hozamok
keriiljenek felhaszndlasra.
Tovabbi lehetdségként emlithetd6 még a megtériillés varhatd forrasanak, illetve
kockdzatanak megfeleléen valtozé diszkontrita alkalmazdsa, kiilondsen abban az
esetben, ha a megtériilés els6sorban a kitettség mogott all6 fedezet értékétdl fiigg, és a
fedezethez kapcsolddd kockdzat a hatékony madsodlagos piacon érvényesiilé arak
alapjan jol meghatarozhato, lehetové téve a diszkontrita rendszeres aktualizalasat.
Tekintettel e kérdés eldontetlenségére, III. hipotézisem a kiilonb6z6é diszkontratak

alkalmazasébdl eredd eltérések jelentdségének vizsgalatara irdnyul.

3.2.2. A hosszu tavu atlag meghatarozasa

A bazeli szabdlyozas értelmében az LGD portfélidszintii mérésére vonatkozdan hosszi
tava atlagot kell alkalmazni. Az atlagolési technikdk azonban meglehetdsen sokfélék
egyrészt a sulyozds tipusa alapjan, mdsrészt attol fiiggden, hogy a szamitds sordn
azoknak az iigyleteknek a megtériilési ratai is felhasznalasra keriilnek-e, amelyek még
lez4ratlanok.

Az gyletek a nemteljesitési esemény bekovetkezésének idépontja szerint
kohorszokba®® csoportosithaték. Amennyiben elegendd adat 4ll rendelkezésre, akkor

célszerli hénaponkénti felosztast alkalmazni, tehat az azonos hénap sordn nemteljesitové

*® Kohorsz: Olyan csoport, amelynek a tagjai ugyanabban az idéperiédusban éltek dt valamely jelentds
eseményt, illetve egy vagy tobb szempontbol hasonlo jellemzokkel birnak (” Cohort: Group whose
members share a significant experience at a certain period of time or have one or more similar
characteristics.” Source: http://www.businessdictionary.com/definition/cohort.html). Ezen definicié
alapjan kohorsznak nevezem azoknak az tigyleteknek a csoportjdt, amelyek nemteljesitésének idépontja
azonos periddusba (hénapba) esik.
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valt tigyleteket besorolni egy-egy kohorszba. Kisebb iigyletszam esetén indokolt lehet
tobb honap 6sszevondsa, igy példaul negyedévenkénti bontas is alkalmazhato.

Az alabbi tablazatban szereplé hosszd tdvd atlagok — moddszertani egyszeriiségiikbol
adéddéan — a gyakorlatban kénnyen alkalmazhaték, amennyiben a sziikséges adatok

rendelkezésre allnak.

1. tablazat: A hosszi tava atlag kalkulacigjanak alternativ médszerei

M
> (1-CrM,) (3.2)
SULYOZATLAN ATLAG LGD = = .

[(1 CRM )% N, |

M=

I
UN

NEMTELJESITO UGYLETEK LGD —
SZAMAVAL SULYOZOTT ATLAG Z N

(3.3)

i=1

f[(l CRM ,)*w,]

IDOSULYOZASU ATLAG LGD == M (3.4)

NEMTELJESITO UGYLETEK =
SZAMAVAL ES IDOVEL LGD ==— (3.5)
SULYOZOTT ATLAG Z N, #w,)
i=1
M
>'[(l—CRM )+ EAD,]
KITETTSEGGEL SULYOZOTT LGD = -2 (3.6)
ATLAG Z EA Di
i=1
M
> [(1—CRM,)* EAD, *w,)
_ =1
KITETTSEGGEL ES IDOVEL LGD = M (3.7)
SULYOZOTT ATLAG Z EAD, * w
i=1

ahol:  CRM;: i-dik periddusig kumulalt megtériilési rata,
M: periédusok szdma,
N;: nemteljesitd tigyletek szdma az i-dik periédusban,
EAD;: nemteljesitd iigyletek Osszes kitettsége az i-dik periddusban,
w;: i-dik periddushoz rendelt sily.

Chalupka és Kopecsni [2009] szerint a lakossdgi szektor vonatkozdsaban a nemteljesitd
tigyletek szdmaval, illetve a kitettséggel stlyozott datlagoldsi eljards tekinthetd

altaldnosnak, és a CRD is a nemteljesitd iigyletek szdméaval torténd silyozast irja eld.
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Tekintettel arra, hogy az iddvel torténd sulyozds a kalkuldcié id6pontjdhoz kozelebbi
id6szakokhoz rendszerint nagyobb sulyokat rendel, a szakirodalom gyakran hozza fel
ellene azt az érvet, hogy tilzottan kisimitja az egyes id0szakokban el6forduld alacsony

és magas LGD-értékeket, és ezdltal az LGD alulbecslését eredményezi.

3.2.3. A megtérilési idészak hossza, az elemzésbe vont ligyletek
kore

A behajtasi folyamat tulajdonképpen akkor kezdddik, amikor bekovetkezik a default
esemény, illetve amikor az érintett iigylet kezelése atkeriil a bank behajtasi osztalyahoz,
és akkor ér véget, amikor az {ligylet mir nem nemteljesitd stituszud, tehat vagy
,kigyégyult”, vagy pedig értékesitésre, esetleg leirdsra keriilt.
A bazeli elvek alapjan azokat a nemteljesito iigyleteket is figyelembe kell venni az LGD
becslése sordn, amelyeknek a behajtdsi folyamata még nem zérult le. Csak az jelent
kivételt ezen szabdly aldl, ha az intézmény igazolni tudja, hogy azok irrelevinsak,
illetve kihagydsuk nem eredményezi a tkekovetelmény alulbecslését. A PSZAF
allaspontja szerint viszont csak azokat a lezdratlan nemteljesitd iigyleteket szabad a
szamitdsba bevonni, amelyeknek a jovObeni pénzaramldsai viszonylag jol becsiilhetok,
mert egyébként jelentds becslési hiba terhelné a kalkulacié eredményét.
Erdemes megemliteni Chalupka és Kopecsni [2009] tanulmanyt, amelyben a szerzok
akkor is lezartnak tekintették a megtériilési idészakot — tehat figyelembe vették az
tigyletet az LGD kalkul4cidja sordn —, ha az alabbi feltételek valamelyike teljesiilt:
= a meg nem tériilt Osszeg a nemteljesitési esemény idépontjdban fennalld
kitettségnek kevesebb, mint 5%-a,
= legaldbb 1 év eltelt az tigylet nemteljesito stiatuszba keriilése 6ta,
= az adott ligylet nemteljesitése 6ta hosszabb id0 telt el, mint a behajtasi folyamat
hossza eloszlasa felsé 25%-anak megfelel6 idétartam,
» az adott iigylet nemteljesitové valdsa 6ta hosszabb id6 telt el, mint az effektiv
megtériilési id0szak, tehdt mar nem véarhatok jelentds megtériilések.
A Dbehajtasi folyamat effektiv hosszdnak meghatirozdsa, valamint a megtériilések
id6beli alakuldsdnak vizsgdlata mind szabédlyozdsi, mind pedig modellezési
szempontb6l fontos feladat, kiillondsen amiatt, hogy a kozép-eurdpai hitelintézetek
portfélidjdban jelenleg meglehetdsen nagy ardnyt képviselnek a lezaratlan tigyletek. A
,behajtasi folyamat effektiv hossza” fogalmdnak bevezetésével a bazeli ajanlasok

lehetové tették, hogy a hitelintézetek ezeknek az iigyleteknek egy részét az LGD-
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kalkuldci6 sordn kvdazi lezartnak tekintsék, s6t az intézmények azt is megtehetik, hogy
minden lezaratlan nemteljesitd iigyletet kihagynak a kalkuldciébdl, amennyiben a
dontésiiket megfeleléen indokolni tudjak.
Ezzel kapcsolatban sziikségesnek tartok két fontos aspektust kiemelni:
= A még le nem zart iigyletek jovObeni pénzaramldsai bizonytalanok, a becslési
hibdk nagysdgat pedig alapvetden a bizonytalansidg mértéke hatdrozza meg, ez
tehat fontos szempont az elemzésbe bevont iigyletek korének meghatarozasa
soran.
= Masrészt a hitelintézeteknek ebben a tekintetben is viszonylag tdg mozgésteriik
van, hiszen — bar a Feliigyelet jovdhagydsa sziikséges — alapvetfen az egyes
A hitelintézetek szamadra tehat elméletileg mérlegelés targyat képezheti annak eldontése,
hogy kizédrélag a mdr lezart iigyletek adatait hasznéljdk-e fel a kalkuldci6hoz vagy a
kalkulacié idopontjdban még lezaratlan behajtasi folyamat alatt all6 iigyletek is
bevondsra keriilnek az LGD szdmit4sdba.
A gyakorlatban e problémdk dthidaldsdra szdmos hibrid mddszert dolgoztak ki a
hitelintézetek. J6 példa erre a kiilonféle extrapolaciés technikdk alkalmazasa, amelyek a
lezaratlan behajtasi folyamat alatt all6 iigyletek jovobeni megtériilési ratdit a megel6z6
id6szakok megtériilési ratdi alapjan kalkuldljadk. Az egyes extrapolaciés moédszerek
kozotti kiillonbségek abban rejlenek, hogy milyen feltételezéssel élnek a kumuldlt
megtériilési ratdk periddusonkénti véltozdsidra vonatkozdan, illetve hany kordbbi
periddus adatait veszik figyelembe a szamitas sordn.
Az additiv extrapoléci6 koncepcidja mogott az a feltevés hizédik meg, hogy a kumulalt
megtériilési ratdk ugyanolyan mértékben novekednek periddusrdl periddusra, mint a

megel6z6 j szamu periddusbeli dtlagos novekedés.

t

Z Ni—j * (RRi—j,k - RRi—j,k—l )
j=1

RR$" = min +RR

sl (3.8)
N,

.
j=1
ahol: i: annak a periédusnak a sorszdma, amelyre a megtériilési rita becslése torténik,
k: a nemteljesitési eseménytdl az adott periddusig eltelt idészak hossza,
RR;;: i-dik periédusban nemteljesitové valt ligyletek megtériilési ritdja a default
eseménytol szamitott k-dik periddusban,
J: az extrapolaciohoz felhasznalt periodusok szdma,

N: a nemteljesito6 tigyletek szama.
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Az additiv extrapoldcidval szemben a multiplikativ extrapoldcids technika a novekedés

iitemét tekinti allandénak, nem pedig a novekedés mértékét:>’
t

Z Ni—j * RRi—j,k
RR (7P = ) = *RR,, ;1 (3.9)

t

Z Ni—j * RRi—j,k—l
j=1

Ezen a két legegyszeriibb extrapolaciés eljarason tilmenden szamos tovabbi kombinalt

valtozat is kialakithat6é a mogottes feltételezések modositasaval.

Hasonl6 logika hizédik meg a ,,mortality based” megkozelités mogott is, amely Altman
[1989] 6ta szamos tanulmdnynak szolgalt alapjaul. Errdl a mddszertanrdl részletes
leiras olvashatd példaul Dermine és Neto de Carvalho [2005] publikicidjdban, amely

szdmszert példaval is illusztralja az eljards alkalmazdsat.

3.3. Néhany tovabbi aspektus

A bézeli ajanlasok értelmében a hitelkockdzati paramétereket — kozottiik az LGD-t is —
kitettségkategoridk, poolok szerint kell meghatdrozni, de sem a kategorizdldsi szintek
szdmdra, sem a csoportképzési ismérvekre vonatkozéan nincsenek konkrét eldirdsok,
igy a csoportképzés mikéntje az egyes hitelintézetek kompetenciakorébe tartozik.

A rendelkezésre 4ll6 adatok sziikosségére vald tekintettel azonban a hitelintézeteknek
meglehetdsen sziik a mozgdasteriik, és a gyakorlatban igen ritkdn fordul el6 az tigyletek
részletes kategorizaldsa, habar példaul a fedezett hitelek esetében a fedezettségi (LTV:

Loan-To-Value) savokba sorolas kétségteleniil elényos lenne.

Tovabbi kérdésként meriil fel az is, hogy milyen varakozdsokkal lehet élni a jovore
vonatkozéan, ugyanis ezek a feltételezések jelentdsen eltérithetik a becsiilt
eredményeket a realizdlt LGD-értékekt6l. A mudltbeli hossza tavi atlagos megtériilési
ratdk a megfeleld adatok rendelkezésre dlldsa esetén akér iigyletszinten is viszonylag
egzakt médon meghatdrozhatdk, de a jovére vonatkozd becslések esetében ezek csak a

kiindulasi pontot képezik, ugyanis mind a jelenbeli, mind pedig a jovObeli gazdasagi

T A jelolések megegyeznek az additiv extrapoldcié képletében szereplékkel.
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koriilményekre, feltételekre is tekintettel kell lenni. Ez a gyakorlatban azt jelenti, hogy a
hitelintézeteknek vizsgalniuk kell a gazdaséagi koriilmények és az LGD kapcsolatat.
A CRD a kockazattal silyozott eszkozérték kalkuldcidjanak céljara az tn. downturn
LGD alkalmazasat irja eld, amelynek keretében a gazdasagi feltételek ciklikus
alakuldsabol ado6do valtozdsokat is figyelembe kell venni. Ez tulajdonképpen
korrekcidként szolgdl a tOkekovetelmény-szdmitdsi képletnek arra a hidnyossdgara,
hogy nem kezeli megfelelden a PD és az LGD kozotti korrelacidt, kovetkezésképpen
alulbecsiili a sziikséges tokekdvetelmény nagysagit.
A downturn LGD-értékkel szemben tdmasztott egyik legfontosabb el6irds, hogy nem
lehet kisebb a nemteljesitd ligyletek szdmadval suilyozott hosszu tavi aitlagnzil.28 A
downturn LGD meghatdrozdsdnak leginkdbb kézenfekvd moddja az lenne, hogy a
hitelintézetek a gazdasdgi visszaesés kritériumainak definidldsat, valamint a
makrogazdasagi feltételek és az LGD kozotti kapcsolat feltérképezését kovetden
valamilyen 6konometriai médszertan alkalmazasaval elérebecsiilnék a megtériilési ratat
befolyasol6 tényezdk alakulésat (Info-Datax [2006]).
Tekintettel azonban arra, hogy a kozép-eurdpai kereskedelmi bankok ennek a
feltételnek — tobbek kozott a megfeleld mennyiségli és megbizhatosagu adat hidnyabol
adédéan — nem képesek megfelelni, a downturn LGD meghatirozdsdhoz az aldbbi
alternativ modszerek valamelyikét alkalmazhatjak (Chalupka — Kopecsni [2009]):

* adownturn hatdsokat is visszatiikr6z6 magasabb diszkontfaktor hasznélata,

= anemteljesito tigyletek szamaval stlyozott hosszu tavu atlag alkalmazasa,

* makrodkonémiai tényezdkon alapuld stressz forgatokonyvek felhasznalasa,

* amég lezaratlan iigyletek figyelembevétele az LGD-becslés sordn.
Jelen értekezésben nem térek ki azoknak a korrekcidknak a szdmszeriisitésére, amelyek
a gazdasidgi dekonjunktira hatdsainak megragaddsit célozzdk, mindazonaltal
megemlitem Sabato és Schmid [2009] tanulmanyat, amelyben a szerzok a 2002-2007
kozotti idészakbeli megtériilési adatokon stressz forgatokdnyvek alkalmazdsaval
kalkulaltak fedezett, illetve fedezetlen iigyletekre vonatkozé downturn korrekcids

tényezoket.

A behajtasi LGD moddszertan alkalmazasa esetén jelentds problémaként jelentkezik a
meglehet6sen nagy adatigény, ugyanakkor valamennyi modelltipus koziil kétségteleniil

ez adja a legnagyobb teret a fedezetek hitelkockdzat-csokkentd €s megtériilés-ndveld

** Barco [2007] a Merton-féle keretelvekbol kiindulva analitikus osszefiiggést is felirt a hosszi tavd atlag
és a downturn LGD kozott.
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szerepének egzakt figyelembevételére. Hangsilyozni kell, hogy sem a CRD, sem a Hkr.
nem irja el6 az intézmények szamara, hogy konkrétan milyen eljarast alkalmazzanak, de
az el6zoekben leirtak alapjan nyilvanvald, hogy jelenleg a hazai gyakorlatban nincs
redlis alternativdja a behajtasi LGD mddszertannak.

Ugyanakkor vitathatatlan, hogy a hazai hitelintézetek tobbsége nem rendelkezik
elegendd hossziisdgi multbeli adatsorral a megbizhat6 becslések elvégzéséhez, illetve
sok esetben az elérhetd default adatok szdmossidga sem kielégitd, ezért a sajat LGD-
értékek szdmitdsa szdmos nehézségbe litkozik. Erre a problémdra megoldast jelenthet
valamely kiilsé adatbazis felhaszndldsa, ugyanakkor hangsilyozni kell a megfeleld
koriiltekintés fontossdgat, hiszen a megtériilési ratdkat erdsen befolyasoljak példaul az
alkalmazott behajtasi folyamatok (Thomas et al. [2007a]; Moral — Oroz [2002]),

amelyek intézményenként jelentOsen eltérhetnek.

3.4. Ingatlanmegteériilési adatok gyiijtésére szolgalo
rendszerek a nemzetkézi szintéren

Az LGD-adatmodellek létrehozdsa els6sorban azokban az orszdgokban jelent
megoldandé feladatot, ahol a méasodlagos kotvény-, illetve hitelpiac fejletlensége és
hatékonysaganak hidnya kovetkeztében nincs lehetdség a piaci, illetve az implikalt piaci
LGD moédszertan megbizhaté alkalmazédsara. Ebben az esetben ugyanis — az el6z6
fejezetben kifejtett gondolatok értelmében — egyetlen lehet6ségként a behajtasi LGD
modszertan kindlkozik, amelyhez historikus megtériilési adatok sziikségeltetnek.

Az LGD-adatmodellek kialakitdsdnak kérdéskore voltaképpen csak a kontinentalis
Eurdpa orszdgaiban relevans, kiilfoldi tapasztalatok kizarélagosan ezek gyakorlatabol,

illetve publikalt tanulméanyaibdl merithetok.

3.4.1. Mintaként szolgalé kulféldi tanulmanyok

A magyar bankkozi LGD-adatbazis® kialakitdsinak sordn alapvetéen hdrom olyan
publikicidéra lehetett timaszkodni, amelyek a nemzetkozi tapasztalatokat mutattdk be

(Info-Datax [2006]).

% A tovdbbiakban az ,,LGD-adatbizis” megnevezés alatt a magyar bankkozi retail mortgage LGD-
adatbazist értem, és ezzel a roviditéssel hivatkozom ra.
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(a) European Loss Given Default Study, Summary Information Package
(ISDA [2003])

A British Bankers’ Association, a European Banking Federation, az International Swaps
and Derivatives Association, valamint a Risk Management Association (RMA)
tanulmanya egy adatmodell-tervezet leirasat tartalmazza.

Az RMA vezetésével az elokésziiletek, amelyek célja a bankok hitelkockazat-
menedzselésének tdmogatdsa volt, mar 2000-ben megkezddédtek, de a gyakorlati
megvaldsitdsra — az adatbézis feltoltésére — mdig sem keriilt sor. Az adatmodell a
hitelek egy meglehetdsen sziik korére vonatkozott: lakossagi adatokat egyéltalan nem
tartalmazott. Az tigyfélre, iigyletre és biztositékra vonatkozé adatok nem keriiltek benne
kiilon tdbldkra bontdsra, hanem egy egységes, ,,tagolatlan” struktdrdban kaptak helyet.
Tekintettel arra, hogy az adatbézishoz val6 csatlakozdst nem tervezték kotelezové tenni
az eurdpai hitelintézetek szamara, ezért a hozzaférésre is csak az onkéntesen csatlakozo
intézmények kaptak volna jogosultsigot. Az adatfeltoltés technikai szempontbdl dgy
valésult volna meg, hogy az egyes hitelintézetek Microsoft Access formatumban
feltoltotték volna a rendszerbe a sajat maguk altal gytijtott adatokat, amelyekbdl az
RMA egy elemzést készitett volna. Ezen megoldas mellett és vele szemben is szdmos
érv emlithetd: azdltal ugyanis, hogy a tagok szdmdra nem tette volna elérhetdvé az
egyedi adatokat — hanem csak egy strukturdlt, kozvetleniil elemzési célra felhasznalhat6
»kivonatot” —, kihaszndlatlanul hagyta volna az adatbézisban rejld lehetc'iségek30 egy
szamottevd részét, ugyanakkor kétségtelen, hogy az RMA adltal készitendd atfogd
elemzés jelentds szakmai hozzdadott értéket jelenthetett volna.

Ez a tanulminy a magyar LGD-adatbazis kidolgozéi szdmara hasznosnak bizonyult,
szdmos ,,0tletet” meritettek beldle. Legjelentdsebb eredménye abban nyilvdnult meg,
hogy lehetdséget teremtett a fogalmak egységes értelmezésének konszenzusos
kialakitdsara, valamint megfeleld szervezett kereteket biztositott a tapasztalatok

Osszegyljtésére és cseréjére.

(b) Guidelines on Credit Risk Management — Rating Models and Validation
(OeNB [2004])

Az Osztrdk Nemzeti Bank és a Financial Market Authority kdzds tanulmanya az osztrdk
hitelintézetek adatgyiijtési és értékelési moddszertandhoz nyujt gyakorlati segitséget

azaltal, hogy iigyfél-iigylet-biztositék bontdsban bemutatja azokat a tényezdket,

3% Amennyiben a hitelintézetek a ,,nyers” adatokhoz is hozzaférhetnek, akkor sajit portféliéjuk egyedi
jellemzéit is figyelembe véve ,.intézményre szabottabb” elemzések készitése valik lehetové.
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amelyeket az LGD-szadmitds sordn figyelembe lehet és figyelembe kell venni, illetve
amelyek lehetdvé teszik a Bazel II eldirdsokban szerepld kovetelményeknek vald
megfelelést, a behajtasi LGD mddszer alkalmazasat.

Ez a munka annak ellenére, hogy a konkrét adatmodell ismertetését nem tartalmazza, a
magyarorszagi LGD-adatbazis  kialakitisa sordn az egyik legjelentdsebb

kiindul6pontként szolgalt.

(c) Olasz LGD tanulmany (ABI [2002])

Az Olasz Bankszovetség Osszefogdasaval egy bankkozi munkacsoport komplett LGD-
tanulmanyt készitett, amely az adatstruktdrat, a konkrét adatmodellt és a szamitasi
metodikdt is bemutatja. Az adatstruktira itt is harom részbdl all, de az osztrdk
tanulmanyban szereplotdl eltéréen az egyes dimenzidkat az iigyfél/iigylet, a biztositék
és a pénzaramok képezik. A modell specialitisaként emlithetd, hogy a lezdratlan

tigyletekre vonatkozé adatokat is tartalmazza.

3.4.2. Altalanos jellemzék

Altaldnossagban elmondhat6, hogy a kiilfoldi tanulmanyok, illetve a mér alkalmazasban
1év6é adatbazisok tematikus adattdblakban gytjtik az LGD kalkulacidjdhoz sziikséges
multbeli adatokat. Rendszerint egy-egy kiilon tabldba strukturdlva keriilnek feltoltésre
és tarolasra az ligyfelekkel, az iigyletekkel, valamint a biztositékokkal kapcsolatos
adatok, emellett egyes adatbazisok kiilon tdbldban tartjak nyilvan a pénzaramlasokkal
kapcsolatos informdaciokat is.

Ez aldl kivételt képezett volna — a gyakorlati feltdltés megvaldsuldsa esetén — az RMA
elézo alfejezetben emlitett adatbdzisa. Ez a specidlis kezelésmdd azért tiint raciondlis
dontésnek a modell kialakit6i részérdl, mert ebben esetben a felhaszndld hitelintézetek
szamdra csak a kész elemzésekhez vald hozzaférést kellett volna biztositani, egyedi
lekérdezésekre nem lett volna lehetdség. Az RMA pedig a sajit, eldre specifikalt
elemzéseit az adatstruktira-kapcsolatokat explicit mddon nem tartalmazd, egyetlen
egységes adattibla alapjén is el tudta volna végezni.

Mindazondltal a struktdratol fiiggetleniil rendkiviil nagy jelentdségii a gylijtendd adatok
korének meghatarozasa, hiszen az errdl sz6l6 dontés meghozasakor az adatbazisok
kialakitéi tulajdonképpen eldre definidljdk, hogy melyek lehetnek az LGD-kalkulacié

soran figyelembe vehetd potencidlis befolydsolo tényezok, a modellépités input adatai.
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Jellemzd, hogy azok az adatbdzisok, amelyekbe kiilonféle tigyfél- és tigylettipusok
keriilnek feltoltésre, erre vonatkozoan részletes alabontast tartalmaznak, tekintettel arra,
hogy ezeket a jellemzoket szamos kordbbi tanulméany — amelyekrdl ltalanos attekintést
nyujt az 5. fejezet — szignifikans LGD-befolyasold tényezonek talalta.

Ugyancsak jellemz6 az iigyfelek orszdg szintii,”' valamint a becsiilt, illetve valamilyen
kiils6 mindsitésen alapuld kockdzat szerinti osztdlyozdsa, tovdbba vallalati hitelek
esetében az éves beszamoldban szerepld adatok, mutatészamok>> szerinti besorol4s.

Az iigyletinforméciok kozott rendszerint megjelenik az iigylet tipusa és a hitel célja, az
tigylet indulasdnak ddtuma, a futamid6 hossza — illetve a lejarat id6épontja —, a default
id6pontjdban fenndllé kitettség nagysdga, valamint az esetlegesen ezt kdvetd tovéabbi
hitelfolyositdsok Osszege. Ezeken az alapadatokon tilmenden az egyes adatbdzisok
kiilonféle tovéabbi informécidkat is gyljtenek és nyilvantartanak. Véllalati hitelek
esetében ugyancsak altaldnos a hiteliigylet mérlegbeli elhelyezkedésének, valamint a
hitelmindsitésnek — illetve ennek hidnydban a kockdzati szint valamilyen egyéb
mutatdjanak — szerepeltetése az adatok kozott.

Az ligyfél-, illetve iigyletadatok gyljtott korének viszonylagos egységességével
szemben a biztositékokra vonatkozdéan nyilvantartott adatok kore meglehetosen
valtozatos, az adatbazisokat egyontetiien jellemzd vondsok e tekintetben nem
fogalmazhatok meg, kizdrélag a biztositékok tipusiat lehet megtaldlni mindegyik
adatbdzis struktirdjiban.

A sokszinliség feltehetéen az egyes orszagok eltérd szabdlyozasi, jogi kornyezetének
kiilonb6z6ségébdl is adodik. Gyakori a tarolt informécidkon beliil a biztositéktipusokon
tilmenden a kockdzati besorolds, a default stituszba keriilés id6pontjdban fenndlld
fedezetérték, valamint az esetleges ujraértékelés gyakorisdga és mddja, ezek azonban
nem 4ltaldnosak, illetve az egyes adatbazisok eltéré mélységii és részletességii adatokat
tartalmaznak. Mindazonaltal jelentOségiiket szdmos tanulmany (példaul Qi és Yang
[2007; 2009]) is alatdmasztja.

A biztositékok nyilvantartdsira vonatkozé soksziniiség a cash-flow nyilvantartdsara
vonatkozéan fokozottan érvényes: ugyan néhany tanulmany, illetve adatbazis az egyes
tigyletek konkrét pénzaramlasait tételesen tartalmazza, az adatbazisok tobbségében erre
vonatkozéan semmiféle adatgyiijtés €s nyilvantartds sincs, esetleg csak a torlesztési
gyakorisag keriilt rogzitésre.

Az inputként szolgal6 adatok kore tehat meglehetdsen valtozatos.

3! Ertelemszeriien csak azokban az adatbazisokban, amelyek nemzetkozi adatokat is tartalmaznak.
32 Leggyakoribb példaként emlithetd a mérlegféosszeg, az alkalmazottak 1étszdma, az éves arbevétel, a
szervezeti forma, a tevékenységi kor, illetve az dgazati besorolas.
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Az outputra vonatkozdéan hasonlé megallapitds érvényes. EbbOl a szempontbdl
végletesnek tekintheté az RMA tanulmanyaban bemutatott adatbazis terve, amely
megvaldsitdsa esetén nem tenné lehetové a hitelintézetek szamiara az egyedi
lekérdezések megvalositasat, hiszen csak az RMA 4ltal készitett rendszeres elemzéshez
kapndnak hozzaférést a tagintézmények. Ez ugyan bizonyos szempontbdl segitséget
jelentene a felhaszndlok szdmadra, az adatbazisban rejlé potencidl kiakndzasat azonban
nem tenné lehet6vé, hiszen az egyes hitelintézetek — azdltal, hogy egységesen
ugyanazokkal az LGD-értékekkel kalkuldlndnak — nem tudndk figyelembe venni a sajat
portfélidjuk sajaitossaigait.33 Ez pedig ahhoz vezetne, hogy az IRB mddszertant kovetd
bankok nem tudndnak élni a bdzeli szabdlyozds dltal kindlt nagyobb szabadsig
lehetdségeivel.

Sok szempontbdl kétségteleniil kedvezdbbnek tekinthetdk az egyedi lekérdezések
lehet6ségét biztositd adatbazisok, esetleg e kétféle valtozat kombinécidjat alkalmazd

hibrid megoldasok.

3.5. Magyar bankkézi LGD-adatbazis

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete 2004-ben kiirt egy palyédzatot ,, A lakossdgi
és vdllalati kockdzatok mindsitésének fejlesztési koncepcidja, figyelemmel Bdzel II.
kovetelményrendszerére” cimmel, amelynek nyomdan 2006 juliusdban megsziiletett az
,» Osszbanki LGD adatbdzis adatmodelljének koncepcidja” (Info-Datax [2006]). Bz a
tanulmany egyrészt Aattekintést nydjtott a szakirodalomrél és a nemzetkozi
tapasztalatokrol, masrészt felvazolt egy — a magyarorszagi hitelintézetek sajat LGD
szamitdsdra alkalmasnak tartott — adatbdzis-strukturat.

Ezt kovetden 2007-ben a Magyar Jelzdlogbank Egyesiilet (MJE) koordindldsaval és 6t
magyar hitelintézet részvételével tutjara indult az LGD projekt azzal a céllal, hogy
tdmogassa a jelzdloghitelezés varhaté veszteségeinek valds veszteségadatok alapjin
torténd modellezését. A kezdeményezés sikeressége érdekében a Magyar Jelzalogbank
Egyesiilet szorosan egyiittmikodott a Német Jelzdloglevél-kibocsdté Bankok

Szovetségével (Verband Deutscher Pfandbriefbanken).

33 Tlyen sajatossdgokra példaként emlitheték a versenytarsakétol eltérd fedezettségi szintek, a behajtasi
folyamatokban, illetve az azok hatékonysdgaban és id6beli kiterjedésének tekintetében mutatkozd
kiilonbozoségek, vagy akar az eltéro tigyfélkor.
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A Ko6zép-Eurépaban elséként létrehozott magyar bankk6zi LGD-adatbézis a defaultos
jelzéloghitel-iigyletekre vonatkozé anonim adatokat gyiijti abbdl a célbdl, hogy a
résztvevd bankok a hitelkockdzattal kapcsolatos magyar szabdlyozdsnak val6
megfelelés érdekében megalapozottabb becsléseket végezhessenek a jelzaloghitel-
tigyletek LGD-paraméterére vonatkozdan.

A projektet koordindlé Magyar Jelzdlogbank Egyesiilet hivatdsa ezen adatok
rendszerezett formaban — k6zos adatbazisban — torténd gyiijtése és elérhetdvé tétele
azon intézmények szdmdra, amelyek sajat adataikat a tobbi résztvevd intézmény
szdmdra anonim moédon rendelkezésre bocsatjdk azaltal, hogy eleget tesznek a
csatlakozdsi szerzddésben vallalt rendszeres adatfeltdltési kotelezettségiiknek (MJE
[2008]).

Ennek az adatbizisnak, illetve a mogottes rendszernek a révén a résztvevd bankok
hitelkockdzat-elemz6i nagyobb, reprezentativabb mintdra alapozhatjdk retail
szegmensre vonatkozé LGD-kalkuldcidjukat, hiszen nem csak sajat, hanem a tobbi
adatszolgdltaté intézmény adatait is bevonhatjdk az elemzésbe. Ez pedig eldsegiti a
kalkulaciok pontossidganak és megbizhatosdgdnak novekedését a kizardlag sajat
adatokon végzett becslésekhez képest. Tekintettel arra, hogy az LGD az egyik
legjelentdsebb befolydsold tényezdje a banki tokesziikséglet meghatirozasanak, ezért

kétségteleniil fokozott figyelmet érdemel.

A kialakitott LGD-adatbazis szdmos funkcidval segiti az adatokat felhasznal6
hitelkockdzat-elemzOk munkéjat, igy tobbek kozott
= fogadja és eltdrolja a megfelel6 formdtumban feltoltott adatokat,
= historikusan nyilvéntartja a résztvevd intézmények éltal végzett adatkiildéseket
annak érdekében, hogy a tobbi résztvevd szamara egyértelmiivé valjon, hogy
melyek a legfrissebb adatok a rendszerben az adott idépontban,
= lehetdvé teszi rogzitett struktirdjd adatdllomdnyok letoltését,
= ezeket a letoltéseket az adatkiildésekhez hasonléan ugyancsak historikusan
nyilvantartja,
= biztositja az adatbazisba rogzitett bankkozi anonim {igyletek, valamint
ingatlanok kiilonféle kritériumoknak megfelel6 adatainak levéalogathat6sagat,
lekérdezhetdségét, valamint
= lehetoséget nyujt elore definidlt, illetve ad hoc statisztikdk készitésére (MJE

[2008)).
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Ha 4j hitelintézet kivan csatlakozni a kozponti adatszolgaltaté rendszerhez, akkor —
hasonléan a jelenleg résztvevo tagokhoz — szerzodést kell kétnie a Magyar Jelzalogbank
Egyesiilettel, amelyben villalja az adatszolgéltatds feltételeinek valé megfelelést,
valamint meg kell fizetnie a részvételi tagdijat.

A rendszerbdl valo kilépést az adott bank Onmaga is kezdeményezheti, illetve a
résztvevl tagbankok képviseldibdl &ll6 Konzultativ Testiilet is megszavazhatja
kétharmados tobbséggel a tag kizardsit az adatszolgaltatds korébol, amennyiben az
silyosan vagy rendszeresen megszegi a szerzOdésben rogzitett ¢és vallalt

kotelezettségeket.

3.5.1. Az LGD-adatbazis toltése

Az egyes résztvevo hitelintézeteknél rendszerint a hitelkockdzat-elemzd munkatarsak,
illetve a szamukra adatot szolgaltat6 osztalyok gytijtik a defaultba keriilt jelzaloghitel-
tigyletekre vonatkozé iigyfél-, ingatlan-, valamint az iigyletekkel kapcsolatos egyéb
adatokat. Annak érdekében, hogy elemzéseikhez nagyobb és reprezentativabb adatkor
alljon rendelkezésre a résztvevd bankok egyiittmiikodése és a kialakitott rendszer
tdmogatdsa révén, a bankok megfeleld jogosultsigokkal rendelkezd munkatdrsai —
részletesen  specifikalt, szigord kovetelményeknek eleget tevé formatumi
adatidllomanyok feltoltésével — legaldbb negyedéves rendszerességgel berogzitik az
Osszegyljtott adatokat.

Az adatbazis csak 2008-ban jott 1étre, ennek ellenére a 2005., 2006. és 2007. évi
adatokat is tartalmazza, ugyanis a résztvevd bankok a csatlakozdskor vallaltdk az
,,osfeltoltés” megvaldsitasat, amelynek keretében harom évre visszamendlegesen

historikus adatokat szolgéltattak.

Az LGD-adatbazis az egyes résztvevo hitelintézetek defaultos jelzdloghitel-iigyleteinek
megfelelds struktirdban rogzitett adatait képes fogadni. Ez az adathalmaz szerkezetileg
hdrom részbdl 4ll:

= adefaultos jelzdloghitel-ligyletek specifikus adatai,

= az ligyletekben érintett ingatlanokra vonatkozé specifikus adatok,

= az egyes ligyletek és a kapcsolodd ingatlanok egymdéshoz rendelését lehetdvé

tevo adatok (1:1, 1:n és m:1 tipust kapcsolatok egyarant lehetségesek).

Az adatkiildés a kozponti szerverre belépve vilik lehetdvé, kizarélag azok szdmadra, akik

rendelkeznek rogzitési joggal és az ahhoz sziikséges jelszoval. A feltdltésre keriild
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adatdllomanyok uj rekordokat és moédositasokat™ is tartalmazhatnak; ezek felismerését
és megfeleld kezelését a rendszerfunkcidok automatizmusai biztositjak. Hibés, tehat az
eldirasoknak barmilyen szempontbdl nem tokéletesen eleget tevd — példaul hianyos
mezoket vagy érvénytelen datumokat tartalmazé — adatidllomanyokat a rendszer nem
fogad be.

Minden rogzitd szerepkorrel rendelkezd munkatérs csak a sajat bankja nevében tolthet
fel adatokat, a tobbi résztvevo altal feltoltott adatok koziil pedig csak azokat lathatja,
amelyeket mér jovdhagyott az adott hitelintézet jovdhagydsi joggal és titkos jelszdval
rendelkezé személye. A jovdhagyd a jovdhagydst megel6zOen koteles az adatokat
leellendrizni, tehat tovabbi adathibasziirést végezni a rendszer automatizmusai altal mar
elvégzett alapos ellendrzést kovetden.

Az adatfeltoltést a rendszer minden naptdri negyedév végét kovetden automatikusan
kiértékeli, és amennyiben valamely résztvevd hitelintézet nem toltott fel az adott
id6szakban adatokat, akkor a kovetkezd negyedévben szdmdra nincs lehetdség a tobbi
hitelintézet adatainak lekérdezésére. Lehetdség van ,,nullds feltdltésre” is, amellyel a
hitelintézet azt jelzi, hogy az adott negyedévben nem keletkezett olyan tigylete, amelyet
az LGD-adatbazisba fel tud tolteni. Ez azonban csak indokolt esetben alkalmazhato,
ugyanis a megfeleld adatszolgaltatas szerzodéses kotelezettség.

Az adatszolgaltatasi kotelezettségeknek eleget tevo bankok hitelkockazat-elemzd,
illetve az e tevékenységgel megbizott, letdltési jogosultsdggal és jelszdval rendelkezd
munkatdrsai anonim adatként, eldre specifikélt formatumu adatdllomanyokban barmikor
letolthetik azokat. A lekérdezés gyakorisdgit tekintve nincsenek megkotések, de
kizar6lag a mar lezart id6északokra vonatkoz6 adatokhoz lehet hozzaférni, ezért az adott

negyedév folyamén a rendszerbdl lekérdezhetd adatok mennyisége nem valtozik.

3.5.2. Ugyletspecifikus adatok

Az tigyletspecifikus adatok alapvetden harom csoportba sorolhatdk:
= alapadatok,
» aziigyletbdl szirmazo kovetelésekkel kapcsolatos adatok, valamint

------

* megtériilési és veszteségadatok.

** Amennyiben a megadott bankazonosité érvényes és mar létezik a rendszerben, akkor az nem tj
adatnak, hanem modositasnak mindsiil.
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Az elsd csoportot képezd adatok (2. tdbldzat) mar az iigylet induldsakor ismertek, a
banki adatgyiijtés sordn ekkor keriilnek rogzitésre, és a késobbiekben rendszerint nem
valtoznak, kivéve néhany specidlis esetet, példdul az tigylet atstrukturalasat.

Ezek az alapadatok historikusan minden hitelintézetnél rendelkezésre allnak, a bels6
banki rendszerekben megvalosuld rogzitésiik altaldban hosszd multra tekint vissza.
Kivételt képez ez aldl taldn az iigyféltipus meghatdrozdsa, amely mezdnek a toltése

éppen emiatt nem kotelezd.™

2. tablazat: Az iigylet alapadatai

ADATMEZO TARTALMA

Ugyletazonosité Az tigylet azonositdsdra szolgdlo titkos, véletlenszerti, egyedi kéd, amelyet a
kozponti adatbdzis-kezeld rendszer generdl.

Banki egyedi A hitelintézet dltal generdlt és hasznalt sajat iigyletazonosito.

azonositd

Terméktipus Az tigyletben foglalt termék tipusa az iigyfél hitelfelvételének céljatdl fiiggden.

Lehetséges szamkodértékek:
1: Lakascélu — Vasarlas,
2: Lakéscéli — Epités,
3: Lakdscéld — Felujitas, bovités, egyéb,
4: Szabad felhaszndldsu.
Devizanem Az tigylet folydsitdskori devizanemének haromjegyii ISO-kédja, azonositéja.
Ugyféltipus* A hitelfelvevd tigyfél tipusa.
Lehetséges szamkddértékek:
1: Magédnszemély,
2: Egyéni véllalkozé.

Folydsitas ddituma Szakaszos (t6bb részletben torténd) folyositas esetén az elsé részosszeg datuma,
egyosszegl folyositds esetén az egyetlen folyositdsi datum.

Folydsitott 6sszeg Az ugyfélnek folydsitott hitelosszeg az iigylet eredeti devizajdban megadva.
Szakaszos foly6sitds esetén a kifolydsitott részosszegek szummaja.

*: Nem kotelezden toltendd mezo. (Sajét készitésti tablazat)

Az adatok kovetkezd csoportja (3. tdbldzat) az iigyletekkel kapcsolatban a default
esemény, illetve a felmondds idOpontjdban fenndll6 tdke-, kamat- és egyéb
koveteléseket tartalmazza. Ezek a kitettség-informdcidk a megtériilési rata szamitdsa

soran konkrétan felhasznalasra keriilnek.

% Az adatbazis kialakitdsa sordn az alapgondolat az volt, hogy a lehet6 legnagyobb iigyletszam elérése
érdekében mindazon mezdk toltését opciondlissd kell tenni, amelyeknek a toltése valésziniisithetéen nem
oldhaté meg a multbeli adatgytijtési kultiranak megfeleld banki belsd adatbazisok alapjan.

-78 -



3. tablazat: Az iigyletbél szarmazé kovetelésekkel kapcsolatok adatok

ADATMEZO TARTALMA

Default esemény Az tigylet default statuszba keriilésének datuma.

ddtuma

Toékekovetelés A default statuszba keriilés id6pontjaban fennall6 tokekovetelés (HUF).
defaultkor

Kamatkovetelés A default statuszba kertilés idépontjdban fennallé kamatkovetelés (HUF).
defaultkor

Egyéb kovetelés A default statuszba keriilés idépontjdban fennall6 késedelmi kamat, dij, jutalék,
defaultkor egyéb kovetelés (HUF).

Felmondas ddtuma Az tigylet felmondott stiatuszba keriilésének datuma.

Tokekovetelés A felmondas idépontjaban fenndll6 tékekovetelés (HUF).

felmonddaskor

Kamatkovetelés A felmondas idépontjdban fenndllé kamatkovetelés (HUF).
felmonddaskor

Egyéb kovetelés A felmondds idépontjdban fenndll6 késedelmi kamat, dij, jutalék, egyéb
felmondaskor kovetelés (HUF).

(Sajét készitést tablazat)

Az egyes iigyletek default stdtuszba keriilése és felmonddsa kozott a hitelintézetek
gyakorlatdban jelentSs eltérések lehetnek,*® tovabba mérsékelt idSbeli viltozdsok egy-
egy adott hitelintézet esetében is el6fordulhatnak.
Tekintettel azonban arra, hogy az adatok feltoltése anonim mddon torténik, arra
vonatkozé informécidkat nem lehetséges az adatbazisbdl kozvetleniil kinyerni, hogy a
default eseményt6l a felmondds idépontjdig eltelt idoszak atlagos hosszdnak idobeli
valtozasa voltaképpen mivel magyarazhato:
= azzal, hogy az egyes hitelintézetek — behajtdsi politikdjuk véltozasa
kovetkeztében — a korabbiaknal rovidebb / hosszabb id6 elteltével mondjak fel a
default statuszu hiteleket, és/vagy
= azzal, hogy az adatbazisban szerepld portfolié osszetétele tigy valtozott, hogy az
ut6bbi idOben nagyobb ardnyt képviselnek benne az altaldban gyorsabb / lassabb

felmondasi 1d6t alkalmazd hitelintézetek.

Az iigyletadatok harmadik csoportja (4. tabldzat) ugyancsak konkrét input adatként
szolgdl a megtériilési rata kalkulacidjahoz, itt szerepelnek ugyanis a megtériilési és a
kdltse’:gadatok.3 7 Ez utébbiak felmeriilésének ddtuma ugyan explicit nem jelenik meg, de
a gyakorlati tapasztalatok azt mutatjak, hogy ez a megtériilések idopontjatol nem tér el
jelentésen, hiszen a leginkdbb szamottevo koltségek rendszerint a megtériilések

id6pontjdban, illetve réviddel az eldtt meriilnek fel.

*® Ez ugyanis jogszabalyilag nincs konkrétan meghatdrozva, csupan indikaciéként szolgal.
37 Az 6sszegek ez esetben is kizardlag forintban keriilnek rogzitésre, fiiggetleniil az ligylet eredeti
devizanemétdl.
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ADATMEZO TARTALMA

Kovetelés eladasi A kovetelés tényleges eladasi ara (HUF) faktoring esetében.

ara*

Egyéb megtériilés Az tigylet felmondasat kovetden befolyt egyéb megtériilések 6sszege (HUF),
Osszege™* ide nem értve a fedezet értékesitésébol szarmazd megtériiléseket.

Egyéb megtériilés A legutébbi egyéb megtériilés befolydsdnak datuma.

ddtuma**

Behajtasi koltség Az tigylethez kapcsolddo, a felmonddas utdn felmertilt kozvetlen kiaddsok

Osszege, példaul végrehajtasi koltségek (HUF), ide nem értve a banki
alkalmazottak bérkoltségét, valamint a felosztott egyéb altalanos koltségeket.

Sajat faktorcég* Cégcsoporton beliili faktorcégnek tortént-e a kovetelés értékesitése.
Lehetséges szdmkodértékek:
0: Hamis,
1: Igaz.
Lezarastipus Az tigylet konyvekbdl valé kivezetésének oka, amelynek révén a bank iigyféllel

szembeni kovetelése megsziinik.
Lehetséges szamkodértékek:
1: Ingatlanarverés, kozos értékesités,
2: Faktoralas (kovetelésértékesités).

Lezards ddtuma Az tigylet konyvekbdl valo kivezetésének, a bank tigyféllel szembeni kovetelése
megsziinésének ddtuma.

Leirt tékekovetelés A leirt tékekovetelés Osszege, amelyet a bank veszteségként konyvel el (HUF).

Leirt kamatkovetelés | A leirt kamatkovetelés 0sszege, amit a bank veszteségként konyvel el (HUF).

Leirt egyéb A leirt késedelmi kamat, dij, jutalék, egyéb kovetelés osszege, amelyet a bank
kovetelés veszteségként konyvel el (HUF).
*: Kizérolag faktoring esetén toltendd mezo. (Sajat készitésii tablazat)

**: Nem kotelezéen toltendd mezd.

Az adatbazis iigyféladatokat nem tartalmaz, illetve az egyes iigyfelek kiilonb6z6
tigyleteinek 0Osszekapcsoldsdra sem nyujt lehetdséget. Elméletileg ez a lakossagi
kitettségek esetében nem is feltétleniil sziikséges, hiszen a bazeli szabalyozis lehetové
teszi az iigyletszintii kezelést (Hkr. 68. § (I) bekezdés), mindazondltal az LGD-
becsléshez torténd modellfejlesztés sordn figyelmet kell forditani az Un. cross-default
megfeleld kezelésére, hiszen egy hitel default stdtuszba keriilése esetén az adott tigyfél
tobbi ligylete is nagyobb kockdzatot hordoz magdban. Ezt a problematikat a default

"o

mindsités iigylethez rendelése sordn a banki belsd folyamatokban sziikséges kezelni.

3.5.3. Ingatlanspecifikus adatok

Az iigyletadatokhoz hasonldan az els6 blokk (5. tablazat) itt is csak azokat az altalanos
informécidkat tartalmazza, amelyek elméletileg mar az iigylet induldsakor rendelkezésre
allnak. Ezek a leird jellegli adatok a megtériilési rata potencidlis meghatarozé
tényezOiként jO alapot szolgdltathatnak a regresszid kialakitdsa soran. Tekintettel
azonban arra, hogy nagy résziik opciondlisan toltendd mez6, felhaszndlasuk lehetdsége

a jelentds ardnyu adathidny kovetkeztében meglehetdsen korldtozott.
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5. tablazat: Az ingatlan alapadatai

ADATMEZO TARTALMA

Ingatlanazonositd Az ingatlan azonositdsara szolgdlo titkos, véletlenszert, egyedi kod, amelyet a
kozponti adatbazis-kezel6 rendszer general.

Banki egyedi A hitelintézet altal generalt és az Ingatlan-nyilvantarté Rendszerben hasznalt

azonositd ingatlanazonosito.

Ingatlantipus Az ingatlan tipusa.

Lehetséges szamkodértékek:

1: Lakéingatlan (csalddi haz, tarsashdz, sorhdz, hazrész, ikerhdz),

2: Udiils,

3: Epl’tési telek,

4: Garazs és tarolo,

5: Fold (egyéb telek, mezbgazdasagi teriilet, legeld, szantd, erdd).
Részletes Lakoéingatlan esetén a lakéingatlan tipusdnak részletesebb meghatarozasa.
ingatlantipus* Lehetséges szdmkodértékek:

1: Tarsashazi lakas,
2: Egyediilall6 csalddi haz,
3: Sorhéz, hazrész, ikerhaz.

Alapteriilet* Az ingatlan felépitmény teriilete (m°), a kapcsol6d6 foldteriilet nélkiil.
Foldteriilet Az ingatlan felépitményhez kapcsol6dé foldteriilet nagysaga (m”).
alapteriilete™®
Ingatlan Az ingatlan felépitmény épitésének mddja, alapanyaga.
épitésmodja* Lehetséges szamkod-értékek:

1: Panel,

2: Tégla, ko,

3: Konnylszerkezet, fa,
4: Vélyog, egyéb,

5: Vegyes.
Epités éve* Az ingatlan felépitmény épitésének évszama (nem az ingatlan életkora).
Szobaszdm* Az ingatlan felépitményben 1év6 szobdk szdma: két félszoba egy egész
szobdnak tekintendd.
Ingatlan fiitési Az ingatlan felépitmény alapvetd fiitési tipusa.
tipusa* Lehetséges szamkddértékek:

1: Egyedi fiités (konvektor stb.),
2: Cirkofltés,

3: Hazkozponti fiités,

4: Tavfutés,

5: Egyéb.
Elhelyezkedés Lakasingatlan esetén az elhelyezkedés szintje.
tipusa* Lehetséges szamkddértékek:
1: Foldszint,
2: Emelet,
3: Tetotér.
Irdnyitészam Az ingatlan irdnyitdszama.
Telepiilésnév Az ingatlan elhelyezkedésének teljes helységneve.
Generalt Az irdnyit6szdm alapjdn az ingatlan elhelyezkedésének teljes helységneve,
telepiilésnév amelyet a kdzponti adatbazis-kezeld rendszer automatikusan generdl.
Felyjitas év* Az ingatlan felépitmény utolsé feldjitdsdnak évszama (nem az azéta eltelt id9).
*: Nem kotelezben toltendé mezd. (Sajat készitési tablazat)

*%*: Kizdrdlag lakdsingatlan esetén toltendd mezd, de lakdsingatlan esetében sem kotelezd.

A ,,generdlt telepiilésnév” az adategyezOség ellendrzését célozza: amennyiben példaul a
megadott irdnyitészdm téves, akkor a rendszer altal generdlt helységnévnek a
hitelintézet altal feltoltott helységnévvel torténd Osszevetése sordn ez a hiba azonnal
felismerhet6. Mindazondltal az adatfeldolgozds sordn a rendszer altal generdlt adatot

célszerh alkalmazni példdul az tigyletek telepiilések — vagy nagyobb foldrajzi egységek
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— szerinti kategorizdldsa sordn a manudlisan megadott helységnevekben el6fordul6

esetleges betiielirasok kikiiszobolése érdekében.

6. tablazat: Az ingatlanérték realizalasanak adatai

ADATMEZO TARTALMA

Eladasi ar* Az ingatlan sikeres arverése, illetve kozos értékesitése esetén a tényleges
eladasi ar (HUF).

Biztositék lezaras Az ingatlan értékesitése esetén az tigylet lezdsasanak tipusa.

tipus*® Lehetséges szamkddértékek:

1: Els6 vagy masodik arverésen kelt el,

2: Harmadik vagy azt kovetd arverésen kelt el,

3: Birésagi végrehajtason kiviil az tigyfél szerzett vevét,

4: Ptk. 257. § (2) alapjdn a bank értékesitette.

Végrehajtds indulasi | A behajtasi folyamat nem bankspecifikus részének induldsi ddtuma: a birésagi

ddtuma* végrehajtasi zdradék, végzés jogerdre emelkedésének ddtuma, illetve az
arverezonek vald atadas datuma.
*: Faktoring esetén nem t6ltend6 mezo. (Sajat készitésti tablazat)

Lathatd, hogy faktoring esetében a kovetelés értékesitésébol adédd megtériilések, illetve
a kapcsolddd informdaciok az iigyletspecifikus adatok kozott szerepelnek, mig az
ingatlanarverés, illetve kozos értékesités esetén a megtériilések és egyéb informécidk az
ingatlanspecifikus adatok kozott taldlhatok. Ez logikai szempontbdl teljesen korrekt

megoldds, a mddszertani elemzést pedig alapvetden nem befolydsolja.

3.5.4. Ugylet és ingatlan 6sszekapcsolé adatai

Az tgyletek és az ingatlanok kozott kiilonféle relacids viszonyok lehetségesek. A
legtobb esetben minden egyes iigylethez egy-egy kiilonb6z6 ingatlan tartozik (1:1
kapcsolat), de eléfordul, hogy egy adott iigylet mogott egynél tobb ingatlanfedezet
szerepel (1:n), illetve az is, hogy tobb tigylet mogott 41l ugyanaz az ingatlan (m:1).%®

Ezek a kapcsolatok a rendszerben ugy jelennek meg, hogy minden egyes iigylet és
ingatlan csak egyszer szerepel az ligylet-, illetve ingatlantiabldban, a kapcsol6é adatokat
tartalmazé tdbla azonban minden egyes kapcsolatot kiilon rekordként szerepeltet, tehat
amennyiben egy adott tigylet mogott két ingatlan szolgdl fedezetként, akkor ez a
kapcsoldtabldban két kiilon rekordként jelenik meg, és az iigylet-, valamint

ingatlanazonositokbdl allapithaté meg, hogy azok azonos iigylethez tartoznak.

A 7. tablazat a kapcsolatot megteremtd alapadatokat tartalmazza. Lathato, hogy az itt

szerepld megtériilési Osszegek nem azonosak az ingatlanspecifikus adatok kozott

*% Elméletileg m:n kapcsolat is lehetséges.
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rogzitett eladdsi drral, hiszen a megtériilési 0sszeg egy nettd érték, amely az eladasi
arbol az értékesitéssel kapcsolatban felmeriilt kiilonféle koltségek (példaul elarverezés
dija, értékesito jutaléka) levondsa utdn megmarad. Tovabba a ditumok sem azonosak,

hiszen ebben az esetben a tényleges realizdlds idOpontja keriil feltiintetésre, mig az

ingatlanspecifikus adatok kozott az esedékességé.

7. tablazat: Az iigylet és az ingatlan kapcsolatanak alapadatai

ADATMEZO TARTALMA

Ugyletazonosité Az tigylet azonositdsdra szolgdlé titkos, véletlenszert, egyedi kdd, amelyet a
kozponti adatbdzis-kezeld rendszer generdl.

Ingatlanazonosité Az ingatlan azonositdsdra szolgdl6 titkos, véletlenszerfi, egyedi kéd, amelyet a
kozponti adatbdzis-kezeld rendszer generdl.

Terhelés* Az ingatlan értékének az tigylet dltal leterhelt része, azaz az ingatlanra
bejegyzett kovetelés tékedsszege a tulajdoni lap alapjdn (HUF).

Megtériilési Az ingatlan eldrverezésébdl, illetve kozos értékesitésébdl szarmazod, ténylegesen

Osszeg** befolyt megtériilési sszeg (HUF), csokkentve példdul a felmeriilt jutalékokkal.

Megtériilés Az ingatlan eldrverezésébdl, illetve kozos értékesitésébdl szdrmazd megtériilés

datuma** befolydsdnak datuma.

Megeldz6 idegen Az adott hitelintézet kovetelése elé a tulajdoni lapon esetlegesen bejegyzett

terhek terhek osszege (HUF).

*: Nem kotelez6en toltendd mezd.

(Sajat készitési tablazat)

**: Faktoring esetén nem toltend mezd.

Az utolsé — ugyancsak kizar6lag logikai szempontbdl elkiilonitett — adatblokkot (8.

tdblazat) az tigylettel kapcsolatos értékadatok képezik.

8. tablazat: Az iigylettel kapcsolatos értékadatok

Folyésitaskori HBE
megallapitds modja*

ADATMEZO TARTALMA
A folyésitaskor érvényes hitelbiztositéki érték meghatarozdsanak maédja.
Lehetséges szamkddértékek:
1: Ertékbecslésen alapul,
2: Addsvételi szerzédésen alapul.

Folyésitaskori A folyésitaskor érvényes forgalmi érték (HUF).

forgalmi érték*

Folyésitaskori A folyésitaskor érvényes hitelbiztositéki érték (HUF).

HBE*

Folyésitaskori érték | A folydsitdskor érvényes forgalmi érték €s hitelbiztositéki érték
megallapitdsdnak megallapitdsdnak ddtuma.

ddtuma*

Defaultkori HBE* A default idopontjaban érvényes hitelbiztositéki érték (HUF).

Defaultkori forgalmi
érték*

A default iddpontjaban érvényes forgalmi ért€k (HUF).

Defaultkori érték

A default id6pontjaban érvényes forgalmi érték és hitelbiztositéki érték

megallapitdsanak megéallapitdsanak ddtuma.
ddtuma*
Lezdrdskori HBE* A lezérds idSpontjdban érvényes hitelbiztositéki érték (HUF).

Lezaraskori forgalmi
érték

A lezérds id6pontjdban érvényes forgalmi érték (HUF).

Lezaraskori érték
datuma*

A lezérds idSpontjdban érvényes forgalmi érték és hitelbiztositéki érték
megallapitdsanak ddtuma.

*: Nem kotelez6en toltendd mezd.

(Sajat készitési tablazat)
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Ebben a legutols6 adatcsoportban kizdrdlag a ,lezdrdskori forgalmi érték™ toltése
kotelezd. Az itt felsorolt adatokat a hitelintézetek altaldban nem gyijtik historikus
formaban, ebbdl adéddan az LGD-adatbazis tervezési szakaszaban az a dontés sziiletett,
hogy ne legyen kotelezd ezeknek az adatmezdknek a toltése, hiszen ellenkezd esetben a
hitelintézetek aligha lennének képesek ezeket az informacidkat rendelkezésre bocsatani,

és ezaltal a negyedévente esedékes adatszolgaltatasi kotelezettségeiknek eleget tenni.

Mindazondltal a szakirodalomban a jelzdloghitel-ligyletek vonatkozdsdban hangsulyos
témaként szerepel az LTV (Loan-to-Value), illetve a CLTV (Current Loan-to-Value)
veszteségratira gyakorolt hatdsdnak vizsgélata, amihez az el6zb6ek értelmében a magyar
bankkozi LGD-adatbdzis csak korldtozott mértékben tud inputot szolgdltatni. Erre a

kérdéskorre az 5.3. fejezetben térek ki részletesebben.

3.5.5. Az adatbazis aktualis allapota

A magyar bankko6zi LGD-adatbazis 2011. janius 30-an 1770 tigyletet €s 1719 ingatlant
tartalmazott, amelyek az iigyletek és az ingatlanok kozotti 1:n és m:1 kapcsolatokbodl
ad6déan osszesen 1881 rekordot képeztek.”

Empirikus kutatdsaim soran csak azokat az iigyleteket vettem figyelembe, amelyek
esetében a nemteljesitési esemény 2003. december 31-ét kovetden tortént, mert a banki
adatbdzis (6.1. fejezet), amelyen elemzéseim legjelentdsebb része alapult, ugyancsak
kizarélag olyan iigyleteket tartalmaz, amelyeknek a default eseménye 2003 decembere
utdn kovetkezett be. Kisziirtem az adatbdzisbol tovdbba azokat az iigyleteket is,
amelyeknek nem lakéingatlan (illetve nem csak lakoéingatlan) szolgdl a fedezeteként.
Ezeket a korrekcids 1épéseket az indokolta, hogy csak azok az adatok keriiljenek
felhaszndldsra az empirikus elemzések sordn, amelyek a banki adatbazisban szerepld
adatokkal kozvetleniil Osszehasonlithatok. A Hkr. 71. § (1) bekezdés b) pontja
értelmében ugyanis a kozos adatbazis felhaszndldsanak egyik fontos alapfeltétele, hogy
reprezentativan tilkrzze azt a portfolidt, amelyre vonatkozéan a kozos adatok
felhaszndlasra keriilnek.

A kovetkezO abra a megszirt adatbazisban szerepld iigyletek megoszlasit mutatja a

nemteljesités iddpontja szerinti félévenkénti bontdsban.

392011. jinius 30-a volt az empirikus elemzéseim elkészitését megel6z6 utolsé lezart negyedév
zarénapja, ezért az adatbazisnak ezen idOpontbeli dllapotat tekintem aktudlisnak.
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2. abra: Az LGD-adatbazisban szereplé iigyletek megoszlasa a nemteljesitési esemény idépontja
szerinti félévenkénti bontasban
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(Sajat készitést dbra: sajat szamitasi eredmények)

Lathatd, hogy a default események tilnyomé része még a 2008 masodik felében
berobband vélsagot megeldzden vagy roviddel azutan kovetkezett be, és meglehetosen
kicsi azoknak az iigyleteknek a szdma, amelyek a legutébbi két évben véltak
nemteljesitové. Ennek feltehetéen nem a default események szamanak csokkenése az
oka, hanem az, hogy esetilkben még nem tortént meg az iigyletek lezdrdsa. Az ido
rovidségén tilmenden jelenleg az ingatlanpiac gyengélkedése is hatraltatja az tigyletek,
illetve a mogottes fedezetek értékesitésével torténd iigyletlezarast. Ezt a szempontot az
»effektiv megtériilési iddszak” hosszdnak meghatdrozdsa sordn (6.2.3. fejezet) sem
szabad figyelmen kiviil hagyni.

A kovetkezd fejezetben attekintést nytjtok az LGD-becslés 6konometriai médszertani
alapjairél, majd ismertetem a szakirodalomban publikilt eredményeket, valamint sajat

empirikus kutatdsaimat.
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4. Az LGD-becslés 6konometriai modszertani alapjai

A 3. fejezetben bemutatott LGD-szdmitdsi mddszertanok egyike sem nélkiilozheti az
okonometriai eszkoztar alkalmazdsit. Kiilonosen igaz ez a megéllapitds a 3.1.3.
fejezetben bemutatott piaci és implikalt piaci LGD, valamint a 3.1.4. fejezetben
ismertetett behajtasi LGD metodika esetében. Kutatisom megalapozasa érdekében tehat

sziikség van bizonyos 6konometriai fogalmak tisztdzasara, egyes eljarasok attekintésére.

Az alabbiakban felvdazolom az LGD-becslés alapjdul szolgdlé adatbazisokat jellemzd
adatminta-problémékat és azok kezelésének lehetséges moddjait, a leggyakrabban
alkalmazott paraméterbecslési metodikdkat, a modellszelekcioval és a teszteléssel
kapcsolatos aspektusokat, majd pedig roviden ismertetem a dolgozatom témdja
szempontjibol relevans specidlis modelltipusokat.

Ennek sordn el8szor a dummy eredményvéltozot tartalmazd regresszidés modellekkel
foglalkozom, mert ezek lehetdséget nydjtanak az LGD-kalkuldcié sordn példdul a
behajtasi folyamat lezarulasi tipusa szerinti klasszifikaciora. A logisztikus regressziot
részletesebben is bemutatom, tekintettel arra, hogy ez a moddszertan az empirikus
kutatds sordn jelentOs szerepet kap. Ezt kovetéen emlitést teszek arrdl is, hogy a
logisztikus regresszi6 voltaképpen a kevert mérési skaldjua magyardzé véltozok linedris

modellezésére hivatott altaldnositott linearis modell (GLIM) specidlis esete.

4.1. Adatminta-problémak és kezelésiik

A statisztikai szdmitdsokhoz felhaszndlt multbeli adatokat tartalmazé adatbizisok
hidnyossagai, illetve hibdi, a modellezés soran alkalmazott leegyszerisitd feltevések és
modellhibdk egyarant torzitott becslésekhez vezethetnek. A CRD altal el6irt, kotelezéen
alkalmazand6 korrekcids tényezOk e problémdk kezelését, hatdsainak enyhitését
célozzdk, mindazondltal a modellezés sordn mindezeknek a veszélyforrasoknak
tudatdban kell lenni, valamint gondoskodni kell ezek kédros kovetkezményeinek
kezelésérdl. Az aldbbiakban a teljesség igénye nélkiil e problémakor legfontosabb

aspektusait mutatom be.

Az LGD-becslés vonatkozdsaban tobbféle tipust adathidny is felmeriil, amelyek eltérd

kezelésmodot igényelnek. Adathidny adddhat példdul a hidnyos vagy hibds adatrogzités
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kovetkezményeképpen. Ez egy meglehetdsen altaldnos probléma, igy nem meglepd,
hogy egyrészt igen jelentds szakirodalmi hattérrel rendelkezik, masrészt szamos olyan
modszertan létezik, amelyeket ma mar ,rutinszeriien” alkalmaznak a kezelésére. Ezek
koziil a legfontosabbakat e fejezet keretében ismertetem.

A létens véltozok — nem megfigyelhet6 jellegiikbol adédéan — ugyancsak értelmezhet6k
adathidnyként, ezek azonban abbdl a szempontbdl specidlisak, hogy esetiikben egyetlen
megfigyeléshez tartozé érték sem ismert, tehat altaldnos hidnyként jelentkeznek. E
probléma  kezelése alapvetéen kétféleképpen  torténhet: vagy  poétldlagos
informeici(’)gyﬁjtéssel,40 vagy olyan sokvaltozos statisztikai elemzési mdodszerekkel, mint
példaul a fékomponenselemzés. Ez a problémakér tdlmutat a jelen értekezés keretein,
ezért itt csak utaldst teszek rd. Az egyik legszinvonalasabb, részletekbe mend magyar
nyelvli ismertetés Fiistos, Kovacs, Meszéna és Simonné (Fiistos et al. [2004])
konyvében olvashato.

Az LGD-becslés vonatkozdsdban sokkal relevansabb probléma a még lezaratlan
behajtdsi folyamat alatt all6 ligyletek megtériilési adatainak hidnya. Tekintettel arra,
hogy meglehetésen nagy részaranyt képvisel a portfélion beliil, ez a probléma nem

hagyhat6 figyelmen kiviil.

Little és Rubin [2002] az adathidny és az adatbazis véltozéinak értékei kozott fennalld
kapcsolatot adathidny-mechanizmusnak nevezték, és harom tipust kiilonboztettek meg:

= Teljesen véletlenszert adathidany (MCaR: Missing Completely at Random),

= Véletlenszerl adathidny (MaR: Missing at Random),

= Nem véletlenszerti adathidny (NMaR: Nonignorable / Not Missing at Random).
Mig az MCaR adathidny esetében a hidnyos és a teljes megfigyelések azonos
eloszlasbdl szarmaznak, és ebbdl adéddan a probléma viszonylag egyszeriien kezelhetd,
addig a masik két tipusnak az adatmindségre, valamint az adatok felhaszndldsaval
késziil6 modellek alkalmazhatésdgara gyakorolt negativ hatdsa esetenként még
szofisztikdlt médszertanokkal sem elimindlhato.
A két utébbi tipus (MaR és MCaR) kozos vondsa, hogy a hidnyos és a teljes
megfigyelések nem ugyanabbdl az eloszlasb6l szdrmaznak. Mindazondltal e két
adathiany-mechanizmus kozott alapvetd kiilonbséget jelent az, hogy a hidny mads
valtozokkal kapcsolatban van-e, tehdt az adathidny jellegzetességeinek elOrejelzésére

lehet6ség nyilik-e mas ismert valtozok felhasznédldsaval. Mig ugyanis MaR adathiany

* Historikus banki adatbazisok esetében ennek megvaldsitasa a modell el6rejelzd erejének novelésével
Osszevetve irraciondlisan magas koltségekkel jarna.
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esetében ez megvaldsithatd, addig az NMaR esetében az egzakt adatpédtlds azért nem
kivitelezhetd6 az alapvetdé moddszertanokkal, mert a hidny magdval az adathidnyt
tartalmazd valtozdval kapcsolatos.

Az LGD-becslés vonatkozdsdban tulajdonképpen csak az MCaR adathidny-
mechanizmus jelent kezelendé problémat, ezért az aldbbiakban ezekrdl a legfontosabb

modszertanokrol teszek emlitést.

4.1.1. Mdédszerek a MCaR tipusu adathianyok kezelésére

A szakirodalomban szdmos moddszer ismeretes a kiilonféle adathidnyok kezelésére
(Little — Rubin [2002]), és a lehetOségek tarhdza éppen e legegyszerlibb tipus esetében a
legszélesebb. Az aldbbiakban roviden ismertetek néhdany egyszerii modszertant,

amelyeknek az alkalmazdsa konnyen megvaldsithatd.

(a) Listwise/casewise adattorlés

A listwise/casewise adattorlés a ,legtrividlisabb” adathidny-kezelési mdd, tovabba
szamos statisztikai programcsomagban is ez az alapértelmezés szerinti technika. E
modszertan alkalmazdsa azt jelenti, hogy minden olyan elem torlésre keriil az
adatbazisbol, amelynek legalabb egy adatmezdje hidnyos (Acock [2008]).

Ez az MCaR adathidnyok kezelésére igen jol alkalmazhat6, egyszerli metddus, amely az
egyvaltozos statisztikdk Osszehasonlithatdsagat is garantdlja. Tekintettel arra, hogy a
hidnyos és a teljes megfigyelések azonos eloszlasb6l szidrmaznak, az adathidnyt
tartalmazé esetek torlése nem okoz torzitdsokat. E modszertan alkalmazdsa ennek
ellenére erdsen kifogisolhat6 olyan adatbazisok esetében, ahol a hidAnyos megfigyelések

ardnya jelent0s.

(b) Elérhet6 adatok elemzése

Ez az eljards az adathidnyos esetek kezelésének legalapvetdbb alternativ moddszere,
amelynek keretében minden egyes valtozé elemzésekor az Osszes olyan adat
felhaszndlasra keriil, amely az adott valtozo esetében ismert, fiiggetleniil att6l, hogy az
ugyanazon elemhez tartozé més valtozokban fennéll-e adathidny.

Alkalmazasa lehet6vé teszi, hogy az adatgyiijtés nyoman rendelkezésre all6 valamennyi

informécié beépitésre keriiljon a szadmitdsokba, ugyanakkor kétségtelen hitranyaként
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emlithetd, hogy ebben az esetben példaul a kiilonb6zd valtozokbdl épitett regresszids
modellek eltéré adatbazison késziilnek, igy az 6sszehasonlitds problematikussa valhat.
Kim és Curry [1977] elemzései szerint a MCaR adathidnyokat és gyenge korrelaciot
tartalmazé adatbazisok esetében ez a moddszertan a listwise/casewise adattorléssel
Osszevetve hatékonyabb adatkezelést tesz lehetdvé. Mindazonéltal Azen és Van Guilder
[1981] erds korrelcid esetén ennek ellenkezdjét tapasztalta.

Ezt az eljarast alkalmazta példaul Bellotti és Crook [2008] tanulménya is, amely az 5.2.
alfejezetben keriil bemutatdsra. A hivatkozott szerzOk a hidnyos vagy hibdsan kitoltott
adatmezdket O értékkel toltotték fel, valamint bevezettek egy dummy valtozét e

korrekci6 jelzésére vonatkozdan.

(c) Atsulyozas

Az atsilyozdsos modszerek els§ 1€pésben viszonylag homogén csoportokat
(kategodridkat) képeznek a megfigyelésekbdl, majd azzal a feltételezéssel élve, hogy ahol
adathidny jelentkezik, ott a meglévd adatok ardnyosan tobb elemet reprezentdlnak, az
adatok feldolgozdsa sordn ezekhez a kategéridkhoz nagyobb silyt rendelnek. E
moédszereknek szdmos alvéltozata ismert.

A legegyszeriibb atsulyozasi eljards a kovetkezOképpen formalizdlhaté: ha az

adatbazisban képzett k-dik kategdridban nj(k)* aranyd adathidny jelentkezik, akkor az

*

atstlyozds nyomdn ez a csoport p, = 1—111j(k) sulyt kap (Hunyadi — Vita [2004] ).

Ez az eljards tulajdonképpen megfeleltethetd az aldbbiakban emlitésre keriild
részatlaggal torténd imputalasnak.

Egyszerliségébol ¢és koltséghatékonysagdbdl addéddéan a gyakorlatban viszonylag
elterjedt, de hatrdnyos vondsa, hogy jelentds adathidny esetén torzitdsokat vihet a
becslésekbe, és az eloszlasra vonatkozdéan potllagos feltételezéseket indokol.
Amennyiben az egyes kategéridkon beliili adathidny nem MCaR (nem teljesen
véletlenszerti), akkor alkalmazhatdsdga erdsen vitathato.

Tovabbi problémaként emlithetd, hogy a statisztikai programcsomagok egydltalan nem,

illetve csak meglehetdsen korlatozott lehetdséget nydjtanak a valtozonként eltérd stlyok

kezelésére.
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(d) Alapvet6é imputacids eljarasok

Az imputicié valamely eredetileg hidnyzé adatnak az ahhoz leginkabb hasonlé értékkel
torténd utdlagos mesterséges potlasat jelenti. Specidlis esetként ide sorolhaté példaul a
deduktiv (logikai) imputaci6 is, amely az adott elemhez tartozé mds valtozok értékei
alapjdn kovetkeztet a hidnyzé adatra. Az imputicids eljardsok kozotti alapvetd
kiilonbség abbdl adddik, hogy miként értelmezik a hasonlésidg fogalmat, vagyis mely
ismérvet tekintik a legfontosabbnak (Hunyadi — Vita [2004]).

A leggyakrabban el6fordulé médszer valamilyen kozépérték (példaul atlag, mddusz
vagy medidn) alkalmazasa, amely az adott valtozé meglévd adatai alapjan szdmithatéd
ki A viszonylag homogén csoportokra kalkuldlt kozépértékek alkalmazdsaval
mérsékelhetd a standard hiba lefelé torzitdsa, ami egyébként ennek a modszertannak a
legnagyobb hétranya. Mindazondltal az elemzések sordn mindenképpen figyelembe kell
azt venni, hogy az imputélt kozépértékek nem fiiggetlenek a tobbi megfigyelési értéktdl,
és ez szamos statisztika alkalmazasat problematikussa teszi (Little — Rubin [2002]).
Valamennyi imputdcids eljarasrdl éltalanossdgban elmondhatd, hogy a véltozok kozotti
korrelaciokat nem hagyjak érintetleniil, és ez a regresszi6s modellek épitése soran —
kiilonosen jelentds adathidny esetén — gondot okoz. Ez a jelenség az LGD-modellezés
soran is relevans problémaforras: példaul Bastos [2009] tanulmanya — amelyet az 5.2.3.
alfejezetben ismertetek — egy olyan hitelportfdli6 alapjan késziilt, amelyben az tigyletek
mintegy 50%-a esetében hidnyzott a rating besorolds, és a szerz6 az atlaggal
helyettesitette azt.

A szakirodalom az imputiciés eljardsokat gyakran az alapjan csoportositja, hogy mi
képezi az adathidnypodtlds forrasat. Ennek alapjan hot-deck és cold-deck eljarasok

kiilonboztethetdk meg egymastdl (Little — Rubin [2002]).

A hot-deck médszerek az adathianyok pétlasat a rendelkezésre all6 tobbi megfigyelés
alapjan végzik. Legegyszertibb vdaltozatuk a teljes mintdn, illetve annak viszonylag
homogén almintdjan végzett véletlen imputici6, ami a hidnyzé adatnak egy
véletlenszerlien kivdlasztott megfigyelt ,,donorral” torténd helyettesitését jelenti. Ennek
kissé arnyaltabb véltozata a szekvencidlis mddszer, amely az adatbazis elsd olyan
elemével végzi a potlast, amely a hidnyz6 adattal azonos imputécids csoportba tartozik.
Emiatt a szekvencidlis imputicié eredménye nem fiiggetlen az elemek adatbazisbeli

sorrend;jétol.

*!' Az LGD kalkulaci6 soran alkalmazott imputiciés médszerekrél példaul Chalupka and Kopecsni
[2009] tanulménya részletesen beszdmol.
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Egy tovabbi eljaras a tdvolsdgfiiggvényen alapuldé donorkeresés, amely az adatbadzison
beliil kivalasztja azt az elemet, amelytdl a hidnyos elem egy vagy néhany meghatarozé
jelentoségli véltozé alapjan a ,legkisebb tavolsigra helyezkedik el”,* majd az ahhoz
tartozé adattal pétolja a hidnyt. E modszerek alkalmazdsa esetén a regresszioépités
soran tekintettel kell lenni arra, hogy amennyiben a regressziéban olyan viltozé is
szerepel, amely a tdvolsdg meghatirozdsakor figyelmen kiviilt maradt, akkor a
regresszid tobbi valtozdéra vonatkoz6 paraméterei torzitottak lesznek.

A kozépértékekkel torténd imputdldshoz hasonléan ezek az eljardsok is torzitjdk a
standard hibdkra tett becsléseket, ezért potldlagos feltételezéseket tesznek sziikségessé

az elemzések készitése sordan (Roth — Switzer [1995]).

A tévolsigfiiggvényen alapulé donorkeresés atmenetet képez a cold-deck médszerek
felé, amelyek kiils¢ forrdsok felhaszndldsdval kezelik az adathidnyt. A cold-deck
eljarasoknak a gyakorlatban leginkabb elterjedt altipusa a regresszids imputdcid, amely
a teljes megfigyeléseken készitett tobbvaltozds regresszid alapjan pétolja az adathidnyt.
Ennek specidlis valtozata a sztochasztikus regressziés imputdlds, amely egy véletlen

hibatényez0t is szerepeltet az adathidny-kezeld regresszidban (Little — Rubin [2002]).

Az imputicids eljarasok fejlett véltozataként emlithetd a tobbszords imputacié (Rubin
[1976]), amely az adathidnybdl adddd bizonytalansdgot tgy kezeli, hogy tobb
lehetséges imputaciot elvégezve az adatbazist megtobbszorozi, igy teszi lehetdvé az
imputdcié 4altal okozott hiba mérését, amely révén mdar kalkuldlhatévd vilik az
elméletileg teljes adatbazis standard hibéja (Schlafer [1997]; Barnard — Rubin [1999]).

Ez utébbi mddszer a késdbbiekben bemutatdsra keriild méasodlagos mintavételi eljarasok

specidlis véltozataként is értelmezhetd.

(e) Modell alapu adathiany-kezel6 eljarasok

A modell alapd adathidny-kezeld eljardsok a megfigyelt adatok alapjan egy modellt
specifikdlnak, amelyek alapjan valdszinliségi, illetve likelihood elvek szerint becslések
készithetok. Ezek a mddszerek rendkiviil rugalmasan alkalmazhatok, mas adathiany-
kezelési eljardsok szdmos problémdjanak kezelésére lehetdséget nyidjtanak, ugyanakkor
sok esetben meglehetdsen bonyolult matematikai-statisztikai médszerek felhasznalasat

igénylik.

2 A legkisebb tdvolsag” definidldsdra a szakirodalomban szdmos szofisztikalt médszertan all
rendelkezésre. Részletekbe mend leirds olvashat6 példaul Fiistos et al. [2004] munkdjaban.
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Ennek a médszercsalddnak egyik nagy jelentdségl tagja a 4.3.1. alfejezetben bemutatott
maximum likelihood (ML) eljards, amelyre alapozva leginkdbb a varakozas
maximalizaciés mddszertan (EM: Expectation Maximization) terjedt el (Dempster et al.
[1977]). Ezt az eljarast alkalmazta az LGD-becslés teriiletén példaul Hlawatsch és
Ostrowski [2010]. Ez egy tobblépéses iterativ algoritmus, amely el0szor az adatbézis
adathidnyt nem tartalmazé elemein készit ML becslést, majd ennek eredménye alapjin
potolja a hidnyzé adatokat. Ezt kovetéen djabb ML becslést készit a mar hidnyos
elemeket nem tartalmazé adatbdzison, majd az igy kapott eredményekkel kicseréli a
kordbbi poétolt értékeket, és az iterdciét addig folytatja, amig az ML becslések
konvergencidja kovetkeztében a becsiilt értékek két 1épés kozotti véltozdsa mér nem
lesz szignifikans.

Szamos eldnyiik mellett ugyanakkor ezeknek a modell alapu eljdrdsoknak is vannak
hatrdnyai. Tekintettel arra, hogy a bizonytalansagot kifejezd véletlen hibatényezd
kezelése ezeknek a médszereknek a keretében is megoldatlan probléma, ezért a standard
hibdk és a felhaszndldsukkal készitett tesztstatisztikdk nem megbizhatdéak (Little —
Rubin [2002]).

Alternativ megoldasként olyan technikdk meriilnek fel, mint példaul a korabban emlitett
tobbszorés imputicio, a Monte Carlo szimuldcid (Roth — Switzer [1995]), illetve a
mesterséges mintdk generdldsdval végzett metddusok alkalmazidsa. A kovetkezd

alfejezetben az utébbiakat mutatom be roviden.

4.1.2. Mesterséges (ismételt vagy masodlagos) mintak

Tekintettel arra, hogy viszonylag kevés adat 4all rendelkezésre a hitelkockazati
paraméterek — kiillonosen az LGD - becsléséhez, ezért itt fokozottan igaz, hogy a
mesterséges mintdk alkalmazasdval jelentés mértékben novelhetd a kalkuldciok
pontossidga. Ebben a fejezetben a nemparametrikus becslésekhez is megfeleld adatokat
szolgéltatni képes legfontosabb mesterséges mintavételi eljarasokrol teszek emlitést.

Az ismételt vagy masodlagos mintavételi eljarasok a mar meglévo megfigyelésekbdl —
azok struktirdjat feltirva — mesterséges eljardsokkal djabb mintdkat képeznek.
JelentOségiik abbol adédik, hogy az igy kapott véletlen mintdk alapjan becsiilt
statisztikdk tulajdonsdgaibol kovetkeztetéseket lehet levonni a teljes sokasag eloszldsara

vagy valamely paraméterére vonatkozdan (Kropfl et al. [2000]).
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(a) Fliggetlen részmintak médszere

A fiiggetlen részmintdk modszerének alkalmazédsa lehetové teszi a mintavételi hibak
tesztelését olyan esetekben is, amikor nincs elegendd megfeleld adat az alapvetd
teszteljarasok elvégzéséhez. A meglevd adatokbol fiiggetlen és  véletlen
»feldaraboldssal” 1j mintdkat készit, majd az igy rendelkezésre &4ll6 mintdkbdl a
mintavételi hiba mér jobban becsiilhetd (Hunyadi — Vita [2004] ).
Az eljaras elsO 1épése k darab, egyenként m elemszdmi minta elkészitése, amely
kéttéleképpen torténhet:

=k darab, egyenként m megfigyelést tartalmaz6 minta kivalasztasaval, illetve

= egy k*m=n elemi adathalmaz véletlenszerlien megvaldsitott k szdmu egyenld

(m elemi) részre bontasaval.

A k szamu minta megfeleld kozépértékeinek atlaga a teljes adathalmaz kozépértékeinek
becslését, variancidja pedig az adott kozépértéknek a teljes adathalmazra vonatkozd
variancidgjanak becslését adja eredményiill. Tovabba a fiiggetlen részmintak
becslofiiggvénye elegendden nagy k esetén normadlis eloszldssal jol kozelithetd, ami
lehet6vé teszi a konfidencia intervallumok egyszer kalkulacigjat.
Ennek a médszernek kétségtelen elonye az dltalanos alkalmazhatdsag, hiszen semmiféle
feltételezést nem igényel a valtozo eloszlasdra vonatkozéan. Az m és a k nagysaganak
megvalasztdsa sordn szakértéi szempontokra célszeri hagyatkozni, mindazonaltal
példaul Witten és Frank [2005] tanulménya szerint a k=10 esetében addédik a legkisebb

becslési hiba.

Az LGD-kalkulacié szakirodalmédbdl példaként emlithetd Bastos [2009], valamint
Bellotti és Crook [2008] tanulmanya. Ko6z0s vonasuk, hogy a rendelkezésre 4ll6
adatokat véletlenszerlien tiz azonos ligyletszdmu részre osztottdk, ezek koziil mindig
egyet-egyet kihagyva a madsik kilenc rész adatai alapjan modelleket épitettek, majd
ezeket a modelleket a kihagyott tizedik rész adatain tesztelték. Az éatlagot és a standard
hibdt mindegyik esetben megmérték, tehat végiil portfélionként tiz-tiz atlagot és
standard hibat kaptak eredményiil, amelyeket egyenként és egyiittesen is elemzés ala

vontak.

(b) Kiegyensulyozott ismétlések mdédszere

A kiegyensilyozott ismétlések moddszere a mesterséges mintaismétlések egyik

legegyszeriibb tipusa. A mesterséges mintavételi eljarasok tobbi valtozatihoz hasonléan
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nagyszamu ismétléssel tjabb mesterséges mintdkat allit eld, majd az azokra elvégzett
becslések alapjan kovetkeztet a teljes adathalmaz jellemzdire.

Az sszes lehetséges modon felezett mintdk koziil elére megtervezett sémak alapjan dgy
valogat 6ssze parokat, hogy ezek a parositdsok ne okozzanak szisztematikus torzitasokat
(Kropfl et al. [2000]).

A modszer elnevezése onnan ered, hogy az elére megtervezett séma biztositja, hogy az
egyes elemek azonos valdszinliséggel keriiljenek be az egyes részmintdkba. Bar
elméletileg lehetséges, de a gyakorlatban nem jellemzd az Osszes felosztas

felhaszndldsa, ugyanis ezeknek a szdma (nagy n esetén) meglehetdsen nagy lehet:

mz(njz)

A becslés menete megegyezik a fliggetlen részmintdk moddszerének alkalmazdsaéval,
tehat a mintdk megfeleld kozépértékeinek atlaga adja a teljes adathalmazra vonatkozé
kozépérték becslését, variancidjuk pedig a teljes adathalmazra vonatozé kozépérték
variancidjdnak becslését eredményezi. Ebben az esetében is igaz tovdbba, hogy a
konfidencia intervallumok szamszeriisitését segiti az a tulajdonsdg, hogy nagy mintak

esetén normalis eloszlassal j6 kozelithetd (Hunyadi — Vita [2004]).

(c) Jackknife médszer

A Jackknife médszer 1ényege ) mintak eldallitdsa az eredeti megfigyelésekbdl egy-egy
(mindig masik) elem kihagyasdval, aminek eredményeképpen egy n elemi
adathalmazbdl n szamu n-1 elemil mesterséges minta adédik, majd ezek mindegyikére
elvégezve a becsléseket, ezekbdl az eredményekbdl elkészitheté a kombindlt Jackknife
becslés (Hunyadi — Vita [2004]).

Az eldzéekben bemutatott eljarasokhoz hasonldéan a Jackknife médszer esetében is az
igy kalkuldlt kozépérték és variancia szolgéltatja a teljes adathalmazra vonatkozé
kozépérték és variancia becslését. Elonyként emlithetd, hogy elegendéen nagy minta
rendelkezésre dlldsa esetén a konfidencia intervallumok a standard normadlis eloszldssal

vald kozelitéssel ugyancsak egyszertien meghatarozhatdk.

(d) Bootstrap modszer

A Bootstrap médszer a meglévd n elemli megfigyeléshalmaz elemeibdl visszatevéssel
Ujabb n eleml mintdkat generdl. Logikai alapjaként az szolgél, hogy amennyiben az n

eleml Bootstrap-mintdk alapjan becsiilt empirikus eloszlasfiiggvény jol kozeliti a teljes

- 94 -



adathalmaz eloszldsét, akkor a paraméterek, illetve a variancia becslése is megoldhat6 a
mintdk alapjan (Hunyadi — Vita [2004]).

Tekintettel arra, hogy a lehetséges mintdk szdma meglehetdsen nagy (n"), rendszerint
csak véletlenszerien kivédlasztott mesterséges mintdkra hajtjdk végre a becsléseket.
Mindazondltal a pontossdgon tidl jelentds elonyeként emlithetd, hogy a nagyszamu
kalkuldciobol adéddan lehetdvé teszi olyan statisztikdk standard hibdinak kiszdmitasat
is, amelyek becslése mas eljarasokkal nem lehetséges, illetve nagyon nehézkes (Fiistos

etal. [2004]).

Az LGD-kalkuldci6 kapcsdn érdemes kiemelni, hogy a mesterséges mintavételi
technikdk alkalmazdsa révén megbizhatobb becslések készithetdk, kiilondosen abban az
esetben, ha kevés adat 4ll rendelkezésre. Ennek a felismerésnek megfeleléen mér
szdmos tanulmdény sziiletett, amelyben ezen eljardsok valamelyike felhaszndlésra keriilt,
sot példaul Bellotti és Crook [2008] tanulmanydban részletes leirds is olvashaté a
mesterséges mintavételi eljairdsoknak a LGD-becslés sordn torténd felhasznalasarol.

Az adathidany-kezelés lehetséges technikdinak attekintését kovetden az alabbiakban a
hipotézistesztelés alapjait, valamint a disszerticié6 szempontjabdl relevans prébdkat

ismertetem.

4.2. Hipotezistesztelési eljarasok

A statisztikai terminoldgidban a hipotézisek a teljes sokasagra (eloszlasuk tipusara vagy
azok egyes paramétereire) vonatkozo kiilonféle feltevések, a hipotézisvizsgalat pedig
ezek helyességének mintavételi eredményekre alapozott ellendrzése.”” A prébdk
(tesztek) azt mérlegelik, hogy a mintavételi ingadozist is tekintetbe véve mennyire
hihet6 a sokasigra vonatkozo6 allitds a mintavétel eredményének tiikrében (Hunyadi —
Vita [2004]).

Jelen alfejezet keretében roviden bemutatom a hipotézisteszteléssel kapcsolatos
legfontosabb fogalmakat, majd ismertetem azokat a statisztikai probdkat, amelyek

disszertdciom keretében szerephez jutnak.

A hipotézisvizsgalat eredménye nem bizonyiték, csak arra szolgdl, hogy megerdsitse vagy gyengitse a
kutaténak a hipotézis helyességébe vetett hitét.
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4.2.1. A hipotézistesztelés alapjai

A jelen disszertiacidban felhaszndlt valamennyi hipotézisvizsgilat annak ellendrzésére
irdnyul, hogy 1étezik-e eltérés a mintabeli becsiilt érték és a hipotézisben meghatirozott
sokasagi érték kozott. A tesztelendd hipotézist Jerzy Neyman és E. S. Pearson
elnevezése alapjan a szakirodalom nullhipotézisnek nevezi (Maddala [2004]), ezért a
tovabbiakban én is ezt a terminol6giat alkalmazom.

A hipotézisvizsgélat legelsé 1épése a vizsgélni kivant nullhipotézis (Hy) és az azzal
szembendll6 alternativ  hipotézis (H;) megfogalmazdsa. A hipotézisvizsgalat
eredményeként a ketté koziill az tekinthetd igaznak, amely a mintavétel alapjan
hihetdbbnek tiinik. Mivel a nullhipotézis és az alternativ hipotézis kdlcsondsen kizarjak
egymast, a Hy hipotézisre vonatkozd dontés egytttal dontést jelent a H;-re vonatkozdan
is: a Hy elfogaddsa H; elvetését, Hy elvetése pedig H; elfogaddsat is maga utdn vonja
(Hunyadi — Vita [2004] ).

Ertékkészletét tekintve a statisztikailag tesztelheté hipotézis egyszerii és osszetett lehet:
az els6 esetben egyetlen rogzitett szamszerli értékre, mig a masodik esetben az értékek
valamely tartomédnyéra vonatkozik. Az Gsszetett hipotézis mindig egyszeri hipotézisek
Osszessége, €s vizsgilata visszavezethetd az egyszerl hipotézis tesztelésére (Hajdu

[2004]).

A hipotézisvizsgdlat eszkOzei a tesztstatisztikdk (prébafiiggvények), amelyekkel
szemben kovetelmény, hogy mintabeli eloszldsuk ismert és matematikailag kezelhetd
legyen (Maddala [2004]).
A probafiiggvény (T(ypyz-..,yn)) egy valoszintségi valtozd, a mintavételt kovetden
pedig az adott valdsziniiségi véltozd6 egy konkrét realizdcidja. Lehetséges
értéktartomanyat a hipotézisvizsgalat sordan két részre kell bontani: egy elfogadasi (E) és
egy kritikus (K) tartomanyra. A kritikus tartomdny alternativ elnevezése az elutasitasi
tartomdny. A tartomdnyok hatarait dgy kell meghatirozni, hogy a probafiiggvény a
nullhipotézis fenndlldsa esetén csak kicsi valdszinliséggel (a) essen a kritikus
tartomdnyba, és nagy (I-a) legyen az elfogaddsi tartomdnyba esés valdszinlisége
(Hunyadi — Vita [2004] ):
P(T(y,,y,.y,)e E)=1-a (4.1)
P(T(y,,y,,....y, )e K)=1-P(T(y,,y,.....y, )€ E) =« (4.2)

A hipotézistesztelés végrehajtdsahoz egy konkrét mintét kell venni a sokasagbdl, majd a

probafiiggvény adott mintabeli értékének a kritikus tartomanyhoz valé viszonya alapjan
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kell dontést hozni a nullhipotézis elfogaddsa vagy elvetése feldl (Hajdu [2004]). Ha a
probafiiggvény értéke az elfogaddsi tartomdnyba esik, akkor ez aldtamasztja a Hj
helyességét (a H; alternativ hipotézist el kell utasitani), ellenkezd esetben pedig a H;
keriil elfogadasra (a Hy nullhipotézist kell elutasitani).

Az a értéket a szakirodalom szignifikancia szintnek nevezi, és erre vonatkozdan a
modern statisztikai mddszerek atyjdnak tekintett Sir R. A. Fisher (1890-1962) 5%-os,
illetve 1%-o0s a alkalmazasit javasolta, amely értékek azdta éltaldnosan elfogadottd
véaltak (Maddala [2004]). Ugyanakkor hangsilyozni kell, hogy a szignifikancia szint
megvélasztidsa valamelyest szubjektiv, valtoztatdsa a vizsgélt hipotézis elfogaddsanak a
szigoritasat, illetve enyhitését teszi lehetévé, hiszen csokkenti, illetve noveli a kritikus
tartomény terjedelmét. Ennek megfeleléen az a szignifikancia szint komplementere,
vagyis a nullhipotézis helyes elfogadédsidnak I-a valdszinlisége a préba megbizhatdsagi

szintjeként értelmezhetd (Hajdu [2004]).

Az elfogadési és kritikus tartomédny egymdshoz viszonyitott elhelyezését az hatdrozza
meg, hogy milyen irdnyd az alternativ hipotézisben szerepld feltevésnek a Hy-ban
megfogalmazott helyzettol valo eltérése (Hunyadi — Vita [2004]).

A val6sagnak a nullhipotézisben rogzitett allapottdl valé meghatarozott iranyu eltérései
egyoldali (bal- vagy jobboldali) alternativ hipotézisekként irhatok fel. Ilyenkor a Hy
hipotézisben megfogalmazott feltevéstdl valé adott irdnyu eltérések a probafiiggvényt a
Hy-beli értékhez képest vagy viszonylag kicsivé, vagy viszonylag naggya teszik, ezért
ilyenkor a teljes kritikus tartoményt a prébafiiggvény eloszldsdnak vagy csak a bal, vagy
csak a jobb szélén kell elhelyezni. Az osztépont (kritikus érték) baloldali kritikus
tartomany esetén a prébafiiggvény eloszlasdnak p=a rendii kvantilise (c,), jobboldali
kritikus tartomdny esetén pedig az eloszlas p=I-a rendii kvantilise (cy).

Ezzel szemben kétoldali kritikus tartomany kijelolésére van sziikség, ha csak a
nullhipotézisben megfogalmazott allitastdl vald eltérés tényének van jelentOsége, az
eltérés irdnya kozombos. Ilyen esetekben a kritikus tartomédnyba esés teljes

valészinliségét (a) két részre kell osztani: az alsé kritikus érték (c,) a probafiiggvény

eloszldsdnak p:% rendli kvantilise, a fels6 kritikus érték (cy) pedig az eloszlés

p=1- % rendu kvantilise.

A hipotézisvizsgilat sordn a dontés alapjaként egy vagy tobb mintavétel szolgal, ezért

fenndll a hibdzas lehetdsége. Ha a Hy hipotézis helyes, a probafiiggvénynek egy adott
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mintdbol szdmitott értéke mégis a kritikus tartomanyba esik, akkor a kutaté6 a H)
hipotézist annak ellenére elutasitja, hogy az valdjaban helyes. A helyes nullhipotézis
elvetésekor elkovetett hiba az elséfajd hiba, amelynek valészinlisége a (Hunyadi — Vita
[2004]):

P(T(y,,y, ¥, )€ K[H, )= 0 (4.3)
Ugyanakkor hiba nem csak a helyes nullhipotézis elvetésébdl adédhat, hanem abbdl is,
ha a kutat6 elfogadja a helytelen nullhipotézist. Ez a masodfaji hiba, amely akkor
kovetkezik be, ha Hy nem igaz, de a prdobafiiggvény értéke az elfogadisi tartomanyba
esik. A mdsodfaji hiba valészintsége f (Hunyadi — Vita [2004]):

P(T(y,,y,y, )€ E[H,)=B (4.4)

Az alabbi 4bra illusztrélja az els6- és mdsodfaju hiba elkdvetésének valdsziniiségeit.

3. abra: Els6 és masodfaji hibak hipotézisvizsgalat esetén

f(T|H,) - f(T|H,)

|
C;

(Sajat készitésti dbra Maddala [2004], pp. 62. alapjan.)

A mdsodfaji hiba valészinliségének komplementerére, vagyis a helytelen nullhipotézis
elvetésének 1-f valdszinliségére a proba erejeként hivatkoznak a statisztikai
szakirodalomban. Az elséfaji hiba elkovetésének valdsziniisége alacsonyabb a
valasztasaval korlatozhatd, csokkentése azonban ndveli a masodfaji hiba elkovetésének
valészinliségét, hiszen a kritikus tartomdny szlkitése miatt tdgul az elfogadasi
tartomany. Ebbdl adéddan a szignifikancia szint megvalasztasakor azt kell mérlegelni,
hogy melyik tipusu hibas dontés jar karosabb kdvetkezményekkel (Hajdu [2004]).

Tekintettel arra, hogy adott mintanagysdg €és egyszerli alternativ hipotézis esetén az
els6faju hiba és a mdasodfaju hiba elkovetési valdszinlisége csak egymds rovésara
csokkenthetd, a Neyman—Pearson-megkozelités szerint egy adott a esetén a f-t a
mintanagysdg novelésével vagy a legerdsebb teszt-statisztika alkalmazdsdval lehet

minimalizalni (Maddala [2004]).
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9. tablazat: A hipotézisvizsgalat soran elkovetheté hibak és valésziniiségeik

Hj) A VALOSAGBAN IGAZ Hj) A VALOSAGBAN NEM IGAZ

H. elvetése Elséfaju hiba Helyes dontés
0 (valészintisége: a) (valoszintisége: 1-f)
. Helyes dontés Masodfajui hiba
H elfogaddsa (val6szinlisége: I-a) (valészintisége: )

(Sajat készitésu tablazat Hunyadi — Vita [2004], pp. 421. alapjan.)

Egyes statisztikusok (példaul Kalblfeisch — Sprott [1976]; Lindley [1957]) nem értenek
egyet a Neyman—Pearson-elmélet alkalmazasaval, és erds leegyszeriisitésnek tartjak dgy
tekinteni a szignifikancia szintre, mint egy dontési szabdlyra. A szakirodalomban
szdmos szerzd vallja azt az elvet, hogy a szignifikancia szintnek a mintanagysagtdl kell
fiiggnie (Maddala [2004]).

Alternativ lehetdség (illetve pdrhuzamosan alkalmazhaté mddszer) a p-érték
megkozelités. A p-érték annak a valészinlisége, hogy egy tetszéleges véletlen mintdban
a probafiiggvény olyan értéket vesz fel, amely a nullhipotézis teljesiilése esetén kevésbé
hihetd, mint az adott esetben megfigyelt konkrét érték.

A p-értéket gyakran empirikus szignifikancia szintnek is nevezik, ugyanis ez az a
legkisebb szignifikancia szint, amelyen Hy mir éppen elvethetd Hj;-gyel szemben.
Egyoldali alternativ hipotézis esetén a probafiiggvény adott konkrét realizacidjat kell a
H; alternativ hipotézis Hy-hoz képesti irdnyatdl fiiggéen alsé vagy felsd kritikus
értéknek tekinteni, és az alapjan hatdrozhaté meg a hozz4 tartoz6 szignifikancia szint.
Kétoldali alternativ hipotézis esetén a p-érték az alsé vagy fels6 kritikus értékhez

tartozé p-érték kétszereseként szamszertsithetd (Hunyadi — Vita [2004] ).

4.2.2. A disszertacio szempontjabdl relevans probak

Az el6zdleg bemutatott hipotézistesztelési alapok nagyszamu kiilénboz6 statisztikai
teszt sordn alkalmazhaték. Mig az egymintds probdk valamilyen, a kutaté éltal
feltételezett helyzettel szemben vizsgaljak a sokasdgot, addig a két- vagy a tobbmintas
probak a sokasdgok egymdssal valé Osszehasonlitdsdra szolgdlnak (Hunyadi — Vita
[2004]), tehat arra keresnek vdlaszt, hogy a vizsgdlt sokasigok meghatdrozott
szempontbdl kiilonboznek-e egymastol.

Az aldbbiakban csak azokat a teszt-statisztikdkat ismertetem, amelyek disszerticiém
keretében felhaszndldsra keriiltek az empirikus kutatds (6.3. fejezet) sordn. Roviden

bemutatom a véarhat6 értékekre irdnyuld relevans kétmintds (paros mintés, illetve két
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fliggetlen mintds) probdkat, valamint az eloszldsok egyezdségét ellendrzd

homogenitasvizsgalatot.

(a) Paros mintas probak

A kétmintds prébak végrehajtdsiahoz a két kiilonbozd sokasiagbdl vett egy-egy mintdra
van sziikség, amelyben:
» az Y-sokasdgbol 4ll6 ny elemii minta elemei: yy,y2,...,Yny,
* az X-sokasagbdl all6 ny elemii minta elemei pedig: Xi,Xz,...,Xpx.

A vizsgalt valtozét az els6 sokasdgban (Y-sokasidgban) Y, a masodik sokasdgban (X-
sokasdgban) pedig X jeloli. A mintajellemz6k mindkét esetben a megfeleld sokasigi
jellemzo torzitatlan becslofiiggvényei (Hunyadi — Vita [2004]).
A kétmintds probdk csoportjdban specidlis helyet foglalnak el a paros mintds probdk:
esetiilkben a két minta elemei nem tekinthetok egymastdl fiiggetlenek, hiszen az egyik
minta elemeinek kivdlasztdsa maga utdn vonja a masik minta elemeinek kivalasztasat. A
paros mintdk nagysidga mindig egyforma, tehat ny=nyx.
A viérhaté értékek eltérésének vizsgdlatara irdnyuld tesztek esetében kezelésiik egyik
legkézenfekvobb mddja az Osszetartozd elemek (elempéarok) kiilonbségének
(d, =y, —x,) képzése44, amelyek a tovdbbiakban egy m-elemli minta elemeinek
tekinthet6k (Hunyadi — Vita [2004]).
Ebben az esetben a nullhipotézis a kdovetkezOképpen formalizalhat6:

H,:u, =9, (4.5)
ahol: p4 az elempdarokhoz tartozo kiilonbségek feltételezett varhatd értéke.
Ha a d; kiilonbségek eloszldsa normdlis vagy nagy minta all rendelkezésre, akkor a
nullhipotézis helyessége a megfelelé bal- (H,:u, <9,), két- (H, :u, =0,) vagy
jobboldali (H, :u, > o,) alternativ hipotézissel szemben az egymintds véarhat6 érték

probakkal vizsgélhat6. Ezek a prébak az alkalmazasi feltételek tekintetében térnek el
egymastol (Hunyadi — Vita [2004] ):
= Ha a rendelkezésre all6o véletlen minta ismert szorasu () normalis eloszlasbol
szdrmazik, akkor z-préba alkalmazhat6 a nullhipotézis helyességének
vizsgédlatdra. Ebben az esetben a Z probafiiggvény standard normdlis (N(0,1))

eloszldsa®, fliggetleniil a minta nagysagatol:

** A masik leggyakoribb eljards a hanyadosképzés, erre azonban nem térek ki, mert az empirikus kutatas
sordn csak a kiillonbségekre vonatkoz6 teszteket alkalmaztam.
> A standard normalis eloszlds a normalis eloszlds specidlis esete: varhato értéke 0 és szordsa 1.
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7z ="t (4.6)

= Ha az eloszlas normadlis, de a sokasdgi szords ismeretlen, akkor a #-préba
haszndlhat6, tehat az s; becsiilt sokasdgi szérds felhaszndldsdval a T
probafiiggvény segitségével ellendrizhetd a hipotézis. Ha a nullhipotézis helyes
és a sokasag eloszldsa normadlis, akkor a T prébafiiggvény n-1 szabadsagfoku

Student-féle t-eloszlast™® kovet:

7=t (4.7)
Sa_

Jn
= Ha az el6z0 két teszt alkalmazdsi feltételei nem dllnak fenn, de a d;
kiilonbségekbdl rendelkezésre 4ll6 minta nagy’’ és szérdsa véges (becsiilt
szordsa: sq), akkor az aszimptotikus z-préba alkalmazdsira nyilik lehetdség,
ekkor wugyanis a Z probafiiggvény aszimptotikusan standard normaélis

eloszlasa™*®:

z=Y"H (4.8)

Sa_
Jn

A sokasagi variancia (Gj) mintabdl becsiilt értéke (sj) mind a #-préba, mind az

aszimptotikus z-préba esetében a kovetkezoképpen szdmszerlisithetd:

2
n 1 n n _
Z(dl.—HZd,} >, -a)
Sj — i=1 n_ltzl — =l n_l (49)

A kiilonb6z6 alternativ hipotézisek melletti alsé és felsd kritikus értékeket az alabbi

tablazatban foglaltam Gssze:

* Az n szabadsigfoki Student-féle t-eloszlds egymdstél fiiggetlen standard normalis eloszldsi
valdszintiségi valtozok (y, &, &, ..., &,) dltal definidlt valtoz6 eloszlasaként adodik (Medvegyev [2002]),
amely elegendden nagy n esetén jol kozelithetd standard normadlis eloszldssal. A t-eloszlds képlete:
n _nn

\/§f+&§+...+&§ %

n

*7 Anndl kisebb minta elegendd a préba elvégzéséhez, minél kevésbé kiilonbozik a sokasig eloszldsa a
normalis eloszlastol.

* A Fisher-féle z-eloszlds kozvetetten ugyancsak a standard normadlis eloszlasbdl eredeztethetd, a
Student-féle ¢-eloszlas specidlis esete, amikor az n elegendéen nagy (Medvegyev [2002]). A t-eloszlas
Lyg
z=-In il

20 1s
n;ﬂ,

képlete a kovetkezo:
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10. tablazat: A hipotézisvizsgalatok alsoé és felsé kritikus értékei

A Z-PROBA KRITIKUS ERTEKEI | A T-PROBA KRITIKUS ERTEKEI

Baloldali alternativa: H, :p<u, C, =27, c, =—1_, (V)

Kétoldali alternativa: H, : u# Ca=72 « G =2 o €=t o (V)& ¢, = L (v)
2 2

Jobboldali alternativa: H, : L >, c, =27, ¢, =t,,(v)

ahol:  z,: az-eloszlds p-edrendii kvantilise,
Z,(V): a v szabadsdgfoku ¢-eloszlds p-edrendii kvantilise.

(Sajat készitést tablazat Hunyadi — Vita [2004], pp. 439. alapjan.)

Amennyiben a probafiiggvény értéke az elfogaddsi tartomanyba esik, akkor ez
megerdsiti a kutaténak a vérhatd értékek egyezOségére vonatkozd nullhipotézisét a
megfeleld alternativ hipotézissel szemben, ellenkezd esetben pedig a H; alternativ

hipotézisben megfogalmazott allitas helyességét tdimasztja ala.

(b) Figgetlen mintas prébak

Amennyiben a mintdk a paros mintdktdl eltérden fliggetlenek egymadstdl, akkor azokat
valéban kiilon-kiilon kell kezelni a hipotézisvizsgilat soran. Ilyen esetben a
mintaelemek nem 4llithaték egymadssal parba, sok esetben az egyes mintdk elemszdma
(ny és ny) sem azonos.
A varhat6 értékre irdnyuld probék keretében a két sokasagbdl kiilon-kiilon és egymastol
fiiggetleniil vett minta alapjan ellendrizhetd a kovetkezd nullhipotézis helyessége
(Hunyadi — Vita [2004] ):

H,:uy —Uy =9, (4.10)
A péros mintds probdkhoz hasonléan ez a vizsgdlat is elvégezhetd bal-,
(H,:puy —uy <9,), két- (H,:puy —py #9,) és jobboldali (H,:py —py >9,)
alternativ hipotézissel szemben egyarant. A 9§, tetszéleges érték lehet, §,=0 esetén a

nullhipotézis a varhat6 értékek azonossdgat fogalmazza meg.
A két fiiggetlen minta varhatd értékének kiilonbségét vizsgald teszt az aldbbi
probafiiggvények valamelyikével hajthaté végre attél fiiggben, hogy milyen
informécidk allnak rendelkezésre a két sokasagrol (Hunyadi — Vita [2004]):
= Ha mindkét sokasag eloszldsa normalis és szérdsa ismert, akkor a Z
prébafiiggvény standard normaélis eloszlasi (N(0,1)), fiiggetleniill a mintak

nagysagatol:
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7= S (4.11)
(&) (&)
Y 4 TX
1‘lY 1‘lX
= Ha a két sokasig eloszldsa normaélis, de a szérasok nem ismertek49, akkora T
probafiiggvény H, helyessége €s az alkalmazisi feltételek fenndlldsa esetén

vV =n, +n, —2 szabadsdgfoku ¢-eloszlst kdvet:

T:M (4.12)
1 1
Se |—+—
ny Iy

(nY —1)S§, + (nx _1)S§(
ny +ny, —2

ahol: s? = a két sokasdg egyforma variancidjdnak a két

minta egyiittes felhasznaldsaval kalkuldlt kombinélt becslése.

* Ha az el6z06 két préba egyikének sem dllnak fenn az alkalmazasi feltételei, de
mindkét minta szordsa véges €és elemszama elegendden nagySO, akkor az
egymintds probdkndl ismertetett aszimptotikus z-prébdhoz hasonléan a Z

prébafiiggvény jo kozelitéssel standard normalis eloszlasa (N(0,1)):

y—X)-90
7= M (4.13)
sy S5
Sy | Sx
1’lY 1’lX
Fontosnak tartom megjegyezni, hogy ez utobbi préba eredménye nem ad semmiféle
informéciét az eloszldsok tipusdra és szérdsira vonatkozéan, a Hyp nullhipotézis

elfogaddsa csak a két eloszlds varhaté értékének meghatarozott kiilonbségére (6,=0

esetén azonossagara) tett megallapitas helyességét tdmasztja ala.

(c) Homogenitasvizsgalat

A két eloszlds egyezOsége homogenitdsvizsgalattal ellendrizhetd, amelynek a
nullhipotézise azt fogalmazza meg, hogy valamely valtozo eloszldsa a két sokasagon (Y-
sokasag, X-sokasdg) beliil azonos, alternativ hipotézise pedig azt allitja, hogy a két
eloszlas eltér egymdastol. A probafiiggvény specidlis jellegébdl adoddan ez a teszt
kizardlag jobboldali kritikus tartomdnnyal hajthaté végre.

A nagymintds homogenitdsvizsgalat elvégzéséhez mindkét mintit valamely valtozo

alapjan azonos osztalyokra kell bontani a kdvetkez6 tablazatban lathaté médon:

* Kis mintdk esetében feltétel, hogy a szérdsok egyenléek legyenek.
%% Annél nagyobb mintak sziikségesek, minél inkabb eltér a két sokasdg eloszlasa a normélistdl.
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11. tablazat: A hipotézisvizsgalat munkatablaja

OSZTALY GYAKORISAGOK AZ Y- GYAKORISAGOK AZ X- OSSZESEN
SOKASAGBOL VETT MINTABAN SOKASAGBOL VETT MINTABAN
Ci Ny Ny Ny;+Nx;
G, Ny, nxo Ny, +Nx)
Ci Ny;j Nx; Ny; +Nx;
Ci Ny Ny Nyg +Nxk
> Ny nx Ny +nyx

(Sajat készitést tablazat Hunyadi — Vita [2004], pp. 475. alapjan.)

Ha az adott valtozd eloszldsa a két sokasdgban azonos (Hj igaz), és mindkét minta
elegendden nagy, akkor a ;(2 probafiiggvény jo kozelitéssel v =k —1 szabadsdgfokua ;(2 -

eloszlast’! kovet:

2
k
=nyny Y 1 (H_Y_“_xj (4.14)
ny Ny

i=t Dy + 0y

A nullhipotézis csak az eloszldsok egyezdségét dllitja, az eloszldsok tipusardl, egyes
jellemz6ir6l azonban semmit sem mond, ezért bizonyos szempontbdl az elézéekben
bemutatott kétmintds probak kiegészitéseként alkalmazhaté. Eppen ezért empirikus
elemzéseim sordn a vdrhaté értékek egyezOségére vonatkozd teszteket és a
homogenitdsvizsgalatot én is parhuzamosan alkalmaztam az I-II-III-IV. hipotézisek
tesztelése soran.

A hipotézistesztelési eljarasok vazlatos attekintését kovetden az aldbbiakban azokat a
legfontosabb mddszertanokat mutatom be, amelyek a regresszids paraméterek
meghatdrozasira szolgdlnak, ezdltal empirikus kutatisom sordn fontos szerephez

jutottak.

4.3. A regresszios modszertan alapjai

A hitelkockazati paraméterek eldrejelzése soran szamos modszertani eljaras alapjat egy
vagy tobb megfelelden illeszkedd modell képezi, és ezek kialakitisdnak kézenfekvd
metodikdja valamilyen regresszié alkalmazdsa. A cél a befolydsold tényezdk alapjan
egy olyan sokvaltozés egyenlet felirdsa, amely lehetévé teszi az LGD, illetve a

megtériilési rita elorejelzését.

31 A y*-eloszlds egy olyan valésziniiségi valtozé eloszldsa, amely n szdmi egymaéstdl fiiggetlen standard
normalis eloszldst kovetd valdsziniségi valtozd (&, &, ..., &) négyzetosszegeként adddik (Csernydk

[1998]): x> =&} +&3 +...+ &’
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4.3.1. A regressziés paraméterek becslési metodikai

A jelen fejezetben ismertetésre keriild harom egyszeri eljaras — a klasszikus legkisebb
négyzetek médszere (OLS), a momentumok médszere, valamint a maximum likelihood

(ML) mddszer — alkalmazésa a regresszios paraméterek meghatarozasat célozza.

(a) A klasszikus legkisebb négyzetek médszere (OLS)

A klasszikus legkisebb négyzetek (Ordinary Least Squares — OLS) moddszere
alkalmazasdnak nem feltétele a sokasagi eloszlas ismerete. Célja olyan modell
kialakitdsa, amely esetén a tényleges és becsiilt paraméterekkel illesztett modellek
eltéréseinek négyzetdsszege minimalis.

A 4. édbra az egyetlen magyardzé valtozot tartalmazé modellt tekintve dbrdzolja az

elméleti és a becsiilt regressziofiiggvény eltérését, a reziduum nagysagit.

4. abra: Az elméleti és a becsiilt regressziofiiggvény eltérése

y (X- y. ) Becsiilt regresszio:
i*Ji A ~
(] /Bo +Pix
u; e
0, < -
~ - Elméleti regresszio:
”
_ 1 By +Bx
/ et
-~
Z
S A p +Bxi:E(ini)
L~ - yi = Bo + Blﬁh ’ : |
0 .
X X

(Sajét készitésti abra Hunyadi — Vita [2004], pp. 581. alapjan.)

Az euklideszi térben a tdvolsdg kifejezhetd az eltérések négyzetdsszegével, illetve
annak négyzetgyokével, ezért a klasszikus legkisebb négyzetek mddszere a tényleges
megfigyelések és a minta alapjan becsiilt értékek négyzetes tdvolsdgat minimalizdlja a
sz€ls6érték-szamitasi metodika felhasznalasaval (Maddala [2004]).
Az eltérések négyzetre emelésének célja kettds:
= egyrészt felnagyitja a tényleges és a becsiilt értékek kozotti kiillonbségeket,
ezaltal a kis eltérésekhez képest nagyobb sullyal veszi figyelembe a

jelentosebbeket,

- 105 -



=  mdsrészt kikiiszoboli azt a problémdt, hogy az ellentétes eldjelt eltérések
négyzetre emelés nélkiil kioltandk egymadst.

Az eljards lényege, hogy minden x; megfigyelést (i=1,2,...,n) a u mintaatlag

becsléseként értelmez, tekintettel arra, hogy E(xj)=p. Ennek alapjan a becslés hibdja

ui=x;-l, tehat a mintdn mért teljes eltérés-négyzetosszeg a kovetkezd (Hunyadi — Vita

[2004]):

SSE=>"ul =>"(x;—p)’ (4.15)
i=1 i=1
A Kklasszikus legkisebb négyzetek mddszere annak a u értéknek a meghatirozdsara
szolgél, amely esetén ez az eltérés-négyzetdsszeg minimdlis. A u legjobb becslése e
metodika szerint a mintaatlag. Formalizalva az SSE({l)-t (Ramanathan [2003] ):

SSE() =" (x, —n)* =3 (x, - +f;(z—m2 +2: Y E-fi)x, -%)  (416)

i=1 i=1 i=1

Ez a kifejezés pedig akkor minimadlis, ha: 1l =X.

A Kklasszikus legkisebb négyzetek modszere a legelterjedtebb eljards a regresszids és
egyéb leir6 modellek paramétereinek meghatdrozasira vonatkozéan. Széleskori
alkalmazdsa azzal magyardzhat6, hogy robusztus, nem sziikséges hozzd a sokasagi
eloszlas ismerete, az eloszlas tipusatdl fiiggetleniil alkalmazhato.

A k szamu magyarazo6 valtozot tartalmazo linedris regresszids modellekben a reziduum

szamitott értéke (Ramanathan [2003]):
k
a, :yi_Bo_ZBinj‘ (4.17)
j=l

Ebbdl adéddan a klasszikus legkisebb négyzetek mddszerének optimalizalasi kritériuma

a kovetkez6 kifejezé€s minimalizalasa:
N n n R k
SSEB)=>10=>(y,— B, — D Bix; (4.18)
i=1 i=1 =1

ahol: i=1,2,...,n: a megfigyelések szama,

j=1,2,... . k: a magyaraz6 valtozok szama.
A Kklasszikus legkisebb négyzetek mddszere tehdt azt a regresszidt keresi, amelyik a
legjobban illeszkedik, azaz amelyik esetében a SSE minimalis.
A klasszikus legkisebb négyzetek mdédszerének egyik alternativdja a legkisebb abszolut
eltérés modszere (LAV: Least Absolute Value; LAD: Least Absolute Deviation), amely

az eltérések abszolit értékének Osszegét minimalizdlja a négyzetosszegek helyett.
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Alkalmazésanak egyik példaja Bellotti és Crook (Bellotti — Crook [2008]) tanulménya,

amelyet az 5.2. alfejezetben ismertetek.

(b) A momentumok modszere

A momentumok médszere elsdsorban eloszldsok paramétereinek becslését célozza azon
alapfeltevés alapjan, hogy az ismert tipusid empirikus (sokasagi) eloszlas paraméterei €s
momentumai kozott fiiggvényszerli kapcsolat all fenn. A mintdbdl kiszamitott
momentumokat a paraméterekkel kifejezett sokasdgi momentumokkal egyenlové téve
kovetkeztet a sokasdgi paraméterek konkrét értékére, tehat olyan sokasagi
paramétereket keres, amelyek esetén a sokasidg és a minta megfeleld6 momentumai
egymassal megegyeznek (Maddala [2004]; Hunyadi — Vita [2004]).
A momentumok mddszere egy k szdmu ismeretlen paraméterrel jellemezhetd eloszlds
esetében az els6 k empirikus momentumot alkalmazza azok megfeleld elméleti
momentumanak becsléseként (Ramanathan [2003]).
A szakirodalom centrdlis momentumoknak nevezi azokat a momentumokat, amelyek
esetében a képletben az atlagtdl (u) valo eltérések szerepelnek. Kiszdmitasuk altalanos
képlete a kovetkezo:
M(k)=E[(x, -p)*] (4.19)

A legegyszerlibb és leggyakrabban alkalmazott eloszldsok (példdul a normalis eloszlés)
jellemzésére elegendd az els6é két momentum kiszamitdsa (Ramanathan [2003]):

= az elsérendii momentum az elméleti dtlag, azaz a varhat6 érték (becsiilt @), ami

az x;-k valoszinliségekkel sdlyozott dtlagaként szamszer(sithetd,

* amadsodrendl centrdlis momentum pedig a valtozé variancidja:
2 2
6 =E|(x, - )] (4.20)
Mindazondltal minél nagyobb az eloszlds ismeretlen paramétereinek szdma, anndl tébb

momentum sziikséges a valtozé megfelelo jellemzésére.

(c) A maximum likelihood (ML) modszer

A maximum likelihood médszer ismert sokasagi eloszlast feltételez, €s az ismeretlen
paraméterek meghatirozasara irdnyul, tovabba széleskoriien alkalmazhat6 a kiilonféle
statisztikai prébak teriiletén is (Hunyadi — Vita [2004]).

Az un. likelihood fiiggvény az eloszlds ismeretlen paramétereitdl fiigg, és azt mutatja

meg, hogy mekkora annak a valdszinlisége, hogy adott eloszlds és kiillonbozo
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paraméterértékek esetén éppen az adott minta adédik a mintavétel eredményeképpen.
Masként fogalmazva a likelihood azt mutatja meg, hogy mekkora az egyes megfigyelt
kimenetelek val6szinlisége (Maddala [2004]).

A paraméterértékek meghatarozasa a likelihood fiiggvény maximalizaldsaval torténik.

A maximum likelihood mddszer alkalmazasianak feltétele, hogy adott legyen az x
valészinliségi véltozora vonatkozd fiiggetlen megfigyelések egy n elemii véletlen

mintdja (xj, X, ..., Xp), ahol az x valdészinliségeloszldsa egy ismeretlen # paramétertdl
fiigg. Ekkor az x valdszintiségi véltozo stiriségfiiggvénye: (x|9).
Az x; értékek egymdstol fiiggetlenek, ezért az egyiittes slirliségfliggvény egyenld az

elemek surtiségfiiggvényeinek szorzatdval, vagyis a valdszinliséggel, amit a likelihood

fliggvény mutat (Ramanathan [2003]):

L(e|x):1:1f(xi|e):f(xl|e)*f(x2|e)*...*f(xn

0) (4.21)

Attdl fiiggden, hogy a € paraméter diszkrét vagy folytonos, a maximum likelihood

modszert eltéréen kell alkalmazni:

= Diszkrét esetben minden lehetséges értékre ki kell szdmitani a L(9|x) likelihood
fliggvény értékét, és megkeresni azok koziil a legnagyobbat.

» Ha azonban a @ paraméter folytonos és a L(9|x) likelihood fliggvény
differencilhat6, akkor derivéldssal végezhetd el a fliggvény maximalizaldsa. A
likelihood ott maximélis, ahol az els6¢ derivalt 0, a mésodik pedig negativ

d’L
de’

dL
—=0, 0).

( 0 )

Mivel a logaritmizalds szigoriian monoton transzformaci6,”” teht a likelihood fiiggvény

és annak természetes alapd logaritmusa (In L(9|x)) ugyanott veszik a fel a

maximumukat, ezért altalanos gyakorlat az L(9|X) helyett a log-likelihood fiiggvény

maximalizadldsa. A log-likelihood a kdvetkez6 formaban irhato fel:
InL(6x)=> n[f (x[6)] (4.22)

A maximum likelihood mddszer egyik legjelentésebb hdtranya, hogy feltételezi a

sokasdgi eloszlds ismeretét. Tovabbi probléma, hogy sok esetben nagyon bonyolult a

feltételes valdszinliségek meghatarozasa, illetve az is eldfordulhat, hogy a likelihood

fliggvénynek nem létezik maximuma.

ZA szigord monotonitas leegyszertsitett formdban képlettel megadva: ha x;>x,, akkor f(x;)>f(x,).
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Mindazonéltal kedvezd tulajdonsédgai, hogy becslései:
= konzisztensek, azaz a becslofiiggvények torzitatlanok, valamint nagy n esetén a
variancia 0-hoz tart,
= aszimptotikusan hatdsosak, vagyis nagy n esetén nem létezik olyan konzisztens
becslés, amelynek kisebb a varianciaja,
= aszimptotikusan normdlisak, tehat nagy n esetén — a vizsgalt eloszlas tipusitdl
fiiggetleniil — kozelitéleg normadlis eloszlast kovetnek, vagyis hatareloszlasuk
normadlis (Hunyadi — Vita [2004] ).
Erdemes megemliteni, hogy a linedris regressziés modellben a f paraméterek becslése
sordn a likelihood fiiggvény maximalizdldsa azonos az SSE minimalizdldsdval, ezért a
maximum likelihood eljarés a klasszikus legkisebb négyzetek mddszerének is megfeleld
eredményt nydjt a f koefficiensekre vonatkozéan, ha a reziduumok egymaéstdl

fiiggetlenek (Ramanathan [2003]).

4.3.2. Alapvet6é modelltipusok (fiiggvényformak)

A regresszids modellekre vonatkozdéan nincs 4ltaldnosan ,legjobb” fiiggvényforma,
mindig a modellezés tirgya szerint kell az adott esetben leginkdbb megfeleld tipust
kivalasztani. A 12. tdblazatban a szakirodalomban leggyakrabban el6fordul6

fliggvényformdk legegyszertibb formdit mutatom be:

12. tablazat: Regresszids fiiggvényformak

MEGNEVEZES A FUGGVENY KEPLETE
Linedris y=[30 +Bl * X
Lin-log y=B, +B, *Inx
. . . 1
Hiperbolikus / Reciprok y= Bo + Bl * —
X
Kvadratikus y:B() +Bl *X+B2 'S
Kereszthatds y:B() +Bl * X, +B2 * XX,
Log-lin Iny=8,+B, *x
1
Log-reciprok Iny=8,+B, *—
X
Log-kvadratikus Iny=8,+B, *x+p, * x>
Loglinedris (log-log) Iny=8, +B, *Inx
- y |-
Logisztikus In 1 =B, +B, *x
-y

(Sajat készitést tablazat Ramanathan [2003], pp. 258. alapjan)
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A regressziés modell kialakitdsa sordn a fiiggvényforma kivédlasztdsdn tilmenden a
megfeleld magyardzo valtozok korének meghatiarozdsa is tovabbi kérdéseket vet fel.
Kezelésiikre a szakirodalom szdmos technikat ajanl, amelyek koziil itt két alapvetd
mddszert emlitek meg:
1. Az egyik esetben kiilonféle mutatészamok alapjan a modellek egy eldzetesen
kialakitott korébdl keriil kivdlasztasra a legjobb modell. Ennek a médszernek az
a legnagyobb hatrdnya, hogy nem az optimélis modell megtaldldsara iranyul,
hanem az ,.eldre kijelolt” modellek rangsoroldsara korlatozédik.
2. A maésik médszer valamilyen — rendszerint automatizalt — tobblépéses (stepwise)
eljaras alkalmazdsa, amely iterdcidval alakitja ki a kivant modellt.

A kovetkezd fejezetben a legalapvetdbb technikdkat roviden ismertetem.

4.3.3. Szelekcids kritériumok és eljarasok

Az aldbbiakban a modell, illetve a magyardz6 valtozok kivalasztdsanak legfontosabb
kritériumait mutatom be. Ezen modellek paramétereinek meghatarozasa rendszerint a

4.3.1. fejezetben ismertetett becslési modszertanok valamelyikével torténhet.

(a) Osszehasonlitéo mutatoszamok

A modellilleszkedés gyakran haszndlt mérészdma az R’ determinacis egyiitthato,
valamint a reziduumok négyzetdsszege. Mindazonadltal jelentds problémat jelent, hogy
mindkét mutatészam elOnyben részesiti azokat a modelleket, amelyek ceteris paribus
tobb valtozét tartalmaznak, még abban az esetben is, ha az Gjonnan beléptetett valtozo
alig jarul hozzd a modell eldrejelzd képességéhez (Hunyadi — Vita [2004]). Ez
alapvetden két problémat vet fel:

= egyrészt a modellbe bevont magyardzé véaltozok szdmanak novekedésével egyiitt
a multikollinearitds veszélye fokozdédik, ami a becslések pontossiganak
csokkenését eredményezi,

* masrészt a szabadsdgfokot a magyardz6 valtozok szdma hatdrozza meg, tehdt a
til sok valtozét tartalmazé modellek esetében a probafiiggvények becsiilt
paramétereinek szdma til magas, ami akaddlyozza a becslések statisztikai
tulajdonsagainak érvényre jutdsat (Ramanathan [2003]).

Ezeknek a problémaknak a kikiiszobolésére szamos 1j modellszelekcids kritérium keriilt

kialakitdsra, amelyek koziil a Theil-féle szabadsdgfokkal korrigdlt determindcids

-110 -



egylitthatét, valamint néhdny olyan mutatészamot ismertetek, amelyek a reziduumok

négyzetosszegének valamilyen , biintetéfaktorral” torténd korrekcidjat alkalmazzak.”

A Theil-féle szabadsagfokkal korrigilt determiniciés egyiitthaté (R?, illetve R:dj) a

,»nyers” R’ mutatészdammal ellentétben tekintetbe veszi a modellben szerepl® magyardzé
valtozok szdmat, és ennek megfeleléen korrekcidt alkalmaz. A korrekcids tényezd
kalkulaci6ja sordn figyelembe veszi mind a megfigyelések mennyiségét (), mind pedig
a magyaraz6 valtozok szamat (k).
Képlete a kovetkezd (Hunyadi — Vita [2004]):

RP=1-—"2L (1_Rr?) (4.23)

n-k-1

A modellek egy adott korébol a legjobb az R? maximalizalasaval valaszthat6 ki.
A korrigalt mutatészam alkalmazasédnak az a logika képezi az alapjat, hogy amennyiben
egy Ujabb viltoz6 nem noveli jelentds mértékben a modell magyardzé erejét, akkor —
bar a ,,nyers” R’ értéke kis mértékben novekszik — a korrigélt R? csokkenést mutat, igy
jelzi, hogy nem j6 dontés kibdviteni a modellt az Gjabb valtozdval.
Emellett a magyardzé valtozok ¢-tesztstatisztikdjdnak értéke alapjan is meghatdrozhato,
hogy érdemes-e azokat a modellbe bevonni. Ha ugyanis a kérdéses magyardzé valtozo
t-statisztikdja abszolut értékben 1-nél nagyobb (t>1 vagy t<-1), akkor a valtozo
beléptetése a R’ novekedését eredményezi, ami a modell magyardzé erejének
fokozddasat jelzi. Ellenkezd esetben — ha tehdt -1<t<l — nem érdemes kibdviteni a

modellt az 4j véltozéval (Ramanathan [2003]).

A ,biintetéfaktorral” korrigalt reziduum-négyzetosszeg mutatok voltaképpen azt mérik,
hogy a megfigyelésekben meglévé informiciok milyen mértékben épiiltek be a
modellbe. A legjobb informdcié-felhasznildsi modellt ezen modellszelekcids
kritériumok valamelyikének minimalizdldsdval lehet kivdlasztani. Ezek a mutatészamok
rendszerint azonos rangsorba 4llitjdk a modelleket, de eléfordulhatnak kivételek.

A 13. tablazat a szakirodalomban leginkabb elterjedt modellszelekcids kritériumokat

foglalja Ossze.

33 Részletes dttekintés olvashat6 Engle és Brown [1985] tanulmanyéban.
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13. tablazat: Modellszelekcios Kritériumok

MUTATOSZAM™ MEGNEVEZES
-1
SGMASQ = E—SS 1- E Sigma Square
n n
AIC= SS—E ez% Akaike Information Criterion
n
FPE = (E—Ssj n+k Finite Prediction Error (Akaike)
n /n—-k
2
GCV = (@)[1 — (E):| Generalized Cross Validation (Craven — Wahba)
n n
E
HQ = (ﬁj(ln n)z% Hannan and Quinn Criterion
n
O
RICE = E—SS 1- % Rice Criterion
n n
E K
SCHWARZ = (ﬁjn b Schwarz Criterion
n
SHIBATA = (E—SSJ n+2k Shibata Criterion
n n

(Sajat készitésti tdblazat Ramanathan [2003], pp. 173. alapjan)

Ezek az 0Osszehasonlité mutatészamok a vizsgdlat ald vont regressziés modellek
abszolit értelemben valé mindsitésére nem alkalmasak, csak rangsor feldllitdsara

képesek.

(b) Modellszelekcids stepwise eljarasok

Az automatizalt modellszelekcidés mddszerek dltaldban a két alapvetd stepwise eljards —
a backwise elimindcid és a forward stratégia — valamelyikét, illetve ezek kombindcidjat
alkalmazzidk a magyarazo valtozok kivalasztasa sordn (Draper — Smith [1981]; Derksen
— Keselman [1992]).
= A backward elimindcié a legtobb véltozot tartalmazé modellbdl kiindulva
Iépésenként sziikiti a modellt, és a ¢-, illetve F-prébdk, valamint egyes
modellszelekciés mutatészamok értékei alapjan dont az eljards folytatasardl
minden egyes lépést kovetden.
= A forward stratégia az eldzovel ellentétes logikat kovetve abbdol a modellbdl

indul ki, amely csak a leginkdbb korreldlé magyarazo valtozoét tartalmazza, majd

>* A képletek mindegyikében k a becsiilt paraméterek szamdt, n pedig a megfigyelések szamat jeloli.
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Iépésenként boviti a modellt, hasonléan alkalmazva a ¢- és F-probdkat, valamint

a modellszelekcidos mérdszamokat (ﬁz , AIC, SBC).

Tekintettel arra, hogy az egyes valtozok relevancigja attdl is fiigg, hogy melyik 1épésben
keriilnek be a modellbe, altalaban mindkét stratégia alkalmazdsa sordn el6fordulnak
visszaléptetések:
= A backward eljards esetében ez azt jelenti, hogy olyan valtozok is
visszakeriilhetnek a modellbe, amelyek éppen ezen eljarés keretében keriiltek ki
onnan korabban.
= A forward stratégia esetében pedig éppen ellenkez6 moédon, a mér kordbban
bevont valtozdk koziil egyesek djra kikeriilhetnek a modellbdl, amennyiben az
4j valtozé bevondsa kovetkeztében redundanssa valtak (Hajdu [2004]).
A modellvilasztds sordn az esetek tobbségében sem a backward eliminidcid, sem a
forward stratégia nem kizardlagos formdban keriil felhasznalasra, sokkal inkdbb
elterjedt az eljarasok valamilyen kombinacidjanak az alkalmazasa, amelyben a szakértdi

szempontok is fontos szerepet kapnak.

4.3.4. A modellspecifikacio tesztelése

A modellszelekcié vazlatos attekintését kovetden az aldbbiakban a modellspecifikacid
tesztelésére irdnyuld legjelentdsebb eljarasokat mutatom be. Ennek keretében kizarélag
azokrdl a probékrdl teszek emlitést, amelyek bedgyazott hipotézisekkel dolgoznak, tehat

amelyek esetében a korlatozott modell a korlatozatlan modell ,,sziikitett” valtozata.

(a) Egyedi egylitthatok prébaja (i-proba, p-értéek megkozelités)

A regresszids egyiitthatok egyenként torténd tesztelésének elterjedt eszkoze a ¢-prdba,
valamint a p-érték megkozelités alkalmazdsa.

Ezek az eljardsok azon a feltételezésen alapulnak, hogy a becsiilt egyiitthatok eloszldsa

normdlis, mig az g egy n-k-1 szabadsagfoku )(Z—eloszlést kovet, ahol n a
c

megfigyelések szama, k pedig a modellben szerepld magyarazé valtozok mennyisége. A
t-préba nullhipotézise (Hy: fi=0) azt fogalmazza meg, hogy a modell valamely
magyarazd valtozdja (x;) nem relevdns, vagyis a f; koefficiense nem tér el

szignifikansan 0-t6] (Ramanathan [2003]).
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A

A t-tesztstatisztikdnak (tzﬁ), amely n-k-1 szabadsagfoku t-eloszlast kovet, az a
5,

szignifikancia szintnek megfeleld kritikus értékkel torténd Osszehasonlitdsa megmutatja,

hogy a kérdéses magyardz6 valtoz6 hozzdjarul-e a modell eldrejelz6 erejéhez (Hunyadi

— Vita [2004]). A H, hipotézis elfogaddsa azt jelzi, hogy a magyardz6 valtozot ki kell

Iéptetni a modellbol, mig a nullhipotézis elvetése a valtozé relevanciijat mutatja.

Ezzel a mddszertannal regresszids egyiitthatok linedris kombinécidja is tesztelhetd, az

eldzbéekkel analég moédon.

A p-érték megkozelités a hipotézis elfogaddsdnak eldontésére kindl alternativ
lehetoséget. E szerint a ¢-tesztstatisztika értékéhez tartozd szignifikancia szintet (p) kell
az elére meghatdrozott a-val 0sszevetni. Amennyiben p>a, akkor a nullhipotézist el kell
fogadni, ellenkez6 esetben pedig el kell vetni. A p-érték tulajdonképpen az elsofaji
hiba, vagyis annak a val6észinlisége, hogy az igaz Hy hipotézis elvetésre keriil (Hunyadi

— Vita [2004]).

(b) Wald-préba

A Wald-prébat a szakirodalomban gyakran tobbszords/csoportos F-probaként emlitik
(példaul Spanos [1999]), tekintettel arra, hogy ez az eljards a t-probatdl eltéréen egynél
tobb magyardz6 véltozora vonatkozd tesztelést is lehetdvé tesz. Az ML- (Maximum
Likelihood) teszt elnevezés ugyancsak elterjedt (Hajdu [2003]).
Ezen tesztelési eljards ,,segédfiiggvénye” az informdciés matrix (I), amely a log-
likelihood fiiggvény g szerinti mdsodik derivdltjanak vérhat6 értéke, tehiat a log-
likelihood fiiggvény gorbiilete (Ramanathan [2003]):

I(B)=—E[a;;]2L} (4.24)

A Wald-préba értékének meghatarozasa az I informécids métrix felhasznédldsdval:

w=(-p,)1(p) (4.25)

Az 5. dbra az egyetlen magyaraz6 valtozot tartalmazdé modell esetében mutatja, hogy a

Wald-préba a becsiilt és a tényleges paraméterérték kiilonbségén alapul.
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5. abra: A Wald-préba szemléltetése egy paramétert tartalmazé modell esetében

In L(B)

In L(A)

In L(Bo)

4 A Wald-proba értéke:

/, W:(ﬁ_ﬁo)zl(ﬁ)

(Sajét készitésti dbra Ramanathan [2003], pp. 306. alapjan.)

A Wald-préba alkalmazdasa sordn els6 1€pésben meg kell hatdarozni egy korldtozatlan (U)
és egy korlatozott (R) modellt, amelyek abban kiilonb6znek egymastol, hogy az utdbbi

k-m szamu valtozéval (Xp+1, Xim+2, .., Xi) Kevesebbet tartalmaz (Ramanathan [2003]).

k
U: y=B,+) Bx, +u (4.26)
j=1

R: y=B,+) Bx +v (4.27)
j=1

A tesztelés arra irdnyul, hogy a vizsgalt k-m szamu valtozonak (Xm+1, Xm+2, ---» Xi) @
kiléptetése nem rontja-e jelentds mértékben a regresszios illeszkedést. A vizsgilat célja
annak eldontése, hogy érdemes-e a korlatozott modellel felvéltani a korlatozatlant.

A préba nullhipotézise szerint a kihagyott k-m szamud véltozénak a regresszids
egyiitthatéja nulla (Hy: fn+1=Pm+2=-..=Fr=0), tehat a nullhipotézis elvetése azt jelenti,
hogy legaldbb az egyik magyardz6 véltozo szignifikdns a modellben.

A Wald-féle F-tesztstatisztika képlete a kovetkezd formdban irhat6 fel:

(SSE, —SSE,,) R2-R3)
WeFo A—m) A—m) (4.28)

SSEU(n_k_l) (1—R%_k_l)

A fiiggetlen standard normalis eloszldsi valészinliségi valtozok négyzetdsszege Z-

eloszlast kovet, ezért s %2 és (SSER —SSE U%z is )(2 -eloszlasd n-k-1, illetve k-m

szabadsdgfokkal. Az F-tesztstatisztika tehdt két )(2 hanyadosa, képlete az egyetlen

PR ) . nR* . .
magyaraz0 valtozot tartalmazé modell esetében: W = R és ez nagy minta esetén

ugyancsak 1 -eloszlast (Maddala [2004]).
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A Wald-féle préba alkalmazdsa sordn a nullhipotézis elfogadédsardl, illetve elvetésérdl
sz016 dontés alapjaul az a szignifikancia szinthez tartoz6 kritikus értékkel torténd
Osszehasonlitds, illetve a p-ért€k megkozelités szolgdlhat. A nullhipotézis elfogaddsa
ebben az esetben azt jelenti, hogy a k-m szamud magyardzé vAaltozd (Xm+1, Xm+2s «+s Xk)
egyike sem jarul hozzd jelentés mértékben a regresszidés modell elérejelzd erejéhez,

ezért érdemes azokat a modellbdl kiléptetni (Engle [1984]).

A Wald-préba specidlis esetének tekinthetd az a teszt, amely az illeszkedés altaldnos
J6sagat vizsgalja. A specidlis jelleg abbol adddik, hogy a korlatozds nélkiili modellt (U)
az un. szuperkorldtozott modellel (SR) kell 0sszehasonlitani, amely a kovetkezOképpen

formalizalhaté (Ramanathan [2003]):
k
U: y=B,+D Bx;+u (4.29)
j=1

SR: y=B,+w (4.30)
A teszt (Hy: p1=f>=...==0) ebben az esetben azt vizsgilja, hogy igaz-e az a hipotézis,
hogy a konstans tagon kiviil a modellben szerepld egyetlen magyardzé véltozd sem
szignifikans.
Felhasznalva, hogy a szuperkorlatozott modellben BO =Yy, a Wald-féle F-statisztika

képlete is eltér az dltalanos esetbelitdl:

.- (SSTU—SSEU%_ SSR% i R% .

SSEU(n—k—l) SSEU(n—k—l) (I_R%—k—l)

A nullhipotézis elfogaddsa esetén a modellt teljesen tjra kell specifikélni, mert a benne

szerepl0 magyardz6 valtozok egyike sem képes jelentdés mértékben hozzdjarulni a

modell magyardzo erejéhez.

(c) Lagrange-multiplikator (LM-) proba

A Lagrange-multiplikdtor préba (Silvey [1959]) a Wald-prébaval szemben annak
eldontésére szolgél, hogy érdemes-e a modellbe egy vagy tobb djabb magyardzé
véaltozo6t beléptetni, tehat az LM-proba a modell bdvitésére irdnyuld tesztet végez. A
szakirodalomban gyakran Rao-féle score (értékeld) probaként emlitik.

A feltételes optimalizdldsban elterjedt Lagrange-multiplikdtor eljardson alapul: a

feltételeket a nullhipotézis keretében a paraméterek értékére vonatkozdan
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megfogalmazott korldtozasok jelentik, a cél pedig a log-likelihood fliggvény
maximalizalasa ezen feltételek mellett (Ramanathan [2003]).
Az eljaras 1ényegét képez6 jelzofiiggvény maga a Lagrange-multiplikétor:

JdlnL
S(B)= 5B (4.32)

Ennek alapjan a tesztstatisztika a kovetkezo képlettel hatdrozhaté meg:

LM =S*(B,)*1(B,)" (4.33)
A jelzofiiggvény értéke a log-likelihood fiiggvény parcidlis derivéltja, vagyis a
fliggvényhez huzott érintd meredeksége a fy pontban. A 6. dbra ezt szemlélteti az

egyetlen magyarazé véltozot tartalmazé modell esetében.

6. abra: Az LM-proéba szemléltetése egy paramétert tartalmazo modell esetében

In L(B) .
Bo , B B
1 /7 I
A 1 4 1
) A S
InL@By) [~~~
, — S(B) = a gorbéhez a
7/ Po pontban hiizott
, 4 érinté meredeksége
7
/7

(Sajét készitést dbra Ramanathan [2003], pp. 306. alapjan.)

A Lagrange-multiplikdtor elv annak vizsgalatédra irdnyul, hogy valamely paraméternek a
maximum likelihood eljardssal becsiilt értékéhez tartozé log-likelihood parcidlis
derivéltja a korlatozatlan (U) modellben 0-e, mik6zben a korlatozott (R) modellben attdl
eltérd (Hajdu [2003]).

Az S(f)=0 hipotézis abbol adddik, hogy a préba értéke akkor 0, ha a becsiilt
paraméterérték megegyezik a ténylegessel (az érintd vizszintes).

Az LM-préba — a Wald-prébaval ellentétben — a korldtozotthoz (R) hasonlitja a
korlatozatlan (U) modellt. Ebben az esetben a korldtozatlan modell képezi az
alternativat a korldtozottal szemben, amely k-m szamu valtozéval (Xym+1, Xm42y -5 Xk)

kevesebbet tartalmaz (Ramanathan [2003]).

R: y=[30+2[3jxj+u (4.34)
=1

k
U: y=By+D Bx, +v (4.35)
j=1
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A préba nullhipotézise itt is azt allitja, hogy a k-m szamu valtozd regresszids
egylitthatdja nulla (Hy: Bm+1=Pm+2=-..=P=0). Ha tehat 1étezik olyan magyardzé valtozé
a k-m szamu kozott, amelyik jelentésen hozzajarul a modell magyardzo erejéhez, akkor
a nullhipotézist el kell vetni.

A korlatozott modell reziduuma a kovetkezo képlettel kalkulalhato:
ﬁR:y_BO_ZBij (4.36)
j=l

Ezt a reziduumot kell a kihagyott magyardz6 vdaltozokkal magyardzni egy
segédregresszi6 alkalmazasival.

Nagy mintdk esetén a segédregresszid nR? értéke k-m szabadsagfoku )(2 -eloszlast kovet
(Engle [1982]; Maddala [2004]), és amennyiben a szignifikancia szinten j6 az
illeszkedése (nR*> sz_m( a)), akkor a nullhipotézist el kell vetni, ugyanis a kihagyott
magyarazo valtozok koziil legaldbb az egyiket érdemes beléptetni a modellbe. A

relevins véltozo kivédlasztdsa tovabbi vizsgalatokat igényel.

(d) Ramsey RESET-tesztje

Ramsey RESET-tesztje (Regression Specification Error Test) a regresszio specifikdcids
hibdjanak vizsgélatira iranyulé egyszerl eljards (Ramsey [1969]).

Elsé 1épésként a klasszikus legkisebb négyzetek mddszere alapjan fel kell irni az eredeti
modell regresszidjat (§,), majd ezt az §7, §. és §' valtozokkal kiegészitve wjabb
becslést végezni. Végrehajtva a Wald-féle F-probdt ennek a hdrom véltozénak az
elhagydsara, a nullhipotézis elfogaddsa a modell nem megfeleld specifikdcidjara utal.

Ez a teszt nem ad ugyan informdciét a specifikdcids hiba tipusdra vonatkozdan, de

diagnosztizdl6 eszkdzként nagyon jol alkalmazhatd (Wooldridge [2009]).

(e) Likelihood-hanyados (LR-) proba

A Likelihood-hanyados (LR-) préba klasszikus tesztelési eljards. Szamitdsat tekintve
két likelihood-fiiggvényérték hanyadosdn alapul, ahol a szdmldléban a likelihood-
fliggvény nullhipotézis melletti értéke, a nevezoben pedig ugyanennek a fiiggvénynek a
korldtozdsok nélkiili maximalis értéke szerepel (Maddala [2004]).>

Arra vonatkozéan, hogy egy magyardzé valtozéd hozzdjarul-e a modell elérejelz6

képességéhez, a kovetkezo likelihood-hdnyados irhaté fel (Ramanathan [2003]):

> Néhény szerz6, igy példaul Spanos [1999] a likelihood-hanyadost inverz médon értelmezi.
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A= L( A") (4.37)
L

ahol: L(fly) a likelihood-fiiggvény a f=fy=0 nullhipotézis mellett.

Tekintettel arra, hogy a korldtozatlan modellhez tartozé likelihood-fiiggvényérték
(nevezod) soha nem lehet kisebb, mint a nullhipotézis melletti érték (szamlalo), ezért a
hanyados értéke mindig 0 és 1 kozé esik, és a Hy nullhipotézist abban az esetben kell
elutasitani, ha A<K, ahol a K valamely adott a szignifikancia szinthez tartozéan a

kovetkez0:

PO<A<K[B=B,)=c (4.38)

Rendszerint atalakithaté valamely egyszeri tesztstatisztikara (példaul ¢-, F-, illetve Z-
prébara (Mood et al. [1974]), ellenkezd esetben nagymintds probédkat lehet alkalmazni.
A kovetkez6 statisztika a korlatozasok szaméanak megfelelé szabadsagfoku 2 -eloszldst

ket (Hajdu [2003]):
LR =—2InA=2InL(3)-2In(8,) (4.39)

Erdemes megemliteni, hogy az egyetlen magyardzé valtozét tartalmazé modell esetében
a tesztstatisztika egyszerlibb alakot oOlt: LR = —ln(l —-R? ), ahol R? a korldtozatlan

modell ,,nyers” determindcids egyiitthatdja (Maddala [2004]).
A 7. 4dbra az LR-préba mogottes logikdjat szemlélteti a kizdrdlag egy magyardzéd

valtozo6t tartalmazo modellre vonatkozodan.

7. abra: Az LR-préba szemléltetése egy paramétert tartalmazé modell esetében

In L(B) N
Bo , B p
T P
A | 1
nLB)|- - - o= =
Likelihood-
InLBy) F——- hdnyados:
’
s
s
s
Y
’
’

(Sajét készitésti dbra Ramanathan [2003], pp. 306. alapjan.)
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A teszteljarasok 6sszehasonlitasa

A p paraméterek szignifikancidjanak tesztelése sordn a Wald-, a Lagrange-multiplikédtor
(LM-) és a Likelihood-hdnyados (LR-) préba azonos eredményt ad, amennyiben a log-
likelihood fiiggvény masodfoki (Engle [1982]; Buse [1982]).
Ha azonban ez a feltétel nem teljesiil, tehdt a log-likelihood fiiggvény kettonél
magasabb fokszdmu, akkor az egyenldség ugyan nem érvényesiil, de a kovetkezd
relacio ebben az esetben is fennall (Maddala [2004] )

W2=LR >21LM (4.40)
A fentiekbdl kovetkezik, hogy minden esetben a Wald-préba a legszigoribb, a
Lagrange-multiplikdtor pedig a legkevésbé szigoru tesztelési eljaras. Tekintettel arra,
hogy mindharom préba aszimptotikusan ekvivalens és konzisztens eredményekre vezet,
annak eldontése soran, hogy az elemz6 melyiket alkalmazza, alapvetden az adott feladat

sajatossdgait kell szem el6tt tartani (Hajdu [2003]).

4.4. Dummy eredmeényvaltozot tartalmazé modellek

A modellspecifikdcidval kapcsolatos aspektusok attekintését kovetéen az aldbbiakban
néhiny olyan specidlis modellel foglalkozom, amelyek dummy eredményvaltozot

tartalmaznak.

4.4.1. A legfontosabb modelltipusok

A 4.3.2. fejezetben mar emlitést tettem a legfontosabb fiiggvénytipusokrdl, a dummy
eredményvéltoz6t tartalmazéd modelleket mégis érdemes kiemelni, mert specidlis
jellegiik ellenére az LGD-becslés szakirodalmdban is gyakran el6fordulnak. Széleskorii
alkalmazasuk azokban az Okonometriai elemzésekben jellemzd, ahol a cél valamely
kvalitativ (nomindlis, diszkrét) valtozé magyarazata.

A dummy valtozé értékkészlete lehet kételemii vagy tobbelemii (Maddala [1983];
Amemiya [1981]; Cox [1970]), de jelen értekezés témaja szempontjabdl elsdsorban a
kétértékli valtozés (dichotém) eset tirgyaldsa indokolt, ezért a tobbértékli valtozds

(polichotém) modellek bemutatdsa csak margindlis szerephez jut.
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(a) Linearis valdsziniiségi modell

A linedris valdészintiségi modell a diszkrét eredményvaltozés modellek egyik specidlis
vélfaja: egy olyan k szdmud magyardz6 valtozobdl (x;) all6 linedris regresszio, amelyben
az eredményvéltoz6 értéke valamely elore definidlt esemény bekovetkezése esetén 1,
egyébként pedig O (Ramanathan [2003]).

A linearis val6sziniiségi modell a kovetkezd egyenlettel irhaté fel:
k
yi =By + 2 Bx; +u, (4.41)
j=l

ahol: u; a véletlen véltozé (hibatényezd), amelynek vérhat6 értéke: E(u;)=0.
A p egyiitthatdk azt mutatjdk meg, hogy valamely magyardzé valtozé véltozdsa hogyan
hat az esemény bekovetkezésének valdszintiségére.
Az eredményviltozo feltételes varhato értéke a vizsgalt esemény bekovetkezésének a
magyarazé valtozd x; értéke melletti valdsziniiségét jelenti, tehdt a regresszids
egyenletbdl szdmitott y az x valamely adott értéke mellett az esemény bekodvetkezési
valészintiségére adott becslésként értelmezhetd (Maddala [2004]).
Ebbdl eredéen az LGD modellezése sordn az y becslésével meghatdrozhaté annak a
valészinlisége, hogy valamely adott x jellemzdkkel rendelkezd iigylet ,.kigydgyul”, azaz
— egy kis leegyszersitéssel élve — 100% megtériilés realizdlhaté beldle. Ebben az
esetben a dummy valtozé definicidja:

S s
Mindazonéltal a linedris valdszintiségi modell gyakorlati alkalmazdsa meglehetésen
ritka, ugyanis az y csak 0 és 1 értéket vehet fel (Nerlove — Press [1973]), és ez a modell
nem garantilja, hogy a becsiilt valoszinliségek minden esetben 0 és 1 kozé esnek
(McGilvray [1970]).
A 8. dbra azt mutatja, hogy a linedris val6sziniiségi modellben a linedris regresszids

egyenesnél jobban illeszked6 gorbe is meghatdrozhat6.
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8. abra: A linearis regresszios egyenes és a linearis valoszintiségi modell illeszkedése

A

~ Linedris regresszios gorbe

Elfogadhatobb regresszios gorbe

° ° 0 X
/ Ll
(Sajat készitésli dbra Maddala [2004], pp. 372. alapjan.)

Jelentés hatranyként emlithetd a reziduumok heteroszkedaszticitisa, aminek
kovetkeztében a klasszikus legkisebb négyzetek modszerének (OLS) alkalmazdsa nem
hatédsos becsléseket eredményez (Ramanathan [2003]; Maddala [2004]).

A heteroszkedaszticitas abbdl adddik, hogy az u; hibatényezdk eloszldsa nem normélis,

hanem binomidélis, és a variancia nem dlland6, hanem fiigg az i-t6l:

Var(ui ) = [Bo + iBinj j[l _(Bo + iBinj JJ = E(Yi )[1 - E(Yi )] (4.43)

Tekintettel arra, hogy az OLS-becslések azonos — nem feltétleniil normélis — eloszldsu
véletlen véltozok linedris kombinacidi, ezért a kdzponti hatdreloszlas tétele értelmében
teljesiil rdjuk az aszimptotikusan normadlis eloszlas feltevése. A statisztikai probak
érvényessége azonban a heteroszkedaszticitds miatt még ebben az esetben is
megkérddjelezhetd. Alternativ megoldast jelenthet ugyan a silyozott legkisebb
négyzetek moddszerének (WLS: Weighted Least Squares) alkalmazisa, de ezzel az
eljarassal is csupan az aszimptotikus hatdsossdg biztosithatd, az azonban tovédbbra is
megoldatlan probléma, hogy a becsiilt valdszintiségek nem mindig esnek O és 1 kozé

(Ramanathan [2003]).

(b) Linearis diszkriminancia-fliggvény

A linedris diszkriminancia-fiiggvény a megfigyelések két kategéria (z; és m,) kozotti
besoroldsdra szolgdl, ha feltessziik, hogy n szamu megfigyelés koziil n; szamu a 7;, n,
pedig a &, csoportba tartozik. A fiiggvény egy k szamu magyarazé valtozot tartalmazo

linedris fiiggvény, amely a kovetkezo képlettel adhaté meg (Maddala [2004]):
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k
Z=hy+Y hix, (4.44)

i=0
A lehet6 legjobb diszkrimindl6 erejii modell kialakitdsa érdekében a cél olyan 4; értékek
meghatdrozdsa, amelyek esetében a csoportokon beliili szérédas a csoportok kozotti

szorddashoz képest elhanyagolhaté mértékii. Képlettel:

2

G chpmuk kozotti
ey max (4.45)
Y Z

Fisher [1936] azt is megmutatta, hogy a linedris diszkriminancia-fiiggvény és a
tobbvaltozos regresszid kozott szoros kapcsolat all fenn:

n,

, haa m, csoportba tartozik
n, +n,

y= n (4.46)
- L —, haa m, csoportba tartozik
n,+n,

Levezette, hogy mivel a linedris diszkriminancia-fiiggvény tulajdonképpen a lineéris

nl
n,+n,

regressziés modell — hozzdadéasaval torténd transzformaltja, igy ez a két modell

csak a konstans tag becsiilt értékében kiilonbozik egymastol.

(c) Probit és logit modellek

A linedris regresszios modell alternativija egy olyan monoton transzformacid
végrehajtdsa, amely korldtozza az eredményvaltozok lehetséges értéktartoményat
(Ramanathan [2003]), igy biztositja a becsiilt valdszintiség 0 és 1 kozé keriilését.

A kiindulépontot ebben az esetben is egy linedris regresszio képezi:
k
yi =B+ 2Bx+u, (4.47)
j=l

ahol: yi* egy mogottes latens dummy valtozd, amelynek a megfigyelésére nincs

lehetdség, de a kovetkezOképpen definidlhatd (Maddala [2004] ):

I, hay; >0
Yi:{

(4.48)
0, egyébként

A B regresszios paraméterek meghatdrozdsa alapvetéen ML-eljardssal torténhet az

aldbbi likelihood fiiggvény alapjén:

L:HF[Bo+iBinjj* |i1_F{Bo+iBjxijJ:| (4.49)

ahol: F az u hibatényez0 eloszlasfiiggvénye.
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Az egyes modelltipusok abban kiillonboznek egymastdl, hogy milyen tipusd
transzformdaciot alkalmaznak, milyen feltevéssel élnek az u hibatényezd eloszldsara
vonatkozdan. A legismertebb tipusok a probit és a logit modellek (Maddala [2004]).
A probit modell esetében a becsiilt valdszintiséget a standard normadlis eloszlas irja le
(Greene [2003]):

Bo+ 285,

ﬁi :q{Bo +il3jxijj: I(P(Z)dz (4.50)

ahol: @(.): a standard normalis eloszlas eloszlasfiiggvénye,

¢(.): a standard normadlis eloszlas stirliségfiiggvénye,
A logit modell abban kiilénbozik ettdl, hogy a becsiilt valdsziniiség leirdsara a
logisztikus eloszlasfiiggvényt alkalmazza (Ramanathan [2003]):

k
B(l+zﬁjxlj
=1 1

R k e
b =F B+ Bx;|= —= : (4.51)
=1 Bo+ 2 Bixi —(BMZBJXUJ
1+e - 1+e i=t

ahol: F(.): alogisztikus eloszlasfiiggvény.

A logit modell esetében az eloszlasfiiggvény zart alakban felirhatd, igy a becsiilt

A

valészinliség esélyhdnyadosdnak (odds = 1p—iA) természetes alapi logaritmusa a

magyarazo valtozok linedris fiiggvénye (Ramanathan [2003]; Everitt [2002]):

A

k
1n(odds)=1ogit=1n(lp1 J=[3O+Z‘,Bjxij +u, (4.52)
p =1

A logit transzformacié alkalmazdsat a logisztikus kvalitativ fiiggd véltozok elemzése
teriiletén el6szor Cox [1970] publikalta.
Tekintettel arra, hogy a logisztikus regresszié a kockazati paraméterek becslése sorén is

jelentos szerephez jut, ezért a 4.4.2. fejezetben részletesebben is bemutatom.

(d) Cenzurazott normalis regressziés modell

A cenzirédzott normdlis regresszidés modellt — amely az LGD-becslés vonatkozdsdban
ugyancsak relevans specidlis regresszids metodika — el6szor Tobin [1958] hasznilta,
ezért a szakirodalomban Tobit modellként (,,Tobin probitja”) is ismert.

A megfigyelés tiargya a probit és a logit modellekhez hasonléan ebben az esetben is az

y,-* latens valtozé. A kiilonbség abbdl addédik, hogy mig a probit és a logit modellekben
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az eredményvaltoz6 dummy, addig a Tobit modellben y,-*>0 esetén y; Kkeriil
megfigyelésre.”

Maddala [2004] a kovetkezOképpen formalizalta ezt a modellt:

B()+ZB XU’ haYl >0 (453)
0, egyebkent

Yi =

Mivel az y;'<0 esetben az y; értékei cenzirazottak, vagyis nem a tényleges értékiik
keriil megfigyelésre, ezért a hibatényezd (w;) csonkitott normélis eloszldsd, varhaté
értéke B-t0l, o-t6l és x;-tol fiigg, kovetkezésképpen megfigyelésenként eltérd. Ebbol
adéddan a paraméterek becslésére a klasszikus legkisebb négyzetek mddszere (OLS)
nem megfeleld, hanem a maximum likelihood eljarast (ML) kell kovetni, ugyanis a

becslések nem torzitatlanok.

A Tobit modell likelihood fiiggvénye a kdvetkezo képlettel szamithaté ki:

%‘(Bo*’iﬁﬂ‘uj (BO"'ZI(:BJ‘XUJ
L=T]2f = S

}’i>06 o

(4.54)

*HF -
<0

ahol: @(.): a standard normalis eloszlas eloszlasfiiggvénye,

¢(.): a standard normalis eloszl4s stirtiségfiiggvénye.

A becsiilni kivant paraméterek a likelihood fiiggvény f €s ¢ szerinti maximalizalasaval
ad6édnak (Maddala [2004]).

Szamos esetben egyszerlibb a likelihood fiiggvény helyett a log-likelihood fiiggvénynek
— a likelihood fiiggvény logaritmusdnak — a maximalizldsa. Igy példaul Bellotti és
Crook [2008] késobb bemutatisra keriilé tanulmanyukban a kovetkezd log-likelihood
fliggvényt alkalmaztik a # koefficiensek és a rezidudlisok variancidjdnak becslésére:

inL(p.0)= 31| nom)+ine? + BN }zm[ (Gﬂ (4.55)

¥i>0

A Tobit modell alapvaltozata ugyan csak egyoldali csonkitast tartalmaz, mindazonaltal

kétoldali kiterjesztésére is lehetdéség van (Greene [2003]), igy egyéb transzformdacids

>% Korlatként mds érték is megadhaté (nem kizarélag 0), tovabbad arra is lehetéség van, hogy ne alsé,
hanem fels6 hatér keriiljon meghatarozasra a modellben.
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eljarasok alkalmazasa nélkiil is lehetové teszi az eredményvéltozénak a kivant hatdrok

(példaul az LGD esetében 0 és 1) kdzé szoritasat.

4.4.2. Logisztikus regresszio — a logit modell alkalmazasa

A logisztikus regresszio bizonytalan kimenetelil, kategorids jellegii eredményvdltozo
adott kategoridjdanak a bekovetkezési valoszintiségét hivatott szamszeriisiteni egyéb mds,
magyardzo jellegii vdltozok ismert kimeneteleinek a feltétele mellett” (Hajdu [2004],
pp. 279.).

A feltételes valdszinliség alapjan felirhaté az a fiiggvény, amelynek megfeleléen az
egyes megfigyelési egységek az elére meghatdrozott kategéridk valamelyikébe
besorolhatdk.

Ez a modell semmiféle feltételezéssel nem él a magyardz6 valtozdk eloszldsdra
vonatkozdan, ezért kiilonosen alkalmas a diszkrét eloszlasi eredményvaltozok
klasszifikalasara, hiszen ebben az esetben a diszkriminancia-analizis — a magyardzé

valtozok tobbvaltozds normalitdsdnak nemteljesiilése miatt — nem alkalmazhatd.

A dichotém logisztikus regressziés modell a f paraméterek alapjan a megfigyelések
kategorizdldsat dgy valdésitja meg, hogy meghatirozza az adott esemény
bekovetkezésének kritikus értékét (cut-off), és amely megfigyelések esetében a
feltételes valdszintiség meghaladja ezt az értéket, azokat az adott kategdridba sorolja, a
tobbi megfigyelést pedig a komplementerbe (Hajdu [2004]).

A cut-off meghatdrozasa rendszerint a téves klasszifikacidval jaré veszteséget jellemzd
fliggvény minimalizalasaval torténik.

A polichotém (multinomidlis) modell annyiban kiilonbozik ettdl, hogy a megfigyelések
nem kettd, hanem tobb csoportba keriilnek klasszifikalasra, tehat a polichotém modell
tobb dichotém logisztikus regressziora vezethetd vissza. Ha a kategdridk sorrendisége
nem hordoz magaban informéaciot, akkor valamennyi kategdriapdros odds-ardnya
értelmezhetd, mindazondltal célszerli az egyes kategdridk esélyét egy tetszOlegesen
kivalasztott ,,bdzis” kategéria bekovetkezési valdszintiségéhez viszonyitani (Amemiya
[1981]). Ebben az tn. nomindlis polichotom modellben minden egyes kategdriapar

logitjat egy-egy 6ndlld linedris regresszid magyaraizza.57

37 A polichotém modellek masik tipusét az ordinalis polichotém modellek képezik, amelyek esetében a
kategoridk sorrendisége is jelentéssel bir. Részletes leirds olvashat6 példaul Amemiya [1981] miivében.
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(a) Paraméterek becslése és értelmezése

Az eredményviltoz6 n szamu fiiggetlen, feltételes megfigyelése esetén a kimenetelek
Bernoulli-folyamatbdl szdrmaznak, ezért a paraméterek becslése a maximum likelihood
eljarassal torténik. A magyarazo valtozok adott kore mellett azokat a paraméterértékeket
kell meghatarozni, amelyek esetén a likelihood fiiggvény, illetve annak logaritmusa
maximalis (Hajdu [2003]).

A likelihood fiiggvény sulyozott formaja:

L= HPfl P, )" (4.56)

ahol: x;: kovaridns (a magyardzo valtozok kimeneteleinek adott kombinécidja),

Pxv: az esemény bekovetkezésének az x kovarians melletti valoszintiségének a b

paraméterekkel becsiilt értéke,

ny: az X kovaridns el6fordulési gyakorisaga,

fy: az esemény bekovetkezésének az x kovarians mellett megfigyelt szama.
A log-likelihood fiiggvény maximalizdldsa visszavezethetd a nem linedris legkisebb
négyzetek modszerének alkalmazdsara. Hajdu [2003] a paraméterek becslésére az
iterativ moddon jrasilyozott Gauss-Newton nem linedris legkisebb négyzetek
moédszerét javasolta. A feladat ennek alapjdn a valamennyi kovaridnsra Osszegzett

sulyozott eltérés-négyzetdsszeg minimalizaldsa:

(f -n, P, )

X

Zn P, (1-P,)

x— xb

(4.57)

Abbol az elvbdl kiindulva, hogy valamely magyarazd valtozd és az eredményvaltozé
kozott akkor 4ll fenn szignifikdns kapcsolat, ha a parcidlis regresszids egyiitthat6é adott
megbizhatdsagi szinten nem 0, alapvetden kétféle modszerrel torténhet a paraméterek

szignifikancidjanak tesztelése (Hajdu [2004]):

A

= Egy- és kétoldali tesztelésre is alkalmas a Z:—B(é—) statisztika,™® amely a Hy:

P=0 nullhipotézis fenndlldsa esetén nagy mintdkndl aszimptotikusan standard

normalis eloszlasu.

¥ Az se(ﬁ ) a becsiilt, aszimptotikus standard hiba.
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= A kétoldali H;: p<>0 alternativ hipotézissel szembeni teszt a
A 2

X = 1 Wald-statisztikdval is elvégezhetd, amely ugyancsak nagy

mintdk esetén megkozelitdleg df=1 szabadsigfokud £ -eloszlast kovet

(Wooldridge [2009]).

A nomindlis valtozok kezelése ebben a modellben is specidlis. Amennyiben a lehetséges
kategéridk szdma K, akkor K-1 szamud dummy véltoz6 sziikséges.
A nomindlis véltozok hatdsa a kdvetkezoképpen fejezhetd ki:

leD.jl +BJ2DJ2 +"'+BjK,1D'K, (458)

JK-1
A logisztikus modellben a magyarazé valtozok interakcidi is szerepeltethetdk, ezaltal a
nomindlis valtozék x;j*x;*... interakcidjdnak jol megvdlasztott dummy véltozok

szorzataként torténd kodoldsdval csokkenthetd a modell paramétereinek szdma.

A logit modell eredményei rendszerint kénnyen interpretalhatok, az e faktor ugyanis
kozvetleniil megmutatja, hogy az x; magyaraz6 valtozo egységnyi abszolit ndvekménye
ceteris paribus mekkora parcidlis multiplikativ hatdst gyakorol az odds-ra, vagyis az
adott esemény és a komplementer esemény bekovetkezési valdszintiségének
hanyadosdra (Maddala [2004] ).

Tekintettel arra, hogy

k
v ) Bo+ X B ) v
odds™" =eP xe T =P xo0ddsY, (4.59)

az adott esemény bekoOvetkezési valdszinliségének az x; magyardz6 véltozd szerinti
parcidlis derivéltja pedig J; #px(1-p), ezért az x; egységnyi abszoliit véltozdsa az
adott esemény valGsziniiségére [, *p* (1-p) mértékii additiv hatdst gyakorol
(Ramanathan [2003]).

A f; az x; magyardz6 véltoz6 egységnyi megvaltozdsdnak a logitra gyakorolt parcidlis
additiv hatdsat mutatja. Ha azonban x; és x; egymassal interakciéban 4ll, és a fj ennek az
interakcidnak a logitra gyakorolt hatdsat jeloli, akkor x; egységnyi abszolut véltozasanak

az oddsra gyakorolt hatdsa az x; aktudlis értékétol is fiigg (Hajdu [2004]):

ij+Bj|X| :eﬁheﬁjlx‘ (460)
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(b) A logisztikus modell illeszkedése

A logisztikus modell illeszkedését vizsgdld hipotézisek tesztelésének alapvetd mddja a
Maximum Likelihood ardny teszt alkalmazasa,” amely b szabadsagfokd, és a kovetkezd

format olti (Hajdu [2004]; Wooldridge [2009]):

LiB,)

Yoy =—2Ink=-2In——=-2(1, - 1,) (4.61)
(b) L(EHIJ o L

ahol: BHO : a paramétervektor Hy melletti megszoritott maximum likelihood becslése,

By, : a paramétervektor megszoritds nélkiili maximum likelihood becslése,

b: a paraméterek szdma, amelyeket a H; modellben becsiilni kell.
Az aldbbiakban ennek a teszteljardsnak a magyarazd valtozok szelektaldsara, illetve az

illeszkedés josdganak vizsgalatara irdnyuld egyes valtozatait ismertetem.

A maximdlis magyardzé erdvel rendelkez6 modell kialakitdsdnak leggyakrabban
alkalmazott metddusa a stepwise algoritmus (4.3.3. fejezet), amely 1épésenként mindig
csak egy vdltozét von be vagy hagy ki a modellbdl, és kdzben vizsgdlja a likelihood
fuggvény értékének alakuldsat. A b szabadsagfoku tesztstatisztika a kovetkezd alakban

irhaté fel (Hajdu [2003]):

L,

Ay = —21n T

b,

=2lnL,,  —InL (4.62)

bazis tirgy

ahol: by: a sziikitett vagy bovitett modell becsiilt paramétereinek vektora,

b;: az aktudlis Iépésben szerepld modell becsiilt paramétereinek vektora,

Lodzis, Liargy : @ bdzismodell és a targymodell likelihood fiiggvénye,

b: a modellek kiilonbségét képezd paramétermegszoritasok szama.
Adott 1épésben mindig a legnagyobb tesztstatisztika-értékli szignifikdns magyardzé
véaltozot kell bevonni, illetve a legkisebb tesztstatisztika-értékiit kihagyni a modellbdl.
Igy a stepwise algoritmus alkalmazasaval soklépéses itercié keretében kialakithat6 az
,,optimalis”, vagyis maximalis magyardz6 erdvel rendelkezd modell.
Ez az eljaras véltozo-csoportokra egyiittesen is alkalmazhat6 annak vizsgalata céljabol,
hogy a modellbdl torténd egyidejii kihagyasuk, illetve a modellbe torténd egyideju

beléptetésiik jelentds mértékben befolyasolja-e a tesztelt modell illeszkedését.

%% A szakirodalomban mds tesztek is el6fordulnak. Példaul Maddala [2004] a rezidudlis négyzetosszegre
alapozott Effron-féle és Amemiya-féle mérészdmot, a Cragg-Uhler-féle pszeudo R*-t és a McFadden-féle
R*-temliti, de megjegyezi, hogy a kvalitativ fiiggd valtozés modellek esetében ezek nem ekvivalensek.
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A modell illeszkedésének atfogd jellemzésére szolgdld elterjedten alkalmazott alternativ
teszt a Lagrange-multiplikator elven nyugvd, df=npn;, szabadsiagfokd Pearson-féle
statisztika (Hajdu [2003]):

2 2 2
X}Z)carson =Z[(fx_nxpxb) +((nx_fx)_nx(1_be)) jZZ(fx _nxbe) (4.63)
X n,

be nx(l_be) X nxbe(l_be)

Tovabba a Wald-elv is alkalmas egy olyan prébafiiggvény készitésére, amely ugyancsak
df=n;-n;, szabadsagfoku, és a modell illeszkedését atfogdan jellemzi:

X%Vald :Z((fx _nxbe)2 + ((nx _fx)_nx(l_be))zJ:Z(fx _nxbe)2 (4.64)

f nx_fx X px(nx_fx)

X

X

Tekintettel arra, hogy az extrém értékek erdsen befolyasoljak az el6zéekben bemutatott
illeszkedési mutatdészamok értékét, ezért a standardizalt reziduumok kiszamitasa is
segiti a megfeleld0 modell kivalasztasat azaltal, hogy tamogatja a kiugré értékek

kijelolését. A leggyakrabban alkalmazott tipus a Pearson-féle standardizalt reziduum:

P
eP=Px—w (4.65)

be (l B be )
n

x
A Pearson-féle reziduum nagy n, esetén megkozelitdleg standard normadlis eloszlasu,
igy a négyzetosszeg hozzivetdlegesen )(Z—eloszlésﬁ, a mintavételi logitok szdménak
megfeleld szabadsdgfokkal.

Ha az n.P, nem elegendden nagy, illetve az egyes kovaridnsok gyakorisdga sok

esetben 1 (a megfigyelések nagy része 6nallé6 mintavételi logitot képez), akkor sem a
Arearson s SEM @ Xivua» Sem pedig az e’ nem relevans. Ilyen esetekben a Hosmer-

Lemershow teszt haszndlhaté az illeszkedés vizsgélatira, ami tulajdonképpen egy
specidlis Pearson-féle sz teszt. A mintavételi logitok becsiilt valdszintiségek alapjan
nemcsokkend rangsordnak kvantilisei altal definidlt csoportokra kell végrehajtani, és
szabadsagfoka df=g-2, ahol g a kvantilisek altal 1étrehozott csoportok szama (Hajdu
[2004]).

(c) Az altalanositott linearis modell (GLIM)

A logisztikus modell tulajdonképpen egy specidlis esete a Nelder és Wedderburn [1972]

altal kidolgozott daltalanositott linedris modellnek (GLIM: Generalized Linear
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Interactive Modelling), amely lehetdséget nydjt kevert mérési skéldju magyardzéd
valtozok linedris modellezésére.
A GLIM modell elemei a kovetkezok (Fiistos et al. [2004] ).

y: az eredményvaltozé megfigyelési értékei (y;, ahol i=1,...,n),

p: varhat6 érték = E(y), az eredményvaltozé szisztematikus komponense (u;,

ahol i=1,...,n),

e: hibatag, az eredményvaltozo véletlen komponense (y;= ui+e;),

N: linedris becslés,

X1,..., Xi: magyarazo6 valtozok (x;, ahol i=1,...,n; j=1,...,k).
Ez az altaldnos modell feltételezi, hogy az eredményvaltozé valdszinliségének eloszldsa
p vérhat6 értékli normdlis, binomidlis, Poisson vagy gamma tipusd. A logit és probit
modellek eredményvéltozéjanak eloszldsar6l a 4.4.1. fejezetben leirtak alapjan

belathatd, hogy teljesiil a binomiélis eloszlas feltételezése.

A GLIM esetében a linedris struktira az ismeretlen f; paraméterek fliggvényében a

kovetkezoképpen formalizalhatd:
n =Z[3jxij (4.66)

A f; paraméterek értelmezése pedig az x; mérési skdlajatol fligg:
= ha x; dichotéom (tehdt a magyardz6 valtozonak az adott kategéridba tartozasat
jelenti), akkor f; az adott kategdria hatdsét fejezi ki,
= ha azonban x; egy mennyiségi valtozé megfigyelt értéke, akkor f; a j-edik
valtozo stlya.
A fiiggd valtozd szisztematikus komponense () és a linedris becslés (u) kozotti
kapcsolatot leiré fiiggvény hétféle lehet (Fiistos et al. [2004]):
= Azonossig: 5 =y,
= Logaritmus: 5 = In(u),
*  Inverz: g = 1/u,
»  Négyzetgyok: g = u”,
= Logit:  =Iln(p/(1-p)),
= Probit: g = N(u),
= Komplementer log-log: n = In(-In(1-p)).
Ebbdl a felsoroldsbdl mar kozvetleniil lathatd, hogy az eldzéekben tdrgyalt probit és

logit modellek az altalanositott linedris modell specidlis eseteinek tekinthetok.
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Kétségtelen, hogy a logisztikus regresszié sok tekintetben nehezen kezelhetd, hiszen az
eredményvaltozé diszkrét eloszlasabol szdmos  specidlis probléma adddik,
mindazonaltal olyan klasszifikdciés mddszertant kindl, amely az LGD-kalkul4ci6 soran

is megfelelden alkalmazhato.
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5. Elemzések a szakirodalomban

A mobdszertani aspektusok bemutatdsit kovetden a tovdbbiakban az LGD-kalkuldcid
empirikus teriiletére koncentralok. El6szor a szakirodalomban publikalt vizsgalatokat és
kovetkeztetéseket  ismertetem, majd a kovetkezd fejezetben felvazolom sajat
kutatdsomat és annak eredményeit.
A szakirodalom éltal targyalt LGD-modellek alapvetden két tipusba sorolhatdk:
= az egyik modelltipus tagjai mdultbeli megtériilési, illetve LGD-adatokbdl
analitikus eljarasokkal — elsGsorban regresszidés modszertanok alkalmazasaval —,
eloszlasok modellezésével készitenek eldrejelzéseket, mig
= a masik csoportba tartozok alapvetden piaci informacidk alapjan, a megtériilések
sztochasztikus véltozoként torténd modellezésével foglalkoznak.
Az utébbi tipusba tartoz6 modellek kozvetleniil nem kapcsolédnak kutatdsom
témajahoz, ezért a veliik foglalkoz6 empirikus munkdk felvdzoldsatdl eltekintek.
Tovabba tekintettel arra, hogy a jelen értekezésnek alapvetden a modellek
tanulmanyozasa, illetve 4j modell kifejlesztése a célja, ezért a kutatok 4ltal kalkulalt és
publikalt értékek hangsilyozdsa helyett olyan mddszertani aspektusokra koncentralok,
mint példaul a megtériilési ratat befolyasold tényezok meghatirozasa, az eloszlasok és a
modellezés sordn alkalmazott transzformacios eljarasok vizsgalata.
Nem térek ki példaul az LGD-nek a tékekovetelmény prociklikussdgara gyakorolt
hatdsanak elemzésére. Errdl és mas kapcsolodd témakrdl részletes attekintés olvashatd

példaul Altman [2009] aktualizalt szakirodalmi dsszefoglalé munkdjaban.

5.1. Altalanos empirikus tanulmanyok

A lakossagi iigyletek LGD-modellezése teriiletén mindeziddig mind az elméleti, mind
az empirikus eredményeket illetden meglehetdsen kevés tanulmany késziilt, ezért
sziikségesnek tartom, hogy a vdllalati szegmensre irdnyulé vizsgédlatok nyomén
sziiletetett empiridbdl is bemutassak néhdny nagy jelentdségti publikéciot. Ugyanakkor
elére bocsdtom, hogy a vdllalati hitelek megtériilési ratdira vonatkozd empirikus
tanulmanyok eredményei csak részben relevdnsak a lakossdgi tigyletek tekintetében,

ugyanis a vallalati iigyletek esetében szignifikdnsnak bizonyult tényezdk némelyike

59 A szakirodalom dttekintésérdl részletes 6sszefoglald taldlhaté Alrman et al. [2005b] miivében, amely
jelentds segitséget nyujtott szamomra a forrdsok Osszegytijtésében.
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1 Mindazondltal ezek a

nem értelmezhetd a lakossdgi kitettségekre vonatkozdan.
tanulmanyok is értékes tapasztalatokat nyujtanak az LGD, illetve a megtériilési rata

alakulasat befolyasolo tényezdkkel kapcsolatban.

Mivel kezdetben a pénziigyi intézmények altaldban nem rendelkeztek elegendd adattal,
ezért a modellez6k és az elemzdk a nyilvanos forgalomban 1évé kotvények piacdn
kezdték el az elsd szamitdsokat. Egyes bankok azonban mdr sajat adatbazisaikra
alapozva is megkiséreltek olyan modelleket épiteni, amelyek megfelelnek a fejlett IRB
modszer kovetelményeinek (Altman et al. [2005b]).

A nemteljesités esetén varhaté megtériilési ratakkal kapcsolatos elsé nagy jelentdségili
empirikus tanulmdny Altman, Haldeman és Narayanan nevéhez fliz8dik (Altman et al.
[1977]). Az éltaluk felhasznalt megtériilési adatok forrdsaként nem piaci arinformaciok
szolgéltak, hanem 1971-1975 kozotti banki behajtdsi folyamatok felmérésének
eredményei.

A késbébbiekben lassan, fokozatosan kezdett ez a téma a kutatok latokorébe helyezddni.
Az egyik legrészletesebb elemzés, amely az 1981-1993 kozotti periddusban
nemteljesitové valt kdtvényekbdl szarmazd megtériilésekrdl, illetve e kotvények ardnak

alakulasarol szol, Altman és Ebenhart [ 1994] nevéhez kapcsolddik.

5.1.1. Varhaté LGD vs. veszteségeloszlas

A kovetkez6 évek sordn a kutatok a hitelkockdzati paraméterekkel kapcsolatos
kérdéseknek egy djabb aspektusdt is vizsgdlat ald vontdk, aminek eredményeképpen
szamos olyan tanulmany késziilt, amely a megtériilési ratdknak nem csak a vérhaté
értékét probélta meghatdrozni, hanem a teljes valdszintiségeloszlasat.

A kutatasok legnagyobb része nem bankhitelek, sokkal inkdbb kereskedett vallalati
kotvények megtériiléseinek elemzésén alapult, mindazondltal az itt felmeriilt kérdések
részben a hitelek varhaté veszteségratijanak meghatdrozdsa szempontjabdl is

rendelkeznek relevancidval; ez indokolja a targyaldsukat.

Az eloszlas vizsgalatdnak irdnyéba tett els6 1épésként az atlagos LGD mellett a mdédusz
és/vagy medidn értékeket, illetve a szérast is meghatéroztak. Igy példaul mar Carty és

Liebermann [1996] is emlitést tettek az LGD eloszldsanak aszimmetridjarol: az 1989-

o1y ellegzetes példaként emlithetd az alkalmazottak szama, a mérlegfoosszeg és a tevékenységi dgazat.
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1996 kozotti idészakbdl szarmazd 58 amerikai elsOrendli fedezett szindikalt hitelt
vizsgilva 29%-os atlagos LGD és 23%-os median adodott, tehat az atlagosnal
alacsonyabb LGD-értékek dominaltak.

Altman és Kishore [1996] az 1978-1995 kozotti idOszakbdl szarmazd 696 kotvényt
vizsgélva 58,3%-os atlagos LGD-t kalkulaltak, meglehetésen nagy szoérdssal, de arra is
felfigyeltek, hogy fedezettség, illetve kielégitési sorrend szerinti bontdst alkalmazva
Iényegesen csokkent az alportféliokon beliili szérds, a részatlagok pedig jelentosen
eltértek egymadstdl: az elsérendli kotvényeké 42,11%, az elsérendii aldrendelt
kotvényeké 65,62%, a masodrendli alarendelt kétvényeké pedig 68,66% volt.

Roche, Brennan, McGirt és Verde (Roche et al. [1998]), akik 18 kiskereskedelmi
dgazatbdl szarmazd 1991-1997 kozotti idészakbeli 60 fedezett szindikalt koélcsén LGD-
jének vizsgalatardl értekeztek, azt taldltdk, hogy mig az Gsszes fedezett bankkodlcson
atlagos veszteségratija 18% volt, addig az aldrendelt ad6ssiagoké 61%, az elsOrendii
alarendelt ad6ssagoké pedig 58%.

Keisman és Van de Castle [1999] a Standard & Poor’s hitelezési veszteség adatbazisbol
az 1987-1997 kozotti idészakbdl szarmazo 829 bankkolcson megtériiléseit elemezték. A
szerzOk a kozépértékek szamszerlsitésére helyezték a hangsilyt, és a teljes portfoliot
tekintve 15,5%-os atlagos LGD-t, valamint 24,9%-0s szorast mértek.

Gupton, Gates és Carty (Gupton et al. [2000]) amerikai kereskedelmi kolcsonok,
valamint nemteljesité elsOrendii fedezett, illetve aldrendelt vallalati kdlcsonok 1989-
2000 kozotti megtériilési adatainak vizsgélata alapjan er0s aszimmetriat figyeltek meg,
de ebben az esetben — ellentétben példaul Carty és Liebermann [1996] eredményeivel —
az atlagnal magasabb LGD volt jellemzd. Fontos tovdbbi megfigyelési eredményiik,
hogy jelentds eltérést tapasztaltak a fedezett és a fedezetlen tigyletek LGD-je kozott:
mig 30,5%-os atlagos LGD-t mértek az elsérendli fedezett kdlcsondkre vonatkozdan,
addig az elsorendii fedezetlen kolcsonoké 47,5% volt.

Altman, Resti és Sironi tanulmdnyédban (Altman et al. [2001]), amely az 1982-2000
kozotti idoszakbeli 1000 kotvény veszteségratidjanak elemzési eredményeit mutatja be,
ugyancsak erdsen balra ferdiilt eloszlds szerepel: a megfigyelések szerint az atlagos
LGD (64,15%) jelentésen meghaladta a mediant (59,95%). A szerzok hasonlé relaciot
tapasztaltak abban az esetben is, amikor a kalkulaciét az elsérendil fedezett kotvényekre
korlatozva végezték el (ezek atlagos LGD-je 47,03%, mig a medidn 42,58% volt).
O’Shea, Bonelli és Grossman (O’Shea et al. [2001]) 35 elsorendi fedezett vallalati
bankkolcson, illetve aldrendelt kotvény 1997-2000 kozotti idészakra vonatkozd

megtériilési adatainak vizsgdlata alapjan arra mutattak rd, hogy a kolcsonok és a
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kotvények LGD-eloszldsa egyardnt aszimmetrikus volt, de mig az el6bbieket az
alacsony LGD jellemezte (az atlagos LGD 37%, a median pedig 17,01% volt) — tehét az
eloszlas balra ferdiilt —, addig az utébbiaknal éppen ellenkezdleg: a magas LGD
dominalt, ami jobbra ferdiilt eloszlast sugallt. Tovabbi megfigyelésiik, hogy a kolcsonok
viszonylag alacsony LGD-jével szemben a kotvényekre vonatkozdan 88%-os atlagos
LGD-t tapasztaltak.62

Hu és Perraudin [2002] 958 hosszu futamidejii elsérendil aldrendelt, illetve fedezett
kotvény 1971-2002 kozotti megtériilési adatait vizsgdlva az LGD eloszlasét
egycsucsunak (unimodalisnak) és ugyancsak aszimmetrikusnak taldltdk.

Gupton és Stein [2002] a Moody’s LossCalc modellje alapjan 1800 nemteljesitd
kotvény, elsbbségi részvény, valamint elsdrendii fedezett és fedezetlen kolcson 1981-
2002 kozotti megtériilési adatait elemezve azt figyelték meg, hogy a modellezésben a
normdlis eloszldssal szemben sokkal inkdbb megfeleld a béta eloszlds alkalmazésa.
Ugyanakkor arra is felhivtdk a figyelmet, hogy az LGD akar negativ is lehet,
amennyiben a kumuldlt megtériilések Osszességében meghaladjdk a nemteljesitési

esemény bekovetkezésének idopontjaban fennallo kitettséget.

Dermine és Neto de Carvalho [2003] — akik a behajtasi LGD mddszertant alkalmazték,
ezért tanulmanyukat az 5.2. fejezetben mutatom be — konkrétan kifejtették azt a
felismerésiiket, hogy a nemteljesitd hitelek jelentds része vagy csak minimaélis — 0%-hoz
kozeli — megtériilést eredményezett, vagy rovid idon belill kikeriilt a nemteljesitd
statuszbdl, tehdt a realizdlhaté megtériilés megkozelitette a 100%-ot. Mindezek alapjin
arra a kovetkeztetésre jutottak, hogy az LGD eloszldsa nem normalis, sokkal inkdbb
nevezhetd kétcsucsinak (bimodélisnak), és sem a fix megtériilési rata, sem a béta
eloszlas feltételezése nem megfeleld.

Hamilton, Varma, Ou és Cantor (Hamilton et al. [2003]), akik 0sszességében 2678
nemteljesitd kotvény és kolcson 1982-2002 kozotti idészakra vonatkozd megtériilési
adatait elemezték, arra is felfigyeltek, hogy az Osszes iigyletet egyiitt tekintve az LGD
medidnja (70%) meghaladta az atlagot (62,8%) — tehat az LGD eloszlasa jobbra ferdiilt
—, de ha a vizsgélatot a fedezett iigyletekre korlatoztdk, akkor éppen ellentétes kép
rajzolédott ki (az atlagos LGD 38,4%, a median pedig 33% volt). Ezt a tanulmanyt azért
is érdemes kiemelni, mert nagy hangsulyt fektetett a jelzaloghitelekre. Tekintetbe kell

venni azonban azt is, hogy alapvetden a vallalati szegmensre vonatkoz6 adatok alapjan

52 0’Shea et al. [2001] vizsgalatai mindossze 35 véllalat tigyleteire terjedtek ki, ezért kovetkeztetéseiket —
a kis elemszdm miatt — fenntartasokkal kell kezelni.
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késziilt, ezért kovetkeztetései a lakossdgi jelzdloghitel-ligyletekre kozvetleniil nem
adaptalhatok.

Renault és Scaillet [2004] nemteljesitd kotvények megtériilési ratait vizsgaltdk az 1981-
1999 kozotti idészakban, és kutatisuk az LGD eloszlastipusdnak meghatarozasara
irdnyult. Abbdl indultak ki, hogy a kétcsicsos jelleg (bimodalitis) megneheziti a
megtériilések parametrikus mddszerekkel torténd modellezését, ezért nemparametrikus
megkozelitést igényel. Mindazonaltal a megtériilési ratak striiségfiiggvényének
nemparametrikus médszertant kovetd becslése sordn arra a felismerésre jutottak, hogy a
megtériilési ratdk a kutatok egy jelentds kore altal elfogadott feltételezéssel szemben
koréntsem tekinthetd béta eloszlasinak.

Altman, Brady, Resti és Sironi egy kés6bbi tanulmanyukban (Altman et al. [2005a]),
amelyben az 1982-2001 kozotti id6szakra vonatkozdéan 1300 nemteljesitd vallalati
kotvény megtériiléseit elemezték, azt taldltdk, hogy az LGD nagyon szélsOséges
mértékben szérddott a 62,8%-os dtlagos érté€k koriil, és az eloszlds messze nem volt
normalis.

Gupton, Gates és Carty (Gupton et al. [2000]) tanulmanydhoz hasonléan Acharya,
Bharath és Srinivasan (Acharya et al. [2007]), akik az S&P adatbazisdban szerepld
bankkolcsonok és villalati kotvények 1982-1999 kozotti idOszakra vonatkozd adatai
alapjan készitették empirikus kutatdsukat, ugyancsak szignifikdns eltérést tapasztaltak
az LGD kozépérték-mutatdi kozott: a kotvényekre szdmitott dtlagos LGD 58,04% volt

25,34%-o0s szérassal, a median pedig 62%.

14. tablazat: Szakirodalmi empirikus eredmények osszefoglalasa I.

SZERZOK IDOSZAK, ADATOK ELOSZLASTIPUS LGD-KOZEPERTEKEK
Carty — 1989-1996: aszimmetrikus, atlag: 29%, median: 23%
Liebermann | 58 amerikai elsérendi balra ferdiilt
[1996] fedezett szindikalt hitel
Altman — 1978-1995: egyiittes atlag: 58,3%, elsérendii
Kishore 696 kotvény kotvények édtlaga: 42,11%, elsérendi
[1996] aldrendelt kotvények atlaga: 65,62%,
masodrendi aldrendelt kotvények dtlaga:
68,66%
Roche et al. | 1991-1997: egyiittes 4tlag: 18%, aldrendelt adéssdgok
[1998] 60 fedezett szindikalt atlaga: 61%, elsérendii aldrendelt
kolcson addssdgok atlaga: 58%
Keisman — 1987-1997: atlag: 15,5%,
Van de 829 bankkolcson a szoras: 24,9%
Castle Standard & Poor’s
[1999] hitelezési veszteség
adatbazisabol
Gupton et 1989-2000: aszimmetrikus, elsérendii fedezett kolcsonok dtlaga:
al. [2000] amerikai kereskedelmi jobbra ferdiilt 30,5%, elso6rendii fedezetlen kolcsonok
kolcsondk, elsérendi atlaga: 47,5%
fedezett és alarendelt
vallalati hitelek
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14. tablazat (folytatas): Szakirodalmi empirikus eredmények osszefoglalasa I.

SZERZOK

ELOSZLASTIPUS

LGD-KOZEPERTEKEK

IDOSZAK, ADATOK

Altman et 1982-2000: balra ferdiilt egyiittes 4tlag: 64,15%, egyiittes medidn:
al. [2001] 1000 kotvény 59,95%
elsérendii fedezett kotvények 4tlaga:
47,03%, elsérendl fedezett kotvények
medidnja: 42,58%
O’Shea et 1997-2000: aszimmetrikus kolesonok atlaga: 37%,
al. [2001] 35 vallalati elsérendi (kolcsonoké: kolcsonok medianja: 17,01%;
fedezett bankkdleson, balra ferdiilt, kotvények atlaga: 88%
aldrendelt kotvény kotvényeké:
jobbra ferdiilt)
Hu - 1971-2002: egycsucsu elsérendii fedezett kotvények atlaga: 47%
Perraudin 958 hosszu futamidejii (unimodalis),
[2002] elsOrendli alarendelt, aszimmetrikus
illetve fedezett kotvény
Gupton — 1981-2002: béta eloszlas
Stein 1800 kotvény, elsdbbségi | (negativ érték is
[2002] részvény, elsérendl lehet)
kolcson
Dermine — kétcstcsu
Neto de (bimodalis)
Carvalho
[2003]
Hamilton et | 1982-2002: egylittesen egyiittes atlag: 62,8%, egyiittes medidn:
al. [2003] 2678 kotvény és koleson jobbra ferdiilt, 70%;
fedezettek fedezett iigyletek atlaga: 38,4%, fedezett
esetében balra iigyletek medidnja: 33%
ferdiilt
Renault — 1981-1999: kétcsucsu
Scaillet kotvények (bimodalis), de
[2004] nem béta tipusui
eloszlas
Altman et 1982-2001: atlag: 62,8%,
al. [2005a] | 1300 véllalati kotvény sz€lsOségesen nagy szOrds
Acharyaet | 1982-1999: kotvények atlaga: 58,04%, kotvények
al. [2007] bankkolcsonok és véllalati medidnja: 62%, kotvények szoérdsa:

kotvények az S&P
adatbazisabol

25,34% (a bankkolcsonoké atlagosan
22%-kal alacsonyabb)

(Sajat készitést tablazat)

Ezek az elemzések, illetve eredményeik a kotvények és a hitelek tekintetében egyarant

jelentésen hozzdjarultak az elmilt években az LGD-modellezés moédszertandnak

teriiletén bekovetkezett fejlodéshez.

5.1.2. Az LGD befolyasol6 tényezdi

A befolydsolo tényezOk vonatkozdsdban a legtobb empirikus tanulmany az LGD iddbeli

alakuldsat, illetve a nemteljesitési ratdkkal — és kozvetetten a gazdasdg allapotdval —

vald kapcsolatdt vizsgélta, de szdmos tovabbi faktor befolyédsold szerepérdl is sziilettek

publikaciok.
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Altman és Kishore [1996] tapasztalatai szerint a kotvények kibocsatisa és a
nemteljesitési esemény kozott eltelt id6 nem volt szamottevd hatdssal a megtériilések
nagysdgira, de példdul a fedezetlen és alarendelt addssidgokat a tobbihez képest
nagyobb LGD-értékek jellemezték.

Roche, Brennan, McGirt és Verde (Roche et al. [1998]) 1991-1997 kozotti idoszakbeli
60 fedezett szindikdlt kdlcson LGD-jérdl sz616 tanulménya az dgazati hovatartozas és az
LGD kozott erés szignifikdns kapcsolat fennéllasardl szamolt be. A szerzok negativ
korrelaciot tapasztaltak az LGD és a részvények arfolyama (a Dow Jones dgazati atlag)
kozott, tovabba jelentds tényezdnek bizonyult a kielégitési ranghely is, de példaul a
véllalat méretét nem taldltdk jelentds hatdsinak.

Keisman és Van de Castle [1999] a Standard & Poor’s hitelezési veszteség adatbazisbol
az 1987-1997 kozotti idészakbdl szarmazd 829 bankkolcson megtériilési adatait
regressziés modszertannal elemezve azt tapasztaltik, hogy az addssdg tipusa és
nagysaga, valamint a mogottes biztositék tipusa befolyasolta legjelentésebb mértékben

az LGD-t.

Gupton, Gates és Carty (Gupton et al. [2000]), akik a bankhiteleknek a nemteljesitési
eseményt 1 honappal kovetéen a méasodlagos piacon jegyzett drai alapjan végezték a
modellezést, tovabbi szignifikdns befolydsolé tényezoket is taldltak. Felfigyeltek
példaul arra, hogy a varhaté6 megtériilés és behajtasi folyamat hossza kozott negativ
irdnyu korreldcio allt fenn, illetve azzal is Osszefiiggott a varhaté megtériilés, hogy a
nemteljesitd tigyleten tilmenden az adott iigyfél rendelkezett-e mdsik hitellel. Ez az
utébbi kapcsolat a fedezetlen iigyletek esetében — a fedezettekkel Osszevetve — sokkal
erdteljesebbnek mutatkozott, ami azzal magyardzhatd, hogy amennyiben a
hiteltorlesztés kizardlagos forrdsa a cash-flow, akkor kritikus jelentdség tulajdonithatd
annak, hogy abbdl egy vagy tobb hitelt kell fizetni.”® Ezzel szemben a szakirodalomban
publikdlt szdmos tanulmdny altal szignifikdns befolyédsold tényezdként emlitett ipardg

nem bizonyult jelentds magyarazé faktornak.

Frye [2000a] egy olyan modellt javasolt a PD és a megtériilési rata kozotti kapcsolat
vizsgdlatdra, ami alapvetéen Finger [1999] és Gordy [2000] megkozelitésén alapult.**
Abbol a feltevésbol indult ki, hogy azok a tényezok, amelyek recesszi6 idején a default

esemény valdszinlis€gét novelik, egyittal a megtériilési ratakat is csokkentik. Példaul

53 Ez az 6sszefiiggés a hitelosszeg vonatkozdsaban is hasonléképpen érvényesiil, hiszen tulajdonképpen
irrelevéns, hogy az ligyfélnek egyetlen nagy 6sszegli vagy pedig tobb kisebb hitele van.
* E szerint az egyetlen szisztematikus tényez0 a gazdasdg aktudlis allapota.
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recesszi6 idején csokken a hitelek mogott all6 fedezetek értéke, ezért csak alacsonyabb
megtériilésekre lehet szamitani. Frye tehat arra mutatott r4, hogy a PD és az LGD
kozotti kapcsolat voltaképpen abbd6l adédik, hogy mindkét paraméter alakuldsa
ugyanattdl a szisztematikus faktortdl — a gazdasag aktudlis allapotatdl — fiigg. Ezek a
felismerések azt sejtetik, hogy a megtériilési rata modellezése sordn jé kiindulépontot
jelenthet azoknak a tényezOknek a vizsgilata, amelyek a nemteljesitési ratat is
befolyasoljak.

Frye egy madsik tanulmédnydban (Frye [2000c]) er0s negativ korrelaciét taldlt a
nemteljesitési és a megtériilési rata kozott. Modellje empirikus teszteléséhez a Moody’s
Default Risk Service adatbazisdban szerepld amerikai véllalati és dllamkotvények 1982-
1997 kozotti idészakra vonatkozd nemteljesitési, illetve megtériilési adatait hasznélta.
Hamilton, Gupton és Berthault (Hamilton et al. [2001]) ugyancsak a PD és az LGD

egylittmozgasat tapasztaltak.

O’Shea, Bonelli és Grossman (O’Shea et al. [2001]) — hasonléan Altman [2001]
tanulmanydhoz — erdteljes LGD-noveld tényezonek taldltdk a nagymértéki
eladésodottsagot. Azt is megfigyelték tovabba, hogy az LGD pozitivan korreldlt a
csédhelyzet idGtartamaval.

Altman, Resti és Sironi (Altman et al. [2001]), hasonléan Altman és Kishore [1996],
Roche, Brennan, McGirt és Verde (Roche et al. [1998]), valamint Gupton, Gates és
Carty (Gupton et al. [2000]) tanulmanydhoz, arra figyeltek fel, hogy a fedezetlen és
aldrendelt addssdgokat a tobbihez képest nagyobb LGD-értékek jellemezték.
Ugyanakkor azt is kiemelték, hogy bar az 1982-2000 kozotti iddszakban a vizsgalt
kotvények nemteljesitési ratdja és az LGD kozott pozitiv korreldcié mutatkozott, az
altaldinos makrogazdasdgi mutatok ©Onmagukban nem befolydsoltdk jelentdsen a
megtériiléseket.

Hu és Perraudin [2002] ugyancsak Osszefiiggést tapasztaltak az LGD és a fedezettség
kozott: az elsérendil aldrendelt kotvények LGD-je alacsonyabbnak bizonyult az
elsérendi fedezett kotvények atlagos LGD-jénél (47%).

Frye [2003], aki az 1983-2001 kozotti idoszakbol szdrmazé 859 kotvény és kolcson
LGD-jét vizsgélta, az elsorendu fedezett kolcsonok LGD-jét taldlta legalacsonyabbnak.
Tovabbi megfigyelése, hogy silyos gazdasagi visszaesés — magas nemteljesitési arany
idején 20-25 szazalékpontos csokkenés volt tapasztalhaté a megtériilések
(kotvényhozamok) alakuldsdban, tehat a nemteljesitési rata és a megtériilési rata kozott

eroteljes negativ korrelacio 4llt fenn a vizsgalt idészakban.
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Hamilton, Varma, Ou és Cantor (Hamilton et al. [2003]) 2678 nemteljesitd kotvény és
koleson 1982-2002 kozotti idészakra vonatkozéd megtériilési adatait elemezve pozitiv
korrelaciét tapasztaltak az LGD és a nemteljesitési rata kozott, valamint ugyancsak
jelent6s befolyasold tényezdnek mindsitették az iparagat.

Verde [2003] a vallalati szektor széles dgazati skaldjanak hitelkockdzatat vizsgalva arrél
szdmolt be, hogy 2001-2002 kozott egyik évrdl a masikra drasztikus véltozadson mentek
keresztiil a megtériilési ratak, 2003-ban viszont visszaalltak a korabbi szintre.

Carey és Gordy [2003] a Moody’s Default Risk Service, a Society of Actuaries, az S&P
és a Portfolio Management Data adatbdzis 1970-1999 kozotti idészakra vonatkozd
adatait elemezték, és tapasztalataik valamelyest ellentmondtak szdmos korabbi
eredménynek, hiszen a teljes iddszakot Osszességében vizsgdlva nem taldltak
szdmottevd kapcsolatot a nemteljesitési rata és az LGD kozott. Amikor azonban a
vizsgdlat idOhorizontjat az 1988-1998 kozotti idOszakra sziikitették, akkor valdban
szignifikans korrelacio rajzolddott ki, amibdl arra a kdvetkeztetésre jutottak, hogy a két
hitelkockdzati paraméter kozotti kapcsolatot a gazdasagi ciklusok egyéb tényezdi is
befolyasoljak.

Keisman [2004] a Standard&Poor’s adatainak vizsgélata alapjan arra mutatott rd, hogy
1998-2002 kozott a valsdgperidodus sordn a megtériilési ratak jelentésen elmaradtak a
normal gazdaséagi helyzetben jellemz6 megtériilési rataktol.

Altman és Fanjul [2004] ugyancsak vizsgéltdk a nemteljesitési rata és a megtériilési rata
kapcsolatat. Eszerint — hasonléan Altman, Brady, Resti és Sironi (Altman et al. [2001;
2005a]) tanulmdnyaihoz — inverz kapcsolat (negativ korreldcié) 4llt fenn a PD és a
megtériilési ratdk kozott, ugyanis 2001-2002-ben — a magas nemteljesitési ratak
idészakdban — meglehetésen alacsony® megtériilések adddtak, a kovetkezd évre
azonban a nemteljesitési riata erOteljes csokkenésével péarhuzamosan csaknem

megduplazddtak.

Grippa, lanotti és Leandri, akik empirikus tanulmanyukban (Grippa et al. [2005])
20724 olasz kis- és kozépvallalati, valamint lakossagi hitel megtériiléseit elemezték, azt
talaltdk, hogy a hitelosszeg, a fedezet, valamint a nemteljesitd hitelek ardnya egyarant
negativan korrelalt a megtériilési ratdval. Az egyes ligyfélszegmenseket 6sszehasonlitva
arra a megfigyelésre jutottak, hogy a lakossagi szektor atlagos megtériilési ratija

meghaladta a kis- és kozépvallalati szektort jellemzo atlagot, a lakossagi szektoron beliil

.....
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pedig a lakdscélu hiteleken realizdlt megtériilés még az egyéb célud hitelekéhez képest is
magasabbnak bizonyult.

Schuermann [2005], valamint Altman, Bradi, Resti és Sironi (Altman et al. [2005a])
ugyancsak kiemelték az dgazati tényezOnek a veszteségratira gyakorolt jelentds hatésat,
tovabbd inverz kapcsolatot taldltak — hasonléan példaul Altman és Fanjul [2004]
tanulmanydhoz — a PD és a megtériilési ratak kozott.

Emery, Cantor, Keisman és Ou (Emery et al. [2007]) a Moody’s adatainak vizsgalata

sordn pozitiv korreldciot tapasztaltak a PD és az LGD kozétt.

Acharya, Bharath és Srinivasan (Acharya et al. [2007]) empirikus tanulminyukban,
amely az S&P adatbizisdban szerepld bankkodlcsonok és véllalati kotvények 1982-1999
kozotti idészakra vonatkozé adatai alapjan késziilt, ugyancsak arrdl tettek emlitést, hogy
a default esemény idOpontjdban fenndllé dgazati feltételek jelentdsen befolydsoltdk a
megtériilési ratdkat. A szerzok szignifikdns eltérést mutattak ki a bankkolcsonok és a
kotvények LGD-értékei kozott,” ami felhivja a figyelmet arra, hogy az eredmények
adaptici6jat minden esetben nagy koriiltekintéssel kell végezni mind az egyes
szegmensek (példaul vallalati / lakossdgi), mind az iigylettipusok (példaul fedezett /

fedezetlen iigyletek) vonatkozasaban.

15. tablazat: Szakirodalmi empirikus eredmények osszefoglalasa II.

SZERZOK IDOSZAK, ADATOK BEFOLYASOLO TENYEZOK
Altman — 1978-1995: fedezettség (-),
Kishore 696 kotvény alarendeltség (+),
[1996] gazdasagi ciklus
Roche et al. | 1991-1997: fedezettség (-),
[1998] 60 szindikalt fedezett kdlcson alarendeltség (+),
dgazati hovatartozas,
részvények arfolyama (-)
Keisman — 1987-1997: addssdg tipusa,
Van de 829 bankkdlcson a Standard & Poor’s hitelezési addssdg nagysaga (+),
Castle veszteség adatbazisdbol mogottes biztositék tipusa
[1999]
Gupton et 1989-2000: fedezettség (-),
al. [2000] amerikai kereskedelmi kdlcsonok, elsorendi fedezett alarendeltség (+),
és alarendelt véllalati hitelek behajtasi folyamat hossza (+),
egyéb hitele van-e az ad6snak
Frye 1982-1997: gazdasdgi ciklus,
[2000a; amerikai véllalati és dllamkotvények a Moody’s nemteljesitési rata (+)
2000c] Default Risk Service adatbazisabol
Hamilton et nemteljesitési rata (+)
al. [2001]
O’Shea et 1997-2000: eladdésodottsag (+),
al. [2001] 35 vallalati elsérendii fedezett bankkolcson, aldrendelt | cs6dhelyzet id6tartama (+)
kotvény

5 A bankkolesonok esetében mintegy 22%-kal alacsonyabb dtlagos LGD-t mértek, mint az elsGrendii
fedezett kotvényekre vonatkozdan.
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15. tablazat (folytatas): Szakirodalmi empirikus eredmények osszefoglalasa II.

SZERZOK

IDOSZAK, ADATOK

BEFOLYASOLO TENYEZOK

Altman et 1982-2000: fedezettség (-),

al. [2001] 1000 kotvény alarendeltség (+),
nemteljesitési rata (+)

Hu - 1971-2002: fedezettség (+)

Perraudin 958 hosszu futamidejii elsérendii aldrendelt, illetve

[2002] fedezett kotvény

Frye [2003]

1983-2001:
859 kotvény és kolcson a Moody’s adatbdzisabol

fedezettség (-),
aldrendeltség (+)

Hamilton et

1982-2002:

nemteljesitési rata (+),

al. [2003] 2678 kotvény és kolcson ipardg

Verde gazdasagi ciklus

[2003]

Carey — 1970-1999: gazdasagi ciklus

Gordy Moody’s Default Risk Service, Society of Actuaries,

[2003] S&P és Portfolio Management Data adatbazis

Keisman Standard&Poor’s veszteség adatbdzisa gazdasagi ciklus

[2004]

Altman — nemteljesitési rata (+)

Fanjul

[2004]

Altman et 1982-2001: nemteljesitési rata (+),

al. [2005a] 1300 vallalati kotvény dgazati tényezd

Grippa et al. | 20724 olasz kis- és kozépvallalati, valamint lakossagi hitelosszeg (+),

[2005] hitel fedezettség (+),
nemteljesitd hitelek ardnya (+),
szektor (lakossagi / véllalati),
hitelcél (lakascéli-e)

Schuermann dgazati tényezd

[2005]

Emery et al. | Moody’s adatai nemteljesitési rata (+)

[2007]

Acharya et 1982-1999: agazati feltételek a nemteljesités

al. [2007] bankkolcsondk és véllalati kotvények az S&P idépontjaban,

adatbazisabol

addssagtipus kolcson / kdtvény)

(Sajat készitést tablazat)

Ezen alfejezet lezdrasaként érdemes kiemelni két tovabbi tanulminyt, amelyek a

gazdasédgi helyzet LGD-re gyakorolt hatdsdnak elemzésérdl késziiltek a jelen gazdasagi

valsag idOszakat vizsgilva. Keisman és Marshella [2009], valamint Altman és Karlin

[2009] a 2009-es év 1. félévi adatait elemezve arra mutattak rd, hogy a nemteljesitési

rdta novekedésének 2008-ban kezdddd és 2009-ben tovdbb folytatédé rendkiviili

felgyorsuldsaval parhuzamosan a megtériilési ratak rekordszintre csokkentek. A szerzok

a gazdasdgi ciklikussag hitelkockazati paraméterekre gyakorolt hatdsdnak jelentdségére

hivtdk fel ismét a figyelmet. Empirikus kutatdsom soran én is kisérletet teszek a

gazdasagi helyzetet jellemz6 faktorok szerepének feltérképezésére.
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5.1.3. Modszertani vonatkozasok

Az elmilt években szdmos olyan empirikus munka jelent meg, amelyben az LGD-
becslés mddszertana is bemutatdsra keriilt. Az aldbbiakban néhédny jelentds tanulményt

ismertetek vazlatosan, a teljesség igénye nélkiil.

Hu és Perraudin [2002] a Moody’s 1971-2000 kozotti historikus kdtvénypiaci adatait
felhaszndlva a megtériilések és a nemteljesitési ratdk Osszefiiggését vizsgaltik. Az
extrém érték elmélet és egyéb nemparametrikus eljardsok alkalmazdsaval elemezték a
negativ korreldciénak a hitel VaR mérészamokra gyakorolt hatisat, és 99%-os
konfidenciaszinten statisztikailag szignifikdnsnak taldltak.

Pykhtin [2003] alapvetden Gordy [2000] egyfaktoros modelljének logikdjat kovette, igy
azzal a feltételezéssel élt, hogy a megtériiléseket egyetlen szisztematikus faktor — a
gazdasdg aktudlis allapota — befolydsolja. Mindazondltal abban a tekintetben ujitast
hozott, hogy a megtériilések eloszlasat lognormalisnak tekintette.

Jokivuolle és Peura [2003] egy ujfajta megkozelitést alkalmaztak. Opcidarazasi
metodikan alapulé modelljiikbe, amely szerint a nemteljesitési esemény bekovetkezését
a véllalati eszkozérték alakuldsa valtja ki, beépitették a fedezet értéke és a nemteljesitési
rata kozotti korreldciot. Azzal a feltevéssel éltek, hogy a megtériilési ratit a
sztochasztikus fedezetérték hatdrozza meg, a PD pedig egy exogén tényezd, ezért az
LGD kalkul4cidjdhoz nem sziikséges a véllalati eszkozérték modellezése. Vizsgalataik
eredményeképpen Ok is inverz kapcsolatot taldltak a PD és a megtériilési ratdk kozott.
Diillmann és Trapp [2004] az S&P Credit Pro adatbazis kotvényekre és hitelekre
vonatkozé 1982-1999 kozotti default és megtériilési rata idOsorai alapjan arra a
kovetkeztetésre jutottak, hogy a szisztematikus kockdzati faktor jelentdsen befolydsolja

a megtériilési ratat.

Chabaane, Laurent és Salomon (Chabaane et al. [2004]) megmutattik, hogy a Béazel 11
ajanlasokon alapul6 szamitdsok lefelé torzitott becsléseket eredményeznek a vérhatd
hitelveszteségre vonatkozdan, hiszen nem veszik figyelembe a korrelaciét.

Altman, Brady, Resti és Sironi (Altman et al. [2005a]) mintegy 1300 nemteljesitd
amerikai vallalati kdtvényre vonatkozé 1982-2001 kozotti megtériilési adatot vizsgéltak.
Az empirikus elemzések sordn Ok is negativ korrelaciét tapasztaltak a default és a
megtériilési ratdk kozott, mindazondltal felismerték, hogy a gazdasidg éllapotat leird

egyetlen szisztematikus faktor helyett mds tényez0k akar nagyobb magyardzé erdvel is
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rendelkezhetnek. Arra a kovetkeztetésre jutottak, hogy a legfontosabb faktor a
nemteljesité kotvények piaci kindlata, emellett szdmos egyéb olyan viltozd, amely a
kockdzatos kotvények piacdnak méretét €s a gazdasagi ciklust jellemzi, ugyancsak
viszonylag nagy magyarazo erdvel rendelkezett.

Egy késoébbi tanulmanyukban annak érdekében, hogy felmérjék a nemteljesitési ratak és
a megtériilési ratdk kozotti negativ korreldcié hitelkockédzati modellekre gyakorolt
hatdsat, Monte Carlo szimuldciot végeztek egy bankhitel-portflié adatai alapjan. Azt
talaltdk, hogy mind a vérhatd, mind pedig a nem vart kockdzat jelentds alulbecslését
eredményezte, ha azzal a feltételezéssel éltek, hogy a PD és az LGD nem korreldlnak

egymassal.

Annak ellenére, hogy a pénziigyi intézmények szdmadra rendkiviil fontos, hogy
megfeleld eldrejelzd képességii modellel rendelkezzenek, kezdetben csak nagyon kevés
empirikus elemzésben keriiltek lefrasra az alkalmazott modellek. Kiilonosen nem volt
jellemz6 az olyan egzakt megfogalmazdsok publikdldsa, amelyek konkrét gyakorlati
segitséget nydjtottak volna az intézmények szdmara sajait LGD-modelljiik
kialakitdsdhoz.
E tekintetben jelent6s mérfoldkovet jelentett a Gupton és Stein [2005] éltal bemutatott
Moody’s KMV LossCalc™ modell, amely arra irdnyult, hogy mintegy 3026
nemzetkozi (dzsiai, ausztral, észak- és dél-amerikai, valamint eurépai) megfigyelési adat
alapjan 1 éves id6horizonton, szamos faktor egyidejli figyelembevételével modellezze a
megtériilési rata alakuldsat. A szerzOk korabbi tanulmédnyéhoz hasonldéan a megtériilési
modell alapjdul ebben az esetben is a kotvények, illetve hitelek mdsodlagos piaci drai
szolgéltak.
Az eldrejelzd faktorokat alapvetden a kdvetkezd 6t csoportba soroltdk be:

= fedezetekre vonatkozo adatok,

= igyletinformécidk,

= iigyfélinformaciok,

* iparagi jellemzok,

* makrodkonémiai tényezok.
Azt talaltak, hogy a fedezetekre vonatkozé adatok figyelembevétele 72%-kal novelte a
modell pontossagit. Mig az iigyfelekre vonatkozé informacidk koziil az
eladésodottsdgnak és a default esemény valdszintiségének volt jelentds befolydsold
szerepe, addig az ligyletinformaciok tekintetében a tipus (hitel / kotvény) és a kielégitési

ranghely bizonyult szignifikdnsnak. Az iparagi jellemzdket olyan tényezokkel ragadtak
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meg, mint példdul az egyes ipardgak atlagos PD értékei, a makrodkondmiai tényezok
hatdsanak vizsgdlataval pedig olyan specidlis jellemzoket is figyelembe tudtak venni,
mint példaul a végrehajtasbeli jogi eltérések.

Tanulmanyuk nem csak azért jelent nagy elOrelépést, mert a vizsgilt magyardzé
tényezoket, illetve a felhasznalt adatokat illetéen jelentdsen szélesebb kort olelt fel, mint
a korabbiak, hanem azért is, mert nem csak az elméletet, illetve a modellezési
eredményeket, hanem az LGD-kalkuldacié konkrét mddszertanat is viszonylag

részletesen bemutatta.

Bakshi, Madan és Zhang (Bakshi et al. [2006a]) a PD és a megtériilési ratdk kozotti
korrelaciot is figyelembe véve modellezték a BBB mindsitésti vallalati kotvények
veszteségratdjanak alakuldsat. Empirikus eredményeik egybeviagtak a kordbbi
tapasztalatokkal, amelyek szerint a nemteljesitési valdszinliség és a megtériilési ratdk
kozott negativ korrelacié all fenn. Azt talaltak, hogy a megtériilési rata 1 szdzalékpontos
csokkenése a PD mintegy 4 szdzalékpontos ndvekedésével jart egyiitt.

A késobbiekben a szimulicids eljardsok é€s egyéb komplex mddszertanok is egyre
inkdbb teret nyertek. Példaul Huang és Oosterlee [2008] béta eloszlason alapuld
regressziokkal modellezték a sztochasztikus random véltozoként kezelt LGD alakulasat.
Hlawatsch és Ostrowski [2010] ugyancsak a szimulacids eljardsok irdnydba mozdultak
el: kutatdsuk arra irdnyult, hogy két béta eloszlas 6tvozésével olyan modellt alakitsanak
ki, amely képes megragadni az LGD eloszlasanak kétcstcsos jellegét (bimodalitasat), és
egyuttal azt is biztositja, hogy az értéktartomany a [0;1] intervallumra korldtozédjon. A
szerz0k a paraméterek becsléséhez a 4.1.1. fejezetben emlitett Expectation
Maximization eljarast alkalmaztdk.

Az 4j modszertanok megjelenése és fokozatos elterjedése azonban kordntsem jelenti a
,»hagyomanyos” analitikus eljardsok létjogosultsiganak megsziinését; alkalmazasuk

tovédbbra is szdmos djonnan megjelend tanulmédnynak képezi alapjat.

16. tablazat: Szakirodalmi empirikus eredmények osszefoglalasa III.

SZERZOK ALKALMAZOTT MODSZERTAN ES KOVETKEZTETESEK

Hu - Perraudin [2002] Extrém érték elmélet, egyéb nemparametrikus eljardsok alkalmazédsa
historikus kotvénypiaci adatokon.
A korreldciénak a hitel VaR mérészdmokra gyakorolt hatdsdnak vizsgdlata.

Pykhtin [2003] A megtériilési ratdk lognormdlis eloszldsdnak feltételezése.
Gordy [2000] alapjan ,.egyfaktoros modell”
(a gazdasag allapota az egyetlen szisztematikus faktor).

Jokivuolle — Peura [2003] | Feltevés: a PD exogén tényezd, a megtériilési ratt a sztochasztikusan
valtoz6 fedezetérték hatirozza meg.

Opciddrazasi médszertan a fedezetérték és a PD kozotti korreldcié
beépitésével.
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16. tablazat (folytatas): Szakirodalmi empirikus eredmények osszefoglalasa III.

SZERZOK ALKALMAZOTT MODSZERTAN ES KOVETKEZTETESEK

Diillmann — Trapp [2004] | A szisztematikus kockdzati faktor vizsgdlata default és megtériilési rata
iddsorok alapjdn.

Chabaane et al. [2004] A korreldci6 figyelmen kiviil hagydsdnak hatdsvizsgdlata.

Kovetkeztetés: lefelé torzitott becsléseket eredményez a varhatd
hitelveszteségre vonatkozdan.

Altman et al. [2005a] Egy- és tobbvaltozés 6konometriai modellezés.

A legfontosabb faktor a nemteljesité kotvények piaci kindlata.

Tovabbi tényezdk: a rossz mindsitésii kotvények piacdnak méretét és a
gazdasagi ciklust jellemz6 véltozok.

Monte Carlo szimul4cié a PD-LGD korreldcié vizsgilatdra.

Gupton — Stein [2005] Tobbviéltozés modell a defaultos kotvények és hitelek madsodlagos piaci drai
alapjan.

Az eldrejelzo faktorok: (1) fedezet-, (2) tigylet-, (3) tigyféladatok, (4)
iparagi jellemzok, (5) makrookonémiai tényezok.

Transzformalt kockdzati tényezdk alkalmazdsa a regresszidban.

Bakshi et al. [2006a] A PD és a megtériilési ratak kozotti korrelacio figyelembevétele.

A BBB mindsitésii vallalati kotvények esetében a megtériilési rata 1
szazalékpontos csokkenése a PD 4 szdzalékpontos novekedésével jart egyiitt
Huang — Oosterlee [2008] | Béta eloszldson alapuld regresszidk.

Az LGD sztochasztikus random valtozoként kezelése.

Hlawatsch — Ostrowski Béta eloszldsok 6tvozése a kétesticsos jelleg (bimodalitds) megragaddsa és a
[2010] [0;1] intervallumra korlatozas érdekében.

Expectation Maximization eljards alkalmazasa.

(Sajat készitésu tablazat)

5.2. Hiteliigyletekre vonatkozo behajtasi LGD modszertanon
alapulo elemzések

A behajtasi LGD moddszertan elsé nagy jelentOségli alkalmazédsa a fejezet elején mar
emlitett tanulmany, amely Altman, Haldeman és Narayanan nevéhez fliz6dik (Altman et
al. [1977]). A kutaték a nemteljesitd tigyletek 3 év sordn ad6ddé megtériiléseit
vizsgéltdk, de nem végeztek diszkontdldst, ami kétségteleniil torzitotta az eredményeket.
Mindazonéltal ez az empirikus tanulmdny tekinthetd az elsé alkalmazott behajtasi LGD
metodika bemutatdsdnak, amelynek a mddszertan megalapozésa tekintetében fontos
szerep tulajdonithatd. Tekintettel azonban arra, hogy a szerzok figyelmen kiviil hagytdk
a pénz id6értékét, a szamszerli eredmények kevéssé informativak.

A behajtasi LGD moédszertant prezentdl6 munkdk ezt kovetéen mintegy két évtizeden
keresztiil egyéltaldn nem jutottak szerephez, de az 1990-es évek kozepétdl egyre tobb

tanulmany sziiletett.

5.2.1. Definiciok és feltételezések

Asarnow és Edwards [1995] a Citibank 1970-1994 kozotti 24 éves adatsora alapjan az

amerikai bankhitelek nemteljesitésébdl eredd veszteségeket elemezték. A vizsgalt
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tigyletek kozott 831 elsOrendii, fedezett, illetve fedezetlen kereskedelmi és ipari
koleson, 89 strukturdlt fedezett kolcson, nagy- és kozépvallalati hitelek szerepeltek,
amelyeknek a nemteljesitési esemény idopontjaban fenndllé 6sszege 1 millié USD és
190 millié6 USD kozott alakult.

Diszkontrataként a hitelezési kamatlabat hasznaltak, az altaluk alkalmazott default
definici6 pedig a CRD szabdlyozasnak is megfelelt, hiszen nemteljesitOnek tekintettek
minden olyan iigyletet, amelyet a bank szerint az {igyfél valdsziniileg nem fog teljes
egészében visszafizetni vagy mar késedelembe esett. Ugyanakkor példaul az iigylet
lezarasara vonatkoz6 meghatdrozasrél a CRD-vel vald konzisztencia nem mondhato el,
hiszen a szerzOk csak akkor tekintették az ligyleteket lezdrultnak, ha a kitettség nulldra
csokkent.

Megfigyeléseik szerint az LGD a vizsgdlt 24 éves iddszak sordn viszonylag stabilan
alakult, de nem normalis, hanem balra felrdiilt,67 illetve kétcsicsu (bimodalis) eloszlas

jellemezte.

Carty és Liebermann [1996] a Loan Pricing Corporation veszteség adatbazisaban 1990-
1996 kozott szerepld olyan 229 elsorendii fedezett kis- és kozépvallalati kolcson
megtériiléseire vonatkozdan végeztek szamitasokat, amelyeknek a behajtisi folyamata
mar lezérult.

A megtériilési ratat — jelentds leegyszertsitésekkel élve — a kamat- és tOketorlesztések
diszkontalt Osszegzése alapjan kalkulaltdk, figyelmen kiviil hagyva a kiilonféle
koltségeket és dijtételeket, diszkontrataként pedig olyan hozamokat hasznéltak,
amelyeket ugy szamszertlsitettek, hogy a LIBOR-t az iigyletkockdzat alapjan szdmolt
kamatfelarral megnovelték. Az dltaluk megfigyelt eloszlds er0sen balra ferdiilt: a 8%-os

medidnnal szemben 21% volt az atlagos LGD.

Eales és Bosworth [1998] tanulminya az ausztrdl Westpac Banking Corporation
megtériilési ratdinak 1992-1995 kozotti empirikus vizsgélati eredményeit mutatta be. Ez
az elemzés Osszesen 5782 tigyfél mar lezarult, 6,7 milli6 USD-nél alacsonyabb 0sszegii
kisvallalati, fogyasztasi és lakéashitelére, valamint ingatlan-beruhazasi hitelére terjedt ki,
amelyen beliil csaknem 95% volt a fedezett tigyletek aranya.

Diszkontrataként a CAPM szerinti alternativ tokekoltséget alkalmaztak, de
megmutattak, hogy példaul Asarnow és Edwards [1995] elemzéséhez hasonldan a

hitelezési kamatlabat hasznélva az LGD 10%-kal alacsonyabbnak mutatkozott volna.

57 példaul az ipari és kereskedelmi kolcsonok dtlagos LGD-je 34,79% volt, a medidn pedig csak 21%.
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A realizdlt megtériilésekbdl levontdk a nemteljesitést kovetd tovabbi hitelkifizetéseket,
valamint a kiils6 és belsé behajtasi koltségeket, és ezeknek a netté megtériiléseknek az
alapjan kalkulaltdk a megtériilési ratat. Az LGD-értékek eloszlasat 0%-nél, illetve
100%-nal levagtak.

A kiilonb6z6 kolcsontipusok vonatkozdsaban Ok is eltér6 LGD-t tapasztaltak: a
kereskedelmi kolesonok dtlagos LGD-je 31% (medianja 22%), a fogyasztasi kolcsonoké
pedig 27% (medidnja 20%) volt; tovabba a fedezetlen tigyletek veszteségratija is
magasabbnak mutatkozott, mint a fedezetteké. Felismerték, hogy a fedezetlen és a
fedezett tigyletek LGD-eloszldsa jelentdsen eltért egymdstol: mig a fedezetlen hiteleké
kétcsucsu (bimoddlis) volt, addig a fedezetteket balra ferdiilt egycsticsi (unimodélis)
eloszlas jellemezte. Hamilton, Varma, Ou és Cantor (Hamilton et al. [2003]) a mar
emlitett kutatdsuk sordn ugyancsak eltérést taldltak a fedezetlen és a fedezett iigyletek
LGD-eloszldsa tekintetében, de Ok tulajdonképpen csak a ferdeség irdnyat vélték

eltérének.

Felsovalyi és Hurt [1998] olyan 1149 latin-amerikai lezart kolcsoniigyletnek az 1970-
1996 kozotti idészakbeli megtériiléseit vizsgaltak, amelyek meghaladtak 100 ezer USD-
t. Eales és Bosworth [1998] munkdjahoz hasonléan Ok is erdsen balra ferdiilt eloszlast
tapasztaltak. Az altaluk mért atlagos LGD 31,8% volt 28,8%-os szorassal, de mikdzben
kifejezetten nagynak mutatkozott a 15%-ndl alacsonyabb LGD-értékek ardnya, akadt
példa a 100%-ot meghalad6é LGD-re is.

A nemteljesitési eseményre vonatkoz6 definici6juk megegyezett az Asarnow és
Edwards [1995] kordbban bemutatott tanulmanyaban alkalmazott meghatdrozéssal,
tehat nemteljesitonek tekintettek minden olyan {igyletet, amelyet az tigyfél valdszintileg

nem fog teljesen visszafizetni, illetve amely mar késedelembe esett.

Araten, Jacobs és Varshey (Araten et al. [2004]) 3761 nagyvéllalati kolcson JP
Morgan-t6l szarmazo 1982-1999 kozotti megtériilési adatait elemezték, és azt figyelték
meg, hogy az LGD moédusza (5%) jelentdsen az atlag (39,8%) alatt maradt, az eloszlas
balra ferdiilt. Ugyanakkor més elemzések eredményeivel Osszevetve az altaluk mért
LGD-értékek erésebben (35,4%-os szordssal) és szélesebb savban (-10%-t6l 173%-ig)
szorédtak, de Eales és Bosworth [1998] korabban emlitett modszerétdl eltéréen nem

vagtak el az eloszlast 0%-nal és 100%-nal a kozépértékek szamitisa eldtt.
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Dermine és Neto de Carvalho [2003; 2005] a Banco Comercial Portugues kis- és
kozépvallalatok szdmara 1995 juniusa és 2000 decembere kozott folydsitott nemteljesitd
hiteleinek 371 elem{i mintdjat vontdk elemzés ald. Meglehetésen szigoru default
definiciot alkalmaztak: mar az 1 napos késedelmet is mulasztisnak tekintették, aminek
kovetkeztében nagyszamu tobbszords default szerepelt a megfigyelések kozott. Az
eredmények elemzése sordn nem lehet elvonatkoztatni attdl a sajatossdgtol, hogy a
szerzOk ilyen esetben csak a legels6 alkalmat vették figyelembe, és ez a megtériilési rata

feliilbecsléséhez vezetett.

Grunert és Weber [2005; 2009] 1992-2003 kozotti németorszagi vallalati hitelekre
vonatkozé banki adatokat vizsgiltak, és adatbdzisukban 120 vallalat lezart iigyletei
szerepeltek. A kalkulaci6 iigyfélszinten, egységesen 5%-os diszkontritaval, a bejovo és
kimend pénzdramldsok széles korének figyelembevételével késziilt.

A szerzOk részletesen elemezték a megtériilési ratdk eloszlasat, és erdteljes jobbra
ferdiilést tapasztaltak, ugyanakkor arra is felfigyeltek, hogy a megtériilési ratak szamos
esetben negativak voltak, tehat egyes iigyletek esetében a koltségek jelenértéke
meghaladta a brutté megtériilési 6sszegek diszkontalt értékét.

Dermine és Neto de Carvalho [2003; 2005] tanulmanyaihoz hasonléan azt tapasztaltik,
hogy a legjelentdsebb koltségek a biztositékok érvényesitésébdl eredtek, ezért a kisebb
Osszegli hitelek esetében a koltségek relative nagyobbnak bizonyultak, mint a magas

hitelosszegek esetében.

Brady, Chang, Miu, Ozdemir és Schwartz (Brady et al. [2007]) a nemteljesitési
eseményt kovetd megtériillések kockdzatinak megfeleld diszkontrita meghatdrozasat
tizték ki célul. Tanulmédnyukban piaci drakat és behajtasbdl szdrmazé megtériiléseket
tartalmazé adatbazisbeli empirikus adatokat is dsszevetettek.

Thomas, Mues, Matuszyk és Moore (Thomas et al. [2007a; 2007b]) azt vizsgéltik,
hogy milyen tényezok befolydsoltdk a banki belsé behajtasi osztaly, illetve a kiilsé cég
altal végzett behajtasi folyamatokbdl ered6 megtériiléseket.

Csak a 180 napnal hosszabb késedelemben 1év6 tigyleteket tekintették nemteljesitonek,
és csak a default eseményt kovetd elsd 24 honap megtériiléseit vették figyelembe.
Tekintettel azonban arra, hogy az elemzést két meglehetosen eltéré adatbazis
felhaszndlasaval végezték, a szamszerli eredmények Osszehasonlithatésaga

megkérddjelezhetd.
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Keisman és Marshella [2009] a Moody’s bankhitelekre, valamint adéssdgpapirokra
vonatkozé 1988-2009 kozotti idoszakbeli megtériilési adataira alkalmaztdk a behajtasi
LGD mddszertant. Portféligjuk mintegy 3000 tigyletet tartalmazott. Szamitdsaikat
diszkontrata alkalmazdsa nélkiil, valamint a nemteljesitési eseményt megel6z6
kamatldbbal torténd diszkontdldssal egyarant elvégezték.

Azt tapasztaltdk, hogy az elsOrendi bankhiteleket — amelyek jelentds részben fedezettek
voltak — jellemezte a legmagasabb megtériilési rata, mig a legalacsonyabb megtériilést a
kielégitési rangsorban hatul elhelyezkedd kotvények eredményezték. A nomindlis és
diszkontaldsos moddszerrel szamitott ratdk Osszevetése soran azt taldltdk, hogy ezek
eltérése is az elsérendii bankhitelek esetében volt a legnagyobb, illetve a kielégitési

rangsorban hatul elhelyezkedd kotvények esetében a legkisebb.

Chalupka és Kopecsni [2009] egy anonim cseh kereskedelmi bank adatbizisdban
szereplO lezart és folyamatban 1évé cseh kis- és kozépvallalkozasi (SME), valamint
vallalati hiteliigyletek adatait hasznaltdk fel az LGD modellezéséhez. Szignifikdns
eltérést tapasztaltak az 1 éven beliil lezarult €s az ennél hosszabb behajtasi folyamattal
rendelkez6 iigyletek LGD-értékei kozott, és mivel az elobbi kategoridba tartozd esetek

68 p s L
7% volt, ezért ezeket kizartak az elemzésbol.

jelentos része ,.technikai default
A kumulalt megtériilési ratdk alapjan azt tapasztaltik, hogy a behajtasi folyamat els6 3
évét kovetden mar nem adddtak szdmottevd megtériilések, ezért a megtériilési idészak
effektiv hosszat 3 évnek tekintették. Tehat azokat a lezaratlan tigyleteket is bevontdk az
1d6) meghaladta ezt az idétartamot.

A kozvetlen koltségeket figyelmen kiviil hagytdk, a kdzvetett koltségek allokdldsa sordn
pedig a kumuldlt megtériiléseket tekintették vetitési alapnak, igy ezeket a koltségeket a
megtériilési 0sszeg 1,8%-aként becsiilték a multbeli tapasztalat alapjan.

A fedezeteket Ot kiillonbozd kategdridba soroltdk, és ezekhez 0, 240, 420, 600, illetve
990 bazispontos kockdzati prémiumot rendeltek, majd az egyes iigyfelekhez tartozé
kockdzati prémiumot az ligyleteik mogott allo fedezetek kockazati osztilyai alapjan
kalkulaltak. A diszkontratat a kockdzatmentes hozam és az eszkozosztalyonként eltérd
kockdazati prémium Osszegeként definialtak.

Osszehasonlitisképpen egységes 0%-o0s, 1%-0s,..., 8%-os és 9%-os kockdzati
prémiumot alkalmazva azt tapasztaltdk, hogy a kockdzati prémium 1%-os novekedése

az LGD-t hozzivetOlegesen ugyanennyi szdzalékponttal emelte, és ezt a mérsékelt

68 Margindlisan kis 0sszegli vagy rovid ideig tarté késedelem.
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hatdst a szerzOk a behajtisi periddus rovidségével magyardztdk. A szisztematikus
eszkozkockazati osztdly szerinti megkozelités az 5%-os egységes kockazati prémium
alkalmazasahoz hasonlé LGD-értékeket eredményezett.

A megfigyelések évenkénti alacsony szamabdl adéddan az tigyleteket induldsuk, illetve
nemteljesitésiik id6pontja alapjan hiarom kategoéridba soroltdk (1994-ig, 1995-1999,
2000-2005), amely periddusok a cseh bankszektor kiilonb6zd fejlodési szakaszait,
illetve a cseh gazdasag eltérd ciklusait fedték le. Az eltérések az LGD-értékekben is
megnyilvanultak, szignifikdns hatdst gyakoroltak.

Bellotti és Crook [2008] a lakossdgi hitelkdrtyatermékek megtériilési, illetve
veszteségratdjanak eldrejelzésére képes modell kialakitdsat tlizték ki célul. Egy, az
egyesiilt  kirdlysdgbeli  pénziigyi intézményt6l szdrmazé adatok négyféle
hitelkdrtyatermék 1998-2004 kozott indult tigyleteire vonatkoztak.

A szerz6k mindossze 12 honapos megtériilési idoszakkal kalkulaltak, tovabba jelentds
leegyszertsitést alkalmazva koltségekkel nem szdmoltak. Kizdrélag azokat az
tigyleteket vontdk be a kalkuldcioba, amelyek nemteljesitévé valdsa ota legalabb 12
hénap eltelt. Az eloszlas alakjanak €s statisztikai jellemzoéinek meghatdrozdsara nem
tértek ki, alapvetd céljuk ugyanis a modellalkotds és az egyes modellek eldrejelzd

képességének mérése, Osszevetése volt.

17. tablazat: Szakirodalmi empirikus eredmények osszefoglalasa I'V.

SZERZOK

IDOSZAK, ADATOK

FELTETELEZESEK

ELOSZLASTIPUS,
LGD-KOZEPERTEKEK

Asarnow — 1970-1994-: Diszkontrata: hitelezési | Balra ferdiilt, illetve kétcsicsu
Edwards 831 elsérendli kereskedelmi kamatlab. (bimodalis) eloszlas.
[1995] és ipari kolcson, 89 Nemteljesités Az ipari és kereskedelmi
strukturalt fedezett kolcson, definicidja: a CRD-nek | kolcsonok dtlagos LGD-je:
nagy- és kozépvallalati megfeleld. 34,79%, medidnja: 21%.
hitelek (Citibank), Lezarult tigylet: ha a
1 millié — 190 milli6 USD kitettsége 0.
Carty — 1990-1996: A koltségek és dijak Erdsen balra ferdiilt eloszlas.
Liebermann | 229 elsérendii fedezett kis- figyelmen kiviil Atlag: 21%;
[1996] és kozépvallalati kolcson, hagydsa. Medidn: 8%.
amelyeknek a behajtasi Diszkontrita: LIBOR +
folyamata mar lezarult (Loan | az iigylet kockdzata
Pricing Corporation szerint kalkulalt
adatbdzisa) kamatspread.
Eales — 1992-1995: Diszkontrita: CAPM A fedezetlenek eloszldsa
Bosworth 5782 tigyfél mar lezarult, 6,7 | szerinti alternativ kétcstcsu (bimodalis), a
[1998] millié USD-nél alacsonyabb | tékekoltség. fedezetteké balra ferdiilt
Osszegt kisvallalati, Megtériilések és egycstcsu (unimodalis),
fogyasztasi, lakds- és koltségek nettdsitasa. alacsonyabb étlaggal.
ingatlan-beruhdzasi hitele A 0%-ndl kisebb vagy | Kereskedelmi kolcsonok 4tlagos
(ausztrdl Westpac Banking 100%-n4l nagyobb LGD-je: 31%, medidnja: 22%.
Corporation adatbizisa) LGD-k levigésa. Fogyasztasi kolcsonok 4tlaga:
27%, medianja: 20%.

-152 -




17. tablazat (folytatas): Szakirodalmi empirikus eredmények osszefoglalasa I'V.

SZERZOK

IDOSZAK, ADATOK

FELTETELEZESEK

ELOSZLASTIPUS,
LGD-KOZEPERTEKEK

Felsovalyi 1970-1996: Nemteljesités Erdsen balra ferdiilt eloszlés.
— Hurt 1149 latin-amerikai 100 ezer | definicidja: a CRD-nek | Atlag: 31,8%.
[1998] USD-nél magasabb 0sszegli | megfeleld. Szorés: 28,8%.
kolcson, mar lezart behajtdsi Gyakori a 15%-n4l kisebb LGD.
folyamat El6fordul 100%-nél nagyobb is.
Araten et 1982-1999: Az LGD kiléghat a Balra ferdiilt eloszlas.
al. [2004] 3761 nagyvallalati kolcson [0;1] intervallumbdl. Atlag: 39,8%.
(JP Morgan) Moédusz: 5%.
Széras: 35,4%.
Tartomany: -10%-t61 173%-ig.
Dermine — 1995-2000: Nemteljesités
Neto de 371 kis- és kozépvallalati definicidja: 1 napos
Carvalho hitel (Banco Comercial késedelem.
[2003; Portugues) Minden iigyletnél csak
2005] az els6 default esemény
figyelembevétele.
Grunert — 1992-2003: Sokféle bejovo és Erdsen jobbra ferdiilt eloszlas.
Weber 120 németorszagi vallalati kimend pénzaramlas Gyakori a 100%-ndl nagyobb
[2005; tigyfél mar lezarult figyelembevétele. LGD.
2009] bankhitelei Diszkontrata: 5%.
Ugyfélszintii szamits.
Legnagyobb koltség:
biztositékérvényesités.
Brady et al. | Piaci drak és behajtasbol
[2007] szarmaz6 megtériilések.
Thomas et 11000 személyi kolcson + Nemteljesités definicio:
al. [2007a; | 70000 elemi kiils6 behajtasi | 181 napos késedelem.
2007b] adatbdzis Effektiv megtériilési
iddszak: 24 hénap.
Keisman — | 1988-2009: Diszkontréta: 0, illetve | A kielégitési rangsorban hatul
Marshella 3000 bankhitel és a nemteljesitési elhelyezked6 kotvények atlagos
[2009] addssdgpapir (Moody’s) eseményt megel6z6 LGD-je magasabb, mint az
kamatldb. elsérendi fedezett bankhitelé.
Chalupka — | Lezdrt és folyamatban 1évd Kozvetlen koltségek Eltéro eloszlds az 1 éven beliil
Kopecsni cseh kis- és figyelmen kiviil lezarult és az ennél hosszabb
[2009] kozépvillalkozdsi, valamint | hagydsa. behajtdsi folyamat esetén.
véllalati hiteliigyletek Effektiv megtériilési Az LGD eltérd a bankszektor
(anonim kereskedelmi bank) | idészak: 36 honap. kiilonbozd fejlodési
Koltségallokacio: a szakaszaiban és a gazdasag
megtériilés 1,8%-a. eltérd ciklusaiban.
A fedezetek kockazat
szerint felosztdsa 5
kategdridra.
Diszkontréta:
kockdzatmentes hozam
+ kockdzati prémium.
Bellotti — 1998-2004: Effektiv megtériilési
Crook Négyféle hitelkartyatermék idészak: 12 hénap.
[2008] (Egyesiilt Kiralysag) Koltségek figyelmen
kiviil hagyasa.

(Sajat készitést tablazat)

A kovetkez6 részben azt targyalom, hogy a hiteliigyletekre vonatkoz6 behajtasi LGD

moédszertanon alapuld empirikus elemzések szerint milyen tényez6k befolydsoljak

szdmottevd mértékben a megtériilési rata, illetve az LGD alakulésat.
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5.2.2. A megtériilési rata, illetve az LGD befolyasoloé tényezoi

Asarnow és Edwards [1995] a Citibank 1970-1994 kozotti 24 éves adatsora alapjan az
amerikai bankhitelek nemteljesitésébdl eredd veszteségeket elemezve azt tapasztaltdk,
hogy az LGD értékét jelentdsen befolydsolta a kolcsonok fedezettsége, tipusa,
ugyanakkor példdul a hitelosszeg hatdsa nem volt szignifikdns. A kiillonb6z6
tigylettipusok LGD-je kozott jelentds eltérés mutatkozott: mig a kereskedelmi és ipari
kolesonok atlagos LGD-je 34,79% volt (medidnja 21%), addig a strukturalt kolcsonoké
mindossze 12,75%.

Carty és Liebermann [1996] elsorendi fedezett kis- és kozépvillalati kolesonok
megtériiléseit vizsgdlva a fedezettipus és az LGD kozotti kapcsolatot tekintve azt
tapasztaltik, hogy a forgéeszkoz-fedezetii hitelek veszteségratdja alacsonyabb volt, mint
azoké, amelyek mogott ingatlan vagy valamilyen befektetett tirgyi eszkoz A4llt
fedezetként. Ennek lehetséges magyardzata az, hogy a forgdeszkozok likvidebbek, igy
gyorsabban €s nagyobb Osszegii megtériilésre szamithat beldliik a bank.

Eales és Bosworth [1998] a kisvallalati, fogyasztasi és lakashitelek, valamint ingatlan-
beruhazasi hitelek korében inverz kapcsolatot taldltak a hitelosszeg és az LGD kozott,
ami ellentmondott szimos mds tanulmény eredményeinek.

Felsovalyi és Hurt [ 1998] a kolcsonosszeg és az LGD kozott pozitiv irdnyt kapcsolatot
figyeltek meg, a nemzeti makrogazdasdgi tényezOk hatdsat azonban nem taldltdk
meghatdrozonak. Ezt tdmasztja ald az a megfigyelésiik is, hogy bér elemzésiik 27 éves

periddust dlelt fel, az dtlagos LGD idében viszonylag stabilnak mutatkozott.

McNabb és Wynn [2000] lakossagi hitelek megtériilését vizsgdlva arra hivtik fel a
figyelmet, hogy a nemteljesitési esemény hatterében 4ll6 okok kiilonbozdsége is
jelentés mértékben befolydsolja a behajtasi folyamat eredményét, Bos, Kelhoffer és
Keisman (Bos et al. [2002]) pedig a PD és az LGD kozotti korrelaciéra mutatott ra.

Araten, Jacobs és Varshey (Araten et al. [2004]) a JP Morgan nagyvallalati
kolesoneinek 1982-1999 kozotti megtériilési adatait elemezve a teljes idoszakot egyben
vizsgdlva nem tapasztaltak Osszefiiggést a nemteljesitési rita és a veszteségrita
alakuldsa kozott, de amennyiben az els6 négy évet kihagytdk az elemzésbol, akkor
pozitiv korrel4cid rajzolddott ki. A szerzdk a fedezet tipusa és az LGD kozott minden

id6tavon szignifikans kapcsolatot talaltak.
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Dermine és Neto de Carvalho [2003; 2005] a kis- és kozépvillalati hitelekre a behajtasi
LGD moédszertant alkalmazva szdmos korabbi empirikus tanulméannyal egybehangzé
kovetkeztetésre jutottak: az elemzési eredmények azt mutattdk, hogy a megtériilési rata
leginkabb a hitelosszeg nagysagaval, valamint a fedezettipussal hozhat6 Gsszefiiggésbe.
Mig a hitelosszeggel erds negativ irdnyud korrelacidt taldltak, addig a fedezettséggel —
kiilonosen a targyi fedezetek esetében — hatdrozottan pozitiv korreldcié mutatkozott.
Tovabbi jelentds befolyasolo tényezonek bizonyult az dgazat, az tigylet induldsdnak éve,
valamint a cég életkora is.

A behajtési folyamattal kapcsolatban felmeriild koltségeket tekintve felismerték, hogy a
kozvetlen koltségeket jelentdsen befolydsolta a behajtds modja (belsdé behajtds vagy
nem). Azt tapasztaltik, hogy a koltségosszetevOk kozott meglehetdsen magas a fix
koltségek ardnya, és ez részben a hitelosszeg és a megtériilési rata kozott tapasztalt
negativ irdnyu kapcsolatra is magyarazatul szolgélt.

Ugyanakkor a vizsgdlatba bevont valamennyi makrogazdasiagi jellemzordl
altaldnossagban elmondhaté, hogy egyik sem bizonyult a megtériilési ratat

statisztikailag szignifikdnsan befolydsold tényezdnek.

Querci [2005] egy olaszorszagi kereskedelmi bank 15827 hiteliigyletének az 1980-2004
kozotti idészakra vonatkozd adatait elemezte azokat a tényezdket kutatva, amelyek a
leginkabb befolydsoltdk az LGD alakuldsat. Azt tapasztalta, hogy az ligyféljellemzdk
felhaszndldsa nélkiili modellek magyarazé ereje meglehetdsen kicsi volt, és onmagaban
egyetlen valtoz6 sem mutatkozott igazdn jelentOsnek. Végiil az a modell bizonyult a
legjobbnak, amelyben a hiteltipuson, a foldrajzi elhelyezkedésen, a fedezet tipusén, az
tigyfélszegmensen és a behajtdsi folyamat hosszdn tilmenden iigyféljellemzdket is

magéban foglalt.

Grunert és Weber [2005; 2009] németorszagi véllalati hitelek varhaté veszteségét
befolyasold tényezoket kutattak a behajtdsi LGD modszertan alapjan, és azt talaltdk,
hogy a megtériilési ratat jelent6sen befolydsolta a behajtasi folyamat lezaruldsdnak
moédja: a default eseményt kovetden felépiild cégek tigyletei esetében a megtériilési
ratdk szignifikdnsan magasabbnak bizonyultak, mint azok esetében, amelyek
felszdmoldsra keriiltek.

A varhat6 megtériilés szempontjabol a fedezettség mértéke, a PD, az tigyfél-bank
kapcsolat intenzitdsa, a cég mérete, valamint a behajtdsi folyamat sordn felmeriild

koltségek Osszege bizonyult a legfontosabb befolydsold tényezonek. A szerzok a
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fedezettség mértéke és a PD kozott negativ korreldcidt taldltak, ami ellentmond egyrészt
szdmos tanulmanyban publikdlt eredménynek, masrészt annak a gyakorlati
tapasztalatnak, hogy a gyengébb hitelképességii (nagyobb PD-vel jellemezhetd)
tigyfelektdl a hitelintézetek dltaldban nagyobb fedezeteket kbvetelnek meg.

A tokekoltséget — mint egy specidlis koltségtipust — is figyelembe véve a megtériilési
ratdk szamottevd mértékben csokkentek, a céltartalék-képzEésbdl és értékvesztésbol
ered0 adozasi elonyokkel is kalkuldlva viszont novekedtek, Osszhangban azzal a
tapasztalattal, hogy a behajtdsi id6észak meglehetdsen hosszi volt. Az ligyletlezaras
moédja és a behajtdsi folyamat hossza kozott egyébként nem taldltak szignifikdns

kapcsolatot.

Brady, Chang, Miu, Ozdemir és Schwartz (Brady et al. [2007]) piaci arakat és
behajtdsbdl szdrmazé megtériiléseket egyardnt vizsgéltak, €s statisztikailag szignifikdns
befolyasold tényezonek taldltdk az adds rating besoroldsat, az addssag tipusat, valamint
az 4gazati-gazdasagi koriilményeket. Acharya, Bharath és Srinivasan (Acharya et al.
[2007]), Schuermann [2005], valamint Altman, Brady, Resti és Sironi (Altman et al.
[2005a]) tanulméanyédhoz hasonléan Ok is azt tapasztaltik, hogy az agazati feltételek az
altalanos gazdasiagi helyzethez képest erdsebb hatdst gyakoroltak a megtériilés
kockdzatéra.

A fedezetlen és a fedezett ligyletek kockdzata kozott nem taldltak jelentOs eltérést, de
ezt az eredményiiket fenntartdsokkal kell kezelni, ugyanis a fedezettség mértékére
vonatkozé adat nem 4llt rendelkezésiikre, csak a fedezettség tényére vonatkozdan
rendelkeztek informacidval.

Azt tapasztaltdk, hogy gazdasigi visszaesés — magas nemteljesitési ratdk — idején a
jovObeni megtériilések kockdzata is novekszik, tehét ez a tanulmdny is rdmutatott a PD
és az LGD kozotti korrelacié 1étezésére. Ugyanakkor arra is felhivtak a figyelmet, hogy
a behajtdsi LGD modszertannal végzett kalkuldcidit a rendelkezésre 4ll6 adatok

szlikosségébol adodoan meglehetdsen nagy becslési hiba terheli.

Thomas, Mues, Matuszyk és Moore (Thomas et al. [2007a; 2007b]) a banki bels6
behajtasi osztily, valamint a kiilsé cég altal végzett behajtasi folyamatokbdl eredd
megtériillések meghatirozo tényezoit kutattdk. Azt tapasztaltik, hogy a belso behajtas
esetében az LGD a hitelosszeggel pozitivan, az igénylési score pontszammal, a hitel
nemteljesitéséig eltelt futamiddvel, a teljes futamidd sordn el6fordulé késedelmes

hénapok szdmadval, valamint a legutébbi 1 éven belill késedelemben toltott hénapok
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szdmdval pedig negativan korrelalt. Ezzel szemben a kiilsé behajtds eredményeként
adédé veszteségrata az adds életkoraval és a havi torlesztorészlet Osszegével allt
szignifikans pozitiv irdnyd kapcsolatban, valamint befolydsol6 tényezoként jelentkezett

az is, hogy az iigyfél rendelkezett-e telefonnal.

Bellotti és Crook [2008] a lakossagi hitelkartyatermékekre vonatkozé kutatdsuk soran
azt tapasztaltdk, hogy a megtériilési ratat az iigyfél-bank kapcsolat hossza, az tigyfél
jovedelme, az igénylési score pontszdm, valamint az {igylet induldsitél a default
esemény bekoOvetkezéséig eltelt id6 hossza pozitivan befolydsolta, mig az {igyfél
életkora és a nemteljesitové valds idOpontjdban fenndll6 kitettség nagysdga negativan
hatott rd. Szignifikdns hatdsinak bizonyult tovabba az iigyletindulds id6pontja, valamint
az, hogy ingatlannal fedezett ligyletek esetében az tigyfél volt-e az ingatlan tulajdonosa.
A default esemény idépontjadban fenndlld kitettség és a megtériilési rata kozotti negativ
korrelacié a korabbi empirikus eredményeknek (példaul Dermine — Neto de Carvalho
[2005]; Grippa et al. [2005]) is megfelelt, a foldrajzi elhelyezkedés és a viselkedési
score pontszam erds magyarazd szerepét azonban nem tudtdk kimutatni.

A szerzO6k mind a négy hitelkartyatermék esetében statisztikailag szignifikdns negativ
irdnyd kapcsolatot taldltak a nemteljesitési rata és a megtériilési rata kozott,
mindazonaltal abban az esetben, ha a tobbi magyardzd valtozét is szerepeltették a
modellben, akkor ez a kapcsolat nem volt igazolhatd, tehat tulajdonképpen a PD-t és az
LGD-t meghatérozo tényezok kozott allt fenn kapcsolat, nem pedig kdzvetleniil a PD és

az LGD kozott.

Zhang [2009a] a fedezetek és a megtériilési rata kozotti kapcsolatot vizsgélta amerikai
véllalatok hiteliigyleteire vonatkozé 1988-2007 kozotti adatok alapjdn, és erds pozitiv
irdnyd kapcsolatot taldlt a fedezetértékek és a megtériilési riata kozott. Az iizleti-
gazdasdgi ciklus és a fedezetek kozotti Osszefiiggés rdirdnyitotta a figyelmét a
makrodkonémiai koriilmények megtériilési ratara gyakorolt késleltetett hatdsira, ami
gazdasigi fellendiilés idején a fedezetekre vonatkozé eldirdsok lazulasdhoz és a
megtériilési ratak csokkenéséhez vezet, recesszid idején pedig a szigoriibb szerzddési
feltételek révén a magasabb megtériilések iranyaba hat.

Ez a tanulmény a véllalati hitelekre vonatkozé adatok alapjan késziilt, de érdekes kérdés
lehet a lakossagi szektor vonatkozasaban is, hogy a szerzodési feltételek szigordsiga

hogyan befolyésolja a megtériilési ratat. Ugyanakkor figyelembe kell venni azt is, hogy
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a rendelkezésre 4ll6 hazai adatok mennyisége és részletessége ennek vizsgélatdhoz sok

esetben még nem elégséges.

18. tablazat: Szakirodalmi empirikus eredmények osszefoglalasa V.

SZERZOK IDOSZAK, ADATOK BEFOLYASOLO TENYEZOK
Asarnow — 1970-1994: fedezettség,
Edwards 831 elsorendli kereskedelmi és ipari kolcson, 89 kolcsontipus (kereskedelmi és
[1995] strukturalt fedezett kdlcson, nagy- és kozépvallalati ipari kolcsonok / strukturalt
hitelek (Citibank), kolesonok)
1 millié — 190 milli6 USD
Carty — 1990-1996: fedezettipus (forgéeszkoz-fedezetii
Liebermann | 229 elsérendl fedezett kis- és kozépvallalati hitelek LGD-je alacsonyabb)
[1996] kolcson, amelyeknek a behajtasi folyamata mér
lezarult (Loan Pricing Corporation adatbazisa)
Eales — 1992-1995: hitelosszeg (-)
Bosworth 5782 tigyfél mar lezarult, 6,7 milli6 USD-nél
[1998] alacsonyabb 0sszegli kisvallalati, fogyasztdsi, lakds-
és ingatlan-beruhazasi hitele (ausztrdl Westpac
Banking Corporation adatbazisa)
Felsovalyi — | 1970-1996: kolcsonosszeg (+)
Hurt [1998] | 1149 latin-amerikai 100 ezer USD-nél magasabb
Osszegli kolcson, mar lezart behajtasi folyamat
McNabb — lakossagi hitelek nemteljesités hétterében all6 ok
Wynn
[2000]
Bos et al. nemteljesitési valészinliség
[2002]
Araten et al. | 1982-1999: nemteljesitési rita (+, egyes
[2004] 3761 nagyvallalati kolcson (JP Morgan) idészakokban),
fedezet tipusa
Dermine — 1995-2000: hitelosszeg (+),
Neto de 371 kis- és kozépvallalati hitel (Banco Comercial fedezettipus,
Carvalho Portugues) fedezettség (-),
[2003; dgazat,
2005] az ligyletindulds éve,
a cég életkora,
a behajtas mddja
Querci 1980-2004: hiteltipus,
[2005] egy olaszorsz4gi kereskedelmi bank 15827 foldrajzi elhelyezkedés,
hiteliigylete fedezettipus,
tigyfélszegmens,
a behajtasi folyama hossza,
tigyféljellemzék
Grunert — 1992-2003: a behajtdsi folyamat lezaruldsanak
Weber 120 németorszdgi vallalati tigyfél mar lezarult modja (felszamolas-e),
[2005; bankhitelei fedezettség mértéke,
2009] nemteljesitési valdsziniiség,
tigyfél-bank kapcsolat intenzitasa,
a cég mérete,
behajtasi koltségek,
tokekoltség,
céltartalékképzés és értékvesztés
ad6zdsi hatdsai
Brady et al. | Piaci drak és behajtdsbol szdrmaz6 megtériilések. az ados rating besoroldsa,
[2007] addsség tipusa,

agazati-gazdasagi koriilmények,
nemteljesitési valdszintliség
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18. tablazat (folytatas): Szakirodalmi empirikus eredmények osszefoglalasa V.

SZERZOK IDOSZAK, ADATOK BEFOLYASOLO TENYEZOK
Thomas et 11000 személyi kolcson + 70000 elem kiilsé belsd behajtds esetén:
al. [2007a; behajtasi adatbdzis hitelosszeg (+), igénylési score
2007b] pontszdm (-), a nemteljesitésig

eltelt futamido (-), a teljes
futamid6 soran el6forduld
késedelmes hénapok szdma (-), a
legutdbbi 1 éven beliil
késedelemben eltoltott hdnapok
szama (-);

kiils6 behajtés esetén:

ados életkora (+), havi
torlesztorészlet (+),

rendelkezik-e az tigyfél telefonnal

Bellotti — 1998-2004: tigyfél-bank kapcsolat hossza (-),
Crook négyféle hitelkartyatermék (Egyesiilt Kirdlysag) az tigyfél jovedelme (-),
[2008] igénylési score pontszdm (-),

a nemteljesitésig eltelt id6 (-),

az ugyfél életkora (+),

a nemteljesitéskori kitettség (+),
az tigyletindulds id6pontja,

az tuigyfél-e a tulajdonosa a
fedezetiil szolgalé ingatlannak,
nemteljesitési rata (+, kozvetetten)
Zhang 1988-2007: fedezetértékek (-),

[2009a] amerikai véllalatok hiteliigyletei szerzOdési feltételek szigorisiga

(Sajat készitést tablazat)

5.2.3. Modellépitéssel kapcsolatos kérdések

Polivka [2008] a parametrikus és nemparametrikus modellezés lehetOségeit vizsgilva
azt tapasztalta, hogy a megtériilési ratdk eloszldsa sok esetben kétcsicsu (bimodalis),
illetve tobbcesicsu (multimodalis), meglehetosen vastag szélekkel, és eléfordulnak 0%-
ndl kisebb, illetve 100%-ndl nagyobb megtériilési ratdk is. Annak magyardzataként,
hogy az eloszlds miért nem normalis, az alabbiakat emelte ki:
= Nem csak a késedelmes iigyletek kaphatnak nemteljesitd mindsitést, hanem
példaul azok is, amelyek esetében az adds, addstars, illetve garantér masik hitele
valt nemteljesitové. Ezekbdl az tigyletekbdl tilnyomdrészt magas — sok esetben
100% koriili — megtériilésekre lehet szdmitani.
= A hitelintézetek rendszerint csak akkor irjdk le veszteségként a kitettségeket, ha
azok behajtasi koltségeinek a bruttdé megtériilésekhez viszonyitott ardnya
meghaladta a 100%-ot, igy a megtériilési rata negativ.
= Abban az esetben, ha a behajtisi folyamat sordn a felmeriill6 koltségek
meghaladjdk a bevételeket, akkor a nettd megtériillések negativva valhatnak.

Ehhez a magas diszkontrata alkalmazasa is hozzdjarul azaltal, hogy a késobbi
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megtériiléseket erdsebben stjtja, mint az idészak sordn elszértan felmeriild
koltségeket.

= Elofordulhat olyan helyzet is, hogy a hitelintézet magasabb &4ron tudja
értékesiteni az tigylet mogott allé fedezetet, mint a nemteljesités idopontjaban
fennallo kitettség és a koltségek jelenértékének Osszege, és ezaltal a nettd
megtériilés a 100%-ot meghaladja.

« Arverésen val6 értékesités vagy koveteléseladds esetében nagyon killonbozo
lehet a nemteljesitd statuszba keriiléstdl az iigylet lezdrdsdig eltelt idészak
hossza, és a jelentds eltérések nagy Osszegek esetén kozbensé moéduszokat
eredményezhetnek.

Ezek a sajitossigok késztették a kutatokat arra, hogy specidlis modelleket

alkalmazzanak, amelyek mindezeket figyelembe tudjdk venni.

Peter [2006] egy tobblépéses megkozelitést javasolt, amelynek keretében eldszor meg
kell hatdrozni a nemteljesitést kovetd idészakra vonatkozdan a lehetséges szcendridkat,
majd logisztikus regresszidval vagy Markov-ldncok alkalmazédsdaval szamszerlsitett

valészintiségekkel silyozva kalkuldlhaté a megtériilési rata, illetve az LGD.

Thomas, Mues, Matuszyk és Moore a kordbban mar emlitett tanulmanyaikban (Thomas
et al. [2007a; 2007b]) dontési fa mddszertant alkalmaztak a banki belsé behajtasi
osztaly, valamint a kiilsé cég altal végzett behajtasi folyamatokbdl eredé megtériilések
vizsgdlata és Osszehasonlitdsa sordn. Abbdl a feltevésbdl indultak ki, hogy a kétféle
eljaras hatékonysagét jelentdsen eltérd tényezdk befolydsoljdk, ezért kiilon regresszidk
felirdsara van sziikség a pontosabb modellezés érdekében.
Az eloszlés alakjanak tanulmanyozéasabol eredd megfigyeléseikre alapozva a kovetkezd
klasszifikaciot végezték logisztikus regresszidval:
= a belsO behajtdsi folyamat esetében az LGD=0 és az LGD>0 feltételek alapjin
soroltdk csoportokba az tigyleteket,
= a kiilsé behajtas esetében pedig az LGD=1 és az LGD<]1 feltételek szerint
valésitottdk meg a kategorizalast.
Ezt kovetden a modellépitést elvégezték a klasszikus linedris regresszioval, béta, illetve
lognormalis transzformdci6 alkalmazasaval, Box-Cox eljarassal, valamint WOE (weight
of evidence) megkozelitéssel. Ez utébbinak a keretében az iigyleteket valamennyi
szignifikdns befolydsold tényezd szerint 10 csoportba soroltdk, mindegyik esetében

meghataroztidk az atlag felettiek és atlag alattiak ardnyat, majd ezek felhasznalasaval
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szamitottak sulyozott 4tlagokat az LGD meghatdrozdsahoz. Valamennyi metodika koziil

ez a WOE eljaras eredményezte a legmagasabb R? értéket.

Caselli, Gatti és Querci (Caselli et al. [2008]) késedelmes lakossagi, valamint kis- és
kozépvallalkozasi hitelek 11649 elemt portfdlidjat vizsgdlva behajtasi LGD
moédszertant kovetve készitettek kalkuldcidt. Szamos modell tesztelését kovetden végiil
egy klasszikus legkisebb négyzetek (OLS) moddszerével illesztett linedris regresszios
modellt alakitottak ki, amely az Osszes vizsgélt alternativa koziil a legjobb eldrejelzd

képességiinek bizonyult.

Bellotti  és Crook [2008] az 1998-2004 kozott indult négyféle lakossagi
hitelkdrtyatermék LGD-modellezése sordn a legkisebb négyzetek szerinti (OLS)
regresszid, a legkisebb abszoltt eltérés (LAV) mddszer, a Tobit modell és a dontési fa
tipust algoritmus teljesitményét vetették Ossze. Ennél a legutobbi eljarasndl két
logisztikus regresszidt alkalmaztak a 0%-os és a 100%-0s megtériilési ratdkra, a [0;1]
intervallumba es6 megtériilési ratdkra vonatkozdan pedig egy klasszikus sokvaltozds
linedris regresszids modellt épitettek fel.

Négyféle transzformdicids eljarassal dolgoztak. A béta eloszlas mellett a logit
(G(a+,3'x)=(1+e‘”’+ﬂ'x )_1), a log (G(a+p'x)=e*"**) és a probit transzformacié
létjogosultsdgat is tesztelték. Mig a két utdbbi eljards ezen a teriileten meglehetsen
Ujszer(i, addig a béta eloszlas és a logit transzformdcid viszonylag elterjedtnek mindsiil
az Okonometriai alkalmazdsokban (Papke — Wooldridge [1996]), illetve azon beliil az
LGD modellezése terén is. Logit transzformdciét alkalmazott példaul Grippa, Iannotti és
Leandri (Grippa et al. [2005]), Dermine és Neto de Carvalho [2006], illetve Bastos
[2009].

Bellotti és Crook [2008] a modellek illeszkedését ugy mérték, hogy az eldrejelzett
megtériilési ratdkat Osszevetették a fiiggetlen tesztmintdn megfigyelt adatokkal.
Vizsgaltak az atlagos négyzetes eltérés (MSE), az 4tlagos abszolit eltérés (MAE),
valamint a Pearson-féle korrelacids egylitthaté értékét, és azt tapasztaltidk, hogy a
modellezési algoritmusok teljesitmény szerinti rangsora nagymértékben fiiggott az
alkalmazott mérészamtol.

A szerzOk arra a felismerésre jutottak, hogy a transzformicids eljardsok egyike sem
eredményezte konzekvensen a modellek teljesitményének javuldsit, és az daltaluk
vizsgdlt modellek 4ltal elddllitott eloszldsok egyike sem volt olyan széles, mint a

megfigyelt megtériilési ratak eloszldsa, ami azt mutatja, hogy nem tudtdk megragadni a
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sz€lsoséges értekek (0% és 100%) nagy szdmdat. Részben ebbdl kovetkezden a
kifejezetten specidlis eloszlasok kezelésére iranyulé6 modellek nem nyujtottak az OLS
regressziondl jobb teljesitményt, mivel a gyenge illeszkedés kovetkeztében az
elorejelzések nagy része konzervativ volt, és dltaldban eleve az elméleti [0;1] hatirok
kozé esett.

Az egyik legjobb modell a logit transzformiciéval kombindlt LAV regresszi6 volt, a
masik pedig a transzformdcié nélkiili OLS regresszi6, de az eltérések egyik esetben sem
bizonyultak jelentdsnek. Az alacsony standard hibak ugyanakkor azt jelezték, hogy a

kovetkeztetések mind a négy tigylettipusra helytalléak voltak.

Zhang és Thomas [2009b] nagyszamu kiilonféle modellezési eljarast hasonlitottak dssze
az egyszer( linedris regressziotdl a gamma eloszlds alkalmazdsan keresztiil a dontési fa
moédszertanokig, a tesztelést pedig az R’ a Spearman-féle korreldcids egyiitthatd, az

atlagos abszolut eltérés (MAE) és az atlagos négyzetes eltérés (MSE) alapjan végezték.

Bastos [2009] kétféle modszertant alkalmazott az LGD kalkulaciéja sordn. Az egyikbe
sorolta a logit transzformdciot, illetve a logisztikus regressziot, amelyek biztositottik a
megtériilési rata, illetve az LGD [0;1] intervallumba korldtozasit, a masik pedig a
dontési fakon alapul6 regressziés mddszertan volt, amely arra irdnyult, hogy az LGD
szempontjidbodl viszonylag homogén klaszterekbe csoportositsa az ligyleteket.

A teszteljardsok tekintetében szélesebb eszkoztarat vonultatott fel. A modellek
teljesitményének megitélése céljabol szdmos idéhorizonton (12, 24, 36, 48 hoénap)
visszateszteléssel elemezte a becslések pontossdgit (az dtlagos négyzetes, valamint az
atlagos abszolut eltérést). Mindezeken til azt is ellendrizte, hogy a modellek altal
kalkulalt ért€kek becslési hibdja kisebb volt-e, mint a multbeli hosszi tdva atlaggal
elorejelzett megtériilési rataké.

A szerz6 a Banco Comercial Portugues 1995 juniusa és 2000 decembere kozott
nemteljesitd 374 kis- és kozépvallalkozasi hitelének adatait elemezte Altman [1989]
»~mortality based” tipusi megkozelitését alkalmazva. A nemteljesitési eseményt kovetd
megtériillések diszkontdldsat az iigyletspecifikus szerzodési kamatlabakkal végezte, a
behajtasi folyamat soran felmeriil6 koltségek figyelembevételétol pedig eltekintett.

Azt tapasztalta, hogy a kumulalt megtériilési ratdk minden vizsgalt idéhorizonton (12,
24, 36, 48 hénap) kétcsicsui (bimodalis) eloszlast kovettek. Ezzel kapcsolatban két
tovébbi fontos észrevételt is tett:

= egyrészt a megtériilési ratdk szordsa a hosszabb id6tavokon egyre csokkent,
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*  masrészt a medidn a 12. hénaptdl a 24. honapra csaknem megdupldzddott, mig
ez a jelenség az atlag esetében nem jelentkezett.

A dontési fa alapi megkozelités esetében az eldgazdsi pontok eltéroek voltak a
kiilonbozé vizsgalt id6horizontokon, de altaldnossiagban elmondhat6, hogy a
legfontosabb klasszifikdcids ismérvnek a hitelosszeg, az iigyfél-bank kapcsolat hossza,
a szerz0désbe foglalt hitelkamatldb, valamint a rating kategéria69 bizonyult.
A modellek teljesitményét visszateszteléssel Osszehasonlitva a szerzé azt tapasztalta,
hogy a 12 és 24 hoénapos id6tdvokon a dontési fa alapii metodika, a hosszabb
id6szakokon (36, 48 hoénap) viszont a log-log transzformdcié nyujtott jobb
eredményeket. A modellek eldrejelzd képességét vizsgdlva pedig arra a megfigyelésre
jutott, hogy mig a dontési fa modszertan kiemelkedo teljesitményt nydjtott, addig a log-
log transzformicids eljards eredményessége még a miltbeli &dtlagokon alapuld

modellekénél is rosszabb volt.

Chalupka és Kopecsni [2009] a cseh kis- és kozépvallalkozasi (SME), valamint vallalati
hiteliigyletek adatai alapjan készitett LGD-modellezésrél sz6l6 tanulmanyukban

haromféle transzformaciés  fiiggvényt alkalmaztak: a logit, a log-log

—o+B'x

(Gla+p'x)= e ™ ) és a komplementer log-log linket (G(o+p'x)=1-¢* ), a
modellek paramétereit pedig ML eljarassal becsiilték.

Az LGD-értékeket 0%-ndl és 100%-nél levagtik. Az altaldnos, illetve a béta eloszldson
alapulé modellek mellett alternativ eljardsként ordindlis regresszidval hat diszkrét LGD-
kategdriara (grade) 7% is modellt készitettek, mert azt tapasztaltak, hogy az igy kialakitott
viszonylag homogén csoportok kozott a befolydsold tényezdk koefficienseit, illetve a
valdszinliséget illetden jelentds kiilonbségek mutatkoztak. Azt taldltdk, hogy mig a
megfigyelések teljes korét tekintve a megtériilési ratdk, illetve az LGD eloszldsa
kétcsucsu (bimodaélis) volt, addig az egyes csoportokon beliil a normélishoz kozelitett.
Osszességében elmondhat6, hogy tapasztalataik szerint a béta eloszldson alapuld

modellek illeszkedése a tobbi modellétdl minden tekintetben kissé elmaradt.

Altman és Kalotay [2010] normdl eloszldsok kombindldsaval alakitottak ki olyan
eljarast, amely megfeleld rugalmassdgi ahhoz, hogy alkalmas legyen nemteljesitd

hitelek és kotvények megtériilési ratdjanak modellezésére. A legutdbbi idoben mads

% A rating kategoria az iigyletek mintegy fele esetében nem allt rendelkezésre, ezért a szerzé az dtlaggal
imputélta. A nagymértékii manipuldcié miatt nem zdrhato ki, hogy az eredmények torzultak.

7 A Moody’s dltal alkalmazott hatérértékeknek megfeleléen az LGD-grade hatarok: 0%-10%, 10%-30%,
30%-50%, 50%-70%, 70%-90%, 90%-100%
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kutaték is szdmos tanulmdnyt készitettek, amelyek keretében ugyancsak kevert

eloszlasok alkalmazasat mutattak be.

19. tablazat: Szakirodalmi empirikus eredmények osszefoglalasa VI.

SZERZOK

ALKALMAZOTT MODSZERTAN ES KOVETKEZTETESEK

Polivka [2008]

Parametrikus és nemparametrikus modellezés lehetdségeinek vizsgélata.

,,,,,,,

(multimodalis), vastag szélekkel, 0%-nal kisebb és 100%-nal nagyobb értékekkel.

Peter [2006]

Szcendriok, logisztikus regresszié €s Markov-rancok alkalmazasa.

Thomas et al.
[2007a; 2007b]

Dontési fakkal a banki bels6 behajtasi osztdly és a kiilso cég altal végzett behajtasi
folyamatokbdl eredé megtériilések vizsgédlata, 6sszehasonlitdsa.

Modellépités klasszikus linedris regresszidval, béta, illetve lognormalis transzformacio
alkalmazdsaval, Box-Cox eljarassal, WOE megkozelitéssel.

A WOE eljaras eredményezte a legmagasabb R’ értéket.

Caselli et al.
[2008]

A Kklasszikus legkisebb négyzetek (OLS) mddszerével illesztett linerdis regresszids
modell bizonyult a legjobb eldrejelzd képességlinek.

Bellotti — Crook
[2008]

A legkisebb négyzetek szerinti (OLS) regresszid, a legkisebb abszoliit eltérés (LAV)
modszer, a Tobit modell és a dontési fa algoritmus teljesitményének osszehasonlitdsa.
Négyféle transzforméacios eljaras: béta, logit, log és probit.

Tesztelés: az elérejelzések Osszevetése a fiiggetlen tesztmintdn megfigyelt adatokkal.
A transzformdci6s eljarasok egyike sem eredményezte konzekvensen a modellek
teljesitményének javuldsat.

Zhang —
Thomas [2008]

Nagyszamu kiilonféle modellezése eljards az egyszerti linedris regressziétél a gamma
eloszlas alkalmazasan keresztiil a dontési fa modszertanokig.

Tesztelés: R?, Spearman-féle korreldcids egyiitthatd, 4tlagos abszolut eltérés (MAE),
dtlagos négyzetes eltérés (MSE).

Bastos [2009]

Altman [1989] ,,mortality based” tipusi megkozelitése.

Diszkontrata: tigyletspecifikus szerzédési kamatldbak.

Eltekintés a behajtasi folyamat soran felmeriil6 koltségek figyelembevételétol.
Logit transzformacid, logisztikus regresszié és dontési fakon alapuld regresszids
mddszertan alkalmazdsa.

Tesztelés: visszamérés 12, 24, 36 és 48 honapos id6horizontokon, dtlagos négyzetes
eltérés, atlagos abszoldt eltérés, becslési hiba.

Legfontosabb klasszifikdcids ismérvek: hitelosszeg, igyfél-bank kapcsolat hossza,
szerz8désbe foglalt hitelkamatldb, rating kategdria.

Chalupka — Haromféle transzformdcié: logit, log-log és komplementer log-log.

Kopecsni Az LGD-értékek levagasa 0%-ndl és 100%-nal.

[2009] Alternativ eljards: ordindlis regressziéval modellezés hat diszkrét LGD-kategéridra.
A megtériilési ratdk és az LGD eloszldsa kétcsicsu (bimoddlis) volt, de az egyes
csoportokon beliil a normélishoz kozelitett.

Altman — Kevert eloszlasok, normal eloszlasok kombinal4sa.

Kalotay [2010]

(Sajat készitésu tablazat)

Osszességében elmondhaté, hogy az Osszetettebb mddszerek alkalmazdsa sok esetben

nem eredményezett jobb becsléseket, mint a klasszikus legkisebb négyzetek mddszere

(OLS). A 6. fejezetben sajat kutatdsom ismertetése sordn ugyanakkor azt is

megmutatom, hogy az éltalam vizsgalt portfélio6 LGD-értékeinek eloszlasa kétcsucsu

(bimodalis), és az ligyletek lezarasi tipusa szerinti kategéridk LGD-eloszldsa merében

eltér egymastdl, ezért indokolt az elkiilonitett kezelésiik, a ,klasszikus” normalis

eloszlas feltételezése nem 4dllja meg a helyét.
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5.3. Behajtasi LGD modszertan a jelzaloghitel-ligyletek
vonatkozasaban

A behajtasi LGD mddszertannak a jelzdloghitel-tigyletekre vonatkozé alkalmazasardl
sz616 tanulmanyok szdma meglehetdsen kicsi, mindazonaltal kiemelhetd néhany olyan
tényez0, amelyeknek a megtériilési ratdkra gyakorolt hatdsit e publikdciok szerzoi
részletekbe menden vizsgaltak.

Szamos tanulmdany sziiletett a Loan-to-Value (LTV) ardny és a megtériilési ratak kozotti
kapcsolat elemzésérdl, igy példdul szoros Osszefiiggést tapasztalt Clauretie és Herzog
[1990], Lekkas, Quigley és Van Order (Lekkas et al. [1993]), valamint Calem és
LaCour-Little [2004].

Ugyancsak jelentds befolydsolé tényezonek bizonyult az iigylet induldsitél a
nemteljesitésig eltelt idészak hossza, a hitelosszeg nagysdga, valamint a behajtési,
felszdmolasi eljarasokban mutatkoz6 eltérések.

Az a hidnyossdg, hogy az ingatlanpiaci koriilmények valtozdsdnak, a gazdasagi
visszaesésnek a megtériilési ratdkra, illetve az LGD-re gyakorolt hatdsira viszonylag
kevés figyelmet forditottak a kutatdk, részben azzal magyardzhatd, hogy nem dalltak
rendelkezésre az ehhez sziikséges adatok. Hazdnkban az adathidny még ma is jelentds

problémat jelent, igy ennek vizsgilata még mindig meglehetdsen nehézkes.

Szamos tényezO befolydsold szerepének vizsgélatit illetéen jelentés — €s dltalaban
konzisztens — eredmények sziilettek a nemzetkozi szakirodalomban.

Példaul Moral és Garcia-Baena [2002], valamint Moral és Oroz [2002], akik 1532
nemteljesitd spanyol jelzdloghitel, illetve specializdlt bankoktél szarmazé 3887
nemteljesitdé spanyol lakossdgi jelzdlogkolcson megtériilési adatait elemezték,
alapvetden azt vizsgdltdk, hogy milyen eltérések tapasztalhatok a jogi ttra terelt,
valamint a tobbi iigylet veszteségratija kozott.

Nemteljesitonek azokat az ligyleteket tekintették, amelyek 90 napot meghaladé
késedelembe estek. Ez a definicié konzisztens a Bazel II szerinti elOirassal, de mer6ben
eltér a Felsovalyi és Hurt [1998], illetve Eales és Bosworth [1998] altal alkalmazott,
sokkal dltalanosabb meghatédrozastol.

A szerzOk szdmos egyszerlsitd feltevéssel éltek: példaul fix 5%-os diszkontrataval
szdmoltak, a negativ LGD-értékeket 0%-nak tekintették. Az 6sszes koltségtipus koziil

csak az ,.elbirtoklashoz” kapcsolddd, valamint a jogi koltségeket vették figyelembe.
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Azt tapasztaltdk, hogy a jogi utra terelt jelzdloghitelek veszteségratija éltaldban
magasabb volt, mint a tobbi nemteljesitd tigyleté: a legalabb 90 napos késedelembe esett
spanyol jelzdloghitelek atlagos LGD-je 12,65%, mig a jogi ttra terelteké 28,2% volt. Az
eloszlast viszont mindkét esetben aszimmetrikusnak, balra ferdiiltnek talaltdk (az els6
esetben 1,1 szdzalékponttal, a masodikban pedig 2,45 szdzalékponttal maradt el a

medidn az atlagtol).

Allan Lucas a 2006 szeptemberében Southamptonban megrendezett ,, Workshop and
conference on Basel Il & Credit Risk Modelling in Consumer Lending” cimi
konferencian tartott eldadasdban (emliti: Thomas et al. [2007a]) a jelzéloghitel-iigyletek
LGD-kalkulédcidjara a behajtdsi folyamaton alapulé modellezést, a dontési fa alapud
megkozelitést javasolta. Ennek keretében meg kell hatdrozni a fedezetként szolgdld
ingatlan lefoglaldsdnak az esélyét, valamint azt a megtériilést, amely az értékesités
révén realizalhaté. A kutaté a regresszids eljarassal, scorecard-épitéssel kombindlt
dontési fak fedezett hiteltermékek LGD-modellezésére torténd alkalmazhatésidgaval
foglalkozott.

Thomas, Mues és Matuszyk (Thomas et al. [2007a; 2007b]) kordbban mar bemutatott
tanulmanyaikban hasonlé metodika alkalmazasit ismertették, de 6k a fedezetlen

tigyletekre koncentréltak.

Qi és Yang [2007; 2009] lakoéingatlanokon alapitott jelzdloggal fedezett magas Loan-to-
Value (LTV) ardnyu hitelek veszteségratajat vizsgéltdk jelzaloghitel-biztositok miltbeli
tigyletszinti nemteljesitési és megtériilési adatai alapjan. 241293 tigylet 1990-2003
kozotti idészakra vonatkozé adataival rendelkeztek.

Azt tapasztaltdk, hogy az LGD alakuldsira nagyrészt magyardzatot szolgaltattak a hitel,
a mogottes ingatlan, valamint a behajtasi, felszdmolasi eljaras kiilonbozo tényezoi.
Legfontosabb befolyédsolé faktornak a CLTV (Current Loan-to-Value) bizonyult, amit a
nemteljesitéskori kitettség €és az azonos idOpontbeli ingatlanérték hanyadosaként
definidltak a kutatok.

A gazdasagi ciklikussdg veszteségratiara gyakorolt hatdsanak vizsgalata nyoman arra a
megfigyelésre jutottak, hogy kedvezbtlen ingatlanpiaci helyzetben a jelzdloghiteleken a
veszteség szignifikdnsan magasabbnak mutatkozott, mint normal piaci koriilmények
esetén.

Az LGD szdmitdsa sordn a nemteljesitéskori Kkitettségen és az ezt kovetd

megtériiléseken tilmenden figyelembe vették az elhatarolt kamatokat, valamint a jogi,
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ingatlankezelési, értékesitési és karbantartdsi koltségeket is. A jogi koltségeket
tapasztalati, illetve szakért6i alapon a nemteljesitési esemény idopontjdban fennalld
kitettség S5%-aban, az ingatlankezelési koltséget pedig egy specidlisan kalkulalt”"
ingatlanérték 3%-aban hatiroztik meg.

A diszkontélas tekintetében erds leegyszerlsitéssel éltek: egységesen az 1 éves LIBOR-t
alkalmaztdk, ami az LGD-becslésiik eredményeit lefelé torzitotta, hiszen teljesen
figyelmen kiviil hagytdk a pénzaramlasok bizonytalansigait, a nemteljesité iigyletekkel
kapcsolatos kockézatokat.

A lakéspiaci helyzet jelzOszamaként az OFHEO (Office of Federal Housing Enterprise
and Oversight) éltal publikalt lakdsarindexet (HPI — repeat-sales house price index)
alkalmaztik, és ebbdl szamitottdk a HPR-t (house price ratio) a mindenkori és a 18
hénappal kordbbi HPI hdnyadosaként. Az 1990-1994 kozétti id6szakot 100%-nél kisebb
HPR jellemezte, ezért a szerzOk ezt a periddust a lakdspiaci koriilmények szempontjabol
visszaesésnek tekintették. A korabbi elméleti és empirikus eredményekkel 6sszhangban
azt tapasztaltdk, hogy a veszteségrita ceteris paribus egyiitt véltozott a lakdspiaci
helyzettel, valamint a CLTV-vel.

A CLTYV és az LGD ko6zott nagyon erés — minden egyéb tényezohoz képest dominans —
pozitiv irdnyd kapcsolat allt fenn. A HPR mind az LGD-vel, mind a CLTV-vel
mérsékelten negativan korreldlt, és ugyanilyen 6sszefiiggés mutatkozott az induldskori
hitelosszeg €s a veszteségrita, illetve az LTV kozott is. Az LGD és az eljarasi idészak
hossza kozott gyenge pozitiv korrelacié rajzolodott ki, mig az induldskori hitelosszeg
gyenge negativ Osszefiiggést mutatott az iigylet induldsitdl a nemteljesitésig tartd
id6szak hosszdval. A fedezetként szolgdlé ingatlan tipusa ugyancsak szignifikdns
befolydsol6 tényezdnek mindsiilt.

A rovidebb id6 alatt értékesitett ingatlanok esetében az LGD alacsonyabbnak
mutatkozott, részben a kisebb értékesitési és karbantartdsi koltségekbdl adéddan, és ez
az eredmény a kordbbi tapasztalatokkal is konzisztens volt. A szerzOk megfigyelései
szerint a behajtdsi, felszamolasi, jogi stb. folyamatokban 1évd eltérések ugyancsak
befolyasoltak az LGD-t.

A hiteliigylet induldsatdl a nemteljesitésig eltelt id6 hossza pozitiv irdnyud kapcsolatban
allt a veszteségrataval. Ezt a kérdést vizsgilva a szakirodalomban eltéré eredmények

olvashatok, példaul Calem és LaCour-Little [2004] ugyancsak pozitiv korrelaciot talalt,

"' Az ingatlanérték kalkuldcidja: (1) az iigylet induldsakor érvényes ingatlanérték mésfélszerese, illetve

2ozt 2
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mig Lekkas, Quigley és Van Order (Lekkas et al. [1993]) éppen ellentétes irdnyud

kapcsolatot tapasztalt.

Qi és Yang [2007; 2009] a hitel és az ingatlan jellemz6i, valamint a lakdspiaci
koriilmények alapjan altaldnos linedris regresszidos modellt készitettek. Abban az
esetben, ha magyardzd véltozoként szerepeltették a CLTV-t is, akkor a korrigalt
determinacids egyiitthaté 0,662 volt, ami a hasonld téméban késziilt tanulmanyokkal
Osszevetve meglehetdsen magasnak bizonyult. Ez a regresszids egyenlet egyardnt
tartalmazott idében véltozo6 (példaul CLTV, iigyletindulds 6ta eltelt idS, az ingatlanpiaci
helyzetet jellemzd indikétor), valamint id6ében rogzitett tényezdket (példaul LTV,
indulaskori hitelosszeg, ingatlantipus).

A szerzOk az is megvizsgaltdk, hogy amennyiben a CLTV helyett az LTV-t vonjédk be a
modellbe, akkor ez milyen kdvetkezménnyel jar a magyardz6 erére. Azt tapasztaltak,
hogy ebben a regresszibban nagyrészt ugyanazok a valtozok bizonyultak
szignifikdnsnak, de a korrigdlt determindcios egylitthaté értéke drasztikusan lecsokkent
(0,662-t61 0,07-re).

Mindazondltal a CLTV és az LTV kozott nem jelent meg szignifikdans kapcsolat, ami
abbol adédott, hogy a megfigyelések kozott tilreprezentaltak voltak a magas LTV ratdja
hitelek, tehat az LTV viszonylag sziikk sdvban szérddott, a CLTV-t viszont a késobbi
lakasarvaltozdsok is jelentosen befolydsoltdk, tehat differencidltabba tették az iigylet
induldsatol a nemteljesitig tartd id6szak soran.

A tanulmanyban publikalt eredmények azt jelzik, hogy az LTV helyett a rendszeresen
aktualizalt CLTV alkalmazdsa minden tekintetben megfeleldbb az LGD-becslés soran.
Tekintettel arra, hogy az ingatlanok gyakori djraértékelése meglehetdsen koltséges, sok
esetben nem dllnak rendelkezésre megfelelden aktualizdlt adatok, ugyanakkor
kétségtelen, hogy a hitelintézetek szamara rendkiviil fontos az LGD-kalkulacié
megfeleld pontossdga, ezért érdemes ebbe pénzt invesztilniuk.

Qi és Yang [2007; 2009] tapasztalataira alapozva empirikus kutatdsom soran én is nagy

hangstlyt helyezek e tényezé LGD-befolyasold szerepének vizsgalatara.
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6. Az empirikus kutatas és eredményei

Jelen értekezés keretében a lakosségi jelzdloghitelek LGD-paraméterének specialitdsait
vizsgdlom, valamint egy olyan kalkuldciés modell kialakitisa érdekében teszek
Iépéseket, amellyel egzaktabb, pontosabb LGD-becslés vilik lehetové. Az ismertetés
soran nem a kalkuldlt LGD-értékekre, hanem a magyardzdé tényezok és a modellek
bemutatdsara, teljesitményiik értékelésére fokuszalok.

A fejezet elsé részében bemutatom azt az adatbazist, amely az empirikus kutatdsaim
alapjaként szolgdl, majd ismertetem az alkalmazott fogalmakat és feltételezéseket,
valamint néhdny moédszertani dontést, végiil prezentdlom a konkrét elemzéseket, illetve

azok eredményeit.

6.1. Adatbazis

Kutatdsom sordn egy anonim kereskedelmi bank lezart és még folyamatban 1évd
lakossagi jelzdlog hiteleinek adatbdzisdbol szdrmaz6 adatokat haszndltam fel. Nem a
teljes portfoliét elemeztem, hanem kihagytam azokat az iigyleteket, amelyek
atstrukturdlds altal érintve voltak, illetve azokat, amelyeket életbiztositds fedezett, ezek

az iigylettipusok ugyanis a tobbitdl nagyon eltérd jellemzdkkel birtak.

6.1.1. Portfdliojellemzok

A kovetkezo abrak (9. dbra és 10. dbra) az 1j hitelkihelyezések elmult néhany évbeli
alakuldsat mutatjak az altalam elemzett részportf6lié tekintetében. A 9. abran az egyes
hénapokban folydsitott dj lakossdgi jelzdloghitelek teljes Osszege lathaté az alapjan
megbontva, hogy a hitel forintban van denomindlva (Hungarian Forint — HUF) vagy

kiilfoldi devizanemben (Foreign Currency — FCY).
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9. abra: Ijjonnan indult iigyletek (milli6 HUF)
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(Sajat készitésh dbra)
A 10. dbra az egyes hénapokban tdjonnan folydsitott iigyletek mennyiségét mutatja.

10. abra: Ujonnan indult iigyletek (darab)

3000

2750

2500 -|

2 250

2000 -|

1750 |

1500

1250

1000 -|

750

500

250

~

o T T T T T
R T S O S S S S S T S S S R S S
S - 9 & - 9 8 - 9 & r © 6 = © 8 = & 5 r © 8 - © 5 - © ° = ©°
T - § & 0N ®» ® ®» ¥ I ¥ L L L © © © R KR N ® ® ® © % ©® © © o =
S © © © © 9 © © © © © © © O © 0 © © o © o o © © © °© = » = =
s o S o o o S © © © © © © © © © © © o o S © © o © o
& &§ &8 &8 &8 ¥ &8 § ¥ 8 § & § 8 & & ¥ & & ¥ & & & & @& & & & & «

O Housing Loan (lakashitel) HUF ® Home Equity (szabad felhasznalasu) HUF
QD Hosuing Loan (lakashitel) FCY m Home Equity (szabad felhasznalasu) FCY

(Sajat készitésii dbra)

A kovetkezd édbrdkon lathaté 2008-ig tartd6 dinamikus novekedés foként a hazai
hitelezési piac elmult évekbeli dltaldnos felfutdsdnak eredménye. A 2001-ben indult
allami tdmogatasu jelzaloghitel program intenziven novelte a lakossdg hitelfelvételi
kedvét, majd amikor 2003 decemberében a Kormany tovdbb erdsitette ezt a politikat,
szdmos hitelintézet dontott tgy, hogy az alacsony kamatszintek elényeinek kihasznaldsa
érdekében bevezeti a devizahitelezést. Ezt kovetden a kiilfoldi devizdban denomindlt

hitelek fokozatosan atvették a forinthitelek helyét, csaknem kiszoritottdk azokat.
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A fordulat 2008 6szén kovetkezett be, amikor a hitelintézetek a pénziigyi véalsig
hatdsdra sulyos hitelszigoritisokat eszkozoltek. A forint drasztikus leértékel6dése
kovetkeztében a CHF hitelkihelyezés gyakorlatilag ledllt, és a vélsag, valamint a
megszoritasok kovetkezményeképpen csak minimélis Uj volumen keriilt folydsitdsra
2009 és 2010 folyaman. A gazdasagi helyzet és a bankok hitelezési politikdjanak e
valtozdsai nyomdn a lakosségi jelzdloghitelek teljes kitettsége nem novekedett tovabb az
elmult két évben. A kovetkezd dbrdk millié forintban (11. dbra) és mennyiségben (12.

dbra) dbrazoljak a teljes kitettség alakuldsat.

11. abra: Osszes allomany (millié HUF)
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12. 4bra: Osszes allomany (darab)
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A CRD a kockazattal sdlyozott eszkozérték kalkuldciéjanak céljara az Gn. downturn
LGD alkalmazasat irja eld, amelynek keretében a gazdasagi feltételek ciklikus
alakuldsabol adodo véltozasokat is figyelembe kell venni. Tekintettel arra, hogy a 2008
szeptemberében indult valsag kdvetkeztében az iigyletek egy jelentOs része a gazdasagi
visszaesés idOszakabdl szarmazik, igy az LGD kalkuldcidja sordn nincs sziikség a

gazdaségi recesszio hatdsainak visszatiikrozését célz6 tovabbi korrekcidra.

6.1.2. Felhasznalt adatok

Jelen alfejezetben adatforrasok szerinti csoportositdsban bemutatom azokat az adatokat,
amelyeket az LGD-becslés sordn felhaszndltam, majd a 6.2. fejezetben ismertetem az

adatok felhasznalasanak 1€péseit, illetve a kalkulacié folyamatét.

(a) Igénylési adatok

Az els6 blokkot az igénylési adatok képezik, amelyek tobbsége a hitelt igényld
tigyfelekre vonatkozik, kisebb részét pedig az iigyletek induldskori jellemzdi alkotjak. A
rendelkezésre all6 igen széleskori adathalmaz alapjan az aldbbi elemeket tartalmazé

strukturalt adattablat allitottam elo:

20. tablazat: Igényléskori (az iigylet indulasanak idépontjaban ismert) alapadatok

ADATMEZO NEVE ADATMEZO TARTALMA
deal_id Ugyletazonosito.
start_term Az tigylet szerz8dés szerinti futamideje (hénapok szdma).
loan_purpose Hitelcél:

=  Real estate purchase: Ingatlanvasarlasi hitel,

= Real estate construction: Ingatlanépitési hitel,
= Real estate renovation: Ingatlan-feldjitési hitel,
= Other: Egyéb.

loan_amount_lIcy Igényelt és folyositott hitelosszeg (HUF-ban).
coapplicant_flag Dummy véltozd, amely jelzi, hogy van-e tarsigényld.
first_instalment Eredeti havi torlesztérészlet (HUF-ban).

full_name Az ugyfél teljes neve.

gender Az iigyfél neme:

=  Male: Férfi,
=  Female: NG.

citizenship Az tigyfél dllampolgarsaga:
*  Hungarian: Magyar,
= Other: Egyéb.

birth_settlement Az iigyfél sziilvarosa.

start_age_months Az iigyfél életkora az iigylet induldsakor (hénapok szdma).
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20. tablazat (folytatas): Igényléskori (az iigylet indulasanak idépontjaban ismert) alapadatok

ADATMEZO NEVE

ADATMEZO TARTALMA

marital_status

Az uigyfél csaladi dllapota:
= Single: Egyediilallo,
=  Married: Hazas,
=  Divorced: Elvilt,
= Companion: Elettarsi kapcsolat,
*  Widow: Ozvegy.

education_level

Az tigyfél iskolai végzettsége:
= Elementary: Alapfoku végzettség,
= High-school graduate: K6zépiskolai érettségi,
= Other secondary education: Egyéb kozépfoku végzettség,
= BSc: Féiskolai diploma,
=  MSc: Egyetemi diploma,
=  Other higher education: Egyéb felséfoku végzettség.

home_settlement

Az iigyfél lakohelyének telepiilésneve.

landline_phone_flag

Dummy véltozd, amely jelzi, hogy rendelkezik-e az ligyfél vezetékes
telefonnal.

mobile_phone_flag

Dummy véltozd, amely jelzi, hogy rendelkezik-e az {igyfél mobiltelefonnal.

start_address_months

Az tigyfél adott dlland6 lakhelyen lakdsdnak id6tartama az tigylet induldsakor
(hénapok szama).

empl_industry

Az iigyfél munkaéltatéjanak dgazata:

=  Agriculture: Mezégazdasag,

=  Commerce / Entertainment: Kereskedelem / Szérakoztatdipar,

= Construction: Epitéipar,

* Education / Medical services / Government: Oktatds / Egészségiigy /
Kozigazgatas,

= Finance / Legal services: Pénziigyek / Jog,

=  Processing industry: Feldolgozdipar,

= Other: Egyéb.

empl_type

Az iigyfél munkaviszonyéanak tipusa:
= Employee: Alkalmazott,
=  Entrepreneur: Vallalkozd,
=  Retired: Nyugdijas,
= Other: Egyéb.

empl_position

Az tigyfél munkahelyi beosztisa:
= Blue collar: Fizikai dolgozd,
= Middle leader: Kozépvezeto,
= Upper leader: Felsévezeto,
=  Other intellectual: Egyéb szellemi foglalkozasu.

empl_term

Az tuigyfél munkaszerzddésének tipusa:
=  Definite - Full time: Hatdrozott idejt, teljes munkaidos,
= Indefinite - Part time: Hatdrozatlan idejii, részmunkaidds,
= Indefinite - Full time: Hatdrozatlan ideji, teljes munkaidds.

start_work_months

Az tigyfél adott munkahelyen dolgozédsanak iddtartama az iigylet induldsakor
(h6napok szama).

applicant_net_income

Az iigyfél havi nett6 jovedelme.

total_household_income

Az tuigyfél haztartdsdnak havi sszes jovedelme.

earners_number

Az tigyfél haztartdsdban €16 keresok szdma.

dependents_number

Az tigyfél haztartdsaban €16 eltartottak szama.

existing_ca_flag

Dummy véltozd, amely jelzi, hogy rendelkezik-e az iigyfél folydszamldval.

existing_card_flag

Dummy véltozd, amely jelzi, hogy rendelkezik-e az iigyfél hitelkartyaval.

existing_ovd_flag

Dummy véltozd, amely jelzi, hogy rendelkezik-e az tigyfél
foly6szamlahitellel.

existing_loan_flag

Dummy véltozd, amely jelzi, hogy rendelkezik-e az iigyfél masik hitellel.

interest

Az tigylet eredeti hitelkamatldba.

apr

Az tigylet induldskori teljes hiteldijmutatdja.

(Sajat készitésu tablazat)
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Tekintettel arra, hogy a teljes hiteldijmutaté (THM) nem minden iigylet esetében allt
rendelkezésre, imputicié valt sziikségessé. Ennek keretében meghatiroztam minden
hénapra devizanemenként és hitelcél szerinti terméktipusonként az atlagos THM-eket,

majd ezekkel potoltam a hidnyzé értékeket.

(b) Viselkedési adatok

Mig az igénylési adatok az egyes ligyletek, illetve iigyfelek sajatossagairdl egy statikus
képet nydjtanak, addig a viselkedési adatok a hitelek teljes futamidejére vonatkozdan
1d6rol idore mutatjak az tigyletek egyes jellemzdinek alakuldsat.

A rendelkezésemre 4ll6 banki adatbézis az iigyletek viselkedési adatait ligyletszinten
minden egyes honap utolsé munkanapjira vonatkozodan tartalmazta. Tekintettel arra,
hogy kutatdsom sordn a lakossdgi jelzdloghitelekre fokuszaltam, az tigyféltipus és a
termékcsoport alapjdn megsziirtem az adatokat. Abbdl a célbdl, hogy lehetdvé véljon a
Iényegességi kiiszob valtoztatdsabol eredd hatdsok vizsgilata (IV. hipotézis), dummy
véaltozokat definidltam annak jelzésére, hogy az adott tigylet a kiilonféle 1ényegességi
kiiszobok alkalmazdsa esetén nemteljesitonek mindsiilt-e az adott hénapban. Ezen
tilmenden a nemteljesités okdnak jelzésére is létrehoztam indikdtorkédokat ugyancsak
minden egyes vizsgélt Iényegességi kiiszobre vonatkozdan.

Mindezek alapjan az aldbbi Osszetételli adattablat allitottam 6ssze (21. tablazat):

21. tablazat: Az tigyletek viselkedési alapadatai

ADATMEZO NEVE ADATMEZO TARTALMA

deal_id Ugyletazonosito.
basic_number Ugyfélazonosito.
product Terméktipus:

=  Housing Loan: Lakashitel,

=  Home Equity: Szabad felhaszndldsu jelzdloghitel.
Termékaltipus:

=  Normal: Normdl jelzdloghitel,

= With lifeinsurance: Eletbiztositassal fedezett jelzaloghitel,

= Restructuring: Atstrukturdl jelzéloghitel.
Az igénylés tipusa szerinti kategéria:

=  Asset-based: Tisztdn fedezet alapi hitel, jovedelemvizsgalat

nélkiil,
* Income-based: Jovedelemvizsgdlaton alapuld hitel.

product_description

application_type

exposure_lcy

Az adott h6végi aktudlis kitettség (HUF-ban).

exposure_ccy

Az adott h6végi aktudlis kitettség (az tigylet eredeti devizanemében).

principal_lIcy

Az adott hdvégi aktudlis tokeosszeg (HUF-ban).

principal_ccy

Az adott h6végi aktudlis tokeosszeg (az tigylet eredeti devizanemében).

start_principal_lcy

A folyésitott hitelosszeg (HUF-ban).

start_principal_ccy

A folydsitott hitelosszeg (az tigylet eredeti devizanemében).

dpd

Az adott hovégi késedelmes napok szdma.

past_due_amount_lcy

Az adott hovégi késedelmes 0sszeg (HUF-ban).
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21. tablazat (folytatas): Az tigyletek viselkedési alapadatai

ADATMEZO NEVE ADATMEZO TARTALMA

past_due_amount_ccy Az adott h6végi késedelmes Osszeg (az tigylet eredeti devizanemében).
defaulted_minwage Dummy véltozd, amely jelzi, hogy az adott hénapban nemteljesitd statuszi-
e az tigylet a legkisebb havi minimélbér alapjan meghatdrozott 1ényegességi
kiiszob szerint.

default_reason_minwage | A nemteljesités okat jelzo indikatorvéltozé a legkisebb havi minimélbér
alapjan meghatdrozott 1ényegességi kiiszob szerint.

defaulted_huf50000 Dummy véltozd, amely jelzi, hogy az adott hdnapban nemteljesit statuszu-
e az iigylet az 50000 HUF-os 1ényegességi kiiszob szerint.
default_reason_huf50000 | A nemteljesités okat jelz6 indikatorvéltozé az 50000 HUF-os 1ényegességi
kiiszob szerint.

defaulted_huf20000 Dummy véltozd, amely jelzi, hogy az adott hdnapban nemteljesito statuszu-
e az tigylet a 20000 HUF-os 1ényegességi kiiszob szerint.
default_reason_huf20000 | A nemteljesités okat jelz6 indikatorvéltoz6 a 20000 HUF-os 1ényegességi
kiiszob szerint.

defaulted_huf2000 Dummy véltozd, amely jelzi, hogy az adott hdnapban nemteljesit statuszui-
e az iigylet a 2000 HUF-os 1ényegességi kiiszob szerint.
default_reason_huf2000 | A nemteljesités okat jelz6 indikatorvéltozé a 2000 HUF-os 1ényegességi
kiiszob szerint.

defaulted_huf0 Dummy véltozd, amely jelzi, hogy az adott hénapban nemteljesitd statuszi-
e az igylet a 0 HUF-os lényegességi kiiszob szerint.

default_reason_huf0 A nemteljesités okt jelz6 indikdtorvaltozé a 0 HUF-os lényegességi
kiiszob szerint.

write_off_Icy Az adott hénapban leirt veszteség.

ccy Az tigylet eredeti devizaneme.

start_date Az tigylet induldsi ddtuma.

maturity_date Az tigylet szerz0dés szerinti lejarati ddtuma.

(Sajat készitést tablazat)

A termékaltipusok (product_description) kialakitdsa sordn torekedtem a viszonylag
homogén csoportok létrehozdsara, mert feltételeztem, hogy ezek LGD-értékei kozott
szignifikdns eltérések tapasztalhatok. Az elhatdrolds azt a célt szolgdlta, hogy az
atstrukturédldssal érintett, illetve az életbiztositassal fedezett hiteleket ki tudjam sziirni az
elemzésbdl. Nem csak azokat az ligyleteket tekintettem atstrukturdldssal érintettnek,
amelyeket az iigyfelek mar meglévé hiteleik atstrukturdldsa céljabol igényeltek
(utodiigyletek), hanem azokat is, amelyek elddiigyletként szolgéltak. Erre azért volt
sziikség, mert ezen hitelek esetében nem lehetett volna ugyanazt a default definicidt
alkalmazni, ezért lehetetlenné valt volna a default definicié valtoztatasabol eredd
hatdsok tesztelése (IV. hipotézis). Az érintett iigyletek egymdshoz kapcsoldsat
technikailag az {igyfélazonosité (basic_number) rendelkezésre 4alldsa tette lehetové
szdmomra.

Az igénylés tipusa szerinti kategéridk (application_type) elhatdroldsat az indokolta,
hogy a jovedelemvizsgdlaton alapulé hitelek esetében a maximalis LTV-ardny

jelentésen magasabb, mint a tisztdn fedezet alapi finanszirozdsok esetében, ezért a
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kockdzati szint tekintetében is jelentds eltéréseket valdszinlsitettem. Ennek a

jellemzoének az LGD-értékekre gyakorolt hatasat a II. hipotézisem keretében vizsgaltam.

(c) Fedezetekre vonatkozo adatok

Az tigyletek mogott 4ll6 minden egyes fedezetre vonatkozdéan ugyancsak havi szintii
adatok alltak rendelkezésemre. Annak érdekében, hogy az éltalam vizsgalt hiteliigyletek
megtériilései OsszevethetOk legyenek a magyar bankkozi LGD-adatbazisban (3.5.
fejezet) szerepld megtériilésekkel, a fedezetekre vonatkozé informacidk alapjan egy
olyan adattdblat kiséreltem meg eldéllitani, amely a magyar bankkozi LGD-adatbazissal
ekvivalens tartalommal bir (22. tibldzat). Egyes adatmezdok (példdul az alapteriilet, a
szobaszadm, az épités és a felyjitds éve) esetében olyan nagy volt az adathiany, hogy
imputdcioval megbizhaté moédon nem lehetett volna kezelni, ezért ezeket a véltozokat

végiil kihagytam az elemzésbol.

22. tablazat: A fedezetekre vonatkozo alapadatok

ADATMEZO NEVE ADATMEZO TARTALMA

collateral_id Fedezetazonosito.
deal_id Ugyletazonosito.
appraisaldate Az eredeti (a hitel folydsitdsit megel6z9) értékbecslés datuma.
revaluedate Az adott hénapban aktudlis legutébbi atértékelés datuma.
priorcharge_amount A fedezeten 1év0 eldzetes terhelések osszege (HUF-ban).
start_collvalue A fedezet hitelbiztositéki értéke az iigylet induldsakor.
loancoll_value A fedezet hitelbiztositéki értéke az adott honap végén.
start_marketvalue A fedezet piaci értéke az iigylet induldsakor.
marketvalue A fedezet piaci értéke az adott honap végén.
zipcode A fedezetiil szolgdl6 ingatlan irdnyitészama.
settlement A fedezetiil szolgdl6 ingatlan telepiilésének neve.
realestate_type A fedezetiil szolgal6 ingatlan tipusa:

= Detached house: Csaladi haz,

=  Owner-occupied block: Térsashdz,

= Other residential property: Egyéb lakdingatlan.
material A fedezetiil szolgal6 ingatlan épitésmddja:

*  Brick or stone: Tégla vagy ko,

= Prefabricated: Panel,

=  Light construction or wood: Konny(szerkezetes vagy fa,

= Other: Egyéb.

(Sajat készitésu tablazat)

Az ingatlan tipusa (realestate_type) és az épitésmdd (material) szerinti kategorizalas
soran mindvégig szem eldtt tartottam azt a kovetelményt, hogy eredményeképpen
ugyanolyan csoportositds jojjon létre, mint ami a magyar bankkozi LGD-adatbazisban

szerepel, hogy a megtériilések Osszevetése megvaldsithatd legyen.
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(d) Megtérilések és kozvetlen kéltségek

A megtériilési Osszegekbdl és a kozvetlen koltségekbdl ugyancsak Osszedllitottam egy
adattablat. Az tigyletazonositon, a devizanemen és az iigylet eredeti devizanemében
megadott 6sszegeken tilmenden rendelkezésemre allt a megtériilés befolyasanak, illetve
a koltség felmeriilésének a datuma is, és tekintettel arra, hogy a teljes LGD-becslési
eljaras HUF-0sszegeken alapul, a megtériiléseket és a koltségeket a felmeriilésiik
id6pontjaban érvényes arfolyamon atvaltottam az iigylet eredeti devizanemérdl HUF-ra.

Az aldbbi tablazat (23. tdblazat) az igy Osszedllitott adattdbla tartalmat mutatja.

23. tablazat: Megtériilések és kozvetlen koltségek

ADATMEZO NEVE ADATMEZO TARTALMA
deal_id Ugyletazonosité.
ccy Az tigylet eredeti devizaneme.
repayment_date A megtériilés, illetve a kozvetlen koltség elszamoldsanak értéknapja.
principal_Icy A t6kemegtériilés osszege (HUF-ban).
interest_lcy A kamatmegtériilés 6sszege (HUF-ban).
charge_lcy A dijmegtériilés osszege, illetve a felmeriil§ kozvetlen koltség (HUF-ban).
principal_ccy A t6kemegtériilés osszege (az iigylet eredeti devizanemében).
interest_ccy A kamatmegtériilés sszege (az ligylet eredeti devizanemében).
charge_ccy A dijmegtériilés Osszege, illetve a felmeriild kozvetlen koltség (az tigylet

eredeti devizanemében).

(Sajat készitésu tablazat)

(e) Makrogazdasagi adatok

Az altaldnos makrogazdaségi helyzet LGD-re gyakorolt hatdsainak vizsgalata érdekében
Osszegyljtottem néhany indikatort, amelyeket mint potencidlis LGD-befolyasold
tényezOket figyelembe vettem az empirikus kutatdsaim sordn. Az adatok tobbségének
forrasaként a Kozponti Statisztikai Hivatal (KSH) STADAT adatbdzisa szolgalt, mig a

nemteljesitési valdszinliségek a banki belsd becslések eredményei.

24. tablazat: Makrogazdasagi alapadatok

ADATMEZO NEVE ADATMEZO TARTALMA
month Az a hénap, amelyre a makrogazdaségi indikatorok vonatkoznak.
unempl_rate Negyedéves atlagos munkanélkiiliségi rata (STADAT 3.10.).
min_wage A hivatalos legkisebb havi minimdlbér (STADAT 2.1.40.).
avg_netincome Atlagos havi nettd jovedelem: 2007 decemberéig az éves atlagokbdl szamitott

12 havi mozgdatlagok (STADAT 2.1.34.1., STADAT 2.1.34.2.), 2008
janudrjatdl pedig a KSH szerinti havi értékek (STADAT 2.1.37.).

CPI Eves fogyasztéi drindex: 2006 decemberéig az éves dtlagokbdl szamitott 12
havi mozgéatlagok (STADAT 3.6.1., 2.1.41.), 2007 januarjatdl pedig a KSH
szerinti havi értékek (STADAT 3.6.1.).

cum_CPI Fogyasztéi bazis drindex a STADAT 3.6.1. alapjan (bdzis: 2001. janudr).
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24. tablazat (folytatas): Makrogazdasagi alapadatok

ADATMEZO NEVE ADATMEZO TARTALMA
realwage_index Eves redlkereseti index: az atlagos havi nett6 jovedelem (avg_netincome)
éves valtozasabdl szamitott 12 havi mozgdétlag és az éves fogyasztoi drindex
(CPI) hanyadosa.
cum_realwage_index A havi redlkereset bazisviszonyszdma a realwage_index alapjan (bdzis: 2001.
janudr).
cum_GDP_growth A GDP-novekedés bazisviszonyszama: a negyedéves bontdsu szezondlisan

kiigazitott GDP értékek novekedésébol (STADAT 3.1.6.) mértani atlaggal
kalkulalt értékekbdl szamitott bazisviszonyszam (bézis: 2001. janudr).

GDP_growth Eves GDP-novekedési index: a cum_GDP_growth alapjan kalkulalt éves
GDP-novekedési indexekbdl szdmitott 12 havi mozgditlag.

HomeEquity_PD Szabad felhaszndldsu jelzdloghitelek adott havi dtlagos PD-je.

Housingl.oan_PD Lakashitelek adott havi atlagos PD-je.

avg PD Jelzéloghitelek adott havi atlagos PD-je.

(Sajét készitést tablazat)

A 24. tablazatban felsorolt adatokon tdlmenden a jegybanki alapkamatokat is
felhaszndltam az LGD-becslés sordn, de tekintettel arra, hogy ezek esetenként hénap
kozben is valtoztak, ezért kozvetleniil az egyes ligyletekhez rendeltem hozzd a
devizanemiiknek megfeleld jegybanki alapkamatnak a nemteljesitési esemény
id6pontjdban érvényes értékét, valamint a 2011. jdnius 30-d4n érvényes

alapkamatértékeket.

Elemzéseim sordn az el6zdekben ismertetett adatok felhasznédldsaval készitettem el a
becsléseket, illetve épitettem regresszidos modelleket. Mindazonaltal a konkrét
elemzések, illetve azok eredményeinek prezentdldsa elott sziikségesnek tartom
ismertetni az alkalmazott fogalmakat és feltételezéseket, valamint bemutatni és
indokolni néhdny modszertani dontést. Ezeket az aspektusokat foglalom Ossze a

kovetkezo alfejezetben.

6.2. Definiciok és feltételezések

Az el6zbéekben bemutatott adattdbldk még a normal statuszd (nem default stituszid)
tigyleteket is tartalmazzak, ezért a kovetkezd 1€pésben meghatiroztam minden egyes
tigylet valamennyi nemteljesitési eseményének datumat, és a viselkedési adatokbdl (21.
tdblazat) létrehoztam egy olyan adattdblat, amely mér csak a nemteljesitd tigyleteket
foglalja magdban. Fontosnak tartom megjegyezni, hogy amennyiben egy adott ligylet a

nemteljesités utdn ,kigyégyult”, majd késObb djra nemteljesitdvé valt, akkor
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valamennyi default eseményt kiilon-kiilon kezeltem, tehdt az LGD-szdmités
szempontjabol valamennyi nemteljesitési eseményt kiilon-kiilon esetnek tekintettem.
A nemteljesité tigyletek kivdlogatdsiahoz elsd lépésben definidlnom kellett magat a

default eseményt.

6.2.1. A nemteljesitési (default) esemény

A ,,nemteljesitési esemény” fogalmdnak meghatdrozdsahoz a CRD és a hazai el6irdsok
(Hkr. 68-69. §) szolgaltak alapul.
A nemteljesités definicidja szempontjabdl alapvetd fontossdgi a késedelmes napok
(days past due — DPD) szdmdnak kalkuldci6ja. Ha egy ligyfél nem teljesiti valamely
hitelének egy vagy tobb torlesztését, akkor az iigylet ,mulasztova” valik. A DPD
szdmldldsa az elsé olyan napon indul, amikor egy torlesztorészlet lejar, tehat a DPD a
legkorabbi, még ki nem fizetett késedelmes kotelezettség esedékessége ota eltelt napok
szamat méri. Ha az iigyfél a késobbiekben befizetést teljesit a szamlajara, akkor ez
eloszor a legrégebbi hatralékot fedezi, tehat elsoként a legrégebbi késedelmes
kotelezettség keriil kiegyenlitésre, majd sorra egymads utdn a tébbi torlesztorészlet. Ha a
késedelem teljes egészében kifizetésre keriil, akkor az tigylet ismét normdl stituszba
keriil és a DPD 0-ra visszadll.
Annak érdekében, hogy a jelentéktelen Osszegii, illetve a technikai okokbdl eredd
késedelmek esetében az iigyletek ne mindsiiljenek nemteljesitOnek, sziikségessé vilt a
»lényegességi kiiszob” fogalmédnak bevezetése. Az alapmodellben az a legmagasabb
késedelmes 0sszeg, amely még nem szdmit mulasztdsnak (a lejart 6sszeg nem mindsiil
Iényegesnek) az alabbi értékek minimuma:

= akésedelembe esés id6pontjdban érvényes legkisebb havi minimalbér,

= az ligyfél kotelezettségeinek 2%-a és

= egy havi torlesztérészlet.
Ez azt jelenti, hogy a késedelmes napok (DPD) szamléldsa azon a napon indul, amikor a
lejart kotelezettségek meghaladjak ezt a kalkuldlt 0sszeget. A nemteljesité statuszba
keriilés leggyakoribb oka az, hogy az tigylet DPD-je 90 f61¢ emelkedik és ugyanakkor a
teljes késedelmes kotelezettség meghaladja az eldirt 1ényegességi kiiszobot. Ha az
tigyfél ezt kovetden fizetést eszkozol, és igy a DPD 90 ala csokken, akkor ez az iigylet
Kigydgyulasat” eredményezi. Ezen szabaly aldl az az eset képez kivételt, ha az iigylet

lényeges Osszegli késedelme eléri a 181 napot, ilyenkor ugyanis a teljes Kkitettség
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esedékessé valik, igy a késObbiekben az tigylet fiiggetlenill az aktudlis DPD-jétdl és
késedelmes kotelezettségétol egészen a lezarasaig nemteljesitonek mindsiil.
Két tovabbi lehetséges kivalto oka is 1étezik az tigyletek nemteljesitdvé mindsitésének:
az ligyfél haldla, valamint a csalds. Az tigyfél haldla az adott tigylet default statuszba
keriilését eredményezi, de amennyiben az 6rokos atvallalja a hitelt, akkor az iigylet
ismét normdl stituszba keriill. A csalds (példaul a fedezetértékelés manipuldcidja)
ugyancsak kivéltja a nemteljesitoévé mindsitést, ez a default stitusz azonban végleges,
azonnal a teljes kitettség esedékessé valasat eredményezi.
Altalanossdgban szélva tehat akkor mindsiil egy iigylet nemteljesitének az
alapmodellben, ha az aldbbi feltételek valamelyike teljesiil:
= Az ligyfél mar tobb mint 90 napja késik az tigylet torlesztésével, és a késedelmes
kotelezettség nagyobb a késedelmessé valds id6pontjdban érvényes legkisebb
havi minimalbérnél, vagy az iigyfél kotelezettségeinek 2%-andl, vagy egy havi
torlesztOrészletnél.
= Az iigyfél barmikor 180 napndl hosszabb ideje késett az iigylet torlesztésével, és
a késedelmes kotelezettség meghaladta a késedelmessé valds iddpontjaban
érvényes legkisebb havi minimalbért, vagy az iigyfél kotelezettségeinek 2%-at,
vagy egy havi torlesztérészletet.
* Valészintisithetd, hogy a hitel nem keriil visszafizetésre, mert az {iigyfél
elhaldlozott, illetve csalds tortént.
Ha ezen feltételek barmelyike fenndll egy iigyfél valamely hitelével kapcsolatban, akkor
az adott iigyfél minden mas hitele is nemteljesitdnek mindsiil (cross-default), tehat
empirikus elemzésemben a ,default stitusz” fogalma iigyfélszintii kategériaként
szerepel.
A IV. hipotézisem annak felmérésére irdnyult, hogy miként befolydsolja az LGD-
értékeket a lényegességi kiiszob valtoztatasa. Ennek érdekében négyféle alternativ
Iényegességi kiiszob (50000 HUF, 20000 HUF, 2000 HUF, 0 HUF) alkalmazasa mellett
dontottem, de a default definici6 egyéb paramétereit (DPD-szdmlalds, cross-default,
egyéb nemteljesitési okok figyelembevétele) — az Osszehasonlithatosdg érdekében —
valtozatlanul hagytam, igy téve lehetové a 1ényegességi kiiszob maddositasabol eredd
hatdsok elkiiloniilt tanulmanyozasat.
Tekintettel arra, hogy az LGD-szamitas sordn a vetitési alapot a nemteljesitési esemény
id6pontjaban fennallo kitettség jelenti, meghatiroztam mind ezt az 6sszeget, mind pedig
a nemteljesitd statuszt kivalté default okokat (25. tdbldzat), majd hozzdkapcsoltam az

tigyletek viselkedési adataihoz.
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25. tablazat: Nemteljesitéssel kapcsolatos adatok

ADATMEZO NEVE ADATMEZO TARTALMA

default_date

Az tigylet nemteljesitési eseményének datuma.

default_month

Az iigylet nemteljesitési eseményének periddusa (€v, hénap).

months_to_default

Az tigylet induldsétdl a nemteljesitési eseményig tart6 idészak hossza
(hénapok szdma).

defaulted_exposure_lcy

Az tigyletnek a nemteljesitési esemény idopontjiban fennallé
kitettsége (HUF-ban).

orig_default_reason_minwage

A nemteljesités okt jelz6 indikatorvaltozé az adott hénapban
érvényes legkisebb havi minimalbér alapjan meghatarozott
lényegességi kiiszob szerint a default esemény id6pontjaban.

orig_default_reason_huf50000

A nemteljesités okat jelzd indikatorvaltozé az 50000 HUF-os
lényegességi kiiszob szerint a default esemény id6pontjaban.

orig_default_reason_huf20000

A nemteljesités okat jelzd indikatorvéltozé a 20000 HUF-os
lényegességi kiiszob szerint a default esemény id6pontjaban.

orig_default_reason_huf2000

A nemteljesités okat jelzd indikatorvéltozé a 2000 HUF-os
lényegességi kiiszob szerint a default esemény id6pontjaban.

orig_default_reason_huf0

A nemteljesités okat jelzd indikatorvaltozé a 0 HUF-os 1ényegességi
kiiszob szerint a default esemény idOpontjaban.

defaulted_per_start_exposure

A nemteljesitéskori kitettség a folyOsitott 0sszeg ardnyaban.

reason_fraud

Dummy valtozd, amely jelzi, hogy csalds miatt mindsiil-e az tigylet
nemteljesitonek.

reason_death

Dummy valtozd, amely jelzi, hogy haldl miatt mindsiil-e az tigylet
nemteljesitonek.

reason_pastdue_minwage

Dummy valtozd, amely jelzi, hogy az érvényes legkisebb havi
minimdlbér alapjan meghatarozott 1ényegességi kiiszob szerint
késedelem miatt mindsiil-e nemteljesitonek az tigylet.

reason_pastdue_huf50000

Dummy valtozd, amely jelzi, hogy az 50000 HUF-os [ényegességi
kiiszob szerint késedelem miatt mindsiil-e nemteljesitonek az iigylet.

reason_pastdue_huf20000

Dummy valtozd, amely jelzi, hogy a 20000 HUF-os lényegességi
kiiszob szerint késedelem miatt mindsiil-e nemteljesitonek az iigylet.

reason_pastdue_huf2000

Dummy valtozd, amely jelzi, hogy a 2000 HUF-os lényegességi
kiiszob szerint késedelem miatt mindsiil-e nemteljesitonek az iigylet.

reason_pastdue_huf0

Dummy valtozd, amely jelzi, hogy a 0 HUF-os lényegességi kiiszob
szerint késedelem miatt mindsiil-e nemteljesitének az ligylet.

default_age_months

Az tuigyfél életkora az tigylet nemteljesitésének idépontjaban (hdnapok
szama).

default_address_months

Az tigyfél adott 4lland6 lakhelyen lakdsdnak idStartama a
nemteljesitési esemény idépontjdban (hénapok szdma).

default_work_months

Az tigyfél adott munkahelyen dolgozdsdnak idStartama a
nemteljesitési esemény idépontjdban (hénapok szdma).

default_fx_rate

Az ligylet devizanemének drfolyama a nemteljesités idépontjdban.

default_unempl_rate

Munkanélkiiliségi rdta a nemteljesités idépontjdban.

default_min_wage

Legkisebb havi minimdlbér a nemteljesités iddpontjiban.

default_avg_netincome

Atlagos havi nett6 jovedelem a nemteljesités idépontjdban.

default_realwage_index

Eves redlkereseti index a nemteljesités idopontjaban.

default_CPI

Eves fogyasztdi drindex a nemteljesités idépontjaban.

default_GDP_growth

Eves GDP-novekedési index a nemteljesités id6pontjaban.

(Sajat készitésu tablazat)

6.2.2. Az ugyletszintii netté megtérilések kalkulacidja

A megtériilések felmérése kiterjedt minden pénzbeli és nem pénzbeli tételre, tekintet

nélkiil azok forrasara (példaul az tigyfelek befizetései, a fedezetek birtokba vétele vagy
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értékesitése). Az egyes megtériilésekre vonatkozdan sajnos csak a befolyds ddtuma és az
Osszeg allt rendelkezésre az éltalam vizsgdlt adatbazisban, emiatt a kiilonbozo tipusd
megtériilések eltérd kezelése nem volt lehetséges, de tekintettel arra, hogy a behajtasi
osztaly kiilon nyilvantartast vezet azon hitelek tigyletazonositdirdl, amelyek esetében a
fedezetként szolgald ingatlan értékesitésre keriilt, lehetové valt szamomra a magyar
bankko6zi LLGD-adatbdzisban szerepld megtériiléseknek az dltalam vizsgalt iigyletek
megtériiléseivel valé Osszevetése.

A késedelmi dijakat és késedelmi kamatokat, akdr csak a belsdé (példdul telefonhivés,
felszolito levél) és kiilsd behajtasi koltségeket negativ pénzaramlasként kezeltem az
LGD kalkuldcidja sordn. Tekintettel arra, hogy a koltségek egy része nem volt
kozvetleniil 0sszefiiggésbe hozhatd az egyes iigyletekkel (kozvetett koltségek), és ebbdl
kifoly6lag nem éllt rendelkezésre a konkrét iigyletszintli koltségdsszeg, minden egyes
hénapban az adott havi Osszes behajtdsi koltséget egyenletesen osztottam rd az
aktudlisan nemteljesitd statusza iigyletekre. E dontés hatterében az a megfontolas all,
hogy az éltalam vizsgalt portfolié csak lakossdgi jelzaloghiteleket tartalmazott, amelyek
vonatkozdsiban a behajtdsi eljards intenzitdsat nem befolydsolta jelentdsen sem a
hitelosszeg, sem a nemteljesitési esemény idépontjaban fenndll6 kitettség, sem mads
hasonl6 tényez0, amely alapjan az ardnyositds megvaldsithat6 és logikailag indokolhatd.
A kovetkezo 1épésben minden egyes iligylethez hozzarendeltem a rendelkezésre alld
tigyletszintii megtériiléseket és kozvetlen koltségeket, valamint a kdzvetett koltségekbdl
szamitott havi ataldnyokat, amelyeket ugy kalkuldltam, hogy az egyes hdénapokban
felmeriilt ©sszes kozvetett behajtdsi koltséget elosztottam az adott hdénapban
nemteljesitd stituszban 1évo iigyletek szdmdval. Annak érdekében, hogy vizsgélni
tudjam a kiilonboz6 diszkontratdk alkalmazdsdnak az LGD-értékekre gyakorolt hatdsat

(IIL. hipotézis), négyféle diszkontratit is hozzarendeltem az iigyletekhez.

s ze 2

ADATMEZO NEVE ADATMEZO TARTALMA

recovery Az tigylet megtériiléseinek 6sszege adott hénap sordn (HUF-ban).

direct_cost Az iigylet behajtasdval kapcsolatban az adott honapban felmeriilt
kozvetlen koltségek osszege (HUF-ban).

indirect_cost Az adott havi kozvetett behajtdsikoltség-dtaldny (HUF-ban).

interest Az iigylet eredeti hitelkamatldba.

apr Az iigylet induldskori teljes hiteld{jmutatdja.

def _rate A nemteljesitéskor érvényes jegybanki alapkamat az iigylet eredeti
devizanemében.

curr_rate A 2011. junius 30-i jegybanki alapkamat az tigylet eredeti
devizanemében.

(Sajat készitésu tablazat)
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A megtériilések és a koltségek Osszegylijtését kovetden ligyletenként havi szinten
kiszamitottam a netté megtériiléseket, majd ezeket a kovetkez6 képlet alkalmazasaval
egyenként visszadiszkontaltam a nemteljesités idOpontjara:

_ Megtériilés, — Kozvetlen kbltségek, — Kozvetett koltségek,

(1+r)

ahol: t: a nemteljesités 6ta eltelt id6 hossza (év),

PV

t

(6.1)

r: diszkontréta.
Az alapmodell esetében diszkontrataként az egyes lgyletek szerzddéskori
hitelkamatlabat alkalmaztam, mert ez egyrészt visszatiikrozi az tigyletek induldsakori
aktudlis kamatszintek eltéréseit, masrészt azok devizanemétdl fiiggden is eltér.
Mindazondltal a kiilonb6z6 diszkontratdk alkalmazdsdabol adéddé LGD-eltérések
tanulmanyozéasa céljabol a netté megtériillések diszkontdlds nélkiili és az alternativ
diszkontratdk alkalmazdsdbol adodo jelenértékeit is kiszdmitottam, majd a diszkontalt

havi netté megtériiléseket ligyletszinten dsszegeztem.

27. tablazat: A nominalis és a diszkontalt netté6 megtériilések

ADATMEZO NEVE ADATMEZO TARTALMA

disc_rec_null_Icy Az tigylet kumuldlt (nem diszkontélt) megtériiléseinek 6sszege (HUF-ban).

disc_rec_interest_Icy Az tigylet kumuldlt, induldskori kamatldbbal diszkontalt megtériiléseinek
osszege (HUF-ban).

disc_rec_apr_lcy Az tigylet kumuldlt, induldskori teljes hiteldijmutatéval diszkontalt
megtériiléseinek o0sszege (HUF-ban).

disc_rec_def _rate_Icy Az tigylet kumuldlt, az tigylet devizanemének megfelelé nemteljesitéskori
jegybanki alapkamattal diszkontdlt megtériiléseinek 6sszege (HUF-ban).

disc_rec_curr_rate_Icy | Az tigylet kumuldlt, az tigylet devizanemének megfeleld 2011. jinius 30-i
jegybanki alapkamattal diszkontalt megtériiléseinek osszege (HUF-ban).

(Sajat készitésu tablazat)

A kovetkezd 1épésben a kumuldlt diszkontalt megtériiléseket a nemteljesitési esemény
id6pontjaban fenndll6 kitettséggel elosztva szamszerlsitettem a kumuldlt diszkontélt

megtériilési ratdt minden egyes hdnapra vonatkozdan:

t

>,
CRM, ==—— (6.2)
EAD
ahol: CRMy: kumuldlt diszkontalt megtériilési rata a nemteljesités utan t hénappal,

PVi: diszkontdlt netté6 megtériilés a nemteljesités utini i-dik hénapban,

EAD: a nemteljesités idépontjaban fennalld kitettség.
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Ezen eljards eredményeképpen minden egyes ligyletre vonatkozdan rendelkezésemre
4llt a kumulalt diszkontalt megtériilési ratdk havi sorozata,”” amelyeknek az utolsé tagja

alapjan valt szamszertsithetové az iigyletszintii LGD:

0, ha  1-CRM, <0
LGD={1-CRM, ., ha 0<1-CRM, <l (6.3)
1, ha  1-CRM, 21

ahol: tmax: a figyelembe vett megtériilési idészak teljes hossza.

Elemzéseim sordn a tyax az adott tigylet nemteljesitésétdl a ,kigydgyulasaig”, illetve
lezaruldsdig eltelt id0szak hossza.

A fenti képlet alapjan nyilvanvalé, hogy az igyletszinti LGD-értékeket a
szakirodalomban gyakran emlitett eljardsnak megfeleléen 0%-ndl és 100%-nél
csonkoltam, tehdt ugy tekintettem, hogy a bank nem veszithet a nemteljesités
id6épontjaban fenndlld kitettségnél nagyobb Osszeget (az LGD nem haladhatja meg a
100%-ot), illetve nem realizdlhat a nemteljesitéskori kitettségnél nagyobb Osszesitett

megtériilést (az LGD nem lehet negativ).

6.2.3. Az lgyletek kategorizalasa (pooling) a lezaras tipusa alapjan

A kategorizédlds célja rendszerint a portf6lié kockdzati szempontbdl homogén
csoportokra osztdsa a termék, az iigylet, az iigyfél, illetve a mogottes fedezet jellemzoi
alapjdn, amely tényezOk vérhatéan jelentdsen befolydsoljdk a megtériiléseket. Ezzel
kapcsolatos az 1. és a II. hipotézisem, amelyek keretében az LGD-értékek eltéréseit a
hitelcél (loan_purpose) és az igénylés tipusa (application_type) alapjan kialakitott
alportfélidk vonatkozdsaban vizsgdltam. A csoportositds alapjaul mindhdrom esetben
olyan jellemzok szolgaltak, amelyek mar az iigylet induldsakor ismertek voltak, igy az
egyes ligyleteket egyértelmiien be lehetett sorolni a megfeleld csoportba.

Ezen alfejezetben a kategorizdlasnak egy masfajta szemléletli alkalmazasat mutatom be:
empirikus kutatdsom sordn az iigyleteket a behajtasi folyamat lezaruldsidnak tipusa
szerint szegmentaltam, és ennek érdekében meghataroztam az iigylet lezardsanak

datumat és néhany kapcsol6do adatot erre a datumra vonatkozdan.

.....
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28. tablazat: Az iigylet lezarasaval kapcsolatos adatok

ADATMEZO NEVE ADATMEZO TARTALMA

write_off_flag

Dummy véltozd, amely jelzi, hogy veszteségleirdssal zarult-e az adott
tigylet behajtasa.

woe_month

Az tigylet lezdrdsanak periddusa (év, hénap).

woe_months_since_default

Az tigylet induldsatol a lezarasdig tart6 idészak hossza (hénapok
szama).

woe_exposure_lcy

Az tigyletnek a nemteljesitési esemény idépontjdban fennallé
kitettsége (HUF-ban).

woe_defaulted_minwage

Dummy véltozd, amely jelzi, hogy a lezards periédusaban
nemteljesitd statuszu-e az iigylet az adott hénapban érvényes
legkisebb havi minimdlbér alapjan meghatarozott lényegességi
kiiszob szerint.

woe_defaulted_huf50000

Dummy véltozd, amely jelzi, hogy a lezards periédusaban
nemteljesitd stdtuszi-e az tigylet az 50000 HUF-os 1ényegességi
kiiszob szerint.

woe_defaulted_huf20000

Dummy véltozd, amely jelzi, hogy a lezards periédusaban
nemteljesitd statuszu-e az iigylet a 20000 HUF-os 1ényegességi
kiiszob szerint.

woe_defaulted_huf2000

Dummy véltozd, amely jelzi, hogy a lezards periédusaban
nemteljesitd statuszu-e az tigylet a 2000 HUF-os lényegességi kiiszob
szerint.

woe_defaulted_hufO

Dummy véltozd, amely jelzi, hogy a lezdras periédusaban
nemteljesitd stdtuszi-e az tigylet a 0 HUF-os 1ényegességi kiiszob
szerint.

fv_crm_lcy Az tigylet kumulalt nominalis (nem diszkontalt) megtériilési ratdja a
megtériilési folyamat utolsé periddusdra vonatkozdan.
real_term Az iigylet tényleges futamideje (hénapok szama).

(Sajét készitést tablazat)

Mindezek alapjan az aldbbi kategoridkat (deal_status) alakitottam ki:

. WorkoutEnd”: Azok az iigyletek, amelyek mar nincsenek default statuszban,

mert a késedelmes Osszeget az ligyfél megfizette, veszteségként leirdsra keriilt a

kitettség vagy értékesitésre keriilt a mogottes fedezetként szolgald ingatlan.

=, NoFurtherRec”: Azok a tovabbra is default stituszban 1€vé iigyletek, amelyek

nemteljesitové vélasa 6ta az effektiv megtériilési iddszakndl hosszabb id6 telt el,

illetve amelyek esetében a default esemény idépontjaban fennalld kitettségnek

mar legaldbb a 90%-a megtériilt (nomindlisan, nem diszkontdlva: fv_crm_Icy).

oo

=, NotClosed”: Az el6z8 két kategéridba be nem sorolhat6 tigyletek, amelyek

esetében a behajtasi eljards még folyamatban van.

Az elemzéseim sordn a megtériilési idOszak effektiv hosszat 36 honapnak tekintettem,

mert az adatbézis adatait elemezve a diszkontalt kumuldlt megtériilési ratdk alapjén azt

tapasztaltam, hogy a negyedévek tilnyomo részét tekintve a behajtasi folyamat els6é 36

hénapjéat kdovetden mar nem adddtak szadmottevd megtériilések (13. dbra).
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13. abra: A diszkontalt kumulalt megtériilési rata alakulasa negyedéves bontasban
100%

// —2004/Q1
90% M —2004/Q2
——2004/Q3

J_/_/ ——2005/Q2

80% —2006/Q1
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(Sajat készitésli dbra: sajt szdmitdsi eredmények)

Azok a lezératlan iigyletek, amelyek esetében a behajtdsi id6szak hossza (a default
esemény Ota eltelt id0) meghaladta a 36 hoénapot, a ,,NoFurtherRec” kategbridba
keriiltek besoroldsra, novelve az elemzésbe bevonhaté iigyletek szdmat, hiszen az
alapmodell esetében kizardlag az elsd két csoportba (,, WorkoutEnd”, ,,NoFurtherRec”)
tartoz6 ligyletek alapjan végeztem a kalkuldcidkat, a harmadik kategéridba sorolt
tigyleteket figyelmen kiviil hagytam az LGD szdmszer(sitése sorédn.

A kovetkezd grafikon (14. dbra) az egyes tigyletcsoportok portfélion beliili ardnyait

mutatja, ugyancsak negyedéves bontasban.

14. abra: Az egyes iigyletcsoportok portfolion beliili aranyai negyedéves bontasban
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mNotClosed_# m NoFurtherRec_# = WorkoutEnd_#

"oz

(Sajat készitésli dbra: sajt szdmitdsi eredmények)
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Természetesnek tekinthetd, hogy az utébbi kategéria részardnya idében erdsen
emelkedik, hiszen minél kés6bb valt nemteljesité az adott iigylet, annal kevesebb id6
allt rendelkezésre arra, hogy atkeriiljon valamelyik masik csoportba. Ezen iigyletek egy
jelentds része — a mdltbeli tapasztalatok szerint — a ,, WorkoutEnd” kategériaba keriil,
mert az Uugyfél rendezi a tartozdsat vagy példaul értékesitésre keriilt a mogottes
fedezetként szolgdl6 ingatlan. Ellenkezd esetben az iigylet a nemteljesitéstdl szamitott
legfeljebb 36 hénap milva a ,, NoFurtherRec” kategéridba sorolddik at, mert ekkor ér
véget az effektiv megtériilési iddszak, igy ezt kovetden mar nem vdarhatok beldle
jelentds megtériilések.

Osszefoglalva: eldbb vagy utébb (legfeljebb a default eseménytdl szdmitott 36 hénap
mulva) minden {igylet az elsd két kategéria valamelyikébe fog tartozni. Tekintettel arra,
hogy elemzési eredményeim szerint kijelenthetd, hogy jelentds eltérés tapasztalhaté e
két csoport LGD-értékei kozott (I. hipotézis), empirikus kutatdsom sordn azt is
vizsgédltam, hogy feltarhatdk-e olyan tényezok, amelyek alapjan elérejelezhetd, hogy az
egyes lgyletek végiil melyik kategéridba fognak keriilni (V. hipotézis), hiszen
amennyiben sikeriil ilyen faktorokat talalni, akkor a jelenlegi ,, NotClosed” kategoridba

sorolt iigyletek is bevonhatékka valnak az LGD kalkulacidjaba.

6.2.4. A pool szintii LGD kalkulacidja

Tekintettel arra, hogy a bazeli szabalyozds értelmében az LGD portfélidszintlii mérésére
vonatkozdan hosszi tavua atlagot kell alkalmazni, az tigyleteket a nemteljesitési esemény
bekovetkezésének idOpontja szerint ugynevezett kohorszokba csoportositottam.
Honaponkénti felosztast alkalmaztam, tehat az azonos honap sordn nemteljesitové valt
igyleteket soroltam be egy-egy kohorszba, majd az iigyletszinti LGD-értékeket
tigyletkategérianként (,, WorkoutEnd”, ,,NoFurtherRec”) kohorszszinten dtlagoltam.

A lehetd legpontosabb becslési eljards kialakitasa érdekében a default események
szamat tekintettem sulyoknak a hosszud tavd atlag szamitdsa sordn, mert ez a modszer
figyelembe veszi azt a tényt, hogy a nagyobb iigyletszimu kohorszok LGD-értékeinek
kalkuldci6ja sordn tobb iigylet megtériilési és koltségadatai keriiltek felhasznalasra,
tehat statisztikailag megalapozottabbak, igy ez a mddszertan a modell nagyobb foku
megbizhatdsdgit eredményezi.

A nemteljesité tigyletek szamaval stlyozott hosszud tavid tigyletkategéria-szintii atlagot

az aldbbi képlettel szdmszerisitettem az empirikus kutatds sorédn:
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M
S[z6n, + ]
LGDkategririu = HT (6'4)
N i

i=1

ahol: LGD;: az i-dik kohorsz atlagos LGD-értéke,

M: kohorszok szama,

Ni: nemteljesito tigyletek szdma az i-dik kohorszban.
Az LGD-kalkuléci6 sordn az ligyletkategdridkat mindvégig elkiiloniilten kezeltem, igy
lehetévé viélt az egyes kategéridk LGD-értékeinek tanulminyozédsa és Osszevetése,
mindazondltal az utolsé 1épésben a teljes vizsgalt portfolié aggregalt LGD-értékének
meghatdrozasaként atlagot szamitottam a kategdriaszinti LGD-értékekbdl. Szem elott
tartva a konzisztens eljards igényét, a silyozds alapjaként ebben az esetben is az egyes

kategoridkban szerepl0 iigyletek szdma szolgalt:

LGD — LGDWarkoutEnd * NWarkoutEnd + LGDNoFurtherRec * NNoFurtherRec (6 5)

NWorkam‘End + NNaFurther Rec

6.2.5. A befolyasolo tényez6k vizsgalatahoz alkalmazott adatok

Empirikus kutatisaim keretében azt is vizsgdlat ald vontam, hogy milyen jellemzdk
befolyasoljak szignifikdnsan az LGD alakuldsat. Ezen elemzések megalapozasa céljabol
elészor az iigyletek mogott 4llo fedezetekrdl rendelkezésre all6 adatokbdl egy olyan
tablat allitottam eld, amely iigyletenként és nemteljesitési eseményenként tartalmazza a

kovetkez6 adatokat:

29. tablazat: A fedezetekre vonatkoz6 masodlagos adatok

ADATMEZO NEVE ADATMEZO TARTALMA
deal_id Ugyletazonosito.
start_month Az iigylet induldsanak periddusa (év, hénap).
default_month Az iigylet nemteljesitési eseményének periddusa (év, hénap).
start_value_month Az iigylet induldsakor érvényes fedezetérték meghatdrozasanak periédusa (év,
hénap).

default_value_month Az iigylet nemteljesitésekor érvényes fedezetérték meghatarozdsanak
periddusa (év, honap).

priorcharge_amount A fedezeten 1évo el6zetes terhelések 6sszege (HUF-ban).

priorcharge_rate A fedezeten 1év0 eldzetes terhelések ardnya az tigylet induldsakori
hitelbiztositéki értékhez képest.

start_collvalue A fedezet hitelbiztositéki értéke az iigylet induldsakor.

default_collvalue A fedezet hitelbiztositéki értéke az iigylet nemteljesitésekor.

start_marketvalue A fedezet piaci értéke az tigylet induldsakor.

default_marketvalue A fedezet piaci értéke az ligylet nemteljesitésekor.

start_ LTV A hitelosszeg €s a fedezet induldskori piaci értékének ardnya.
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29. tablazat (folytatas): A fedezetekre vonatkoz6 masodlagos adatok

ADATMEZO NEVE ADATMEZO TARTALMA
current_LTV A nemteljesitéskor fenndll6 kitettségnek és a fedezet nemteljesitéskori piaci
értékének ardnya.
zipcode A fedezetiil szolgdl6 ingatlan irdnyitészdma.
settlement A fedezetiil szolgdl6 ingatlan telepiilésének neve.
region A fedezetiil szolgdl6 ingatlan régidja:

= Budapest & environs: Budapest és vonzaskorzete,
=  Central-Western: Ko6zép-Nyugat,

= Eastern: Kelet,

»  North-Eastern: Eszak-Kelet,

=  North-Western: Eszak—Nyugat,

=  South-Central: Dél-K6z€p,

=  South-Eastern: Dél-Kelet,

=  South-Western: Dél-Nyugat,

=  Western: Nyugat.

county A fedezetiil szolgal6 ingatlan megyéje:
= Baranya,

=  Borsod-Abatj-Zemplén,
=  Budapest,

=  Bd4cs-Kiskun,

= Békés, Csongrad,

= Fejér,

=  Gydér-Moson-Sopron,

=  Hajdu-Bihar,

= Heves,

=  Jasz-Nagykun-Szolnok,
=  Komadirom-Esztergom,

=  Nobgrad,
= Pest,
=  Somogy,
=  Szabolcs-Szatmadr-Bereg,
=  Tolna,
=  Vas,
= Veszprém,
= Zala.
settlement_type A fedezetiil szolgdl6 ingatlan telepiiléstipusa:

= Budapest & environs: Budapest és vonzaskorzete,

=  County town & environs: Megyeszékhely és vonzaskorzete,
= Other city & environs: Egyéb varos és vonzaskorzete,

= Village: Kozség, falu,

=  Small village: Kiskozség.

realestate_type A fedezetiil szolgél6 ingatlan tipusa:

= Detached house: Csaladi haz,

= Owner-occupied block: Térsashdz,

=  Other residential property: Egyéb lakéingatlan.

material A fedezetiil szolgal6 ingatlan épitésmddja:

=  Brick or stone: Tégla vagy ko,

= Prefabricated: Panel,

=  Light construction or wood: Konny(szerkezetes vagy fa,
= Other: Egyéb.

(Sajat készitést tablazat)

Ennek sordn az iigylet induldsakori és nemteljesitésekori fedezetértékek meghatarozasi
datumaként az eredeti értékbecslés datuma (appraisaldate) és az iigylet indulasakori,
illetve nemteljesitésekori aktudlis legutobbi atértékelés idépontja (revaluedate) koziil a

késobbit tekintettem. Ez alol azok az esetek képeztek kivételt, amikor a
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nemteljesitéskori értékek eltértek az tigylet induldsakori értékektdl, ilyenkor ugyanis a
nemteljesitési esemény datumat tekintettem a nemteljesitéskori értékek meghatarozasi
ddtumanak.

Azokban az esetekben, amikor nem allt rendelkezésre az eredeti ért€kbecslés datuma,
akkor az tigyletindulas datumaval imputaltam, a nemteljesitéskori értékek hidnya esetén
azokat az iigylet induldsakori értékekkel pétoltam (start_collvalue, start_marketvalue).
Tekintettel arra, hogy ugyanazon iigylet mogott egynél tobb ingatlan is 4llhat
fedezetként, illetve ugyanaz az ingatlan tobb iigylet fedezeteként is szolgdlhat, meg
kellett valdsitanom a fedezetek hitelbiztositéki és piaci értékeinek allokdldsat. Ennek
érdekében iigyletszinten Osszegeztem a fedezetértékeket, és minden esetben a
legnagyobb értékli ingatlan jellemzdit kapcsoltam hozzd az egyes iigyletekhez.
Amennyiben ugyanaz a fedezet tobb iigylethez tartozott, akkor az értékeket a
nemteljesitéskori kitettség ardnydban megosztva rendeltem hozzd az egyes tligyletekhez.
Ezt kovetden az adattdblaban iigyletenként mar csak egy-egy rekord szerepelt,
amelyekhez mar hozza tudtam kapcsolni az ingatlan fekvése szerinti régidt, megyét és

teleptiléstipust, és igy alltak el6 végiil a 29. tablazatban bemutatott adatok.

Az imént bemutatott adatstruktirdk lehetdévé tették, hogy a fedezetekre vonatkozé
masodlagos adatokat hozzarendeljem az iigyfelekre, illetve {iigyletekre vonatkozé
adatokhoz, és kialakitsam azt az adattablit, amely az LGD befolydsol6 tényezdinek
elemzését megalapozza. Az aldbbi tdblazatban (30. tdblazat) ismertetem azokat az
adatmezoket, amelyekkel ebben az utols6 1épésben kiegészitettem a regresszidépités

alapjdul szolgal6 végsd adattablat.

30. tablazat: Makrogazdasagi masodlagos adatok

ADATMEZO NEVE ADATMEZO TARTALMA

start_fx_rate Az tigylet devizanemének drfolyama az induldskor.

start_unempl_rate Munkanélkiiliségi rata az tigylet induldsakor.

start_min_wage Legkisebb havi minimalbér az iigylet induldsakor.

start_avg_netincome Atlagos havi nett6 jovedelem az tigylet induldsakor.

start_realwage_index Eves redlkereseti index az iigylet induldsakor.

start_CPI Eves fogyasztdi drindex az ligylet induldsakor.

start_GDP_growth Eves GDP-novekedési index az iligylet induldsakor.

fx_index_ds A nemteljesitéskori és az induldsakori devizadrfolyam indexe (ardny).

collvalue_index_ds A fedezet nemteljesitéskori és induldskori hitelbiztositéki értékének
idexe (ardny).

marketvalue_index_ds A fedezet nemteljesitéskori €s induldskori piaci értékének indexe
(arany).

unempl_rate_index_ds A nemteljesitéskori és az induldskori munkanélkiiliségi rata indexe
(arany).

min_wage_index_ds A nemteljesitéskori és az induldskori legkisebb havi minimalbér
indexe (ardny).
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30. tablazat (folytatas): Makrogazdasagi masodlagos adatok

ADATMEZO NEVE ADATMEZO TARTALMA

avg_netincome_index_ds A nemteljesitéskori és az induldskori atlagos havi nett6 jovedelem
indexe (ardny).

cum_realwage_index_ds A nemteljesitéskori és az induldskori redlkeresetek aranya.

cum_CPI_ds A nemteljesitéskori és az induldskori fogyasztdi arak indexe (a
kumuldlt fogyaszt6i drindexek hdnyadosa).

GDP_growth_index_ds A nemteljesitéskori és az induldskori GDP indexe (a kumulalt GDP-
novekedési indexek hanyadosa).

(Sajat készitésu tablazat)

6.3. Hipotézisek és eredmények

A vizsgalt portfolié sajatossdgai, a felhaszndlt adatok, valamint az alapmodellben
alkalmazott definicidk és feltételezések attekintése utdn a kovetkezOkben ratérek a

konkrét szamitasok ismertetésére.

6.3.1. Hitelcél szerinti terméktipusok

Az 1. hipotézisem targyat a hitelcél és az LGD kozotti kapcsolat képezte. Eldzetes
varakozdsaim szerint azon iigyletek esetében, amelyeknél a hitelcél a fedezetként
szolgalo lakodingatlan épitése, illetve vasarldsa, a szabad felhasznalasu jelzdloghitelekkel
Osszevetve nagyobb megtériilésekre lehet szamitani. Ennek hétterében az a feltételezés
all, hogy az tigyfelek kevésbé merik felvéllalni az otthonuk elvesztésének kockazatat
abban az esetben, ha éppen annak megszerzése érdekében dontottek a hitel felvétele
mellett. Ezzel kapcsolatban érdemesnek tartom megemliteni Grippa, lanotti és Leandri
empirikus tanulményét (Grippa et al. [2005]) is, amelyben a szerz6k arrdl szdmoltak
be, hogy az éltaluk vizsgalt hitelek esetében a lakdscélu hiteleken realizédlt megtériilések

az egyéb célu hitelekéhez képest magasabbnak bizonyultak.

I. hipotézis: A lakasceélu hitelek LGD-értékei alacsonyabbak a szabad
felhasznalasu jelzaloghitelek LGD-értékeinél.

E hipotézis igazoldsa céljabol az éltalam vizsgalt adatbdzisban szerepld tigyleteket két
csoportba soroltam: az egyik kategdriat 4278 szabad felhaszndldsui jelzaloghitel
(product=HomeEquity), a masikat pedig 2558 lakascélu hitel (product=HousingLoan)
alkotja. Els6 Ilépésként oszlopdiagrammal (15. 4bra) dbrazolva grafikusan

Osszehasonlitottam a két csoport LGD-eloszlasat. Tekintettel arra, hogy az iigyletek
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98,4%-anak az LGD-je a 20% alatt vagy 80% felett volt, a grafikonon csak ezeket a

tartomdnyokat jelenitettem meg a jobb éttekinthetéség érdekében.”

15. abra: A kiilonb6zé céla hitelek LGD-eloszlasa

60%
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O Housingloan
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40% -

30% -
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88%-90%
90%-92%
92%-94%
94%-96%
96%-98%
98%-100%

(Sajat készitésli dbra: sajt szdmitdsi eredmények)

Az oszlopdiagram a hipotézisemben megfogalmazott allitdsnak ellentmondani latszik,
hiszen bar mindkét eloszlas kétcsicsu (bimodalis), a lakdscéld hitelek ardnya a szabad
felhaszndldsu jelzaloghitelekével Osszevetve az alacsonyabb LGD-sdvokban jelentdsen
kisebb, a magasabb LGD-sdvokban pedig nagyobb. A 31. tdbldzatban lithat6, hogy a
szabad felhaszndlasu jelzdloghitelek atlagos LGD-je (16,263%) is joval alacsonyabb a
lakdscéli hitelek atlagos LGD-jénél (27,117%), valamint a mintabeli variancia
tekintetében is jelentds eltérés tapasztalhatd: a szabad felhaszndldsu jelzdloghitelek
csoportjaban kisebb az LGD-értékek atlagtél valo atlagos eltérése. A ferdeségi és
csdcsossagi mutatok ugyancsak tiikrozik az eloszlasoknak mind egymastél, mind pedig

a normadl eloszlastol vald erdteljes kiillonbozoségét.

BA teljes tartomdnyt abrazol6 grafikon megtalalhaté a mellékletben.
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31. tablazat: A hitelcél szerint képzett iigyletcsoportok leiro statisztikai

HOMEEQUITY

HOUSINGLOAN

(szabad felhaszndldsii)

(lakdscélir)

Atlag 0.162627035 0.27117426
Standard hiba 0.005268231 0.008408898
Medidn 0 0.0087174
Moédusz 0 0
Szoras 0.344576112 0.425294106
Mintabeli variancia 0.118732697 0.180875077
Csucsossag 1.729229435 -0.828533239
Ferdeség 1.905276031 1.064302719
Terjedelem 1 1
Minimum 0 0
Maximum 1 1
Elemszam 4278 2558

(Sajat készitést tablazat: sajat szamitasi eredmények)

Kovetkezd 1épésben homogenitisvizsgdlatot végeztem a két kiilonbozd kategdridba
sorolt ligyletek LGD-értékei eloszldsdnak egyezOségére vonatkozdan (32. tdblizat).
Ebben az esetben tehat a nullhipotézis azt allitja, hogy az eloszlasok azonosak, mig a
nullhipotézis elvetése csak az egyezdséget képes cafolni, de nem ad semmiféle konkrét
informéciét az eloszldsok tipusdra vonatkozéan. Osszesen 16 LGD-sdvot (osztilyt)
alakitottam ki, de ezeket nem egyenld szélességiire szabtam, hanem a 0%-hoz és a
100%-hoz kozeli szakaszon sziik, a kozépsO szakaszon pedig szélesebb intervallumokat
tekintettem egy-egy LGD-sdvnak, s6t a 0%-os és a 100%-os LGD-értékeknek kiilon

osztalyt képeztem, figyelembe véve a szélsdséges értékek nagy szamat.

32. tablazat: Homogenitasvizsgalat a Kiilonbo6z6 hitelcélu iigyletek LGD-értékeinek eloszlasara

Ny; Ny Ny;+Ny; 8yi Xi " j n * [% - %]
0% 2352 1197 3549 | 0.5497896213 | 0.4679437060 0.0000018875
0%-2% 312 146 458 | 0.0729312763 | 0.0570758405 0.0000005489
2%-4% 438 251 689 | 0.1023842917 | 0.0981235340 0.0000000263
4%-6% 224 134 358 | 0.0523609163 | 0.0523846755 0.0000000000
6%-8% 101 72 173 | 0.0236091632 | 0.0281469898 0.0000001190
8%-10% 95 33 128 | 0.0222066386 [ 0.0129007037 0.0000006766
10%-20% 66 29 95 | 0.0154277700 | 0.0113369820 0.0000001762
20%-50% 29 21 50 | 0.0067788686 | 0.0082095387 0.0000000409
50%-80% 41 18 59 | 0.0095839177 | 0.0070367475 0.0000001100
80%-90% 40 29 69 [ 0.0093501636 | 0.0113369820 0.0000000572
90%-92% 22 20 421 0.0051425900 [ 0.0078186083 0.0000001705
92%-94% 17 21 38 | 0.0039738195 | 0.0082095387 0.0000004721
949%-96% 29 16 451 0.0067788686 | 0.0062548866 0.0000000061
96%-98% 47 37 84 | 0.0109864423 | 0.0144644253 0.0000001440
98%-100% 108 149 257 | 0.0252454418 | 0.0582486317 0.0000042382
100% 357 385 742 | 0.0834502104 | 0.1505082095 0.0000060603
Total 4278 2558 6836 1 1 0.0000147339

(Sajat készitésh tablazat: sajat szamitasi eredmények)
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A szabadsédgfok v=16-1=15, igy a felsd kritikus ért€ék a=5% szignifikancia szinten ¢=
25,0197923046055, tehat a nullhipotézist el kell vetni. A p-érték 0, tehit egyetlen

szokdsos szignifikancia szinten sem lehet allitani az eloszldsok egyezOségét.

Tekintettel a meglehetdsen nagy elemszdmra, aszimptotikus z-prébaval vizsgéltam azt a
nullhipotézist, hogy a szabad felhasznéldsu jelzdloghitelek atlagos LGD-je megegyezik
a lakdscélu hitelek atlagos LGD-értékével (33. tdblazat). Amikor alternativ
hipotézisként azt az éllitdst tekintettem, hogy a lakdscéld hitelek atlagos LGD-je
meghaladja a szabad felhaszndldsu jelzaloghitelek atlagos LGD-értékét (egyoldali
aszimptotikus z-préba), akkor a nullhipotézis 5%-os szignifikancia szinten elvethetdnek
bizonyult, sot egyetlen szokdsos szignifikancia szinten sem mutatkozott elfogadhaténak,
a p-értek 0 volt. A két lgyletkategéria atlagos LGD-jének egyezdségét allitd
nullhipotézist azzal az alternativ hipotézissel szemben is vizsgiltam, hogy az dtlagok
eltérnek egymdstol (kétoldali aszimptotikus z-préba), és ebben az esetben is hasonld
eredményre jutottam: a két iigyletcsoport dtlagos LGD-je egyetlen szokdsos
szignifikancia szinten sem volt azonosnak tekinthetd, p-értékként ebben az esetben is 0

adddott.

33. tablazat: Kétmintas aszimptotikus z-préba a kiilonbo6z6 hitelcéli iigyletek atlagos LGD-
értékeinek egyezéségére (a=0,05)

HOMEEQUITY HOUSINGLOAN

(szabad felhaszndldsu) (lakdscélit)
Atlag 0.162627035 0.27117426
Ismert variancia 0.118732697 0.180875077
Megfigyelések szdma 4278 2558
Atlagok feltételezett eltérése 0
Z 10.93906937
P(Z<=z) egyoldali 0.000000000
Egyoldali z-préba kritikus értéke 1.644853627
P(Z<=z) kétoldali 0.000000000
Kétoldali z-préba kritikus értéke 1.959963985

(Sajat készitést tablazat: sajat szamitasi eredmények)

A lakascélu hitelek csoportjat tovabb bontottam annak megfeleléen, hogy a hitelfelvétel
célja lakdsépités vagy -vdsdrlds volt, majd elvégeztem ugyanazokat a vizsgélatokat,
amelyeket a lakdscélud hitelek és a szabad felhaszndlasu jelzaloghitelek LGD-értékeinek

Osszevetése soran megtettem.
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16. abra: A kiilonb6zé célu hitelek LGD-eloszlasa (részletes)
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(Sajat készitésli dbra: sajt szdmitdsi eredmények)

Mind az LGD-eloszlasokat grafikusan megjelenité oszlopdiagram (16. abra), mind

pedig a leiré statisztikdk (34. tablazat) azt mutatjdk, hogy a lakascéld hitelek két

alcsoportja (épités és vasdrlas) kozotti eltérések jelentdsen kisebbek, mint a lakdscéld

hitelek és a

szabad felhasznaldsi jelzdloghitelek csoportjai

kozott  tapasztalt

kiilonbségek. Ez igaz a kozépértékekre, a szorddédsi, a csicsossagi és a ferdeségi

mutatékra egyarant.

34. tablazat: A hitelcél szerint képzett iigyletcsoportok leiro statisztikai (részletes)

HOMEEQUITY HOUSINGLOAN
(szabad (lakdscéli)
Sfelhaszndldsu)
CONSTRUCTION PURCHASE > HOUSINGLOAN
(lakdsépités) (lakdsvdsdrlds) (egyiittesen)
Atlag 0.162627035 0.253701927 0.273117317 0.27117426
Standard hiba 0.005268231 0.025928438 0.008888925 0.008408898
Median 0 0.01536913 0.00765416 0.0087174
Modusz 0 0 0 0
Sz6rés 0.344576112 0.414855002 0.426483166 0.425294106
Mintabeli variancia 0.118732697 0.172104673 0.181887891 0.180875077
Csticsossag 1.729229435 -0.551732077 | -0.855203487 -0.828533239
Ferdeség 1.905276031 1.184816173 1.052163548 1.064302719
Terjedelem 1 1 1 1
Minimum 0 0 0 0
Maximum 1 1 1 1
Elemszdm 4278 256 2302 2558

(Sajat készitésh tablazat: sajat szamitasi eredmények)
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fogalmaztam meg a homogenitasvizsgédlat (35. tdblazat) nullhipotéziseként. Ebben az
esetben is 16 LGD-sdvot (osztilyt) alakitottam ki, az eldzéekben bemutatottakkal
azonos modon. Tekintettel arra, hogy az altalam vizsgilt mintdban mindossze 256
lakasépitési hitel szerepelt, egyes osztilyokba igy is meglehetdsen kevés iigylet keriilt,

de a tovabbi Osszevonasokat nem lattam feltétleniil indokoltnak.

35. tablazat: Homogenitasvizsgalat a Kiilonbo6z6 hitelcélu iigyletek LGD-értékeinek eloszlasara

(részletes)

Ny; ny; Ny;+Ny; 8yi 8Xi i j n * [% - %]
0% 110 1087 1197 | 0.4296875000 | 0.4721980886 0.0000015097
0%-2% 21 125 146 | 0.0820312500 | 0.0543006082 0.0000052670
2%-4% 30 221 251 | 0.1171875000 | 0.0960034752 0.0000017879
4%-6% 17 117 134 | 0.0664062500 [ 0.0508253692 0.0000018117
6%-8% 8 64 72 |1 0.0312500000 | 0.0278019114 0.0000001651
8%-10% 3 30 33 | 0.0117187500 | 0.0130321460 0.0000000523
10%-20% 2 27 29 | 0.0078125000 | 0.0117289314 0.0000005289
20%-50% 3 18 21 | 0.0117187500 | 0.0078192876 0.0000007241
50%-80% 1 17 18 | 0.0039062500 | 0.0073848827 0.0000006723
80%-90% 2 27 29 | 0.0078125000 | 0.0117289314 0.0000005289
90%-92% 4 16 20 [ 0.0156250000 | 0.0069504778 0.0000037624
92%-94% 0 21 21 | 0.0000000000 | 0.0091225022 0.0000039629
949%-96% 0 16 16 | 0.0000000000 [ 0.0069504778 0.0000030193
96%-98% 6 31 37 | 0.0234375000 | 0.0134665508 0.0000026870
98%-100% 20 129 149 | 0.0781250000 [ 0.0560382276 0.0000032740
100% 29 356 385 | 0.1132812500 | 0.1546481321 0.0000044447
Total 256 2302 2558 1 1 0.0000341982

(Sajat készitést tablazat: sajat szamitasi eredmények)

2

k n n

x2 = nYnXZ:;(i —iJ =256%2302*0.0000341982 = 20,15342246
o Ny +nX‘ n, ny

A szabadsdgfok ismét v=16-1=135, a felso kritikus érték a=5% szignifikancia szinten ¢/=
25,0197923, tehat a nullhipotézis elfogadhaténak bizonyult. A p-érték 0,16612589,
tehat az a legkisebb szignifikancia szint, amelyen az eloszldsok egyezdségének dallitisa
madr elvethetd lenne, 16,613%, ami magasabb a szokdsosan alkalmazott szignifikancia
célu hitelek csoportjanak LGD-eloszldsa azonosnak tekinthetd, de az eloszlds tipuséara

és  jellemz6ire  vonatkozéan  pontos informdciok nem  szarmaznak a

homogenitdsvizsgalatbol.

Aszimptotikus z-prébdval azt a nullhipotézist is vizsgdltam, hogy egyenlOnek

tekinthet6-e a lakdsépitési €s -vasarlasi céli jelzdloghitelek atlagos LGD-je (36.
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tdblazat). Az étlagok kiilonbozdségét allité alternativ hipotézissel szemben (kétoldali
aszimptotikus z-préba) 5%-os szignifikancia szinten el tudtam fogadni a nullhipotézist,
a p-érték 0,4787356, tehat minden 47,87%-ndl kisebb szignifikancia szinten igaznak

mindsithetd az atlagok azonossagara vonatkozé allitas.

36. tablazat: Kétmintas aszimptotikus z-préba a kiilonb6z6 hitelcélu iigyletek atlagos LGD-
értékeinek egyezioségére (a=0,05) (részletes)

CONSTRUCTION PURCHASE

(lakdsépités) (lakdsvdsdrlds)
Atlag 0.253701927 0.273117317
Ismert variancia 0.172104673 0.181887891
Megfigyelések szama 256 2302
Atlagok feltételezett eltérése 0
Z -0.708337653
P(Z<=z) egyoldali 0.2393678
Egyoldali z-préba kritikus értéke 1.644853627
P(Z<=z) kétoldali 0.4787356
Kétoldali z-préba kritikus értéke 1.959963985

(Sajat készitésii tabldzat: sajit szamitdsi eredmények)

Feltétleniil meg kell azonban azt is megjegyezni, hogy a normalis eloszlistdl vald
jelentos eltérések és az tigyletszamok kozotti nagy kiilonbség (a lakasépitési hitelek
relative alacsony szdma) miatt a homogenitdsvizsgélat és az atlagok azonossdginak

ellenérzésére irdnyuld aszimptotikus z-préba eredményei fenntartdsokkal kezelendok.

Osszefoglalva a vizsgélatok tanulsdgait: az I. hipotézisem nem bizonyult igaznak, a
lakascéli hitelek LGD-értékei egyetlen szokdsos szignifikancia szinten sem
mutatkoztak alacsonyabbnak a szabad felhasznaldsu jelzdloghitelek LGD-értékeinél, a
tesztek eredményei éppen ennek ellenkez6jét mutatjdk. Az elemzések arra is
ravilagitottak, hogy a lakdscéli hiteleken beliil kialakitott két csoport (lakdsépités és
lakasvasarlas) LGD-eloszlasa sokkal kevésbé tér el egymastdl, mint a lakdscéld és a
szabad felhasznalasu jelzdloghitelek LGD-eloszlasa, ezért a kategorizalds sordn csak e
két utobbi csoport elkiiloniilt kezelésének van relevancidja, a részletesebb bontas

alkalmazasanak nincs jelentds hozzaadott értéke.

6.3.2. Az igénylés tipusa alapjan kialakitott Gigyletcsoportok

A 1II. hipotézisem keretében azt kutattam, hogy a mintdban szerepld 4171 tisztan fedezet
alapd, jovedelemvizsgalat nélkiil nyujtott jelzaloghitel (application_type=AssetBased)

és a 2665 jovedelemvizsgdlaton alapuld jelzaloghitel (application_type=IncomeBased)
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LGD-értékei szignifikdnsan kiilonboznek-e egymadstol. Feltételezésem szerint az elobbi
csoportba tartozé iigyletekbdl csak alacsonyabb megtériilésekre lehet szamitani az
esetleges default eseményt kovetden, hiszen azon tigyfeleknek, akik ilyen hitelt vesznek
igénybe, feltehetden alacsonyabb, illetve kevésbé biztos a jovedelme, Osszevetve
azokkal, akik a hiteligényléskor a bank szamdira készek rendelkezésre bocsatani a
jovedelemigazolasukat.

Amennyiben vdrakozdsom igaznak bizonyul, akkor ez akar a hitelcélok szerint
kialakitott iigyletcsoportok LGD-értékei kozott tapasztalt kiilonbségekre s
magyardzatként szolgdlhat. Erre a kérdésre a II. hipotézis vizsgdlata utdn visszatérek,
elemezve, hogy milyen ardnyt képviselnek a tisztdn fedezet alapu, jovedelemvizsgalat
nélkiil nytdjtott és a jovedelemvizsgdlaton alapuld jelzdloghitelek a hitelcél szerint

kialakitott tigyletkategdridkon beldil.

Il. hipotézis: A tisztan fedezet alapu, jovedelemvizsgalat nélkil nyujtott
jelzaloghiteleket magasabb LGD-k jellemzik, mint a
jovedelemvizsgalaton alapulo jelzaloghiteleket.

A hipotézis vizsgélata sordn az el0z6ekben ismertetett egyszertsitésekkel éltem, igy a
grafikus abrdzolas sordn csak a 20% alatti és a 80% feletti LGD-tartomanyokat
jelenitettem meg, tovabba a normdlis eloszlastdl vald jelentds eltérések (kétcsucsu
eloszlas) ellenére alkalmaztam az  aszimptotikus z-prébat, valamint a
homogenitasvizsgalatot, tekintettel a relative nagy elemszdmra mindkét
tigyletkategéridban.

Az aldbbi oszlopdiagram a tisztin fedezet alapd, jovedelemvizsgédlat nélkiil nyudjtott
jelzéloghitelek, illetve a jovedelemvizsgédlaton alapuld iigyletek LGD-eloszlasat
szemlélteti a vizsgdlt minta alapjan (17. dbra). A kirajzolddott kép aldtdmasztani latszik
a hipotézisemet, hiszen a jovedelemvizsgilaton alapul6 jelzdloghitelekkel Osszevetve a
tisztdn fedezet alapi iigyletek esetében jelent6sen magasabbnak mutatkozott a 100%-os

vagy ahhoz kozeli LGD-k aranya.
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17. abra: A kiilonb6z6 igénylési tipusi iigyletek LGD-értékeinek eloszlasa
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(Sajat készitésli dbra: sajt szdmitdsi eredmények)

statisztikdk is (37. tablazat), hiszen a tisztin fedezet alapud

jelzéloghitelek atlagos LGD-je 24,502%, mig a jovedelemvizsgélaton alapulé tigyleteké

mindossze 13,786% volt. Ez az utébbi kategéria egyébként homogenitds szempontjabol

is

jobbnak  bizonyult,

mintabeli

variancidjaként

10,022%-ot,

mikozben a

jovedelemvizsgdlat nélkiil folydsitott hitelek esetében 16,871%-ot kalkuldltam.

37. tablazat: A Kkiilonbozo igénylési tipusu alportfoliok leiré statisztikai

A két

ASSETBASED INCOMEBASED
(tisztdn fedezet alapi) | (jovedelemvizsgdlaton alapulo)
Atlag 0.245021546 0.137860167
Standard hiba 0.006359844 0.006132507
Medién 0.00008417 0
Moédusz 0 0
Sz6rds 0.410739577 0.316582337
Mintabeli variancia 0.168707 0.100224376
Csticsossig -0.451306855 2.97670009
Ferdeség 1.227357148 2.195753619
Terjedelem 1 1
Minimum 0 0
Maximum 1 1
Elemszdm 4171 2665
(Sajat készitésh tablazat: sajat szamitasi eredmények)
iigyletkategéria LGD-eloszlasanak egyezdségére vonatkozdéan ismét
homogenitasvizsgilatot végeztem az el6zéekben ismertetett 16 LGD-sdv

alkalmazaséval (38. tabldzat). Nullhipotézisként eziittal azt az allitast fogalmaztam meg,
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hogy a tisztidn fedezet alapt, jovedelemvizsgédlat nélkiil nyujtott jelzdloghitelek és a

jovedelemvizsgalaton alapul6 tigyletek LGD-értékei azonos eloszlast kovetnek. Ennek

elfogadésa egyuttal a II. hipotézisem cafoldsat is jelentené.

38. tablazat: Homogenitasvizsgalat a kiilonb6z6 igénylési tipusi iigyletek LGD-eloszlasara

Ny; nyx; Ny;+Nx; 8yi Exi " j n * [% - %]
0% 2085 1464 3549 0.4998801247 0.5493433396 0.0000006894
0%-2% 232 226 458 0.0556221530 0.0848030019 0.0000018592
2%-4% 381 308 689 0.0913450012 0.1155722326 0.0000008519
4%-6% 222 136 358 0.0532246464 0.0510318949 0.0000000134
6%-8% 99 74 173 0.0237353153 0.0277673546 0.0000000940
8%-10% 82 46 128 0.0196595541 0.0172607880 0.0000000450
10%-20% 55 40 95 0.0131862863 0.0150093809 0.0000000350
20%-50% 24 26 50 [ 0.0057540158 0.0097560976 0.0000003203
50%-80% 26 33 59 0.0062335171 0.0123827392 0.0000006409
80%-90% 41 28 69 0.0098297770 0.0105065666 0.0000000066
90%-92% 33 9 42 0.0079117718 0.0033771107 0.0000004896
92%-94% 26 12 38 0.0062335171 0.0045028143 0.0000000788
94%-96% 36 9 45 0.0086310237 0.0033771107 0.0000006134
96%-98% 55 29 84 0.0131862863 0.0108818011 0.0000000632
98%-100% 177 80 257 0.0424358667 0.0300187617 0.0000005999
100% 597 145 742 0.1431311436 0.0544090056 0.0000106086
Total 4171 2665 6836 1 1 0.0000170094

(Sajat készitést tablazat: sajat szamitasi eredmények)

2
k n n
X = nYnXZ;[i—AJ = 4171%2665*0.0000170094 = 189,07117095

i Ny +ny (ny 0y

A szabadsdgfok v=16-1=15, igy a felsé kritikus érték a=5% szignifikancia szinten
¢=25,0197923, tehat a nullhipotézist el kell vetni, vagyis 5%-os szignifikancia szinten
allithatd, hogy a két ligyletkategéria LGD-eloszldsa eltér egymdstdl. A p-érték 0, tehat
egyetlen szokdsos szignifikancia szinten sem fogadhat6 el a nullhipotézis, vagyis az
eloszlasok egyezdsége.

Tekintettel arra, hogy a homogenitdsvizsgdlat semmit sem &rul el az eloszldsok
tipusdardl, illetve egyéb jellemz6irdl, kétmintas aszimptotikus z-probat végeztem annak a
hipotézisnek a tesztelésére, hogy a két vizsgilt iigyletkategéria dtlagos LGD-értékei
megegyeznek egymassal (39. tablazat). Mind az egyoldali, mind a kétoldali alternativ
hipotézissel szemben elvégzett teszt azt mutatta, hogy minden szokdsos szignifikancia
szinten (a p-érték 0) elvethetd a nullhipotézis, tehat nagy bizonyossiggal allithatd, hogy

az atlagos LGD-értékek eltérnek egymastol.
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39. tablazat: Kétmintas aszimptotikus z-préba a kiilonbozo6 igénylési tipusi iigyletek atlagos LGD-
értékeinek egyezioségére (a=0,05)

ASSETBASED INCOMEBASED
(tisztdn fedezet alapii) | (jovedelemvizsgdlaton alapulo)
Atlag 0.245021546 0.137860167
Ismert variancia 0.168707 0.100224376
Megfigyelések szama 4171 2665
Atlagok feltételezett eltérése 0
Z 12.12934108
P(Z<=z) egyoldali 0.000000000
Egyoldali z-préba kritikus értéke 1.644853627
P(Z<=z) kétoldali 0.000000000
Kétoldali z-préba kritikus értéke 1.959963985

(Sajat készitést tablazat: sajat szamitasi eredmények)

Valamennyi elvégzett vizsgdlat azt jelzi, hogy a tisztdin fedezet alapi,
jovedelemvizsgalat nélkiil nyujtott jelzdloghitelek és a jovedelemvizsgdlaton alapuld
tigyletek LGD-értékei jelentGsen eltérnek egymastol, az eloszldsok grafikus dbrazolasa
és a leir¢ statisztikdk pedig egyértelmiien azt mutatjak, hogy a vizsgélt portfélioban az
utébbi kategoria LGD-értékei alacsonyabbak. Ezek az eredmények egyontetiien igazolni

latszanak a II. hipotézisemet.

Jelen alfejezet elején emlitést tettem arrdl, hogy ez egyuttal akdr a hitelcélok szerint
kialakitott iigyletcsoportok LGD-értékei kozotti kiilonbségekre is magyardzatként
szolgélhat. Tekintettel arra, hogy a jovedelemvizsgalaton alapulé iigyletek LGD-értékei
szignifikdnsan alacsonyabbnak bizonyultak a tisztdn fedezet alapd, jovedelemvizsgalat
nélkiil nyujtott jelzdloghitelek LGD-értékeinél, amennyiben a lakdscéld hitelek kozott
az utobbi kategoridba tartozé tigyletek domindlnak, akkor ez valamelyest indokolhatja,
hogy miért nem mindsiilt helytdllonak az I. hipotézisben megfogalmazott allitas. Ennek
ellendrzése céljabdl a 40. tablazatban feltiintettem a hitelcél, valamint az igénylés tipusa

alapjan kialakitott iigyletcsoportok atlagos LGD-értékeit.

40. tablazat: A hitelcél, valamint az igénylés tipusa alapjan kialakitott iigyletcsoportok atlagos
LGD-értékei

Termék \ Igénylés tipusa ASSETBASED INCOMEBASED
(tisztdn fedezet alapti)  (jovedelemvizsgdlaton alapulo)

HOMEEQUITY (szabad felhaszndldsu) 0.1878344 0.1138721

HOUSINGLOAN (lakdscéli) 0.3643907 0.1668367

(Sajat készitést tablazat: sajat szamitasi eredmények)

Szembetiind, hogy a lakascélu hitelek (product=HousingLoan) atlagos LGD-értékei a
szabad felhasznalasu jelzaloghitelekével (product=HomeEquity) Osszevetve az igénylés

tipusa alapjan kialakitott mindkét iigyletkategéria esetében magasabbak, igy ez nem ad

-201 -



magyaréazatot arra, hogy miért nem éllta meg a helyét az 1. hipotézisben megfogalmazott
allitas. So6t, az a tény, hogy a vizsgalt portfélibban a szabad felhasznéldsd hitelek
csoportjdban a tisztan fedezet alapu, jovedelemvizsgélat nélkiil nydjtott jelzaloghitelek
nagyobb részaranyt képviselnek (65,919%), mint a lakascélu hitelek kategéridjaban
(52,815%), intuitive éppen azt indokolnd, hogy a szabad felhaszndlasu hiteleket
jellemezzék magasabb LGD-értékek. Az I. hipotézis hamisnak bizonyuldsdra tehat ez

sem szolgaltat megfelel6 magyarazatot.

6.3.3. Az alkalmazott diszkontrata szerepe

Tulajdonképpen sem a CRD, sem a hazai szabdlyozds nem tartalmaz konkrét el6irast
arra vonatkozdan, hogy milyen mddszerrel kell meghatarozni a diszkontratat, tovabba a
kutatok korében sem alakult ki egységes dlldspont, igy a szakirodalomban is szdmos
valtozat szerepel, amelyek koziil a legjelentdsebbeket a 3.2.1. fejezetben ismertettem.
Az empirikus kutatasokat bemutatd ,korai” munkdk koziil fontosnak tartom ismét
megemliteni Altman, Haldeman és Narayanan tanulményat (Altman et al. [1977]),
amelyben a szerzok nem végeztek diszkontalast. Keisman és Marshella [2009]
ugyancsak ezt az eljarast vdélasztottdk, de szamitdsaikat alternativ megolddsként a
nemteljesitési eseményt megeldz6 kamatlabbal torténd diszkontdldssal is elvégezték.
Eales és Bosworth [1998] a CAPM szerinti alternativ t6kekoltséget, illetve a hitelezési
kamatldbat alkalmaztdk, és ezen utébbi valtozat mellett dontdtt Asarnow és Edwards
[1995] is. Bastos [2009] a nemteljesitési eseményt kdvetd megtériilések diszkontdlasat
ugyancsak az ligyletspecifikus szerzddési kamatldbakkal végezte. Moral és Garcia-
Baena [2002], Moral és Oroz [2002], valamint Grunert és Weber [2005; 2009] fix 5%-
os diszkontratdval szdmoltak, Qi és Yang [2007; 2009] pedig az 1 éves LIBOR-t
alkalmaztak diszkontrataként.

A szofisztikdltabb eljardsok ismertetése koziil kiemelem még Carty és Liebermann
[1996] munkdjat, akik a diszkontratat Ugy szamszeriisitették, hogy a LIBOR-t az
tigyletkockdzat alapjan szamolt kamatfelarral megnovelték; valamint Chalupka és
Kopecsni [2009] tanulmdnyét, amelyben a szerzok a kockdzatmentes hozam és az
eszkozosztalyonként eltérd kockazati prémium Osszegeként definidltdk a diszkontratat,
illetve alternativ megoldasként egységes 0%-os, 1%-0s,..., 8%-0s és 9%-0s kockdzati

prémiumot alkalmaztak.
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Az aldbbiakban a III. hipotézisem vizsgdlata keretében a kiilonb6zd diszkontratak

alkalmazasabol eredd eltérések jelentéségét mutatom be.

lll. hipotézis: Az alkalmazott diszkontrata tipusa jelentésen
befolyasolja a kalkulalt LGD-értéket.

Az alapmodell esetében diszkontrataként az egyes lgyletek szerzodéskori
hitelkamatlabat (,,interest”) alkalmaztam, mert ez egyrészt visszatiikrozi az iigyletek
induldsakori aktudlis kamatszintek eltéréseit, masrészt azok devizanemétdl fiiggden is
eltér. Jelen hipotézis vizsgidlata keretében az alternativ diszkontratdkkal kalkuldlt LGD-
értékeket minden esetben az alapmodellbeliekkel vetettem Ossze, tehat azt kutattam,
hogy az egyes alternativik milyen mértékben téritik el az LGD-értékeket az
alapmodellbeliektdl.
A kovetkezd alternativ diszkontratdk alkalmazaséat vontam vizsgalat ala:
Shull”: 0%-os diszkontrata (az id6érték és a megtériillések kockdzatainak
figyelmen kiviil hagyasa),
= ,apr’: az egyes ligyletek szerz6déskori teljes hiteldijmutatdja,
= L def rate” az iligylet devizanemének (CHF, EUR, HUF) megfeleld
nemteljesitéskori jegybanki alapkamat,
= curr_rate”: az tgylet devizanemének (CHF, EUR, HUF) megfelel6 2011.
junius 30-i jegybanki alapkamat.

A hipotézis vizsgilata sordn az el6z6ekben ismertetett egyszertsitésekkel éltem, igy a
grafikus dbrdzolds sordn csak a 20% alatti és a 80% feletti LGD-tartoményokat
jelenitettem meg, tovdbbd a normdlis eloszldstdl valé jelentds eltérések (kétcstcsu
eloszlds) ellenére alkalmaztam az  aszimptotikus z-prébat, valamint a
homogenitdsvizsgalatot, tekintettel a relative nagy elemszdmra mindkét
tigyletkategéridban.

Az alabbi oszlopdiagram az 6t kiilonbdzd diszkontrita alkalmazdsdval szamitott LGD-
értékek eloszlasat szemlélteti a 20% alatti és a 80% feletti LGD-tartomanyokban a
vizsgdlt minta alapjan (18. dbra). J6l lathatd, hogy bar a magas LGD-tartoményban nem
mutatkoztak nagy eltérések, a 0%-ndl, illetve ahhoz kozeli LGD-savokban jelentds
kiilonbségek tapasztalhatok az egyes alternativ diszkontratdkkal kalkulalt LGD-értékek

aranyai kozott.
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18. abra: A kiilonbozé diszkontratak alkalmazasaval kalkulalt LGD-értékek eloszlasa
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(Sajat készitésli dbra: sajt szdmitdsi eredmények)

mind a leiré statisztikak (41. tablazat) azt

mutatjak, hogy legjelentdsebb mértékben a 0%-os diszkontrata, illetve a szerzédéskori

teljes hiteldijmutatdk alkalmazésa téritette el az LGD-értékeket az alapmodellbeliektdl.

Mig a 0%-os diszkontrata haszndlata mintegy 0,5 szazalékponttal alacsonyabb atlagos

LGD-t eredményezett, addig a szerzOdéskori teljes hiteldijmutaték alkalmazdsa

csaknem ugyanennyivel az ellentétes irdnyba mddositotta az dtlagot.

41. tablazat: A kiilonboz6 diszkontratak alkalmazasaval szamitott LGD-értékek leir6 statisztikai

INTEREST
(szerzddéskori
hitelkamatldb)

NULL

(nulla)
h

APR

(szerzodéskori

teljes
iteldijmutato)

DEF_RATE
(nemteljesitéskori
Jjegybanki
alapkamat)

CURR_RATE
(2011. jiinius
30-i jegybanki
alapkamat)

Atlag 0.203244911 | 0.198844196 | 0.207594251 0.200291612 | 0.199231004
Standard hiba 0.004601158 | 0.004609843 | 0.004592045 0.004609268 | 0.004608961
Median 0 0 0.00340063 0 0
Moébdusz 0 0 0 0 0
Szoéras 0.380424211 | 0.38114232 [ 0.379670788 0.381094755 | 0.381069366
Mintabeli variancia 0.14472258 | 0.145269468 | 0.144149907 0.145233212 | 0.145213862
Csuicsossag 0.403478081 | 0.442640378 | 0.366144612 0.425334024 | 0.439336471
Ferdeség 1.529258321 | 1.545757602 1.512888225 1.538929405 | 1.544303567
Terjedelem 1 1 1 1 1
Minimum 0 0 0 0 0
Maximum 1 1 1 1 1
Elemszam 6836 6836 6836 6836 6836

(Sajat készitésh tablazat: sajat szamitasi eredmények)
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Az eloszlasok egyezdségére vonatkozéan paronként homogenitdsvizsgalatot végeztem
ismét a mar kordbban ismertetett logika alapjan kialakitott 16 LGD-sav alkalmazasaval
(42. tablazat-45. tablazat). Nullhipotézisként valamennyi esetben azt az Allitast
fogalmaztam meg, hogy az egyes alternativ diszkontrataval kalkuldlt LGD-értékek
eloszlasa megegyezik a szerzodéskori kamatldb alkalmazdsiaval ad6d6 LGD-
értékekével, tehdat az Osszehasonlitist mindegyik esetben az alapmodellel szemben
végeztem. Az alternativ hipotézis az eloszlasok egyezOségének egyszerii tagadasat
jelenti, tehat amennyiben a nullhipotézist el kell utasitani, akkor ez az alkalmazott
diszkontréta jelentés LGD-befolydsold szerepét tdmasztja ala.

Eldszor azokra a diszkontratdkra (0%, illetve szerzddéskori teljes hiteldijmutatd)
vonatkozdan végeztem el a homogenitdsvizsgélatot, amelyek a grafikus dbrdzolds (18.
dbra) és a leiro statisztikdk (41. tdbldzat) szerint a legjelentdsebb mértékben téritették el

az LGD-értékeket az alapmodellbeliektdl.

42. tablazat: Homogenitasvizsgalat a szerzédéskori kamatlab (,,interest”) és a 0% -os diszkontrata
(,null”’) alkalmazasaval kalkulalt LGD-értékek eloszlasara

Ny; nx; Ny;+Nx; 8yi Exi w i n * [% - %)
0% 3549 3916 7465 0.519163253 0.57284962 0.0000003861
0%-2% 458 424 882 0.066998245 0.062024576 0.0000000280
2%-4% 689 577 1266 0.100789936 0.084406085 0.0000002120
4%-6% 358 345 703 0.052369807 0.05046811 0.0000000051
6%-8% 173 96 269 0.025307197 0.0140433 0.0000004717
8%-10% 128 72 200 0.0187244 0.010532475 0.0000003355
10%-20% 95 35 130 | 0.0138970158 0.0051199532 0.0000005926
20%-50% 50 45 95 0.0073142188 0.0065827970 0.0000000056
50%-80% 59 51 110 | 0.0086307782 0.0074605032 0.0000000125
80%-90% 69 71 140 | 0.0100936220 0.0103861908 0.0000000006
90%-92% 42 42 84 0.006143944 0.006143944 0.0000000000
92%-94% 38 35 73 0.005558806 0.005119953 0.0000000026
94%-96% 45 45 90 0.006582797 0.006582797 0.0000000000
96%-98% 84 85 169 0.012287888 0.012434172 0.0000000001
98%-100% 257 249 506 0.037595085 0.03642481 0.0000000027
100% 742 748 1490 0.108543008 0.109420714 0.0000000005
Total 6836 6836 13672 1 1 0.0000020558

e
X —nYan—

TNy +ny

X

(Sajat készitésii tabldzat: sajat szamitdsi eredmények)

2
n n
[i - —j = 6838 *6838*0.0000020558 = 96,06875698
I‘1Y IlX
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43. tablazat: Homogenitasvizsgalat a szerzédéskori kamatlab (,,interest”) és a szerzédéskori teljes
hiteldijmutaté (,,apr”’) alkalmazasaval kalkulalt LGD-értékek eloszlasara

Dy; Ny; Ny;+Ny; gvi gxi P i n * [% - %)
0% 3549 3160 6709 0.519163253 0.462258631 0.0000004827
0%-2% 458 632 1090 0.066998245 0.092451726 0.0000005944
2%-4% 689 648 1337 0.100789936 0.094792276 0.0000000269
4%-6% 358 410 768 0.052369807 0.059976594 0.0000000753
6%-8% 173 250 423 0.025307197 0.036571094 0.0000002999
8%-10% 128 150 278 0.0187244 0.021942657 0.0000000373
10%-20% 95 169 264 | 0.0138970158 | 0.0247220597 0.0000004439
20%-50% 50 73 123 | 0.0073142188 | 0.0106787595 0.0000000920
50%-80% 59 65 124 | 0.0086307782 | 0.0095084845 0.0000000062
80%-90% 69 68 137 | 0.0100936220 | 0.0099473376 0.0000000002
90%-92% 42 40 82 0.006143944 0.005851375 0.0000000010
92%-94% 38 39 77 0.005558806 0.005705091 0.0000000003
94%-96% 45 47 92 0.006582797 0.006875366 0.0000000009
96%-98% 84 83 167 0.012287888 0.012141603 0.0000000001
98%-100% 257 267 524 0.037595085 0.039057929 0.0000000041
100% 742 735 1477 0.108543008 0.107519017 0.0000000007
Total 6836 6836 13672 1 1 0.0000020659
(Sajat készitést tablazat: sajat szamitasi eredmények)
k 1 n n ?
2 Y, e
X~ =nyny Z— [— - —j = 6838*6838*0.0000020659 = 96,54286238
o ny +ny (ny ny

A szabadsagfok v=16-1=15, igy a fels6 kritikus érték a=5% szignifikancia szinten
¢=25,0197923, tehat 5%-os szignifikancia szinten el kell vetni a nullhipotézist, vagyis
az LGD-eloszldsok nem tekinthet6k azonosnak. A p-érték mindkét esetben O, tehat az
eredmények nem voltak meglep6ek, hiszen azt mutattdk, hogy egyetlen szokésos

szignifikancia szinten sem lehetett igazolni az eloszldsok egyezOségének feltételezését.
A kovetkezd 1épésben a homogenitasvizsgdlatot a masik két alternativ diszkontrétira

vonatkozodan is elvégeztem, amelyek esetében az LGD-re gyakorolt befolydsold szerep

az el6zoek soran kisebbnek mutatkozott (44. tablazat-45. tablazat).
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44. tablazat: Homogenitasvizsgalat a szerzédéskori kamatlab (,,interest) és az iigyletek
devizanemének megfelel6 nemteljesitéskori jegybanki alapkamat (,,def_rate”) alkalmazasaval
kalkulalt LGD-értékek eloszlasara

Ny; nyx; Ny;+Nx; 8yi Exi " i n * [% - %)
0% 3549 3819 7368 0.519163253 0.558660035 0.0000002117
0%-2% 458 458 916 0.066998245 0.066998245 0.0000000000
2%-4% 689 579 1268 0.100789936 0.084698654 0.0000002042
4%-6% 358 361 719 0.052369807 0.05280866 0.0000000003
6%-8% 173 92 265 0.025307197 0.013458163 0.0000005298
8%-10% 128 97 225 0.0187244 0.014189585 0.0000000914
10%-20% 95 48 143 0.0138970158 0.0070216501 0.0000003306
20%-50% 50 53 103 0.0073142188 0.0077530720 0.0000000019
50%-80% 59 53 112 0.0086307782 0.0077530720 0.0000000069
80%-90% 69 69 138 0.0100936220 0.0100936220 0.0000000000
90%-92% 42 41 83 0.006143944 0.005997659 0.0000000003
92%-94% 38 38 76 0.005558806 0.005558806 0.0000000000
94%-96% 45 46 91 0.006582797 0.006729081 0.0000000002
96%-98% 84 84 168 0.012287888 0.012287888 0.0000000000
98%-100% 257 251 508 0.037595085 0.036717379 0.0000000015
100% 742 747 1489 0.108543008 0.109274429 0.0000000004
Total 6836 6836 13672 1 1 0.0000013791

(Sajat készitésii tabldzat: sajat szamitdsi eredmények)

2
k n n
X’ = nYnXZ;[i —i] = 6838+ 6838+ 0.0000013791 = 64,44589542

o ny +ny (ny  ny

45. tablazat: Homogenitasvizsgalat a szerzédéskori kamatlab (,,interest”) és az iigylet

devizanemének megfelelé 2001. janius 30-i jegybanki alapkamat (,,curr_rate”’) alkalmazasaval
kalkulalt LGD-értékek eloszlasara

Ny; ny; Nyj+Ny; 8yi 8Xi " i n * [% - %)
0% 3549 3881 7430 0.519163253 0.567729666 0.0000003175
0%-2% 458 432 890 0.066998245 0.063194851 0.0000000163
2%-4% 689 587 1276 0.100789936 0.085868929 0.0000001745
4%-6% 358 350 708 0.052369807 0.051199532 0.0000000019
6%-8% 173 97 270 0.025307197 0.014189585 0.0000004578
8%-10% 128 75 203 0.0187244 0.010971328 0.0000002961
10%-20% 95 40 135 0.0138970158 0.0058513751 0.0000004795
20%-50% 50 47 97 0.0073142188 0.0068753657 0.0000000020
50%-80% 59 52 111 0.0086307782 0.0076067876 0.0000000094
80%-90% 69 71 140 0.0100936220 0.0103861908 0.0000000006
90%-92% 42 42 84 0.006143944 0.006143944 0.0000000000
92%-94% 38 35 73 0.005558806 0.005119953 0.0000000026
94%-96% 45 45 90 0.006582797 0.006582797 0.0000000000
96%-98% 84 84 168 0.012287888 0.012287888 0.0000000000
98%-100% 257 251 508 0.037595085 0.036717379 0.0000000015
100% 742 747 1489 0.108543008 0.109274429 0.0000000004
Total 6836 6836 13672 1 1 0.0000017601

(Sajat készitésh tablazat: sajat szamitasi eredmények)

- 207 -




2
k n n
x* = nYan;(i —ij = 68386838 *0.0000017601 = 82,24972273

iy +ny N0y Ny

Az eredmények ezittal is minden szokdsos szignifikancia szinten az eloszlasok jelentds
kiilonbozoségérdl taniskodtak, tehat alatamasztottak a III. hipotézisben megfogalmazott

allitasomat.

Bar az eloszlasok jelentdsen eltérnek a normalistdl, a meglehetésen nagy elemszambol
adéddan ugy itéltem meg, hogy paros mintds ¢-probakkal vizsgilhaté a kiilonbozo
diszkontratdkkal kalkuldlt LGD-értékek egyezOsége. Az Osszehasonlitas alapjaként
mindegyik esetben a szerzédéskori kamatldb alkalmazdsaval szadmitott dtlagos LGD
szolgilt, ezzel vetettem Ossze az alternativ diszkontratdkkal kalkulélt atlagos LGD-

értékeket.

46. tablazat: Paros mintas f-préba a kiilonbo6z6 diszkontratak alkalmazasaval szamitott LGD-
értékek egyezdiségére (a=0,05)

APR DEF_RATE CURR_RATE

INTEREST

(szerzddéskori
hitelkamatldb)

NULL
(nulla)

(szerzddéskori
teljes

(nemteljesitéskori
Jjegybanki

(2011. jiinius
30-i jegybanki

hiteldijmutato)

alapkamat)

alapkamat)

Atlag 0.203244911 | 0.198844196 | 0.207594251 0.2002916 | 0.199231004
Variancia 0.14472258 | 0.145269468 | 0.144149907 0.1452332 | 0.145213862
Megfigyelések

szdma 6836 6836 6836 6836 6836
Pearson-féle

korreldcié 0.998835294 | 0.999469259 0.99956728 | 0.999281453
Atlagok

feltételezett

eltérése 0 0 0 0
Szabadsdgfok 6835 6835 6835 6835
t-statisztika 19.78300145 | -28.98863658 21.76018117 | 22.96975192
P(T<=t) kétoldali 0.000000000 | 0.000000000 0.000000000 | 0.000000000
Kétoldali £-proba

kritikus értéke 1.960311067 [ 1.960311067 1.960311067 | 1.960311067

(Sajat készitésu tablazat: sajat szamitasi eredmények)

Az eredmények valamennyi alternativ diszkontrata vonatkozasaban azt jelzik, hogy az
atlagok egyezdségét allitd nullhipotézist egyetlen szokdsos szignifikancia szinten sem
lehet elfogadni, a p-érték minden esetben 0, tehat nemcsak az eloszlasok, hanem még az
atlagos LGD-értékek sem tekinthetok egyenlonek.

A 1III. hipotézisem a bemutatott eredmények alapjan igazoltnak mindsithetd, hiszen
egyetlen elvégzett teszt sem tdmasztotta ald a kiillonbozé diszkontratakkal kalkulalt

LGD-értékek egyezdségét.

- 208 -



6.3.4. A lényegességi kiisz6b megvalasztasanak jelentésége

A lényegességi kiiszob (materiality threshold) meghatarozasidval kapcsolatos
eléirdsokat a nemteljesitési esemény definidldsdnak kapcsdn a 2.3.1. fejezetben
ismertettem, kitérve arra is, hogy a hitelintézetek az el6irtaktdl eltérd kritériumokat is
alkalmazhatnak (Hkr. 68. § (5)-(7) bekezdése), ha ennek sziikségességét, indokoltsagat
képesek aldtdmasztani.

Az empirikus tanulmanyok kozott a default esemény definicidja tekintetében elsdsorban
abban mutatkozik eltérés, hogy hdny napos késedelem esetén tekintik nemteljesitonek
az tgyleteket: példaként emlithetdé Dermine és Neto de Carvalho [2003; 2005]
tanulmanya, amelyben a szerzOk mar az 1 napos késedelmet is default eseménynek
mindsitették, mig példaul Thomas, Mues, Matuszyk és Moore (Thomas et al. [2007a;
2007b]) csak a 180 napndl hosszabb késedelemben 1évo iigyleteket kezelték
nemteljesitoként. A 1ényegességi hatar az irodalomban rendszerint nem kapott nagy
hangstlyt, mindazonaltal fontos kérdésnek tekintem, ezért ezzel kapcsolatos a IV.
hipotézisem, amely szerint az alapmodellben alkalmazott lényegességi kiiszob
csokkentése nem gyakorol jelentds hatast az LGD-kalkulacié eredményére.

Eldzetes vdrakozdsaim szerint a jelzdloghitelek esetében a kisdsszegli késedelmek
meglehet6sen ritkdk, hiszen sok esetben akar egyetlen havi torlesztorészlet is
meghaladja a legkisebb Osszegli havi minimdlbért, tehit viszonylag kicsi annak a

valészinlisége, hogy az iigyfelek ennél kisebb sszeggel esnek késedelembe.”

IV. hipotézis: Az alapmodellben alkalmazott lényegességi kiiszéb
alacsonyabbra szabasa a lakossagi jelzaloghitelek esetében nem
gyakorol jelentés mértékii hatast az LGD-kalkulacio eredményeére.

Hipotézisem tesztelése céljabol az alapmodellben szerepld 1ényegességi kiiszob mellett
négy alternativ hatdrérték alkalmazdsdnak az LGD-kalkuldcié eredményére gyakorolt
hatdsat vizsgaltam.
Az alapmodellben az a legmagasabb késedelmes 0Osszeg, amely még nem szamit
mulasztasnak (a lejart 6sszeg nem mindsiil Iényegesnek) az alabbi ért€ékek minimuma:

= akésedelembe esés id6pontjaban érvényes legkisebb havi minimalbér,

= az ligyfél kotelezettségeinek 2%-a és

= egy havi torlesztérészlet.

7 Mis hiteltipusok esetében a lényegességi kiiszobérték megvilasztisa feltehetden nagyobb LGD-
befolyésol6 szereppel rendelkezik.
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Alternativ kiiszobértékként 50000 HUF-ot, 20000 HUF-ot, 2000 HUF-ot, valamint O
HUF-ot alkalmaztam, és azt vizsgiltam, hogy az alacsonyabb lényegességi kiiszobok
alkalmazdsanak szdmottevd szerep tulajdonithaté-e az LGD-kalkuldcié eredménye

szempontjabol. Az aldbbi oszlopdiagrammal (19. dbra) szemléltetett eloszlasok kozott

els6 ranézésre nem lathat6 szignifikans eltérés.

19. abra: Az LGD-értékek eloszlasa kiilonbo6z6 1ényegességi kiiszobok alkalmazasa esetén

mMinwage
= Huf50000
D Huf20000

OHuf2000 | |
O Hufo

Frequency (gyakorisag)

2%-4%

0%-2%

3

6%

5

4%

‘I E‘I E"‘ T
o o o °
N EN &
@©

%

5

ER
©

8%-10
10%-12

12%-14%

14%-16%
16%-18%
18%-20%

80%-82%
82%-84%
84%-86%

86%-88%

88%-90%

98%-100%
100%

(Sajat készitést dbra: sajat szamitasi eredmények)

A leir6 statisztikdk (47. tdbldzat) azt jelzik, hogy az alacsonyabban megszabott
Iényegességi kiiszobértékek valamelyest kisebb dtlagos LGD-t eredményeztek, illetve
esetilkben az LGD-értékek széréddsa is némiképpen alacsonyabbnak bizonyult, de az

eltérések nem tinnek szamottevonek.

47. tablazat: A kiilonboz6 1ényegességi kiiszobok alkalmazasaval szamitott LGD-értékek leiro

statisztikai

MINWAGE HUF50000 HUF20000 HUF2000 HUFO0

(alapmodell)
Atlag 0.203244911 | 0.198818676 | 0.196525283 | 0.196592032 | 0.196592032
Standard hiba 0.004601158 | 0.004478672 | 0.004433066 | 0.004431299 | 0.004431299
Medidn 0 0 0 0 0
Moédusz 0 0 0 0 0
Szoras 0.380424211 | 0.377113715 | 0.375478313 | 0.375485556 | 0.375485556
Mintabeli variancia 0.14472258 | 0.142214754 | 0.140983963 | 0.140989403 | 0.140989403
Csticsossag 0.403478081 | 0.515390649 | 0.573990891 | 0.572648524 | 0.572648524
Ferdeség 1.529258321 | 1.565071542 | 1.583713466 | 1.583178996 1.583178996
Terjedelem 1 1 1 1 1
Minimum 0 0 0 0 0
Maximum 1 1 1 1 1
Elemszam 6836 7090 7174 7180 7180

(Sajat készitésu tablazat: sajt szamitasi eredmények)
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Ezek az eredmények a IV. hipotézisben megfogalmazott 4llitas helytallosdgét korantsem
céfoljdk, de tovabbi kutatast indokolnak, ezért a kovetkezd 1épésben elkiilonitettem a
»technikai defaultokat”, tehat azokat, amelyek az alapmodellbeli definici6 szerint nem
mindsiiltek nemteljesitésnek, a 0 HUF-os 1ényegességi kiiszob szerint azonban igen. A
tovabbi vizsgélatok sordn ennek a részportfolionak (,,complement”) az LGD-értékeit

vetettem Ossze az alapmodellbeli (,,minwage ) LGD-értékekkel.

20. abra: Az alapmodellbeli és a ,,technikai defaultok” LGD-értékeinek eloszlasa

60%
mMinwage
O Complement

50% -

40%

30% -

Frequency (gyakorisag)

20% -

10% -

0% -

0%
0%-2%
2%-4%
4%-6%
6%-8%

8%-10%
10%-12%
12%-14%
14%-16%
16%-18%
18%-20%
80%-82%
82%-84%
84%-86%
86%-88%
88%-90%
90%-92%

-94%
94%-96%
96%-98%
100%

92%:
98%-100%

(Sajat készitést dbra: sajat szamitasi eredmények)

Ez az 0Osszehasonlitds a kordbbindl sokkal jelentdsebb eltéréseket jelez mind az
eloszlasok grafikus képét (20. abra), mind pedig a leird statisztikdkat (48. tablazat)
tekintve. Az eloszlas itt is mindkét részportfélié esetében kétcsicsunak (bimodélisnak)
bizonyult, de a ,technikai defaultok” aranya az alapmodellbeliekkel Osszevetve az
alacsonyabb LGD-sdvokban jelentdsen nagyobb, a magasabb LGD-savokban pedig
kisebb volt. A két kategdria atlagos LGD-je kozott mintegy 3,5 szdzalékpontos
kiilonbség jelentkezett: mig az alapmodellbeli atlagos LGD 20,324%, addig a ,,technikai
defaultok” 4tlagos LGD-je minddssze 16,877% volt.
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48. tablazat: Az alapmodellbeli és a ,,technikai defaultok” LGD-értékeinek leiro statisztikai

Az elozbéekkel analég mddon jelen esetben is homogenitasvizsgalattal ellendriztem az
eloszldsok azonossdgit. Nullhipotézisként azt fogalmaztam meg, hogy a ,technikai
defaultok” LGD-értékeinek eloszlasa megegyezik az alapmodellbeli lényegességi hatar
alkalmazasaval kalkuldlt LGD-értékek eloszldsaval. A nullhipotézis elvetése azt
jelentené, hogy az eloszlasok eltéroek, tehat a Iényegességi hatar alacsonyabbra szabasa

szamottevd mértékben befolyasolja az LGD-kalkulaci6 eredményét.

49. tablazat: Homogenitasvizsgalat az alapmodellbeli és a ,,technikai defaultok” LGD-értékeinek

MINWAGE COMPLEMENT

(alapmodell) (,,technikai defaultok”)
Atlag 0.203244911 0.16877126
Standard hiba 0.004601158 0.012237682
Median 0 0
Moébdusz 0 0
Szoéras 0.380424211 0.353836236
Mintabeli variancia 0.14472258 0.125200082
Csucsossag 0.403478081 1.472245433
Ferdeség 1.529258321 1.847190108
Terjedelem 1 1
Minimum 0 0
Maximum 1 1
Elemszam 6836 836

(Sajat készitést tablazat: sajat szamitasi eredmények)

eloszlasara
Ny; ny; Nyj+ny; 8yi 8Xi " i s * [% - %)

0% 3549 455 4004 | 0.5191632534 | 0.5442583732 0.0000001573
0%-2% 458 63 521 | 0.0669982446 | 0.0753588517 0.0000001342
2%-4% 689 70 759 | 0.1007899356 | 0.0837320574 0.0000003834
4%-6% 358 66 424 | 0.0523698069 | 0.0789473684 0.0000016660
6%-8% 173 21 194 | 0.0253071972 | 0.0251196172 0.0000000002
8%-10% 128 14 142 | 0.0187244002 | 0.0167464115 0.0000000276
10%-20% 95 11 106 | 0.0138970158 | 0.0131578947 0.0000000052
20%-50% 50 2 52| 0.0073142188 | 0.0023923445 0.0000004659
50%-80% 59 3 62 | 0.0086307782 | 0.0035885167 0.0000004101
80%-90% 69 9 78 | 0.0100936220 | 0.0107655502 0.0000000058
90%-92% 42 6 48 | 0.0061439438 [ 0.0071770335 0.0000000222
92%-94% 38 1 39 | 0.0055588063 | 0.0011961722 0.0000004880
94%-96% 45 7 52 | 0.0065827970 | 0.0083732057 0.0000000616
96%-98% 84 7 91 | 0.0122878877 | 0.0083732057 0.0000001684
98%-100% 257 23 280 | 0.0375950848 | 0.0275119617 0.0000003631
100% 742 78 820 | 0.1085430076 | 0.0933014354 0.0000002833
Total 6836 836 7672 1 1 0.0000046421

2 3 1
X _nYnXZ

o Ny +ny

|

n Y,

Ny

2
Ny

(Sajat készitésh tablazat: sajat szamitasi eredmények)

=6836*836*0.0000046421 = 26,52901346
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A szabadsdgfok v=16-1=15, igy a felsé kritikus érték a=5% szignifikancia szinten
¢=25,0197923, tehdt a nullhipotézist ezen a megbizhatésigi szinten el kellett vetni,
vagyis nem allithat6, hogy a ,.technikai defaultok” LGD-értékeinek eloszlasa nem tér el
szamottevé mértékben az alapmodellbeli 1ényegességi hatar alkalmazasaval kalkulalt
LGD-értékek eloszlasatol. A p-érték 0,0328165, tehat csak a 3,28%-nal kisebb
szignifikancia szinteken mindsithetd igaznak az eloszldsok azonossdgira vonatkozd
allitas.

Annak ellenére, hogy az eloszldsok meglehetdsen specidlisak, a normélis eloszldstol
jelentdsen kiilonboznek, tgy itéltem meg, hogy a viszonylag nagy elemszdmra vald
tekintettel kétmintds aszimptotikus z-prébdval tesztelhetd ebben az esetben is az atlagos
LGD-értékek azonossdgat allité nullhipotézis helytallésdga az atlagok kiillonbozoségét
megfogalmazé alternativ hipotézissel szemben (kétoldali aszimptotikus z-préba, 50.

tablazat).

50. tablazat: Kétmintas aszimptotikus z-préba az alapmodellbeli és a ,,technikai defaultok” atlagos
LGD-értékeinek egyeziségére (a=0,05)

MINWAGE COMPLEMENT
(alapmodell) | (,technikai defaultok”)
Atlag 0.203244911 0.16877126
Ismert variancia 0.14472258 0.125200082
Megfigyelések szdma 6836 836
Atlagok feltételezett eltérése 0
Z 2.636794038
P(Z<=z) kétoldali 0.008369363
Kétoldali z-préba kritikus értéke 1.959963985

(Sajat készitésii tabldzat: sajit szamitdsi eredmények)

A préba eredményeképpen a nullhipotézist 5%-os szignifikancia szinten el kellett vetni,
a meglehetdsen alacsony p-érték (0,008369363) pedig azt jelezte, hogy a ,,technikai
defaultok™ atlagos LGD-je és az alapmodellbeli atlagos LGD azonossaganak allitasa
csak 0,837%-ndl alacsonyabb szignifikancia szinteken fogadhat6 el igaznak.

Tekintettel az eloszlasok specidlis jellegére €s a homogenitisvizsgélat, valamint a
kétmintds aszimptotikus z-préba alacsony p-értékeire, a kapott eredményeket
fenntartdsokkal érdemes kezelni. Mindazondltal leszogezhetd, hogy az elvégzett
vizsgélatok alapjan csak meglehetdsen alacsony szignifikancia szinteken lehet elfogadni
a IV. hipotézisemben megfogalmazott allitast, mely szerint a kiilonboz6 1ényegességi

kiiszobok alkalmazdsa nem gyakorol jelentds hatdst az LGD-kalkul4dcié eredményére.
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6.3.5. Az ligyletek lezarulasanak tipusa szerinti kategoriak

A 6.2.3. alfejezetben ismertettem az tigyletek lezarasi tipus (deal_status) alapjan torténd
szegmentdldsit, amelynek keretében a vizsgdlt portfélioban szerepld default
eseményeket hdrom csoportba (,, WorkoutEnd”, , NoFurtherRec”, , NotClosed”)
soroltam. Ezzel kapcsolatos az V. hipotézisem, amelynek targya az iigyletek
lezaruldsanak tipusa szerinti kategdridk jellemzdinek felkutatdsa, alkalmazva a 4.4.2.
fejezetben ismertetett logisztikus regresszids moddszertant. Eldzetes vdrakozdsaim
szerint a kiilonboz0 lezdruldsi tipusd kategéridkat alkotd esetek olyannyira kiillonbozd
jellemzokkel birnak, hogy statisztikai moédszerek segitségével jol klasszifikalhatok.
Tekintettel arra, hogy az LGD-kalkuldciéba kizarélag a , WorkoutEnd” és a
,NoFurtherRec” kategdridkba sorolt eseteket vontam be, jelen hipotézisemet is ezekre

vonatkozoan teszteltem.

V. hipotézis: Az ligyletek lezarulasanak tipusa szerinti kategoriak LGD-
értékei erételjesen kiilonbéznek egymastol, és a két lezart megteériilési
folyamattal rendelkez6 csoport (,,NoFurtherRec”, ,,WorkoutEnd”)
elemei logisztikus regresszioval jol elkiilénithet6k.

A szegmentdlds sordn a , WorkoutEnd” kategéridba azokat soroltam, amelyek maér
nincsenek default stituszban, mert a késedelmes Osszeget az iigyfél megfizette,
veszteségként lefrdsra keriilt a kitettség vagy értékesitésre keriilt a mogottes fedezetként
szolgélo ingatlan. Ezzel szemben a ,,NoFurtherRec” kategoria azokat a tovabbra is
default statuszban 1évé tigyleteket foglalja magaban, amelyek nemteljesitévé valdsa ota
36 hoénapndl hosszabb idd telt el, illetve amelyek esetében a default esemény
id6pontjdban fenndllé kitettségnek mar legaldbb a 90%-a megtériilt (nomindlisan, nem
diszkontélva).

A regresszids modszertan alkalmazisit megel6zOen meggy6zodtem arr6l, hogy e

csoport LGD-értékei valéban erdsen eltérnek egymastol.

Mind az eloszlasokat abrdzol6 oszlopdiagram (21. dbra), mind a leiré statisztikdk (51.
tdblazat) alatdmasztjak az V. hipotézisben megfogalmazott allitist, amely szerint az
tigyletek lezaruldsanak tipusa szerinti kategdéridk LGD-értékei erételjesen kiilonboznek
egymastol. Mig a ,, NoFurtherRec” kategoria atlagos LGD-je 88,563% volt, addig a
,» WorkoutEnd” kategéridban atlagként mindossze 1,647% addédott. Ezen tilmenden
mind a sz6rdddsi, mind pedig a csicsossdgi, illetve ferdeségi mutatdk is az eloszlasok

meglehetdsen nagy eltéréseirdl taniskodnak.
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51. tablazat: A Kkiilonboz6 lezarulasi tipusi iigyletek LGD-értékeinek leiro statisztikai

NOFURTHERREC | WORKOUTEND

Atlag 0.885630279 0.016469412
Standard hiba 0.006875633 0.000744533
Medidn 1 0
Moédusz 1 0
Szoras 0.263526086 0.054544343
Mintabeli variancia 0.069445998 0.002975085
Csuicsossdg 4.954960454 215.6652553
Ferdeség -2.51700625 12.94456878
Terjedelem 1 1
Minimum 0 0
Maximum 1 1
Elemszam 1469 5367

(Sajat készitést tablazat: sajat szamitasi eredmények)

Az oszlopdiagramot elemezve az is szembetlind, hogy az alacsony LGD-sdvokban
egyértelmiien a ,, WorkoutEnd” csoport tagjai vannak tilnyomé tobbségben, mig a

magas LGD-tartomdnyt éppen a masik kategdria dominancidja jellemzi.

21. abra: A kiilonbo6z6 lezarulasi tipusu iigyletek LGD-értékeinek eloszlasa

70%

W NoFurtherRec
0O WorkoutEnd

60% +—

50% -

40% 1|

30% -

Frequency (gyakorisag)

20% |

10% -

0% L

0%
0%-2%
2%-4%
4%-6%
6%-8%

8%-10%
10%-12%
12%-14%
14%-16%
16%-18%
18%-20%
80%-82%
82%-84%
84%-86%
86%-88%
88%-90%
90%-92%
92%-94%
94%-96%
96%-98%

98%-100%
100%

(Sajat készitésli dbra: sajt szdmitdsi eredmények)

A fenti eredmények alapjan levontam a kovetkeztetést, hogy a két eloszlas valéban
nagyon erdsen eltér egymdstol, és valdszinlisithetd a regresszids mddszertan sikeressége
a klasszifikacié megvaldsitasa terén.

A logisztikus regressziét SAS Enterprise Miner'™ 5.2 segitségével épitettem stepwise

modellszelekcids eljardst alkalmazva. Inputként csak azokat a valtozékat” hasznaltam

5 A valtozok felsoroldsdt a melléklet tartalmazza.
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fel, amelyek mér a default esemény idOpontjdban ismertek voltak, hiszen egy olyan
modell kialakitasat tiztem ki célként, amely mar a nemteljesités idopontjaban nagy
valészinliséggel képes megallapitani, hogy az adott iigylet megtériilési id6szaka miként
fog lezarulni. Szamos modelltipust és transzformdacios eljarast tesztelve végiil arra az
eredményre jutottam, hogy a standardizalt véltozokra épitett egyszerli logisztikus
regressziok nyujtottdk a legjobb teljesitményt: a legigéretesebbnek a logit linket, illetve
a probit linket alkalmazd, transzformécié nélkiili modellvaltozatok bizonyultak. Az
inputvéltozok standardizdldsa a logisztikus modellek teljesitményét nem befolydsolta,
de sziikségesnek itéltem a véltozok szerepének értékelése és a végsd modellszelekcids
dontések eldsegitése érdekében.

Az 52. téblazat a legjobb teljesitményt nyujté regresszidk illeszkedési mutatdit
tartalmazza, vilagossziirke szinnel kiemelve azokat a mutatészdmokat, amelyek a két

modell esetében eltérnek egymdstol.

52. tablazat: A kivalasztott logisztikus regresszios modellek illeszkedési mutatoéi

LOGIT LINK | PROBIT LINK

Kolmogorov-Smirnov Statistic 0.69125 0.68515
Akaike's Information Criterion 4274.34 4325.86
Average Squared Error 0.10 0.10
Roc Index 0.90207 0.90208
Average Error Function 0.31 0.31
Capture Response 6.29402 6.29402
Degrees of Freedom for Error 6824.00 6809.00
Model Degrees of Freedom 12.00 27.00
Total Degrees of Freedom 6836.00 6836.00
Divisor for ASE 13672.00 13672.00
Error Function 4250.34 4271.86
Final Prediction Error 0.10 0.10
Gain 25.88 25.88
Gini Coefficient 0.80 0.80
Bin-Based Two-Way Kolmogorov-Smirnov Statistic 0.68225 0.67492
Lift 1.25880 1.25880
Maximum Absolute Error 1.00 1.00
Misclassification Rate 0.15579 0.15448
Mean Square Error 0.10019 0.10129
Sum of Frequencies 6836.00 6836.00
Number of Estimate Weights 12.00 27.00
Root Average Sum of Squares 0.32 0.32
Percent Response 98.8297 98.8297
Root Final Prediction Error 0.32 0.32
Root Mean Squared Error 0.32 0.32
Schwarz's Bayesian Criterion 4356.30 4510.27
Sum of Squared Errors 1369.77 1384.81
Sum of Case Weights Times Freq 13672.00 13672.00

(Sajat készitésii tabldzat: sajit szamitdsi eredmények)

A fentiek alapjan kijelenthetd, hogy e két modellviltozat kozott teljesitmény

szempontjabol csak minimalis kiilonbség figyelheté meg, mindazonaltal végiil a logit
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linket alkalmaz6 modell mellett dontdttem, mert a ROC-index és a téves klasszifikdciok
aranya (Misclassification Rate) kivételével minden illeszkedési statisztikat tekintve
legalabb olyan jonak bizonyult, mint a masik, és hatrinya e két mutaté vonatkozasidban
sem szamottevo.

Az 53. tdblazatban feltiintettem a Maximum Likelihood becslés eredményeit: a logit
linket alkalmaz6 modell magyardzé véltozoit, az egyes véltozok becsiilt f egyiitthatoit,
a becslések standard hibdjat, a Wald-féle F-proba értékét és a hozzdjuk tartozd p-
értékeket, valamint az e kat.

A 4.4.2. alfejezetben leirtak alapjan az & faktor mutatja meg azt, hogy az x; magyarazo
véaltoz6 egységnyi abszolit novekménye ceteris paribus mekkora parciélis multiplikativ
hatdst gyakorol az odds-ra, vagyis az adott esemény és a komplementer esemény
bekovetkezési valdszintiségének hanyadosdra. Ebbdl kovetkezOen azon valtozdk
esetében, amelyeknek pozitiv a f egyiitthat6ja, a magas érték jelzi azt, hogy az iigylet
nagy valdszintséggel a ,,NoFurtherRec” kategéridba keriil, mig a negativ pf-val
rendelkez6 véltozok esetében éppen ellenkezdleg: az adott valtozé alacsony értéke jar

egylitt a ,, NoFurtherRec” kategoridba keriilés nagyobb valdszintiségével.

53. tablazat: A logit linket alkalmazé logisztikus regresszié valtozoi

. . Standard  Wald Pr> Ex,
Paraméter Becslés hiba x - értzle'{lj' ) ( becsIl)és )
Intercept 2.4906 0.1940 164.76 <.0001 12.069
REASON_DEATH =0 1.0071 0.1595 39.88 <.0001 2.738
REASON_PASTDUE =0 0.9365 0.2344 15.96 <.0001 2.551
SETTLEMENT_TYPE = Budapest & environs 0.3630 0.1383 6.89 0.0087 1.438
SETTLEMENT_TYPE = County town & environs 0.4630 0.1228 14.22 0.0002 1.589
SETTLEMENT_TYPE = Other city & environs -0.0689 0.1024 0.45 0.5010 0.933
SETTLEMENT_TYPE = Small village -0.4707 0.1395 11.38 0.0007 0.625
STD_CUM_REALWAGE_INDEX_DS_Y 0.4041 0.0531 57.82 <.0001 1.498
STD_DEFAULT_REALWAGE_INDEX -0.2433 0.0616 15.58 <.0001 0.784
STD_GDP_GROWTH_INDEX_DS_Y -1.3934 0.0983 200.95 <.0001 0.248
STD_MONTHS_TO_DEFAULT 1.1343 0.1064 113.74 <.0001 3.109
STD_START_LTV -0.3588 0.0671 28.55 <.0001 0.699

(Sajat készitést tablazat: sajat szamitasi eredmények)

A nemteljesitési események kategorizalasat tekintve tehat mindossze 8 valtozé

bizonyult szignifikdnsnak, amelyeket jellegiik alapjan csoportositva ismertetek.

A nemteljesités okai

A reason_death dummy viltozé azt jelzi, hogy haldl miatt mindsiil-e az iigylet
nemteljesitonek, mig a reason_pastdue dummy annak jelzésére szolgdl, hogy a

késedelem-e az oka a default mindsitésnek. Az 53. tabl4zat utolsé oszlopdban szerepld

e’ értékek ugy értelmezhetdk, hogy a haldl (reason_death=1) ceteris paribus 2,738-
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szorosdra noveli a ,,WorkoutEnd” Kkategéridba esés valdsziniségének, valamint a
,»NoFurtherRec” kategéridba keriilés val6sziniiségének a hanyadosat (odds), dsszevetve
azzal az esettel, amikor a nemteljesités nem halal miatt kovetkezett be. Hasonléképpen,
a késedelem miatti default mindsités minden egyéb tényezd valtozatlansdga esetén

2,551-szeresére noveli azt odds értékét.

Az ingatlan telepiiléstipusa

A fedezetiil szolgdld ingatlan telepiiléstipusa ugyancsak jelentds befolydsold tényezdnek
mindsiilt. A falusi ingatlanokhoz (settlement_type=Village) viszonyitva a Budapesten és
vonzaskorzetében (settlement_type=Budapest & environs), illetve megyeszékhelyen és
vonzdskorzetében (settlement_type=County town & environs) elhelyezkedd ingatlanok
esetében hozzavetdlegesen masfélszer (1,438, 1,589) akkora a ,,WorkoutEnd”
kategoriaba, illetve a ,,NoFurtherRec” kategdridba esés valosziniiségének a hanyadosa.
A tobbi telepiiléstipus esetében a relacié éppen ellentétes, tehdt még a falusi
ingatlanokhoz képest is kisebb a ,, WorkoutEnd” tipusu igyletlezards valdszinlisége.
Ennek alapjan azt a kovetkeztetést lehet levonni, hogy a nagyvdrosokban, illetve azok
vonzaskorzetében 1évo ingatlanokkal fedezett iigyletek a tobbivel 0Osszevetve
gyakrabban zdrulnak olyan médon, hogy az tigyfél rendezi a tartozasdt, illetve nagyobb
valészinliséggel keriil értékesitésre az ingatlan vagy keriil szdmvitelileg leirdsra az

tigyfél tartozdsa.

Makrogazdasagi tényezdk

A nemteljesitéskori és az induldskori GDP indexébdl szamitott évesitett mutatd
(GDP_growth_index_ds_y: a kumuladlt GDP-novekedési indexek hanyadosdbdl
szamszerusitett éves atlagos novekedés) ugyancsak szignifikdns valtozénak mindsiilt a
modellben. Az e =0,248 azt mutatja, hogy minél nagyobb iitemben ndvekedett a hitel
folyositasa és az tigylet nemteljesitové valasa kozotti idoszakban a GDP, annal nagyobb
a ,,NoFurtherRec” kategoridba esés valoszinlisége, tehdt anndl kisebb eséllyel teljesitett
az ligyfél a késdbbiekben nagydsszegii befizetést, illetve keriilt az ingatlan értékesitésre
(esetleg egyes specidlis esetekben a hitelosszeg leirdsra). Ez az eredmény valamelyest
ellentmond az elOzetes varakozasaimnak, hiszen a GDP novekedése rendszerint az
ingatlanok értékének novekedésével jar egyiitt, igy egyrészt magasabb dron lehetséges
az értékesités, masrészt az iigyfél is erdsebben érdekelt tartozdsdnak rendezésében,

hiszen a nagyobb értékli ingatlant nem akarja kockéra tenni. A hattérben feltehetéen
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mads tényezok dllnak, példaul az, hogy a gazdasdgi ndovekedés kiilonbdzd szakaszaiban
eltérd volt a hitelbirdlati kovetelmények szigordsaganak mértéke, illetve az, hogy az
erdteljes gazdasagi novekedés idOszakdban a bérek novekedése nem mindig tudott
Iépést tartani az inflacioval. Ezen valtozé szignifikdnsnak mindsiilésének hatterében
tehat feltehetéen mas magyarazo tényezokkel valo erételjes korrelacio all.

A nemteljesitéskori és az induldskori redlkeresetek ardnydbdl szamitott éves atlagos
redlkereset-index (cum_realwage_index_ds_y) esetében az e’ =1,498 azt jelzi, hogy
minél nagyobb iitemben novekedett a hitel folydsitdsa €s az ligylet nemteljesitévé valasa
kozotti idészakban a redlkereset, anndl nagyobb a ,,WorkoutRec” kategéridba esés
valészinlisége. Ennek az eredménynek az dllhat a hétterében, hogy amennyiben a
hitelfelvételtdl a nemteljesitésig tartd6 iddszakban a redlbérek gyors {itemben
novekedtek, akkor a default eseményt kovetden viszonylag nagy megtériilésekre lehetett
szadmitani, tehat az tigyfelek sok esetben rendezni tudtdk fenndlld tartozdsuk nagy részét
(példaul megtakaritasaibol, illetve az ingatlan Onkéntes eladdsabdl), illetve a bank
értékesiteni tudta a hiteliigyletet vagy a mogottes ingatlant.

A default_realwage_index az éves redlkereseti indexnek a nemteljesitéskori értékét
mutatja, tehat az atlagos havi nett6 jovedelem éves véltozdsabol szamitott 12 havi
mozgditlag és az éves fogyasztéi drindex hanyadosa. Az e 1-nél kisebb értéke (0,784)
azt jelzi, hogy azon hitelek esetében, amelyeknek a nemteljesitése olyan id6szakban
tortént, amikor a redlbér intenziven csokkent, kisebb volt a ,,NoFurtherRec” tipusu
lezarasok ardnya: az iigyfél nagyobb eséllyel rendezte a tartozasat, illetve nagyobb
valészinliséggel keriilt értékesitésre az ingatlan akér a bank, akér az iigyfél altal. Ennek
egyik lehetséges magyardzata lehet az, hogy ilyen gazdasigi koriilmények kozott sok
tigyfél felismerte, hogy a helyzetiiket csak kisebb lakédsba koltozéssel tudjak megoldani,
ezért Onként értékesitették az ingatlant és abbdl rendezték a bankkal szembeni

hiteltartozasukat.

Loan-to-value arany: start LTV

A hitelosszeg és a fedezet induldskori piaci értékének ardnydhoz (start_LTV) tartozé e’

=0,699 azt mutatja, hogy a magas LTV-ardnyd iigyletek esetében ceteris paribus
nagyobb a , NoFurtheRec” kategéridba keriilés ardnya, tehit kisebb annak a
valészinlisége, hogy az iigyfél a késdbbiekben rendezi a tartozdsit. Ilyen esetekben a
hitelosszeg az ingatlan értékéhez viszonyitva jelentds, ezért az iigyfélnek kisebb a

késztetése arra, hogy erdfeszitéseket tegyen a helyzet rendezése érdekében.
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Fizetési mult: months to default

Az eredmények azt jelzik, hogy az iigylet induldsitdl a nemteljesitési eseményig tartd

id6szak hossza (months_to_default) ugyancsak meglehetdsen erdsen befolydsolta az

tigylet lezdruldsdnak maodjat (¢’ =3,109). Azokban az esetekben, amikor az iigyfél a

default eseményt megel6zOen hosszu idén keresztiill rendesen teljesitette fizetési

kotelezettségeit, végiil nagyobb eséllyel keriilt az tigylet a ,, WorkoutEnd” kategoridba.

Erre az szolgdlhat magyardzatként, hogy ilyenkor a héttérben rendszerint nem a rossz

fizetési fegyelem 4llt,”® hanem valamilyen vératlan esemény, amelynek kovetkeztében

az iigyfél nehéz helyzetbe keriilt, de tekintettel arra is, hogy mar jelentds Osszegeket

fizetett be torlesztésként a hitel felvétele 6ta, a késObbiekben is mindent megtett a

tartozdsainak kiegyenlitése érdekében.

Osszehasonlitdsképpen az aldbbi tdbldzatban a probit linket tartalmazé modell

valtozoira vonatkozé Maximum Likelihood becslés eseményeit is bemutatom.

54. tablazat: A probit linket alkalmaz6 logisztikus regresszio valtozoi

2
Paraméter Becslés Su;:;lc)lzrd (Ilf)f;t e’}}: )
Intercept 1.2822 0.1098 136.31 <.0001
EMPL_INDUSTRY = Agriculture 0.0819 0.1456 0.32 0.5736
EMPL_INDUSTRY = Commerce, Entertainment -0.1589 0.0726 4.79 0.0286
EMPL_INDUSTRY = Construction -0.1932 0.0968 3.98 0.0461
EMPL_INDUSTRY = Education, Medical services, Gov 0.4436 0.1071 17.16 <.0001
EMPL_INDUSTRY = Finance, Legal services -0.1503 0.1685 0.80 0.3725
EMPL_INDUSTRY = Other -0.0713 0.0891 0.64 0.4233
PRODUCT = Home Equity 0.1363 0.0359 14.45 0.0001
REASON_DEATH =0 0.5971 0.0867 47.47 <.0001
REASON_PASTDUE =0 0.5073 0.1262 16.16 <.0001
REGION = Budapest & environs 0.2233 0.1446 2.39 0.1224
REGION = Central-Western 0.0124 0.0997 0.02 0.9012
REGION = Eastern -0.4134 0.1049 15.52 <.0001
REGION = North-Eastern -0.2266 0.0772 8.63 0.0033
REGION = North-Western 0.0202 0.1079 0.04 0.8516
REGION = South-Central 0.1153 0.1394 0.68 0.4082
REGION = South-Eastern 0.1327 0.1213 1.20 0.2740
REGION = South-Western 0.1097 0.1382 0.63 0.4272
SETTLEMENT_TYPE = Budapest & environs 0.0364 0.1388 0.07 0.7934
SETTLEMENT_TYPE = County town & environs 0.3116 0.0816 14.58 0.0001
SETTLEMENT_TYPE = Other city & environs -0.0203 0.0683 0.09 0.7667
SETTLEMENT_TYPE = Small village -0.1990 0.0871 5.22 0.0224
STD_CUM_CPI_DS_Y -0.1572 0.0349 20.26 <.0001
STD_DEFAULT_CPI -0.1328 0.0444 8.95 0.0028
STD_FIRST_INSTALMENT -0.1215 0.0349 12.11 0.0005
STD_GDP_GROWTH_INDEX_DS_Y -0.5156 0.0404 163.04 <.0001
STD_MONTHS_TO_DEFAULT 0.6218 0.0535 135.32 <.0001

(Sajat készitésii tabldzat: sajat szamitdsi eredmények)

78 Rossz fizetési fegyelem esetén a nemteljesités rendszerint hamarabb bekovetkezik.

-220 -



Ebben a modellben nem szerepelnek a redlbér ndvekedési litemével kapcsolatos
valtozok (cum_realwage_index_ds_y, default_realwage_index), de mintegy ennek
kompenzaldsaként a fogyasztéi drak valtozasat mérd indexek (cum_CPI_ds_y,
default_CPI) szignifikdnsnak bizonyultak. Hasonléan, a hitelosszeg és a fedezet
induldskori piaci értékének ardnyit mutatd start LTV nem szerepel a probit linket
tartalmazé modellben, de a terméktipus (product), amely ezzel a véaltozéval szoros
kapcsolatban 4ll, szignifikdnsnak mindsiilt. Tovabbi valtozdként jelent meg az tigyfél
munkdéltatdjdnak dgazata, az ingatlan elhelyezkedése szerinti régid, valamint az elsd
torlesztorészlet nagysaga.

Fontos tanulsidg, hogy a nemteljesités okai (reason_death, reason_pastdue), a
fedezetként szolgdl6é ingatlan telepiiléstipusa (settlement_type), a GDP-nek a hitel
(GDP_growth_index_ds_y), valamint a nemteljesitésig eltelt idOszak hossza
(months_to_default) e modell esetében is szignifikdnsnak bizonyult, és e valtozok
tekintetében a kapcsolatok irdnya is megegyezik a logit linket tartalmazé
modellbeliekkel. Osszességében tehat elmondhaté, hogy a két modell mind a

magyarazo valtozok korét, mind a kapcsolatok irdnyat tekintve sok hasonlésagot mutat.

Mindezen eredmények alapjan az V. hipotézisem igazoltnak tekinthetd, hiszen az
elvégzett vizsgalatok aldtdmasztjdk az iigyletek lezaruldsénak tipusa szerinti kategéridk
LGD-értékeinek jelentds kiillonbozoségét, a logisztikus regressziéval pedig sikeriilt
kialakitani olyan modellt, amely esetében minddssze 15,5% a téves klasszifikicidk
ardnya, a Gini egyiitthat6 0,902, a ROC-index pedig 0,80, amely ugyancsak kedvezdnek
tekinthetd (52. tdblazat).

6.3.6. A magyar bankko6zi LGD-adatbazis

Az LGD becslésének a CRD, illetve a Hkr. eléirdsai’’ szerint elsésorban a belsd
adatokra kell épiilnie, de kiils6, illetve kozos adatbazis is felhasznidlhaté, ha
bizonyithatéan nincs jelentds eltérés példaul az adatok Osszetétele tekintetében a belsd
és a kiils6 forrasok kozott, illetve ha az eltérések megfeleld6 médon korrigdlhatok a
reprezentativitds teljesiilése érdekében. Ezzel Gsszefiiggésben a VI. hipotézisem a 3.5.

fejezetben bemutatott magyar bankkozi LGD-adatbazis vizsgalatara irdnyult. Célom

T A részleteket a 2.3.3. alfejezetben ismertettem.
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azoknak a tényezOknek a feltérképezése volt, amelyek statisztikailag megalapozottan
képesek eldrejelezni a fedezet-, illetve kovetelésértékesitésbol szairmazo megtériiléshez
sziikséges id6szak hosszat, illetve magat a megtériilési ratat.

A befolyasol6 tényezok vizsgilatdhoz alkalmazott adatokrdl szdlo 6.2.5. fejezetben
bemutatott eljarashoz hasonléan, a fedezetek hitelbiztositéki és piaci értékeinek
megfeleld allokdldsa érdekében itt is iigyletszintli Osszegzést végeztem, €s minden
esetben csak a legnagyobb értékii ingatlan jellemz6it kapcsoltam hozzd az egyes
tigyletekhez. Amennyiben ugyanaz a fedezet tobb {ligylethez tartozott, akkor az
értékeket a nemteljesitéskori kitettség ardnydban megosztva rendeltem hozzd az egyes

tigyletekhez.

VI. hipotézis: A magyar bankkézi LGD-adatbazis adatai alapjan
készitett linearis regresszios modellekkel a ,,NotClosed” kategoriaba
tartozo lgyletek is bevonhatok a kalkulaciokba, és egzaktabb,
pontosabb ligyletszintii LGD-becslés valik lehet6ve.

Jelen hipotézis keretében a magyar bankkdzi LGD-adatbdzis adatainak felhaszndldsaval
egy olyan komplex modell kialakitisa érdekében tettem Ilépéseket, amellyel a
,NotClosed” kategéridba tartozé tigyletek is bevonhatok a kalkuldcidkba. Ennek
azonban nagyon fontos feltétele olyan regressziok felirdsa, amelyekkel a
nemteljesitéskor rendelkezésre 4ll6 adatok alapjan nagy pontossigi elorejelzés
készithetd a ,, NotClosed” kategéridba tartozd tigyletek megtériilési idészakanak véarhat6
hosszdra, valamint az értékesitésbol szdrmazé megtériilési ratira vonatkozdan.
Amennyiben sikeriil megtaldlni azokat a faktorokat, amelyek e két célvaltozéd
(megtériilési id6szak varhaté hossza, értékesitésb6l szarmazé megtériilési rata)
variancidjdnak nagy hdnyadit megmagyardzzak, akkor VI. hipotézisem igazoltnak
tekinthetd, hiszen ezen regresszidk alapjan megbizhatobb eldrejelzés készithetd az
tigyletszinti LGD-kre vonatkozdan, Osszevetve azzal az esettel, amikor ezeket az

informdcidkat figyelmen kiviil hagyjuk.

A megtériilési idészak hossza

Hipotézisem igazoldsa céljabdl els6 1épésben linedris regresszidt épitettem a megtériilési
id6szak varhaté hosszdra vonatkozdan. A célvaltozé a nemteljesitési eseménytdl az
tigylet, illetve a mogottes ingatlan értékesitéséig eltelt hoénapok szdma

(months_to_cut_off) volt, mig inputvaltozéként az alabbiak szerepeltek:
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* a magyar bankkdzi LGD-adatbdzis kotelezden toltendé adatmezdi, amelyek mar
a default esemény idOpontjdban ismertek voltak, és amelyek a banki
adatbazisokban is rendelkezésre é.llnak,78
* makrogazdasagi adatok, amelyeket az indulds, illetve a nemteljesitési esemény
id6pontja alapjan tudtam hozzarendelni az egyes tigyletekhez.
Abbol addéddan, hogy az adatbdzisban szerepld adatmezdOk egy jelentds része csak
opciondlisan toltend6, €s/vagy a felhasznélt banki adatbazisban nem 4ll rendelkezésre,
meglehetdsen kicsinek bizonyult a modellezésbe bevonhaté adatmezdk szdma, ugyanis
sok igéretesnek tiind tényezd felhaszndldsat ellehetetlenitette a nagy adathidny. A
modellezés alapjaul szolgdlé valtozdkészlet elemeit a 10. melléklet tartalmazza: ezeket
és ezek transzformdlt valtozoit alkalmaztam potencidlis faktorokként a modellépités
soran.
A linedris regressziét SAS Enterprise Miner'™ 5.2 alkalmaziséval stepwise eljardssal
épitettem, majd mivel az igy kialakitott modell meglehetdsen gyenge magyarazé erdvel
rendelkezett, szakértdi alapon moddositdsokat hajtottam végre, de egyetlen korrekcids
Iépéssel sem tudtam jelentdsen javitani a modell teljesitményét. Az aldbbiakban
bemutatom a korrigdlt determinédcids egyiitthaté alapjan legjobbnak bizonyult modell
Wald-prébdjanak (55. tdblazat) és az egyes valtozok szignifikancidjat vizsgdld F-

prébaknak az eredményeit (56. tdblazat).

55. tablazat: A megtériilési idoszak hosszara készitett modell Wald-prébaja

Forrds  Szabadsdgfok Négy ( S)go) zeg  Atlagos (’;51%); F (;2;2;)
Modell 12561 448.604493
Hiba 1517 116992 77.120925
Osszesen 1545 129553

(Sajat készitést tablazat: sajat szdmitasi eredmények)

56. tablazat: A megtériilési iddszak hosszara készitett modell valtozoinak szignifikancia tesztje

Hatds zabad- Négyzetisszeg F (pP- Ié;él;()
COUNTY 19 3777.0358 2.58 0.0002
LOAN_PURPOSE 3 1137.6503 4.92 0.0021
CUM_CPI_DS_Y 1 1635.1704 21.20 <.0001
UNEMPL_RATE_INDEX DS_Y 1 312.0183 4.05 0.0445
DEFAULT_CPI 1 523.9663 6.79 0.0092
DEFAULT_MIN_WAGE 1 1896.4627 24.59 .0001
DEFAULTED_PER_START_EXPOSURE 1 1178.1484 15.28 <.0001
CURRENT_LTV 1 2524.8006 32.74 <.0001

(Sajat készitést tablazat: sajat szamitasi eredmények)

"8 Ez a feltétel azért sziikséges, hogy a modell a sajit banki adatbézisra is alkalmazhat6 legyen.
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Ugyan mind a Wald-préba, mind az egyes magyardzd véltozok szignifikancidjanak
vizsgdlata soran alacsony p-értékek adodtak, Osszességében mégis meglehetdsen gyenge
a modell, hiszen a korrigdlt determindciés egyiitthatd mindossze 0,0803 (a nyers
determinacids egyiitthaté 0,0970), tehat a faktorok a megtériilési idészak hosszanak
variancidjat csak nagyon kicsi ardnyban képesek magyarazni.

Mindazonéltal érdemesnek tartom dattekinteni, hogy a Maximum Likelihood becslés
alapjan mely faktorok bizonyultak jelentdségteljesnek a megtériilési id6szak hosszanak
modellezése sordn, ezért az 57. tdbldzatban feltiintettem a magyardzé tényezoket, a
becsiilt paramétereket, azok standardizalt értékeit, standard hibdjat, valamint a #-probak
eredményeit és a hozzdjuk tartozd p-értékeket. A kialakitott modell véltozdinak egy
része magéval az iigylettel, illetve a mogottes fedezettel kapcsolatos, mésik részét pedig
az ligylet induldsa ota eltelt idOszakban bekovetkezett makrogazdasédgi véltozasok,

illetve a nemteljesitéskori makrogazdasagi helyzet jellemzdi teszik ki.

57. tablazat: A megtériilési idoszak hosszara készitett regresszio valtozoi

Standard

Becslés

P P (nem F“SI“S, hiba Pr>ld
araméter (standar- o
standar- dizdlt) (standar- (p-érték)
dizadlt) dizdlt)

Intercept -100.7 14.9128 0.4085 | 36.51 <.0001
COUNTY=Baranya 1.1004 1.1004 1.3274 0.83 0.4072
COUNTY=Borsod-Abatj-Zemplén -2.4692 -2.4692 0.9468 | -2.61 0.0092
COUNTY=Budapest 1.8953 1.8953 0.7837 2.42 0.0157
COUNTY=Bdcs-Kiskun 1.0652 1.0652 1.2701 0.84 0.4018
COUNTY=Békés -3.7576 -3.7576 1.2714 | -2.96 0.0032
COUNTY=Csongrad 3.2227 3.2227 1.1520 2.80 0.0052
COUNTY=Fejér 0.1592 0.1592 1.3159 0.12 0.9037
COUNTY=Gy6r-Moson-Sopron 0.4562 0.4562 1.5834 0.29 0.7733
COUNTY=Hajdu-Bihar -0.3116 -0.3116 1.1118 | -0.28 0.7793
COUNTY=Heves -1.5188 -1.5188 0.9731 | -1.56 0.1188
COUNTY=Jasz-Nagykun-Szolnok -0.2926 -0.2926 0.9262 | -0.32 0.7521
COUNTY=Komdrom-Esztergom -0.4112 -0.4112 1.1715 | -0.35 0.7256
COUNTY=Nograd 0.7071 0.7071 0.9255 0.76 0.4450
COUNTY=Pest -0.1437 -0.1437 0.6565 | -0.22 0.9268
COUNTY=Somogy -0.3566 -0.3566 0.9087 | -0.39 0.6948
COUNTY=Szabolcs-Szatmir-Bereg -1.6533 -1.6533 0.6420 | -2.58 0.0101
COUNTY=Tolna 5.6115 5.6115 2.2564 2.49 0.0130
COUNTY=Vas -2.7035 -2.7035 2.6723 | -1.01 0.3118
COUNTY=Veszprém 0.7974 0.7974 1.5420 0.52 0.6052
LOAN_PURPOSE=Other 0.3749 0.3749 0.4136 0.91 0.3649
LOAN_PURPOSE=Real estate construction 1.5622 1.5622 0.6627 2.36 0.0185
LOAN_PURPOSE=Real estate purchase -1.2811 -1.2811 04434 | -2.89 0.0039
CUM_CPI_ DS_Y 88.6327 1.2608 0.2738 4.60 <.0001
UNEMPL_RATE_INDEX_DS_Y 4.4630 0.5840 0.2930 2.01 0.0445
DEFAULT_CPI 42.6944 0.7877 0.3022 2.61 0.0092
DEFAULT _MIN_WAGE -0.00033 -1.4144 0.2852 | -4.96 <.0001
DEFAULTED_PER_START_EXPOSURE -10.1692 -1.2241 0.3132 | -3.91 <.0001
CURRENT_LTV 8.7642 1.4951 0.2613 5.72 <.0001

(Sajat készitésh tablazat: sajat szamitasi eredmények)
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Az egyes megyéket (county) tekintve elég jelentds eltérések mutatkoztak: minden egyéb
tényez0 valtozatlansiga esetén két kiilonboz6 megyében elhelyezkedd ingatlan esetében
akar 9 honap eltérés is lehet a megtériilési idészak hosszaban.”

A hitelcél (loan_purpose) vonatkozasiban a viszonyitdsi alapot a lakasfelujits
jelentette, ehhez képest a lakasvésarlasi céli (loan_purpose=Real estate purchase)
hitelek esetében ceteris paribus rovidebb, mig a tobbi hitelcél esetében hosszabb a
megtériilési idoszak. Ennek az lehet a magyardzata, hogy példaul az iigyfél altal sajat
izlése szerint épitett, illetve feldjitott ingatlan irdnt egyedi jellegébdl adéddan kisebb a
kereslet a piacon, mig a lakdsvdsarldsi céld hitelek egy jelent6s része mogott
forgalomképesebb ,,sabloningatlanok™ dllnak fedezetként.

A makrogazdaségi tényezOk koziil a fogyaszt6i draknak és a munkanélkiiliségi ratdnak
az tigylet induldsitdl a default eseményig tarté idoszakbeli éves atlagos novekedése
(cum_CPI_ds_y, unempl_rate_index_ds_y), valamint a nemteljesitéskori fogyasztéi
arindex €és a minimalbér szintje (default CPI, default_min_wage) jelent meg a
modellben. Altaldnossigban elmondhaté, hogy a modell szerint mig az inflacids
nyomds és a silyos munkanélkiiliség ceteris paribus valamelyest noveli a megtériilési
id6szak hosszat, addig a magas minimdalbérszint a megtériilési id0szak hosszanak
csokkentése irdnydba hat.

Ugyancsak szignifikdnsnak bizonyult mind a nemteljesitéskori kitettségnek a folydsitott
Osszeghez viszonyitott ardnya (defaulted_per_start_exposure), mind pedig a
nemteljesitéskor fenndlld kitettségnek a fedezet azonos idOpontbeli értékéhez
viszonyitott hdnyada (current_LTV). Ezek a tényezOk elsGsorban a behajtasi eljaras
intenzitdsdnak befolydsoldsdn keresztiil gyakorolhatnak hatdst a megtériilési idOszak
hosszdra. Amennyiben ugyanis a bank azt latja, hogy az iigyfél tartozdsa az iigylet
induldsa 6ta nem csokkent szdmottevéen (illetve akar novekedhetett is példaul a
devizaarfolyam jelentds valtozdsa esetén), akkor rovidebb ideig kezeli az iigyletet a
,»hormdl” behajtdsi folyamatban, és hamarabb dont az értékesités mellett. Ezzel
ellentétesen, ha a hitelosszeg a fedezet értékéhez viszonyitva nagyon jelentds, akkor az
értékesités hosszabb idot vehet igénybe, mert a bank egyrészt a megfelel6 megtériilés
realizdldsa érdekében versenyezteti egymadssal a vevOket, masrészt a fedezetérték
novekedésében bizva is raciondlis dontés az értékesités késObbre halasztisa.
Altaldnossagban elmondhaté, hogy a valtozék mindegyike logikailag konnyen
interpretdlhatd, mindazonaltal a modell magyardzé ereje Osszességében olyannyira

alacsony, hogy nem tdmasztja ald a VI. hipotézisben megfogalmazott allitast, hiszen a

" Az egyik véglet Tolna, a masik Békés megye: egyiitthatok kiilonbsége 5,6115-(-3,7576)=9,3691 hénap.
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magyar bankkozi LGD-adatbazis adatainak felhaszndldsédval nem sikeriilt j6 magyardzé

erovel rendelkez0 linedris regresszids modellt épiteni.

Az értékesitésbdl szarmazé megtériilési rata

A kovetkezo 1épésben ugyancsak stepwise eljardssal linearis regresszidt készitettem a
megtériilési ratdra. Ebben az esetben a célvéltozét az értékesitésbdl szdrmazd
megtériillésnek a nemteljesités idépontjara diszkontalt 6sszegének és a nemteljesitéskori
kitettségnek az ardnya (disc_nr_interest) képezte. Diszkontrataként a szerzédéskori
hitelkamatlabat alkalmaztam, amit gy hatdroztam meg, hogy a banki adatbazis alapjan
szamszerusitettem devizanemenként az azonos hénapban indult tigyletek atlagos
szerzddéskori hitelkamatlabat, és azokat rendeltem hozzd a magyar bankkozi LGD-
adatbazisban szerepld iigyletekhez. Az inputvéltozok kore megegyezett a megtériilési
1d6szak hosszanak modellezése keretében alkalmazottal (10. melléklet).

A modellépitést jelen esetben is SAS Enterprise Miner'™ 5.2 alkalmazdsdval végeztem.
A kialakitott modell a megtériilési idoszak hosszara készitett modellel sszevetve jobb
teljesitményt mutat (a korrigdlt determindcids egyiitthaté 0,2272), de az eldzetes
varakozasaimtol még ez is elmarad. A kovetkezod tablazatok a Wald-proba eredményeit
(58. tablazat) és az egyes vdltozok szignifikancidjat vizsgdlé F-probdk értékeit (59.

tablazat) tartalmazzak.

58. tablazat: Az értékesitéshdl szarmazo megtériilési ratara készitett modell Wald-proba

Forrds Szabadsdgfok Négyzetosszeg  Atlagos négyzetosseg

(SS) (MS)
Modell 30 23.131504 0.771050 16.14 <.0001
Hiba 1515 72.378447 0.047775
Osszesen 1545 95.509951

(Sajat készitést tablazat: sajat szamitasi eredmények)

59. tablazat: Az értékesitésbol szarmazo megtériilési ratara készitett modell valtozéinak
szignifikancia tesztje

Szabad-

Négyzetisszeg
COUNTY 19 1.8659 2.06 0.0047

SETTLEMENT_TYPE 4 0.4738 248 0.0423
CUM_CPIL_DS_Y 1 1.7868 37.40 <.0001
UNEMPL_RATE_INDEX_DS_Y 1 0.3569 747 0.0063
1
1

CURRENT_LTV 9.9364 | 207.98 <.0001
PRIORCHARGE_RATE 2.4968 52.26 <.0001
LOAN_PURPOSE 3 0.6484 4.52 0.0036

(Sajat készitésh tablazat: sajat szamitasi eredmények)
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Szembetiind, hogy a magyardzé valtozék kozott szdmos olyan taldlhat6, amely a
megtériilési idoszak hosszara készitett modellben is szerepel, tehat a két modell faktorai
kozott nagy az atfedés: voltaképpen nagyon hasonlé tényezok befolyasoljak a
megtériilési idoszak hosszat és az értékesitésbol szarmazd megtériilési rata nagysagat. A
60. tdblazatban Osszefoglaltam az értékesitésbol szdrmazé megtériilési ratara készitett
regresszid6 Maximum Likelihood becslésének eredményeit: a magyardzé véltozokat, a
becsiilt paramétereket, azok standardizalt értékeit, standard hib4jat, valamint a #-probak

eredményeit és a hozzéjuk tartoz6 p-értékeket.

60. tablazat: Az értékesitéshdl szarmazo megtériilési ratara készitett regresszio valtozoi

Becslés Becslés Standard
Paraméter (nem (standar- hiba Pr>1d
standar- dizdlt) (standar- (p-érték)
dizdlt) dizadlt)

Intercept 3.7596 0.5866 0.0112 52.37 <.0001
COUNTY=Baranya -0.0772 -0.0772 0.0334 -2.31 0.0208
COUNTY=Borsod-Abatj-Zemplén 0.0192 0.0192 0.0237 0.81 0.4175
COUNTY=Budapest 0.1468 0.1468 0.0363 4.04 <.0001
COUNTY=Bécs-Kiskun -0.0192 -0.0192 0.0317 -0.60 0.5462
COUNTY=Békés -0.0134 -0.0134 0.0318 -0.42 0.6737
COUNTY=Csongrad -0.0444 -0.0444 0.0291 -1.52 0.1279
COUNTY=Fejér 0.0194 0.0194 0.0329 0.59 0.5547
COUNTY=Gy6r-Moson-Sopron 0.000177 | 0.000177 0.0395 0.00 0.9964
COUNTY=Hajdu-Bihar 0.0314 0.0314 0.0278 1.13 0.2591
COUNTY=Heves -0.0360 -0.0360 0.0244 -1.48 0.1399
COUNTY=J4dsz-Nagykun-Szolnok -0.0246 -0.0246 0.0323 -1.06 0.2885
COUNTY=Komarom-Esztergom -0.00372 -0.00372 0.0293 -0.13 0.8988
COUNTY=N6grad -0.0253 -0.0253 0.0234 -1.08 0.2810
COUNTY=Pest 0.0125 0.0125 0.0190 0.66 0.5120
COUNTY=Somogy -0.00909 -0.00909 0.0228 -0.40 0.6902
COUNTY=Szabolcs-Szatmar-Bereg -0.0377 -0.0377 0.0160 -2.35 0.0187
COUNTY=Tolna 0.0299 0.0299 0.0563 0.53 0.5960
COUNTY=Vas -0.0377 -0.0377 0.0667 -0.57 0.5719
COUNTY=Veszprém 0.0735 0.0735 0.0385 1.91 0.0565
SETTLEMENT_TYPE=Budapest & environs 0.00621 0.00621 0.0266 0.23 0.8155
SETTLEMENT_TYPE=County town & environs 0.0353 0.0353 0.0144 2.45 0.0145
SETTLEMENT_TYPE=Other city & environs -0.0117 -0.0117 0.0113 -1.03 0.3021
SETTLEMENT_TYPE=Small village -0.0180 -0.0180 0.0136 -1.32 0.1858
CUM_CPI_DS_Y -2.5920 -0.0369 0.00603 -6.12 <.0001
UNEMPL_RATE_INDEX _DS_Y -0.1342 -0.0176 0.00642 -2.73 0.0063
CURRENT_LTV -0.5953 -0.1016 0.00704 -14.42 <.0001
PRIORCHARGE_RATE -0.3176 -0.0498 0.00688 -7.23 <.0001
LOAN_PURPOSE=Other 0.0185 0.0185 0.00998 1.85 0.0643
LOAN_PURPOSE=Real estate construction -0.0566 -0.0566 0.0166 -3.41 0.0007
LOAN_PURPOSE=Real estate purchase 0.0257 0.0257 0.0112 2.30 0.0216

(Sajat készitésii tabldzat: sajat szamitdsi eredmények)

Az egyes megyék (county) vonatkozédsdban az értékesitésbdl szdrmazé megtériilési rata
meglehetsen eltér6. A modell szerint Budapest és Baranya megye kozott van a
legnagyobb eltérés, az értékesitésbdl szarmazd megtériilési rata minden egyéb tényezd

véaltozatlansdga esetén mintegy 22,4 szdzalékponttal magasabb Budapesten, mint
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Baranya me gyében.80

A meglehetdsen alacsony megtériilési ratdval jellemezhetd
megyék kozé tartozik Baranyan tdl Csongrad, Szabolcs-Szatméar-Bereg, valamint Heves
is, mig példaul Veszprémben ceteris paribus viszonylag magasak a megtériilések.

A telepiiléstipus (settlement_type) ugyancsak fontos faktornak bizonyult. A viszonyitasi
alapot e véltoz6 esetében azok az tigyletek képezték, amelyek mogott kozségi, falusi
ingatlan 4ll fedezetként. Hozzdjuk képest a megyeszékhelyen vagy vonziskorzetében
elhelyezked6 ingatlannal fedezett iigyletek esetében ceteris paribus mintegy 3,53
szdzalékponttal magasabb az értékesitésbdl szarmazd megtériilési rata, mig példaul a
kiskozségi ingatlannal fedezett ligyletek esetében minden egyéb tényezd valtozatlansdga
esetén 1,8 szdzalékponttal alacsonyabb megtériilés varhatd a modell szerint.

A makrogazdaségi tényezOk koziil a fogyaszt6i draknak és a munkanélkiiliségi ratdnak
az tigylet induldsitdl a default eseményig tarté idoszakbeli éves atlagos novekedése
(cum_CPI_ds_y, unempl_rate_index_ds_y) bizonyult jelentdsnek. Mindkét emlitett
faktor forditott irdnyd kapcsolatban all az értékesitésbol szarmazé megtériilési rataval,
tehat mind az infliciés nyomds, mind pedig a stilyos munkanélkiiliség ceteris paribus
csokkenti a megtériilést.

Meglehetdsen fontos tényezOnek bizonyult a nemteljesitéskor fenndlld kitettségnek a
fedezet azonos idOpontbeli értékéhez viszonyitott hanyada (current LTV) is. Habar Qi
és Yang [2007; 2009] 5.3. fejezetben ismertetett tanulméanyaikban a CLTV és az LGD
kapcsolatat Vizsge’lltaik,81 mégis parhuzamot lehet vonni a hivatkozott szerzok
eredményei és az dltalam készitett modell kozott: minél magasabb a default
eseménykori LTV, ceteris paribus anndl kisebb az értékesitésbdl szirmazé megtériilési
réta, tehat némi leegyszeriisitéssel élve anndl magasabb LGD vérhato.

A szignifikdnsnak bizonyult magyardzé valtozok kozott tovabbi tényezdként szerepel a
fedezeten 1évo eldzetes terheléseknek az tigylet induldsakori hitelbiztositéki értékéhez
viszonyitott ardnya. Ez a nemteljesitéskori LTV-hez (current_LTV) hasonléan
ugyancsak negativ irdnyd kapcsolatban all az értékesitésbdl szdrmazé megtériilési
rataval.

A hitelcél (loan_purpose) szignifikdnsnak mindsiilése ugyancsak nem meglepd. A
lakasépitési céla tgyletek (loan_purpose=Real estate construction) alacsonyabb
megtériilési ratdjara logikus magyarazatként szolgalhat az, hogy amennyiben a fizetési
nehézségek az épitkezés folyaman is fenndlltak, akkor a kivitelezés szinvonala

valészintileg elmaradt a kivanatostél, s6t amennyiben az épitkezés még nem fejezddott

%0 Az egyiitthat6k kiilonbsége: 0,1468-(-0,0772)=0,2240, azaz 22,4 szdzalékpont.
#1 Jelen hipotézis Qi és Yang [2007; 2009] tanulmanyaival ellentétben nem az LGD, hanem az

.....

-228 -



be, akkor ez a koriilmény tovdbb csokkenti a varhaté megtériilést. Ezzel szemben a
lakasvasarlasi célu hitelek esetében az értékesitésbdl szairmazo megtériilési rata minden

egyéb tényez0 valtozatlansdga esetén mintegy 8,23 szazalékponttal magasabb.82

Hasonléan a megtériilési idoszak hosszara készitett regresszidhoz, itt is elmondhato,
hogy a modell logikailag messzemendkig megdllja a helyét, de a magyardzé ereje
alacsonynak bizonyult. Ugy itélem meg, hogy a VI. hipotézisben megfogalmazott
allitast, amely szerint a magyar bankkozi LGD-adatbdzis adatainak felhaszndldsdval a
, NotClosed” kategéridba tartozd iigyletek is bevonhatdk a kalkuldcidkba, és ezaltal
egzaktabb, pontosabb LGD-becslés vélik lehetévé, nem sikeriilt aldtdmasztani: a
magyar bankkodzi LGD-adatbdzis adataira épitett linedris regressziés modellek
magyarazo ereje meglehetdsen alacsonynak bizonyult, ezért eldrejelzési célokra vald

alkalmazhatésdguk megkérddjelezhetd.

6.3.7. A kilénb6z6 kategoriak LGD-értékét befolyasolo tényezék

Kutatasaimhoz tovabbi szempontokat szolgéltattak Thomas, Mues, Matuszyk és Moore
tanulmanyai (Thomas et al. [2007a; 2007b])", amelyekben a szerzék a banki belsé
behajtasi osztily, valamint a kiilsé cég altal végzett behajtasi folyamatokbdl eredd
megtériilések meghatdrozoé tényezoit kutattdk. Mindkét tanulmédny arra mutatott rd, hogy
a befolydsol6 tényezOk kore jelentOsen eltért egymadstdl a két kiilonbozd behajtasi
csatorna alkalmazdsa esetében.

A hivatkozott szerzok tanulmanyai ihlették jelen hipotézisemet, amelynek keretében azt
vizsgdltam, hogy szamottevéen eltérnek-e egymdstdl a kiilonbozd lezarulasi tipusd

tigyletek LGD-értékeinek befolydsold tényezoi.

VIl. hipotézis: A kiilonb6z6 lezarulasi tipusu ligyletek (,, WorkoutEnd”,

»NoFurtherRec”) LGD-értékeit eltéré faktorok befolyasoljak, ezért nem
helyes ezeket a kategoriakat 6sszevontan kezelni az (igyletszintii LGD
modellezése soran.

Hipotézisem igazoldsa céljabél SAS Enterprise Miner' ™ 5.2 alkalmazdsaval stepwise
eljarassal linedris regressziés modelleket épitettem kiilon-kiilon az iigyletek lezarulasi

tipusa szerinti kategoridkra, és ezek alapjan vizsgdltam a szignifikdnsnak bizonyult

82 Az egyiitthatok kiilonbsége: 0,0257-(-0,0566)=0,0823, azaz 8,23 szazalékpont.
%3 Ezekkel a tanulmanyokkal a hiteliigyletekre vonatkozé behajtasi LGD médszertanon alapul6
elemzéseket bemutaté 5.2. fejezetben foglalkoztam.
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faktorokat. A modellekben a célvéltoz6 az iigylet szerzédéskori kamatldbaval torténd
diszkontdlassal szamitott tigyletszinti LGD (account_lgd_interest) volt, mig input
tényezoként szerepelt minden olyan, a 6.1.2. fejezetben bemutatott adatmezd, amely
mdr az egyes ligyletek nemteljesitési eseményének id6pontjaban rendelkezésre allt. Els
Iépésben a devizanemet (ccy) is bevontam a modellezésbe, de az egyes devizanemekhez
tartozé becsiilt paraméterek kozott olyannyira nagy volt az eltérés, hogy példaul a
,NoFurtherRec” tigyletkategoria esetében ceteris paribus mintegy 40 szazalékpontos
LGD-kiilonbséget jelzett a CHF-hitelek és az EUR-hitelek kozott. Ez vélhetéen
mogottes tényezOk kovetkezménye, ezért tekintettel arra is, hogy ez a valtozé mindkét
igyletkategéria esetében domindnssd vélt (a variancia 80-90%-4t magyarizta), végiil
.84

kihagytam az inputvaltozdk kozii

A modellezés alapjaul szolgdld véltozokészlet elemeit a 11. melléklet tartalmazza.

A . WorkoutEnd” iigyletkategdria LGD-jét befolyasolo tényezék

A ,,WorkoutEnd” kategdria azokat az tigyleteket foglalja magaban, amelyek mar
nincsenek default stituszban, mert a késedelmes Osszeget az ligyfél megfizette,
veszteségként leirdsra keriilt a kitettség vagy értékesitésre keriilt a mogottes fedezetként
szolgél6 ingatlan. Ez az ligyletosztdly tehiat meglehetdsen heterogén, és nem meglepd,
hogy itt is hasonld problémadba iitkdztem, mint a magyar bankk6zi LGD-adatbézisbeli
megtériilési iddszak hosszanak modellezése sorin: a SAS Enterprise Miner'™ 5.2
alkalmazdsdval stepwise eljardssal épitett regresszi6 meglehetdsen kicsi magyardzé
erdvel rendelkezett. A korrigdlt determindcids egyiitthaté mindossze 0,0751 (a nyers
determindcids egyiitthaté 0,0836), tehat a magyardz6 valtozok a megtériilési idOszak
hossza variancidjanak csak kis hanyadat képesek magyardzni, mindazonaltal a Wald-
préba (61. tdblazat) és az egyes vdéltozok szignifikancidjat vizsgdlé F-probak
eredményei (62. tablazat) megfeleléen alacsony p-értékeket mutatnak. A modell tehat

szignifikans, bar elérejelzési célokra valé alkalmazhatésdga megkérddjelezhetd.

61. tablazat: A ,,WorkoutEnd” iigyletkategoria LGD-jére készitett modell Wald-prébaja

Forrds Szabadsdgfok Négyzetosszeg | Atlagos négyzetosseg F

(SS) (MS)
Modell 27 0.754840 0.027957 9.81 0.0001
Hiba 2905 8.275638 0.002849
Osszesen 2932 9.030478

(Sajat készitést tablazat: sajat szamitasi eredmények)

% Ugyanezen ok miatt hagytam ki az inputvaltozok koziil a nemteljesitéskori és az induldskori
devizaarfolyam indexét (fx_index_ds) is.
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62. tablazat: A ,,WorkoutEnd” iigyletkategéria LGD-jére készitett modell valtozéinak
szignifikancia tesztje

Pr>F
(p-érték)
COUNTY 19 0.1339 2.47 0.0004
DEFAULTED_EXPOSURE_LCY 1 0.0211 7.42 0.0065
DEFAULTED_PER_START_EXPOSURE 1 0.0304 10.67 0.0011
PRIORCHARGE_RATE 1 0.0188 6.59 0.0103
AVG_PD 1 0.0704 24.71 <.0001

1
1
1

Hatds Szabad-

Négyzetosszeg F

DEFAULT_AVG_NETINCOME 0.0113 3.97 0.0464
DEFAULT_CPI 0.1010 3545 <.0001
DEFAULT_REALWAGE_INDEX 0.0838 29.42 <.0001
DEFAULT_UNEMPL_RATE 1 0.0195 6.84 0.0090

(Sajat készitésh tablazat: sajat szamitasi eredmények)

A 62. tdblazatbol szembetlind, hogy egyetlen ligyféljellemzd sem bizonyult szignifikdns
befolyasol6 faktornak annak ellenére, hogy az input tényezok kozott meglehetdsen sok
ilyen adatmezd szerepelt. A legdomindnsabb szerephez a nemteljesitéskori
makrogazdasagi helyzetet leiré tényezOk, valamint egyes ligylet- és fedezetjellemzdk
jutottak.

A 63. tabldzatban Osszefoglaltam a ,, WorkoutEnd” iigyletkategéria LGD-jére készitett
regresszid6 Maximum Likelihood becslésének eredményeit: a magyardzo valtozokat, a
becsiilt paramétereket, azok standardizalt értékeit, standard hibdjat, valamint a #-prébak
eredményeit és a hozzajuk tartozo p-értékeket.

A fedezetként szolgdl ingatlan megyéje (county) e modellben is megjelent mint
jelentés befolydsold tényezd. A becsiilt paraméterek azt jelzik, hogy a kiilonbozd
megyékben elhelyezkedd ingatlannal fedezett tigyletek LGD-je kozott ceteris paribus
akar 2,492 szazalékpont eltérés is lehet. Az egyik véglet Tolna, a masik pedig Csongrad
megye: a modell szerint minden egyéb tényezd valtozatlansdga esetén a Tolna megyei
ingatlannal fedezett tigylet LGD-je mintegy 2,492 szédzalékponttal magasabb, mint a
Csongdd megyében fekvd ingatlannal fedezett iigyleté. Ha figyelembe vessziik azt is,
hogy a , WorkoutEnd” kategéria atlagos LGD-értéke minddssze 1,647% volt, ez a
differencia egydltaldn nem elhanyagolhaté mértékii.

Erdekes eredmény, hogy mig Csongrad megye a magyar bankkozi LGD-adatbizis
adatai alapjdn az alacsony megtériilési rataval jellemezhetd megyék kozé tartozott,
addig jelen esetben éppen ennek ellenkezdje adddott eredményiil. Fontosnak tartom
hangsiilyozni, hogy mig a magyar bankkozi LGD-adatbdzis csak olyan iigyleteket
tartalmaz, amelyek esetében értékesitésre keriilt sor, addig jelen hipotézis vizsgilata a
banki adatbdzison nyugszik, amelyben nagy aranyt képviselnek azok az iigyletek,
amelyek példaul mar azért nincsenek default stituszban, mert az iigyfél megfizette a

késedelmes Osszeget.
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63. tablazat: A ,,WorkoutEnd” iigyletkategoria LGD-jére készitett regresszio valtozoi

Standard
] hiba Pr>l
standar- “{;‘;:Z‘tl)r (standar- (p-érték)
dizdlt) M dizdlt)

Becslés
(nem

Becslés
Paraméter

Intercept 0.7496 0.0186 0.00123 15.10 <.0001
COUNTY=Baranya -0.00725 -0.00725 0.00551 -1.32 0.1885
COUNTY=Borsod-Abatj-Zemplén -0.00111 -0.00111 0.00394 -0.28 0.7776
COUNTY=Budapest -0.00671 -0.00671 0.00283 -2.37 0.0179
COUNTY=Bics-Kiskun -0.00444 -0.00444 0.00417 -1.06 0.2870
COUNTY=Békés -0.00560 -0.00560 0.00452 -1.24 0.2151
COUNTY=Csongrad -0.00802 -0.00802 0.00494 -1.62 0.1048
COUNTY=Fejér -0.00648 -0.00648 0.00419 -1.55 0.1223
COUNTY=Gydr-Moson-Sopron -0.00099 -0.00099 0.00439 -0.22 0.8220
COUNTY=Hajdu-Bihar -0.00417 -0.00417 0.00407 -1.02 0.3055
COUNTY=Heves 0.00716 0.00716 0.00567 1.26 0.2069
COUNTY=Jasz-Nagykun-Szolnok -0.00251 -0.00251 0.00618 -0.41 0.6854
COUNTY=Komdrom-Esztergom -0.00220 -0.00220 0.00409 -0.54 0.5914
COUNTY=Négrad 0.00510 0.00510 0.00584 -0.87 0.3824
COUNTY=Pest -0.00101 -0.00101 0.00290 -0.35 0.7277
COUNTY=Somogy -0.00658 -0.00658 0.00683 -0.96 0.3354
COUNTY=Szabolcs-Szatmir-Bereg -0.00509 -0.00509 0.00384 -1.33 0.1847
COUNTY=Tolna 0.0169 0.0169 0.00831 2.03 0.0421
COUNTY=Vas -0.00375 -0.00375 0.00708 -0.53 0.5965
COUNTY=Veszprém -0.00213 -0.00213 0.00400 -0.53 0.5947
DEFAULTED_EXPOSURE_LCY 5.28E-10 0.00275 0.00101 2.72 0.0065
DEFAULTED_PER_START_EXPOSURE 0.0216 0.00399 0.00122 3.27 0.0011
PRIORCHARGE_RATE 0.0173 0.00250 | 0.000973 2.57 0.0103
AVG_PD -0.6131 -0.0153 0.00307 -4.97 <.0001
DEFAULT_AVG_NETINCOME -4.08E-7 -0.00349 0.00175 -1.99 0.0464
DEFAULT_CPI -0.5301 -0.00774 0.00130 -5.95 <.0001
DEFAULT_REALWAGE_INDEX -0.1616 -0.00587 0.00108 -5.42 <.0001
DEFAULT_UNEMPL_RATE 0.5051 0.00805 0.00308 2.61 0.0090

(Sajat készitést tablazat: sajat szamitasi eredmények)

A szakirodalomban szamos kutaté szdmolt be az induldskori hitelosszeg és az LGD
kozotti erés pozitiv irdnyd kapcsolatrdl (példaul Felsovalyi és Hurt [1998], Dermine és
Neto de Carvalho [2003; 2005], valamint Thomas et al. [2007a; 2007b]), ugyanakkor
taldlhatunk példat ennek ellenkezdjére is: példaul Eales és Bosworth [1998], valamint
Qi és Yang [2007; 2009] az indulédskori hitelosszeg és az LGD kozotti negativ
korrelaciordl tettek emlitést. Az dltalam épitett modellben az induldskori hitelosszeg
helyett a nemteljesités idOpontjdban fenndlld kitettség (defaulted_exposure_Icy)
bizonyult jelentds tényezének, és Osszhangban példaul Bellotti és Crook [2008]
tanulmanyaval pozitiv irdnyu kapcsolatot tapasztaltam.

Modellemben az iigylettel, illetve a mogottes ingatlannal kapcsolatos adatmezdk koziil
fontos befolydsold tényezének mindsiilt tovdbbad a nemteljesitéskori kitettségnek a
folyositott 0sszeghez viszonyitott ardnya (defaulted_per_start_exposure), valamint a
fedezeten 1évo eldzetes terheléseknek az tigylet indulasakori hitelbiztositéki értékéhez
viszonyitott hanyada (priorcharge_rate) is. A becsiilt paraméterértékek alapjan

elmondhatd, hogy mindkét faktor magas értéke az iigyletszintli LGD novelése irdnydba
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hat, tehat ceteris paribus minél kevésbé csokkent a fenndllé hitelosszeg az iigylet
induldsa 6ta és minél nagyobb a fedezetként szolgald ingatlan eldzetes terheltsége, annal
magasabb az LGD (alacsonyabb a megtériilési rata) a modell szerint.

A tovabbi szignifikdns magyardzé véltozok mindegyike a nemteljesitéskori
makrogazdasagi helyzetet jellemzi: a jelzdloghitelek atlagos nemteljesitési ratdja
(avg_PD), az atlagos nettd jovedelem (default_avg_netincome), a fogyasztéi arindex
(default_CPI), a realbérek éves novekedési liteme (default_realwage_index), valamint a
munkanélkiiliségi rata (default_unempl_rate). Sziikségesnek tartom hangsilyozni a
nemteljesitési rita (avg_PD) becsiilt paraméterének negativ eldjelét, ugyanis a
szakirodalomban rendszerint az LGD és a nemteljesitési rdata kozotti pozitiv
korrelaciérdl (példaul Grunert és Weber [2005; 2009], Brady et al. [2007], Bellotti és
Crook [2008]), illetve esetenként fiiggetlenségrol (Carey — Gordy [2003]) olvashatunk.
Mindazondltal a tobbi tényezd esetében az eredmények nem okoztak meglepetést: mig a
magas jovedelmek, a redlbér-novekedés gyors iiteme, valamint a magas fogyasztoi
arindex minden egyéb tényezd vdltozatlansidga esetén csokkenti az LGD-t, addig a

magas munkanélkiiliségi rata az LGD novelése irdnydba hat.

A ,NoFurtherRec” iigyletkategoria LGD-jét befolyasolo tényezék

A ,,NoFurtherRec” kategoria azokat a tovabbra is default statuszban 1évo tigyleteket
foglalja magaban, amelyek nemteljesitové valdsa 6ta 36 honapnal hosszabb id6 telt el,
illetve amelyek esetében a default esemény idopontjaban fenndll kitettségnek mar
legaldabb a 90%-a megtériilt (nomindlisan, nem diszkontdlva). El6zetes varakozdsaim
szerint ez a csoport a ,, WorkoutEnd” kategériaval osszevetve sokkal inkdbb homogén,
és az ligyletszintii LGD-t befolydsol6 tényez0k jobban megragadhatok.

Az aldbbi tiblazatok a SAS Enterprise Miner™ 5.2 alkalmazdsaval stepwise eljarassal
épitett regresszid Wald-probdjanak (64. tdblazat) és az egyes valtozok szignifikancidjat

vizsgdlé F-probdknak az eredményeit (65. tdblazat) mutatjak.

64. tablazat: A ,,NoFurtherRec” iigyletkategoria LGD-jére készitett modell Wald-prébaja

Forris  Suabadsigfok  NRVieOwer | Allagos négyceiiiseg |y Pro B
Modell 20 25.154705 1.257735 28.55 <.0001
Hiba 503 22.158698 0.044053
Osszesen 523 47.313403

(Sajat készitésh tablazat: sajat szamitasi eredmények)
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65. tablazat: A ,,NoFurtherRec” iigyletkategéria LGD-jére készitett modell valtozéinak
szignifikancia tesztje

Pr>F
(p-érték)
0.2438 5.54 0.0190
0.1830 4.15 0.0421
1.4432 32.76 <.0001
1.6908 38.38 <.0001
0.7113 2.02 0.0426
0.5189 2.94 0.0200
0.9748 22.13 <.0001

Szabad-

Hatds Négyzetiosszeg

sdgfok

1
1
1
1
8
4
1
1
1
1

DEFAULT_AGE_MONTHS
LANDLINE_PHONE_FLAG
REASON_PASTDUE
MONTHS_TO_DEFAULT
REGION

SETTLEMENT_TYPE
CUM_REALWAGE_INDEX_DS

CUM_CPI_DS 0.2262 5.13 0.0239
GDP_GROWTH_INDEX_DS 6.2741 142.42 <.0001
AVG_PD 0.4073 9.25 0.0025

(Sajat készitést tablazat: sajat szamitasi eredmények)

Eldzetes varakozdsaimmal 0sszhangban ez a modell valoban sokkal erdsebb, a korrigalt
determinaciés egyiitthatd 0,5130 (a nyers determinaciés egyiitthaté 0,5317), ami a
szakirodalomban publikdlt eredményekkel Osszevetve is meglehetdsen magas.

A ,,NoFurtherRec” tigyletkategéria LGD-jére készitett regresszié Maximum Likelihood
becslésének eredményeit: a magyarazd valtozokat, a becsiilt paramétereket, azok
standardizalt értékeit, standard hibajat, valamint a ¢-probdk eredményeit és a hozzajuk

tartozo p-értékeket a 66. tablazat ismerteti.

66. tablazat: A ,,NoFurtherRec” iigyletkategoria LGD-jére készitett regresszio valtozoi

Becslés Becslés Standard
ecslés .
Paraméter (nem (standar- hiba Pr’> !tl
standar- dizdlt) (standar- (p-érték)
dizdlt) dizdlt)

Intercept -7.9544 0.7094 0.0323 21.96 <.0001
DEFAULT_AGE_MONTHS -0.00018 -0.0251 0.0106 -2.35 0.0190
LANDLINE_PHONE_FLAG=0 0.0209 0.0209 0.0103 2.04 0.0421
REASON_PASTDUE=0 -0.1702 -0.1702 0.0297 -5.72 <.0001
MONTHS_TO_DEFAULT -0.0304 -0.2216 0.0358 -6.20 <.0001
REGION=Budapest & environs -0.0347 -0.0347 0.0388 -0.89 0.3714
REGION=Central-Western -0.0308 -0.0308 0.0283 -1.09 0.2766
REGION=Eastern 0.0284 0.0284 0.0263 1.08 0.2811
REGION=North-Eastern 0.0488 0.0488 0.0198 2.46 0.0142
REGION=North-Western -0.0580 -0.0580 0.0305 -1.90 0.0577
REGION=South-Central 0.0361 0.0361 0.0407 0.89 0.3751
REGION=South-Eastern -0.0347 -0.0347 0.0326 -1.06 0.2878
REGION=South-Western 0.000328 0.000328 0.0422 0.01 0.9938
SETTLEMENT_TYPE=Budapest & environs 0.0253 0.0253 0.0383 0.66 0.5091
SETTLEMENT_TYPE=County town & environs -0.0721 -0.0721 0.0227 -3.17 0.0016
SETTLEMENT_TYPE=Other city & environs 0.00688 0.00688 0.0180 0.38 0.7034
SETTLEMENT_TYPE=Small village 0.0298 0.0298 0.0234 1.27 0.2030
CUM_REALWAGE_INDEX_DS -2.7167 -0.0573 0.0122 -4.70 <.0001
CUM_CPI_DS 2.3466 0.0884 0.0390 2.27 0.0239
GDP_GROWTH_INDEX_DS 9.0760 0.1762 0.0148 11.93 <.0001
AVG_PD 3.6371 0.0417 0.0137 3.04 0.0025

(Sajat készitésh tablazat: sajat szamitasi eredmények)
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A fenti tdblizatot szemlélve szembetlind, hogy a , WorkoutRec” tigyletkategoridra
készitett regresszidval ellentétben ebben a modellben az tigyféljellemzok is jelentds
szerephez jutottak. Az iigyfél nemteljesitéskori életkora (default_age_months) ceteris
paribus kismértékben negativan befolyasolja az LGD-t, tehat minden egyéb tényezd
valtozatlansaga esetén minél fiatalabb az tigyfél a nemteljesitéskor, anndl magasabb az
LGD. Ezt a tényez6t viszonylag kevés kutatd vizsgélta a szakirodalomban, de péld4ul
Thomas et al. [2007a; 2007b], valamint Bellotti és Crook [2008] az altalam kapott
eredmény ellenkezdjét tapasztaltdk. A  vezetékes telefont jelz6 dummy
(landline_phone_flag) LGD-befolydsold szerepét tekintve azonban Thomas et al.
[2007a; 2007b] tanulményaival azonos kovetkeztetésre jutottam: azon tigyletek LGD-
je, amelyek esetében az iigyfél nem rendelkezik vezetékes telefonnal, ceteris paribus
magasabb. Modellem szerint a vezetékes telefonnal rendelkezd iigyfelek esetében
minden egyéb tényezd véltozatlansdga esetén mintegy 2,09 szdzalékponttal alacsonyabb
LGD mutatkozott.

Az a koriilmény, hogy az tigylet késedelem miatt valt-e nemteljesitové (reason_pastdue
dummy), valamint az iigylet induldsatol a default eseményig eltelt idoszak hossza
(months_to_default) ugyancsak szignifikins tényezonek bizonyult. Hasonlén példaul
Thomas et al. [2007a; 2007b], valamint Bellotti és Crook [2008] tanulméanyaihoz az én
modellem szerint is minél hosszabb az iigyletindulastol eltelt idOszak, ceteris paribus
anndl alacsonyabb az LGD. Ennek hétterében az dllhat, hogy amennyiben az ligyfél a
default eseményt megel6zOen hosszu idén keresztiil rendesen teljesitette fizetési
kotelezettségeit, akkor feltehetéen a késObbiekben is nagyobb eréfeszitéseket tesz
helyzetének rendezése érdekében, mint azok az iigyfelek, akik eleve rosszabb fizetési
fegyelemmel rendelkeznek.

Tovébbi fontos tényezdnek bizonyult a fedezetiil szolgdlé ingatlan régidja (region) és
telepiiléstipusa (settlement_type) is. Erdemes felfigyelni arra, hogy ezek a faktorok a
kordbban bemutatott modellek egyikében sem jelentek meg, a megye (county) azonban
mindegyikben szignifikdns tényezonek mutatkozott. Ennek az lehet a magyarazata,
hogy ezen tligyletkategdéria esetében a megtériillés nem a mogottes ingatlanokbdl
szarmazik, sokkal inkdbb az itigyfelek fizetoképessége (és fizetési hajlandosdga)
befolyasolja, ezért nagyobb a jelent6sége példaul annak, hogy az iigyfél milyen
munkalehetdségeket teremtd régidban él. Nem lehet figyelmen kiviil hagyni azt a tényt,
hogy az emberek lakhelye €s munkahelye sok esetben nem azonos telepiilésen, de

azonos régidban van, ezért a regiondlis jellemzOknek nagyobb a befolyasold ereje.
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A modell szerint ceteris paribus az északnyugati régidban (region=North-Western)
elhelyezked6 ingatlanokkal fedezett {iigyletek LGD-je a legalacsonyabb, az
északkeletieké (region=North-Eastern) pedig a legmagasabb. Becsiilt paramétereik
alapjan az tgyletszinti LGD-k kiilonbsége minden egyéb tényezd véltozatlansaga
esetén mintegy 10,68 szazalékpont™, tehdt igencsak jelentSs. A telepiiléstipusok
esetében a Kkiilonbség hasonl6 nagységrendﬁ%: a viszonyitdsi alapot a kozségi
ingatlannal fedezett {igyletek képezik, ehhez képest a megyeszékhelyen és
vonzdskorzetében fekvd ingatlannal fedezett iigyletek LGD-je ceteris paribus 7,21
szdzalékponttal alacsonyabb, mig a falvakban és kiskozségekben elhelyezkeddké 2,98
szdzalékponttal magasabbnak bizonyult.

A magyardz6 tényezdk utolsé csoportjat a makrogazdasagi jellemzok képezik. Ezek
egyik része az iigylet induldsat6l a nemteljesitésig eltelt idészakban bekovetkezett
véaltozdsokat jelzi: a redlbér-ndvekedést (cum_realwage_index_ds), a fogyasztéi drak
valtozasat (cum_CPI_ds), valamint a GDP novekedését (GDP_growth_index_ds). A
modell szerint mig a ndvekvo redlbérek minden egyéb tényezd véltozatlansdga esetén az
LGD csokkentése irdnyaba hatnak, addig a masik két tényezd éppen ellentétesen
befolyasolja az LGD-t, tehat az inflaciés nyomads és a gyorsabb gazdasigi novekedés
ceteris paribus magasabb LGD-t eredményez. Ugyancsak a makrogazdasagi jellemzok
kozé sorolhaté a jelzdloghitelek atlagos nemteljesitési ratija (avg_PD), amely jelen
modell esetében a szakirodalomban publikalt eredményekhez hasonldan pozitiv irdnyud

kapcsolatban all az LGD-vel.

A ,,WorkoutEnd”, valamint a ,,NoFurtherRec” tigyletkategdridkra készitett linedris
regressziés modellek attekintése alapjdn Osszefoglaléan elmondhat6, hogy az
eredmények aldtdmasztjdk a VII. hipotézisemben megfogalmazott allitist, amely szerint
a kiilonboz0 lezarulasi tipusu tigyletek LGD-értékeit eltérd faktorok befolydsoljak, tehat

nem helyes ket dsszevontan kezelni az ligyletszintli LGD-modellezés sordn.

6.4. Osszegzés: az eredmények gyakorlati hasznosithatosdga

Az elmult idoszakban a tokemegfeleléssel kapcsolatos kérdések kiemelten fontossa
valtak a hitelintézetek szdmdra. A fokoz6d6 gazdasdgi problémdk, a ndvekedd

kockdzatok, valamint a tOkemegfelelési eldirdsok szigoroddsa mind abba az irdnyba

85 Az egyiitthatok kiilonbsége: 0,0488-(-0,0580)=0,1068, azaz 10,68 szdzalékpont.
86 Az egyiitthatok kiilonbsége: 0,0298-(-0,0721)=0,1019, azaz 10,19 szazalékpont.
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hatnak, hogy az intézmények rendelkezésére all6 toke egyre sziikosebb. Ilyen feltételek
kozott elengedhetetlen a megfeleld toke- és portféliomenedzsment, ezért a
hitelkockéazati paraméterek egzakt meghatarozdsa is egyre nagyobb jelentdséggel bir.
Ezt a szempontot is figyelembe véve vitathatatlan az osztdlyokba, poolokba sorolasi
kritériumok koriiltekinté meghatarozasanak fontossdga, hiszen a kockazati paraméterek
eltérése egyuttal eltéré tokekovetelményt is eredményez, ezért a hitelkockézati
paraméterek a portféliomenedzsmenttel kapcsolatos dontések fontos input tényezdiként
is szolgdlnak. Az altalam vizsgélt portf6lid esetében mind a hitelcél, mind az igénylés
tipusa szerinti kategorizdlds sordn szignifikdns eltéréseket tapasztaltam az egyes
részportfolick LGD-értékei vonatkozasdban. Természetesen a megfeleld poolképzési
kritériumok intézményenként eltérhetnek egymadstdl, st akar id6ben is véltozhatnak,
ezért alkalmazdsuk sordn elengedhetetlen a dinamikus szemlélet, a rendszeres
feliilvizsgalat. A statisztikai modellek vonatkozdsaban a CRD egyébként is elditja, hogy
legalabb éves gyakorisdggal atfogd ellendrzést kell végezni, amelynek magaban kell
foglalnia az eldrejelzd képesség, a torzitismentesség és a stabilitds figyelemmel
kisérését, a specifikaciok feliilvizsgélatat, az elorejelzett és a ténylegesen megvaldsult
eredmények Osszevetését (Back Testing). Az objektivitds és a modell hidnyossagainak
feltirasa érdekében tovabbi el6irds a szakmai értékeléssel torténd feliilvizsgalat
kovetelménye (EC [2011c] 170. cikk; Hkr. 63. §).

Az alkalmazott diszkontrata LGD-befolydsold szerepének jelentdsnek bizonyuldsa azért
fontos eredmény, mert tulajdonképpen sem a CRD, sem a hazai szabdlyozds nem
tartalmaz konkrét eldirdst arra vonatkozéan, hogy milyen mddszerrel kell meghatarozni
a diszkontdldshoz haszndlt ratit. Véleményem szerint az iigyletek szerzddéskori
hitelkamatldba tekinthetd a leginkdbb megfeleldnek, hiszen ez egyrészt visszatiikrozi az
tigyletek induldsakori aktudlis kamatszintek eltéréseit, masrészt azok devizanemétdl
fliggden is eltér. Az empirikus eredmények ugyanakkor azt jelzik, hogy a definicié
szdmottevd mértékben befolyasolja a kalkulalt LGD-értékeket.

A lényegességi kiiszob (materialitasi hatdr) megfelel0 megvalasztiasa altalanossagban
véve fontos, mert eldsegiti nagyszamu technikai default esemény kikiiszobolését, hiszen
ennek kovetkeztében az ,elhanyagolhatd Osszegek” késedelme nem eredményez
automatikusan nemteljesitd statuszba keriilést. Ugyanakkor empirikus kutatdsaim
szerint a lényegességi hatdr megvalasztdsa a jelzdloghitelek esetében is jelentds hatdst
gyakorol a kockdzati paraméterek kalkulalt értékére, ezért a Hkr. 68. § (5)-(7)

bekezdésében megfogalmazott opcid, amely szerint a hitelintézetek az eldirtaktol eltérd
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kritériumokat is alkalmazhatnak, a jelzdloghitelek esetében is nagy jelentdséggel
rendelkezik.

Kutatdsaim sordn nem sikeriilt olyan nagy magyardzé erdvel rendelkezd regresszios
modelleket épiteni a magyar bankkozi LGD-adatbazisbol szarmazé adatokra, hogy
ezaltal azok az {ligyletek is bevonhatdk legyenek a kalkuldci6kba, amelyeknek a
behajtasi folyamata még nem zarult le, de varakozdsaim szerint az adatbdzisban
szereplo iigyletek szdmanak novekedésével késobb erre is lehetdség fog nyilni.
Tekintettel arra, hogy a kdzds adatbadzisbdl szdrmazé adatok felhasznildsa valamennyi
hitelintézet szdmdra sok elOnyt rejthet magdban, célszeri lenne minél t&bb
intézménynek csatlakoznia és adataik historikus feloltésével egy viszonylag nagy és
sokszinli adatbézist kialakitani, amely valamennyi intézmény szdmdra lehetové tenné a
portfolidjuk egyedi sajatossdgainak figyelembe vételét is a megfeleld szliréseket
alkalmazva.

Ezt szem elott tartva helyeztem nagy hangstlyt disszerticiom keretében az iigyletek
lezérulési tipusa szerinti kategdridk elemzésére: vizsgéltam az egyes csoportok LGD-
értékei kozotti eltéréseket, a klasszifikacid lehetségeit, valamint az egyes kategoridk
LGD-értékeit befolydsold tényezoket, és valamennyi eredményem aldtimasztotta
elozetes varakozasaimat, amely szerint ezen csoportokat indokolt elkiiloniilten kezelni.
Sikeriilt felirmom olyan logisztikus regressziét, amellyel a le nem zart behajtasi
periddussal rendelkezd iigyletek jovObeni lezdruldsianak tipusa is viszonylag nagy
megbizhatdsaggal elérejelezhetd, ezért nagy potencidlt latok a magyar bankkozi LGD-
adatbdzis adatainak a fedezetértékesitésbdl szdrmazé megtériilésekre vonatkozd

eldrejelzések készitésében torténd késobbi felhaszndlhatosagat illetden.
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7.2. A modellezés alapjaul szolgalo valtozok

8. melléklet: A teljes valtozokészlet

ADATMEZO NEVE ADATMEZO TARTALMA

deal_id Ugyletazonosito.

product Terméktipus:

=  Housing Loan: Lakdshitel,

= Home Equity: Szabad felhasznéldsu jelzdloghitel.

application_type Az igénylés tipusa szerinti kategoria:

=  Asset-based: Tisztdn fedezet alapu hitel, jovedelemvizsgalat

nélkiil,

= Income-based: Jovedelemvizsgdlaton alapuld hitel.
ccy Az tigylet eredeti devizaneme.
deal_status Az tigylet megtériilési id0szakdnak lezdrdsi tipusa.
start_date Az tigylet induldsi ddtuma.
default_date Az tigylet nemteljesitési eseményének datuma.
start_principal_lcy A folyésitott hitelosszeg (HUF-ban).
defaulted_exposure_lcy Az tigyletnek a nemteljesitési esemény idépontjdban fennallé

kitettsége (HUF-ban).

start_month Az tigylet induldsanak periédusa (év, hénap).
default_month Az tigylet nemteljesitési eseményének periddusa (év, hénap).
woe_month Az tigylet lezdrdsanak periddusa (év, hénap).
start_term Az tigylet szerz6dés szerinti futamideje (hénapok szdma).
loan_purpose Hitelcél:

= Real estate purchase: Ingatlanvésérlasi hitel,

= Real estate construction: Ingatlanépitési hitel,
= Real estate renovation: Ingatlan-feldjitdsi hitel,
= Other: Egyéb.

coapplicant_flag Dummy véltozd, amely jelzi, hogy van-e tdrsigényld.
first_instalment Eredeti havi torlesztorészlet (HUF-ban).
basic_number Ugyfélazonositd.

full_name Az ugyfél teljes neve.

gender Az tigyfél neme:

=  Male: Férfi,

= Female: NO.
citizenship Az iigyfél dllampolgarsaga:

=  Hungarian: Magyar,
= Other: Egyéb.

birth_settlement Az tigyfél sziilovarosa.

start_age_months Az uigyfél életkora az iigylet induldsakor (hénapok szdma).

default_age_months Az uigyfél életkora az tigylet nemteljesitésének idépontjdban
(hénapok szama).

marital_status Az uigyfél csaladi dllapota:

=  Single: Egyediilalld,

=  Married: Hézas,

=  Divorced: Elvalt,

= Companion: Elettarsi kapcsolat,

*  Widow: Ozvegy.

education_level Az tuigyfél iskolai végzettsége:

= Elementary: Alapfoki végzettség,

=  High-school graduate: K6zépiskolai érettségi,

= Other secondary education: Egyéb kozépfoku végzettség,
= BSc: Féiskolai diploma,

=  MSc: Egyetemi diploma,

=  Other higher education: Egyéb felséfoku végzettség.
home_settlement Az tigyfél lakéhelyének telepiilésneve.
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landline_phone_flag

Dummy véltozd, amely jelzi, hogy rendelkezik-e az iigyfél vezetékes
telefonnal.

start_address_months

Az tigyfél adott dlland6 lakhelyen lakdsdnak iddtartama az tigylet
induldsakor (hénapok szdma).

default_address_months

Az tigyfél adott dlland6 lakhelyen lakdsdnak id6tartama a
nemteljesitési esemény idépontjdban (hénapok szdma).

mobile_phone_flag

Dummy véltozd, amely jelzi, hogy rendelkezik-e az tigyfél
mobiltelefonnal.

empl_industry

Az tigyfél munkéltatéjanak dgazata:

= Agriculture: Mez6gazdasag,

=  Commerce / Entertainment: Kereskedelem /
Szoérakoztatdipar,

= Construction: Epit8ipar,

=  Education / Medical services / Government: Oktatas /
Egészségiigy / Kozigazgatis,

= Finance / Legal services: Pénziigyek / Jog,

=  Processing industry: Feldolgozodipar,

= Other: Egyéb.

empl_type

Az iigyfél munkaviszonyéanak tipusa:
=  Employee: Alkalmazott,
=  Entrepreneur: Vallalkozd,
=  Retired: Nyugdijas,
= Other: Egyéb.

empl_position

Az iigyfél munkahelyi beosztasa:
=  Blue collar: Fizikai dolgozo,
=  Middle leader: Kozépvezeto,
=  Upper leader: Felsdvezetd,
= Other intellectual: Egyéb szellemi foglalkozdsu.

empl_term

Az tigyfél munkaszerz6désének tipusa:
= Definite - Full time: Hatarozott idejii, teljes munkaidos,
=  Indefinite - Part time: Hatdrozatlan idejti, részmunkaidds,
=  Indefinite - Full time: Hatdrozatlan ideji, teljes munkaidds.

start_work_months

Az tigyfél adott munkahelyen dolgozdsdnak iddtartama az iigylet
induldsakor (hénapok szdma).

default_work_months

Az tigyfél adott munkahelyen dolgozédsanak iddtartama a
nemteljesitési esemény idépontjdban (hénapok szdma).

applicant_net_income

Az tigyfél havi nett6 jovedelme.

total_household_income

Az tigyfél haztartdsdnak havi 6sszes jovedelme.

earners_number

Az uigyfél haztartdsdban €16 keresok szdma.

dependents_number

Az tigyfél haztartdsadban €16 eltartottak szama.

existing_ca_flag

Dummy véltozd, amely jelzi, hogy rendelkezik-e az tigyfél
foly6szamlaval.

existing_card_flag

Dummy véltozd, amely jelzi, hogy rendelkezik-e az tigyfél
hitelkartyaval.

existing_ovd_flag

Dummy véltozd, amely jelzi, hogy rendelkezik-e az tigyfél
foly6szamlahitellel.

existing_loan_flag

Dummy véltozd, amely jelzi, hogy rendelkezik-e az tigyfél masik
hitellel.

real_term

Az tigylet tényleges futamideje (hdnapok szdma).

defaulted_per_start_exposure

A nemteljesitéskori kitettség a folyositott Osszeg ardnydban.

reason_fraud

Dummy véltozd, amely jelzi, hogy csalds miatt mindsiil-e az tigylet
nemteljesitOnek.

reason_death

Dummy véltozd, amely jelzi, hogy haldl miatt mindsiil-e az tigylet
nemteljesitének.

reason_pastdue

Dummy valtozd, amely jelzi, hogy a Iényegességi kiiszob szerint
késedelem miatt mindsiil-e nemteljesitének az iigylet.

months_to_default

Az tigylet induldsatol a nemteljesitési eseményig tarté idészak hossza
(hénapok szama).

woe_months_since_default

Az tigylet induldsitol a lezdrdsdig tarté idészak hossza (hénapok
szama).

start_fx_rate

Az tigylet devizanemének drfolyama az indulédskor.
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default_fx_rate

Az tigylet devizanemének arfolyama a nemteljesités idopontjaban.

fx_index_ds

A nemteljesitéskori és az induldsakori devizadrfolyam indexe (ardny).

start_value_month

Az tigylet induldsakor érvényes fedezetérték meghatarozasanak
periddusa (év, hénap).

default_value_month

Az iigylet nemteljesitésekor érvényes fedezetérték meghatarozasanak
periddusa (év, hénap).

priorcharge_amount

A fedezeten 1év0 el6zetes terhelések 6sszege (HUF-ban).

priorcharge_rate

A fedezeten 1év6 el6zetes terhelések ardnya az tigylet induldsakori
hitelbiztositéki értékhez képest.

start_collvalue

A fedezet hitelbiztositéki értéke az iigylet induldsakor.

default_collvalue

A fedezet hitelbiztositéki értéke az ligylet nemteljesitésekor.

start_marketvalue

A fedezet piaci értéke az iigylet induldsakor.

default_marketvalue

A fedezet piaci értéke az ligylet nemteljesitésekor.

zipcode A fedezetiil szolgdl6 ingatlan irdnyitészama.
settlement A fedezetiil szolgdl6 ingatlan telepiilésének neve.
region A fedezetiil szolgal6 ingatlan régidja:

= Budapest & environs: Budapest és vonzaskorzete,

=  Central-Western: K6zép-Nyugat,

= Eastern: Kelet,

»  North-Eastern: Eszak-Kelet,

= North-Western: Eszak-Nyugat,

=  South-Central: Dél-Koz€p,

=  South-Eastern: Dél-Kelet,

=  South-Western: Dél-Nyugat,

=  Western: Nyugat.
county A fedezetiil szolgdl6 ingatlan megyéje:

= Baranya,

=  Borsod-Abatj-Zemplén,
=  Budapest,

=  Bacs-Kiskun,

=  Békés, Csongrad,

= Fejér,

=  Gy6r-Moson-Sopron,

=  Hajdu-Bibhar,

= Heves,

= Jasz-Nagykun-Szolnok,
=  Komdirom-Esztergom,

= Nograd,

= Pest,

=  Somogy,

=  Szabolcs-Szatmar-Bereg,
=  Tolna,

=  Vas,

= Veszprém,

= Zala.

settlement_type

A fedezetiil szolgdl6 ingatlan telepiiléstipusa:
=  Budapest & environs: Budapest és vonzaskorzete,
=  County town & environs: Megyeszékhely és vonzaskorzete,
= Other city & environs: Egyéb véros és vonzdskorzete,
= Village: Kozség, falu,
=  Small village: Kiskozség.

realestate_type

A fedezetiil szolgdl6 ingatlan tipusa:
=  Detached house: Csaladi haz,
=  Owner-occupied block: Téarsashdz,
= Other residential property: Egyéb lakdingatlan.

material A fedezetiil szolgdl6 ingatlan épitésmédja:
*  Brick or stone: Tégla vagy ké,
= Prefabricated: Panel,
= Light construction or wood: Konnytiszerkezetes vagy fa,
= Other: Egyéb.
start LTV A hitelosszeg és a fedezet induldskori piaci értékének aranya.
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current_LTV

A nemteljesitéskor fenndllo kitettségnek és a fedezet nemteljesitéskori
piaci értékének ardnya.

collvalue_index_ds

A fedezet nemteljesitéskori és induldskori hitelbiztositéki értékének
idexe (arany).

marketvalue_index_ds

A fedezet nemteljesitéskori és indulaskori piaci értékének indexe
(ardny).

HomeEquity_PD

Szabad felhaszndldsu jelzdloghitelek adott havi dtlagos PD-je.

Housingl.oan_PD

Lakashitelek adott havi dtlagos PD-je.

avg_PD

Jelzéloghitelek adott havi atlagos PD-je.

start_unempl_rate

Munkanélkiiliségi rita az tigylet induldsakor.

default_unempl_rate

Munkanélkiiliségi rta a nemteljesités idépontjdban.

start_min_wage

Legkisebb havi minimdlbér az iigylet induldsakor.

default_min_wage

Legkisebb havi minimdlbér a nemteljesités idopontjaban.

start_avg_netincome

Atlagos havi nett6 jovedelem az tigylet induldsakor.

default_avg_netincome

Atlagos havi nett6 jovedelem a nemteljesités idopontjaban.

start_realwage_index

Eves redlkereseti index az tigylet induldsakor.

default_realwage_index

Eves redlkereseti index a nemteljesités idopontjaban.

start_CPI

Eves fogyasztdi drindex az tigylet induldsakor.

default_CPI

Eves fogyasztdi drindex a nemteljesités idopontjaban.

start GDP_growth

Eves GDP-novekedési index az tigylet induldsakor.

default_GDP_growth

Eves GDP-novekedési index a nemteljesités idopontjaban.

unempl_rate_index_ds

A nemteljesitéskori és az induldskori munkanélkiiliségi rata indexe
(ardny).

min_wage_index_ds

A nemteljesitéskori és az induldskori legkisebb havi minimalbér
indexe (ardny).

avg_netincome_index_ds

A nemteljesitéskori és az induldskori 4tlagos havi nett6 jovedelem
indexe (ardny).

cum_realwage_index_ds

A nemteljesitéskori és az induldskori redlkeresetek ardnya.

cum_CPI_ds

A nemteljesitéskori és az induldskori fogyasztéi arak indexe (a
kumulalt fogyasztéi drindexek hanyadosa).

GDP_growth_index_ds

A nemteljesitéskori és az induldskori GDP indexe (a kumulalt GDP-
novekedési indexek hanyadosa).

unempl_rate_index_ds_y

A munkanélkiiliségi rata éves dtlagos ndvekedése az tigylet
induldsatdl a nemteljesitésig tarté idoszakban.

min_wage_index_ds_y

A legkisebb havi minimélbér éves dtlagos novekedése az tigylet
induldsatdl a nemteljesitésig tarté idoszakban.

avg_netincome_index_ds_y

Az atlagos havi nett6 jovedelem éves atlagos novekedése az tigylet
induldsatdl a nemteljesitésig tarté idoszakban.

cum_realwage_index_ds_y

A reélkeresetek éves dtlagos novekedése az tigylet induldsatdl a
nemteljesitésig tart6 idoszakban.

cum_CPI_ds_y

A fogyasztéi drindex éves atlagos novekedése az tigylet induldsatol a
nemteljesitésig tart6 idoészakban.

GDP_growth_index_ds_y

A GDP éves atlagos novekedése az iigylet induldsatdl a
nemteljesitésig tart6 idoszakban.

apr Az tigylet induldskori teljes hiteldijmutatdja.

interest Az tigylet eredeti hitelkamatldba.

def _rate A nemteljesitéskor érvényes jegybanki alapkamat az iigylet eredeti
devizanemében.

curr_rate A 2011. junius 30-i jegybanki alapkamat az iigylet eredeti

devizanemében.

account_lgd_null

A diszkontdlas nélkiil szamitott iigyletszinti LGD.

account_lgd_interest

Az induldskori kamatlabbal torténd diszkontalassal szamitott
tigyletszintii LGD.

account_lgd_apr

Az induldskori teljes hiteldijmutatdval torténd diszkontéldssal
szamitott tigyletszintii LGD.

account_lgd_def_rate

Az tigylet devizanemének megfeleld nemteljesitéskori jegybanki
alapkamattal torténd diszkontdldssal szadmitott iigyletszintii LGD.

account_lgd_curr_rate

Az tigylet devizanemének megfeleld 2011. junius 30-i jegybanki
alapkamattal torténd diszkontdldssal szadmitott iigyletszintii LGD.
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9. melléklet: Az V. hipotézis valtozokészlete

ADATMEZO NEVE SZEREP MERESI SKALA
APPLICANT_NET_INCOME input intervallum
APR input intervallum
AVG_NETINCOME_INDEX_ DS input intervallum
AVG_NETINCOME_INDEX DS_Y input intervallum
AVG_PD input intervallum
CCY input nomindlis
CITIZENSHIP input bindris
COAPPLICANT_FLAG input bindris
COLLVALUE_INDEX_DS input intervallum
COUNTY input nomindlis
CUM_CPI_DS input intervallum
CUM_CPI_DS_Y input intervallum
CUM_REALWAGE_INDEX_DS input intervallum
CUM_REALWAGE_INDEX_DS_Y input intervallum
CURRENT_LTV input intervallum
CURR_RATE input intervallum
DEAL_STATUS célvaltozd binaris
DEFAULTED_EXPOSURE_LCY input intervallum
DEFAULTED_PER_START_EXPOSURE input intervallum
DEFAULT_ADDRESS_MONTHS input intervallum
DEFAULT_AGE_MONTHS input intervallum
DEFAULT_AVG_NETINCOME input intervallum
DEFAULT_COLLVALUE input intervallum
DEFAULT_CPI input intervallum
DEFAULT_GDP_GROWTH input intervallum
DEFAULT MARKETVALUE input intervallum
DEFAULT MIN_WAGE input intervallum
DEFAULT _REALWAGE_INDEX input intervallum
DEFAULT_UNEMPL_RATE input intervallum
DEFAULT_WORK_MONTHS input intervallum
DEF_RATE input intervallum
DEPENDENTS_NUMBER input nomindlis
EARNERS_NUMBER input nominalis
EDUCATION_LEVEL input nomindlis
EMPL_INDUSTRY input nomindlis
EMPL_POSITION input nomindlis
EMPL_TERM input nomindlis
EMPL_TYPE input nomindlis
EXISTING_CARD_FLAG input bindris
EXISTING_CA_FLAG input bindris
EXISTING_LOAN_FLAG input bindris
EXISTING_OVD_FLAG input bindris
FIRST_INSTALMENT input intervallum
FX_INDEX_DS input intervallum
GDP_GROWTH_INDEX_DS input intervallum
GDP_GROWTH_INDEX DS_Y input intervallum
GENDER input bindris
INTEREST input intervallum
LANDLINE_PHONE_FLAG input bindris
APPLICATION_TYPE input bindris
LOAN_PURPOSE input nominalis
MARITAL_STATUS input nominalis
MARKETVALUE_INDEX_DS input intervallum
MATERIAL input nomindlis
MIN_WAGE_INDEX_DS input intervallum
MIN_WAGE_INDEX DS_Y input intervallum
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MOBILE_PHONE_FLAG input bindris
MONTHS_TO_DEFAULT input intervallum
PRIORCHARGE_AMOUNT input intervallum
PRIORCHARGE_RATE input intervallum
PRODUCT input bindris
REALESTATE_TYPE input nomindlis
REASON_DEATH input bindris
REASON_FRAUD input bindris
REASON_PASTDUE input bindris
REGION input nomindlis
SETTLEMENT_TYPE input nomindlis
START_ADDRESS_MONTHS input intervallum
START_AGE_MONTHS input intervallum
START_AVG_NETINCOME input intervallum
START_COLLVALUE input intervallum
START_CPI input intervallum
START_GDP_GROWTH input intervallum
START_LTV input intervallum
START_MARKETVALUE input intervallum
START_MIN_WAGE input intervallum
START_PRINCIPAL_LCY input intervallum
START_REALWAGE_INDEX input intervallum
START_TERM input intervallum
START_UNEMPL_RATE input intervallum
START_WORK_MONTHS input intervallum
TOTAL_HOUSEHOLD_INCOME input intervallum
UNEMPL_RATE_INDEX_DS input intervallum
UNEMPL_RATE_INDEX_DS_Y input intervallum
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10. melléklet: A VI. hipotézis valtozokészlete

SZEREP A SZEREP AZ
MEGTERULESI ELADASBOL
. IDOSZAK SZARMAZO - .
ADATMEZO NEVE . P MERESI SKALA
HOSSZAT MEGTERULEST
MODELLEZO MODELLEZO
REGRESSZIOBAN REGRESSZIOBAN

AVG_NETINCOME_INDEX_DS input input intervallum
AVG_NETINCOME_INDEX_DS_Y input input intervallum
AVG_PD input input intervallum
CCY input input nomindlis
COLLVALUE_INDEX_DS input input intervallum
COUNTY input input nomindlis
CUM_CPI_DS input input intervallum
CUM_CPI_DS_Y input input intervallum
CUM_REALWAGE_INDEX_DS input input intervallum
CUM_REALWAGE_INDEX _DS_Y input input intervallum
CURRENT_LTV input input intervallum
DEFAULTED_EXPOSURE_LCY input input intervallum
DEFAULTED_PER_START_EXPOSURE input input intervallum
DEFAULT_AVG_NETINCOME input input intervallum
DEFAULT_COLLVALUE input input intervallum
DEFAULT_CPI input input intervallum
DEFAULT _GDP_GROWTH input input intervallum
DEFAULT MARKETVALUE input input intervallum
DEFAULT MIN_WAGE input input intervallum
DEFAULT_REALWAGE_INDEX input input intervallum
DEFAULT_UNEMPL_RATE input input intervallum
DISC_NR_INTEREST - célvaltozo intervallum
GDP_GROWTH_INDEX_DS input input intervallum
GDP_GROWTH_INDEX_DS_Y input input intervallum
LOAN_PURPOSE input input nomindlis
MARKETVALUE_INDEX_DS input input intervallum
MATERIAL input input nomindlis
MIN_WAGE_INDEX_DS input input intervallum
MIN_WAGE_INDEX_DS_Y input input intervallum
MONTHS_TO_CUT_OFF célvaltozd - intervallum
MONTHS_TO_DEFAULT input input intervallum
PRIORCHARGE_AMOUNT input input intervallum
PRIORCHARGE_RATE input input intervallum
REALESTATE_TYPE input input nomindlis
REGION input input nomindlis
SETTLEMENT_TYPE input input nomindlis
START_AVG_NETINCOME input input intervallum
START_COLLVALUE input input intervallum
START_CPI input input intervallum
START_GDP_GROWTH input input intervallum
START_MARKETVALUE input input intervallum
START_MIN_WAGE input input intervallum
START_PRINCIPAL_LCY input input intervallum
START_REALWAGE_INDEX input input intervallum
START_TERM input input intervallum
START_UNEMPL_RATE input input intervallum
UNEMPL_RATE_INDEX_DS input input intervallum
UNEMPL_RATE_INDEX_ DS_Y input input intervallum
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11. melléklet: A VIL. hipotézis valtozokészlete

ADATMEZO NEVE

SZEREP

MERESI SKALA

ACCOUNT_LGD_INTEREST célvaltozd intervallum
APPLICANT_NET_INCOME input intervallum
APR input intervallum
AVG_NETINCOME_INDEX_ DS input intervallum
AVG_NETINCOME_INDEX DS_Y input intervallum
AVG_PD input intervallum
CCY - nominalis
CITIZENSHIP input bindris
COAPPLICANT_FLAG input bindris
COLLVALUE_INDEX_DS input intervallum
COUNTY input nomindlis
CUM_CPI_DS input intervallum
CUM_CPI_DS_Y input intervallum
CUM_REALWAGE_INDEX_DS input intervallum
CUM_REALWAGE_INDEX_DS_Y input intervallum
CURRENT_LTV input intervallum
DEFAULTED_EXPOSURE_LCY input intervallum
DEFAULTED_PER_START_EXPOSURE input intervallum
DEFAULT_ADDRESS_MONTHS input intervallum
DEFAULT_AGE_MONTHS input intervallum
DEFAULT_AVG_NETINCOME input intervallum
DEFAULT_COLLVALUE input intervallum
DEFAULT_CPI input intervallum
DEFAULT_GDP_GROWTH input intervallum
DEFAULT_MARKETVALUE input intervallum
DEFAULT MIN_WAGE input intervallum
DEFAULT _REALWAGE_INDEX input intervallum
DEFAULT_UNEMPL_RATE input intervallum
DEFAULT_WORK_MONTHS input intervallum
DEPENDENTS_NUMBER input nominalis
EARNERS_NUMBER input nominalis
EDUCATION_LEVEL input nominalis
EMPL_INDUSTRY input nominalis
EMPL_POSITION input nomindlis
EMPL_TERM input nomindlis
EMPL_TYPE input nomindlis
EXISTING_CARD_FLAG input bindris
EXISTING_CA_FLAG input bindris
EXISTING_LOAN_FLAG input bindris
EXISTING_OVD_FLAG input bindris
FIRST_INSTALMENT input intervallum
FX_INDEX_DS - intervallum
GDP_GROWTH_INDEX_ DS input intervallum
GDP_GROWTH_INDEX DS_Y input intervallum
GENDER input bindris
INTEREST input intervallum
LANDLINE_PHONE_FLAG input bindris
APPLICATION_TYPE input bindris
LOAN_PURPOSE input nomindlis
MARITAL_STATUS input nominalis
MARKETVALUE_INDEX_DS input intervallum
MATERIAL input nomindlis
MIN_WAGE_INDEX_DS input intervallum
MIN_WAGE_INDEX_DS_Y input intervallum
MOBILE_PHONE_FLAG input bindris
MONTHS_TO_DEFAULT input intervallum
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PRIORCHARGE_AMOUNT input intervallum
PRIORCHARGE_RATE input intervallum
PRODUCT input bindris
REALESTATE_TYPE input nomindlis
REASON_DEATH input bindris
REASON_FRAUD input bindris
REASON_PASTDUE input bindris
REGION input nomindlis
SETTLEMENT_TYPE input nomindlis
START_ADDRESS_MONTHS input intervallum
START_AGE_MONTHS input intervallum
START_AVG_NETINCOME input intervallum
START_COLLVALUE input intervallum
START_CPI input intervallum
START_GDP_GROWTH input intervallum
START_LTV input intervallum
START_MARKETVALUE input intervallum
START_MIN_WAGE input intervallum
START_PRINCIPAL_LCY input intervallum
START_REALWAGE_INDEX input intervallum
START_TERM input intervallum
START_UNEMPL_RATE input intervallum
START_WORK_MONTHS input intervallum
TOTAL_HOUSEHOLD_INCOME input intervallum
UNEMPL_RATE_INDEX_DS input intervallum
UNEMPL_RATE_INDEX_DS_Y input intervallum
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7.3. A logit linket tartalmazo logisztikus regresszio

12. melléklet: Logit Link: Likelihood Ratio Test for Global Null Hypothesis: BETA=0

-2 Log Likelihood -2 Log Likelihood Likelihood Ratio 7

(Intercept Only) (Intercept & Covariates)
2941.451 1783.345 1158.1052 11 <.0001

13. melléklet: Logit Link: Analysis of Effects

Effect DF Wald y Pr>y
CUM_REALWAGE_INDEX_DS_Y 57.8225 | <.0001
DEFAULT_REALWAGE_INDEX 15.5777 | <.0001
GDP_GROWTH_INDEX_DS_Y 200.9459 | <.0001
MONTHS_TO_DEFAULT 113.7396 | <.0001
REASON_DEATH 39.8771 | <.0001
REASON_PASTDUE 15.9568 | <.0001
SETTLEMENT_TYPE 28.2323 | <.0001
START_LTV 28.5511 | <.0001

=== =|=|~=[~=

14. melléklet: Logit Link: Analysis of ML-estimates (non-standardised)

Parameter Estimate  Standard  Wald Pr>y Exp

Error (Estimate)
Intercept 42.0667 4.6443 82.04 <.0001 999.000
CUM_REALWAGE_INDEX_DS_Y 31.6436 4.1614 57.82 <.0001 999.000
DEFAULT_REALWAGE_INDEX -6.7027 1.6982 15.58 <.0001 0.001
GDP_GROWTH_INDEX_DS_Y -65.4953 4.6203 200.95 <.0001 0.000
MONTHS_TO_DEFAULT 0.0750 [ 0.00703 113.74 <.0001 1.078
REASON_DEATH =0 1.0071 0.1595 39.88 <.0001 2.738
REASON_PASTDUE =0 0.9365 0.2344 15.96 <.0001 2.551
SETTLEMENT_TYPE = Budapest & environs 0.3630 0.1383 6.89 0.0087 1.438
SETTLEMENT_TYPE = County town & environs 0.4630 0.1228 14.22 0.0002 1.589
SETTLEMENT_TYPE = Other city & environs -0.0689 0.1024 0.45 0.5010 0.933
SETTLEMENT_TYPE = Small village -0.4707 0.1395 11.38 0.0007 0.625
START_LTV -1.9218 0.3597 28.55 <.0001 0.146

15. melléklet: Logit Link: Analysis of ML-estimates (standardised)

Parameter Estimate  Standard  Wald Exp

Error (Estimate)
Intercept 2.4906 0.1940 164.76 <.0001 12.069
REASON_DEATH =0 1.0071 0.1595 39.88 <.0001 2.738
REASON_PASTDUE =0 0.9365 0.2344 15.96 <.0001 2.551
SETTLEMENT_TYPE = Budapest & environs 0.3630 0.1383 6.89 0.0087 1.438
SETTLEMENT_TYPE = County town & environs 0.4630 0.1228 14.22 0.0002 1.589
SETTLEMENT_TYPE = Other city & environs -0.0689 0.1024 0.45 0.5010 0.933
SETTLEMENT_TYPE = Small village -0.4707 0.1395 11.38 0.0007 0.625
STD_CUM_REALWAGE_INDEX DS_Y 0.4041 0.0531 57.82 <.0001 1.498
STD_DEFAULT_REALWAGE_INDEX -0.2433 0.0616 15.58 <.0001 0.784
STD_GDP_GROWTH_INDEX _DS_Y -1.3934 0.0983 200.95 <.0001 0.248
STD_MONTHS_TO_DEFAULT 1.1343 0.1064 113.74 <.0001 3.109
STD_START_LTV -0.3588 0.0671 28.55 <.0001 0.699
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16. melléklet: Logit Link: Odds Ratio Estimates

Point Estimate Point Estimate
(non-standardised) (standardised)
CUM_REALWAGE_INDEX_DS_Y 999.000 1.498
DEFAULT_REALWAGE_INDEX 0.001 0.784
GDP_GROWTH_INDEX_DS_Y <0.001 0.248
MONTHS_TO_DEFAULT 1.078 3.109
REASON_DEATH (0O vs 1) 7.495 7.495
REASON_PASTDUE (O vs 1) 6.508 6.508
SETTLEMENT_TYPE (Budapest & environs vs Village) 1.914 1.914
SETTLEMENT_TYPE (County town & environs vs Village) 2.116 2.116
SETTLEMENT_TYPE (Other city & environs vs Village) 1.243 1.243
SETTLEMENT_TYPE (Small village vs Village) 0.832 0.832
START_LTV 0.146 0.699
17. melléklet: Logit Link: Fit Statistics

Fit statistics Statistics Label Train

_AIC_ Akaike's Information Criterion 4274.34

_ASE_ Average Squared Error 0.10

_AVERR_ Average Error Function 0.31

_DFE_ Degrees of Freedom for Error 6824.00

_DFM_ Model Degrees of Freedom 12.00

_DFT_ Total Degrees of Freedom 6836.00

_DIV_ Divisor for ASE 13762.00

_ERR_ Error Function 4250.34

_FPE_ Final Prediction Error 0.10

_MAX_ Maximum Absolute Error 1.00

_MSE_ Mean Square Error 0.10

_NOBS_ Sum of Frequencies 6836.00

_NW_ Number of Estimate Weights 12.00

_RASE_ Root Average Sum of Squares 0.32

_RFPE_ Root Final Prediction Error 0.32

_RMSE_ Root Mean Squared Error 0.32

_SBC_ Schwarz's Bayesian Criterion 4356.30

_SSE_ Sum of Squared Errors 1369.77

_SUMW_ Sum of Case Weights Times Freq 13692.00

_MISC_ Misclassification Rate 0.16

18. melléklet: Logit Link: Classification Table

Outcome Target Outcome | Count Total
Percentage Percentage Percentage
NoFurtherRec | NoFurtherRec 68.1004 51.7359 760 11.1176
WorkoutEnd | NoFurtherRec 31.8996 6.6331 256 5.2077
NoFurtherRec | WorkoutEnd 12.3951 48.2641 709 10.3716
WorkoutEnd | WorkoutEnd 87.6049 93.3669 | 5011 73.3031

19. melléklet:

Logit Link: Event Classification Table

Target

False

True

False
Positive

True

Positive

Negative

DEAL_STATUS

356

Negative
760

709

5011
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20. melléklet: Logit Link: Assessment Score Rankings

Decile Gain Lift Cumulative % Cumulative Observation = Posterior
Lift Response ) Number Probability
Response Mean

5 25.8804 | 1.25880 1.25880 98.8297 98.8297 341.8 0.99668
10 264394 | 1.26998 1.26439 99.7074 99.2686 341.8 0.99451
15 25.8804 | 1.24762 1.25880 97.9520 98.8297 341.8 0.99282
20 25.8804 | 1.25880 1.25880 98.8297 98.8297 341.8 0.99112
25 25.7313 | 1.25135 1.25731 98.2446 98.7127 341.8 0.98930
30 25.8804 | 1.26626 1.25880 99.4149 98.8297 341.8 0.98732
35 25.9336 | 1.26253 1.25934 99.1223 98.8715 341.8 0.98517
40 25.9735 | 1.26253 1.25974 99.1223 98.9029 341.8 0.98236
45 25.8390 | 1.24762 1.25839 97.9520 98.7972 341.8 0.97811
50 25.7686 | 1.25135 1.25769 98.2446 98.7420 341.8 0.96946
55 25.3383 | 1.21036 1.25338 95.0263 98.4042 341.8 0.94304
60 24.3587 | 1.13583 1.24359 89.1750 97.6351 341.8 0.87662
65 22.5552 | 1.00913 1.22555 79.2276 96.2191 341.8 0.79416
70 19.8382 | 0.84516 1.19838 66.3546 64.0859 341.8 0.71438
75 17.2598 | 0.81163 1.17260 63.7215 92.0616 341.8 0.64857
80 14.0768 [ 0.66331 1.14077 52.0772 89.5626 341.8 0.58344
85 10.8398 | 0.58878 1.10830 46.2259 87.0134 341.8 0.51625
90 7.7242 | 0.54928 1.07724 43.1246 84.5751 341.8 0.44431
95 3.9883 | 0.36743 1.03988 28.8473 81.6421 341.8 0.36608
100 0.0000 [ 0.24222 1.00000 19.0170 78.5108 341.8 0.23192

21. melléklet: Logit Link: Assessment Score Distribution

Posterior Probability Range = Number of = Number of  Posterior Probability Mean = Percentage
Events Nonevents
0.95-1.00 3506 45 0.98554 51.9456
0.90 -0.95 260 20 0.92765 4.0960
0.85-0.90 193 22 0.87524 3.1451
0.80-0.85 175 32 0.82375 3.0281
0.75 - 0.80 145 51 0.77555 2.8672
0.70 — 0.75 163 73 0.72440 3.4523
0.65 - 0.70 165 98 0.67384 3.8473
0.60 — 0.65 156 105 0.62592 3.8180
0.55 - 0.60 133 120 0.57624 0.7010
0.50 - 0.55 115 143 0.52621 3.7741
0.45-0.50 102 126 0.47552 3.3353
0.40 — 0.45 103 137 0.42589 3.5108
0.35-0.40 66 135 0.37674 2.9403
0.30-0.35 31 122 0.32578 2.2382
0.25-0.30 24 101 0.27548 1.8286
0.20 — 0.25 12 61 0.23130 1.0679
0.15-0.20 10 40 0.17610 0.7314
0.10-0.15 7 14 0.12892 0.3072
0.05-0.10 0 18 0.07530 0.2633
0.00 — 0.05 1 6 0.04272 0.1024
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22. melléklet: Logit Link: Cumulative Lift
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[==Cumulative Lift Base Gumulative Lift= = Best Cumulative Lift

23. melléklet: Logit Link: Lift
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24. melléklet: Logit Link: Gain
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25. melléklet: Logit Link: % Response
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26. melléklet: Logit Link: Cumulative % Response
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[==Cumulative % Response Base Cumulative % Response= =Best Cumulative % Response |

27. melléklet: Logit Link: % Captured Response
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28. melléklet: Logit Link: Cumulative % Captured Response

T T T
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Decile

Base Cumulative % Captured Response= =Best Cumulative % Captured Response

<
o
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29. melléklet: Logit Link: Effects Plot (standardised)

Absolute Coefficient
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7.4. A probit linket tartalmazo logisztikus regresszio

30. melléklet: Probit Link: Likelihood Ratio Test for Global Null Hypothesis: BETA=0

-2 Log Likelihood -2 Log Likelihood Likelihood Ratio y*

(Intercept Only) (Intercept & Covariates)
2941.451 1745.971 1195.4792 26 <.0001

31. melléklet: Probit Link: Analysis of Effects

Effect DF Wald y Pr>y
CUM_CPI_DS_Y 20.2583 | <.0001
DEFAULT_CPI 8.9536 | 0.0028
EMPL_INDUSTRY 25.5083 | 0.0003
FIRST_INSTALMENT 12.1104 | 0.0005
GDP_GROWTH_INDEX_DS_Y 163.0441 | <.0001
MONTHS_TO_DEFAULT 1353249 | <.0001
PRODUCT 14.4498 | 0.0001
REASON_DEATH 47.4718 | <.0001
REASON_PASTDUE 16.1598 | <.0001
REGION 26.6244 | 0.0008
SETTLEMENT_TYPE 21.8685 | 0.0002

ANloo|—|[—=]|—|—=|~=|~=]|a|—~]|—~

32. melléklet: Probit Link: Analysis of ML-estimates (non-standardised)

Parameter Estimate  Standard Error | Wald
Intercept 48.5854 3.8321 160.74 <.0001
CUM_CPI_DS_Y -14.1127 3.1355 20.26 <.0001
DEFAULT_CPI -8.6062 2.8762 8.95 0.0028
EMPL_INDUSTRY=Agriculture 0.0819 0.1456 0.32 0.5736
EMPL_INDUSTRY=Commerce, Entertainment -0.1589 0.0726 4.79 0.0295
EMPL_INDUSTRY=Construction -0.1932 0.0968 3.98 0.0461
EMPL_INDUSTRY=Education, Medical services, Gov 0.4436 0.1071 17.16 <.0001
EMPL_INDUSTRY=Finance, Legal services -0.1503 0.1685 0.80 0.3725
EMPL_INDUSTRY=Other -0.0713 0.0891 0.64 0.4233
FIRST_INSTALMENT -4.31E-6 1.24E-6 12.11 0.0005
GDP_GROWTH_INDEX_DS_Y -24.2347 1.8980 163.04 <.0001
MONTHS_TO_DEFAULT 0.0411 0.00353 135.32 <.0001
PRODUCT=Home Equity 0.1363 0.0359 14.45 0.0001
REASON_DEATH=0 0.5971 0.0867 47.47 <.0001
REASON_PASTDUE=0 0.5073 0.1262 16.16 <.0001
REGION=Budapest & environs 0.2233 0.1446 2.39 0.1224
REGION=Central-Western 0.0124 0.0997 0.02 0.9012
REGION=Eastern -0.4134 0.1049 15.52 <.0001
REGION=North-Eastern -0.2266 0.0772 8.63 0.0033
REGION=North-Western 0.0202 0.1079 0.04 0.8516
REGION=South-Central 0.1153 0.1394 0.68 0.4082
REGION=South-Eastern 0.1327 0.1213 1.20 0.2740
REGION=South-Western 0.1097 0.1382 0.63 0.4272
SETTLEMENT_TYPE=Budapest & environs 0.0364 0.1388 0.07 0.7934
SETTLEMENT_TYPE=County town & environs 0.3116 0.0816 14.58 0.0001
SETTLEMENT_TYPE=Other city & environs -0.0203 0.0683 0.09 0.7667
SETTLEMENT_TYPE=Small village -0.1990 0.0871 5.22 0.0224
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33. melléklet: Probit Link: Analysis of ML-estimates (standardised)

Parameter Estimate  Standard Error | Wald i/
Intercept 1.2822 0.1098 136.31 <.0001
EMPL_INDUSTRY=Agriculture 0.0819 0.1456 0.32 0.5736
EMPL_INDUSTRY=Commerce, Entertainment -0.1589 0.0726 4.79 0.0295
EMPL_INDUSTRY=Construction -0.1932 0.0968 3.98 0.0461
EMPL_INDUSTRY=Education, Medical services, Gov 0.4436 0.1071 17.16 <.0001
EMPL_INDUSTRY=Finance, Legal services -0.1503 0.1685 0.80 0.3725
EMPL_INDUSTRY=Other -0.0713 0.0891 0.64 0.4233
PRODUCT=Home Equity 0.1363 0.0359 14.45 0.0001
REASON_DEATH=0 0.5971 0.0867 47.47 <.0001
REASON_PASTDUE=0 0.5073 0.1262 16.16 <.0001
REGION=Budapest & environs 0.2233 0.1446 2.39 0.1224
REGION=Central-Western 0.0124 0.0997 0.02 0.9012
REGION=Eastern -0.4134 0.1049 15.52 <.0001
REGION=North-Eastern -0.2266 0.0772 8.63 0.0033
REGION=North-Western 0.0202 0.1079 0.04 0.8516
REGION=South-Central 0.1153 0.1394 0.68 0.4082
REGION=South-Eastern 0.1327 0.1213 1.20 0.2740
REGION=South-Western 0.1097 0.1382 0.63 0.4272
SETTLEMENT_TYPE=Budapest & environs 0.0364 0.1388 0.07 0.7934
SETTLEMENT_TYPE=County town & environs 0.3116 0.0816 14.58 0.0001
SETTLEMENT_TYPE=Other city & environs -0.0203 0.0683 0.09 0.7667
SETTLEMENT_TYPE=Small village -0.1990 0.0871 5.22 0.0224
STD_CUM_CPI_DS_Y -0.1572 0.0349 20.26 <.0001
STD_DEFAULT_CPI -0.1328 0.0444 8.95 0.0028
STD_FIRST_INSTALMENT -0.1215 0.0349 12.11 0.0005
STD_GDP_GROWTH_INDEX_DS_Y -0.5156 0.0404 163.04 <.0001
STD_MONTHS_TO_DEFAULT 0.6218 0.0535 135.32 <.0001
34. melléklet: Probit Link: Fit Statistics

Fit statistics Statistics Label Train

_AIC_ Akaike's Information Criterion 4325.86

_ASE_ Average Squared Error 0.10

_AVERR_ Average Error Function 0.31

_DFE_ Degrees of Freedom for Error 6809.00

_DFM_ Model Degrees of Freedom 27.00

_DFT_ Total Degrees of Freedom 6836.00

_DIV_ Divisor for ASE 13672.00

_ERR_ Error Function 4271.86

_FPE Final Prediction Error 0.10

_MAX_ Maximum Absolute Error 1.00

_MSE_ Mean Square Error 0.10

_NOBS_ Sum of Frequencies 6836.00

_NW_ Number of Estimate Weights 27.00

_RASE_ Root Average Sum of Squares 0.32

_RFPE_ Root Final Prediction Error 0.32

_RMSE_ Root Mean Squared Error 0.32

_SBC_ Schwarz's Bayesian Criterion 4510.27

_SSE_ Sum of Squared Errors 1384.81

_SUMW_ Sum of Case Weights Times Freq 13672.00

_MISC_ Misclassification Rate 0.15

35. melléklet: Probit Link: Classification Table

Target Outcome Target Outcome | Count Total
Percentage Percentage Percentage
NoFurtherRec | NoFurtherRec 68.4870 52.0762 765 11.1908
WorkoutEnd | NoFurtherRec 31.5130 6.5586 352 5.1492
NoFurtherRec | WorkoutEnd 12.3098 47.9238 704 10.2984
WorkoutEnd | WorkoutEnd 87.6902 93.4414 5015 73.3616
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36. melléklet: Probit Link: Event Classification Table

Target False True False True

Negative Negative Positive Positive
DEAL_STATUS 352 465 704 5015

37. melléklet: Probit Link: Assessment Score Rankings

Decile Gain Lift Cumulative % Cumulative Observation A Posterior
Lift Response %0 Number Probability
Response Mean

5 25.8804 | 1.25880 1.25880 98.8297 98.8297 341.8 0.99928
10 26.0667 | 1.26253 1.26067 99.1223 98.9760 341.8 0.99793
15 26.3772 | 1.26998 1.26377 99.7074 99.2198 341.8 0.99658
20 26.5325 | 1.26998 1.26533 99.7074 99.3417 341.8 0.99506
25 26.5511 | 1.26626 1.26551 99.4149 99.3563 341.8 0.99322
30 26.4394 | 1.25880 1.26439 98.8297 99.2686 341.8 0.99071
35 26.3063 | 1.25508 1.26306 98.5372 99.1641 341.8 0.98767
40 26.2996 | 1.26253 1.26300 99.1223 99.1589 341.8 0.98396
45 26.1288 | 1.24762 1.26129 97.9520 99.0248 341.8 0.97815
50 25.9549 | 1.24390 1.25955 97.6594 98.8882 341.8 0.96646
55 25.3383 | 1.19173 1.25338 93.5635 98.4042 341.8 0.93301
60 24.1724 | 1.11347 1.24172 87.4195 97.4888 341.8 0.86006
65 22.1424 | 0.97783 1.22142 76.7700 95.8950 341.8 0.77967
70 19.8115 | 0.89510 1.19812 70.2750 94.0650 341.8 0.71236
75 17.0114 | 0.77809 1.17011 61.0884 91.8666 341.8 0.64792
80 13.7460 | 0.64766 1.13746 50.8484 89.3030 341.8 0.58190
85 10.6895 | 0.61785 1.10690 48.5079 86.9032 341.8 0.51567
90 7.4467 | 0.52320 1.07447 41.0767 84.3573 341.8 0.44268
95 3.9883 | 0.41737 1.03988 32.7677 81.6421 341.8 0.35975
100 0.0000 [ 0.24222 1.00000 19.0170 78.5108 341.8 0.21592

38. melléklet: Probit Link: Assessment Score Distribution

Posterior Probability Range = Number of =~ Number of  Posterior Probability Mean = Percentage

Events Nonevents
0.95-1.00 0.98823 50.9508
0.90 — 0.95 266 18 0.92762 4.1545
0.85-0.90 183 27 0.87442 3.0720
0.80 — 0.85 174 25 0.82408 29111
0.75-0.80 183 66 0.77341 3.6425
0.70 - 0.75 179 72 0.72539 3.6717
0.65-0.70 185 91 0.67328 4.0374
0.60 — 0.65 145 109 0.62528 3.7156
0.55-0.60 122 130 0.57524 3.6864
0.50 — 0.55 137 124 0.52569 3.8180
0.45 - 0.50 89 138 0.47548 3.3207
0.40 — 0.45 89 136 0.42586 3.2914
0.35-0.40 76 123 0.37564 29111
0.30 - 0.35 35 102 0.32568 2.0041
0.25-0.30 31 93 0.27422 1.8139
0.20-0.25 13 79 0.22564 1.3458
0.15-0.20 10 49 0.17573 0.8631
0.10-0.15 7 18 0.12370 0.3657
0.05-0.10 1 16 0.07503 0.2487
0.00 —0.05 1 11 0.03549 0.1755
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39. melléklet: Probit Link: Cumulative Lift
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40. melléklet: Probit Link: Lift

0.04

0 20 40 60 80 100
Decile

- 262 -



41. melléklet: Probit Link: Gain
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42. melléklet: Probit Link: % Response
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43. melléklet: Probit Link: Cumulative % Response

100

90

50

0 20 40 60 80 100
Decile

[==Cumulative % Response Base Cumulative % Response= =Best Cumulative % Response |

44. melléklet: Probit Link: % Captured Response
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45. melléklet: Probit Link: Cumulative % Captured Response
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46. melléklet: Probit Link: Effects Plot (standardised)

Absolute Coefficient
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7.5. A megteériilési id6szak hosszat modellezé regresszio

47. melléklet: Recovery Period: Global Wald-test

Source DF Sum of Squares | Mean Square  F Value | Pr>F
Model 28 12561 448.604493 5.82 .0001
Error 1517 116992 77.120925
Corrected Total 1545 129553

48. melléklet: Recovery Period: Model Fit Statistics

R-Square 0.0970 AdjR-Sq | 0.0803
AIC 6746.6738 BIC 749.3490
SBC 6901.6331 C(p) 40.2011

49. melléklet: Recovery Period: Analysis of Effects

Effect DF | Sum of Squares  F Value | Pr>F
COUNTY 19 3777.0358 2.58 | 0.0002
CUM_CPI_DS_Y 1 1635.1704 21.20 | <.0001
CURRENT_LTV 1 2524.8006 32.74 [ <.0001
DEFAULTED_PER_START_EXPOSURE 1 1178.1484 15.28 | <.0001
DEFAULT_CPI 1 523.9663 6.79 | 0.0092
DEFAULT_MIN_WAGE 1 1896.4627 24.59 .0001
UNEMPL_RATE_INDEX DS_Y 1 312.0183 4.05 | 0.0445
LOAN_PURPOSE 3 1137.6503 492 | 0.0021

50. melléklet: Recovery Period: Analysis of ML-estimates (non-standardised)

Parameter Estimate  Standard Error | t Value Pr>ld
Intercept -100.7 21.3343 36.51 <.0001
COUNTY=Baranya 1.1004 1.3274 0.83 0.4072
COUNTY=Borsod-Abaij-Zemplén -2.4692 0.9468 -2.61 0.0092
COUNTY=Budapest 1.8953 0.7837 2.42 0.0157
COUNTY=Bécs-Kiskun 1.0652 1.2701 0.84 0.4018
COUNTY=Békés -3.7576 1.2714 -2.96 0.0032
COUNTY=Csongrad 3.2227 1.1520 2.80 0.0052
COUNTY=Fejér 0.1592 1.3159 0.12 0.9037
COUNTY=Gy06r-Moson-Sopron 0.4562 1.5834 0.29 0.7733
COUNTY=Hajdu-Bihar -0.3116 1.1118 -0.28 0.7793
COUNTY=Heves -1.5188 0.9731 -1.56 0.1188
COUNTY=Jdsz-Nagykun-Szolnok -0.2926 0.9262 -0.32 0.7521
COUNTY=Komdrom-Esztergom -0.4112 1.1715 -0.35 0.7256
COUNTY=N6grad 0.7071 0.9255 0.76 0.4450
COUNTY=Pest -0.1437 0.6565 -0.22 0.9268
COUNTY=Somogy -0.3566 0.9087 -0.39 0.6948
COUNTY=Szabolcs-Szatmdr-Bereg -1.6533 0.6420 -2.58 0.0101
COUNTY=Tolna 5.6115 2.2564 2.49 0.0130
COUNTY=Vas -2.7035 2.6723 -1.01 0.3118
COUNTY=Veszprém 0.7974 1.5420 0.52 0.6052
CUM_CPI_DS_Y 88.6327 19.2486 4.60 <.0001
CURRENT_LTV 8.7642 1.5317 5.72 <.0001
DEFAULTED_PER_START_EXPOSURE -10.1692 2.6018 -3.91 <.0001
DEFAULT_CPI 42.6944 16.3797 2.61 0.0092
DEFAULT_MIN_WAGE -0.00033 0.000067 -4.96 <.0001
UNEMPL_RATE_INDEX_DS_Y 4.4630 2.2188 2.01 0.0445
LOAN_PURPOSE=Other 0.3749 0.4136 0.91 0.3649
LOAN_PURPOSE=Real estate construction 1.5622 0.6627 2.36 0.0185
LOAN_PURPOSE=Real estate purchase -1.2811 0.4434 -2.89 0.0039
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51. melléklet: Recovery Period: Analysis of ML-estimates (standardised)

Parameter Estimate Standard Error | t Value
Intercept 14.9128 0.4085 36.51 <.0001
COUNTY=Baranya 1.1004 1.3274 0.83 0.4072
COUNTY=Borsod-Abatj-Zemplén -2.4692 0.9468 -2.61 0.0092
COUNTY=Budapest 1.8953 0.7837 2.42 0.0157
COUNTY=Bdcs-Kiskun 1.0652 1.2701 0.84 0.4018
COUNTY=Békés -3.7576 1.2714 -2.96 0.0032
COUNTY=Csongrad 3.2227 1.1520 2.80 0.0052
COUNTY=Fejér 0.1592 1.3159 0.12 0.9037
COUNTY=Gyo6r-Moson-Sopron 0.4562 1.5834 0.29 0.7733
COUNTY=Hajdu-Bihar -0.3116 1.1118 -0.28 0.7793
COUNTY=Heves -1.5188 0.9731 -1.56 0.1188
COUNTY=Jasz-Nagykun-Szolnok -0.2926 0.9262 -0.32 0.7521
COUNTY=Komdrom-Esztergom -0.4112 1.1715 -0.35 0.7256
COUNTY=Nograd 0.7071 0.9255 0.76 0.4450
COUNTY=Pest -0.1437 0.6565 -0.22 0.9268
COUNTY=Somogy -0.3566 0.9087 -0.39 0.6948
COUNTY=Szabolcs-Szatmar-Bereg -1.6533 0.6420 -2.58 0.0101
COUNTY=Tolna 5.6115 2.2564 2.49 0.0130
COUNTY=Vas -2.7035 2.6723 -1.01 0.3118
COUNTY=Veszprém 0.7974 1.5420 0.52 0.6052
STD_CUM_CPI_DS_Y 1.2608 0.2738 4.60 <.0001
STD_CURRENT_LTV 1.4951 0.2613 5.72 <.0001
STD_DEFAULTED_PER_START_ EXPOSURE -1.2241 0.3132 -3.91 <.0001
STD_DEFAULT_CPI 0.7877 0.3022 2.61 0.0092
STD_DEFAULT_MIN_WAGE -1.4144 0.2852 -4.96 <.0001
STD_UNEMPL_RATE_INDEX_DS_Y 0.5840 0.2930 2.01 0.0445
LOAN_PURPOSE=0ther 0.3749 0.4136 0.91 0.3649
LOAN_PURPOSE=Real estate construction 1.5622 0.6627 2.36 0.0185
LOAN_PURPOSE=Real estate purchase -1.2811 0.4434 -2.89 0.0039

52. melléklet: Recovery Period: Fit Statistics

Fit statistics Statistics Label Train
_AIC_ Akaike's Information Criterion 6775.04
_ASE_ Average Squared Error 75.79
_AVERR_ Average Error Function 75.79
_DFE_ Degrees of Freedom for Error 1523.00
_DFM_ Model Degrees of Freedom 29.00
_DFT_ Total Degrees of Freedom 1552.00
_DIV_ Divisor for ASE 1552.00
_ERR_ Error Function 117629.20
_FPE Final Prediction Error 78.68
_MAX_ Maximum Absolute Error 50.07
_MSE_ Mean Square Error 77.24
_NOBS_ Sum of Frequencies 1552.00
_NW_ Number of Estimate Weights 29.00
_RASE_ Root Average Sum of Squares 8.71
_RFPE_ Root Final Prediction Error 8.87
_RMSE_ Root Mean Squared Error 8.79
_SBC_ Schwarz's Bayesian Criterion 6930.12
_SSE_ Sum of Squared Errors 117629.20
_SUMW_ Sum of Case Weights Times Freq 1552.00
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53. melléklet: Recovery Period: Assessment Score Rankings

Decile Observation Number Target Mean  Mean for Predicted

0 . . .

5 77.6 20.4012 20.5847
10 77.6 19.9974 18.7322
15 77.6 17.9794 17.9003
20 77.6 17.3789 17.2282
25 717.6 15.9046 16.7373
30 77.6 17.8918 16.2676
35 77.6 15.6701 15.8587
40 77.6 16.6701 15.4862
45 77.6 17.2242 15.1170
50 77.6 12.5567 14.7570
55 77.6 13.7345 14.3907
60 77.6 12.0593 14.0098
65 77.6 12.5387 13.6420
70 77.6 11.7706 13.2773
75 77.6 13.1443 12.8969
80 77.6 11.2294 12.3833
85 77.6 12.5928 11.8863
90 77.6 10.7887 11.3196
95 77.6 11.2552 10.5359
100 77.6 10.6804 8.7298

54. melléklet: Recovery Period: Assessment Score Distribution

Range for Predicted  Target Mean = Mean for Predicted  Number of Observations = Model Score

24.03 —25.04 27.5000 24.7497 2 24.5378
23.02 - 24.03 12.0000 23.9645 1 23.5285
22.01 -23.02 20.7778 11.6437 9 22.5191
21.00 -22.01 18.4000 21.4217 10 21.5097
20.00 - 21.00 222174 20.3675 23 20.5003
18.99 —20.00 19.4898 19.4069 49 19.4909
17.98 — 18.99 19.7753 18.4702 89 18.4815
16.97-17.98 16.9545 17.4273 132 17.4721
15.96 — 16.97 17.0947 16.4332 169 16.4628
14.95 - 15.96 16.4952 15.4601 208 15.4534
13.94 — 14.95 12.6402 14.4609 214 14.4440
12.93-13.94 12.5802 13.4447 212 13.4346
11.92 -12.93 12.2138 12.4339 159 12.4252
1091 -11.92 11.0880 11.4490 125 11.4158
9.90 - 1091 11.5696 10.4643 79 10.4064
8.89 -9.90 10.8158 9.3983 38 9.3971
7.88 — 8.89 10.4737 8.3719 19 8.3877
6.87 - 7.88 9.7500 7.2970 8 7.3783
5.86 - 6.87 14.0000 6.5622 4 6.3689
4.85-5.86 5.0000 5.2765 2 5.3595
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55. melléklet: Recovery Period: Score Ranking Overlay
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7.6. Az eladasbol szarmazo megtériilési ratat modellez6
regresszio

57. melléklet: Recovery Rate: Global Wald-test

Source DF Sum of Squares | Mean Square  F Value | Pr>F

Model 30 23.131504 0.771050 16.14 | <.0001
Error 1515 72.378447 0.047775
Corrected Total 1545 95.509951

58. melléklet: Recovery Rate: Model Fit Statistics

R-Square 0.2422 Adj R-Sq 0.2272
AIC -4671.1063 BIC -4668.4698
SBC -4505.4601 C(p) 46.2833

59. melléklet: Recovery Rate: Analysis of Effects

COUNTY 19 1.8659 2.06 | 0.0047
CUM_CPI_DS_Y 1 1.7868 37.40 | <.0001
CURRENT_LTV 1 9.9364 207.98 [ <.0001
SETTLEMENT_TYPE 4 0.4738 248 | 0.0423
UNEMPL_RATE_INDEX_ DS_Y 1 0.3569 7.47 | 0.0063
LOAN_PURPOSE 3 0.6484 4.52 [ 0.0036
PRIORCHARGE_RATE 1 2.4968 52.26 | <.0001

60. melléklet: Recovery Rate: Analysis of ML-estimates (non-standardised)

Parameter Estimate  Standard Error | t Value Pr>1li
Intercept 3.7596 0.4603 52.37 <.0001
COUNTY=Baranya -0.0772 0.0334 -2.31 0.0208
COUNTY=Borsod-Abaij-Zemplén 0.0192 0.0237 0.81 0.4175
COUNTY=Budapest 0.1468 0.0363 4.04 <.0001
COUNTY=Bdacs-Kiskun -0.0192 0.0317 -0.60 0.5462
COUNTY=Békés -0.0134 0.0318 -0.42 0.6737
COUNTY=Csongrad -0.0444 0.0291 -1.52 0.1279
COUNTY=Fejér 0.0194 0.0329 0.59 0.5547
COUNTY=Gydr-Moson-Sopron 0.000177 0.0395 0.00 0.9964
COUNTY=Hajdu-Bihar 0.0314 0.0278 1.13 0.2591
COUNTY=Heves -0.0360 0.0244 -1.48 0.1399
COUNTY=J4sz-Nagykun-Szolnok -0.0246 0.0323 -1.06 0.2885
COUNTY=Komdrom-Esztergom -0.00372 0.0293 -0.13 0.8988
COUNTY=Nograd -0.0253 0.0234 -1.08 0.2810
COUNTY=Pest 0.0125 0.0190 0.66 0.5120
COUNTY=Somogy -0.00909 0.0228 -0.40 0.6902
COUNTY=Szabolcs-Szatmar-Bereg -0.0377 0.0160 -2.35 0.0187
COUNTY=Tolna 0.0299 0.0563 0.53 0.5960
COUNTY=Vas -0.0377 0.0667 -0.57 0.5719
COUNTY=Veszprém 0.0735 0.0385 1.91 0.0565
CUM_CPI_DS_Y -2.5920 0.4238 -6.12 <.0001
CURRENT_LTV -0.5953 0.0413 -14.42 <.0001
SETTLEMENT_TYPE=Budapest & environs 0.00621 0.0266 0.23 0.8155
SETTLEMENT_TYPE=County town & environs 0.0353 0.0144 2.45 0.0145
SETTLEMENT_TYPE=Other city & environs -0.0117 0.0113 -1.03 0.3021
SETTLEMENT_TYPE=Small village -0.0180 0.0136 -1.32 0.1858
UNEMPL_RATE_INDEX_DS_Y -0.1342 0.0491 -2.73 0.0063
PRIORCHARGE_RATE -0.3176 0.0439 -7.23 <.0001
LOAN_PURPOSE=0Other 0.0185 0.00998 1.85 0.0643
LOAN_PURPOSE=Real estate construction -0.0566 0.0166 -3.41 0.0007
LOAN_PURPOSE=Real estate purchase 0.0257 0.0112 2.30 0.0216

-270 -



61.

melléklet: Recovery Rate: Analysis of ML-estimates (standardised)

Parameter Estimate Standard Error t Value Pr>lt
Intercept 0.5866 0.0112 52.37 <.0001
COUNTY=Baranya -0.0772 0.0334 -2.31 0.0208
COUNTY=Borsod-Abatj-Zemplén 0.0192 0.0237 0.81 0.4175
COUNTY=Budapest 0.1468 0.0363 4.04 <.0001
COUNTY=Bdcs-Kiskun -0.0192 0.0317 -0.60 0.5462
COUNTY=Békés -0.0134 0.0318 -0.42 0.6737
COUNTY=Csongrad -0.0444 0.0291 -1.52 0.1279
COUNTY=Fejér 0.0194 0.0329 0.59 0.5547
COUNTY=Gyo6r-Moson-Sopron 0.000177 0.0395 0.00 0.9964
COUNTY=Hajdu-Bihar 0.0314 0.0278 1.13 0.2591
COUNTY=Heves -0.0360 0.0244 -1.48 0.1399
COUNTY=Jasz-Nagykun-Szolnok -0.0246 0.0323 -1.06 0.2885
COUNTY=Komarom-Esztergom -0.00372 0.0293 -0.13 0.8988
COUNTY=Nograd -0.0253 0.0234 -1.08 0.2810
COUNTY=Pest 0.0125 0.0190 0.66 0.5120
COUNTY=Somogy -0.00909 0.0228 -0.40 0.6902
COUNTY=Szabolcs-Szatmar-Bereg -0.0377 0.0160 -2.35 0.0187
COUNTY=Tolna 0.0299 0.0563 0.53 0.5960
COUNTY=Vas -0.0377 0.0667 -0.57 0.5719
COUNTY=Veszprém 0.0735 0.0385 1.91 0.0565
SETTLEMENT_TYPE=Budapest & environs 0.00621 0.0266 0.23 0.8155
SETTLEMENT_TYPE=County town & environs 0.0353 0.0144 2.45 0.0145
SETTLEMENT_TYPE=Other city & environs -0.0117 0.0113 -1.03 0.3021
SETTLEMENT_TYPE=Small village -0.0180 0.0136 -1.32 0.1858
STD_CUM_CPI_DS_Y -0.0369 0.00603 -6.12 <.0001
STD_CURRENT_LTV -0.1016 0.00704 -14.42 <.0001
STD_UNEMPL_RATE_INDEX_DS_Y -0.0176 0.00642 -2.73 0.0063
STD_PRIORCHARGE_RATE -0.0498 0.00688 -7.23 <.0001
LOAN_PURPOSE=Other 0.0185 0.00998 1.85 0.0643
LOAN_PURPOSE=Real estate construction -0.0566 0.0166 -3.41 0.0007
LOAN_PURPOSE=Real estate purchase 0.0257 0.0112 2.30 0.0216

62.

melléklet: Recovery Rate: Fit Statistics

Fit statistics Statistics Label Train
_AIC_ Akaike's Information Criterion -4688.97
_ASE_ Average Squared Error 0.05
_AVERR_ Average Error Function 0.05
_DFE_ Degrees of Freedom for Error 1521.00
_DFM_ Model Degrees of Freedom 31.00
_DFT_ Total Degrees of Freedom 1552.00
_DIV_ Divisor for ASE 1552.00
_ERR_ Error Function 72.68
_FPE_ Final Prediction Error 0.05
_MAX_ Maximum Absolute Error 1.69
_MSE_ Mean Square Error 0.05
_NOBS_ Sum of Frequencies 1552.00
_NW_ Number of Estimate Weights 31.00
_RASE_ Root Average Sum of Squares 0.22
_RFPE_ Root Final Prediction Error 0.22
_RMSE_ Root Mean Squared Error 0.22
_SBC_ Schwarz's Bayesian Criterion -4523.21
_SSE_ Sum of Squared Errors 72.68
_SUMW_ Sum of Case Weights Times Freq 1552.00
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63. melléklet: Recovery Rate: Assessment Score Rankings

Decile Observation Number Target Mean  Mean for Predicted

0 . . .

5 77.6 0.83422 0.86296
10 77.6 0.76374 0.76888
15 77.6 0.72815 0.72771
20 77.6 0.68111 0.70769
25 717.6 0.67338 0.69004
30 77.6 0.67369 0.67322
35 77.6 0.68985 0.65724
40 77.6 0.64983 0.64449
45 77.6 0.62827 0.63071
50 77.6 0.65047 0.61666
55 77.6 0.62779 0.60131
60 77.6 0.61805 0.58530
65 77.6 0.55163 0.56705
70 77.6 0.58833 0.54943
75 77.6 0.55319 0.53047
80 77.6 0.47747 0.50696
85 77.6 0.47243 0.48015
90 77.6 0.40520 0.45007
95 77.6 0.41246 0.41604
100 77.6 0.34248 0.35119

64. melléklet: Recovery Rate: Assessment Score Distribution

Range for Predicted | Target Mean | Mean for Predicted | Number of Observations  Model Score

0.97-1.01 1.01950 0.99688 3 0.99023
0.93-0.97 1.05269 0.64864 3 0.94988
0.89 -0.93 0.98393 0.90820 11 0.90954
0.85-0.89 0.79922 0.86957 27 0.86920
0.81 -0.85 0.78791 0.82735 27 0.82886
0.77-0.81 0.76431 0.78718 48 0.78852
0.73-0.77 0.74078 0.74268 73 0.74818
0.69 -0.73 0.69195 0.70666 169 0.70784
0.65-0.69 0.67296 0.66619 203 0.66749
0.61 —0.65 0.64318 0.62780 223 0.62715
0.57-0.61 0.60573 0.58811 181 0.58681
0.53-0.57 0.57559 0.54754 173 0.54647
0.49 — 0.53 0.48440 0.50617 127 0.50613
0.45-0.49 0.44672 0.46576 100 0.46579
0.41 -045 0.41957 0.42765 87 0.42545
0.36-041 0.34977 0.38973 56 0.38511
0.32-0.36 0.32933 0.34572 25 0.24476
0.28-0.32 0.37856 0.30578 10 0.60442
0.24-0.28 0.33938 0.26295 4 0.26408
0.20-0.24 0.19039 0.22226 2 0.22374
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65. melléklet: Recovery Rate: Score Ranking Overlay
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66. melléklet: Recovery Rate: Effects Plot (standardised)
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7.7. A ,WorkoutEnd” ligyletkategoria LGD-jére készitett
regresszio

67. melléklet: WorkoutEnd: Global Wald-test

Source DF Sum of Squares | Mean Square  F Value | Pr>F
Model 27 0.754840 0.027957 9.81 [ 0.0001
Error 2905 8.275638 0.002849
Corrected Total 2932 9.030478

68. melléklet: WorkoutEnd: Model Fit Statistics

R-Square 0.0836 Adj R-Sq 0.0751
AIC -17162.0739 BIC -17159.7831
SBC -16994.5281 C(p) 40.8459

69. melléklet: WorkoutEnd: Analysis of Effects

Effect DF | Sum of Squares  F Value | Pr>F
AVG_PD 1 0.0704 2471 | <.0001
COUNTY 19 0.1339 2.47 | 0.0004
DEFAULTED_EXPOSURE_LCY 1 0.0211 7.42 | 0.0065
DEFAULTED_PER_START_EXPOSURE 1 0.0304 10.67 0.0011
DEFAULT_AVG_NETINCOME 1 0.0113 3.97 | 0.0464
DEFAULT_CPI 1 0.1010 35.45 <.0001
DEFAULT_REALWAGE_INDEX 1 0.0838 29.42 | <.0001
DEFAULT_UNEMPL_RATE 1 0.0195 6.84 0.0090
PRIORCHARGE_RATE 1 0.0188 6.59 | 0.0103

70. melléklet: WorkoutEnd: Analysis of ML-estimates (non-standardised)

Parameter Estimate Standard Error  t Value  Pr > il
Intercept 0.7496 0.1119 15.10 [ <.0001
AVG_PD -0.6131 0.1233 -4.97 | <.0001
COUNTY=Baranya -0.00725 0.00551 -1.32 | 0.1885
COUNTY=Borsod-Abatij-Zemplén -0.00111 0.00394 -0.28 [ 0.7776
COUNTY=Budapest -0.00671 0.00283 -237 | 0.0179
COUNTY=Bdcs-Kiskun -0.00444 0.00417 -1.06 [ 0.2870
COUNTY=Békés -0.00560 0.00452 -1.24 | 0.2151
COUNTY=Csongrad -0.00802 0.00494 -1.62 | 0.1048
COUNTY=Fejér -0.00648 0.00419 -1.55 | 0.1223
COUNTY=Gyo6r-Moson-Sopron -0.00099 0.00439 -0.22 | 0.8220
COUNTY=Hajdu-Bihar -0.00417 0.00407 -1.02 | 0.3055
COUNTY=Heves 0.00716 0.00567 1.26 | 0.2069
COUNTY=J4sz-Nagykun-Szolnok -0.00251 0.00618 -041 [ 0.6854
COUNTY=Komérom-Esztergom -0.00220 0.00409 -0.54 [ 0.5914
COUNTY=Négrad 0.00510 0.00584 -0.87 [ 0.3824
COUNTY=Pest -0.00101 0.00290 -0.35 | 0.7277
COUNTY=Somogy -0.00658 0.00683 -0.96 [ 0.3354
COUNTY=Szabolcs-Szatmar-Bereg -0.00509 0.00384 -1.33 | 0.1847
COUNTY=Tolna 0.0169 0.00831 2.03 | 0.0421
COUNTY=Vas -0.00375 0.00708 -0.53 [ 0.5965
COUNTY=Veszprém -0.00213 0.00400 -0.53 [ 0.5947
DEFAULTED_EXPOSURE_LCY 5.28E-10 1.94E-10 2.72 0.0065
DEFAULTED_PER_START_EXPOSURE 0.0216 0.00662 3.27 | 0.0011
DEFAULT_AVG_NETINCOME -4.08E-7 2.048E-7 -1.99 0.0464
DEFAULT_CPI -0.5301 0.0890 -5.95 [ <.0001
DEFAULT_REALWAGE_INDEX -0.1616 0.0298 -5.42 | <.0001
DEFAULT_UNEMPL_RATE 0.5051 0.1932 2.61 | 0.0090
PRIORCHARGE_RATE 0.0173 0.00675 2.57 | 0.0103
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71. melléklet: WorkoutEnd: Analysis of ML-estimates (standardised)

Parameter Estimate Standard Error t Value Pr>1lil
Intercept 0.0186 0.00123 15.10 | <.0001
COUNTY=Baranya -0.00725 0.00551 -1.32 | 0.1885
COUNTY=Borsod-Abatij-Zemplén -0.00111 0.00394 -0.28 0.7776
COUNTY=Budapest -0.00671 0.00283 -2.37 | 0.0179
COUNTY=Bacs-Kiskun -0.00444 0.00417 -1.06 | 0.2870
COUNTY=B¢kés -0.00560 0.00452 -1.24 | 0.2151
COUNTY=Csongrad -0.00802 0.00494 -1.62 | 0.1048
COUNTY=Fejér -0.00648 0.00419 -1.55 0.1223
COUNTY=Gy6r-Moson-Sopron -0.00099 0.00439 -0.22 | 0.8220
COUNTY=Hajdu-Bihar -0.00417 0.00407 -1.02 | 0.3055
COUNTY=Heves 0.00716 0.00567 1.26 | 0.2069
COUNTY=J4sz-Nagykun-Szolnok -0.00251 0.00618 -0.41 0.6854
COUNTY=Komirom-Esztergom -0.00220 0.00409 -0.54 | 0.5914
COUNTY=Nobgrad 0.00510 0.00584 -0.87 0.3824
COUNTY=Pest -0.00101 0.00290 -0.35 0.7277
COUNTY=Somogy -0.00658 0.00683 -0.96 | 0.3354
COUNTY=Szabolcs-Szatmar-Bereg -0.00509 0.00384 -1.33 0.1847
COUNTY=Tolna 0.0169 0.00831 2.03 0.0421
COUNTY=Vas -0.00375 0.00708 -0.53 0.5965
COUNTY=Veszprém -0.00213 0.00400 -0.53 0.5947
STD_AVG_PD -0.0153 0.00307 -4.97 | <.0001
STD_DEFAULTED_EXPOSURE_LCY 0.00275 0.00101 2.72 | 0.0065
STD_DEFAULTED_PER_START_EXPOSURE 0.00399 0.00122 3.27 0.0011
STD_DEFAULT_AVG_NETINCOME -0.00349 0.00175 -1.99 | 0.0464
STD_DEFAULT_CPI -0.00774 0.00130 -5.95 | <.0001
STD_DEFAULT_REALWAGE_INDEX -0.00587 0.00108 -542 | <.0001
STD_DEFAULT_UNEMPL_RATE 0.00805 0.00308 2.61 0.0090
STD_PRIORCHARGE_RATE 0.00250 0.000973 2.57 0.0103

72. melléklet: WorkoutEnd: Fit Statistics

Fit statistics Statistics Label Train

_AIC_ Akaike's Information Criterion -31522.67
_ASE_ Average Squared Error 0.00
_AVERR_ Average Error Function 0.00
_DFE_ Degrees of Freedom for Error 5339.00
_DFM_ Model Degrees of Freedom 28.00
_DFT_ Total Degrees of Freedom 5367.00
_DIV_ Divisor for ASE 5367.00
_ERR_ Error Function 14.94
_FPE_ Final Prediction Error 0.00
_MAX_ Maximum Absolute Error 0.98
_MSE_ Mean Square Error 0.00
_NOBS_ Sum of Frequencies 5367.00
_NW_ Number of Estimate Weights 28.00
_RASE_ Root Average Sum of Squares 0.05
_RFPE_ Root Final Prediction Error 0.05
_RMSE_ Root Mean Squared Error 0.05
_SBC_ Schwarz's Bayesian Criterion -31338.20
_SSE_ Sum of Squared Errors 14.94
_SUMW_ Sum of Case Weights Times Freq 5367.00
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73. melléklet: WorkoutEnd: Assessment Score Rankings

Decile Observation Number Target Mean  Mean for Predicted

0 . . .
5 268.35 0.053219 0.055356
10 268.35 0.045962 0.041871
15 268.35 0.044686 0.035652
20 268.35 0.018838 0.029448
25 268.35 0.018169 0.024823
30 268.35 0.018796 0.021861
35 268.35 0.015111 0.019641
40 268.35 0.013384 0.017747
45 268.35 0.012735 0.016029
50 268.35 0.016640 0.014529
55 268.35 0.010643 0.013073
60 268.35 0.009788 0.011643
65 268.35 0.008797 0.009996
70 268.35 0.006851 0.008194
75 268.35 0.010694 0.006131
80 268.35 0.004933 0.003989
85 268.35 0.004066 0.001728
90 268.35 0.004608 -0.000733
95 268.35 0.006276 -0.003777
100 268.35 0.005192 -0.009168

74. melléklet: WorkoutEnd: Assessment Score Distribution

Range for Predicted  Target Mean = Mean for Predicted  Number of Observations = Model Score

0.09 -0.10 0.19227 0.095915 6 0.096226
0.09 - 0.09 0.21967 0.089844 5 0.089712
0.08 —0.09 0.50903 0.082158 2 0.083198
0.07 - 0.08 0.01677 0.075706 13 0.076685
0.07 -0.07 0.02901 0.070009 10 0.070171
0.06 —0.07 0.04732 0.062626 20 0.063657
0.05 - 0.06 0.04353 0.056981 45 0.057144
0.05 - 0.05 0.04735 0.050025 110 0.050630
0.04 - 0.05 0.04363 0.043829 232 0.044116
0.03 —0.04 0.05051 0.037700 280 0.037602
0.03 -0.03 0.02275 0.030953 295 0.031089
0.02 - 0.03 0.01866 0.024155 509 0.024575
0.01 - 0.02 0.01478 0.017854 966 0.018061
0.01 -0.01 0.00996 0.011704 1126 0.011548
0.00 -0.01 0.00706 0.005090 800 0.005034
-0.00 — 0.00 0.00508 -0.001165 620 -0.001480
-0.01 —-0.00 0.00536 -0.007296 284 -0.007993
-0.02 —-0.01 0.00559 -0.013802 33 -0.014507
-0.02 —-0.02 0.00132 -0.019939 8 -0.021021
-0.03 —-0.02 0.00510 -0.028864 3 -0.027534
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75. melléklet: WorkoutEnd: Score Ranking Overlay
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76. melléklet: WorkoutEnd: Effects Plot (standardised)

0.020

0015

0.010

Absolute Coefficient

0.000

17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28

-
1112 13 14 15 18
Effect Number

-277 -



7.8. A ,NoFurtherRec” iigyletkategoria LGD-jére készitett
regresszio

77. melléklet: NoFurtherRec: Global Wald-test

Source DF Sum of Squares | Mean Square  F Value | Pr>F

Model 20 25.154705 1.257735 28.55 | <.0001
Error 503 22.158698 0.044053
Corrected Total 523 47.313403

78. melléklet: NoFurtherRec: Model Fit Statistics

R-Square 0.5317 Adj R-Sq 0.5130
AIC -1615.5491 BIC -1610.3592
SBC -1526.0578 C(p) 4.8866

79. melléklet: NoFurtherRec: Analysis of Effects

Effect DF | Sum of Squares  F Value | Pr>F
AVG_PD 1 0.4073 9.25 | 0.0025
CUM_CPI_DS 1 0.2262 5.13 | 0.0239
CUM_REALWAGE_INDEX_DS 1 0.9748 22.13 | <.0001
DEFAULT_AGE_MONTHS 1 0.2438 5.54 | 0.0190
GDP_GROWTH_INDEX_DS 1 6.2741 142.42 | <.0001
LANDLINE_PHONE_FLAG 1 0.1830 4.15 | 0.0421
MONTHS_TO_DEFAULT 1 1.6908 38.38 [ <.0001
REASON_PASTDUE 1 1.4432 32.76 [ <.0001
REGION 8 0.7113 2.02 | 0.0426
SETTLEMENT_TYPE 4 0.5189 2.94 | 0.0200

80. melléklet: NoFurtherRec: Analysis of ML-estimates (non-standardised)

Parameter Estimate  Standard Error t Value Pr>1li
Intercept -7.9544 1.2036 21.96 <.0001
AVG_PD 3.6371 1.1961 3.04 0.0025
CUM_CPI_DS 2.3466 1.0357 2.27 0.0239
CUM_REALWAGE_INDEX_DS -2.7167 0.5775 -4.70 <.0001
DEFAULT_AGE_MONTHS -0.00018 0.000078 -2.35 0.0190
GDP_GROWTH_INDEX_DS 9.0760 0.7605 11.93 <.0001
LANDLINE_PHONE_FLAG=0 0.0209 0.0103 2.04 0.0421
MONTHS_TO_DEFAULT -0.0304 0.00490 -6.20 <.0001
REASON_PASTDUE=0 -0.1702 0.0297 -5.72 <.0001
REGION=Budapest & environs -0.0347 0.0388 -0.89 0.3714
REGION=Central-Western -0.0308 0.0283 -1.09 0.2766
REGION=Eastern 0.0284 0.0263 1.08 0.2811
REGION=North-Eastern 0.0488 0.0198 2.46 0.0142
REGION=North-Western -0.0580 0.0305 -1.90 0.0577
REGION=South-Central 0.0361 0.0407 0.89 0.3751
REGION=South-Eastern -0.0347 0.0326 -1.06 0.2878
REGION=South-Western 0.000328 0.0422 0.01 0.9938
SETTLEMENT_TYPE=Budapest & environs 0.0253 0.0383 0.66 0.5091
SETTLEMENT_TYPE=County town & environs -0.0721 0.0227 -3.17 0.0016
SETTLEMENT_TYPE=Other city & environs 0.00688 0.0180 0.38 0.7034
SETTLEMENT_TYPE=Small village 0.0298 0.0234 1.27 0.2030
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81. melléklet: NoFurtherRec: Analysis of ML-estimates (standardised)

82.

Parameter Estimate Standard Error t Value Pr>lt

Intercept 0.7094 0.0323 21.96 <.0001
LANDLINE_PHONE_FLAG=0 0.0209 0.0103 2.04 0.0421
REASON_PASTDUE=0 -0.1702 0.0297 -5.72 <.0001
REGION=Budapest & environs -0.0347 0.0388 -0.89 0.3714
REGION=Central-Western -0.0308 0.0283 -1.09 0.2766
REGION=Eastern 0.0284 0.0263 1.08 0.2811
REGION=North-Eastern 0.0488 0.0198 2.46 0.0142
REGION=North-Western -0.0580 0.0305 -1.90 0.0577
REGION=South-Central 0.0361 0.0407 0.89 0.3751
REGION=South-Eastern -0.0347 0.0326 -1.06 0.2878
REGION=South-Western 0.000328 0.0422 0.01 0.9938
SETTLEMENT_TYPE=Budapest & environs 0.0253 0.0383 0.66 0.5091
SETTLEMENT_TYPE=County town & environs -0.0721 0.0227 -3.17 0.0016
SETTLEMENT_TYPE=Other city & environs 0.00688 0.0180 0.38 0.7034
SETTLEMENT_TYPE=Small village 0.0298 0.0234 1.27 0.2030
STD_AVG_PD 0.0417 0.0137 3.04 0.0025
STD_CUM_CPI_DS 0.0884 0.0390 2.27 0.0239
STD_CUM_REALWAGE_INDEX_DS -0.0573 0.0122 -4.70 <.0001
STD_DEFAULT_AGE_MONTHS -0.0251 0.0106 -2.35 0.0190
STD_GDP_GROWTH_INDEX_DS 0.1762 0.0148 11.93 <.0001
STD_MONTHS_TO_DEFAULT -0.2216 0.0358 -6.20 <.0001
melléklet: NoFurtherRec: Fit Statistics

Fit statistics Statistics Label Train

_AIC_ Akaike's Information Criterion -4777.62

_ASE_ Average Squared Error 0.04

_AVERR_ Average Error Function 0.04

_DFE_ Degrees of Freedom for Error 1448.00

_DFM_ Model Degrees of Freedom 21.00

_DFT_ Total Degrees of Freedom 1469.00

_DIV_ Divisor for ASE 1469.00

_ERR_ Error Function 55.23

_FPE Final Prediction Error 0.04

_MAX_ Maximum Absolute Error 1.03

_MSE_ Mean Square Error 0.04

_NOBS_ Sum of Frequencies 1469.00

_NW_ Number of Estimate Weights 21.00

_RASE_ Root Average Sum of Squares 0.19

_RFPE_ Root Final Prediction Error 0.20

_RMSE_ Root Mean Squared Error 0.20

_SBC_ Schwarz's Bayesian Criterion -4666.48

_SSE_ Sum of Squared Errors 55.23

_SUMW_ Sum of Case Weights Times Freq 1469.00
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83. melléklet: NoFurtherRec: Assessment Score Rankings

Decile Observation Number Target Mean  Mean for Predicted

0 . . .

5 73.45 0.99288 1.07581
10 73.45 0.97736 1.04989
15 73.45 0.96484 1.03409
20 73.45 0.98309 1.01595
25 73.45 0.96701 1.00124
30 73.45 0.96518 0.98958
35 73.45 0.97115 0.97658
40 73.45 0.94901 0.96443
45 73.45 0.94288 0.95220
50 73.45 0.96047 0.94006
55 73.45 0.93984 0.92685
60 73.45 0.96712 0.91356
65 73.45 0.93889 0.89788
70 73.45 0.92361 0.88346
75 73.45 0.92690 0.86568
80 73.45 0.86066 0.84568
85 73.45 0.85155 0.81977
90 73.45 0.79253 0.79005
95 73.45 0.67185 0.72490
100 73.45 0.16580 0.22351

84. melléklet: NoFurtherRec: Assessment Score Distribution

Range for Predicted | Target Mean | Mean for Predicted | Number of Observations  Model Score

1.04-1.11 0.98459 1.05995 168 1.07609
0.96 —1.04 0.96858 0.99637 402 0.99987
0.89 -0.96 0.94790 0.92477 415 0.92365
0.81-0.89 0.88349 0.85077 257 0.84744
0.73-0.81 0.77405 0.77898 121 0.77122
0.66 —0.73 0.69909 0.70778 25 0.69500
0.58 - 0.66 0.28740 0.61686 9 0.61879
0.50-0.58 0.41501 0.54149 10 0.54257
0.43 -0.50 0.41334 0.47369 10 0.46635
0.35-0.43 0.19902 0.39261 8 0.39013
0.28 — 0.35 0.14902 0.31482 4 0.31392
0.20-0.28 0.02823 0.24203 2 0.23770
0.12-0.20 0.06576 0.15429 6 0.16148
0.05-0.12 0.05551 0.08693 10 0.08526
-0.03 - 0.05 0.02005 0.01383 12 0.00905
-0.11 --0.03 0.02798 -0.04340 5 -0.06717
-0.18 —-0.11 0.05340 -0.11119 2 -0.14339
-0.26 —-0.18 0.00236 -0.25013 1 -0.21960
-0.33 --0.26 0.05864 -0.33379 1 -0.29582
-0.41 --0.33 0.02265 -0.41015 1 -0.37204
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85. melléklet: NoFurtherRec: Score Ranking Overlay
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86. melléklet: NoFurtherRec: Effects Plot (standardised)
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