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1. Kutatasi el6zmények és a téma indoklasa

A CRD (Capital Requirements Directive) a bdzeli ajanldsokra épiilve teljesen Uj alapokra helyezte a teljes banki
kockézatkezelést. Nem tulzds azt allitani, hogy a hitelintézetek tevékenységének valamennyi kockdzati szempontbdl
relevans teriiletén szdmottevd véltozasokat generalt, mind a hitel-, mind a miik6dési, mind pedig a piaci kockdzat
vonatkozdsiban. Mindazonéltal ez a dolgozat csak egy viszonylag szlik teriiletre koncentrdl, nem vitatva, hogy a bazeli
szabdlyok rendkiviil Osszetett rendszere a gyakorlatban nem teszi lehetdvé az egyes teriiletek ilyen hatdrozott
elkiilonitését. Részletekbe menden csak a sziik értelemben vett — az un. nemfizetési kockdzatként definidlhaté —

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

A hitelkockdzat modellezésének alapjdul a bazeli ajanldsok értelmében a CreditVaR koncepci6 szolgdl, amely alapjdn a
varhat6, illetve a nem vért kockdzatok kezelésére eltérd eldirdsok vonatkoznak: mig ugyanis az el8bbire céltartalékot
kell képezni, addig az utébbi fedezésére tékét kell allokdlni. A szabdlyozdi tékének az a feladata, hogy védelmet
nytjtson egy adott konfidenciaszinten a nem vart veszteséggel szemben. A veszteségeloszlds egy adott percentilisének
és a varhat6 veszteségnek a kiilonbségeként is szdmszertisithetd (1. dbra). Innen ered az ,,adott konfidenciaszinten nem

vért veszteség” terminoldgia.

1. abra: A hitelkockazat veszteségeloszlasa
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A CRD bevezetésével a hitelintézetek szamara lehetévé valt, hogy amennyiben a hitelkockdzat vonatkozasdban a belsé
mindsitésen alapulé (IRB: Internal Rating Based) mddszert alkalmazzdk, akkor a tokekdvetelmény meghatdrozdsdhoz
bizonyos hitelkockdzati paraméterekre vonatkozdan sajit szdmitdsaikat haszndlhatjdk, ha megfelelnek a Bézel II
kovetelményrendszerének, szabdlyozdsi eldirdsainak.
A bels6 mindsitésen alapulé (IRB) modellek alkalmazdsa esetén a hitelkockdzat meghatdrozasa, illetve mérése az alabbi
kockézati paramétereken alapul:
= Nemteljesitési valdsziniiség (PD: Probability of Default): annak a val6szinlisége, hogy az ligyfél egy éven
beliil nemteljesitové valik.
= Nemteljesités esetén vdrhatd veszteségrata (LGD: Loss Given Default): az iigyfél nemteljesitésébdl ad6dé
veszteségnek a nemteljesités idopontjaban fennall6 kitettség 0sszegéhez viszonyitott ardnya.
= Nemteljesitéskori kitettség (EAD: Exposure at Default): a default esemény bekovetkezésekor fenndlld
kitettség.
*  Futamid6 (M: Maturity): az tigylet lejaratdig hatralévo idétartam.
A hitelkockdzati paraméterek — amellett, hogy a portf6lié menedzselésének céljaira szolgdlnak — a varhat6 €s a nem vart
veszteség, valamint végso soron a kockazattal sulyozott eszkozérték (RWA: Risk Weighted Assets) kalkuldcidjdban is

jelentds szerepet kapnak.



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

A bels6é mindsitésen alapulé mddszer alapjdul szolgdlé mindsitési rendszernek biztositania kell a hitelezési kockdazat
mérését, a kitettségek kategorizdlasat, poolokba soroldsat, valamint az azokhoz tartozé hitelkockdzati paraméterek
szdmszerlsitését. Az osztdlyokba, poolokba soroldsnak mindsitési kritériumokon kell alapulniuk, de ezek
meghatdrozdsa tekintetében viszonylag szabad keziik van az intézményeknek, mert mind a CRD, mind a hitelezési
kockdzat kezelésérol és tokekovetelményérdl szolo 196/2007. (VII.30.) Kormdnyrendelet (Hkr.) csak nagyon dltalanos
eldirasokat tartalmaz erre vonatkozdan. Elvards, hogy a hitelintézetek a kalkuldcidk sordn a lényeges kockazat-
meghatdroz6 tényezdkre (risk driver) tdimaszkodjanak, de ezek korére vonatkozdan nincs sem a CRD-ben, sem a hazai
szabdlyozdsban pontos eldirds, ezért megallapitasuk az adott intézmény feladata.

A poolképzéssel szemben dltaldnos kovetelmény, hogy a koncentracié ne legyen ardnytalanul magas. A kategéridkat
ugy kell koriilhatarolni, illetve a kategdridk szamét dgy kell meghatarozni, hogy biztositva legyen a homogén
kitettségek azonos poolokba soroldsa, de az egyes poolokba tartozo kitettségek szdma elegendd legyen a kockdzatok
megbizhatd szamszerlsitéséhez, lehetdvé téve a veszteségjellemzok kategoridnkénti pontos €s kovetkezetes becslését. A
jogszabdly tehdt az ,,arany kozEéput” megvélasztasat irja eld a hitelintézetek szamadra.

Tekintettel arra, hogy a hazai hitelintézetek tobbségének rendelkezésére dll6 adatsorok sok esetben nem elegendden
hossziak és pontosak a megfeleld megbizhatdsdgi becslésekhez, illetve sok esetben a nemteljesitési adatok szdmossaga
sem kielégitd, ezért a sajit LGD-értékek kalkuldcidja szdmos nehézségbe litkozik.

A bazeli szabdlyok altal nydjtott elméleti lehetdséggel jelenleg a hazai gyakorlatban sok esetben még azért nem képesek
élni az intézmények, mert nem 4llnak fenn az ehhez sziikséges méasodlagos hitel- és kotvénypiaci feltételek. Eppen ezért
a bels6 adatok historikus gytijtésére, valamint ennek alapjan a lehetd legpontosabb eldrejelz6 modellek készitésére kell
a hitelintézeteknek a hangsilyt helyezniiik a hitelkockazati paraméterek egzakt meghatarozasa érdekében.

Jelen disszertdcié szempontjabol ugyanakkor nagy jelentdséggel bir az a lehetdség, hogy bér a becsléseknek elsésorban
a belsd adatokra kell épiilniiik, de kiilso, illetve kozos adatok, statisztikai modellek is felhaszndlhatdk, ha bizonyithatéan
nincs jelentds eltérés a mindsitési kategéridkba vagy poolokba soroldsi folyamatok, valamint az adatok Osszetétele
(kockazati profil) tekintetében a belso €s a kiils6 forrasok kozott, illetve ha az eltérések megfelel6 médon korrigalhaték

a reprezentativitds teljesiilése érdekében.

Mig a hitelkockdzat szakirodalma mar hosszd id6 6ta jelentds figyelmet forditott a nemfizetési valészintiség (PD)
becslésére, addig a nemfizetéskori veszteségrata (LGD) meghatdrozasa sokkal kisebb hangsulyt kapott. Az LGD, illetve
a megtériilési rata modellezése csak a legutdbbi években keriilt el6térbe. A véllalati szektor tekintetében ma mér
kiterjedt szakirodalma van mind az elméleti, mind pedig a gyakorlati LGD-modellezésnek, illetve még inkabb a
megtériilési rata modellezésének, mig erre a lakossdgi hitelek esetében alig akad példa annak ellenére, hogy a lakossdgi
hitelkinnleviségek dsszességiikben jelentésen meghaladjdk a vallalati iigyletek értékét.

Tekintettel arra, hogy a modellépités legnagyobb gétjat Magyarorszdgon az adathidny képezi, a lakossagi szegmensbe
tartozé hiteliigyletek esetében a tomegszerliségbdl adéddan a rendelkezésre 4116 nagyobb szdmossdgi adatdllomédny — a
vallalati szektoréval Osszevetve — bizonyos szempontbdl jelentdsebb potencidlt hordoz magdban. Ugyanakkor
meglehetdsen sziik azoknak az informacidknak a kore, amelyekhez a hitelintézetek hozzaférhetnek, és amelyek ezaltal
az eldrejelzd modellek készitése sordn a megtériilési rita, illetve az LGD befolydsol6 tényezdiként alkalmazhatnak.
Kutatdsom célja a lakossagi jelzdloghitelek LGD-paraméterét jellemzd sajitossdgok tanulmdnyozdsa és egy olyan
LGD-kalkuldciés modell kialakitdsa volt, amely a hazai feltételek mellett is lehetséget nyujt ennek a kockdzati
paraméternek a jelenleginél egzaktabb, nagyobb pontossigli szdmszer(isitésére. Tekintettel arra, hogy jelenleg
Magyarorszdgon tulajdonképpen csak a behajtdsi LGD mddszertan alkalmazdsanak van létjogosultsdga, empirikus

kutatdsaimat is erre alapoztam.



2. Felhasznalt modszerek

Kutatdsom sordn egy anonim kereskedelmi bank lezart és még folyamatban 1év6 lakossdgi jelzdlog hiteleinek

adatbazisabol, valamint a magyar bankkozi LGD-adatbazisbdl szarmaz6 adatokat hasznaltam fel.

2.1. A magyar bankké6zi LGD-adatbazis

2007-ben a Magyar Jelzdlogbank Egyesiilet (MJE) koordindldsdval és 6t magyar hitelintézet részvételével indult dtjra
az LGD projekt azzal a céllal, hogy timogassa a jelzdloghitelezés varhat6 veszteségeinek valds veszteségadatok alapjan
torténd modellezését. A Kozép-Eurdpaban elsdként létrehozott magyar bankkozi LGD-adatbdzis a nemteljesitd
(defaultos) jelzdloghitel-iigyletekre vonatkozé anonim adatokat gyiijti abbdl a célbdl, hogy a résztvevd bankok a
hitelkockazattal kapcsolatos magyar szabdlyozdsnak valé megfelelés érdekében megalapozottabb becsléseket
végezhessenek a jelzdloghitel-tigyletek LGD-paraméterére vonatkozdéan.
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 ,,0sfeltoltés” megvaldsitdsat, amelynek keretében hirom évre
visszamendlegesen historikus adatokat szolgaltattak.
Az LGD-adatbdzis az egyes résztvevd hitelintézetek defaultos jelzdloghitel-tigyleteinek megfelelds struktirdban
rogzitett adatait képes fogadni. Ez az adathalmaz szerkezetileg hdrom részbdl all (MJE [2008]):

a) a nemteljesitd jelzdloghitel-ligyletek alapadatai, az tigyletekbdl szarmazé kovetelésekkel kapcsolatos adatok,

b) az iigyletekben érintett ingatlanokra vonatkozé adatok és az ingatlanérték realizdlasanak adatai,

c) azegyes iigyletek és a kapcsolddo ingatlanok egymdshoz rendelését lehetdvé tevd alapadatok és értékadatok.
Az tgyletek és az ingatlanok kozott kiilonféle relacidés viszonyok lehetségesek. A legtobb esetben minden egyes
tigylethez egy-egy kiilonboz6 ingatlan tartozik (1:1 kapcsolat), de eléfordul, hogy egy adott ligylet mogott egynél tobb
ingatlanfedezet szerepel (1:n), illetve az is, hogy tobb iigylet mogott 4ll ugyanaz az ingatlan (m:1)." Ezek a kapcsolatok
a rendszerben ugy jelennek meg, hogy minden egyes iigylet és ingatlan csak egyszer szerepel az iigylet-, illetve
ingatlantdblaban, a kapcsold adatokat tartalmazé tdbla azonban minden egyes kapcsolatot kiilon rekordként szerepeltet,
tehdt amennyiben egy adott tigylet mogott két ingatlan szolgédl fedezetként, akkor ez a kapcsolétabldban két kiilon
rekordként jelenik meg, és az tigylet-, valamint ingatlanazonosit6kbdl allapithaté meg, hogy azok azonos tigylethez
tartoznak.
Az adatszolgiltatdsi kotelezettségeknek eleget tevé bankok hitelkockdzat-elemzd, illetve az e tevékenységgel
megbizott, letoltési jogosultsaggal és jelszéval rendelkezd munkatdrsai anonim adatként, elére specifikdlt formatumu
adatdllomanyokban barmikor letolthetik azokat. A lekérdezés gyakorisagat tekintve nincsenek megkotések, de kizardlag
a mar lezart idészakokra vonatkozd adatokhoz lehet hozzéaférni, ezért az adott negyedév folyamidn a rendszerbdl
lekérdezhetd adatok mennyisége nem valtozik. A magyar bankkozi LGD-adatbazis 2011. jinius 30-dn 1770 tigyletet és
1719 ingatlant tartalmazott, amelyek az iigyletek és az ingatlanok kozotti 1:n és m:1 kapcsolatokbdl adédéan dsszesen
1881 rekordot képeztek.”
Empirikus kutatdsaim sordn csak azokat az tigyleteket vettem figyelembe, amelyek esetében a nemteljesitési esemény
2003. december 31-ét kovetden tortént, mert a banki adatbdzis, amelyen elemzéseim legjelentdsebb része alapult,
ugyancsak kizarélag olyan tigyleteket tartalmaz, amelyeknek a default eseménye 2003 decembere utdn kovetkezett be.
Kiszlirtem az adatbdzisbol tovdbbd azokat az ligyleteket is, amelyeknek nem lakdingatlan (illetve nem csak

lakéingatlan) szolgél a fedezeteként.

! Elméletileg m:n kapcsolat is lehetséges.
22011. janius 30-a volt az empirikus elemzéseim elkészitését megel6z6 utolsé lezart negyedév zarénapja, ezért az adatbazisnak ezen idépontbeli
allapotat tekintem aktudlisnak.



Ezeket a korrekciods 1épéseket az indokolta, hogy csak azok az adatok keriiljenek felhasznaldsra az empirikus elemzések
sordn, amelyek a banki adatbazisban szereplé adatokkal kozvetleniil 6sszehasonlithatok. A Hkr. 71. § (1) bekezdés b)
pontja értelmében ugyanis a kozos adatbazis felhaszndldsdnak egyik fontos alapfeltétele, hogy reprezentativan tiikkrozze

azt a portfoliét, amelyre vonatkozéan a kozos adatok felhasznéldsra keriilnek.

2.2. A banki adatbazis

A banki lakossdgi jelzdloghitel portf6lié6 2008-ig tarté dinamikus novekedése foként a hazai hitelezési piac elmult
évekbeli 4ltaldnos felfutdsdnak eredménye. A 2001-ben indult 4llami tdmogatdsd jelzdloghitel program intenziven
novelte a lakossag hitelfelvételi kedvét, majd amikor 2003 decemberében a Kormény tovabb erdsitette ezt a politikat,
szdmos hitelintézet dontott gy, hogy az alacsony kamatszintek eldnyeinek kihaszndldsa érdekében bevezeti a
devizahitelezést. Ezt kovetden a kiilfoldi devizdban denomindlt hitelek fokozatosan atvették a forinthitelek helyét,
csaknem kiszoritottdk azokat.

A fordulat 2008 6szén kovetkezett be, amikor a hitelintézetek a pénziigyi valsdg hatdsdra silyos hitelszigoritasokat
eszkozoltek. A forint drasztikus leértékelddése kovetkeztében a CHF hitelkihelyezés gyakorlatilag ledllt, és a vélsag,
valamint a megszoritasok kovetkezményeképpen csak minimalis j volumen keriilt folydsitasra 2009 és 2010 folyaman.
A gazdaségi helyzet és a bankok hitelezési politikdjanak e valtozdsai nyoman a lakossagi jelzaloghitelek teljes kitettsége
nem novekedett tovabb az elmdlt két évben.

A CRD a kockazattal sdlyozott eszkozérték kalkuldcidjanak céljara az un. downturn LGD alkalmazdsat irja eld,
amelynek keretében a gazdasdgi feltételek ciklikus alakuldsab6l addodd véltozdsokat is figyelembe kell venni.
Tekintettel arra, hogy a 2008 szeptemberében indult vilsag kovetkeztében az iigyletek egy jelentds része a gazdasagi
visszaesés id6szakabol szdrmazik, igy az LGD kalkul4cidja sordn nincs sziikség a gazdasdgi recesszié hatdsainak
visszatlikrozését célz6 tovabbi korrekciora.

Jelen alfejezetben adatforrdsok szerinti csoportositisban bemutatom azokat az adatokat, amelyeket az LGD-becslés

sordn felhasznaltam.

(a) lgénylési adatok

Az elsé blokkot az igénylési adatok képezik, amelyek tobbsége a hitelt igényld iigyfelekre vonatkozik, kisebb részét
pedig az iigyletek induldskori jellemzo6i alkotjdk. A rendelkezésre 4ll6 igen széleskorli adathalmaz alapjan az aldbbi

elemeket tartalmazo strukturalt adattablat allitottam elé:

1. tablazat: Igényléskori (az iigylet indulasanak idépontjaban ismert) alapadatok

ADATMEZO NEVE ADATMEZO TARTALMA
deal_id Ugyletazonosito.
start_term Az tigylet szerz6dés szerinti futamideje (honapok szdma).
loan_purpose Hitelcél.
loan_amount_Icy Igényelt és folyositott hitelosszeg (HUF-ban).
coapplicant_flag Dummy viltozd, amely jelzi, hogy van-e tarsigényl6.
first_instalment Eredeti havi torlesztorészlet (HUF-ban).
full_name Az ligyfél teljes neve.
gender Az tigyfél neme.
citizenship Az tigyfél dllampolgarsiga.
birth_settlement Az tigyfél sziilgvarosa.
start_age_months Az tigyfél életkora az tigylet induldsakor (hénapok szdma).
marital_status Az tigyfél csalddi llapota.
education_level Az tigyfél iskolai végzettsége.
home_settlement Az tigyfél lakdhelyének telepiilésneve.
landline_phone_flag Dummy viltoz6, amely jelzi, hogy rendelkezik-e az iigyfél vezetékes telefonnal.
mobile_phone_flag Dummy viltozd, amely jelzi, hogy rendelkezik-e az iigyfél mobiltelefonnal.
start_address_months Az tigyfél adott dllandé lakhelyen lakdsdnak idStartama az tigylet induldsakor (hénapok szdma).
empl_industry Az tigyfél munkdltatéjanak dgazata.
empl_type Az tigyfél munkaviszonydnak tipusa.




1. tablazat (folytatas): Igényléskori (az iigylet induldsanak idépontjaban ismert) alapadatok

ADATMEZO TARTALMA

ADATMEZO NEVE

empl_position
empl_term
start_work_months
applicant_net_income
total_household_income
earners_number
dependents_number
existing_ca_flag
existing_card_flag
existing_ovd_flag
existing_loan_flag
interest

apr

Az tigyfél munkahelyi beosztdsa.

Az tigyfél munkaszerz6désének tipusa.

Az tigyfél adott munkahelyen dolgozdsanak iddtartama az iigylet induldsakor (hénapok szdma).
Az tigyfél havi nettd jovedelme.

Az tigyfé] haztartasdanak havi sszes jovedelme.

Az tigyfé] haztartasdban €10 keresok szdma.

Az tigyfél haztartdsdban €10 eltartottak szama.

Dummy viltoz6, amely jelzi, hogy rendelkezik-e az iigyfél folyészamlaval.
Dummy viltoz6, amely jelzi, hogy rendelkezik-e az iigyfél hitelkartydval.
Dummy viltoz6, amely jelzi, hogy rendelkezik-e az iigyfél folyészamlahitellel.
Dummy viltoz6, amely jelzi, hogy rendelkezik-e az iigyfél masik hitellel.

Az tigylet eredeti hitelkamatldba.

Az tigylet induldskori teljes hiteldijmutatdja.

(Sajat készitésii tablazat)

Tekintettel arra, hogy a teljes hiteld{jmutat6 (THM) nem minden iigylet esetében allt rendelkezésre, imputacié valt
sziikségessé. Ennek keretében meghatdroztam minden hénapra devizanemenként és hitelcél szerinti terméktipusonként

az atlagos THM-eket, majd ezekkel pétoltam a hidnyz6 értékeket.

(b) Viselkedési adatok

Mig az igénylési adatok az egyes iigyletek, illetve iigyfelek sajatossagairdl egy statikus képet nydjtanak, addig a
viselkedési adatok a hitelek teljes futamidejére vonatkozdan id6rdl idére mutatjdk az tigyletek egyes jellemzoinek
alakuldsat.

A rendelkezésemre 4ll6 banki adatbdzis az tigyletek viselkedési adatait iigyletszinten minden egyes hénap utolsé
munkanapjdra vonatkozdan tartalmazta. Tekintettel arra, hogy kutatisom sordn a lakossagi jelzdloghitelekre
fokuszaltam, az tigyféltipus és a termékcsoport alapjan megsziirtem az adatokat. Abbdl a célbdl, hogy lehetévé valjon a
Iényegességi kiiszob véltoztatdsabol eredd hatdsok vizsgdlata (IV. hipotézis), dummy valtozdkat definidltam annak
jelzésére, hogy az adott iigylet a kiilonféle 1ényegességi kiiszobok alkalmazdsa esetén nemteljesitonek mindsiilt-e az
adott hénapban. Ezen tilmenden a nemteljesités okdnak jelzésére is létrehoztam indikdtorkédokat ugyancsak minden

egyes vizsgilt 1ényegességi kiiszobre vonatkozéan. Mindezek alapjdn az aldbbi Osszetételll adattablat dllitottam Ossze:

2. tablazat: Az iigyletek viselkedési alapadatai

ADATMEZO TARTALMA

ADATMEZO NEVE

deal_id Ugyletazonosito.
basic_number Ugyfélazonositd.
product Terméktipus.
product_description Termékaltipus.

application_type Az igénylés tipusa szerinti kategoria.

exposure_lcy Az adott hovégi aktudlis kitettség (HUF-ban).

exposure_ccy Az adott hovégi aktudlis kitettség (az iigylet eredeti devizanemében).

principal_lcy Az adott hovégi aktudlis t6kedsszeg (HUF-ban).

principal_ccy Az adott hovégi aktudlis t6kedsszeg (az tigylet eredeti devizanemében).

start_principal_lcy A folydésitott hitelosszeg (HUF-ban).

start_principal_ccy A folydsitott hitelosszeg (az iigylet eredeti devizanemében).

dpd Az adott h6végi késedelmes napok szdma.

past_due_amount_lcy

Az adott h6végi késedelmes 6sszeg (HUF-ban).

past_due_amount_ccy

Az adott hvégi késedelmes Osszeg (az ligylet eredeti devizanemében).

defaulted_minwage

Dummy viltoz6, amely jelzi, hogy az adott hénapban nemteljesitd sttuszi-e az iigylet a legkisebb havi minimalbér
alapjan meghatarozott 1ényegességi kiiszob szerint.

default_reason_minwage

A nemteljesités okat jelz6 indikatorvaltozé a legkisebb havi minimalbér alapjan meghatarozott 1ényegességi kiiszob
szerint.

defaulted_huf50000

Dummy viltoz6, amely jelzi, hogy az adott hénapban nemteljesitd statuszi-e az iigylet az 50000 HUF-os 1ényegességi
kiiszob szerint.

default_reason_huf50000

A nemteljesités okdt jelz6 indikatorvaltozé az 50000 HUF-os 1ényegességi kiiszob szerint.

defaulted_huf20000

Dummy véltoz6, amely jelzi, hogy az adott hénapban nemteljesito statuszi-e az tigylet a 20000 HUF-os 1ényegességi
kiiszob szerint.

default_reason_huf20000

A nemteljesités okdt jelz6 indikatorvaltozé a 20000 HUF-os 1ényegességi kiiszob szerint.

defaulted_huf2000

Dummy viltoz6, amely jelzi, hogy az adott hénapban nemteljesit statuszi-e az iigylet a 2000 HUF-os 1ényegességi
kiiszob szerint.




2. tablazat (folytatas): Az iigyletek viselkedési alapadatai

ADATMEZO NEVE ADATMEZO TARTALMA
default_reason_huf2000 A nemteljesités okdt jelz6 indikdtorvaltozé a 2000 HUF-os 1ényegességi kiiszob szerint.
defaulted_huf0 Dummy viltoz6, amely jelzi, hogy az adott hénapban nemteljesitd statuszi-e az iigylet a 0 HUF-os 1ényegességi kiiszob
szerint.
default_reason_hufQ A nemteljesités okat jelz6 indikdtorvaltozé a 0 HUF-os lényegességi kiiszob szerint.
write_off_lcy Az adott hénapban leirt veszteség.
ccy Az iigylet eredeti devizaneme.
start_date Az uigylet induldsi ddtuma.
maturity_date Az uigylet szerz6dés szerinti lejdrati datuma.

(Sajat készitésii tablazat)

A termékaltipusok (product_description) kialakitdsa sordn torekedtem a viszonylag homogén csoportok l1étrehozasara,
mert feltételeztem, hogy ezek LGD-értékei kozott szignifikans eltérések tapasztalhatok. Az elhatdrolds azt a célt
szolgdlta, hogy az atstrukturaldssal érintett, illetve az életbiztositdssal fedezett hiteleket ki tudjam szlirni az elemzésbdl.
Nem csak azokat az ligyleteket tekintettem dtstrukturdldssal érintettnek, amelyeket az tigyfelek mar meglévd hiteleik
atstrukturdldsa céljabdl igényeltek (utddiigyletek), hanem azokat is, amelyek elddiigyletként szolgéltak. Erre azért volt
sziikség, mert ezen hitelek esetében nem lehetett volna ugyanazt a default definiciét alkalmazni, ezért lehetetlenné valt
volna a default definicié valtoztatdsdbol eredd hatdsok tesztelése (IV. hipotézis). Az érintett tigyletek egymdashoz
kapcsoldsét technikailag az tigytélazonosité (basic_number) rendelkezésre alldsa tette lehetévé szamomra.

Az igénylés tipusa szerinti kategdridk (application_type) elhatdroldsit az indokolta, hogy a jovedelemvizsgélaton
alapul6 hitelek esetében a maximdlis LTV-ardny jelentésen magasabb, mint a tisztdn fedezet alapu finanszirozdsok
esetében, ezért a kockdzati szint tekintetében is jelentds eltéréseket valdsziniisitettem. Ennek a jellemzdnek az LGD-

értékekre gyakorolt hatdsét a II. hipotézisem keretében vizsgaltam.

(c) Fedezetekre vonatkozé adatok

Az tigyletek mogott all6 minden egyes fedezetre vonatkozdan ugyancsak havi szintli adatok alltak rendelkezésemre.
Annak érdekében, hogy az altalam vizsgalt hiteliigyletek megtériilései Osszevethetok legyenek a magyar bankkozi
LGD-adatbazisban szerepld megtériilésekkel, a fedezetekre vonatkozé informdacidk alapjdn egy olyan adattablat
kiséreltem meg eldéllitani, amely a magyar bankkozi LGD-adatbdzissal ekvivalens tartalommal bir (3. tdbldzat). Egyes
adatmezOk (példdul az alapteriilet, a szobaszdm, az épités és a feldjitds éve) esetében olyan nagy volt az adathidny, hogy

imputicidval megbizhaté médon nem lehetett volna kezelni, ezért ezeket a valtozokat végiil kihagytam az elemzésbol.

3. tablazat: A fedezetekre vonatkozo6 alapadatok

ADATMEZO NEVE ADATMEZO TARTALMA
collateral_id Fedezetazonosito.
deal_id Ugyletazonosito.
appraisaldate Az eredeti (a hitel folyésitdsat megel6z06) értékbecslés datuma.
revaluedate Az adott hénapban aktudlis legut6bbi atértékelés datuma.
priorcharge_amount A fedezeten 1év0 eldzetes terhelések 6sszege (HUF-ban).
start_collvalue A fedezet hitelbiztositéki értéke az tigylet induldsakor.
loancoll_value A fedezet hitelbiztositéki értéke az adott hénap végén.
start_marketvalue A fedezet piaci értéke az iigylet induldsakor.
marketvalue A fedezet piaci értéke az adott hénap végén.
zipcode A fedezetiil szolgdlé ingatlan irdnyitdszama.
settlement A fedezetiil szolgdlé ingatlan telepiilésének neve.
realestate_type A fedezetiil szolgdlé ingatlan tipusa.
material A fedezetiil szolgdlé ingatlan épitésmddja.

(Sajat készitésii tablazat)

Az ingatlan tipusa (realestate_type) és az épitésmoéd (material) szerinti kategorizdlds sordn mindvégig szem eldtt
tartottam azt a kovetelményt, hogy eredményeképpen ugyanolyan csoportositds jojjon létre, mint ami a magyar

bankkozi LGD-adatbizisban szerepel, hogy a megtériilések dsszevetése megvaldsithat6 legyen.



(d) Megtériilések és kézvetlen koltségek

A megtériilési 6sszegekbdl és a kozvetlen koltségekbdl ugyancsak Osszedllitottam egy adattéblat. Az tigyletazonositon,
a devizanemen és az iigylet eredeti devizanemében megadott dsszegeken tilmenden rendelkezésemre 4llt a megtériilés
befolydsdnak, illetve a koltség felmeriilésének a datuma is, és tekintettel arra, hogy a teljes LGD-becslési eljardas HUF-
Osszegeken alapul, a megtériiléseket és a koltségeket a felmeriilésiik iddpontjaban érvényes arfolyamon atvaltottam az

tigylet eredeti devizanemér6l HUF-ra. Az alabbi tablazat az igy Osszedllitott adattabla tartalmat mutatja.

4. tablazat: Megtériilések és kozvetlen koltségek

ADATMEZO TARTALMA

ADATMEZO NEVE
deal_id

Ugyletazonosito.

Az tigylet eredeti devizaneme.

A megtériilés, illetve a kozvetlen koltség elszamoldsanak értéknapja.

A tékemegtériilés 6sszege (HUF-ban).

A kamatmegtériilés osszege (HUF-ban).

A dijmegtériilés sszege, illetve a felmeriild kozvetlen koltség (HUF-ban).

A tékemegtériilés Gsszege (az iigylet eredeti devizanemében).

A kamatmegtériilés Osszege (az tigylet eredeti devizanemében).

A dijmegtériilés 6sszege, illetve a felmeriil6 kozvetlen koltség (az iigylet eredeti devizanemében).

ccy
repayment_date
principal_lcy
interest_lcy
charge_lcy
principal_ccy
interest_ccy
charge_ccy

(Sajat készitésii tablazat)

(e) Makrogazdasagi adatok

Az 4ltaldnos makrogazdasdgi helyzet LGD-re gyakorolt hatdsainak vizsgdlata érdekében Osszegyijtottem néhdny
indikétort, amelyeket mint potencidlis LGD-befolyasol6 tényezdket figyelembe vettem az empirikus kutatdsaim soran.
Az adatok tobbségének forrdsaként a Kozponti Statisztikai Hivatal (KSH) STADAT adatbdzisa szolgdlt, mig a

nemteljesitési valdszintiségek a banki belsd becslések eredményei.

5. tablazat: Makrogazdasagi alapadatok

ADATMEZO TARTALMA

ADATMEZO NEVE

month Az a hénap, amelyre a makrogazdasagi indikatorok vonatkoznak.
unempl_rate Negyedéves atlagos munkanélkiiliségi rata (STADAT 3.10.).
min_wage A hivatalos legkisebb havi minimédlbér (STADAT 2.1.40.).

avg_netincome

Atlagos havi nett6 jovedelem: 2007 decemberéig az éves atlagokbol 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 fogyaszt6i drindex: 2006 decemberéig az éves atlagokbdl szamitott 12 havi mozgdatlagok (STADAT 3.6.1.,2.1.41.),
2007 januarjatol pedig a KSH szerinti havi értékek (STADAT 3.6.1.).
cum_CPI Fogyaszt6i bazis arindex a STADAT 3.6.1. alapjan (bézis: 2001. janudr).

realwage_index

Eves redlkereseti index: az dtlagos havi nett6 jovedelem (avg_netincome) éves valtozdsabdl szamitott 12 havi mozgdatlag
és az éves fogyasztéi drindex (CPI) hdnyadosa.

cum_realwage_index

A havi redlkereset bdzisviszonyszdma a realwage_index alapjdn (bdzis: 2001. janudr).

cum_GDP_growth

A GDP-novekedés bazisviszonyszama: a negyedéves bontést szezonalisan kiigazitott GDP értékek novekedésébol
(STADAT 3.1.6.) mértani atlaggal kalkuldlt értékekbdl szamitott bazisviszonyszam (bazis: 2001. januar).

GDP_growth

Eves GDP-novekedési index: a cum_GDP_growth alapjan kalkuldlt éves GDP-novekedési indexekbdl szamitott 12 havi
mozgodatlag.

HomeEquity_PD

Szabad felhaszndldsu jelzdloghitelek adott havi atlagos PD-je.

HousingLoan_PD

Lakdshitelek adott havi dtlagos PD-je.

avg_PD

Jelzédloghitelek adott havi dtlagos PD-je.

(Sajat készitésti tablazat)

Az 5. tdbldzatban felsorolt adatokon tilmenden a jegybanki alapkamatokat is felhaszndltam az LGD-becslés sordn, de
tekintettel arra, hogy ezek esetenként hénap kozben is valtoztak, ezért kozvetleniil az egyes iigyletekhez rendeltem
hozza a devizanemiiknek megfeleld jegybanki alapkamatnak a nemteljesitési esemény iddpontjdban érvényes értékét,
valamint a 2011. jinius 30-4n érvényes alapkamatértékeket.

Elemzéseim sordn az eldzéekben ismertetett adatok felhaszndldsaval készitettem el a becsléseket, illetve épitettem

regresszids modelleket.
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2.3. Definiciok és feltételezések

A bemutatott adattdbldk még a normdl statuszd (nem default statuszu) iigyleteket is tartalmazzak, ezért a kovetkezo
lépésben meghatdroztam minden egyes iigylet valamennyi nemteljesitési eseményének datumat, és a viselkedési
adatokbdl (2. tablazat) 1étrehoztam egy olyan adattabldt, amely mdar csak a nemteljesitd iigyleteket foglalja magédban.
Fontosnak tartom megjegyezni, hogy amennyiben egy adott ligylet a nemteljesités utdn , kigy6gyult”, majd késébb djra
nemteljesitdvé vilt, akkor valamennyi default eseményt kiilon-kiilon kezeltem, tehdt az LGD-szdmitds szempontjabol
valamennyi nemteljesitési eseményt kiilon-kiilon esetnek tekintettem.

A nemteljesitd tigyletek kivdlogatdsihoz elsd 1épésben definidlnom kellett magét a default eseményt.

(a) A nemteljesitési (default) esemény

A ,nemteljesitési esemény” fogalmdnak meghatdrozdsdhoz a CRD és a hazai eldirdsok (Hkr. 68-69. §) szolgiltak
alapul. A nemteljesités definicidja szempontjabdl alapvetd fontossdgi a késedelmes napok (days past due — DPD)
szamanak kalkuldcidja. Ha egy tigyfél nem teljesiti valamely hitelének egy vagy tobb torlesztését, akkor az iigylet
,mulasztévd” vilik. A DPD szdmléldsa az elsé olyan napon indul, amikor egy torleszt6részlet lejar, tehdt a DPD a
legkordbbi, még ki nem fizetett késedelmes kotelezettség esedékessége ota eltelt napok szdmdt méri. Ha az tigyfél a
késobbiekben befizetést teljesit a szdmldjdra, akkor ez el8szor a legrégebbi hétralékot fedezi, tehdt elséként a legrégebbi
késedelmes kotelezettség keriil kiegyenlitésre, majd sorra egymds utdn a tobbi torlesztorészlet. Ha a késedelem teljes
egészében kifizetésre keriil, akkor az iigylet ismét normdl stdtuszba kertiil és a DPD 0-ra visszadll.
Annak érdekében, hogy a jelentéktelen 6sszegti, illetve a technikai okokbdl eredd késedelmek esetében az tigyletek ne
mindsiiljenek nemteljesitonek, sziikségessé valt a ,,1ényegességi kiiszob” fogalmdnak bevezetése. Az alapmodellben az
a legmagasabb késedelmes 0sszeg, amely még nem szamit mulasztidsnak (a lejart 6sszeg nem mindsiil 1ényegesnek) az
alabbi értékek minimuma:

= akésedelembe esés id6pontjdban érvényes legkisebb havi minimalbér,

= az ugyfél kotelezettségeinek 2%-a és

= egy havi torlesztdrészlet.
Ez azt jelenti, hogy a késedelmes napok (DPD) szamldldsa azon a napon indul, amikor a lejart kotelezettségek
meghaladjdk ezt a kalkuldlt 6sszeget. A nemteljesitd stdtuszba keriilés leggyakoribb oka az, hogy az iigylet DPD-je 90
folé emelkedik és ugyanakkor a teljes késedelmes kotelezettség meghaladja az eldirt 1ényegességi kiiszobot. Ha az
tigyfél ezt kovetden fizetést eszkozol, és igy a DPD 90 ald csokken, akkor ez az tigylet ,.kigydgyuldsat” eredményezi.
Ezen szabdly aldl az az eset képez kivételt, ha az tigylet Iényeges 0sszegli késedelme eléri a 181 napot, ilyenkor ugyanis
a teljes Kkitettség esedékessé vdlik, igy a késObbiekben az iigylet fiiggetleniil az aktudlis DPD-jétdél és késedelmes
kotelezettségétdl egészen a lezdrdsdig nemteljesitének mindsiil.
Két tovabbi lehetséges kivalté oka is 1étezik az iigyletek nemteljesitdvé mindsitésének: az iigyfél haldla, valamint a
csalds. Az tigyfél halédla az adott tigylet default statuszba keriilését eredményezi, de amennyiben az 6rokos dtvallalja a
hitelt, akkor az tigylet ismét normdl stituszba keriil. A csalds (példaul a fedezetértékelés manipuldcidja) ugyancsak
kivéltja a nemteljesitdvé mindsitést, ez a default stitusz azonban végleges, azonnal a teljes kitettség esedékessé valdsat
eredményezi.
Altalanossagban szélva tehat akkor mindsiil egy iigylet nemteljesitének az alapmodellben, ha az alabbi feltételek
valamelyike teljesiil:

= Az iigyfél mar tobb mint 90 napja késik az iigylet torlesztésével, és a késedelmes kotelezettség nagyobb a

késedelmessé vélds id6pontjdban érvényes legkisebb havi minimdlbérnél, vagy az ligyfél kotelezettségeinek

2%-4ndl, vagy egy havi torleszt6részletnél.
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= Az tigyfél barmikor 180 napndl hosszabb ideje késett az tigylet torlesztésével, és a késedelmes kotelezettség

meghaladta a késedelmessé vdlds idépontjdban érvényes legkisebb havi minimélbért, vagy az iigyfél

kotelezettségeinek 2%-at, vagy egy havi torlesztorészletet.

"o

= Val6sziniisithetd, 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 tigyfél minden mads

hitele is nemteljesitbnek mindsiil (cross-default), tehdat empirikus elemzésemben a ,default stitusz” fogalma

tigyfélszintii kategdériaként szerepel.

A IV. hipotézisem annak felmérésére irdnyult, hogy miként befolydsolja az LGD-értékeket a lényegességi kiiszob

véltoztatasa. Ennek érdekében négyféle alternativ 1ényegességi kiiszob (50000 HUF, 20000 HUF, 2000 HUF, 0 HUF)

alkalmazdsa mellett dontottem, de a default definicié egyéb paramétereit (DPD-szdmlalds, cross-default, egyéb

nemteljesitési okok figyelembevétele) — az 6sszehasonlithatésag érdekében — valtozatlanul hagytam, igy téve lehetévé a

Iényegességi kiiszob moédositdsabol eredd hatdsok elkiiloniilt tanulmanyozasat.

Tekintettel arra, hogy az LGD-szdmitds sordn a vetitési alapot a nemteljesitési esemény idopontjidban fenndll6 kitettség

jelenti, meghataroztam mind ezt az Osszeget, mind pedig a nemteljesitd stituszt kivalté default okokat (6. tablazat),

majd hozzdkapcsoltam az tigyletek viselkedési adataihoz.

6. tablazat: Nemteljesitéssel kapcsolatos adatok

ADATMEZO NEVE

ADATMEZO TARTALMA

default_date

Az tigylet nemteljesitési eseményének ddtuma.

default_month

Az tigylet nemteljesitési eseményének periddusa (év, hénap).

months_to_default

Az tigylet induldsdtdl a nemteljesitési eseményig tarté id6szak hossza (hénapok szama).

defaulted_exposure_Icy

Az tigyletnek a nemteljesitési esemény idopontjaban fenndll6 kitettsége (HUF-ban).

orig_default_reason_minwage

A nemteljesités okdt jelz6 indikatorvaltozé az adott hénapban érvényes legkisebb havi minimdalbér alapjan
meghatdrozott 1ényegességi kiiszob szerint a default esemény idépontjaban.

orig_default_reason_huf50000

A nemteljesités okdt jelz6 indikator az 50000 HUF-os 1ényegességi kiiszob szerint a default esemény
idépontjaban.

orig_default_reason_huf20000

A nemteljesités okdt jelz6 indikdtor a 20000 HUF-os 1ényegességi kiiszob szerint a default esemény idépontjaban.

orig_default_reason_huf2000

A nemteljesités okdt jelz6 indikdtor a 2000 HUF-os 1ényegességi kiiszob szerint a default esemény idépontjaban.

orig_default_reason_huf0

A nemteljesités okdt jelz6 indikdtor a 0 HUF-os 1ényegességi kiiszob szerint a default esemény idépontjaban.

defaulted_per_start_exposure

A nemteljesitéskori kitettség a folydsitott Gsszeg aranyaban.

reason_fraud

Dummy viltozd, amely jelzi, hogy csalds miatt minésiil-e az tigylet nemteljesitonek.

reason_death

Dummy viltozd, amely jelzi, hogy haldl miatt mindsiil-e az iigylet nemteljesitének.

reason_pastdue_minwage

Dummy véltozd, amely jelzi, hogy az érvényes legkisebb havi minimalbér alapjan meghatdrozott 1ényegességi
kiiszob szerint késedelem miatt mindsiil-e nemteljesitonek az tigylet.

reason_pastdue_huf50000

Dummy viltoz6, amely jelzi, hogy az 50000 HUF-os 1ényegességi kiiszob szerint késedelem miatt mindsiil-e
nemteljesitonek az tigylet.

reason_pastdue_huf20000

Dummy viltoz6, amely jelzi, hogy a 20000 HUF-os lényegességi kiiszob szerint késedelem miatt mindsiil-e
nemteljesitonek az tigylet.

reason_pastdue_huf2000

Dummy véltoz6, amely jelzi, hogy a 2000 HUF-os lényegességi kiiszob szerint késedelem miatt mindsiil-e
nemteljesitonek az tigylet.

reason_pastdue_huf0

Dummy viltoz6, amely jelzi, hogy a 0 HUF-os lényegességi kiiszob szerint késedelem miatt mindsiil-e
nemteljesitonek az tigylet.

default_age months

Az tigyfél életkora az ligylet nemteljesitésének iddpontjaban (hénapok szama).

default_address_months

Az tigyfél adott dlland6 lakhelyen lakdsanak id6tartama a nemteljesitési esemény idopontjaban (hénapok szama).

default_work_months

Az tigyfél adott munkahelyen dolgozdsanak id6tartama a nemteljesitési esemény iddpontjaban (hénapok szama).

default_fx_rate

Az tigylet devizanemének drfolyama a nemteljesités idopontjdban.

default_unempl_rate

Munkanélkiiliségi rita a nemteljesités idépontjdban.

default_min_wage

Legkisebb havi minimalbér a nemteljesités idépontjaban.

default_avg_netincome

Atlagos havi netté jovedelem a nemteljesités idépontjaban.

default_realwage_index

Eves redlkereseti index a nemteljesités idopontjdban.

default_CPI

Eves fogyaszt6i drindex a nemteljesités iddpontjaban.

default_ GDP_growth

Eves GDP-novekedési index a nemteljesités idopontjaban.

(Sajat készitésti tablazat)

(b) Az ligyletszintii netté megtériilések kalkulacidja

A megtériilések felmérése kiterjedt minden pénzbeli és nem pénzbeli tételre, tekintet nélkiil azok forrasdra (példdul az

tigyfelek befizetései, a fedezetek birtokba vétele vagy értékesitése). Az egyes megtériilésekre vonatkozdan sajnos csak a

befolyds datuma és az Osszeg dallt rendelkezésre az dltalam vizsgdlt adatbdzisban, emiatt a kiillonbozd tipusu

megtériilések eltérd kezelése nem volt lehetséges, de tekintettel arra, hogy a behajtdsi osztaly kiilon nyilvantartast vezet
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azon hitelek tigyletazonositéir6l, amelyek esetében a fedezetként szolgdlé ingatlan értékesitésre keriilt, lehetdové valt
szdmomra a magyar bankk6zi LGD-adatbdzisban szerepld megtériiléseknek az dltalam vizsgdlt lgyletek
megtériiléseivel vald dsszevetése.

A késedelmi dijakat és késedelmi kamatokat, akdr csak a belso (példaul telefonhivas, felszolité levél) és kiilsé behajtasi
koltségeket negativ pénzdramldsként kezeltem az LGD kalkuldcidja sordn. Tekintettel arra, hogy a koltségek egy része
nem volt kozvetleniil dsszefiiggésbe hozhaté az egyes ligyletekkel (kozvetett koltségek), és ebbdl kifolydlag nem 4llt
rendelkezésre a konkrét iigyletszintli koltségosszeg, minden egyes honapban az adott havi Osszes behajtdsi koltséget
egyenletesen osztottam rd az aktudlisan nemteljesito stituszu tigyletekre. E dontés hatterében az a megfontolas 4ll, hogy
az altalam vizsgalt portfélié csak lakossdgi jelzdloghiteleket tartalmazott, amelyek vonatkozdsaban a behajtdsi eljards
intenzitdsdt nem befolyasolta jelentésen sem a hitelosszeg, sem a nemteljesitési esemény id6pontjdban fenndlld
kitettség, sem mds hasonl6 tényezd, amely alapjdn az ardnyositds megvalosithat6 és logikailag indokolhato.

A kovetkezd 1épésben minden egyes iigylethez hozzarendeltem a rendelkezésre all6 tigyletszintli megtériiléseket és
kozvetlen koltségeket, valamint a kozvetett koltségekbdl szamitott havi 4taldnyokat, amelyeket gy kalkuldltam, hogy
az egyes hdénapokban felmeriilt Osszes kozvetett behajtdsi koltséget elosztottam az adott hénapban nemteljesitd

statuszban 1évo tigyletek szdmaval. Annak érdekében, hogy vizsgalni tudjam a kiilonb6z6 diszkontritdk alkalmazasanak

az LGD-értékekre gyakorolt hatdsat (IIL. hipotézis), négyféle diszkontrtat is hozzdrendeltem az iigyletekhez.

ADATMEZO NEVE ADATMEZO TARTALMA

recovery Az ligylet megtériiléseinek 0sszege adott hénap sordn (HUF-ban).

direct_cost Az tigylet behajtasaval kapcsolatban az adott honapban felmeriilt kozvetlen koltségek osszege (HUF-ban).
indirect_cost Az adott havi kozvetett behajtdsikoltség-dtalany (HUF-ban).

interest Az tigylet eredeti hitelkamatldba.

apr Az tigylet induldskori teljes hiteldijmutatéja.

def_rate A nemteljesitéskor érvényes jegybanki alapkamat az iigylet eredeti devizanemében.

curr_rate A 2011. junius 30-i jegybanki alapkamat az iigylet eredeti devizanemében.

(Sajat készitésti tablazat)
A megtériilések és a koltségek 0sszegyiijtését kovetden tligyletenként havi szinten kiszdmitottam a netté megtériiléseket,

majd ezeket a kovetkezd képlet alkalmazdsaval egyenként visszadiszkontdltam a nemteljesités id6pontjdra:

PV = Megtériilés, — Kozvetlen koltségek, — Kozvetett koltségek, (1)

! 1+ r)%z

ahol:  t: a nemteljesités 6ta eltelt id6 hossza (év),

r: diszkontréta.
Az alapmodell esetében diszkontritaként az egyes ligyletek szerzOdéskori hitelkamatldbdt alkalmaztam, mert ez
egyrészt visszatiikrozi az iigyletek induldsakori aktudlis kamatszintek eltéréseit, masrészt azok devizanemétdl fliggden
is eltér. Mindazonaltal a kiilonboz6 diszkontratdk alkalmazdsabol adédé LGD-eltérések tanulmdnyozdsa céljabol a nettd
megtériilések diszkontdlds nélkiili és az alternativ diszkontratdk alkalmazasabdl adédé jelenértékeit is kiszamitottam,

majd a diszkontélt havi netté megtériiléseket tigyletszinten Osszegeztem.

8. tablazat: A nominalis és a diszkontalt nett6 megtériilések

ADATMEZO NEVE ADATMEZO TARTALMA
disc_rec_null_lcy Az iigylet kumulalt (nem diszkontalt) megtériiléseinek osszege (HUF-ban).
disc_rec_interest_lcy Az iigylet kumulalt, indulaskori kamatldbbal diszkontdlt megtériiléseinek 6sszege (HUF-ban).
disc_rec_apr_lcy Az iigylet kumulalt, indulaskori teljes hiteldijmutatval diszkontalt megtériiléseinek 6sszege (HUF-ban).
disc_rec_def rate_lcy Az iigylet kumulalt, az tigylet devizanemének megfelel nemteljesitéskori jegybanki alapkamattal diszkontalt

megtériiléseinek osszege (HUF-ban).

disc_rec_curr_rate_Icy Az iigylet kumulalt, az tigylet devizanemének megfelel6 2011. jinius 30-i jegybanki alapkamattal diszkontalt
megtériiléseinek osszege (HUF-ban).

(Sajat készitésti tablazat)

13



A kovetkezo 1épésben a kumulalt diszkontdlt megtériilléseket a nemteljesitési esemény iddpontjdban fenndlld

73

kitettséggel elosztva szdmszer{isitettem a kumuldlt diszkontdlt megtériilési ratit minden egyes honapra vonatkozdéan:

o, =5 @
EAD
ahol:  CRM;: kumuldlt diszkontilt megtériilési rdta a nemteljesités utdn t hénappal,
PV;: diszkontalt netté megtériilés a nemteljesités utdni i-dik hdnapban,
EAD: a nemteljesités idépontjdban fennallé kitettség.
Ezen eljards eredményeképpen minden egyes ligyletre vonatkozdan rendelkezésemre &llt a kumuldlt diszkontalt

73

megtériilési ratdk havi sorozata,” amelyeknek az utolsé tagja alapjan valt szimszeriisithetévé az ligyletszintii LGD:

0. ha  1-CRM, <0 3
LGD=11-CRM, . ha 0<1-CRM, <1 (3)
1, ha  1-CRM, >1

ahol:  tyax: a figyelembe vett megtériilési idoszak teljes hossza.

Elemzéseim sordn a tyax az adott igylet nemteljesitésétdl a , kigydgyuldsdig”, illetve lezdruldsdig eltelt id6szak hossza.
A fenti képlet alapjdn nyilvanvald, hogy az iigyletszintli LGD-értékeket a szakirodalomban gyakran emlitett eljardsnak
megfeleléen 0%-ndl és 100%-nil csonkoltam, tehdt gy tekintettem, hogy a bank nem veszithet a nemteljesités
idépontjdban fenndllé kitettségnél nagyobb Osszeget (az LGD nem haladhatja meg a 100%-ot), illetve nem realizalhat a

nemteljesitéskori kitettségnél nagyobb Osszesitett megtériilést (az LGD nem lehet negativ).

(c) Az Gigyletek kategorizalasa (pooling) a lezaras tipusa alapjan

A kategorizalds célja rendszerint a portfélié kockdzati szempontb6l homogén csoportokra osztdsa a termék, az tigylet,
az ugyfél, illetve a mogottes fedezet jellemzdi alapjan, amely tényezdk vérhatéan jelentdsen befolydsoljak 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 alportféliok vonatkozdsdban vizsgaltam. A
csoportositds alapjaul mindhdrom esetben olyan jellemzdék szolgéltak, amelyek mar az iigylet induldsakor ismertek
voltak, igy az egyes iigyleteket egyértelmiien be lehetett sorolni a megfelelé csoportba.

Ezen alfejezetben a kategorizdldsnak egy madsfajta szemléletii alkalmazdsat mutatom be: empirikus kutatdsom soran az
tigyleteket a behajtasi folyamat lezaruldsdnak tipusa szerint szegmentdltam, és ennek érdekében meghatiroztam az

tigylet lezarasanak datumat €s néhany kapcsolédé adatot erre a ditumra vonatkozdan.

9. tablazat: Az iigylet lezarasaval kapcsolatos adatok

ADATMEZO NEVE

write_off_flag Dummy viltoz6, amely jelzi, hogy veszteségleirdssal zdrult-e az adott tigylet behajtdsa.

woe_month Az iigylet lezdrdsdnak periddusa (év, hénap).

woe_months_since_default Az tigylet induldsdtdl a lezardsdig tart6 idészak hossza (hénapok szama).

woe_exposure_lcy Az tigyletnek a nemteljesitési esemény idépontjdban fenndlld kitettsége (HUF-ban).

woe_defaulted_minwage Dummy viltoz6, amely jelzi, hogy a lezdras periédusaban nemteljesitd stituszi-e az tigylet az adott hénapban
érvényes legkisebb havi minimdlbér alapjan meghatdrozott 1ényegességi kiiszob szerint.

woe_defaulted_huf50000 Dummy viltoz6, amely jelzi, hogy a lezaras periédusdban nemteljesitd statuszi-e az iigylet az 50000 HUF-os
Iényegességi kiiszob szerint.

woe_defaulted_huf20000 Dummy viltoz6, amely jelzi, hogy a lezaras periédusdban nemteljesit stituszi-e az iigylet a 20000 HUF-os
Iényegességi kiiszob szerint.

woe_defaulted_huf2000 Dummy viltoz6, amely jelzi, hogy a lezdras periédusaban nemteljesitd stituszi-e az tigylet a 2000 HUF-os
Iényegességi kiiszob szerint.

woe_defaulted_hufO Dummy viltoz6, amely jelzi, hogy a lezédras periddusaban nemteljesitd statuszi-e az tigylet a 0 HUF-os lényegességi
kiiszob szerint.

fv_crm_lcy Az tigylet kumulalt nomindlis (nem diszkontdlt) megtériilési ratdja a megtériilési folyamat utolsé periédusira
vonatkozdan.

real_term Az iigylet tényleges futamideje (h6napok szdma).

(Sajat készitésti tblazat)

? A késobbiek sordn a ,,megtériilési rta” fogalma alatt mindvégig e sorozat utolsé tagjat értem.
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Mindezek alapjan az aldbbi kategéridkat (deal_status) alakitottam ki:
=, WorkoutEnd”: Azok az iigyletek, amelyek mar nincsenek default stituszban, mert a késedelmes Osszeget az
tigyfél megfizette, veszteségként leirasra keriilt a kitettség vagy értékesitésre keriilt a mogottes fedezetként
szolgdlo ingatlan.
=, NoFurtherRec”: Azok a tovdbbra is default statuszban 1évé iigyletek, amelyek nemteljesitové vildsa ota az
effektiv megtériilési idészakndl 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).
=, NotClosed”: Az el6z6 két kategdridba be nem sorolhaté tigyletek, amelyek esetében a behajtdsi eljards még
folyamatban van.
Az elemzéseim sordn a megtériilési idoszak effektiv hosszat 36 hdénapnak tekintettem, mert az adatbdzis adatait
elemezve a diszkontdlt kumulalt megtériilési ratdk alapjin azt tapasztaltam, hogy a negyedévek tilnyomé részét
tekintve a behajtdsi folyamat els6 36 hénapjat kovetéen méar nem adédtak szamottevo megtériilések.
Azok a lezdratlan tigyletek, amelyek esetében a behajtdsi idészak hossza (a default esemény 6ta eltelt idd) meghaladta a
36 hénapot, a ,,NoFurtherRec” kategéridba keriiltek besoroldsra, novelve az elemzésbe bevonhaté iigyletek szamat,
hiszen az alapmodell esetében kizardlag az els6 két csoportba (,, WorkoutEnd”, ,, NoFurtherRec”) tartozé iigyletek
alapjdn végeztem a kalkuldcidkat, a harmadik kategéridba sorolt ligyleteket figyelmen kiviil hagytam az LGD
szamszer(sitése sordn.
Természetesnek tekinthetd, hogy az utébbi kategdria részardnya id6ben erdsen emelkedik, hiszen minél késébb valt
nemteljesitd az adott iigylet, anndl kevesebb id6 allt rendelkezésre arra, hogy atkeriiljon valamelyik mdsik csoportba.
Ezen tigyletek egy jelentds része — a miiltbeli tapasztalatok szerint — a ,, WorkoutEnd” kategéridba keriil, mert az tigyfél
rendezi a tartozdsit vagy példaul értékesitésre keriilt a mogottes fedezetként szolgdld ingatlan. Ellenkezd esetben az
tigylet a nemteljesitéstdl szamitott legfeljebb 36 hénap milva a ,, NoFurtherRec” kategéridba sorolédik 4t, mert ekkor
ér véget az effektiv megtériilési idészak, igy ezt kovetden mar nem vdrhatok beldle jelentds megtériilések.
Osszefoglalva: elébb vagy utébb (legfeljebb a default eseménytdl szamitott 36 hénap milva) minden iigylet az elsé két
kategdria 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 vizsgaltam, hogy
feltarhatok-e olyan tényezdk, amelyek alapjdn eldrejelezhetd, hogy az egyes iigyletek végiil melyik kategéridba fognak
keriilni (V. hipotézis), hiszen amennyiben sikeriil ilyen faktorokat taldlni, akkor a jelenlegi ,, NotClosed” kategdridba

sorolt tigyletek is bevonhatokkd vélnak az LGD kalkuldcidjdba.

(d) A pool szintii LGD kalkulaciéja

Tekintettel arra, hogy a bazeli szabdlyozds értelmében az LGD portf6liészintli mérésére vonatkozéan hosszd tdvi
atlagot kell alkalmazni, az tigyleteket a nemteljesitési esemény bekovetkezésének idGpontja szerint ugynevezett
kohorszokba* csoportositottam. Honaponkénti felosztast alkalmaztam, tehat az azonos hénap soran nemteljesitové valt
tigyleteket soroltam be egy-egy kohorszba, majd az iigyletszintli LGD-értékeket tigyletkategoridnként (,, WorkoutEnd”,
,,NoFurtherRec”) kohorszszinten atlagoltam.

A leheté legpontosabb becslési eljards kialakitdsa érdekében a default események szdmit tekintettem stlyoknak a
hosszui tavu dtlag szamitdsa sordn, mert ez a modszer figyelembe veszi azt a tényt, hogy a nagyobb iigyletszimu
kohorszok LGD-értékeinek kalkuldcidja sordn tobb tigylet megtériilési és koltségadatai keriiltek felhaszndldsra, tehat

statisztikailag megalapozottabbak, igy ez a mdédszertan a modell nagyobb fokud megbizhatésdgéit eredményezi.

* Kohorsz: Olyan csoport, amelynek a tagjai ugyanabban az idéperiddusban éltek dt valamely jelentls eseményt, illetve egy vagy tébb szempontbdl
hasonld jellemzékkel 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 definici6 alapjin kohorsznak nevezem azoknak az
iigyleteknek a csoportjt, amelyek nemteljesitésének iddpontja azonos periédusba (hénapba) esik.
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A nemteljesitd tigyletek szamdval sulyozott hosszd tavi iigyletkategéria-szintii dtlagot az aldbbi képlettel

"o

szdmszer(sitettem az empirikus kutatds sordn:

M=

> [LGD, *N,] (4)
LGD,p 50 ==

kategoria M

ahol: LGD;: az i-dik kohorsz dtlagos LGD-értéke,
M: kohorszok szdma,
N;: nemteljesito tigyletek szdma az i-dik kohorszban.
Az LGD-kalkuldcié sordn az tigyletkategéridkat mindvégig elkiiloniilten kezeltem, igy lehetové valt az egyes kategdridk
LGD-értékeinek tanulmanyozdsa és Gsszevetése, mindazondltal az utolsé 1épésben a teljes vizsgalt portfélié aggregalt
LGD-értékének meghatdrozdsaként dtlagot szdmitottam a kategériaszintli LGD-értékekbdl. Szem eldtt tartva a
konzisztens eljrds igényét, a silyozds alapjaként ebben az esetben is az egyes kategéridkban szerepld ligyletek szdma
szolgalt:

LGD

WorkoutEnd # N, WorkoutEnd + LGD NoFurtherRec *N NoFurtherRec ( 5)

LGD =

NWnrkamEmi + NNaFurthfr Rec

(e) A befolyasol6 tényez6k vizsgalatahoz alkalmazott adatok

Empirikus kutatdsaim keretében azt is vizsgdlat ald vontam, hogy milyen jellemzdk befolydsoljdk szignifikdnsan az
LGD alakuldsét. Ezen elemzések megalapozdsa céljabol el6szor az iigyletek mogott 4116 fedezetekrdl rendelkezésre 4116
adatokbdl egy olyan tablat allitottam eld, amely iigyletenként és nemteljesitési eseményenként tartalmazza a kovetkezd

adatokat:

10. tablazat: A fedezetekre vonatkoz6 masodlagos adatok

ADATMEZO TARTALMA

ADATMEZO NEVE
deal_id

Ugyletazonosito.
Az iigylet induldsdnak peridédusa (év, hénap).
Az iigylet nemteljesitési eseményének periddusa (év, hénap).

start_month
default_month

start_value_month

Az iigylet induldsakor érvényes fedezetérték meghatdrozasanak periédusa (€v, honap).

default_value_month

Az iigylet nemteljesitésekor érvényes fedezetérték meghatarozasanak periédusa (év, hénap).

priorcharge_amount

A fedezeten 1év6 eldzetes terhelések 6sszege (HUF-ban).

priorcharge_rate

A fedezeten 1év6 eldzetes terhelések ardnya az iigylet induldsakori hitelbiztositéki értékhez képest.

A fedezet hitelbiztositéki értéke az tigylet induldsakor.

A fedezet hitelbiztositéki értéke az igylet nemteljesitésekor.
A fedezet piaci értéke az iigylet induldsakor.

A fedezet piaci értéke az iigylet nemteljesitésekor.

start_collvalue
default_collvalue
start_marketvalue
default_marketvalue

start LTV A hitelosszeg és a fedezet induldskori piaci értékének ardnya.

current LTV A nemteljesitéskor fenndlld kitettségnek és a fedezet nemteljesitéskori piaci értékének ardnya.
zipcode A fedezetiil szolgdlé ingatlan irdnyitdszama.

settlement A fedezetiil szolgdlé ingatlan telepiilésének neve.

region A fedezetiil szolgdlé ingatlan régidja.

county A fedezetiil szolgdlé ingatlan megyéje.

settlement_type
realestate_type
material

A fedezetiil szolgdld ingatlan telepiiléstipusa.
A fedezetiil szolgdlé ingatlan tipusa.
A fedezetiil szolgal6 ingatlan épitésmaddja.

(Sajat készitésii tablazat)

Ennek sordn az tigylet induldsakori és nemteljesitésekori fedezetértékek meghatdrozasi datumaként az eredeti
értékbecslés datuma (appraisaldate) és az tigylet induldsakori, illetve nemteljesitésekori aktudlis legutébbi atértékelés
idépontja (revaluedate) koziil a késobbit tekintettem. Ez aldl azok az esetek képeztek kivételt, amikor a
nemteljesitéskori értékek eltértek az iigylet induldsakori értékektdl, ilyenkor ugyanis a nemteljesitési esemény datumat

tekintettem a nemteljesitéskori értékek meghatarozasi dditumanak.
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Azokban az esetekben, amikor nem 4llt rendelkezésre az eredeti értékbecslés datuma, akkor az tigyletindulds datumaval
imputdltam, a nemteljesitéskori értékek hidnya esetén azokat az tgylet induldsakori értékekkel potoltam
(start_collvalue, start_marketvalue).

Tekintettel arra, hogy ugyanazon tigylet mogott egynél tobb ingatlan is dllhat fedezetként, illetve ugyanaz az ingatlan
tobb iigylet fedezeteként is szolgdlhat, meg kellett valésitanom a fedezetek hitelbiztositéki €s piaci értékeinek
allokdldsat. Ennek érdekében ligyletszinten Osszegeztem a fedezetértékeket, és minden esetben a legnagyobb értékii
ingatlan jellemzdit kapcsoltam hozzd az egyes iigyletekhez. Amennyiben ugyanaz a fedezet tobb iigylethez tartozott,
akkor az értékeket a nemteljesitéskori kitettség ardnydban megosztva rendeltem hozza az egyes iigyletekhez. Ezt
kovetden az adattabldban tigyletenként mér csak egy-egy rekord szerepelt, amelyekhez mar hozza tudtam kapcsolni az
ingatlan fekvése szerinti régiot, megyét €s telepiiléstipust, és igy alltak el6 végiil a 10. tdblazatban bemutatott adatok.

Az imént bemutatott adatstruktirdk lehet6vé tették, hogy a fedezetekre vonatkozé mdsodlagos adatokat hozzarendeljem
az iigyfelekre, illetve iigyletekre vonatkoz6 adatokhoz, és kialakitsam azt az adattablat, amely az LGD befolyasold
tényezdinek elemzését megalapozza. Az aldbbi tdbldzatban ismertetem azokat az adatmezoket, amelyekkel ebben az

utolsé 1épésben kiegészitettem a regresszidéépités alapjaul szolgdld végso adattablat.

11. tablazat: Makrogazdasagi masodlagos adatok

ADATMEZO TARTALMA

ADATMEZO NEVE

start_fx_rate

Az tigylet devizanemének drfolyama az induldskor.

start_unempl_rate

Munkanélkiiliségi rita az tigylet induldsakor.

start_min_wage

Legkisebb havi minimalbér az iigylet induldsakor.

start_avg_netincome

Atlagos havi netté jovedelem az tigylet induldsakor.

start_realwage_index

Eves redlkereseti index az tigylet induldsakor.

start CPI

Eves fogyasztdi drindex az iigylet induldsakor.

start GDP_growth

Eves GDP-novekedési index az tigylet induldsakor.

fx_index_ds

A nemteljesitéskori és az induldsakori devizaarfolyam indexe (ardny).

collvalue_index_ds

A fedezet nemteljesitéskori és induldskori hitelbiztositéki értékének idexe (arany).

marketvalue_index_ds

A fedezet nemteljesitéskori és induldskori piaci értékének indexe (ardny).

unempl_rate_index_ds

A nemteljesitéskori és az indulaskori munkanélkiiliségi rata indexe (ardny).

min_wage_index_ds

A nemteljesitéskori és az induldskori legkisebb havi minimalbér indexe (arany).

avg_netincome_index_ds

A nemteljesitéskori és az induldskori atlagos havi netté jovedelem indexe (arany).

cum_realwage_index_ds

A nemteljesitéskori és az induldskori redlkeresetek aranya.

cum_CPI_ds
GDP_growth_index_ds

A nemteljesitéskori és az induldskori fogyasztéi drak indexe (a kumulalt fogyasztéi drindexek hanyadosa).
A nemteljesitéskori és az induldskori GDP indexe (a kumuldlt GDP-novekedési indexek hdnyadosa).

(Sajat készitésii tablazat)

A vizsgalt portfélié sajitossdgai, a felhaszndlt adatok, valamint az alapmodellben alkalmazott definicidk és
feltételezések attekintése utdn a kovetkezokben ratérek a konkrét vizsgilatok ismertetésére.

24. Statisztikai vizsgalatok

I. és II. hipotézisem keretében azt kutattam, hogy az dltalam vizsgdlt adatbdzisban szerepld iligyletekbdl kialakitott
kategéridk LGD-értékei szignifikdnsan kiilonboznek-e egymdstol a hitelcél, illetve az igénylés tipusa alapjan. Elsd
lépésben az eloszlasokat a leird statisztikdk (kozépértékek, szorddasi, csicsossdgi €s ferdeségi mutatdk) alapjan,
valamint  oszlopdiagrammal dbrdzolva  grafikusan  Osszehasonlitottam, majd a kovetkez6 1épésben
homogenitdsvizsgélatot végeztem az LGD-eloszldsok egyezdségére vonatkozdan.

A homogenitasvizsgalat nullhipotézise azt fogalmazza meg, hogy valamely valtozé eloszldsa a két sokasdgon (Y-
sokasdg, X-sokasdg) beliil azonos, alternativ hipotézise pedig azt allitja, hogy a két eloszlas eltér egymdstdl. A
prébafiiggvény specidlis jellegébdl adéddan ez a teszt kizarélag jobboldali kritikus tartomdnnyal hajthaté végre.

A nagymintds homogenitasvizsgdlat elvégzéséhez mindkét mintdt valamely véltozé alapjan azonos osztdlyokra kell

bontani a kovetkez0 tablazatban lathaté mdédon:
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12. tablazat: A hipotézisvizsgalat munkatablaja

OSZTALY GYAKORISAGOK AZ Y-SOKASAGBOL VETT GYAKORISAGOK AZ X-SOKASAGBOL OSSZESEN
MINTABAN VETT MINTABAN
C, Ny nxi Ny +Nx
C, Ny nx> Ny>+Nxo
C; Ny; nxi Ny +0xi
Cy Nyk Nxk Nyg +Nxk
b3 ny nx Ny +Nx

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

Disszertdciom keretében a homogenitdsvizsgalat céljara 16 LGD-sdvot (osztdlyt) alakitottam ki, de ezeket nem egyenld
szélességiire szabtam, hanem a 0%-hoz és a 100%-hoz kozeli szakaszon sziik, a kozéps6é szakaszon pedig szélesebb
intervallumokat tekintettem egy-egy LGD-sdvnak, s6t a 0%-os és a 100%-0s LGD-értékeknek kiilon osztdlyt képeztem,
figyelembe véve a sz€lsOséges értékek nagy szamat.
Ha az adott viltoz6 eloszldsa a két sokasdgban azonos (H, igaz), és mindkét minta elegendéen nagy, akkor a y’
prébafiiggvény j6 kozelitéssel v =k —1 szabadsdgfokii y’-eloszlast kovet:

2 _ S 1 Ny; Ny ’ (6)

r= nYnxiZ::, Ny +0y (nY_an

A nullhipotézis csak az eloszldsok egyezdségét dllitja, az eloszldsok tipusarol, egyes jellemzdirdl azonban semmit sem
mond, ezért bizonyos szempontbél a kétmintds probik kiegészitéseként alkalmazhaté. Eppen ezért empirikus
elemzéseim sordn én is parhuzamosan alkalmaztam a vdrhaté értékek egyezdségére vonatkozd teszteket és a
homogenitasvizsgalatot.
Annak ellenére, hogy az eloszldsok jelentdsen eltértek a normdlis eloszldstdl, a meglehetdsen nagy elemszdmra valé
tekintettel aszimptotikus z-probdkat végeztem az dtlagos LGD-értékek egyezdségének ellendrzésére. Itt és a tovabbi
hipotézisek statisztikai tesztjeinek (aszimptotikus z-probak, ¢- €s F-probak, homogenitasvizsgdlatok) végrehajtdsa sordn
egyardnt 5%-os szignifikancia szintet, valamint p-érték megkozelitést alkalmaztam.
III. hipotézisem annak felmérésére irdnyult, hogy az egyes alternativ diszkontratdk milyen mértékben téritik el az LGD-
értékeket az alapmodellbeliektdl, tehdt a négy kiilonbozé alternativ diszkontritdval kalkuldlt LGD-értékeket minden
esetben az alapmodellbeliekkel vetettem Ossze. A leiré statisztikdk €s az eloszlasok grafikus képének tanulmanyozasat
kovetden az eloszldsok egyezOségére vonatkozdan paronként homogenitdsvizsgdlatot végeztem az eldzdleg kialakitott
16 LGD-sdv alkalmazdsdval, valamint a meglehetésen nagy elemszamra vald tekintettel paros mintds #-probakkal
vizsgaltam a kiilonb6z6 diszkontratdkkal kalkuldlt LGD-értékek egyenléségét.
IV. hipotézisem keretében az alapmodellben szerepld lényegességi kiiszob mellett négy alternativ hatdrérték
alkalmazdsanak az LGD-kalkuldci6 eredményére gyakorolt hatdsit ellendriztem. Elkiilonitettem a ,technikai
defaultokat”, tehat azokat az eseteket, amelyek az alapmodellbeli definicié szerint nem mindsiiltek nemteljesitésnek, a O
HUF-os lényegességi kiiszob szerint azonban igen. A vizsgédlatok sordn ennek a részportfélionak az LGD-értékeit
vetettem Ossze az alapmodellbeli LGD-értékekkel, ugyanazokat a mddszertanokat alkalmazva, mint az 1. és a IL

hipotézis tesztelése sordn.

V. hipotézisem tdrgya az ligyletek lezdruldsdnak tipusa szerinti kategéridk jellemzdinek felkutatdsa volt, elSzetes
varakozdsaim szerint ugyanis a kiillonbozd lezdruldsi tipusd kategoridkat alkoté esetek olyannyira kiillonbozd
jellemzdkkel birnak, hogy statisztikai modszerek segitségével jol klasszifikdlhatok.

A logisztikus regressziés modell semmiféle feltételezéssel nem €l a magyarazé véltozok eloszldsdra vonatkozoéan, ezért
kiilonosen alkalmas a diszkrét eloszldsu eredményvaltozok klasszifikdlasara, hiszen ebben az esetben a diszkriminancia-

analizis — a magyarazé valtozok tobbvaltozds normalitdsanak nemteljesiilése miatt — nem alkalmazhat6.
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A dichotém logisztikus regresszids modell a f paraméterek alapjan a megfigyelések kategorizdldsat ugy valdsitja meg,
hogy meghatdrozza az adott esemény bekovetkezésének kritikus értékét (cut-off), és amely megfigyelések esetében a
feltételes valdszinliség meghaladja ezt az értéket, azokat az adott kategdridba sorolja, a tobbi megfigyelést pedig a
komplementerbe (Hajdu [2004]).
Az egyes modelltipusok abban kiilonboznek egymadst6l, hogy milyen tipusu transzformdciét alkalmaznak, milyen
feltevéssel élnek az u hibatényezd eloszldsdra vonatkozdan. A legismertebb tipusok a probit és a logit modellek: a
probit modell esetében a becsiilt valdsziniiséget a standard normadlis eloszlds irja le, a logit modell pedig a logisztikus
eloszlasfiiggvényt alkalmazza a becsiilt valdszintiség leirdsara (Maddala [2004]; Ramanathan [2003]; Greene [2003]).
Abbdl az elvbdl kiindulva, hogy valamely magyardzé valtoz6 és az eredményvaltozé kozott akkor dll fenn szignifikdns
kapcsolat, ha a parcidlis regresszids egyiitthaté adott megbizhat6sagi szinten nem 0, a klasszikus linedris regressziéhoz
hasonléan alapvetden kétféle médszerrel torténhet a paraméterek szignifikancidjdnak tesztelése (Hajdu [2004]):

= Egy- és kétoldali tesztelésre is alkalmas a z-statisztika, amely a Hy: §;=0 nullhipotézis fennélldsa esetén nagy

mintakndl aszimptotikusan standard normadlis eloszldsu.
= A kéroldali H;: p<>0 alternativ hipotézissel szembeni teszt a Wald-statisztikdval is elvégezhetd, amely
ugyancsak nagy mintdk esetén megkozelitdleg df=1 szabadsagfoku xz -eloszlast kovet (Wooldridge [2009]).

A logisztikus modell tulajdonképpen egy specidlis esete a Nelder és Wedderburn [1972] 4ltal kidolgozott dltalanositott
linedris modellnek (GLIM: Generalized Linear Interactive Modelling), amely lehetdséget nyujt kevert mérési skaldju
magyardzé valtozok linedris modellezésére.
Empirikus kutatdsom sordn a logisztikus regressziét SAS Enterprise Miner™ 5.2 segitségével épitettem stepwise
modellszelekcids eljardst alkalmazva. Szdmos modelltipust és transzformdcids eljardst tesztelve a regresszidok
teljesitményét illeszkedési mutatészdmok alapjdn vetettem Ossze, és azokat mérlegelve dontdttem a logit linket
alkalmazé transzformécié nélkiili modell mellett. Ezt kdvetden a modell véltozoéira vonatkoz6 Maximum Likelihood
becslés eredményeit interpretdlhatdsag szempontjabdl is elemeztem.
VL. hipotézisem vizsgdlata sordn célom azoknak a tényezéknek a feltérképezése volt, amelyek statisztikailag
megalapozottan képesek elérejelezni a fedezet-, illetve kovetelésértékesitésbdl szdrmazd megtériiléshez sziikséges
idészak hosszat, illetve magit a megtériilési ratat. Hipotézisem igazoldsa céljabdl kiilon-kiilon linedris regresszidt
épitettem a magyar bankkozi LGD-adatbdzis alapjdn a megtériilési id6szak varhat6é hosszdra, valamint az értékesitésbol
szdrmaz6 megtériilési ratara vonatkozoan.
Ezt kovetden VII. hipotézisem keretében azt vizsgdltam, hogy szdmottevéen eltérnek-e egymdstdl a kiilonbozd
lezarulasi tipusu tigyletek LGD-értékeinek befolydsol6 tényezdi. Ebben az esetben az tigyletek lezaruldsi tipusa szerinti
kategéridkra is kiilon-kiilon készitettem linedris regresszidkat, és ezek alapjan kutattam a szignifikdnsnak bizonyult
faktorokat.
A VL és VIIL hipotézisem vizsgilatanak alapjdul szolgdlé modelleket SAS Enterprise Miner™ 5.2 alkalmazdsaval
stepwise eljardssal épitettem, majd azon modellek esetében, amelyeknek a korrigdlt determindcids egyiitthatéi
meglehetdsen alacsonyak voltak, szakértéi alapon médositdsokat hajtottam végre a magyardzé erd javitdsa érdekében.
A modellszelekcié sordn a korrigdlt determindcids egyiitthatékat, valamint a globdlis Wald-préba eredményeit

mérlegeltem, az egyes valtozok relevancidjat pedig ¢-prébaval ellendriztem.
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3. Az értekezés eredményei

Jelen értekezés keretében a lakosségi jelzdloghitelek LGD-paraméterének specialitdsait vizsgdltam, valamint egy olyan
kalkuldciés modell kialakitdsa érdekében tettem lépéseket, amellyel egzaktabb, pontosabb LGD-becslés vilik lehetové.

A kovetkezdkben 6sszefoglalom kutatdsom legfontosabb eredményeit.

3.1. I. hipotézis: A lakdscélu hitelek LGD-értékei alacsonyabbak a szabad felhasznaldsu
jelzaloghitelek LGD-értékeinél.

I. hipotézisem targydt a hitelcél és az LGD kozotti kapcsolat képezte. Eldzetes vdrakozdsaim szerint azon iigyletek
esetében, amelyeknél a hitelcél a fedezetként szolgdlé lakdingatlan épitése, illetve vdsdrldsa, a szabad felhasznaldsd
jelzaloghitelekkel Osszevetve nagyobb megtériilésekre lehet szamitani. Ennek hatterében a kordbbi empirikus
eredményeken (példaul Grippa et al. [2005]) til az a vélekedés dll, hogy az iigyfelek kevésbé merik felvéllalni az
otthonuk elvesztésének kockazatit abban az esetben, ha éppen annak megszerzése érdekében dontottek a hitel felvétele
mellett.

Az elvégzett vizsgilatok alapjdn 1. hipotézisem nem bizonyult igaznak, a lakdscéli hitelek LGD-értékei egyetlen
szokdsos szignifikancia szinten sem mutatkoztak alacsonyabbnak a szabad felhasznildsi jelzdloghitelek LGD-
értékeinél, a tesztek eredményei éppen ennek ellenkezdjét mutatjdk. Az elemzések arra is rdvildgitottak, hogy a
lakdscélu hiteleken beliil kialakitott két csoport (lakadsépités és lakasvasdrlas) LGD-eloszldasa sokkal kevésbé tér el
egymdstol, mint a lakdscéld és a szabad felhaszndldsu jelzdloghitelek LGD-eloszldsa, ezért a kategorizdlds sordn csak e
két utébbi csoport elkiiloniilt kezelésének van relevancidja, a részletesebb bontds alkalmazdsdnak nincs jelentds

hozzaadott értéke.

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

A 1II. hipotézisem keretében azt kutattam, hogy a tisztdn fedezet alapd, jovedelemvizsgdlat nélkiil nyujtott
jelzaloghitelek és a jovedelemvizsgélaton alapul6 jelzdloghitelek LGD-értékei szignifikdnsan kiilonboznek-e egymadstol.
Feltételezésem szerint az eldbbi csoportba tartozé tigyletekbdl csak alacsonyabb megtériilésekre lehet szamitani az
esetleges default eseményt kovetden, hiszen azon iigyfeleknek, akik ilyen hitelt vesznek igénybe, feltehetden
alacsonyabb, illetve kevésbé biztos a jovedelme Osszevetve azokkal, akik a hiteligényléskor a bank szdmdra készek
rendelkezésre bocsatani a jovedelemigazoldsukat.

Az elvégzett vizsgilatok egyontetlien igazolni l4tszanak a II. hipotézisemet, hiszen azt mutatjak, hogy a tisztdn fedezet
alapu, jovedelemvizsgdlat nélkiil nyujtott jelzdloghitelek és a jovedelemvizsgdlaton alapuld tigyletek LGD-értékei
jelentésen eltérnek egymadstol, az eloszlasok grafikus dbrdzoldsa és a leird statisztikdk pedig egyértelmien azt jelzik,
hogy a vizsgélt portféliéban az utébbi kategdria LGD-értékei alacsonyabbak.

Tekintettel arra, hogy a jovedelemvizsgédlaton alapul6 tigyletek LGD-értékei szignifikdnsan alacsonyabbnak bizonyultak
a tisztdn fedezet alapu, jovedelemvizsgalat nélkiil nydjtott jelzdloghitelek LGD-értékeinél, amennyiben a lakdscéld
hitelek kozott az utdbbi kategoridba tartozé iigyletek domindlnak, akkor ez valamelyest indokolhatja, hogy miért nem
mindsiilt helytallénak az I. hipotézisben megfogalmazott allitds. Mivel azonban a lakdscéli hitelek atlagos LGD-értékei
a szabad felhasznaldsu jelzdloghitelekével Osszevetve az igénylés tipusa alapjan kialakitott mindkét iigyletkategdria
esetében magasabbak, ez sem ad magyardzatot arra, hogy miért nem 4&llta meg a helyét az 1. hipotézisben
megfogalmazott 4llitds. S6t, az a tény, hogy a vizsgalt portféliéban a szabad felhaszndldsu hitelek csoportjdban a tisztdn

fedezet alapu, jovedelemvizsgdlat nélkiil nyujtott jelzdloghitelek nagyobb részaranyt képviselnek, mint a lakdscéld
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hitelek kategdridjdban, intuitive éppen azt indokolnd, hogy a szabad felhaszndldsu hiteleket jellemezzék magasabb

LGD-értékek.

3.3. lll. hipotézis: Az alkalmazott diszkontrata tipusa jelent6sen befolyasolja a kalkulalt LGD-
értékeket.

Az alapmodell esetében diszkontrataként az egyes iigyletek szerzddéskori hitelkamatldbat hasznaltam, és III.
hipotézisem vizsgélata keretében az aldbbi négyféle alternativ diszkontrita alkalmazasanak hatdsait elemeztem: 0%-os
diszkontrita, az egyes tligyletek szerzOdéskori teljes hiteldifjmutatdja, az iigylet devizanemének megfeleld
nemteljesitéskori jegybanki alapkamat, valamint az ligylet devizanemének megfeleld 2011. junius 30-i jegybanki
alapkamat.

Vizsgédlataim megmutattdk, hogy bar a magas LGD-tartomdnyban nem mutatkoztak nagy eltérések, a 0%-ndl, illetve
ahhoz kozeli LGD-sdvokban jelentds kiilonbségek tapasztalhaték az egyes alternativ diszkontratdkkal kalkulalt LGD-
értékek ardnyai kozott. Legjelentésebb mértékben a 0%-os diszkontrata, illetve a szerzédéskori teljes hiteldijmutatok
alkalmazisa téritette el az LGD-értékeket az alapmodellbeliektdl. Bar a mdsik két diszkontrita esetében az eltérések
kisebbnek mutatkoztak, még ezek esetében is minden szokdsos szignifikancia szinten el kellett vetni mind az eloszlasok
egyezbdségének, mind az atlagok egyenldségének feltételezését. Mindezen eredmények az alkalmazott diszkontréta

jelentés LGD-befolydsol szerepére engednek kovetkeztetni, tehdt aldtdmasztjak a III. hipotézisemben megfogalmazott

allitast.

3.4. IV. hipotézis: Az alapmodeliben alkalmazott Iényegességi kiiszéb alacsonyabbra szabdsa a
lakossadgi jelzaloghitelek esetében nem gyakorol jelent6s meértékii hatast az LGD-kalkuladcio
eredmeényeére.

Tekintettel arra, hogy lényegességi kiiszobként a hitelintézetek az eldirtaktdl eltérd kritériumokat is alkalmazhatnak
(Hkr. 68. § (5)-(7) bekezdése), ha ennek sziikségességét, indokoltsdgat képesek aldtdmasztani, IV. hipotézisem annak
vizsgdlatdra irdnyult, hogy az alacsonyabb lényegességi kiiszobok alkalmazdsdnak szdmottevd szerep tulajdonithaté-e
az LGD-kalkuldcié eredménye szempontjdbol. Elézetes vdrakozdsaim szerint a jelzdloghitelek esetében a kisosszegl
késedelmek meglehetdsen ritkdk, tehat viszonylag kicsi annak a valészinlisége, hogy az tigyfelek a Hkr. 4ltal eloirt
lényegességi kiiszobnél kisebb Osszeggel esnek késedelembe.

Hipotézisem tesztelése céljabol a ,technikai default’-ok LGD-értékeit vetettem Ossze az alapmodellbeli LGD-
értékekkel, és az eredmények azt mutattdk, hogy csak meglehetdsen alacsony szignifikancia szinteken lehet elfogadni a
IV. hipotézisemben megfogalmazott &llitdst, mely szerint az alacsonyabb lényegességi kiiszobok alkalmazdsa nem

gyakorol jelentds hatdst az LGD-kalkul4cié eredményére.

3.5. V. hipotézis: Az ligyletek lezdruldsdnak tipusa szerinti kategoriak LGD-értékei erételjesen
kiilénbéznek egymastol, és a két lezart megtériilési folyamattal rendelkez6 csoport
(,NoFurtherRec”, ,,WorkoutEnd”) elemei logisztikus regresszioval jol elkiilénithet6k.

V. hipotézisem keretében azt kutattam, hogy igazolhat6-e az az elézetes varakozdsom, hogy az iigyletek lezdruldsdnak
tipusa szerinti kategéridk LGD-értékei erdteljesen kiillonboznek egymadstdl, és a logisztikus regressziés moddszertan
sikeresen alkalmazhat6 a klasszifikdcié megvaldsitasa terén.

A modellezés eredményeképpen két, viszonylag erds modellt sikeriilt kialakitani.

A logit linket alkalmazé modellben a nemteljesitési események kategorizdldsat tekintve a nemteljesités okai (halal miatt
mindsiil-e az tigylet nemteljesitének; a késedelem-e az oka a default mindsitésnek), a fedezetiil szolgdlé ingatlan

telepiiléstipusa, egyes makrogazdasigi tényezOk (a GDP és a redlkeresetek éves dtlagos novekedése az iigylet
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induldsatdl a nemteljesitésig; a nemteljesitéskori éves redlkereseti index), a hitelosszeg és a fedezet induldskori piaci
értékének ardnya, valamint a fizetési milt (az iigylet induldsatl a nemteljesitési eseményig tartd iddszak hossza)

mindsiiltek meghatarozénak.

13. tablazat: A logit linket alkalmazé logisztikus regresszié valtozéi

Paraméter Becslés Standard hiba Wald y* (11:-’ér>téfk ) Exp(becslés)
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 készitésii tablazat: sajat szamitdsi eredmények)

A probit linket tartalmaz6 modellben nem szerepelnek a redlbér novekedési iitemével kapcsolatos valtozék, de mintegy
ennek kompenzdldsaként a fogyaszt6i drak vdltozdsit mérd indexek szignifikdnsnak bizonyultak. Hasonldan, a
hitelosszeg és a fedezet induldskori piaci értékének ardnyat nem tartalmazza a probit linket alkalmazé modell, de a
terméktipus, amely ezzel a valtozdval szoros kapcsolatban 4ll, szignifikdnsnak mutatkozott. Tovabbi véltozéként jelent
meg az iigyfél munkdltatéjdnak 4dgazata, az ingatlan elhelyezkedése szerinti régi6, valamint az elsd torlesztérészlet
nagyséaga.

Fontos tanulsdg, hogy a nemteljesités okai, a fedezetként szolgdlé ingatlan telepiiléstipusa, a GDP-nek a hitel
folydsitdsatdl a nemteljesitésig tartd idoszakbeli éves atlagos novekedési iiteme, valamint a nemteljesitésig eltelt
iddszak hossza mindkét modell esetében szignifikdnsnak bizonyult, és e véltozok tekintetében a kapcsolatok irdnya is
megegyezik. Osszességében tehit elmondhaté, hogy a két modell mind a magyarazé valtozék korét, mind a kapcsolatok
irdnyat tekintve sok hasonlésdgot mutat.

Mindezen eredmények alapjan az V. hipotézisem igazoltnak tekinthetd.

3.6. VI. hipotézis: A magyar bankkézi LGD-adatbazis adatai alapjan készitett linedris regresszios
modellekkel a ,,NotClosed” kategoriaba tartozo (igyletek is bevonhatok a kalkuldciokba, és
egzaktabb, pontosabb ligyfélszintii LGD-becslés valik lehet6vé.

VL. hipotézisem a magyar bankk6ézi LGD-adatbdzis vizsgdlatira irdnyult: célom azoknak a tényezdknek a
feltérképezése volt, amelyek statisztikailag megalapozottan képesek eldrejelezni a fedezet-, illetve
kovetelésértékesitésbol szarmazé megtériiléshez sziikséges iddszak hosszit, illetve magét a megtériilési ratat. A magyar
bankkozi LGD-adatbdzis adatainak felhaszndldsdval egy olyan komplex modell kialakitdsa érdekében tettem lépéseket,
amellyel azok az itigyletek is bevonhatdk a kalkuldcidkba, amelyeknek a behajtdsi folyamata még nem zarult le. Ennek
azonban nagyon fontos feltétele olyan regressziok felirdsa, amelyekkel a nemteljesitéskor rendelkezésre all6 adatok
alapjan nagy pontossdgu eldrejelzés készithetd az tigyletek megtériilési iddszakdnak véarhaté hosszdra, valamint az
értékesitésbol szarmazd megtériilési ratara vonatkozdan.

Elsé 1épésben linedris regressziét épitettem a megtériilési iddszak védrhaté hosszdra vonatkozéan. A Maximum
Likelihood becslés alapjan kialakitott modell valtozdinak egy része magdaval az tigylettel (hitelcél; a nemteljesitéskori
kitettségnek a folydsitott Osszeghez viszonyitott ardnya), illetve a mogottes fedezettel (megye; a nemteljesitéskor
fenndll6 kitettségnek a fedezet azonos id6pontbeli értékéhez viszonyitott hanyada) kapcsolatos, mésik részét pedig az

tigylet induldsa ota eltelt iddszakban bekovetkezett makrogazdasigi véltozdsok (a fogyasztéi draknak és a
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munkanélkiiliségi ratdnak az tigylet induldsatél a default eseményig tarté idoszakbeli éves atlagos novekedése), illetve a

nemteljesitéskori makrogazdasagi helyzet (fogyasztéi drindex; minimdlbér) jellemzdi teszik ki.

14. tablazat: A megtériilési idoszak hosszara készitett regresszio valtozoi

Paraméter Becslés Becslés Standard hiba Pr>1Id

(nem standardizdlt) (standardizdlt) (standardizdlt) (p-érték)
Intercept -100.7 14.9128 0.4085 36.51 <.0001
COUNTY=Baranya 1.1004 1.1004 1.3274 0.83 0.4072
COUNTY=Borsod-Abaij-Zemplén -2.4692 -2.4692 0.9468 -2.61 0.0092
COUNTY=Budapest 1.8953 1.8953 0.7837 2.42 0.0157
COUNTY=Bics-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=Gybr-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=Jdsz-Nagykun-Szolnok -0.2926 -0.2926 0.9262 -0.32 0.7521
COUNTY=Komarom-Esztergom -0.4112 -0.4112 1.1715 -0.35 0.7256
COUNTY=Ndgrad 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-Szatmér-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 091 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 0.4434 -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 készitési tablazat: sajat szamitdsi eredmények)

A kovetkez6 1€pésben ugyancsak linedris regressziot készitettem az értékesitésbdl szdrmazd megtériilési ratira (az
értékesitésbdl szdrmazé megtériilésnek a nemteljesités idOpontjara diszkontdlt Osszegének és a nemteljesitéskori
kitettségnek az ardnydra). Szembetlind, hogy a magyardzé valtozok kozott szamos olyan taldlhatd, amely a megtériilési
iddszak hosszdra készitett modellben is szerepel, tehit a két modell faktorai kozott nagy az atfedés: voltaképpen nagyon
hasonl6 tényezdk befolydsoljdk a megtériilési idészak hosszat és az értékesitésbdl szdrmazé megtériilési rata nagysagat.
A Maximum Likelihood becslés alapjan kialakitott modell valtozdinak egy része ebben az esetben is magdval az
tigylettel (hitelcél), illetve a mogottes fedezettel (megye; telepiiléstipus; a nemteljesitéskor fenndlld kitettségnek a
fedezet azonos idépontbeli értékéhez viszonyitott hdnyada; a fedezeten 1év0 eldzetes terheléseknek az tigylet
induldsakori hitelbiztositéki értékéhez viszonyitott ardnya) kapcsolatos, mdsik részét pedig az tigylet induldsa 6ta eltelt
iddszakban bekovetkezett makrogazdasdgi valtozdsok (a fogyasztdi draknak és a munkanélkiiliségi ratdnak az iigylet
induldsatél a default eseményig tartd iddszakbeli éves dtlagos novekedése) teszik ki, a nemteljesitéskori
makrogazdasagi helyzet jellemzdinek szerepe azonban nem bizonyult jelentésnek. Eredményeim szamos tekintetben

egybehangoztak a Qi és Yang [2007; 2009] tanulmanyaiban publikalt eredményekkel.

15. tablazat: Az értékesitésbél szirmazoé megtériilési ratara készitett regresszio valtozoi

[ —— Becs Becs Standard hiba
(nem standardi. (standardi (standardizdlt)
Intercept 3.7596
COUNTY=Baranya -0.0772 -0.0772 0.0334 -2.31 0.0208
COUNTY=Borsod-Abauj-Zemplén 0.0192 0.0192 0.0237 0.81 0.4175
COUNTY=Budapest 0.1468 0.1468 0.0363 4.04 <.0001
COUNTY=Bidcs-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
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15.

Paraméter

Becslés
(nem standardizadlt)

Becslés
(standardizdlt)

tablazat (folytatas): Az értékesitésbil szirmazé megtériilési ratara készitett regresszié valtozoi

Standard hiba
(standardizdlt)

Pr>1

(p-érték)

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=Jdsz-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=Nograd -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 191 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 tablazat: sajat szamitdsi eredmények)
Altalanossdgban elmondhaté, hogy a regresszidk valtozéinak mindegyike logikailag kénnyen interpretilhatd,
mindazondltal a modellek magyardz6 ereje Osszességében olyannyira alacsony, hogy nem tdmasztja alda a VL
hipotézisben megfogalmazott allitast, hiszen a magyar bankk6zi LGD-adatbdzis adatainak felhaszndldsdval nem sikeriilt
olyan linedris regressziés modellt épiteni, amely el6rejelzési célokra alkalmazhatd.

3.7. VII. hipotézis: A kiilbnb6z6 lezarulasi tipusu lgyletek (,, WorkoutEnd”, ,,NoFurtherRec”) LGD-

értékeit eltéré faktorok befolyasoljak, ezért nem helyes ezeket a kategoridakat 6sszevontan
kezelni az iigyletszintii LGD modellezése soran.

A VIL hipotézis keretében azt vizsgdltam, hogy szdmottevéen eltérnek-e egymdstdl a kiilonbozd lezaruldsi tipusd
tigyletek LGD-értékeinek befolyasold tényezdi.

A ,,WorkoutEnd” kategéria azokat az tigyleteket foglalja magdban, amelyek mar nincsenek default stituszban, mert a
késedelmes Osszeget az tigyfél megfizette, veszteségként leirdsra keriilt a kitettség vagy értékesitésre keriilt a mogottes
fedezetként szolgdl6 ingatlan. Ez az iigyletosztdly tehdt meglehetdsen heterogén, és nem meglepd, hogy a SAS
Enterprise Miner'™ 5.2 alkalmazdsdval stepwise eljarassal épitett regresszié meglehetésen kicsi magyardzé erével
rendelkezik. A modell szignifikdns, de elérejelzési célokra valé alkalmazhatésdga megkérddjelezhetd.

A linedris regresszioban a legdomindnsabb szerephez a nemteljesitéskori makrogazdasdgi helyzetet leiré tényezdk
(atlagos nemteljesitési rita; dtlagos netté jovedelem; fogyasztéi drindex; a redlbérek éves novekedési iiteme;
munkanélkiiliségi rdta), valamint egyes iigylet- és fedezetjellemzék (megye; a nemteljesités idépontjdban fenndll6
kitettség; a nemteljesitéskori kitettségnek a folydsitott Osszeghez viszonyitott ardnya; a fedezeten 1évd eldzetes
terheléseknek az itigylet induldsakori hitelbiztositéki értékéhez viszonyitott hdnyada) jutottak, és szembetiind, hogy

egyetlen iigyféljellemz6 sem bizonyult szignifikans befolyasold faktornak.

16. tablazat: A ,,WorkoutEnd” iigyletkategoria LGD-jére készitett regresszio valtozoi

Paraméter Becslés Becslés Standard hiba Pr>1d
(nem standardizdlt) (standardizdlt) (standardizdlt) (p-érték)
Intercept 0.7496 0.0186 0.00123 15.10 <.0001
COUNTY=Baranya -0.00725 -0.00725 0.00551 -1.32 0.1885
COUNTY=Borsod-Abatij-Zemplén -0.00111 -0.00111 0.00394 -0.28 0.7776
COUNTY=Budapest -0.00671 -0.00671 0.00283 -2.37 0.0179
COUNTY=Bdcs-Kiskun -0.00444 -0.00444 0.00417 -1.06 0.2870
COUNTY=Békés -0.00560 -0.00560 0.00452 -1.24 0.2151
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16. tablazat (folytatas): A ,,WorkoutEnd” iigyletkategoria LGD-jére készitett regresszié valtozoi

Paraméter Becslés Becslés Standard hiba Pr> It
(nem standardizdlt) (standardizdlt) (standardizdlt) (p-érték)
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=Gyér-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=Jdsz-Nagykun-Szolnok -0.00251 -0.00251 0.00618 -0.41 0.6854
COUNTY=Komérom-Esztergom -0.00220 -0.00220 0.00409 -0.54 0.5914
COUNTY=N6grad 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-Szatmar-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 272 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 készitésii tablazat: sajat szamitdsi eredmények)

Sziikségesnek tartom hangsilyozni a nemteljesitési rata becsiilt paraméterének negativ eldjelét, ugyanis a
szakirodalomban rendszerint az LGD és a nemteljesitési rata kozotti pozitiv korreldciordl (példaul Grunert és Weber
[2005], 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.

A ,,NoFurtherRec” kategéria azokat a tovabbra is default stituszban 1évé iigyleteket foglalja magédban, amelyek
nemteljesitdvé vdldsa 6ta 36 honapndl hosszabb id§ telt el, illetve amelyek esetében a default esemény idSpontjdban
fenndll6 kitettségnek mar legaldbb a 90%-a megtériilt. El6zetes varakozasaim szerint ez a csoport a ,, WorkoutEnd”
kategéridval Osszevetve sokkal inkdbb homogén, és az iigyletszintli LGD-t befolydsolé tényezdk jobban
megragadhaték. Valéban, ez a modell sokkal erdsebbnek bizonyult.

Ebben a linedris regressziéban az iigylet- és fedezetjellemzokon (az iigylet induldsdtél a default eseményig eltelt
idészak hossza; az iigylet késedelem miatt védlt-e nemteljesitové; régid; telepiiléstipus), valamint a makrogazdasigi
tényezOkon (a redlbérek, a fogyasztéi drak és a GDP novekedése az iigylet induldsitél a nemteljesitésig tartd
iddszakban; atlagos nemteljesitési rata a default eseménykor) tilmenden az iigyféljellemzdk (nemteljesitéskori életkor;

vezetékes telefon) is jelentds szerephez jutottak, ellentétben a ,, WorkoutEnd” tigyletkategoridra készitett regresszidval.

17. tablazat: A ,,NoFurtherRec” iigyletkategoria LGD-jére készitett regresszié valtozoi

Paraméter ) Standard !n'ba Pr >l
(nem standardizdlt) (standardizdlt) (standardizdlt) (p-érték)
Intercept -7.9544 0.7094 0.0323 21.96 <.0001
DEFAULT_AGE_MONTHS -0.00018 -0.0251 0.0106 -2.35 0.0190
LINE_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
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17. tablazat (folytatas): A ,,NoFurtherRec” iigyletkategoria LGD-jére készitett regresszio valtozoi

Paraméter Becslés Becslés Standard hiba Pr>ld
(nem standardizdlt) | (standardizdlt) (standardizdlt) (p-érték)
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 készitési tablazat: sajat szamitdsi eredmények)

A ,,WorkoutEnd”, valamint a ,,NoFurtherRec” ugyletkategdridkra készitett linedris regressziés modellek attekintése
alapjan 0sszefoglaléan elmondhat6, hogy az eredmények aldtdmasztjdk a VII. hipotézisemben megfogalmazott allitast,
amely szerint a kiillonb6z0 lezdruldsi tipusu tigyletek LGD-értékeit eltérd faktorok befolydsoljak, tehat nem helyes 6ket

osszevontan kezelni az iigyletszintli LGD-modellezés sordn.

4. Osszegzés: az eredmények gyakorlati hasznosithatésaga

Az elmilt id6északban a tékemegfeleléssel kapcsolatos kérdések kiemelten fontossd véltak a hitelintézetek szdmdra. A
fokoz6d6 gazdasdgi problémdk, a novekedd kockdzatok, valamint a tékemegfelelési eléirdsok szigoroddsa mind abba az
irdnyba hatnak, hogy az intézmények rendelkezésére ll6 tke egyre sziikosebb. Ilyen feltételek kozott elengedhetetlen
a megfeleld toke- és portféliomenedzsment, ezért a hitelkockdzati paraméterek egzakt meghatdrozasa is egyre nagyobb
jelentéséggel bir.

Ezt a szempontot is figyelembe véve vitathatatlan az osztalyokba, poolokba soroldsi kritériumok koriiltekintd
meghatdrozdsinak fontossdga, hiszen a kockdzati paraméterek eltérése egyittal eltérd tékekovetelményt is eredményez,
ezért a hitelkockdzati paraméterek a portféliémenedzsmenttel kapcsolatos dontések fontos input tényezdiként is
szolgdlnak. Az altalam vizsgalt portféli6 esetében mind a hitelcél, mind az igénylés tipusa szerinti kategorizdlds sordn
szignifikdns eltéréseket tapasztaltam az egyes részportf6lick LGD-értékei vonatkozdsdban. Természetesen a megfeleld
poolképzési kritériumok intézményenként eltérhetnek egymastol, sét akdr idoben is véltozhatnak, ezért alkalmazdsuk
sordn elengedhetetlen a dinamikus szemlélet, a rendszeres feliilvizsgdlat. A statisztikai modellek vonatkozdsiban a
CRD egyébként is eldirja, hogy legaldbb éves gyakorisdggal atfogé ellendrzést kell végezni, amelynek magaban kell
foglalnia az eldrejelzd képesség, a torzitdsmentesség és a stabilitds figyelemmel kisérését, a specifikdciok
feliilvizsgdlatat, az eldrejelzett és a ténylegesen megvaldsult eredmények Osszevetését (Back Testing). Az objektivitds
és a modell hidnyossdgainak feltdrdsa érdekében tovabbi el6irds a szakmai értékeléssel torténd feliilvizsgalat
kovetelménye (EC [2011c] 170. cikk; Hkr. 63. §).

Az alkalmazott diszkontrata LGD-befolydsold szerepének jelent6snek bizonyuldsa azért fontos eredmény, mert
tulajdonképpen sem a CRD, sem a hazai szabdlyozds nem tartalmaz konkrét eldirdst arra vonatkozdan, hogy milyen
moédszerrel kell meghatarozni a diszkontdlashoz haszndlt ritit. Véleményem szerint az iigyletek szerzddéskori
hitelkamatldba tekinthetd a leginkabb megfeleldnek, hiszen ez egyrészt visszatiikrozi az tigyletek induldsakori aktudlis
kamatszintek eltéréseit, masrészt azok devizanemétdl fiiggden is eltér. Az empirikus eredmények ugyanakkor azt jelzik,
hogy a definicié szdmottevé mértékben befolydsolja a kalkuldlt LGD-értékeket.

A Iényegességi kiiszob (materialitdsi hatdr) megfelelé megvéilasztdsa 4dltaldnossdgban véve fontos, mert eldsegiti
nagyszamu technikai default esemény kikiiszobolését, hiszen ennek kovetkeztében az ,.elhanyagolhaté Gsszegek”
késedelme nem eredményez automatikusan nemteljesitd statuszba keriilést. Ugyanakkor empirikus kutatdsaim szerint a
Iényegességi hatir megvdélasztdsa a jelzdloghitelek esetében is jelents hatdst gyakorol a kockdzati paraméterek
kalkuldlt értékére, ezért a Hkr. 68. § (5)-(7) bekezdésében megfogalmazott opcid, amely szerint a hitelintézetek az
eldirtaktdl eltérd kritériumokat is alkalmazhatnak, a jelzaloghitelek esetében is nagy jelentdséggel rendelkezik.

Kutatdsaim sordn nem sikeriilt olyan nagy magyardzé erdvel rendelkezd regressziés modelleket épiteni a magyar

bankko6zi LGD-adatbazisbdl szarmazo adatokra, hogy ezéltal azok az tigyletek is bevonhaték legyenek a kalkuldcidkba,
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amelyeknek a behajtisi folyamata még nem zarult le, de vdrakozdsaim szerint az adatbdzisban szerepld iigyletek
szdmdnak novekedésével késobb erre is lehetdség fog nyilni. Tekintettel arra, hogy a kozos adatbazisbdl szdrmazé
adatok felhaszndldsa valamennyi hitelintézet szdmdara sok eldnyt rejthet magdban, célszeri lenne minél tSbb
intézménynek csatlakoznia és adataik historikus felltésével egy viszonylag nagy és sokszinii adatbdzist kialakitani,
amely valamennyi intézmény szdmdra lehetévé tenné a portfélidjuk egyedi sajatossdgainak figyelembe vételét is a
megfeleld sziiréseket alkalmazva.

Ezt szem elétt tartva helyeztem nagy hangsulyt disszertdciom keretében az ligyletek lezdruldsi tipusa szerinti kategéridk
elemzésére: vizsgaltam az egyes csoportok LGD-értékei kozotti eltéréseket, a klasszifikacié lehetdségeit, valamint az
egyes kategéridk LGD-értékeit befolydsolé tényezoket, és valamennyi eredményem aldtimasztotta eldzetes
varakozdsaimat, amely szerint ezen csoportokat indokolt elkiiloniilten kezelni. Sikeriilt felirnom olyan logisztikus
regressziot, amellyel a le nem zart behajtdsi periédussal rendelkezd ligyletek jovébeni lezdruldsdnak tipusa is viszonylag
nagy megbizhatésaggal elérejelezhetd, ezért nagy potencialt latok a magyar bankkozi LGD-adatbazis adatainak a

fedezetértékesitésbdl  szdrmazé megtériillésekre  vonatkozé  eldrejelzések  készitésében  torténd  késébbi

felhaszndlhatdsdgat illetden.
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