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Jelzadloghitelek hitelkockazati modellezése
a Magyar Nemzeti Bank felligyeleti stresszteszt-
jében*

Szabo Andrds Viktor

Jelen kutatds célja egy olyan modell kialakitdsa, mely képes megbecsiilni a poten-
cidlis hitelkockdzati veszteségeket a hdztartdsoknak nyujtott lakdscélu és szabad
felhaszndldsu jelzdloghitelekre vonatkozéan makro- és mikroszemléletii adatok
egyidejl haszndlata mellett, és minden bankra egységesen alkalmazhatd, tovdb-
bd figyelembe veszi az uj szamviteli sztenderdeket (IFRS 9) is. A modell egy teljes
gazdasdgi ciklust (2004-2018) lefedd, tébb hazai hitelintézet ligyletszintii adat-
bdzisan alapul. A kockdzatérzékenységet erdsité gazdasdgi mutatok felhaszndldsa
mellett bevonja a prociklikussagot enyhité tigylettulajdonsdgokat is. A modellezés
kétlépcsdssé tétele lehetévé teszi az elérejelzésnél kockdzati csoportok kialakitdsat
a kiilénbéz6 hiteltulajdonsdgok mentén. Az eredmények azt mutatjdk, hogy a fog-
lalkoztatottsdg alakuldsa erételjesebben érinti a kockdzatosabb, potencidlisan csak
alkalmi munkdbdl él6 csoportokat, mig a netté vagyon be sem kertilt a — vélhetéen
jobban a stabil munkajévedelmiikre tamaszkodd — legjobb addsokat magdba foglald
csoport magyardzo vdltozoi kbzé.
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1. Bevezetés és szakirodalom bemutatasa

A stressztesztelés és az ehhez kapcsolédé hitelkockazati modellek egyre nagyobb
szerephez jutottak a 2008-as gazdasagi vilagvalsagot kbvetSen. Ezt a nemzetkozi
bankfelligyeleti szerveknél, valamint 2017-t6l mar a Magyar Nemzeti Bank (MNB)
felligyelete altal is futtatott stressztesztek bevezetése is jol mutatja. Jelen kutatas
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célja egy olyan modell kialakitasa, mely minden bankra egységesen alkalmazhatd,
figyelembe veszi az Uj szamviteli sztenderdeket (IFRS 9) és képes — makro- és mik-
roszemlélet(i adatok egyideji hasznalata mellett — megbecsiilni a potencialis hitel-
kockazati veszteségeket a haztartasoknak nyujtott lakascélu és szabad felhasznalasu
jelzaloghitelekre vonatkozdan. A modell egy teljes gazdasagi ciklust (2004-2018)
lefedd, toébb hazai hitelintézet lgyletszint(i adatbazisan alapul, ami a kockazatér-
zékenységet erGsit6 gazdasagi mutatok felhaszndldsa mellett lehetGséget teremt
a prociklikussagot enyhité ligylettulajdonsdagok modellezésbe valé bevonasara is.
Egyik legfGbb egyediségét a modellezés kétlépcsbssé tétele adja, mely alkalmat ad
az el6rejelzésnél, hogy a kiilonbo6z6 hiteltulajdonsdgok mentén kialakitott kockazati
csoportokra, azaz heterogén helyzet(i és kockdzatossagu addsokra eltéré makro-
valtozdk eltér6 mértékben hassanak. Az eredmények aldtdmasztjak e gondolatot,
ugyanis azt lathatjuk, hogy példdul a foglalkoztatottsag alakuldsa er6teljesebben
érinti a kockdzatosabb, potencidlisan csak alkalmi munkdabdl él6 csoportokat, mig
a nettd vagyon be sem keriilt a — vélhet6en jobban a stabil munkajovedelmiikre
tdmaszkodo — legjobb addsokat magaba foglald csoport magyarazo valtozéi kozé.

A hitelintézetek szakértGi és a szabdalyozé hatdsagok mar évtizedekkel ezel6tt felis-
merték, hogy hitelezési tevékenységlikbél fakaddan milyen mértéki kockazatnak
vannak kitéve ezen intézmények. A 20. szazad vége felé kilonb6z6 kvantitativ mod-
szertanok kifejlesztésével egyre nagyobb teret kapott a hitelkockazat portfélidszintd
modellezése, és ennek kapcsdn az évek soran rengeteg tanulmany és referalt modell
szliletett. A redukalt hitelkockdzati modellek kozétt — melyek nem a cégérték val-
tozdsain keresztiil, hanem egy exogén mddon definialt ugréfolyamat altal becsilik
meg a cs6desemény paramétereit (Bielecki — Rutkowski 2004) — két modellcsaladot
kilonit el a szakirodalom. Az elsé az intenzitdsmodell-csalad, mely egyediil a cséd
idépontjaval foglalkozik, mig a masodik, a jelen tanulmany szempontjabdl érdeke-
sebb, a hitelmigracidkra épiilé modellek csoportja. Az 1990-es évektél kezdédben
a modellek tobbsége harom paraméter becslésével foglalkozott: csédvaldszinliség
(PD), cs6d esetén fenndlld veszteség (LGD), valamint a csédvaldszinliségek és a vesz-
teségek kozt fenndlld korrelacio (Crouhy et al. 2000). Das és szerzétdrsai (2009)
megfigyelték, hogy a Merton-féle csédfogalomra épiil6 csédvaldszinliség-becslé
modellek! helyét a 2000-es évek elejétdl kezdte atvenni a redukalt formaju modell-
csaldd, melybe immaron akdrhany magyardzo valtozot — igy akar Ggyfélspecifikus,
akdr makrovaltozokat — be lehet vonni, ami tovdbb novelte a becslés pontossagat.
Ez természetesen egybevag a bazeli szabdlyozas II. akkordjanak 2004-es megjele-
nésével, mely kiilon hangsulyt fektet a bankok belsd hitelkockazati értékelésére, igy
0sztonozve a korabbi mddszerek megujitasat, pontosabba tételét.

1 A Merton-féle megkozelitésben egy magasan stilizdlt modell adja meg a csédvaldszin(iséget, melyben az
egyetlen magyarazo valtozé a cég eszkozeinek értéke.
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A hitelminGsitési modellezést Altman (1968) otletének tulajdonitjdk, aki
tanulmanyéaban szamviteli tulajdonsagok? alapjan prébalta megbecsilni a kiilonboz6
vallalatokra vonatkozd csGdvaldszinliséget. Ezt a gondolatvonalat a kovetkezé
évek sordn tobben is tovabbvitték, finomhangoltak. Foglalkozott vele — a teljesség
igénye nélkil — Martin (1977), Platt — Platt (1991) és Sommerville — Taffler (1995) is.
Lawrence et al. (1992) mar nem a vdéllalatok csédvaldszintiségét modellezte, hanem
haztartasi hitelezési oldalrél haladt a probléma megoldasa felé, ami ezéltal részben
modellek legf6bb kritikaja, hogy a magyarazo valtozéi statikus, szamviteli informaciok,
melyek a hirtelen valtozasokat nem képesek azonnal, csak bizonyos id6 elteltével
(Agarwal — Taffler 2008) megfogni. Ezt felismerve, a 2000-es évektdl a hitelkockazati
szakért6k egyre nagyobb el8szeretettel kezdték hasznalni a faktormodelleket.
Ezen informaciotomoritést megcélzé modellek altaldaban két vektort hasznalnak
a becsléshez. Az egyikben jellemz6en a gyors hatasokat tul rugalmatlanul kezel6,
azonban az Ugyfél minGségi tulajdonsagait jol megfogd — rendszerint szamviteli
— informaciok taldlhatdk, mig a masik ezt kiegészitve, dontéen dinamikussagot
tdmogatd makrogazdasdgi mutatdkat tartalmaz. Az elébbi jellemzéen —amennyiben
id6ben valtozatlannak tekintheté (pl. hitelkamatozds tipusa, futamidé, az lgyfél
hiteligényléskori végzettsége) — az egyedi kockdzatok feltérképezéséért, szamokba
ontéséért felel, mig az utdbbi a kintrél jov6, rendszerszintl kockazatokat képes
megragadni. Faktor-, illetve multifaktor-modelleket bemutaté cikket tobb szerzd is
jegyzett a témaban. Ezek kozul Pederzoli és Torricelli (2005) koz6s munkaja emelhetd
ki, melyben a szerz6k a Bazel ll-es t6kekdvetelmény-kalkuldcid kapcsan mutattak be
a kockdazatérzékenység és prociklikussag kozott fennalld, egymdsnak ellentmondo
viszonyt, melynek enyhitésére egy hibrid, kockazati csoport alapu (rating) és TTC
(through-the-cycle), ciklusokon ativel6 szemléletet is tartalmazé csédvaldszinliség-
modellezést javasoltak. Jelen tanulmany is egy ilyen, kétféle vektort, valtozdszettet
is felhaszndlé modellezési gyakorlatot mutat be.

A 2008-as gazdasagi vilagvalsag ugyanis raébresztette a pénzligyi piac szereplgit
arra, hogy az addig alkalmazott modellezési gyakorlatok vagy min&ségileg, vagy
mennyiségileg, vagy megkozelitésiikben nem tudtak pontos képet adni a bankszek-
tor hitelkockdazati kitettségérél. A pénziigyi szektor szereplGi egydntetlien valtozast,
mégpedig — tébbek kdzt — az akkoriban érvényes IAS 39 szamviteli standard leval-
tasat kovetelték. Tobb publikacio, kdztiik Chae és szerzétdrsaié (2019) is, a korabbi,
multba tekintd, csupan a megtortént veszteségesemények utani értékvesztésképzést
tdmogato standard hidnyosséagairdl irnak. Allitasuk szerint a bankszektoron ativeld,
nagy mennyiség(i és diszkrét csomagokban elszenvedett hitelkockazati veszteségek
—egy kulonosképpen volatilis és stresszes idészakban — komoly kockazatot jelente-
nek a pénzigyi stabilitasra. Ezt a fajta prociklikus értékvesztésképzést kiklisz6bolve

2 Altman Z-mutatd: m(ikodé t6ke/eszkozok, eredménytartalék/eszkozok, addzds és kamatfizetés el6tti
eredmény/eszkdz0k, részvények piaci értéke/addssag, arbevétel/eszkdzok.

Tanulmadny



Jelzdloghitelek hitelkockdzati modellezése

2018 januarjatdél az International Accounting Standards Board (1ASB) életbe |éptette
a jelenleg is érvényes szamviteli szabdlyozast. Az IFRS 9 — mely alapul szolgal jelen
tanulmanynak is —immaron egy jov6be tekintd, harom kockazati csoportot (stage)
kialakito, varhatoé veszteségekre épit6 értékvesztésképzési szabalyt fektet le. Ez egy-
részt lehet6vé teszi a hitelintézetek szdmara egy esetleges valsagra torténd el6ze-
tes, tartalékoldssal torténd felkésziilést, masrészt Uj kapukat nyit a hitelkockazati
modellez6k szdmdra a kiilonb6z6 stage-migraciés modellek kifejlesztésére (lasd
példaul Landini et al. 2019, Gross et al. 2020).

A szakirodalom meglehet8sen limitdlt a stresszteszteléshez haszndlt hitelkockazati
szimulaciés modellek bemutatdsa terén, ami részben a gyakorlat bevezetésének
id6beli kozelségébdl, részben pedig a tevékenység hasznaldinak kis szamossagabdl
fakad. Hitelintézetek jovedelmez&ségét, kockazati profiljat mérd stresszteszteket
tobbnyire csak maguk a bankok vagy az 6ket felligyeld szervek futtatnak, igy a pub-
likacidk is jellemz6en e szlik kortdl szdrmaznak. Az eurdpai bankszektorra leginkdbb
relevans, gyakorlatban is alkalmazott modszertant az Eurépai Bankhatdsdg (EBA)
—nagyrészik csupdn bels6, nemzeti felligyeleti hasznalatra késziilt — és az Eurdpai
Kézponti Bank (EKB) szolgéltatja. Gross et al. (2015) a modellezés szempontjabdl
adhat relevans tapasztalatot a bayesi modell-atlagolas gyakorlati alkalmazasanak
bemutatasaval. Otleteket merithetiink tovabba mas eurdpai nemzeti feliigyeletek
gyakorlatabdl is, melyek kozul a holland Daniels et al. (2017) jegybanki publikacié
emelhet6 ki hasonld jelzdloghiteles mddszertana miatt. Jelen tanulmany a magyar
bankszektor sajatossagait, kockazatat legjobban tiikr6z6, hazai adatokon torténé
stressztesztelési szakirodalmat béviti lakossagi oldalrél, mely idaig legfGképp valla-
latokkal foglalkozd irdsokat tartalmazott. Az utdbbi esetében mindenképp kieme-
lendd Lang és Stancsics (2019), valamint Horvdth (2021) tanulmanya. Ezek az MNB
altal alkalmazott stressztesztek hitelkockazati szekciéjanak véllalati szegmensével
foglalkoznak. Mig az el6bbi makroprudencidlis oldalrél kozeliti meg a bankszektort,
késedelmes napszam alapu stage-eket kialakitva, majd dtmenet-valdszinliségeket
becsiilve modelliikkel, addig az utébbi Ggyfél- és makrogazdasagi adatokat is felhasz-
nald logit modellt alkalmazva a felligyeleti stresszteszt® keretrendszerét szinesiti.
A jelen tanulmany szemszogébdl relevans szakirodalom bemutatasat a Banai és szer-
z6tdrsai (2013) altal alkotott modellel valé 6sszehasonlitas zarja, mely sok egyeben
kivil a felhaszndlt adatbazis és stresszteszt keretrendszerbe foglaldsa szempontjabdl
is egyez6séget mutat az aldbb ismertetett mddszertannal. A kiillénb6z6séget rész-
ben az adja, hogy mig az emlitett szerz6k egy modellben szerepeltetik a kockazati
csoportositast elGsegitd lgylet- és tUgyféltulajdonsagokat az idGsoros valtozokkal,
addig itt, a fellgyeleti stresszteszt mddszertani sajatossaga miatt Ggy lattam hasz-
nalhatdbbnak, ha kilon veszem két modellbe. A masik f6 kiilonbség pedig a mar

3 Afellgyeleti stresszteszt keretrendszerérél az MNB legfrissebb ,, A t6kemegfelelés belsé értékelési folyamata
(ICAAP), a likviditas megfelelGségének belsé értékelési folyamata (ILAAP) és felugyeleti felulvizsgalatuk,
valamint az tzleti modell elemzés (BMA)” cim(i mddszertani kézikonyve tartalmaz kivonatot.
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emlitett Uj szamviteli gyakorlat bevezetése miatt az eredményvaltozéban rejlik. Mig
Banai és szerzétdrsai (2013) esetében a csédvaldszinliség modellezése volt a cél,
addig jelen kutatas a stage-ek kozti dtmenet-valdszinliségek érzékenységét vizsgalja.

A tanulmany a kodvetkezd fejezetekbdl tevédik 6ssze: A 2. fejezet a hitelek lgylet-
és Ugyféltulajdonsagokat alapul vevé kockazati besoroldsanak bemutatasaval fog-
lalkozik, melybél az olvasé megismerheti a modellezéshez felhasznalt adatbazist,
a valtozdszelekcidt, valamint a klaszterezés eredményét. Ezutan el&szor a kialakulo
kockazati csoportok mentén becsiilt csédvaldszinliségek id6soros modellezésének
keretrendszerét szemléltetem, majd az eredmények kiértékelése, visszatesztelése
torténik meg a 3. fejezetben. A tanulmdny gerince a 4. fejezet, mely a modellezett
csGdvaldszinliségek stage-ek kdzotti atmenet-valdszinliségekre torténd atalakita-
sanak lépéseit mutatja be. Az 5. fejezetben foglalom 6ssze a kdvetkeztetéseket.

2. A hitelkockazati csoportositas keretrendszere

A fejezet elsG része — 0sszhangban a fenti tematikaval — f6leg a felhasznalt adat-
bazis paramétereinek és az elérhetd valtozok tulajdonsagainak bemutatasara fo-
kuszal, megfelel§ kiindulasi alapként a fejezet masodik részében bemutatott koc-
kazati klaszterek, valamint a kés6bbi fejezetekben sorra keril6 id6soros modellek
kialakitasahoz.

2.1. Felhasznalt adatbazis és adattisztitas

A modellezés harom, Magyarorszagon m(ikodd, mérlegfédsszeg alapjan a 8 legna-
gyobb hitelintézeti csoport kozé tartozd intézmény egyedi adatszolgaltatasan ala-
puld, hiteligényléskori tgyfél- és ligylettulajdonsagokat, valamint id6ben véltozé
jellemzdket is tartalmazd adatbazisra épil. Az adatokat a harom intézmény kutatasi
célbdl osztotta meg az MNB-vel. Az adatallomany az emlitett harom bank 6sszes
haztartasi hitelfolydsitasat tartalmazza a 2004. december és 2018. december kozotti
id6szakban —tehat egy teljes gazdasagi ciklusra —, mely intervallum alatt negyedéves
frekvencidval lehet végigkovetni az ligyletek id6beli alakuldsat. A beadott adatokon
belil jelzaloghitelnek mindsiil mind a lakascélu, mind a szabadfelhasznaldsu hitel
is, melybél az utdébbi a 2008-ban kirobbané vilaggazdasagi valsag idején ugyan
még nagyobb sulyt képviselt a haztartasi hitelek kozt, mindazonaltal allomanyban
jelenleg is 10 szazalék feletti részt tesznek ki, igy részletes hitelkockdzati modellezé-
stk indokolt volt. A jelzaloggal fedezett hitelek nagyrészét ugyanakkor a lakascélra
felvett kolcsonok adjak, melyek a teljes haztartasi dllomdanyban is jelent8s, kozel
50 szazalékos sulyt képviselnek. A fedezetlen, vagy nem ingatlanfedezettel rendel-
kez6 haztartasi hitelek jelen tanulmanynak nem képezik részét. Az adatbazis tobb
mint 9 millié megfigyelést tartalmaz, ami nagyjabol 370 ezer egyedi ligylet idSbeli
alakulasat jelenti.
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A véltozék leird statisztikai a Melléklet 4. tabldzatdban talalhatok, melybdl kiderdil,
hogy tobb Ugylet- és Ugyféltulajdonsag is adattisztitasra szorult hidnyzo és/vagy szél-
s@séges, vélhet6en hibadsan toltott értékek miatt. Az adattisztitas alapvetéen harom-
féle stratégia mentén lett végrehajtva. Azon valtozok esetében, melynél csak hianyzé
értékek zavartak a modellezést és ez elenyész6 — a megfigyelések egy ezrelékét sem
meghaladd — esetszdmban fordult el§, ott a megfigyelések torlése mellett dontot-
tem. Azon valtozéknal, melyeknél hidnyos informdciok mellett szélsGséges megfigye-
[ések is szerepeltek, azokat az adatpontok dtskalazésaval a mar valdszer( értékeket*
ado percentilishez visszahuzva értem el megfeleld eloszlast. A harmadik, a modelle-
zést potencidlisan leginkdbb befolydsold technika azon valtozdk esetében keriilt el6-
térbe, melyeknél a hidnyzé értékek aranya szazalékosan ugyan nem volt jelentds, de
az elenyész6 esetszamot mar meghaladtdk. Ezen esetekben — Little és Rubin (2002)
adattisztitasi technikdkat vizsgalé tanulmanyanak eredményei alapjan a legjobban
teljesité modszert kdvetve — az érintett valtozék® adott idészakban megfigyelt érté-
keibdl szamolt atlaggal helyettesitettem az érintett negyedévben téltetlen sorokat.

Acufia és Rodriguez (2004) szerint az adathidny kezelése a teljes minta 5 szazaléka
felett valik problémdssa, és csupan 15 szazalék felett lesz hatassal az eredmények
interpretdcidjara. Szerencsére e szintek egyikét se lépte at egy valtozonal észlelt
hidnyossag sem, és ugyan az adattisztitast az eredmények pontositasa érdekében el-
végeztem, a tovdbbiakban azonban szamottevé hatast nem tanusitok neki. Az adat-
tisztitas soran alkalmazott technikdk a leird statisztikdkban a teljesség igényével
megtaldlhatoak.

2.2. Eredmény- és magyarazé valtozék

A kutatasnak a felligyeleti stresszteszthez térténd kozvetlen hitelkockdzati hozza-
jaruldson kivil egy masik célja annak az el6zetes feltevésnek az igazolasa, misze-
rint a Magyarorszagon folydsitott haztartasi hitelek (jelen esetben: jelzdloghitelek)
a legutobbi pénzigyi valsag el6tti allapothoz képest a kockazati eloszlast tekintve
jelentdsen javultak. Ennek tdbb mozgatdrugdja is lehetett, kozllik f6leg az elmult
években hozott kormanyzati és szabalyozoi intézkedéseket® emelhetjiik ki, de a ban-
kok kockazatvallaldsi hajlanddsaga is valtozhatott id6kozben. Az addssagfék szaba-
lyok” lakossagi hitelezésre gyakorolt hatdsaival tobbek kozott Fdykiss és szerzétdrsai
(2018) foglalkoznak, rédmutatva arra, hogy az valdban elérte céljat, és igy a hitelezés
szerkezetének megmaradasa mellett a legkockazatosabb hitelek kiszorultak. A ta-
nulmdny mdsodlagos céljaként tehat e jelenséget — 6tvozve az altaldanos, banki

4 Az tgyfelek koranal példaul az alsé hatart 18, mig a felsét 80 évnél hiztam meg; a JTM esetében 0-100
szazalék, mig a HFM-nél 0-200 szézalék voltak a kiiszobértékek; a hitelosszeget 140 millié forintban,
a futamid6t pedig 40 évben maximalizaltam.

* MindGsszesen a JTM, a HFM és az lgyleti kamatnal mertilt fel ekkora adathiany.

6 Pl.: devizahitelek forintositasa, addssagfék-szabdlyozdsok (hitelfedezeti mutato, jovedelemaranyos
torleszt6részlet mutatd)

732/2014. (IX. 10.) MNB rendelet a jovedelemardnyos torlesztérészlet és a hitelfedezeti ardnyok
szabdlyozasarol
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kockdazati étvagy valtozasaval — szeretnénk a jelzadloghitelek cs6dvaldszinliségének
oldaldrél megkozeliteni, mely a varakozasaink szerint a PIT (Point-in-time, gazdasagi
ciklustol figg6) nézeten kivil atlagos, TTC-szemléletben is csokkené tendenciat
mutatott az elmult években.

Az MNB felligyelete altal alkalmazott stresszteszt a tanulmany megjelenésekor olyan
feltételezés mellett szamol hitelkockazati veszteségeket, hogy a stresszpdlya két éve
soran amortizalddo hitelek ugyanolyan kockazati profil mellett kertilnek megujitasra.
Ez a gyakorlatban azt jelenti, hogy ha egy 30 éves jelzdlogadds, aki hiteligényléskor
féiskolai végzettséggel és nettd 300 ezer forintos jovedelemmel rendelkezett, vissza-
torleszti az emlitett kétéves periddus alatt a hitelét, akkor a helyére egy ugyanilyen
tulajdonsagokkal rendelkez6 adds keril, mely garantalja a kockazati 6sszetétel és
a hiteldllomany allanddsaganak fennmaradasat. A hitelallomany nagysaga természe-
tesen stresszpalyan is valtoztathatd a makrogazdasagi korilményeknek megfelel6
dinamika hozzdadasaval, mint ahogy ez meg is torténik a felligyeleti stresszteszt-
ben, ugyanakkor a portfélié kockazati profilja a tanulmany publikaldsakor aktudlis
modszertan szerint allandé marad. Ahhoz, hogy ennek megvaltoztatasa indokolt
lehessen, egyrészt latnunk kell, hogy ez a fajta kockazati konszolidacié id6ben meg-
figyelhetd volt-e, masrészt ennek mértéke is kérdéses a megfelel6 modszertan ki-
alakitasahoz. Ezt szem elGtt tartva, a makrogazdasagi és egyedi ligylet-, valamint
Ugyféltulajdonsagokat egyarant felhasznald (pl. pooled OLS) panelregresszidval
torténd becslés helyett — hogy a fent emlitett jelenség jobban megfigyelhetd és
egyszerlbben mérhetd legyen — egy kétlépcsés modellezési eljarast alkalmaztam,
mely tehat az egyik legfébb eltérést adja a bevezet6ben mar emlitett Banai és
szerz6tdrsai (2013) altal publikalt lakossagi PD-modellhez képest.

Elsé koérben a hitelligyletek kockdzatalapu csoportositdsat, majd ezt kdvetden az
id6ésoros modellezést végeztem el. A kezdeti |épés megtételéhez egy kockazatot
j6l méré valtozd, a csédesemény (default) pontos definidlasara (mivel az adatbazis
nem tartalmazott ilyen mez6t), majd szamszer(sitésére volt sziikség, melyet végiil
az alabbi képlet szerint hatdroztam meg:

Default = {é, ha DPDy < 90 és (DPD; = 90 vagy DPD, > 90 vagy DPD; = 90 vagy DPD, = 90);
ahol az also6 indexben a kiinduldsi pont utan eltelt negyedévek szama talalhato,
a DPD (days past due) pedig a be nem fizetett hiteltorlesztd esedékessége ota eltelt
napok szdmat, tehat a késedelmes napszamot jeldli. A valtozd igy kétféle értéket
vehet fel (vagy cs6édbe megy az Ugylet, vagy sem), mely akkor kap 1 értéket — tehat
akkor kovetkezik be cs6édesemény —, ha az idGszak elején még teljesits Ugyfél a ko-
vetkez6 egy évben barmikor legaldbb 90 napot csuszik a torlesztGjének fizetésével,
fliggetlenil attdl, hogy az egyéves periddus végére mar befizetett minden id6szer
tartozast, vagy sem. Ebbdél kifolyélag az éven belili kikertilés nem lehetséges, ami
0sszhangban van a felligyeleti stressztesztben alkalmazott feltételezésekkel. A fenti
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szabaly alkalmazdsa mellett az adatbdzisban 6sszesen 69 205 (igyletnél figyelhetlink
meg csédeseményt, ami a teljes adatbazist figyelembe véve a hitelek kicsivel tobb
mint egyhatoda.

Miutan a modellezés célja, hogy a felligyeleti stresszteszt a lehetS legpontosabb
képet adja a Magyarorszagon m(ikodd hitelintézetek és hitelintézeti csoportok hi-
telkockazatarol®, igy fontos, hogy az eldrejelzett migracids valdszinliségek tiikrozni
tudjak a bankok portfélidja kozti kockazati kiilonbségeket is. Ennek megfeleléen
a modellezést két részre bontottam: 1) homogén csoportok kialakitasa, 2) kialaki-
tott csoportok (mint portféliok) modellezése idGsoros eszkozokkel. Az elsé 1épés
bevezetésével elkeriilhetd, hogy a modellezés prociklikussa valjon a kiilonb6z6 tu-
lajdonsagok bevondsaval, amire a felligyeleti stresszteszt végtermékének szamitd
t6keajanlas miatt van sziilkség. Masrészt azt is dthidalhatjuk vele, hogy egy atlagnal
szigorubb hitelbiralati rendszert alkalmazd, vagy egy id6kozben azt szigoritd bankrol
kedvez6tlenebb képet fessiink a valédinal.

Ezt a mikroszintre fékuszald szemléletet a gyakorlatban tehat ugy érhetjik el, hogy
az IFRS 9 stage-eken kiviil egyéb, ligylet- és Gigyféltulajdonsagokra épilé kockazati
csoportokat is kialakitunk. A csédvaldszinlség® (default rate, DR) mentén ehhez
tehat olyan tulajdonsdgok, magyarazo valtozdk kivalasztasa a feladat, melyek koc-
kdzatossdg szempontjabdl a lehet legjobban képesek szeparalni a hitelligyleteket.
Az adatbazisban fellelhetd, potencidlisan jé magyarazé erével rendelkezd valtozdk
korének szlikitéséhez megvizsgdltam az adott tulajdonsag kapcsolatat a hozz4 tar-
tozd atlagos — cikluson ativeld, id6tél fuggetlen — cs6dvaldszinliséggel. E kapcso-
latokrol készilt diagrammokat a Melléklet 4. dbrdja tartalmazza. Az dbrazolassal
két kérdésre kerestem a valaszt. Az els6, hogy a magyarazé valtozok és a DR kozott
a kapcsolat erds és térben kiilonb6z6-e, tehat hogy az adott tulajdonsag értékkész-
lete kilonboz6 atlagos DR-ek koriil 6sszpontosul-e. A mdasodik, hogy a kapcsolat
linearis-e, vagy sem. Jagric et al. (2011) szlovén banki adatokon modellezte a hi-
telkockazat és a magyardzo valtozok kozti kapcsolatot, mely soran arra a megalla-
pitdsra jutott, hogy a nem linearis kapcsolatok nagyban befolyasoljak a modellek
teljesitményét. A linearitds elérése és a konnyebb, pontosabb modellezhet&ség
érdekében tehat tobb, széles értékkészlettel rendelkezd, folytonos véltozd esetében
kisebb intervallummal rendelkez6 kategoridk kialakitdsa tortént meg.

A kovetkez6 bekezdésben azon valtozdkra térek ki, melyek a tesztstatisztikak és az
el6zetes intuicidkon felll az adatbdzis sajatossagai miatt is alaposabb vizsgalatra
szorultak. A hitelfedezeti mutaté (HFM) esetében felmerdilt, hogy annak kockazati

8Ugyan a stresszteszt eredményeit a hitelkockazati koltségek befolydsoljak a leginkdbb, a gyakorlat
szamszer(siti a piaci, partner-, miikodési és jovedelmez8ségi kockazatokat is egy potencidlis gazdasagi
romlas mellett.

° A cs6desemények kitettséggel sulyozott ardnya a teljes idészakot figyelembe véve

10 Hitelosszeg / hitelfedezet forgalmi értéke
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szegmentacids képessége — melyet Holl6 (2009) is kimutat lakossagi jelzaloghitelek-
kel foglalkozé tanulmanyaban — torzulhatott a valsag utani id6szakban, legf6képpen
a 2015 kornyékén kezd6d6 szabdlyozas bevezetésével. Ez elméletben azt jelente-
né, hogy ugyan a valsagban és kdzvetlen utdna a hitelek magasabb HFM-értékkel
rendelkezd ligyleteknek és magasabb jovedelemaranyos torlesztési mutatd (JTM)H
mellett keriltek folydsitasra, azonban ez késébb potencidlisan megfordulhatott. En-
nek a jelenségnek elméletben az lehetett volna az oka, hogy a bankok a szabalyozéi
intézkedések kovetkeztében ugyan kockazatkeril6bbek lettek, ugyanakkor a jobb,
azaz alacsonyabb JTM-mel rendelkezé Ggyfeleknek magasabb HFM mellett tovabb-
ra is nyUjtottak hiteleket. A hipotézist az adatok segitségével konnyen ellendrizni
tudtam, s ebbdl kiderult, hogy nincs a jelen modelladatbazissal kimutathaté alapja
a tedrianak, hiszen adott HFM-szintekhez minden idGszakra hasonlé JTM-szintek tar-
toznak, mely az el6bbi mutaté emelkedésével, romldsaval n6 ardnyosan. Ugyancsak
ezt tdmasztja ald, hogy a HFM nélkil futtatott regresszidk egyiitthatéi nem térnek el
a valtozét magaba foglald egyenletben megfigyelttdl. A masik érdekes, latszolag jol
szeparald valtozo a hitelfelvétel dta eltelt id6 volt, melynek haszndlata elég intuitiv:
minél el6bb jar a torlesztésben, azaz minél tobbet fizetett mar vissza a hitelbdl az
adds, anndl nagyobb eséllyel viszi mar végig a lejaratig a torlesztést. Az eltelt id6
alapjan sorba rendezett csédvaldszinliségekben az 5-6 év kornyékén téréspont volt
megfigyelhetd, a csédratak attdl a ponttdl kezdtek el rohamos mértékben csokken-
ni. A valtozd hasznalatat és a toréspont helyességét Balds és szerzétdrsai (2015)
is megerdsitik a tanulmanyukban, amelyben olyan keresztmetszeti modell épitése
volt a cél, mely a cs6dkockdzatot legjobban magyardzé valtozdkat foglalja magdban.
A valtozo alkalmazdsa mégis kérdéseket vetett fel bennem, ugyanis mar egy egy-
szerl elemzés utdn is kiderilt, hogy az 1-5 eltelt év intervallumban a magas DR-t
az id@sor és az adathalmaz sajatossaga miatt az is magyarazhatja, hogy 2008—2010
kornyékén — mikor a cs6desemények tobbsége tortént — a mintaban a hitelek tobb
mint 90 szazaléka 5 évnél fiatalabb volt. A DR tehat részben nem az lgyletek koranak
kockdazati profiljat tiikrozik, hanem egyszer(ien azt, hogy milyen korban léptek be
a valsagba. Ennek ellenére végiil a szakirodalom, a tesztstatisztikdk, a lefuttatott
regressziok®?, illetve a kés6bbiekben bemutatott, id6ben valtozé makrogazdasagi
adatok modellezésbe térténd bevonasa meggydzének bizonyultak, és az eltelt id6
hasznalata mellett dontottem.

1 Hiteltorleszt6 (havi) / a hiteligényl6 és a hitelszerz6désben addstérsként szereplSk igazolt havi nettd
Osszjovedelme

12 Megvizsgaltam, hogy idé fixhatasok (Iényegében folydsitasi idGszak dummyk) logit-modellbe valé bevonasa
eltéritik-e az eltelt id6 paramétereit, és mivel mind az egyiitthatd, mind a sztenderd hiba stabilnak bizonyult,
a valtozd hasznalatat megalapozottnak tekintettem.
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Az lgyleti éves atlagos kamatlab, valamint a hitelfolydsitas éve (vintage) végil az
abrak, illetve tesztstatisztikak eredményei alapjan mar nem keriiltek bele a model-
lezésbe bevonandd valtozok listajaba. A Melléklet 4. abrdjan megjelenitett, szlkitett
listdn szerepl6 12 potencidlis magyarazé valtozo kozil végul 10-et tartottam meg:
felvett (korrigdlt) hitelésszeg®, ligyfél iskolai végzettsége, ligyfél kora, hitelfelvétel
Ota eltelt idd, futamidé, addstdrs megléte, JTM, HFM, termék tipusa, termék deviza-
neme. Az eltelt id6én kiviil minden valtozé — szdndékosan megtartva a statikus 6sz-
szefliggéseket — id6ben allando, vagyis mindegyik a folydsitaskori allapotot tikrozi.

2.3. A kockazati kategoriak kialakitasa

Kovetkezd |épésként — még a szepardcid, azaz a kockazati csoportositds elvégzése
el6tt — a fent kivalasztott tulajdonsagok részletesebb statisztikai elemzésére kerilt
sor. A magyarazo valtozok tovabbi tesztelése érdekében a banki kockadzatkezelési
gyakorlatban leginkdbb elterjedt logisztikus regresszio (logit) volt segitségemre.

n
Y(cs6desemény = 1, teljesités = 0) = G <Bo + z Bi -xi>
i=1
ahol

X

G(x) =

e
1+e*

A modellbe bevont magyardzé valtozok mindegyike szignifikdnsnak bizonyult egyiit-
tesen és kilon-kilon is, igy kijelenthetd, hogy a kordbbi intuicidénak — miszerint jé
szeparacids erével rendelkeznek — és a modellezés céljanak megfelelnek. A modell
és a statisztikai tesztek eredményeit a Melléklet 5. tabldzata tartalmazza, mig a logit
modell pontossagat visszamérd — 70 szazalék korili, a hasonlé modellek kozt jonak
mondhatd értéket add — ROC (Receiver Operating Characteristic) gorbe a Melléklet
5. dbrdjdn |athatd. A viszonylag sok tulajdonsag bevondsa miatt ugyanakkor indo-
koltnak tartottam a multikollinearitas, azaz a magyarazd valtozdk kozti korrelacid
mértékének vizsgalatat (lasd Melléklet 5. tabldzata). A lefuttatott tesztstatisztika
alapjan kijelenthetd, hogy erés az emlitett korrelacios hatas a modellben. A poten-
cidlis multikollinearitas mellett a valtozdk egyéb tulajdonsagai is a transzformacio és
a dimenzidcsokkentés iranydba mutattak. Megfigyeltem ugyanis, hogy a szeparacio-
hoz felhasznalando véltozok heterogének mind eloszlas, mind értékkészlet alapjan,
ami egybevag a mar emlitett multikollinearitasi és a logisztikus regressziot érinté
nem-linearitdsi problémakaorokkel is. McDonald és szerz6tdrsai (2012) kimutattdk,
hogy a logisztikus regressziét torzitd, az eredmény- és magyarazé valtozdk kozt
mért nem-linearis kapcsolatot okozhatja a modellbe bevont, kiilonb6z6 kockazati
valtozok kozti korrelacid is. Ennek kikliszobolésére a szerz6k a f6komponens-elem-
zést (PCA) ajanljak a tanulmanyban. A transzformacié, illetve a dimenzidcsokkentés

13 Az idGérték megbrzése érdekében a 2018 el6tti folydsitasoknak végig a jovéértékével szamoltam, melyhez
a kumuldlt szektoralis atlagbér névekedési titemét hasznaltam fel.
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elvégzésére én is a f6komponens-elemzést valasztottam. Ahogyan Kovdcs (2014) is
javasolja eltérd szorasu és mértékegységli valtozok esetén, én is a folytonos valtozok
sztenderdizaldsat végeztem el elsé6 lépésként, ami kielégiti az adatok eloszlasaval
szemben allitott normalitasi kritériumot is. A kategériavaltozdok ugyan nem nor-
malis eloszlasuak és fékomponens-elemzésben vald haszndlatuk emiatt megoszto,
de tdbb szakirodalom, koztiik Kolenikov és Angeles (2004) is megmutattdk, hogy
alkalmazasuk nem okoz nagy torzitast, f6leg, ha tobb, folytonos valtozéval vannak
kombindlva. Az igy elvégzett f6komponens-elemzés a 10 meglévd lgylet- és Ggy-
féltulajdonsaghdl 4 transzformalt valtozot alakitott ki.

A PCA elvégzése utan az Ugyletek kockdzatalapu csoportositasara fokuszaltam,
melyhez a széles korben elterjedt dimenzidcsokkentd eljarast, a klaszteranalizist
hasznaltam. Ezel6tt azonban meg kellett vizsgdlni, hogy a kivalasztott valtozok és az
adattomeg milyen fajta algoritmust tesznek lehet6vé. A szakirodalomban altaldban
az adattomeg és a kiugré értékek mértékéhez kotik a modszertanvalasztast. A tanul-
manyhoz felhasznalt adatok szdmossdga a nem hierarchikus klaszterelemzést teszi
kézenfekvévé, ebbdl az egyik legismertebbet, a k-kdzép mddszert valasztottam a cso-
portképzéshez. Ezen algoritmus minden elemet ahhoz a klaszterhez sorol, melynek
kozéppontja a legkdzelebb esik az adott elemhez. A kozéppont altaldban a pontok
egy (random) csoportjanak az atlaga, és jellemz&en csak folytonos, n-dimenzids
térben elhelyezkedd pontokra alkalmazhato, igy fontos a valtozék szempontjabdl,
hogy azonos skalan legyenek 6sszegylijtve. A mddszertan sajatossaga, hogy egy
mintan kiviili, egyedi banki csoportképzés soran ugyanigy a mintan kimért csoport-
szamot fogja kialakitani, ami viszonylag homogén lgyfélszerkezet esetén — példaul
kizardlag jo Ugyfeleket hitelezd banknal — torzitd hatdssal lehet a felligyeleti stressz-
teszt futtatasanal. A potencialis torzitds redukaldsa, megsz(intetése érdekében
a klaszterek kalibrdldsa bankszektor-szinten fog torténni, ami lehet&séget ad arra,
hogy egy-egy bank az atlagtdl jelent&sen eltéré klaszterstrukturaval rendelkezzen,
amennyiben tgyfélkore ezt indokolja.

A kialakuld f6komponensek segitségével tehat elvégeztem az emlitett klaszteranali-
zist, aminek eredményei alapjan ugyan négy kiilonb6z6 kockdazati csoport kialakitdsa
lett volna indokolt, azonban két klaszter a multbeli csédvaldszinliségekre nagyon
hasonlé eloszlast produkalt, igy ezek 6sszevondsa és ezdltal harom klaszter kialakita-
sa mellett dontéttem. A bemutatott folyamat eredményeit az 1. dbra foglalja 0ssze,
mig a PCA és a k-kozép klaszterelemzés statisztikai a Melléklet 6. tabldzatdban és 6.
dbrdjan lathatok. Az 1. dbra fels6 paneljén 1athatd, hogy a létrehozott kategoriak jol
elkiloniilnek a rajuk id6ben jellemz8 cs6dvaldszinliségek alapjan, igy kijelenthetd,
hogy a csoportositds az el6zetes elvarasoknak megfelel6 eredményeket szolgaltatott.
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1. dbra
Az egyes klaszterek csédvalészintiségeinek (fels6), valamint aranyanak (alsé) idébeli
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Az 1. dbra alsé panelje azt is eldrulja, hogy az egyes klaszterek milyen ardnyban
fordultak el a vizsgalt id6szakban. A 3-as szamu klaszter er6teljes fogyasa a legelsé
dolog, ami szembedtlik az dbrardl. Jol kivehet6 ugyanis, hogy a legkockazatosabb
Ugyleteket tartalmazé klaszter részardnya a 2008-as pénzigyi valsag kornyékén meg-
figyelt 70 szazalék koruli értékrél 30 szazalék ald csokken a modellezett idészak
végére. E jelenség egybevag azzal, amit Bodndr és szerzétdrsai (2014) figyeltek meg
a pénzigyi valsagok és hitelezés kapcsolatat vizsgald tanulmdanyukban. A szerzék
azt talaltadk, hogy a valsagokat megel6z6 id6szakokat altaldban tulzott, rossz mi-
ndségl hiteladllomany felépllése jellemzi, ami Magyarorszagon is megfigyelhetd
volt a haztartasi szektor devizahitelezése kapcsan. Az itt hasznalt adatbazis és az 1.
dbra tanulsdgai azonban azt mutatjak, hogy nemcsak a hiteldenomindcids, hanem
egyéb Ugylet- és ligyféltulajdonsdgainak megoszlasa is rosszabb volt a mostaninal.
Az 1. dbrdn tovabba — és azon beliil is legféképp az 1-es és 2-es klaszterekben — két
érdekes esemény is megfigyelhetd, melyek mind kormanyzati intézkedésekhez kap-
csolddnak. Az elsé 2011 kornyékén jelentkezik, amikor a rossz addsok aranya elkezd
meredekebben csokkenni, ami a bankok visszafogottabb hitelezésére vezethetd
vissza. Ugyanakkor azt is megfigyelhetjiik, hogy a legjobb addsok aranya stagnal,
lassan valtozik, ami a valsdg utani id6szak alacsony hitelpenetraciéjanak, a jelza-
loghitel-portfélié mérsékelt higulasanak koszonhetd. Ez egybevag azzal, amit Balds
és szerzGtdrsai (2015) allitanak, miszerint a 2011-ben indulé végtorlesztéssel, azaz
a hitelik ingyenes kifuttatasanak lehetGségével féleg a legjobb addsok tudtak élni.
A masodik téréspont, mely a jobb lgyletek ardnyanak névekedését eredményezi,
2015-2016 kornyékén figyelhet6 meg. Ez pedig a HFM és a JTM hitelbiralatkori
haszndlatanak kotelezévé tételével vag egybe, aminek értelmében a tuladdsod-
ni kivano hiteligényléket be se engedik a portfélidba, igy — kiegésziilve a kereslet
élénkiilésének, valamint a kamatok csokkenésének pozitiv hatasaival —a j6 addsok
aranya elkezdett bévilni.

A granuldlt adatokbdl emellett az is kiderliil, hogy ezzel a folyamattal milyen tipusu
tgyletek kerllnek ki nagyobb mértékben a bankok jelzdloghiteles portfélidjabdl.
Mig a legkevésbé kockazatos, 1-es klaszterben a legfeljebb érettségivel rendelkezék
aranya 35 szazalék a teljes id&szakot figyelembe véve, addig a 3-asban 79 szazalék.
Hasonld eloszlas figyelheté meg az 6sszes, klaszterezésbe bevont valtozénal. A de-
vizahitelek példaul 64 szdzaléka, mig a szabad felhasznalasu jelzaloghitelt felvevék
84 szazaléka talalhaté a legkockazatosabb klaszterben. Ugyanez a tendencia lathaté
a folytonos valtozok esetében. Az 1-es, legjobb kategdridban levé ligyletek atlagosan
26 szazalékponttal magasabb JTM-mel rendelkeznek, mint a legrosszabban levdk,
mig a hitelésszeg (7,6 millid forint — 10,1 millié forint) és a futamidé (187 hénap —
250 honap) is eltérd eloszldst mutat. Erdekesség, hogy a HFM és az eltelt idé tekin-
tetében a mdsodik klaszternek az atlagos értékei a legmagasabbak, megfigyelhet6
azonban az is, hogy e kiugré értékekkel rendelkez6 Ugyletek egyéb tulajdonsagai
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tobbségében atlagon alattiak kockazati szempontbdl, igy nem érdemtelen a kdzépsé
klaszterben elfoglalt helyiik.

3. Idésoros modellezési keretrendszer a kockazati csoportok mentén

E fejezet adja a modellezési keretrendszer torzsének masik fontos elemét, a di-
namikat, mely a klaszterezés statikus szemlélete utan jelenik meg az anyagban.
A felépités — hasonldan az els6 nagyobb blokkhoz — a modellezést elGsegitd adat-
bazis ismertetésével kezd6dik, majd a cs6dvaldszinliségek idésoros modelljeinek
bemutatasaval folytatodik, végil robusztussagvizsgalatokkal, valamint modell-visz-
szatesztelésekkel zarul.

3.1. Felhasznalt adatok

Ugylet- és ligyféltulajdonsagok alapjan megbecsiilhetd az adott portfélié altalanos
kockazatossaga, ami egy TTC jellegli mutatdszamot fog adni. Ezzel ugyan a bankokat
sebezhetbségi szempontbdl, az adott kdriilményeknek megfelelGen el lehet kiiloni-
teni egymastol, egyfajta sorrendiséget feldllitva, azonban a modell stresszhelyzetre
vald reakcidjanak mérhet6ségét mégis a gazdasagi ciklustol fliggd valtozdk becsa-
tornazasa teremti meg. llyen, prociklikus valtozék lehetnek azon makrogazdasagi
mutatok, melyek id6ében valtoznak, és jél megfogjak az adott orszag mindenkori
gazdasagi helyzetét. A jelzdlog-cs6deseményeket el6rejelz6 modellbe bevont mak-
rovaltozéknak azonban egy masik f6 tulajdonsaggal is rendelkezniiik kell: képesnek
kell lenniiik megfogni a lakossagi addsok hiteltorlesztési hajlanddsaga és a gazdasagi
ciklusok kozti kapcsolatot.

E kapcsolat kimutatasara linedris regressziés modelleket hasznaltam fel, melyek
Osszekotik a kiilonb6z6 kockdazati csoportok csédvaldszintségeit a kivalasztott mak-
rovaltozékkal. A modellezésbe bevonhaté makrovaltozok korének kivalasztasat két
tényezd befolyasolta. Egyrészt az eredményeknek tikroznilk kell egy stresszhelyzet
hatdsat a lakossagi jelzaloghitelek csédvaldszinliségére, igy csupdn szakértbi szinten
is intuitiv valtozék bevondsa volt indokolt. Masrészt, predikcids modell révén sziik-
ségszer(i a magyardzo valtozok el6re jelezhetsége is, hogy egy késébbi — akar 2-3
éves tavlatu — id6szakra is meg lehessen becsiilni a cs6dvaldszinliségeket. Emiatt
csak olyan valtozdkat tudtam felhasznalni, melyekre elérhet6 el6rejelzés. Az utdbbi
kritérium 6sszesen 18 makrogazdasagi mutatéra korlatozta az elemzést. E valtozdk-
nak az 1-4 negyedévvel késleltetett értékeit is bevontam a modellezésbe, kezelve
a potencialisan, akar egy évvel elhizddd hatdsokat is. Az el6szor szakértGi alapon,
majd statisztikai megkdzelitésben is megvizsgalt valtozdkat az 1. tdbldzatban gydij-
tottem Gssze.
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1. tablazat

A modellezéshez felhasznalt makrogazdasagi valtozdk listaja, alkalmazott roviditésiik

és szamitasi modszeriik

Valtozé neve

Szamitas

Valtozé neve

Szamitas

Haztartasok nettd
pénzigyi vagyona
(wealth)

2015. évi aron

Haztartasok
rendelkezésre allé
jovedelme (hinc)

2015. évi aron

Inflacié (infl) év/év EUR/HUF &rfolyam atlagos
(eurhuf)
Munkanélkiliségi rata munkaerdéfelmérés BUBOR-kamat (bub3m) 3 hénapos

(unemp) szerinti

GDP (gdp) év/év BUX-index (bux) 2015. évi aron

Export (exp) 2015. évi aron BUX-index volatilitasa negyedéves
(buxvola)

Import (imp) 2015. évi aron EURIBOR kamat 3 hénapos

(eurib3m)

Foglalkoztatottsag

ezer f6

Benchmark hozamgérbe

allampapirpiaci, szazalék

a versenyszféraban
(emp)
Bruttd atlagkereset

a versenyszféraban
(wage)

(gov1y, gov3y, govsy,
gov10y)

2015. évi aron

Megjegyzés: A GDP és résztételei szezondlisan és naptdrhatdssal kiigazitott és kiegyenstlyozott adatok.

A becslni kivant eredményvaltozé mindharom, kordbban kialakitott klaszter ese-
tében az éves, el6remutaté csédvaldszinliség. Ennek meghatarozasara a fent be-
mutatott képletbdl a késedelmes napszam alapjan szamolt [0,1] értéket felvehetd
cs6deseményekbdl indultam ki, melyeket az adatbazisban szereplé egyedi idépon-
tokra és klaszterekre aggregdltam, majd a cs6deseménnyel érintett Gigyletek kitett-
ségeinek aranyat felhasznalva szamoltam atlagos, id6szakos DR-t (lasd Melléklet
7. dbrdja). A magyarazé valtozék adatbazisa, az eredményvaltozdval 6sszhangban
a 2004-2018-as id@szakra tartalmaz multbeli értékeket.

3.2. Modellek kialakitasa és eredmények

A csGdvaldszinliségek elGrejelzését a kialakitott kockazati kategdridk mentén végez-
tem el, 0sszesen 3 regresszios egyenletet kialakitva. Ennek soran mind a modellbe
torténd, magyarazoerén alapuld bevonhatdsagot, mind az egymasra haté interak-
cidkat, az id6sor megfelelGségét is ellenbriztem. E vizsgdlatok egyik hozomanyaként
a regressziokhoz felhaszndlt magyarazévaltozdkat a stacionaritas elérése érdeké-
ben egyszer differencidltam. Az eredményvaltozé esetében ugyan felmeriilt,
hogy a sztenderd gazdasdgi id6soroktdl eltéré6 mdédon, a korldtossaga miatt akar

14 Egy sztochasztikus folyamatot széles értelemben staciondriusnak neveziink, ha az egylttes eloszlasfuggvénye
nem flgg az id6t6l (Matyasovszky 2002).
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staciondrius is lehetne hosszu idGsoron, ezt azonban a Dickey-Fuller teszt nem ta-
masztotta ald, igy ezt az idGsort is differencialtam. A kialakitott regresszids egyen-
letek az alabbi, sztenderd strukturaban lettek felirva:

n
ADR¢yes atlagos = Bo + Z Bi- Ax;
i=1

ahol Ax; a regressziéba bevont i-edik magyarazé valtozénak a valtozasat jeldli,
n pedig ezek szamat.

A magyardzo valtozok kivalasztasa el6tt az eredményvaltozo idésoranak autokor-
relaltsdgat, azaz az id6ben késleltetett értékeinek magyarazé erejét, a tényidGsza-
ki értékkel vett korreldciojat is megvizsgaltam. Az autokorreldcids tesztek minden
klaszter esetében az els6 1-2 negyedéves késleltetettre szignifikanciaszinten belli
értéket mutatott. Mivel azonban az eredményvaltozé éves csédvaldszinliségeket
tartalmaz, tehat a kovetkez6 4 negyedév értékeivel természetes atfedésben van,
és a Melléklet 9. tdbldzatdbdl kiolvashato, teljes modellre futtatott Durbin-Watson
alternativ tesztek se mutattak ki autokorrelaciét, igy az eredményvéltozd éven belili
autokorrelacidjat modellezés szempontjabdl nem tekintettem zavarénak.

A cs6dvaloszinliség valtozasanak elGrejelzéséhez szlikséges makrovaltozok kivalasz-
tasdhoz el6szor egyszer( linedris regresszidkat futtattam az eredményvaltozo és egy-
egy makrogazdasagi mutato, vagy a késleltetettjeinek valtozdsa kdzott. Az egyenle-
tek és tesztstatisztikak alapjan szignifikdnsnak mondhatoé valtozdkat egybe vontam,
majd backward?® eliminaciés mddszerrel valasztottam ki azon valtozdkat, melyek
egylttesen is szignifikdnsak maradtak. Kilon figyeltem arra, hogy az eljras soran
a magyardazo valtozok kozt jelen levd korrelacid (lasd Melléklet 7. tabldzata) mi-
att potencidlisan kiesé makrovaltozék a végsé modellekbdl ne keriiljenek ki, igy
a modszer lefuttatdsa utdn minden szelektalt valtozot egyesével visszaprébdltam
a modellekbe, és csak ezen eljaras utan tekintettem az elhagydst véglegesnek. Az igy
bent maradd valtozdknal arra is figyeltem, hogy az egymas kozti korrelacio ne lépje
at a kritikusnak beallitott 0,6-0s szintet. A harom klaszter legmagasabb magyardzé
erével és robusztussaggal biré egyenleteit a 2. tdbldzat tartalmazza, mig az ide
tartozo tesztstatisztikak a Melléklet 8., 9. és 10. tabldzataban taldlhatdk. A 2. tdb-
ldzatbdl az is kideril, hogy a bemutatott mdédszertan — az idésor hosszan és aktu-
alitasan feltl — miben tér el legmarkdnsabban Banai és szerz6tdrsai (2013) MNB-s
makroprudencialis stressztesztben alkalmazott feltételezéseitsl. Amig én a klasz-
terek kialakitdsaval lehet6vé tettem, hogy az heterogén helyzet(i és kockazatossa-
gl addsokra eltéré makrovaltozok eltéré mértékben hassanak, addig az emlitett

15 A szelekcios eljaras lépései a kovetkezbk: 1) a magyarazo valtozdval logikailag 6sszefligg6 valamennyi valtozét
beépitem a modellbe, 2) kiszdmitom a magyarazo valtozok paramétereire a parcialis t-proba értékét,
3) amennyiben a legalacsonyabb t-érték( valtozonak a t értéke alacsonyabb az adott szignifikanciaszinthez
tartozo értéknél, akkor e véltozot kizarom a regresszidbdl, 4) a maradék magyarazo valtozok felhasznaldséaval
egy Ujabb modellt épitek, 5) ezt addig folytatom, amig a modellben csak szignifikdns valtozék maradnak.
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szerz6k azt lattdk megfelel6nek, ha minden hitelezett cs6dvaldszinlisége ugyan-
azon kilsé korilmények mentén keril becslésre. Az eredmények aldtamasztjak e
gondolatomat, ugyanis kdzgazdasagi szempontbdl intuitivnek tartom, hogy példaul
a klaszterek mentén egyre magasabb egylitthatdval rendelkez6 foglalkoztatottsag
alakuldsa erételjesebben érinti a rosszabb, egyetemet nem végzett, potencidlisan
csupdan alkalmi, vagy sériilékenyebb munkakorben dolgozdkat, mint a diplomas,
vélhetéen tartésabb munkahellyel rendelkezéket. Az is megfigyelhetd, hogy ugyan-
csak a sériilékenyebb, masodik és harmadik klaszterbe tartozé adésokndl mérvado
a nettd vagyon, mig a hiteltorlesztés alapjan legmegbizhatébbnak tekinthet&knél
be se kerllt ez a valtozd az egyenletbe. Ez, hasonldan az el6z6 megfigyeléshez,
feltehet6leg azzal magyarazhato, hogy biztosabb munkahelyen jobban keresnek
(ami a JTM-szintekben is megfigyelhet), és jobban a munkajévedelmikre, mintsem
a mar meglevd vagyonukra tamaszkodnak.

2. tablazat

A backward szelekcids eljarassal meghatarozott tobbvaltozos linearis regressziok
eredményei

Klaszterek

1 2 3
Eredményvaltozé / d_DR_y d_DR_y d_DR_y
Magyarazo valtozok
d_emp —0,05367**(0,0260) —0,14823**(0,0619) —0,28462***(0,0886)
d_exp —-0,01632**(0,0067)
11_d_gdp —0,00028**(0,0001)
d_gov10y 0,00044**(0,0002)
d_bub3m 0,00145***(0,0003) 0,00229**(0,0009) 0,00549***(0,0012)
d_wealth —0,05383**(0,0226) —0,08171**(0,0323)
13_d_govly 0,00193***(0,0006)
11_d_bux -0,01027%*(0,0055)
13_d_hinc —0,08444**(0,0330)

Megjegyzés: *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01, zdrdjelben a standard hibdk. A ,,d” a vdltozo éves vdltozdsdt,
az ,|” a negyedéves késleltetés mértékét jeléli, mig az ,y” az éves mivoltdt jelzi a csédvaldszinliségnek.

A minta hitelkockazati szempontbdl egy elég eseménydus id6szakot fed le, tele
olyan kormdnyzati és szabalyozoi intézkedéssel, melyek komoly hatdssal voltak a la-
kossagi hitelek kockdzati besoroldsara, s ezdltal a csédvaldszinliségek alakuldsara
is. Taldn a legnagyobb volumen allami intézkedés, mely jelentds kilengést okozott
a cs6dvaldszinlségek historikus id6soraban, az elszamolassal egyidej(i forintositas
volt. Ezen intézkedések rovid tdvon a cs6d valdszinlségének id6szakos névekedé-
séhez, majd csdokkenéséhez vezettek. A 2011-2012-es jelenségrél tobb tanulmany
szliletett. Sepsi (2014) az emelkedést annak tulajdonitja, hogy a kormanyrendelet

kihirdetése és a tevékenység tényleges megtorténte kozt az adds esetlegesen nem
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tor6dott annyit azzal, hogy befizesse az éppen aktualis torlesztérészletét, hiszen
tudta, hogy hamarosan ugyis egydsszegben torlesztheti a hitelét. Balds és szerzd-
tdrsai (2015) a cs6dvaldszinliségek id6szakos emelkedését azzal magyarazza, hogy
a bankrendszerbdl tébbnyire olyan jelzdlogaddsok keriiltek ki, akik jol teljesitettek,
ami a cs6dvaldszinliség nevez6jének csokkenéséhez vezethetett, mig a szamlalé-
ban nem okozott valtozast. A forintositasnal is hasonld volt a helyzet, ez esetben
is a nevezd zsugorodott, a devizaban denominalt hitelek értékének csokkenésével.
Két megoldast azonositottam az 1. vagy 3. dbrdn is lathato kiugrasok simitasara,
melybél az elsé egy dummy valtoz6!® modellhez vald hozzaadasa lehetett volna,
ami potencialisan lefedné a makrovaltozokkal csak vélhet6en hibasan magyardzhaté
idésoros torést. A masik lehetséges megoldas az id6sor csonkoldsa, mely a kér-
déses 2015-6s év volatilisebb negyedéveit kivenné a modellbecsléshdl. Végil az
idésor megvagdsa mellett dontottem két okbdl is. Egyrészt, mivel csupan egy évet
érintett a kérdéskor a kozel 14 évet fel6lelS id6sorbdl, masrészt a dummy valtozé
haszndlata sem statisztikailag, sem elGrejelzés és visszatesztelés szempontjabdl nem
volt meggy6z6, mivel mindkét esetben rosszabbul teljesitett, mint a kivalasztott,
masodik megoldas.

3.3. Keresztvalidacio, robusztussagvizsgalat

A tesztelés soran kétféle megkozelitéshdl is megvizsgaltam az eredményeket, melye-
ket ebben az alfejezetben mutatok be. Az elsé és legfontosabb a modellek stabilita-
sanak vizsgdlata volt, aminek sordn a bevont magyarazo valtozék egyitthatdjanak és
szignifikanciaszintjének allandésagat ellendriztem. Célom az volt, hogy bebizonyit-
sam, a modell hasonlo egyltthatdkat rendel a valtozokhoz a minta keresztmetszeti
és id6soros zsugoritasaval, valamint egyes valtozok egyenletbél vald kihagyasaval is,
a bent maradé makrovaltozdk szignifikancidjanak megtartasa mellett. A végrehaj-
tas eldsegitése érdekében a modellezés el6tt random mintavétellel levalasztottam
a meglevé teljes adathalmaz 25 szazalékat. A keresztvalidaciot e tesztdllomanyon el-
végezve azt tapasztaltam, hogy a tesztelés szempontjabdl kritikusnak meghatarozott
10 szazalékos szignifikanciaszintet (p-értéket) a 3 egyenletben felhasznalt valtozdk
csak elenyész6 szamban lépik at. A keresztmetszeti csonkitas utdn a modelladat-
bazis id&sorat szlikitettem felére, aminek sordn hasonldéan pozitiv eredményeket
kaptam. A modellek robusztussagvizsgalatat egy-egy valtozo kihagydsdval fejeztem
be. Ez esetben a szignifikanciaszintek egyetlen esetet leszamitva megmaradtak a kri-
tikus 10 szdzalékon beliil, és a magyarazo valtozok egylitthatdi se tértek el jelentds
mértékben az eredeti modellekben megfigyelt értékektbl. A vizsgalatok részletei
megtaldlhatok a Melléklet 11. tablazatdban.

A masodik koros tesztelés sordn a modellek pontossagat a tényleges csédvaldszin(-
ségek és a modell altal elGre jelzett értékek 6sszevetésével teszteltem. A 2008-ban

161 értéket vesz fel azokban a negyedévekben, amikor a torés megfigyelhet (2014Q4-2015Q4), és 0-t
a tobbiben.
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kitor6 pénzigyi valsag elsé harom évét valasztottam ki mintdnak, melynek két oka
is volt. Az egyik, hogy stresszelGrejelzé modell révén egy csGdvaldszinliségek szem-
pontjabdl volatilis id6szakra volt sziikségem, masrészt pedig altalaban a felligyeleti
stressztesztben is hasonld mérték( visszaeséseket szimuldlok. A visszatesztelés ered-
ményeit a 2. dbra mutatja, melyen latszédik, hogy a modell becslései a tényadatok
mentén mozognak, jelentés eltérés nem tapasztalhato.
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2. abra

Tény és modellezett cs6dvalosziniiségek klaszterenként visszabecsiilve a 2008-as

valsag adatain
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Elmondhaté tehat, hogy az elvégzett, robusztussdgot és modelljésagot is méré ke-
resztvaliddciok, visszatesztelések alapjan a modellek megfeleléen képesek megfogni
mind a makrovaltozok id6beli mozgasait, mind a kockdzati csoportositas alapjat

képz6 lgylet-, illetve Ggyféltulajdonsagok szeparald hatasat.
4. Cs6dvaldszinliségek transzformalasa stage-atmenetvaldszintiségekbe
A csédvaldszinliségek elérejelzésével csupan a teljesitd és nemteljesit Ggyletek

elkiilonitésére lennénk képesek, mely az Uj szamviteli standard, az IFRS 9 elterje-
désével mar nem lett volna elegendd. Ebben a fejezetben azt mutatom be, hogy
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a két, addsok hiteltorlesztési teljesitménye mentén kategorizald csoportbdl hogyan
lesz négy, az Ugyfél fizet6képessége szerint jobban szepardld hitelkockazati stage.

4.1. Stage-ek kialakitasa

Az Uj szamviteli standard ajanlasa (IASB 2013) alapjan 3 hitelkockazati kategoria
kialakitasa sziikséges. Az elsében (,stage 1”) azon lgyletek kapnak helyet, akik
egyaltalan nem, vagy alig (maximum 30 nappal) késedelmesek. A nem teljesit6 és
a jol teljesit6 Ugyletek kozti atmenet kategdria (,,stage 2”) — mely részben megki-
[6nbozteti az IFRS 9-et a korabbi szamviteli standardtdl'” — magaban foglalja a 30-nal
nagyobb, de 90 napot nem meghaladd késedelemmel rendelkezé hitelszerzédése-
ket. A csoport kialakitdsandl a szamviteli standard ajanlasa alapjan tobb tgylet- és
szubjektiv tulajdonsag?® is figyelembe vehetd. Ezt igazolja az az ICAAP-vizsgélati ta-
pasztalatom is, miszerint ahany bank van, nagyjabdl annyiféle szabaly |étezik a stage
2 meghatarozasara. A modellemben végiil az 6sszehasonlithatdsdg, az egyszerlség
és az adatok elérhetGsége miatt kdvettem a stage 1-es logikat, és csupdan a késedel-
mes napszamot vettem figyelembe a csoportképzésnél, 31-90 nap kozotti értékek-
kel. Végezetil a nemteljesit6 kategoriat (,,stage 3”) alakitottam ki. Stage 3-ba azon
Ugyleteket helyeztem el, melyek 90 napot meghalado késedelemmel rendelkeztek
a megfigyelés id6pontjaban.

Tovabbi, késedelmes napszam eloszldsa mentén tett vizsgalatok ugyanakkor ar-
ra mutattak ra, hogy a stage 1 kockazatossaga tulsagosan heterogén az egységes
modellezéshez. A 3. dbrdn ugyanis megfigyelhetd, hogy azon stage 1-es lgyfelek,
akik a folydsitas ota legalabb egyszer mar 30 napndl nagyobb késedelembe estek
a hiteltorleszt&jlikkel, nagyobb eséllyel esnek Ujra ebbe a hibdba, mint a mindig
jol teljesit6 tarsaik. Emellett az is 1atszik, hogy az atmenet kategéridban (stage 2)
lévé Ugyleteket atlagosan joval nagyobb eséllyel teszik defaultba barmelyik
stage 1-es tarsuknal, s ezenfelll a gazdasag kilengéseire is erételjesebben reagalnak.
E jelenséggel 6sszhangban, am az IFRS 9 ajanlasaval ellentétben tehat nem harom,
hanem négy kockdazati kategdria kialakitasat lattam indokoltnak. Az elsé alcsoportba
(,stage 1a”) a legjobb Ugyletek keriiltek, melyek aktualisan maximum 30 napos
késedelemben vannak, rdaddsul — ellentétben a bankszektorban megszokott ka-
tegorizaldssal — a megfigyelés id6pontja el6tt is jol teljesitettek, azaz az ligylet ke-
letkezése 6ta sosem estek 30 napnal nagyobb késedelembe. A masodik stage 1-es
alkategoria (,,stage 1b”) azon tgyleteket tartalmazta, akik ugyan a megfigyeléskor
nem haladtdk meg a 30 napos késedelmet, azonban az élettartalmuk alatt ez lega-
I[dbb egyszer mar megtortént.

17 Az IAS 39 csupan két kockazati kategdriat kilonboztetett meg: teljesits és nemteljesitd. A nemteljesités
fogalommeghatarozasat (,,default definition”) elészor az Eurdpai Parlament és Tanacs 2006/48/EK iranyelve
tartalmazta hivatalos forméban.

18 Atstrukturalas, kezdeti és megfigyeléskori PD-értékek kozti kiilonbség, kockazati besorolas, szakértGi
értékitélet
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3. dbra
A kiilonb6z6 kockazati besorolasu, teljesité jelzaloghitelek éves atlagos csédvalé-

szinlisége
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4.2. Atmenetvalészin(iségek elGrejelzése

Miutan a két kockazati csoportbdl négy lett, igy az el6re jelezni kivant — csopor-
tok kozti — migraciods valdszinliségek szama is jelentésen megnovekedett. Default-
bodl, azaz stage 3-bdl a felligyeleti és az EBA (2021) stresszteszt mddszertandval
0sszhangban tovabbra se lehet kikerlni, igy azzal az irdannyal most se foglalkoztam.
A stage la—stage 2, stage 1la—stage 3, stage 1b—stage 2, stage 1b—stage 3, stage 2—
stage 1b, stage 2—stage 3 iranyok azonban mind fontosak voltak a pontos hitelkoc-
kazati veszteség elbrejelzésének szempontjabol. A csGdvaldszinliségek atalakitasat
ebben az alfejezetben mutatom be.

Az atalakitast az EKB altal kidolgozott mddszertan iranymutatdsainak megfeleléen
végeztem el. Az anyag az EBA EU-szint(, legnagyobb bankcsoportokat egybefogd
stressztesztjéhez késziilt, a nemzeti felligyeletek szigorian belsds felhasznalasara,
igy segitve a részt vevé bankok — Magyarorszagrél az OTP-csoport — belsé modell-
jeinek ellen6rzését, 6sszehasonlitasat a gyakorlat soran alkalmazott minéségbizto-
sitasi folyamat alatt. Az EKB modelljében a csédvaldszinliségek kozvetlenill csupan
a stage 1-stage 3 (TP*3), illetve a stage 2—stage 3 (TP>3) migraciok elGrejelzéséhez
vannak felhasznalva, az alabbi képletek alapjan?®:

1 Természetesen a fejezet bevezetGjével 6sszhangban a stage 1-es allomany a modellemben — az EKB
gyakorlatdval ellentétben — két részre lett bontva, mely a stage 1-es képleteket is ,,a”, illetve ,,b” részre bontja.
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TPy3 = (07 (TPL ) + @ (DRpy4n) — 71 (DRy,))
TPi3 = @ (071(TPE) + &7 (DRyy.p) — @7 (DRy,) )

ahol T, a kiindulasi id&szak értékeit, ¢ a standard normalis eloszlas kumulativ el-
oszlasfliggvényét, mig h a kiindulasi id6pont dta eltelt periddusok szamat jeldli.
A kiindulasi (T,) valdszinliségeket az azt megel6z6 év (tényév) ténylegesen megfi-
gyelt, stage-ek kozotti kitettségvandorlasok alapjan szamolom. A jovébeli, fiktiv TP
atmenetvaldszinliséget meghatdrozé képlet a stage 1 megbontasaval természetesen
duplikdlodik, azaz a mindig teljesit6 és a visszaesd ligyletekre is egyarant kiszamolom
a migraciod esélyét. A szamitas megtorténik mind a hdrom klaszterre kiilon-kulon,
igy O0sszesen 9 eltérd szamot kapunk arra, hogy az adott csoportba tartozo ligylet
milyen valdszin(iséggel valik nemteljesitévé a kovetkezé egy év soran.

A nemteljesit6 kategdriaba vandorlas valdszinliségének el6rejelzése azért is elséd-
leges fontossagu, mivel mind a stage 1-stage 2, mind a stage 2—stage 1 elérejelzése
is ezekre épit. Ennek becslésére egy egyszer( linearis regresszios kapcsolatot hasz-
naltam fel, az alabbi képletek szerint:

@U(TPL2) = By + By - @ 1(TPL3)
N TPEY) = o+ By @7 (TPE?)

ahol tehat el6szor a TP és a TP multbeli egylttmozgdsanak egyutthatojat (B;)
becslilom, majd — az eloszlasok idébeli megmaradasat feltételezve — ezen egyiitthatd
mentén vetitem elGre a TP értékét a mar korabban elére jelzett TP*3-on keresztil.
Hasonld az eljarasmod a TP*! esetében is, azzal a kulonbséggel, hogy e migracio
mellé a TP?2 kerll a magyardzd valtozo szerepébe. A TP és TP becslésénél,
ellentétben a TP'3 és TP*2 dtmenetekkel, mar nem bontom meg a mintat klasz-
terekre, hiszen ezen csoportok eltéré kockazatai mar beépilnek a tényadatokon,
majd a regresszidk magyarazo valtozéin keresztil is.

3. tablazat
A stage-atmenetvaldszinliségek kozti egyvaltozos linedris regressziok eredményei

Eredményvaltozok
Magyarazé valtozék d_invn_slas2_y d_invn_s1bs2_y d_invn_s2s1b_y
d_invn_slas3_y 0,52438*** (0,0854)
d_invn_s1bs3_y 0,23393*** (0,0678)
d_invn_s2s3_y —0,69007*** (0,1002)

Megjegyzés: *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01, zdréjelben a standard hibdk. A ,,d” a vdltozo éves vdltozdsdt,
az ,invn” a kumuldlt standard normdlis eloszlds inverzét réviditi, mig ,.y” az éves mivoltdt jelzi az dtme-
netvaldsziniségeknek.
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Az atmenetvalészinlségeket végil egyszer differencidltam, hogy az idGsoros reg-
resszidk alkalmazasdhoz elengedhetetlen stacionaritas feltétele is teljestljon a val-
tozdkra. A fent leirtak szerint kialakitott modellek eredményeit a 3. tdbldzat tar-
talmazza, melyben megfigyelhetd tobbek kozott az is, hogy mig a TP egyltthatoi
a regressziokban — az el6zetes intuicidnkkal 6sszhangban — pozitiv értékeket vesznek
fel, azaz a kdlcsOnhatas egyirdnyl mozgast feltételez a TP értékekkel, addig a TP?3
esetében — szemléltetve, hogy ott két ellentétes irdnyu folyamat egylittmozgasat
vizsgalom — negativ érték szerepel.

5. Osszefoglalas, tanulsagok

A teljes modellezési folyamat befejeztével tobb kdvetkeztetés, tanulsag is levon-
hatd, ami a tovabbiakban segitheti a Magyarorszagon m(ikodé hitelintézetek és
hitelintézeti csoportok jelzaloghitel-portfélidjahoz kapcsolddd kockazatok ponto-
sabb felmérését és megfelels stressztesztelésiiket. Az egyik ilyen — melynek miértje
a kordbbi felligyeleti stressztesztelési gyakorlatbdl nem latszédott ennyire tisztan —,
hogy a jelenlegi korilmények és hitelportféliok mellett egy, a 2008-as vilagvalsag-
hoz hasonld mértékl makrogazdasagi sokkal a magyar bankokra nem lehetséges
hasonld hitelkockazati veszteségeket becsilni. Ennek két oka is van: 1) a valsag
el6tti idékben a kiindulasi DR-k joval magasabbak voltak, mint amik a tanulmany
megjelenése el6tti id6szakban megfigyelhetdk, 2) a turbulens idészakot megeléz6en
felépiilt egy —nem csupan a hitel denominacidja, de egyéb tulajdonsagai miatt is —
kockdzatosabb, rosszabb min&ségU portfélié, melyben emiatt sokkal nagyobb volt
a potencidlis cs6dveszély is. Az els6 ok bizonyos mértékben a mdasodik okozata is
lehet, azonban ez részben kothet6 a pénziigyi tudatossag, a hitelvisszafizetés pszi-
cholégidja, a hitelezési kontrollok gyengébb elterjedtségéhez, korlatozottabb meg-
|étéhez is a kordbbi id6kben. Egy masik levonhato tanulsag, hogy sokkal pontosabb
képet kaphatunk a kiilonb6z6 — mindségileg eltéré hiteleket beenged6 — bankok
hitelkockazatairdl, ha Ggyletszinten modellezve, kiilonb6z6 tulajdonsagok felhaszna-
[dsaval stresszellink hitelportféliokat. Megfigyelésem szerint a legkockazatosabb és
legjobb lGgyfélcsoportok kozt a cs6dvaldszinliséget tekintve akar tébb szazalékpont-
nyi kilonbség is lehet. Nem csupan az emlitett hiteltulajdonsagok haszndlata, de
a modell kétlépcsbssé tétele is potencialisan hozzajarulhat egy pontosabb becslés-
hez a makrovaltozdék heterogén felhasznalasan keresztiil. A modellezési eredmények
arrél arulkodnak, hogy a hiteltorleszt6k fizetésénél leginkdbb a munkajovedelem
stabilitasa, kilonb6z6 vagyonelemekre valdé tdmaszkodds mértéke befolyasolja,
hogy az eltérd kockazati csoportokba sorolhatd addsok csGdvaldszinliségét milyen
mutatdk alakitjak.
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A modellek tehat hozzajarulnak a stresszpdlya eredményeit leginkdbb befolyasolé
komponens, a hitelkockdzati koltségek kiszamitasdhoz. A ciklusokon ativeld, hite-
lezési tulajdonsagokat felhasznalo 1épés kilonvalasztasabdl nyert tapasztalatokkal
pedig a stresszteszt dinamikajat érintve donthetiink arrdl, hogy a stresszpdlyan fo-
lydsitott ligyletek a kifutdkkal 6sszhangban legyenek-e, vagy médosuljon a portfélié
hitelkarakterisztikdja — és ha igen, milyen irdnyban, mennyire.
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Jelzdloghitelek hitelkockdzati modellezése

Melléklet
Valtozé Megfigyelés Atlag Sz6ras Min Max Adattisztitas
termek 9350 798 1,5 0,5 1,0 2,0
kesnap 9350 798 110,2 405,1 0,0 4794,0
szla_deviza 9350 798 2,0 0,5 1,0 3,0
szla_futamido 9350 798 226,5 82,0 8,0 480,0
szla_ltv 9 350 385 0,5 0,2 0,0 9,5 torlés, skalazas
ugyf_rendjov 9350798 |135017,7 | 194403,8 | 0,0 82 000 000,0
ugyf_kor 9 350 798 37,5 9,8 1,0 152,0 skalazas
ugyf_nem 7 689 811 1,4 0,5 1,0 2,0
ugyf_eltartott 9331701 0,8 1,0 0,0 32,0
ugyf_kereso 9 350 798 1,6 0,6 0,0 25,0
ugyf_torlkiad 9308 471 29192,2 | 283734,4| 0,0 | 269000 000,0
ugyf_iskveg 9343 639 2,3 0,5 1,0 3,0 torlés
ugyf_csalallapot 9 346 990 1,7 0,7 1,0 3,0 torlés
adostars 9350 798 0,6 0,5 0,0 1,0
jaras 9326 903 91,8 57,4 1,0 198,0
szla_arfolyam 9350 798 147,7 75,3 1,0 316,0
szla_kamat 9350 798 52 2,2 2,0 19,5
pti_felv 8717 907 7,2 741,6 0,0 230 674,0 atlag, skalazas
felv_hitelossz 9350 798 11,9 9,3 0,5 345,0
vintage 9350 798 575,8 27,9 524,0 707,0
eltelt_ido 9350 798 52,2 37,7 0,0 183,0

Megjegyzés: A tabldzatban Idthaté az egyes vdltozok esetén felmeriil6 adathidny és az alkalmazott

adattisztitdsi modszer is.
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Megjegyzés: Folytonos vdltozok esetén az dbra tartalmazza az adott vdltozo és az dtlagos cs6dvaldszindi-
ség egyszertli linedris regresszioja alapjan illesztett egyenest is.
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Egyvaltozos logit

T6bbvaltozés logit

Eredményvaltozé /
Magyarazé valtozék

Default (1=cséd; O=teljesités)

Default (1=cséd; O=teljesités)

szla_ltv

0,85152*** (0,0106)

1,20208*** (0,0136)

ugyf _iskveg

—0,51747*** (0,0041)

O***

—0,20131 (0,0098)
—0,74801 (0,0108)

korosztaly —0,47459*** (0,0076) (D
-0,28976 (0,0078)
eltelt_ido —0,00705*** (0,0001) —0,00870*** (0,0001)
adostars —0,21042*** (0,0042) Q¥ **
-0,22223 (0,0043)
szla_futamido 0,00240*** (0,0000) 0,00305***
(0,0000)
pti_felv 0,82692*** (0,0077) 0,55789%**
(0,0074)
termek 0,60353*** (0,0042) (Distel
0,90221 (0,0052)
szla_deviza 1,12028*** (0,0085) (D

0,79321 (0,0087)

hitelossz_kereset

0,02188*** (0,0002)

0,01036*** (0,0003)

vintage

—0,05582*** (0,0010)

d_szla_kamat

5,48997*** (0,3872)

VIF 1/VIF
szla_ltv 9,57 0,1045
ugyf _iskveg 0 0

11,82 0,0846

6,33 0,1581
korosztaly 0 0

13,63 0,0734
eltelt_ido 3,17 0,3151
adostars 0 0

2,66 0,3755
szla_futamido 11,80 0,0848
pti_felv 4,84 0,2065
termek 0 0

2,42 0,4133
szla_deviza 0 0

6,56 0,1525
hitelossz_kereset 4,60 0,2174
Atlagos VIF 7,04

Megjegyzés: *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01, zdrdjelben a standard hibdk. A kategdriavdltozok esetében az
1 értéket felvevd a bazis, a tobbi érték csGdvaldszinlisége ahhoz van viszonyitva.
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Megjegyzés: Ha a modell tékéletes, akkor a ROC-gdrbe alatti teriilet 1-gyel egyenlé. Ha a modell egysze-
riien véletlen taldlgatdst végez, akkor a ROC-gdrbe alatti teriilet 0,5-tel egyenld.

PC1 PC2 PC3 PCa
szla_ltv 0,5100 -0,0577 0,0110 0,0918
ugyf_iskveg 0,1646 -0,4606 0,1207 0,0835
korosztaly -0,1102 -0,0608 0,4031 0,6107
eltelt_ido 0,0504 0,3255 —0,4959 0,4856
adostars -0,0778 0,1885 0,4448 0,4671
szla_futamido 0,4971 0,0594 -0,1819 0,1111
pti_felv 0,1601 0,4773 0,4086 -0,3275
termek -0,4230 0,3105 0,1090 -0,1410
szla_deviza 0,1164 0,5443 —-0,1918 0,0771
hitelossz_kereset 0,4764 0,1236 0,3611 -0,1109

Megjegyzés: A ,,PC” jeléli a kialakitott f6komponenseket, mig az értékek a magyardzo vdltozok egyiitt-
hatdit jelzik a kiilbnbéz6 fékomponensekben.
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a) A klaszterstrukturak dsszetarto erejének mértékei
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Megjegyzés: A WSS (within sum of squares, klaszteren beliili négyzetésszeg), n? és PRE (a WSS szdzalékos
csokkenése) mentén mérik az egyes klaszterstrukturdk 6sszetarto erejét.
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Klaszter
d DR y -3,328 d_eurhuf —-6,332
d_infl —6,140 d_hinc 8,101
d_buxvola -10,814 d_wage —8,637
d_bux —4,816 d_emp —4,938
d_bub3m —4,965 d_imp -5,363
d_eurib3m —3,554 d_exp -5,412
d_gov10y -8,130 d_gdp -5,207
d_wealth —6,066 d_unemp -7,739

Megjegyzés: Az 1 szdazalékos kritikus érték —3,576, az 5 szdzalékos —2,928, és a 10 szdzalékos —2,599
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Klaszterek
1 2 3
Eredményvaltozé / Tesztek d_DR_y d_DR_y d_DR_y

Breusch-Pagan / Cook-Weisberg teszt

(heteroszkedaszticitas)

2,13 (0,1443) 3,72 (0,0537) 0,01 (0,9137)

Durbin-Watson alternativ teszt (autokorrelacid)

0,92 (0,3383) | 0,22(0,6377) | 0,12 (0,7341)

Ramsey RESET teszt (kihagyott véltozo)

0,97 (0,4167) | 2,49 (0,0764) | 1,34 (0,2756)

Wu-Hausman F-teszt (endogenitas) 0,46 (0,4994)
Megjegyzés: Zardjelben a p-érték szerepel.
Klaszterek

1 2 3
Magyarias vitondk i e i
d_emp 1,14 1,02 1,02
d_exp 1,09
11_d_gdp 1,10
d_gov10y 1,02
d_bub3m 1,03 1,33 1,04
d_wealth 1,06 1,06
13_d_govly 1,06
11_d_bux 1,27
13_d_hinc 1,02
Atlagos VIF 1,08 1,15 1,03
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Klaszterek
1 2 3
Eredményvaltozé / d_DR_y d DR y d DR y

Magyardazé valtozék

keresztmetszeti validacio (25%)

d_emp -0,09887** (0,0413) | —0,17727*** (0,0651) | —0,25181*** (0,0886)
d_exp -0,01866* (0,0107)

11_d_gdp -0,00029 (0,0002)

d_govi0y 0,00051* (0,0003)

d_bub3m 0,00128** (0,0005) 0,00223** (0,0010) 0,00472*** (0,0012)
d_wealth -0,04133** (0,0237) | —0,09045** (0,0323)
13_d_govly 0,00101 (0,0007)

11_d_bux -0,01005* (0,0058)

13_d_hinc -0,09309** (0,0330)

idGsoros validacié (2007Q2-2014Q1)

d_emp -0,03989 (0,0340) -0,17727* (0,0796) -0,27969** (0,1078)
d_exp -0,01786* (0,0107)

11_d_gdp -0,00041** (0,0002)

d_govi0y 0,00044* (0,0003)

d_bub3m 0,00136** (0,0004) 0,00223** (0,0008) 0,00546*** (0,0015)
d_wealth -0,04133* (0,0296) -0,08887** (0,0398)
13_d_govly 0,00101** (0,0013)

11_d_bux -0,01005 (0,0071)

13_d_hinc -0,12337** (0,0477)

valtozdk elhagyasa (1: d

emp, 2: d_wealth, 3: d_wealth)

d_emp

—0,16524** (0,0650)

—0,31230*** (0,0935)

d_exp

—0,01906*** (0,0068)

11_d_gdp

—0,00035*** (0,0001)

d_gov10y

0,00042** (0,0002)

d_bub3m

0,00141*** (0,0003)

0,00251** (0,0010)

0,00602*** (0,0012)

d_wealth

13_d_govly

0,00193*** (0,0007)

11_d_bux

—0,01192** (0,0058)

13_d_hinc

—0,09476*** (0,0348)
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Klaszterek
1 2 3
Eredményvaltozé / d_DR_y d DR y d DR y

Magyardazé valtozék

valtozdk elhagyasa (1: d

exp, 2: d_emp, 3: d_emp

d_emp

-0,0661** (0,0267)

d_exp

11_d_gdp

—0,0003** (0,0001)

d_gov10y

0,0005** (0,0002)

d_bub3m

0,0016*** (0,0003)

0,0021** (0,0010)

0,0053*** (0,0013)

d_wealth

-0,0600** (0,0237)

—0,0946** (0,0355)

13_d_govly

0,0020*** (0,0007)

11_d_bux

—0,0109* (0,0058)

13_d_hinc

—0,0825** (0,0365)

valtozék elhagyasa (1: 11_d_gdp, 2: 13_d_gov1ly, 3:

d_bub3m)

d_emp

—0,0672*** (0,0262)

-0,1582** (0,0690)

-0,2646** (0,1086)

d_exp

-0,0190** (0,0069)

11_d_gdp

d_gov10y

0,0005*** (0,0002)

d_bub3m

0,0016** (0,0003)

0,0028*** (0,0010)

d_wealth

—0,0546** (0,0252)

-0,1086*** (0,0391)

13_d_goviy

11_d_bux

—0,0073 (0,0058)

13_d_hinc

—0,0707* (0,0403)

valtozdk elhagyasa (1: d_gov10y, 2: d_bub3m, 3: I13_d_rendjov)

d_emp

—0,0497* (0,0270)

-0,1374** (0,0656)

—0,2872*** (0,0925)

d_exp

-0,0182** (0,0069)

11_d_gdp

-0,0003** (0,0001)

d_gov10y

d_bub3m

0,0014*** (0,0003)

0,0054** (0,0012)

d_wealth

-0,0592** (0,0238)

—0,0891*** (0,0334)

13_d_govly

0,0023*** (0,0007)

11_d_bux

-0,0161*** (0,0053)

13_d_hinc
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Klaszterek

1 2 3
Magyarias vitontk — LBy Loy
valtozdk elhagyasa (1: d_bub3m, 2: 1_d_bux, 3: -)
d_emp -0,0461 (0,0307) -0,1540** (0,0637)
d_exp —0,0205** (0,0079)
11_d_gdp —0,0003** (0,0001)
d_govi10y 0,0004* (0,0002)
d_bub3m 0,0030*** (0,0009)
d_wealth —0,0591** (0,0231)
13_d_govly 0,0018*** (0,0007)
11_d_bux
13_d_hinc

Megjegyzés: *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01, zdrdjelben a standard hibdk. A ,,d” a vdltozo éves vdltozdsat,
az ,|” a negyedéves késleltetés mértékét jeléli, mig az ,y” az éves mivoltdt jelzi a csédvaldszinliségnek.
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