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Kivonat

A haztartasi hitelezési kockdzatok tovabbra is az egyik legfébb problémat jelentik a magyar bankrendszerben. A nemteljesitd
hitelek aranya folyamatosan emelkedik, melynek tarsadalmi kéltségei is jelentés mértékliek. 2013 augusztusdban a Magyar
Nemzeti Bank egy felmérést végzett az eladdsodott haztartasok korében. Ezen felmérés adatainak felhasznalasaval két kér-
désre kerestiik a vdlaszt: mely tényez6k hatnak szignifikdnsan a nemteljesitési valdszinliségre; illetve hitelezési kockazatok
szempontjabdl hogyan lehetne optimalis, jévedelemaranyos torlesztGrészletre vonatkozd szabalyozast kalibralni. Eredményeink
szerint a haztartas jovedelmi és munkapiaci helyzete, eladdsodottsaga, valamint a hitel denomindcidja és a hitelhez jutas mddja
egyarant hatdssal van a hitelezési kockazatokra. Jévedelemaranyos torlesztérészletre vonatkozé elGiras esetén pedig érdemes
differencidltan kezelni hiteldenomindcio és jovedelem szerint a haztartdsokat.

JEL kédok: G21, GO1, E58
Kulcsszavak: devizahitelezés, nemteljesitési valdszinlség (PD), jovedelemaranyos torlesztérészlet, bankszabalyozas

MNB-TANULMANYOK 117. ¢ 2015 5






Osszefoglald

A 2007-ben indult pénziigyi valsag alapveten megvaltoztatta a bankrendszerek m(ikédési kdrnyezetét. A valsagra a bankszek-
tor jelent6s mérlegleépitéssel reagalt, mikdzben a nemteljesité allomanyok kordbban soha nem [atott szintekre emelkedtek.
Ez a szint a régios 6sszehasonlitasban is rendkiviil magasnak tekinthetd, ezért fontos annak feltardsa, hogy milyen tényezék
jatszhattak szerepet e kedvezétlen folyamat kialakulasaban.

Kutatdsunkban mikroadatok felhasznaldsaval elsédlegesen két kérdésre kerestiik a valaszt. Els6 kérdéstink: milyen makro-,
szociodemografiai, illetve hiteljellemz6 valtozokkal magyarazhatd a nemteljesités valoszinlisége a hazai haztartasi jelzaloghitelek
esetében. Célunk eléréséhez modellezési eszkdziil bindris valtozds 6konometriai becsléseket, els6sorban logit-modelleket hasz-
naltunk. Emellett kiemelt feladatunknak tekintettiik a jovedelemaranyos torlesztési teher (PTI) és a hitelkockazatok kapcsolatat
is feltdrni. Tanulmdnyunk masodik fontos célja: kisérletet tesziink a PTI azon maximalis szintjének meghatarozasara is, amely
mellett még el lehet kerilni az egyes haztartasok tulzott eladdsodasat, ezzel megakadalyozva makroprudencialis szempontbdl
tulzott kockazatok kiéputilését. Emiatt kutatasunk nemcsak hidnypdtld elemzési célokat szolgal, de kell6 alapot jelenthet a sza-
balyozé hatdsagok szamara a makroprudencidlis kockazatok felépilését szolgalod korlatok kidolgozasahoz.

Az els6 kérdésiink kapcsan a kovetkezd eredményekre jutottunk: a haztartasok munkapiaci és jévedelmi helyzete érdemi hatast
gyakorol a nemteljesitési valdszinliségre, méghozza a kedvezébb helyzet mindkét esetben csdkkenti a nemteljesitévé valds esélyét.
A hitel tulajdonsagaira vonatkozdan két véltozd bizonyult szignifikdnsnak a becslésben: egyrészt a devizahitelek kockdzatosabbak
a forinthiteleknél, masrészt a kozvetit6kon keresztiili hitelek magasabb nemteljesitési valoszintiséggel rendelkeznek a kozvetlen
banki hitelekhez képest. Szintén hatassal van a nemteljesités valdszinliségére a haztartas eladdsodottsagi szintje, minél tobb és
minél nagyobb hitellel rendelkezik a haztartds a jovedelméhez képest, annal nagyobb valdszinliséggel vélik nemteljesitévé. Végiil
a haztartas fogyasztdasi szokdsai is hatdssal vannak a haztartas teljesit6képességére: minél magasabbak a haztartas fogyasztasi
kiaddsai, annal nagyobb az esély arra, hogy a hitele torlesztérészletét nem lesz képes fizetni, tehat ez a valtozd is pozitiv hatast
gyakorol a nemteljesitési valdszinlségre.

Szamos olyan valtozot kiprobaltunk a becslések sordn, amelyek a végsé modellben (inszignifikans hatasuk miatt) nem jelentek
meg, holott empirikus tapasztalatok alapjan rendelkezhetnek érdemi magyarazéerdvel. Ezekrdl a valtozokrél azonban bemutat-
tuk, hogy az altaluk megjelenitett hatast megragadjak mas, a modelliinkben szignifikdnsnak bizonyult mutatdk. Példaul hitelcél
alapjan differencidlva megallapithato, hogy a szabad felhasznaldsu hitelek sokkal rosszabbul teljesitenek, mint a lakds célu hitelek.
Ez azonban abbdl fakad, hogy el6bbi esetében a haztartasok eladésodottabbak, valamint rosszabb a jovedelmi és a munkapiaci
poziciéjuk. Hasonlo a helyzet a 2004—-2006 és 2007-2008 kozott kibocsatott hitelek 6sszehasonlitasanal: az adésok magasabb
eladdsodottsdga magyarazza a késGbbi id6szakban kihelyezett hitelek nagyobb nemteljesitési aranyat.

A becsilt modell alapjan megvizsgaltuk, hogy milyen kapcsolat van a PTI és a nemteljesitési valdszinliség kozott kiilonboz6
denomindcidju hitelek és eltér6 haztartasi jovedelmek esetén. Az eredmények szabdlyozdi szempontbdl két fontos Uizenetet
hordoznak. Azonos PTl-elGiras a forint- és devizahitelekre: el6bbi esetében feleslegesen korlatozd, mig utdbbindl tulsdgosan
megengedd lehet. Ennek analdgidjara a kiilonb6z6 jovedelm haztartasok egységes szabdlyozasa is nem kivant anomaliakhoz
vezethet. Ennek elkeriilése érdekében egy PTI-szabalyozdsnal differencialtan érdemes kezelni a hiteleket denominacid, illetve
a haztartasokat jovedelmi szintje szerint.
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1. Bevezeto

A 2007-ben indult pénzligyi valsag alapvet6en megvaltoztatta a bankrendszerek miikodési kbrnyezetét, amelynek hatasa aldl
a hazai pénzlgyi kozvetité rendszer sem tudta kivonni magat. A valsagra a bankszektor jelentés mérlegleépitéssel reagilt,
mikézben a nemteljesité allomanyok kordbban soha nem latott szintekre emelkedtek. Mara a kormanyzati intézkedések és
a banki torekvések ellenére a nemteljesité haztartasi hiteldllomdanyok a teljes allomany kdzel 6todét teszik ki. Ez a szint a régids
dsszehasonlitdsban is rendkiviil magasnak tekintheté még akkor is, ha olyan tényezék is emelték, mint a végtdrlesztés. Eppen
ezért fontos annak feltarasa, hogy milyen tényez8k jatszhattak szerepet e kedvezétlen folyamat kialakulasaban.

Kutatdsunkban mikroadatok felhasznaldsaval elsédlegesen arra keressiik a valaszt, hogy milyen makro-, szociodemogréfiai,
illetve hiteljellemzé valtozékkal magyardzhato a nemteljesités valdszinlsége a hazai haztartasi jelzaloghitelek esetében. Célunk
eléréséhez modellezési eszkdzil binaris véltozds 6konometriai becsléseket, elsésorban logit-modelleket hasznaltunk. Emellett
kiemelt feladatunknak tekintettik a jévedelemaranyos torlesztési teher (PTI) és a hitelkockazatok kapcsolatat is feltarni. Ennek
keretében kisérletet tesziink a PTI azon maximalis szintjének meghatarozasara is, amely mellett még el lehet keriilni az egyes
haztartasok tulzott eladdésodasat. Ez utdbbi nemcsak a haztartasok szempontjabdl fontos, de pénziigyi stabilitdsi megfontolasok-
bdl is meghatdrozé lehet. Emiatt kutatdsunk nemcsak hianypotld elemzési célokat szolgal, de kell§ alapot jelenthet a szabalyozd
hatdsdgok szamara a makroprudencialis kockazatok feléplilését szolgald korlatok kidolgozasahoz.

Tanulmanyunk felépitése a kovetkezd: a bevezetés utdn attekintjik a haztartasi hitelezést els6sorban nemteljesités szempontjabol
vizsgdld relevans hazai és nemzetkdzi szakirodalmat. Ezutdn bemutatjuk az altalunk haszndlt adatokat, mivel egy mintavételes
mikroadatbazist elemziink, kitérlink mintank (makroadatokkal 6sszevetett) reprezentativitasara. A kovetkez6 fejezetben részlete-
sen bemutatjuk modellspecifikdcidnkat, elemezziik a becslésbdl kapott eredményeket és robusztussagvizsgalatot is végziink. Kiilén
fejezetet szentellink azon valtozéknak, amelyek empirikus megfigyelések alapjan hatdssal lehetnek a nemteljesitési valdszinliség
alakuldsara, azonban a mi becsléslinkbe végiil nem keriiltek be, és feltarjuk ennek okat. Ezutan targyaljuk a jovedelemaranyos
torlesztérészlet és a hitelkockazatok kapcsolatat, végll 6sszegezziik fontosabb megéllapitasainkat.
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2. Irodalmi el6zmények

A hazai lakossagi jelzéloghitelezés legfGbb sajatossaga a denominacids szerkezete, hiszen a valsag kezdetekor a hitelek tobb mint
70 szazaléka kilfoldi devizaban denomindlt, elsésorban svajci frank hitel volt. A lakossagi devizahitelezés kialakuldsdanak okait
mind a hazai, mind a kulfoldi szakirodalomban tobben targyaltak (pl. Zettelmeyer és szerz6tarsai, 2010; Kiraly és Banai, 2012).
Basso és szerzGtarsai (2007), akik megallapitjak, hogy tobbek kozott a kdnny(i hozzaférés a devizaforrasokhoz, a nagy kamat-
kiilonbozet a hazai és a kilfoldi devizak kozott és az orszag nyitottsdga egyarant a devizahitelek felé tolja a haztartasokat. Ezek
a tényez6k hazadnk esetében egytdl egyig megfigyelhet6k voltak, némiképp magyarazatot adva a kiugré aranyu hazai devizahitel-
allomanyra. A valsag sordn a forint arfolyama jelentdsen gyengiilt a svajci frankkal szemben, igy a kordbban felépdlt jelentGs
lakossdgi devizahitel-dllomany teljesitménye nagymértékben romlott. A hazai lakossdagi hitelezéssel foglalkozd tanulmanyoknak
kozponti kérdése lett a haztartasi hitelek teljesitményét befolyasold tényezék.

Hosszu (2011) tanulmanyanak megallapitdsa szerint a haztartdsok nyitott arfolyam-poziciéjanak is szerepe volt a hitelek bedd-
|ésénél. A tanulmany a KSH altal készitett keresztmetszeti mikroadatbazis, a Haztartasi Kéltségvetési Felvétel (HKF) 2004—-2008-
as id6szakra vonatkozo6 adatainak felhasznaldsaval elemzi a haztartasok fogyasztasi és hitelfelvételi dontéseit, valamint ezek
jovedelem szerinti heterogenitdsat. A haztartasok eladdsodottsaga és munkapiaci helyzete alapjan von le kdvetkeztetést, hogy
mely makrogazdasagi faktorok jatszhatnak fontos szerepet az egyes jovedelmi rétegek nemteljesit6vé valasaban. Ezen adat-
bazis alapjan a valsag kitorése utan az alacsony jovedelmd( rétegeknél a jovedelemhez viszonyitottan magas torlesztérészlet
miatt mar kismértékd frankarfolyam-erdsodés is hiteltérlesztési problémakhoz vezethetett, mig a kbzépsé jovedelmi rétegeknél
elsésorban a munkahelyvesztés okozhatta a nemteljesité hitelek ardnyanak emelkedését, amit a forint—svajci frank arfolyam
leértékel6dése tovabb sulyosbitott.

A HKF-es felmérés legnagyobb hatrdnya a mostani tanulmdnyban hasznalt felméréshez képest, hogy a haztartasok hiteleirdl
|ényegesen kevesebb informacidval szolgdl.

Gaspar és Varga (2011) tanulmanyukban ugyancsak a HKF-mikroadatbazist hasznaltak fel a hiteltorlesztési problémak modellezé-
sére. Feltételezésik szerint egy haztartas akkor nemteljesiti a torlesztési kotelezettségét, ha a havi torlesztérészlete meghaladja
netté jovedelmének 40 szazalékat (a megmaradt 60 szdzalék sziikséges az alapvet§ fogyasztasi kiaddsok fedezéséhez). Az igy
|étrejov6 nemteljesitések bekovetkezését harom tényezére vezették vissza: az induld eladdsodottsagi szint (jovedelemardnyos
torlesztérészlet) mar tul magas volt, a forint arfolyamanak leértékel6dése és munkahelyvesztés. Eredményeik szerint a kezdeti
torlesztési terhek magas volta a nemteljesitések 50 szazalékdért felelGs, 45 szézalékot magyardz az arfolyamvaltozés, mig a ma-
radék, igen csekély részért felel6s csak a munkanélkiiliség. A HKF ebben az esetben is hatranyt jelent a hitelekre vonatkozd
szlik és nem reprezentativ informacids bazis miatt (példaul a haztartasok hitelallomanya lényegesen alacsonyabb a HKF adatai
alapjan, mint a tényleges addssagallomany).

Hollé (2009) harom (jelent8s haztartasi hitelallomannyal rendelkez8) kereskedelmi bank lakossagi jelzaloghitel-portfélidjara
vonatkozé paneladatbazist felhasznalva elemezte a portfolié kockazati jellemzgit. A valasztott mddszertan ebben az esetben
a tulélési analizis volt, amely a nemteljesitési valdszinliség szamitasanal figyelembe veszi, hogy a hitel eltéré életciklusaiban
eltéré a nem fizetés valdszinlisége. Eredményei szerint a hitelek denomindcids szerkezete, az induld hitel/hitelfedezeti érték
(LTV), az tgyfél iskolai végzettsége tekinthet6k a fébb nemteljesitések alakuldsat befolydsold Ugyfél- és termékspecifikus kockazati
tényez6knek, mig a munkanélkiliségi rata, a hazai és kilfoldi kamatok, valamint az arfolyam pedig a fontosabb nemteljesitésre
haté makrokockazati faktorok.*

1 A kapott modellt végiil stressztesztelési célokra haszndlta fel. Ennek tovabbfejlesztett véltozata szolgal jelenleg is az MNB szolvencia-
stressztesztje soran a hdztartasi nemteljesitési valdszinliségek kiszamitasara. Az aktudlis modell leirdsa megtaldlhaté Banai et al (2013)-ban.
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Jelenlegi elemzéslink szempontjabdl fontos Balas (2013) tanulmanya, aki a haztartasok eladésodottsdaganak mértékét jarja kordl
makroszint(i adatok és a 2010-es HKF felhasznalasaval. Ravilagit arra, hogy nemzetkozi 6sszehasonlitdsban a makrogazdasagi
aggregdtumok alapjan sem a hiteldllomany mértékében, sem a jévedelemaranyos torlesztési teherben nem addsodott tul
a haztartasi szektor. Ugyanakkor a haztartdsok torlesztési terhei jelentds heterogenitast mutatnak. A legalacsonyabb jovedelm(i
(alsé kvintilisbe tartozd), hitellel rendelkez6 haztartdsok jovedelemardnyos torlesztési terhe magas, atlagosan 30 szazalék volt
2010-ben. Fontos figyelembe venni, hogy az alacsony jovedelm(ek esetében a jovedelem nagyobb része sziikséges az alap-
vetd kiadasok finanszirozasahoz. A 30 szazalékos jovedelemardnyos torlesztési teher esetiikben egy lényegesen kifeszitettebb
helyzetet jelenthetett, mint a magasabb kvintilisekben. A CHF forinttal szembeni er6sédése pedig jelentés mértékben tovabb
ronthatta ezt a helyzetet.

A hazai szakirodalombol végiil meg kell emlitenlink Hollé és Papp (2007) tanulmanyat is. Bar ez a legrégebbi a felsoroltak kozil,
igy kdvetkeztetéseiben is ez all legtavolabb a mostani elemzéstdl, de ez volt az utolsé, mostanihoz hasonlé haztartasi felmérés
az MNB részérdl. A két felmérés érdemben a feltett kérdések kdre szempontjabdl kiilonbozik, mivel ahhoz képest bévilt a feltett
kérdések halmaza. Uj elemként példaul a 2013-as kérd6iv rakérdezett a haztartas tulajdonaban [évé ésszes ingatlan értékére,
nem csak a hitelfedezetként hasznaltakra. Hasonldan, bekerilt a kérdések korébe példaul az esetleges atstrukturalasra és annak
id6pontjara, az arfolyamgatban és a végtorlesztésben vald részvételre, illetve hitelkdzvetit kozremiikddésére vonatkozo kérdés.
A szerz6k a hitelek nemteljesitési valdszinliségét modellezik jovedelemtartalék-szamitds, logit-modell és neuralis halo segitsé-
gével. Eredményeik szerint a haztartds rendelkezésre allé j6vedelme, a jovedelemaranyos torlesztési teher, az eltartottak szama
és a csaladfé munkaerd-piaci helyzete rendelkezik érdemi magyarazderével. A kapott modelleket a bankrendszer stresszt(iré
képességének teszteléséhez hasznaltak fel.

A relevans hazai szakirodalom eddigi eredményeit tehat a kovetkez6képpen foglalhatjuk 6ssze: Hosszu (2011) és Gaspar-Varga
(2011) is harom f6 tényezGre vezeti vissza a haztartdsi hitelek nemteljesitését: kezdeti tulzott eladésoddsra, munkahelyvesztésre
és torleszt6részlet-valtozasra. EISbbi cikk csak arra tér ki, hogy mely jovedelmi rétegeket melyik tényezé érintette leginkdbb, mig
utdbbi dekomponalja szamszer(ien, hogy a nemteljesitévé valasban melyik ok mekkora szerepet jatszott. Mivel az el6bbi cikk
szerint a tuladdsodas az alacsony jovedelmi rétegeknél volt tipikus, utdbbi szerint pedig ez volt a legfontosabb nemteljesitéshez
vezetd faktor, a nem fizet§ haztartdsokon beliil vélhet6en fellilreprezentaltak az alacsony jovedelm( haztartasok. Ezzel 6ssz-
hangban van Balas (2013) tanulmanya is, amely szerint a hdztartasok atlagos eladésodottsaga nem magas, azonban az atlag
jelent8s heterogenitast takar: az alacsony jovedelmU haztartasok tuladdsodtak. Hollé-Papp (2007) és Hollé (2009) becslései is
alatdmasztjak, hogy mind a harom faktor (tuladdsodas, munkanélkiliség és torlesztérészlet-emelkedés) relevans szerepet jatszik
a nemteljesitési valdszinliség alakulasdban: a tuladésodast méri (direkt vagy indirekt médon) a hitel/hitelfedezeti érték mutatdja
(LTV): a haztartas rendelkezésre allo jovedelme, a jovedelemaranyos torlesztési teher és az eltartottak szama. A munkanélk-
liség valdszinlségét jelzi az Uigyfél iskolai végzettsége és a csaladfé§ munkaerd-piaci helyzete. Végiil, a torlesztrészlet-valtozas
hatdsat mérheti (tobbek kozott) a hitelek denominacids szerkezete, a hazai és kulfoldi kamatok, valamint az arfolyam valtozasa.
Becsléseink soran, ahogy ez a késébbiekbdl kideriil, mi is hasonlé valtozokor szignifikancidjat allapitottuk meg.

A mostani elemzésiink tobb dologban is tulmutat az eddigi hazai tanulmanyokon. Egyrészt valaszt ad olyan kérdésekre, mint
hogy milyen kilonbség mutatkozik az egyes terméktipusok kozott, vagy hogy milyen tulajdonsaggal rendelkeznek a kilonb6z6
években kibocsatott hitelek. Mdasrészt szabalyozdi szempontbdl is relevans kovetkeztetéseket von le a modell alapjan.

A kilféldi szakirodalomban is nagyon sokat foglalkoztak a hdztartasi hitelek teljesitményének alakuldsaval. A valsag éltal nagymér-
tékben sujtott Spanyolorszagban példaul Blanco és Gimeno (2012) tanulmanya is erre fokuszalt. A spanyol hitelregiszter adatai
alapjan készitett elemzés azt mutatta, hogy a nemteljesité hitelek alakulasat f6ként a munkanélkiiliség, a hiteldllomany, illetve
a szerzGk altal 1étrehozott specialis mutatd (ami a torlesztési terheket és a jovedelmi helyzetet is magaban foglalja) alakulasa
hatdrozza meg. A sulyos valsagot atélt ir jelzaloghitel-piacot elemz6 Lydon és McCarthy (2011) ugyancsak az intuicioknak meg-
felel6 eredményeket mutatott be. A nemteljesitést leginkabb a torlesztéterhek alakuldsa, illetve az LTV nagysaga magyarazta.
Emellett a munkapiaci helyzet, illetve a lakdsvdasarlas célja (befektetés vagy sajat hasznalat) is szignifikdns magyarazéerdvel birt.
Az amerikai jelzaloghitel-piaci valsagrol pedig tébbek kézt Mian és Sufi (2009) értekezett. Azt taldltak, hogy a csédvaldszinliség
legnagyobb mértékben azokon a teriileteken emelkedett, ahol kordbban jelentds volt a lakdsarak novekedése, majd zuhanasa.
Vagyis a fedezetil szolgdld ingatlan értéke nagymértékben befolyasolja a visszafizetés valdszinliségét.

Taldlunk példat arra is, hogy hasonld lakossagi felmérés alapjan, ugyancsak binaris valtozés 6konometriai mddszerekkel becsiil-
tek cs6dvaldszinliséget. May és Tudela (2005) a brit haztartasok jelzaloghiteleinek nemteljesitési valoszinliségére becsiilt egy
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dinamikus probit modellt, majd ezen eredmények alapjan hatarozta meg, hogy melyek azok a tényez6k, amelyek a legnagyobb
hatdssal vannak egy hiteladds bed&lésére. Az altaluk hasznalt felmérés soran minden évben megkérdezik ugyanazon haztar-
tasokat, igy lehetGségiik volt dinamikusan nézni az egyes tényez6k hatdsat. A vizsgalt valtozok kozil legnagyobb mértékben
a munkanélkilivé valas novelte a csédvaldszinlséget, mivel ennél taldltak a legnagyobb marginalis hatast a szerz6k. Emellett
nagyon erételjes hatdsa volt a kamattorlesztés jovedelemhez viszonyitott nagysaganak is (a szerzék kiilon vizsgaltdk a kamat- és
a t6ketorlesztést). Végil pedig szintén pozitivan befolyasolta a cs6dvaldszinliséget, ha az addsnak komoly terhei szarmaztak
fedezetlen hitelbédl is. Osszességében tehat a térlesztési képességet egyarant meghatarozta a munkapiaci helyzet és a hiteltér-
lesztés nagysaga (ami fligg az eladdsodottsagtol), vagyis megegyezett a hazai irodalomban taldltakkal.

Végll La Cava és Simon (2003) is hasznalt haztartasokra vonatkozd felmérést a hitelek teljesitményét befolydsold tényezék
feltarasara. Szamunkra kiemelten fontos, hogy az altaluk becsilt logit-modelinél felhasznalt minta a miénkhez hasonléan csak
keresztmetszeti informacidkat tartalmazott. Tanulmanyukban nem kizardlag hitelek teljesitményére fékuszaltak, hanem altaldban
a haztartasokat érinté pénziigyi nehézségekre. Arra voltak kivancsiak, hogy milyen jellemzék novelték annak valészinliségét, hogy
egy haztartas pénzigyi nehézségekkel nézett szembe a vizsgalat idején (1998 és 1999 forduldjan). Vizsgédlatuk soran valtozdk
széles kore bizonyult szignifikdnsnak. A munkanélkiiliség, jelzaloghitel torlesztérészletének nagysaga, a hitelkartydkra fizet6
kamattorlesztés, jovedelemvaltozék mellett olyan egyedi addsjellemzék is szignifikdns magyarazéerdvel birtak, mint a kor vagy
a haztartds nagysaga. Osszességében tehat azt latjuk, hogy a nemzetkozi szakirodalomban is tébb helyen hasznaltak binaris
valtozds modelleket a haztartasok pénzigyi teljesitményének értékeléséhez. Ezen modelleknél pedig a haztartdsok jovedelmi
pozicidja, a munkapiaci helyzete és az eladdsodottsag nagysaga magyarazta szignifikdnsan a haztartasok teljesitményét.

MNB-TANULMANYOK 117. ¢ 2015



3. Az adatok

2013 augusztusaban a Magyar Nemzeti Bank egy kérdGives felmérés keretében gy(ijtott informacidkat a hitellel rendelkez haztarta-
sokrol. A felmérés célja az volt, hogy az MNB mélyebb informacidkhoz jusson a haztartdsok pénziigyi helyzetérdl, eladdsodottsaga-
rél, megtakaritasi szokasairdl. A GfK Hungdria segitségével elkészilt felmérésben csak olyan haztartasok vettek részt, ahol legalabb
az egyik tagnak volt valamilyen hitele. Az 1000 megkérdezett haztartdsnak dsszesen 1322 hitelszerz6dése volt a felmérés id6pont-
jaban. A hitelszerz6dések kozott darabszam szerint a lakashitelek képviselték a legnagyobb sulyt, hiszen ezekbdl 341-r6l kaptunk
informacidt. Ugyancsak jelent6s mennyiséget képviseltek a személyi hitelek (196), a folyészamlahitelek (176), a szabad felhasznala-
su jelzaloghitelek (163), illetve a gépjarmdhitelek (138). A didkhitelek (28) és a kartyahitelek (83) darabszama viszont alacsony volt.

A felmérés soran fontos cél volt, hogy a minta tébb szempontbdl is reprezentativ legyen: egyrészt reprezentalja a hitellel ren-
delkez6 haztartasokat a fontosabb tarsadalmi és szocialis jellemz6k (példaul haztartas 6sszetétele vagy a lakdhely telepilésti-
pusa) szerint, masrészt az egyes termékek allomdanyaranyos értéke megfeleljen a bankrendszerben latottaknak. Mivel a hitellel
rendelkezd haztartasok szocialis jellemzdék szerinti eloszldsait nem ismerjlk, ezért csak az 6sszes haztartas eloszlasaval tudjuk
Osszevetni a felmérés eredményeit, amely 6sszehasonlitas igy mutathat eltéréseket, azonban viszonyitasi pontnak felhasznal-
haté?. Telepiiléstipus szerint példaul az 1000 megkérdezettbdl 201 budapesti volt, ami nagyjabdl megfelel a budapestiek 18
szazalékos lakossagon belili aranyanak. 251 kitolté volt, aki valamelyik megyeszékhelyen lakik, ami kissé fellilmulta a tényleges,
20 szazalékos aranyt. Az egyéb varosok 37 szazalékos aranya ugyancsak kissé nagyobb, mint az orszégos, 30 szazalék korili érték.
igy 6sszességében a kozségekbdl szarmazd adésok ardnya maradt el az 8sszes haztartason beliili 30 szazaléktdl. A tobbi véltozé
esetében is tapasztalhatdk kisebb-nagyobb kilonbségek a felmérés soran kapott és az orszagos eloszlas kozott. A telepiléstipu-
son kivil példaul mintankban nagyobb a magasabb iskolai végzettséggel rendelkez&k és a munkapiacon aktivak aranya, ahogy
a haztartasok atlagos jovedelme is meghaladja az orszagos atlagot. Ezen kiilonbségek vélhet6en nagyrészt abbdl szarmaznak,
hogy a hitelkibocsatok csak hitelképes tgyfeleknek nydjtanak hitelt, akik varhatéan nagy valdszinliséggel vissza tudjak fizetni
az addssagukat, vagy kellg fedezettel rendelkeznek. igy a felmérésben az orszagos eloszlashoz képest érthetd modon feliilrep-

1oz

rezentdltak a kedvezébb vagyoni, jovedelmi és munkapiaci helyzetben |évé haztartasok.

A terméktipusok dllomanyaranyos eloszlasa szinte teljesen megegyezik a bankrendszerben latott adatokkal. A felvétel id6pontja-
ban a bankrendszeri hiteldllomany 51 szdzaléka volt lakdshitel, mig a mintankban ez az arany 59 szazalék. A szabad felhasznalasu
jelzaloghitelek tényleges ardnya 31 szazalék volt, ami nem tér el [ényegesen a mintankban latott 28 szazalékos aranytdl. Allomany-
aranyosan lényeges eltérést a mintaban csak a folydszamlahitelek és a hitelkartydk mutatnak. Ez érthetd, hiszen a szerzdések
mérete kicsi, és a darabszamuk magas. Eppen ezért Iényegesen tébb embert kellett volna megkérdezni, hogy ezek esetében is
megfelelGek legyenek az dllomanyaranyos értékek. Mivel elemzésiinkben f6ként a jelzaloghitelekre fékuszalunk, ez az eltérés
nem befolyasolja eredményeinket.

1. tablazat
A kiilonb6z6 hiteltermékek allomanyaranyos eloszlasa a mintaban és a bankrendszerben

Hiteldllomanyok | Lakashitel |Szabadfelhaszndldsi| Gépjarmd Személyi Aruhitel Hitelkartya | Folyészamla | Didkhitel Egyéb hitel
jelzaloghitel hitel hitel hitel

Millié forint 1670 806 178 109 15 11 11 30 13

Eloszlas 58,7% 28,4% 6,3% 3,8% 0,5% 0,4% 0,4% 1,1% 0,5%

a mintdban

Bankrendszeri 51% 31% 5% 5% 1% 6% 2%

eloszlas

Forrds: MINB és a kérddives felmérés.

2 A héztartdsok szocidlis jellemzG8inek eloszlasardl képet kaphatunk a HKF alapjén, azonban mivel a HKF a haztartasi hitelek eloszlasa szempontjabél
nem reprezentativ (példaul a nemteljesitési adatokkal kapcsolatban), ezt az adatforrast sem hasznélhatjuk 6sszehasonlitas céljabdl.
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A hdaztartasi hiteleknél kiemelt kérdés az dllomany devizalis 6sszetétele, hiszen ebbdl szarmazik a portfélio egyik legfontosabb
kockazata. Eppen ezért megnéztiik, hogy a felmérés soran elkésziilt minta devizalis 6sszetétel szerint mennyire felel meg a bank-
rendszeri adatoknak. A f6bb termékek esetén egy kivétellel nem latunk jelentGsebb eltérést. Egyedil a lakashitelnél tapasztaljuk
azt, hogy a mintaban nagyobb részt képeznek a CHF- és JPY-hitelek, mint a valdsagban. A forinthitelek pedig éppen emiatt
alulreprezentaltak. A tobbi terméktipus esetében nem latunk szignifikans eltérést, igy megallapithatjuk, hogy 6sszességében
devizalis 6sszetétel szempontjabdl is megfeleld a mintank.

2. tablazat
A kiilonb6z6 hiteltermékek devizalis eloszlasa a mintaban és a bankrendszerben

Felmérés
Devizanem Lakashitel Szabadfelhasznalasu Gépjarmiihitel Személyi hitel
jelzaloghitel
HUF 30% 11% 26% 87%
EUR 7% 11% 3% 1%
CHF 60% 78% 70% 12%
JPY 3% 0% 0% 0%
Bankrendszer - tényleges
Devizanem Lakashitel Szabadfelhasznalasu Gépjarmiihitel Személyi hitel
jelzaloghitel
HUF 45% 18% 32% 81%
EUR 7% 9% 2% 2%
CHF és egyéb 48% 73% 66% 17%

Forrds: MINB és a kérddives felmérés.

Végul késedelem szempontjabdl is 6sszehasonlitottuk mintankat a bankrendszeri adatokkal. Ez azért is kiilonésen fontos, mert
elemzésiink elsédleges célja a haztartasi hitelek nemteljesitési okainak feltdrasa. Itt mar csak a jelzaloghitelekre fokuszaltunk,
mert a kés6ébb bemutatdsra kerlil6 modelllink is kizardlag a jelzaloghitelek nemteljesitési valdszinliségével foglalkozik. Késettség
szempontjabdl kiemelt figyelmet érdemel a 90 napon tuli (3 hénapon tuli) késedelem, hiszen ezt tekintjik nemteljesité hitel-
nek. A vizsgalt termékek kozott az ennek a definicidnak megfelel§ nemteljesit6 hitelek ardnya a bankrendszeri és a mintabdl
kapott szamoknal megegyeznek. Mind a lakashiteleknél, mind a szabad felhaszndlasu jelzaloghiteleknél elhanyagolhato, 1-2
szazalékpontos az eltérés.

3. tablazat
A kiilonb6z6 jelzaloghitelek késettség szerinti eloszlasa a mintaban és a bankrendszerben

Felmérés Bankrendszer — tényleges
Késedelem Lakashitel Szabadfelhasznalasu Lakashitel Szabadfelhasznalasu
jelzaloghitel jelzaloghitel
Nincs 67% 51% 75% 53%
1 hénapnal kevesebb 8% 6% 9% 12%
1-3 hénap 10% 13% 4% 7%
3 hénapnal tobb 14% 30% 13% 28%

Forrds: MINB és a kérddives felmérés.

Osszefoglalva a jelenlegi felmérésben felvett minta legnagyobb elénye, hogy a hitelallomany dsszetétele szempontjabdl rep-
rezentativ, amit a tobb korabbi elemzéshez haszndlt HKF nemteljesit. A HKF-be a haztartasok hiteleire vonatkozd, részletes
kérdésblokk csak 2010-t6l keriilt be. Ugyanakkor példaul atstrukturalasra vagy arfolyamgatra vonatkozéan adatokat a késGbbi
években készilt HKF-ek sem tartalmaznak. Tovabba teljesitési képesség szempontjabol a bankrendszeri NPL-ratakkal 6sszeha-
sonlitva a HKF adatai nem reprezentdljak jol a haztartdsokat.
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4. A nemteljesitési valdszinliség
modellezése

4.1. A MODELL STRUKTURAJA

Mivel a felmérés adatai reprezentativak, ezért alkalmasak a haztartdsi hitelek vizsgalatara. Fontos azonban megemliteni, hogy
a 2011-es végtorlesztés miatt némiképp rosszabb a mostani hiteldllomany teljesitménye, mint a valsag el6tt ténylegesen kibo-
csatott dllomanyé. A végtorlesztés sordn a bankrendszerbdl tobbnyire olyan tgyfelek keriltek ki, akik jol teljesitettek. Becsléseink
segitségével arra a kérdésre kerestiik a vdlaszt, hogy mely tényez6k jatszanak relevans szerepet a jelzéloghitelek nemteljesitési
valdszinlségének alakulasdban, illetve ezen valtozék hatasat szamszer(sitettiik is. Vagyis nem egyetlen tényez6 és a cs6dkockazat
kapcsolatat akartuk megvizsgalni, hanem a felmérésben begydjtott adatok alapjan akartunk egy, a csédkockazatot megfelel6en
mérd modellt kialakitani.

Az adatok strukturaja keresztmetszeti, binaris valtozés 6konometriai modellek becslésére adott lehet&séget. Célvaltozoul a fel-
mérés torlesztési késedelemre vonatkozd kérdését valasztottuk, ha az adott jelzaloghitel 90 napon tuli torlesztésfizetési elma-
radasban van, akkor az eredményvaltozonk egyes értéket vesz fel, egyébként nullat. A szakirodalomban megszokott definicid,
hogy a 90 napon tuli késedelemtdl tekintik nemteljesitének a szerz6dést, ezért kdvettilk mi is ezt a gyakorlatot. Ugyanakkor
a nemteljesitési valdszinliség (a tovabbiakban az angol terminoldgia alapjan, roviden PD — probability of default) értelmezése
id6horizont szempontjabol — a rendelkezéstinkre allé adatokbdl kifolydlag — némileg kiilonbozik a megszokottdl. A becsiilt, illetve
el6rejelzett PD-értékek altaldban egy éven belili nemteljesitévé valasra vonatkoznak. Mivel az dltalunk hasznalt adatbazisban
nem szerepel, hogy az adds pontosan mikor esett 90 napon tuli késedelembe és keresztmetszeti struktiraban végeztiik a becs-
|ést, egy éven beliili PD helyett a becsiilt PD-értékek azt mutatjak, hogy mennyi a nemteljesités valdszinlsége a hitelfolydsitas
Ota eltelt id6t6l a mintavétel id6pontjaig. A megnevezésben ezért hosszu tava PD-ként fogunk hivatkozni ra. Ezen definicio
hatranya, hogy a becslésben gondot okozhat, hogy az egyes hiteleknél igen eltéré lehet a folydsitds 6ta eltelt id6 (a legkorabbi
hitel szerz&déskotése 1978-ban, mig a legkésGbbié 2013-ban tortént). Ugyanis altaldanosan megfigyelt tény a jelzaloghiteleknél,
hogy késedelembe esés szempontjabdl a futamidé elsé 5 éve az igazan kritikus. Azon hitelek, amelyek az elsé 5 évben végig
teljesit6k maradnak, mar nagyon kis valdszintséggel esnek késébb késedelembe.

A minta 20 szdzaléka 2008 utdni szerz6dés, amelynél még a legkockazatosabb 5 év sem telt el, igy ezen hitelek kdzott
a nemteljesit6k aranya csak ebbdl fakaddan (minden mas tényezd valtozatlansaga mellett) is alacsonyabb lehet. Szintén a tény-
legesnél alacsonyabb lehet a megfigyelt nemteljesitési arany a tiz évnél régebbi hitelek esetén, mivel a futamidejik elején nem
fizetévé valt Ggyfelek egy részénél mar azéta a nem fizetés utdni szakasz is lezdrulhatott. A minta 2004 el6tti és 2008 utani
részének elhagyasaval azonban értékes informdciot veszitenénk: a megfigyelések 35%-at, és azon belil is a forinthitelek 69%-at
kényszeriilnénk elhagyni. Ezért Ugy dontottink, a teljes mintat hasznaljuk, amennyiben a 2004-2008-as idGszakra szlkitett és
a teljes mintan kapott becslések kozott nem tapasztalunk jelentés kilonbséget.

Mivel a mintdban el6fordultak olyan haztartasok, amelyek tobb jelzaloghitellel is rendelkeztek, a becsléseket szerz&désszinti
és haztartdsszintl adatokon is el lehetett volna végezni. EIGbbi mellett dontottiink két okbdl: egyrészt szerz6désszintii ada-
tokbdl nagyobb mintaméret allt el6, masrészt volt példa olyan haztartasra, ahol az egyik hitel mar 90 napon tuli késedelembe
esett, mig a masiknal nem volt torlesztési probléma. Ezt haztartdsi szint(i adatok hasznélataval nem lehetett volna megfelelGen
kezelni.
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A hitelek teljesitési valdszinliségének alakuldasa szempontjabdl hat tényez6t gondoltunk meghatarozéonak: haztartas eladdso-
dottsaga, jovedelmi helyzete, munkapiaci aktivitdsa, nem hitel jelleg(i kiaddsok nagysaga, a hitelek kockazattal kapcsolatos
jellemz6i, haztartds szocialis jellemz8i. Ezek mérésére altaldban tobb lehetdség is van, mivel eltéré mddon definidlt mutatok is
kifejezhetik példaul a haztartas munkapiaci helyzetét.

Ezen valtozdk sokszor (a hitel teljesitése szempontjabdl) ugyanazt az informaciét ragadjak meg, azonban el6fordulhat olyan is,
hogy elvileg ugyanazt a tényez6t reprezentdlo valtozok egymashoz képest tartalmaznak relevans informaciot. Ezért a kdvetkezd
stratégiat kovettlk: alapvetéen tényezénként mindig a legszignifikansabb, legnagyobb hatasu valtozét tartottuk meg, de ha volt
még olyan valtozo az adott tényez6csoportban, ami ezen valtozd mellett is szignifikdnsnak bizonyult, az is bekerilt a becslésbe.
A hat valtozo csoport kozll az eladdsodottsagnal egyértelmien pozitiv elGjelet vartunk, vagyis a ndvekvé eladésodottsag novekvé
csGdvalodszintséggel parosul. Az eladdsodottsagot figyelembe vevé véltozéként szerepeltettik a torlesztérészlet alakulasat (kez-
deti, aktudlis, egy keresdre jutd, jovedelemaranyos), az LTV nagysagat, a felvett hitelosszeget, illetve az egyéb hitelekbdl szarmazé
torlesztérészletet. A jovedelmi helyzet szintén fontos tényezé a hitel teljesitményénél, hiszen a jobb jovedelmi helyzet minden
mas valtozatlansdga mellett kisebb csédkockazattal kell, hogy parosuljon. Ezt a teljes haztartas jovedelmével, illetve az egy fére
jutd jovedelemmel vettiik figyelembe. A jévedelmi helyzethez hasonld varakozasunk van a munkapiaci aktivitasnal is. A javuld
munkapiaci helyzet csdkkenti a cs6dvaldszinliséget, amit a munkapiacon aktiv, keresettel rendelkez6k hdztartason beliili ardnya
hivatott mérni. A haztartasi kiaddsok novekedése adott jovedelem mellett csokkenti a torlesztésre fordithatd keresetet, ami
végsd soron a csddvaldszinliség ndvekedését jelenti. A hiteljellemzdk, illetve a haztartasi jellemzék igen véltozatosak lehetnek,
igy ezeknél az elGjel sem egyértelmd. A hiteljellemz&k kozott a legfontosabbak voltak: denominacié (deviza esetén nagyobb
csGdvaloszinliséget varunk), hiteltipus (szabad felhasznalasu hitelek teljesitménye rosszabb), felvétel id6pontja (azt vartuk, hogy
a 2007-2008-as id6szakban felvett hitelek kockazatosabbak), LTV 100% folotti (ez is nagyobb kockazatot jelenthet), kozvetitén
keresztul kotott szerz6dés (nagyobb PD-t varunk esetiikben). Végul a haztartasi jellemzék kozott a kovetkezéket néztiik: a ma-
gasabb iskolai végzettség esetében kisebb PD-t vartunk; a lakhely tipusdnal a kisebb telepiléseken varunk nagyobb PD-t; végiil
pedig ugy gondoljuk, hogy azok a haztartadsok, amelyeknek van megtakaritdsuk, kisebb kockazatot jelentenek.?

A végsé, itt bemutatott modellben mar csak az 5 szazalékos szinten szignifikdnsnak bizonyult magyarazévaltozok szerepelnek.
A kés6bbi szamitasoknal mar erre a modellre fogunk tamaszkodni. A binaris valtozds becslési eljardsok kozil a logit-becslést
vélasztottuk, a modszerre vald robusztussag ellendrzésére a kapott magyarazévaltozdkkal linedris valdszinliségi modellt is illesz-
tettiink. A megmaradt magyarazévaltozdék kdzotti korreldcié alapjan extrém multikollinearitds nem tapasztalhaté (Fuggelék).
Az eredményeket a 4. tablazat mutatja.

3 A teljes listat a Fliggelék tablazatai tartalmazzdk, amelyekben a valtozék kdzétti korreldcidkat is feltiintettiik.
4 A tablazatban a csillagok szignifikanciaszinteket mutatnak: egy csillag a 10%-on, két csillag az 5%-on és hdrom csillag az 1%-on szignifikans valto-
zbkat jeldli.
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4. tablazat
A becsiilt modell véltozéinak parcialis hatasai és szignifikanciaszintjei*

Valtozé Atlagos parcialis hatas (szazalékpont)
Logit Logit 2004-2008 Linearis
Konstans —19,24*** —29,28*** -2,19
Keresettel rendelkez6k a haztartas —8,14%** —8,53*** —7,85%**

létszamanak aranydban

Jovedelemardnyos torlesztérészlet 0,76%** 0,89%** 1,26%**
(PTI)

Devizaban denominalt 5,70** 7,90* 2,96
Egyéb hitelekbdl szarmazo 0,24*** 0,28*** 0,24***
jovedelemaranyos torlesztérészlet

Egy keresére juto torlesztbrészlet 3,05%** —3,45%** —3,97%**
Torlesztérészleten fellli kiadasok 0,21%** 0,25%** 0,33%**
Kozvetitén keresztili hitel 5,46%** 7,53%** 5,63**

4.2. PARCIALIS HATASOK

A felsorolt valtozok kozil véglil (a konstanson fellil) hét magyardzévaltozé bizonyult szignifikdnsnak. Mivel logit-becslés esetén
a parcidlis hatdsok megfigyelésenként eltéréek (szemben a linearis valdszinliségi modellel), az irodalomban szokasos, atlagos
parcidlis hatdsokat tuntettiik fel.> A logit-modell illeszkedésével kapcsolatos informdcidkat (helyesen besorolt megfigyelések
aranya, Hosmer-Lemeshow-teszt) tartalmaz a fliggelék 16. tablazata, ezek alapjan egyik szokdsos szignifikanciaszinten sem
vethetjlik el a modell jo illeszkedését.

A szignifikansnak bizonyult valtozdk kozil eldszor a haztartasi jellemzéket sorra véve, a haztartds munkapiaci aktivitas, illetve
jovedelmi helyzet szerinti 0sszetételét méri a , keresettel rendelkez6k a haztartds létszamdnak ardnydban” valtozd. A becslés
szerint minél tobb jovedelemmel rendelkezd személy van egy hdaztartason belil, annal kisebb a nem fizetévé valds valdszinl-
sége, szamszer(leg példaul, ha ceteris paribus 2-rél 3-ra né a keres6k szama egy 4 f&s haztartason belil, a hosszu tava PD 8,14
szazalékponttal csdkken (egy haztartdson belll atlagosan a tagok fele keres6).

A jovedelemaranyos torlesztGrészlet (angol terminoldgia alapjan réviden PTI — payment-to-income) valtozé azt méri, hogy
a hdaztartas szdmara mekkora terhet jelent a hitel visszafizetése, mekkora az eladdsodottsag mértéke. Itt kell megjegyezniink,
hogy bar a felmérés kérdései kozott szerepelt egy, a haztartas jovedelmére vonatkozod kérdés is, arra sok esetben nem érkezett
be értékelheté valasz. Ugyanakkor a haztartasok kiaddsaira és megtakaritasaira is részletes kérdésblokk vonatkozott, amelyek
Osszege (a torlesztérészletekkel egyiitt elviekben) a jévedelmet eredményezi. Ezen részek kitoltottsége lényegesen magasabb
volt, mint a jovedelemé, igy ezzel a mesterséges valtozdval kozelitettlik a haztartas jovedelmét. Tovabba a haztartas aktudlis,
azaz 2013. augusztusi PTl-jét szerepeltettiik a becslésben (jovedelemadat hidnyaban felvételkori PTI nem allt rendelkezéslink-
re). Az eredmények alapjan minél nagyobb egy haztartds addssdga jovedelmének aranyaban, annal nagyobb hitelének hosszu
tavu PD-je, mégpedig 1 szdzalékpontos PTI-ndvekedés atlagosan 0,76 szazalékponttal magasabb hosszu tavu PD-t eredményez
(minden mas véltozatlansaga mellett). A becslés alapjan noveli egy hitel kockazatossagat, ha a haztartasnak tovabbi hiteleket
is torleszteni kell, ezt a hatdst ragadja meg az ,egyéb hitelekbdl szdrmazo jévedelemardnyos torlesztérészlet”. Ezen valtozd
atlagos parcidlis hatasa (0,24 szazalékpont) kisebb, mint a masik PTI valtozéé. Ennek oka valdszin(leg, hogy az egyéb hitelekbe
a fedezetlen hiteleket is beleértjik, és amennyiben egy haztartas nem képes egyszerre torleszteni a fedezetlen és a fedezettel
rendelkezd hitelét is, inkabb el6bbi esetében esik késedelembe. igy a fedezetlen hitellel térténd eladésodas kevésbé rontja
a fedezett hitelnél tapasztalhato fizetési fegyelmet. A torlesztési képességet nem csak a torlesztérészlet jellegl kiadasok befo-
lydsoljdk, azon haztartdsok esetében, ahol nagyobbak az egyéb (nem hiteltorlesztés) jellegl kiaddsok (élelmiszer, lakhatas, tartds
és féltartds javak stb.) a nemteljesités valdszinlisége is nagyobb: 10 000 Ft-tal magasabb kiadasok a hosszu tavu PD-t atlagosan
ceteris paribus 0,21 szazalékponttal novelik.

5 A parcialis hatds értelmezésénél feltiintettiik azt is, hogy milyen egységre vetitve kell értelmezni az eredményeket. Erre azért volt szilkkség, mert
volt olyan valtozd, amelynél a mutaté mértékegységére vetitett parcialis hatas nehezen volt értelmezheté. llyenre példa a , keresettel rendelke-
z6k a haztartas létszamanak aranyaban”, ahol 1 szézalékpontos véltozast helyett a hdztartds Osszetételének véltozdsaval szamoltunk.
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Az eddig bemutatott eredmények elGjeliikben teljesen megfeleltek a gazdasagi intuicidonak. Ezzel szemben meglepd lehet, hogy
,az egy keresGre juto torlesztérészlet” valtozo eljele negativ, vagyis magasabb torlesztérészlet alacsonyabb PD-t indukal. Ez
a valtozd azonban nem a haztartas eladdsodottsagat ragadja meg: a parcidlis hatas definicidja szerint minden mds vdltozatlan-
sdga mellett az egy keresére jutd torlesztérészlet emelkedése csokkenti a hosszu tavu PD-t. Mivel a tobbi valtozo kozott szerepel
a PTlis, a valtozatlansag csak ugy allhat el6, ha a magasabb torlesztérészlet mellett a jovedelem is magasabb. Ez a valtozd tehat
az eladdsodottsag helyett sokkal inkdbb a jovedelmi helyzetet, vagy torlesztérészlet helyett a haztartas szdmara teljesitheté
torlesztrészletet méri. Ennek fényében viszont érthetd a parcidlis hatas negativ el6jele is. Az alabbi allitast aldtamasztando,
elvégeztiik a becslést olyan formaban is, hogy kihagytuk bel6le a PTI valtozét. Ekkor valdban pozitiv parcialis hatast kaptunk
a torlesztBrészlet-valtozora, ami igy mar az eladésodottsagot ragadja meg (lasd Flggelék, 17. tablazat).

A hitel tulajdonsagaira vonatkozéan két valtozé bizonyult szignifikdnsnak a becslésben. Egyrészt a devizahitelek kockazato-
sabbak a forinthiteleknél, a devizadenominacio atlagosan 5,7 szazalékponttal néveli a hosszu tavu PD-t. Az arfolyam okozta
torlesztérészlet-novekedés mellett ez abbdl is kbvetkezhet, hogy a devizahiteleknél gyakori volt a bankok részérél az egyoldalu
kamatemelés. Ez ugyancsak novelte az addsok terheit. Mdsrészt a kdzvetitékon keresztiili hitelek ceteris paribus atlagosan 5,46
szazalékponttal magasabb nemteljesitési valdszinliséggel rendelkeznek a kdzvetlen banki hitelekhez képest. Utdbbi eredmény
érdekes jelenség: eszerint a hitelkdzvetiték a banki kdzvetlen hitelekhez képest egy kockdzatosabb ligyfélkorhoz jutottak el,
azonban a felmérésbdl kinyerhet6 informacidk alapjan arra nem sikerilt fényt deritenlink, hogy pontosan milyen tényez6k
teszik kockazatosabba ezen ligyfeleket (pusztan azt a kbvetkeztetést vonhatjuk le, hogy az altalunk kiprébalt — akar szignifikans-
nak talalt, akar kihagyott — valtozok kozll erre egyik sem nyujt magyarazatot). A kozvetit6kon keresztili hitelek kockazatosabb
volta fakadhat abbdl, hogy a kozvetit6knek kevesebb és révidebb kapcsolatuk van az tgyféllel, mint a banki tigyintéz6knek, és
mas médon torténik a motivalasuk. igy a hitelszerzédésekre jellemzé aszimmetrikus informacids problémak kozvetitdk esetén
nagyobb mértékben jelentkeznek.

4.3. ROBUSZTUSSAGVIZSGALAT

Ahogy korabban emlitettiik, a becslést a hitelek kibocsatasi évének kilonbozEsége miatti lehetséges torzitasok kiszlirésére
egy szlikebb, viszonylag homogén mintan (2004—-2008) is elvégeztiik. A parcialis hatasok elGjelikben teljesen megegyeznek
a két mintan, ahogy a tizszazalékos szinten szignifikdns valtozok csoportja is’. A deviza-dummy kivételével pedig 6tszazalékos
szignifikanciaszinten is azonos valtozdokat valaszt ki a két modell. Az atlagos parcialis hatdsok mértéke a szlikebb mintan ab-
szolut értékben minden valtozo esetén némileg nagyobb, jelentésebb kilonbség a két dummy-valtozd esetén tapasztalhatd.
A deviza-dummy esetében ez azért sem meglepd, mert az ebben az id6szakban kibocsatott hitelek esetén Iényegesen nagyobb
volt az arfolyam volatilitasabdl fakadd torlesztérészlet-emelkedés, mint az azt kovetd idGszakban. (A deviza-dummy becslése
ugyanakkor a szlikebb mintan bizonytalanabb, mivel a vizsgdlt id6szakban ardnyaiban nagyon kevés a forintban denominalt
kibocsatott hitel.) Ezen kilonbségek mértéke véleménylink szerint nem tette indokoltta a minta lesz(ikitését. (Az eltérd évjaratu
hitelek kozotti kiilonbség vizsgalatdt mas megkozelitésben is megtettiik, err6l bévebben egy késébbi részben szélunk, szignifikans
hatdst azonban ekkor sem taldltunk.)

Az eredmények robusztussagat a becslési eljards szempontjabdl ellenérizendd, egy linearis valdszinlségi modellel is készitettiink
becslést, amelyhez a logit-modellek altal szignifikdnsnak talalt valtozokat hasznaltuk fel. A deviza-dummyt leszamitva 6tszaza-
|ékos szinten a linearis modell is szignifikdnsnak taldlt minden valtozét. A parcialis hatasok el6jeliikben teljesen megegyeznek,
nagysagrendjliikben két esetben térnek el jelentGsebben: a deviza-dummy esetében és a PTI-nél, el6bbinél a linearis modell
alacsonyabb, utdbbinal magasabb parcialis hatast becsiil. Mivel a becslésben szereplé PTI nem a hitelfelvételkori helyzetre (erre
nem all rendelkezésiinkre megfelel informacid), hanem a felmérés idejére vonatkozik, az arfolyamgyengiilés hatdsa a PTIl-ben
is megmutatkozik. igy a mintaban a devizahitelek PTI-je magasabb, mint a forinthiteleké. Ez okozhatja a két modell parciélis ha-
tasai kozott megfigyelhet6 kilonbséget, vagyis a devizahiteleknél az arfolyamvaltozas miatti kockdazat a logit-modellnél nagyobb
részt a deviza-dummyban, mig a linedris modellnél a PTI-ben csapddhat le. A modell eredményei tehat ebbél a szempontbdl
is robusztusnak bizonyultak.

6 Ahogy mar emlitettiik, a haztartas jévedelmi helyzetét csak kézeliteni tudtuk egy mesterséges jévedelem véltozdval, az egy keresére jutd
torlesztérészlet valdszinlileg a tényleges jovedelmi valtozoé hidnya miatt nyert ilyen jelleg(i értelmezést.
7 A szignifikanciaszintek kiszdmitasdhoz White-féle heteroszkedaszticitas robusztus standard hibdkkal szamoltunk.
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5. Kimaradt valtozok

5.1. LAKASHITEL VS. SZABAD FELHASZNALASU JELZALOGHITEL

A felmérés alapjan készitett modellbe tobb olyan valtozé sem kerilt be, ami a megfigyelések alapjan jé magyarazéerbvel kellene,
hogy rendelkezzen. Nem bizonyult szignifikdnsnak az eltéré terméktipusokra vonatkozé dummy-valtozé. A nemteljesit hitelekre
vonatkozd statisztikak alapjan pedig lIényeges kilonbség van a két terméktipus teljesitménye koézott. Mig a lakashitel-allomanyon
bellil a nemteljesit6 hitelek ardnya 15 szazalék alatt volt 2013 végén, a szabad felhasznalasu jelzaloghitelek esetében ez az arany
megkozelitette a 30 szazalékot. Ezt az eltérést csak részben magyarazza az, hogy a szabad felhasznalasu jelzaloghitelek kozott
szinte nincs forintban denominalt, mig a lakashitelek kdzott a forinthitelek aranya jelent6s. Ha pusztan a devizéban denominalt
szabad felhasznalasu jelzaloghiteleket nézziik, az NPL-ardnyok kozotti kiilonbség tovdbbra is jelentds: a lakdshiteleknél 18 sza-
zalék, mig a szabad felhaszndlasu jelzéloghiteleknél itt is kozel 30 szdzalék az NPL-ek részesedése a teljes dllomanybdl.

1. dbra
Nemteljesité hitelek aranya kiilonb6z6 hiteltipusoknal
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Forrds: MNB.

A fenti eltérés azt mutatja, hogy a cs6desemény valdszinliségére jelentds hatasa lehet a terméktipusnak. Megvizsgaltuk, hogy
ennek ellenére miért nem volt szignifikdns magyarazdereje a modelliinkben a termék-dummynak. Megnéztiik, hogy mik azok
a tényez6k, amik hatdssal lehetnek a csédvaldszin(iségre, és jelent&sen eltérnek a két kiilonb6z6 termék esetén. Az elsd ilyen
természetesen a fentebb is emlitett denominacios eltérés (a lakdshiteleknél csak az allomany 54 szazaléka devizaban denominalt,
mig a szabad felhaszndlastaknal az ardny 80 szézalék f6l6tti). Ez azonban nem ad magyarazatot arra, hogy a devizdban denomi-
nalt hitelek teljesitménye is eltér a két terméknél. Kilon vizsgalva a két terméket tovabbi olyan tényezékben taldlunk jelent6s
eltéréseket, amelyeket a modelliinkben valamilyen mddon figyelembe vesziink, és névelik a nemteljesités valdszinliségét. Az
elsd ilyen az atlagos PTI alakuldsa. A lakashiteleknél a PTI értéke 27 szazalék, mig a szabad felhaszndldsu jelzaloghiteleknél 33
szazalék volt ugyanez a mutatd. A magasabb PTI noveli a nemteljesités valdszin(iségét. A szabad felhasznalasu jelzaloghitelt
felvevé addsok kockdzatat ugyancsak novelte, hogy koriikben jellemzébb volt, hogy egyéb, fedezetlen hitellel is rendelkeztek.
Ez 6nmagaban csokkenti a torlesztési képességiiket, hiszen ez pluszterhet jelent. Emellett az is fontos, hogy a devizahiteles
ment&csomag folyamatos napirenden tartdsa a mas hitellel is rendelkezé adésok esetében még inkabb csdkkentik a torlesztési
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hajlanddsagot, mivel a torlesztés szlineteltetése lehet6vé teheti a fedezetlen hitelek visszafizetését. Az atlagos LTV (loan-to-
value) alakulasa ugyancsak fontos jellemz&je az egyes hiteltipusoknak. Bar kozvetlenll nem kerilt be ez a valtozé a modellbe,
a torlesztérészleten keresztiil részben ez a hatas is megjelenik. A szabad felhaszndalasu jelzdloghiteleknél az atlagos adllomanyi
LTV 17 szazalékponttal magasabb, mint a lakashiteleknél, vagyis a fedezethez képest nagyobb volt a felvett hitelek nagysdga. Bar
Magyarorszagon a magas LTV kevésbé meghatdrozé a visszafizetési hajlandésagnal, mindenképp kockazatnoveld tényezének
tekintjik. Mindezek mellett kiildnbséget jelent, hogy a hitelfelvevéknek eltért a megtakaritdsi pozicidjuk. A lakdshitelt felve-
v6knek 12 szazaléka rendelkezik megtakaritassal, mig a szabad felhasznalasu jelzaloghitel-addsoknal ez a szam csak 5 szazalék.

5. tablazat
A szabad felhasznalasu jelzaloghitelek és a lakashitelek néhany tulajdonsaga I.

LTV PTI Van fedezetlen hitele is Van megtakaritasa
Lakashitelek 61% 27% 29% 12%
Szabad felhasznaldsu 78% 33% 33% 5%
jelzaloghitelek
Lakashitelek (deviza) 82% 33% 31% 12%
Szabad felhasznaldsu 92% 37% 36% 3%
jelzaloghitelek (deviza)

Forrds: KérdGives felmérés.

A két hiteltipus kozott eltérés mutatkozik a felvevék munkapiaci helyzete alapjan is. A keres6k aranya a hitellel rendelkezé
haztartdsokndl ugyan nem tér el az egyes termékeknél, azonban az aktiv keres6k ardnya mar magasabb a lakashitellel rendel-
kez6k kozott. A PTI-ben mutatkozo eltérés egyik magyarazata, hogy a lakashitelesek esetében a rendelkezésre all6 jovedelem
|ényegesen magasabb, mint a szabad felhaszndldsu jelzaloghitellel rendelkez6knél. Hasonlo kilénbség mutatkozik az egy fére
jutd jovedelemnél is. A lakashiteleseknél Iényegesen magasabb az atlagos egy fére jutd kereset. Osszességében tehat azt lat-
hatjuk, hogy a szabad felhasznalasu jelzaloghitellel rendelkezék eleve kockazatosabb tigyfelek voltak munkaerd-piaci helyzetiik,
illetve a hitelek relativ nagysdga alapjan. Ezek a tényez6k pedig szerepelnek a modelliinkben, mint a nemteljesités szignifikans
magyarazévaltozoi.

6. tablazat
A szabad felhasznalasu jelzaloghitelek és a lakashitelek néhany tulajdonsaga Il.
Keresdk aranya Aktiv keres6k aranya Rendelkezésre allo Egy f6re jutd jovedelem
jovedelem
Lakashitelek 61% 54% 245 482 76 219
Szabad felhasznaldsu 61% 46% 225 459 68 607
jelzaloghitelek
Lakashitelek (deviza) 62% 54% 260 858 79 410
Szabad felhasznaldsu 63% 46% 230482 69 884
jelzaloghitelek (deviza)

Forrds: KérdGives felmérés.

5.2. ,VINTAGE” HATAS

A terméktipus mellett az intuiciok alapjan a felvétel id6pontjanak is szignifikdns magyarazoerével kellene birnia. Egyrészt a de-
vizahitelezés elterjedésének és a deviza jelzaloghitel-dllomany felépllésének id&szakaban (2004—2008) a haztartasok sokkal
szélesebb kore jutott hitelhez, mint akdr az elGtte, akar az utana Iévé években, kdszonhetéen — a fogyasztdi viselkedésen tul
— a bankok magas kockdzati toleranciajanak. igy ebben az idészakban nem pusztdn a devizadenominacié okozta a hitelek ma-
gasabb nemteljesitévé valasat. Masrészt a hazai lakossagi hitelezésrél sz616 elemzésekben tobb helyen is felmertlt, hogy még
az el6bb emlitett id6szakon belll is megfigyelhetd kiilonbség a hitelek atlagos teljesitménye kozott: a valsag elétt kozvetlendll,
a 2007-2008-as periodusban a bankok egyre kockazatosabb ligyfeleknek adtak hitelt, és egyre rosszabb mindségli lett a port-
félid. A Jelentés a pénzigyi stabilitasrél kiadvany 2011 novemberében (MNB, 2011) megjelent szamaban a kiilénb6z8 években
kibocsatott hitelek teljesitményét vizsgald 2. dbra errél tanuskodik.
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Mig a 2006-ban kibocsatott hitelek esetében a nemteljesité hitelek 5 év utan érték el a 7,5 szazalékos aranyt, addig a 2007-ben
kibocsatottak mar 4 év utan 11 szazalékon voltak, a 2008-ban kibocsatottak pedig 3 év alatt érték el ezt a 11 szazalékos szintet.
Ez azt mutatja, hogy valdban egyre kockdzatosabbak voltak a haztartasi hitelek.

2. dbra
A nemteljesitd hitelek aranya a kiilonb6z6 id6szakokban felvett haztartasi deviza jelzaloghiteleknél
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Az dltalunk készitett modellben mindezek ellenére nem volt szignifikans a kilonb6z6 idészakokat megtestesité dummy-valtozd,
igy érdemes megnézni, hogy az eltéré id6szakok hitelei milyen karakterisztikakkal rendelkeztek. Bar a felmérésben szerepeltek
hitelek 2004 el6ttrdl, illetve 2008-at kovet6en is, mi a haztartdsi hitelezés legintenzivebb, 2004-2008 kozotti idészakaban vizs-
galtuk a ,vintage” hatdst. Ezt a periddust is kettébontottuk, a valsagot kdzvetlenil megel6z6 2007-2008-as idGszakra, illetve
a felfutas kezdetét jelentd 2004—2006-0s id&szakra. Erre a két idGszakra a vintage hatas erGsségét megvizsgaltuk ugy is, hogy
a teljes mintaba tettlink dummy-valtozokat (egy olyat, ami 2004—-2006-0s kibocsatds esetén vesz fel egyes értéket, és egy olyat,
ami 2007-2008-as kibocsatas esetén), és ugy is, hogy csak a szlikitett 2004—-2008-as idGszaki mintat vettik figyelembe (és csak
a 2007-2008-as id6szakot dummyztuk), de egyik esetben sem taldltuk szignifikansnak a valtozd(ka)t.

A termékbontdshoz ebben az esetben is végignéztiik az egyes id6szakokban kibocsatott szerz&dések fébb jellemzéit. Az elsd jelentds
kalonbség, hogy az atlagos hitelnagysag tobb mint 1 millio forinttal nétt a valsagot kozvetleniil megel6z6 id6szakban a korabbiakhoz
képest. A futamidGben nincs jelentGs eltérés a két idGszak koézott, de az itteni enyhe emelkedés is inkabb a hitelek kockazatainak no-
vekedésére utal. A denominacidé nemcsak az eltéré termékek teljesitménybeli kiilonbségénél mertilt fel lehetséges magyarazatként,
hanem a klllonb6z6 vintage-eknél is. Lathato, hogy a 2007-2008-as id&szak kibocsatasain beliil a devizahitelek aranya tovébb nétt,
érdemben meghaladva a 2004-2006-0s idGszakra jellemz6, egyébként is magas 72 szdzalékot. Lathattuk, hogy a hitelek nagysaga
a masodik periddusban jelent6sen meghaladta az els6 periddusra jellemzé értéket. Ez az adat 6nmagaban csak sugallja, hogy a hi-
telek kockazata ndvekedett. Az LTV- és PTl-adat ezt a benyomast megerGsiti. Mind az 4tlagos PTI, mind az atlagos LTV Iényegesen
magasabb volt a masodik periddusban, mint az elsében. Végil megnéztiik azt is, hogy mennyire volt jellemz6 a két csoportnal egyéb,
fedezetlen hitel felvétele. A két adat kozott nincs Iényeges kiilonbség, a masodik idGszak azonban itt is kissé rosszabbul teljesit.

7. tablazat
A két vizsgalt id6szakban kibocsatott hitelek néhany tulajdonsaga I.

Hitelnagysag Futamidg (év) Devizahitelek LTV PTI Van fedezetlen
(millié Ft) aranya hitele is
2004-2006 4,23 18 72% 64% 27% 30%
2007-2008 5,51 20 84% 88% 36% 33%

Forrds: Kérddives felmérés.
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Az eltéré periddusokban kibocsatott hiteleknél is megnéztik, hogy van-e eltérés a hitelfelvev6k munkapiaci helyzetében. Ezen
a tertileten viszonylag kicsi eltérés mutatkozott a két csoport kozott, és az eltérések irdnya nem egyértelm(i. Mig az aktivak csala-
don belili aranya enyhén nagyobb a masodik periddus hitelfelvevéi kozott, addig a rendelkezésre allé jovedelem mind abszolut
szamként, mind egy fére vetitve kisebb naluk. Az eltérés azonban egyik esetben sem lényeges. A munkapiaci helyzet tehat nem
tekinthet6 szignifikdnsan eltérének a két csoport kozott. Végil meg kell emlitentink, hogy a két id6szak hiteleinél kiilonbséget
jelenthet a felvételkori arfolyam. Kilénésen 2008-ban nagyon erGs volt a forint arfolyama. Mig a 2004—-2006-o0s idGszakban
az atlagos forint—svajci frank arfolyam 163 volt, addig 2007-2008-ban 155. Ez a tényez6 némiképp ugyancsak hozzajarulhat
a teljesitményekben mutatkozé kiilénbségekhez.

8. tablazat
A két vizsgalt id6szakban kibocsatott hitelek néhany tulajdonsaga Il.

Keresdk aranya Aktiv keresék aranya Rendelkezésre allo Egy f6re jutd jovedelem
jovedelem
2004-2006 56% 47% 241 693 71 966
2007-2008 62% 52% 240 146 69 964

Forrds: Kérddives felmérés.

Osszességében azt latjuk, hogy a két id8szak hitelei kdz6tt nem az eltéré munkapiaci helyzet jelentette a f6 kiilldnbséget, hanem
a hitelfelvevé eladdsodottsaga az adott hitel felvétele utan, ami alatamasztja Gaspar és Varga (2011) megallapitasait. A feltart
kilonbségeket azonban a modellbe beépitett egyéb valtozok (deviza-dummy, PTI) megfogjak, igy érthetd, hogy a vintage-dummy
nem lett szignifikdns.

5.3. EGYEB KIMARADT VALTOZOK

Az eddig bemutatott két valtozd kimaradasanak okai igényelték a legrészletesebb bemutatast, de ezek mellett is volt jo néhany,
amit az adatbdzis ugyan tartalmazott, és megnéztiik a modellezés soran a hatasat, de nem bizonyult szignifikdnsnak. Erdemes
ezeket is sorba venni, és feltdrni a kimaradas lehetséges okait. A hitel kockdzatat leird mutatok koziil az egyik leggyakrabban hasz-
ndlt az LTV. Az LTV magdba foglalja a hitel nagysagat, ami igy implicit utal a térleszt6részlet nagysdgdra is. A magas torlesztérészlet
pedig emeli a nemteljesités valdszinliségét. Emellett a magas LTV a torlesztési hajlanddsagot negativan befolyasolhatja, hiszen,
ha a hitel tobbet ér, mint az ingatlan, érdemes lehet hagyni bedd&lni. Ezért az LTV lehetséges hatasait kétféleképpen is meg-
probaltuk figyelembe venni: maga az LTV folytonos valtozdként is bekeriilt a modellbe, valamint egy dummy-valtozd is, amely
egyes értéket vesz fel, ha az LTV szaz szazalék folé emelkedik (ekkor a fedezet kevesebbet ér, mint amennyivel az adds tartozik),
egyébként nulldt. Utébbi mogott az a megfontolds all, hogy a torlesztéssel kapcsolatos hajlanddsag romldsa nem feltétlendl
linearis kapcsolatban van az LTV valtozasaval, inkdbb egy |élektani hatdr (amelynek legkézenfekvGbb értéke a 100%) elérte utdn
romolhat drasztikusan. A relative magas torlesztérészletbél fakadd hatds a mi modelliinkben azért nem relevans, mert ezt a ha-
tasmechanizmust a PTI-valtozd sokkal egyértelm(ibben, jobban fogja meg. A masodik probléma esetlinkben azért nem 4ll fent,
mert egyrészt nincs magancséd Magyarorszagon, masrészt pedig a hitelfelvevék dont6en a sajat lakdingatlanjukat hasznaltak
fedezetként a hiteleknél. A mintaban alig 2 szazalék azon jelziloghitelek aranya, ahol nem a lakdingatlan a hitel fedezete. igy
a cséd valasztasa nem realis opcio a hitelfelvevéknek.

Kiprébaltuk magyardzdévaltozdként a torlesztérészlet-valtozast, a kezdeti torlesztérészletet, az aktualis torlesztérészletet, de egyik
sem bizonyult szignifikdnsnak. A torlesztérészlettel kapcsolatos informacidkat ugyanis tébb valtozo is tartalmazza, ezért nem
volt meglepd, hogy ezek mar nem lettek szignifikansak. Az arfolyamvaltozast ugyancsak megnéztiik, mint magyarazoé véltozot, de
a valtozé informdcidtartalmat a denominacié-dummy magdban foglalja, igy szerepeltetése nem indokolt, és nem is lett szignifi-
kans. Emellett a PTl alakulasa is részben tartalmazza ezt az informaciét. Hasonld okok, illetve vélhet6en mintavételi problémak
miatt nem lettek szignifikdnsak és maradtak ki a haztartasok jovedelmére vonatkozé véltozék (a haztartdsi jovedelme, illetve egy
fére jutd jovedelme). A PTI ugyanis ezen informaciok cs6dvaldszinliség szempontjabdl Iényeges elemeit is tartalmazza. Végil
ehhez kapcsolddik, hogy nem volt szignifikans hatdsa annak, hogy van-e a hitelfelvevének fedezetlen hitele is. Ennek hatasat az
egyéb hitelekbdl szarmazé jovedelemaranyos torlesztérészlet-valtozd mar magaban foglalja.

A lakds- és szabad felhasznalasu jelzéloghitelek kozott kiilonbség volt, hogy az el6bbi addsok kézétt magasabb volt a megtakari-
tassal rendelkez6k ardnya. Megnéztiik azt is ezért, hogy a megtakaritdsok mekkora hatdssal vannak a hitelteljesitési valészind-
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ségére. A valtozo azonban nem bizonyult szignifikdnsnak. Ennek oka valdszin(leg az volt, hogy nagyon kevés hiteladds haztartas
rendelkezik barmilyen megtakaritassal. A mintan bellli ardnyuk nem éri el a 10 szazalékos szintet sem.

Az iskolai végzettség gyakran j6 magyarazderdvel bir a hitelek teljesitési valdszinliségénél. Modelliinkben azonban ez a valtozé
nem bizonyult szignifikdnsnak (referenciakategdria a legfeljebb 8 altaldnos végzettség volt, a magasabb iskolai végzettséget ha-
rom dummy-valtozdval szerepeltettilk a modellben). Ennek magyarazata, hogy az iskolai végzettség valdjaban a jobb munkapiaci
helyzetet, jobb jovedelmi viszonyokat fogja meg. Ezeket a tényezGket azonban egyrészt a keresettel rendelkezék haztartason beldli
aranya, masrészt a PTI, harmadrészt az egy f6re jutd torlesztérészlet is magdban foglalja. Hasonlé logikdval magyarazhato, hogy
a telepuléstipusokra vonatkozé dummy-valtozék (megyeszékhely, megyei jogu véros, egyéb varos, kozség — referenciakategoria
Budapest volt) sem birtak szignifikdns magyarazderével. Cs6dvaldszinliség szempontjabdl ebben az esetben is az a legfonto-
sabb, hogy altaldban a nagyvarosokban jobbak a munkalehetGségek, igy a jovedelmi viszonyok is, ami végs6 soron csokkenti
a jovedelemardanyos torlesztérészletet, és ezzel a cs6dvaldszinliséget.

Végil nem keriilt a magyarazévaltozok kozé az arfolyamgatba vald belépés sem. Ez elsGsorban azért lehetett inszignifikans, mert
az arfolyamgdatnak viszonylag révid torténete van eddig. A felmérés felvételének id6pontjaban alig egyéves volt az intézmény.
Ezen hitelek teljesitményét igy még korai lenne értékelni. Rdadasul az arfolyamgatbdl adédo tehercsdkkenés implicit benne van
a torlesztérészletet tartalmazd véltozékban is. Ez utébbi magyardzhatja azt is, hogy az allamilag tdmogatott kamatkonstrukciéju
hitelekre vonatkozé dummy sem lett szignifikans. A hitelek atstrukturdldsa rendszerint valamilyen torlesztési probléma miatt
kovetkezik be, azonban az ilyen hitelek késébb — az atstrukturalas ellenére — nagyobb aranyban valnak ujra nemteljesitévé, mint
a problémamentes hitelek. Ezért egy atstrukturdlasra vonatkozé dummy-valtozot is szerepeltettiink a modellben, amely végiil
nem bizonyult szignifikdnsnak. Ennek oka valészindleg, hogy az atstrukturalasra kerild hitelek mar eleve kockazatosabbak voltak,
amely kockdzatot a modellben szerepld valtozdink megragadnak, ezért az atstrukturalas ténye nem hordoz tébbletinformaciét.
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6. A jovedelemaranyos torlesztorészlet
és a hitelkockazat kapcsolata

A fentebb bemutatott modell magyarazévaltozdi kozil érdemes kiilon figyelmet szentelni a jovedelemaranyos torlesztérészlet
valtozéjanak. A PTI-t szdmos orszagban (igy Magyarorszagon is) hasznaljak a kiilénb6z6 banki szabdlyozé hatésagok. A PTl-re
vonatkozd szabdlyozasok jellemzden egy limitet irnak el6, amelyet nem léphet tul a kibocsatott hitelek PTI-je. Ezzel egyrészt meg
lehet akadalyozni a hitelfelvevék tulzott tehervallalasat, masrészt a bankrendszer altal véllalt hitelkockazatokat is részben korlatoz-
ni lehet. Ugyanakkor egy indokoltnal alacsonyabb PTl-el&irds feleslegesen lesz(kiti a hitelezhet6 haztartasok korét, akadalyozva
ezzel a gazdasag hatékony miikodését és ndvekedését. A 2000-es évek elején tobb helyen is alkalmaztak PTI-szabalyozast, hogy
gdtat szabjanak a tulzott hitelezésnek, és megakaddlyozzak rendszerkockazatok felépllését. Az ismert esetekben (pl. Kinaban,
Korea, Romania) a szabdlyozd hatdsagok sikeresnek értékelték a l1épést, bar rendszerint egy nagyobb csomag részeként kerilt
bevezetésre, igy az egyedi hatasa nehezen értékelhetd (Borio et al. 2007). A PTI szabdlyozasa Magyarorszagon is felmerdlt, s6t
2015 januarjatdl életbe l1ép egy ezzel kapcsolatos szabalyozds. Mindezek miatt fontos annak vizsgalata, hogy milyen kapcsolatban
van egymassal egy hitel hosszu tavu PD-je és a hitelt felvevé haztartas PTl-je, illetve milyen PTI-értékektSl beszélhetlink egy
hitel esetében tulzott kockazatvallalasrol.

Modellbecsléseink alapjan ezt a kérdést igyeksziink korbejarni a rendelkezéslinkre all6 adatok és a mdodszer adta lehet&ségek
segitségével .® Kiszadmitottuk, hogy egy fiktiv, a minta és egyéb informaciok alapjan atlagosnak tekinthetd haztartas hosszd tava
PD-je hogyan alakul a PTI figgvényében kiilén devizaban, illetve forintban felvett hitel esetén. A haztartas a modell tobbi val-
tozdja szempontjabdl atlagos: négy f6bdl all, ebbdl kettd rendelkezik jovedelemmel, mely jévedelem a nemzetgazdasagi netto
atlagjovedelem, 6% az egyéb hitelekbél szarmazé jovedelemardnyos torlesztérészletiik, jovedelmiik 75%-4t forditjak fogyasz-
tasra. A hitellk forinthitel esetén 22%-os, devizahitel esetén 32%-os valdszinliséggel kdzvetitén keresztiili hitel. A kiilénb6z6
PTI-értékekbdl pedig adddik az egy keresére jutd torlesztérészlet is.

3. dbra
A hosszu tavu PD a PTI fliggvényében kiilonb6z6 denominacié és jovedelem mellett
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8 Meg kell jegyezniink azonban, hogy a szabdlyozdi el8irasként és az dltalunk hasznalt PTI kézott van egy kiillénbség: a jogszabalyi el8iras mindig
a kezdeti, a hitelfelvételkori PTI-re vonatkozik, mig a mi becsléstinkben a felméréskori, aktudlis PTI szerepelt (erre vonatkozéan rendelkeztiink
informacioval). A kett6 kozott érdemi kilonbség lehet példaul az drfolyam-, kamat- és jovedelemvdéltozasok miatt. Ez ugyanakkor véleménytink
szerint nincs jelent@s torzitd hatassal a bemutatott eredményekre.
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Az igy kapott értékeket mutatja a 3. dbran kékkel jelolt két vonal. Kérdésként meriilhet fel, hogy a bankrendszer természetes
mikodése mellett mi az a hosszu tavu PD-szint, amely nem utal tulzott kockazatvallalasra. Az dltalunk megfigyelt mintaban
a jelenleg nemteljesit6 hitelek darabszam alapjdn lakds célu hitelek esetén 10, mig szabad felhasznalasu hitelek esetén az 6sz-
szes hitel 17%-at teszik ki. Ez azonban egy olyan id6szak megfigyelése, amelyre a kivanatosnal magasabb hitelezési kockdzatok
és a hitelfelvev6k tuladdsodasa volt jellemz6 (ami a historikus csticson [év6 bankrendszeri NPL-ratdkban és a devizahitelesek
torlesztési terheiben jelenleg is érezteti hatasat). Tehat a kivanatosnak tekinthetd PD-érték ennél alacsonyabb.

A pontosabb meghatarozashoz egy egyszer(, 6kélszabalyokbol allé szamitast végeztiink el. A jelzaloghitelek jelenlegi magas,
kozel 20 szazalékos NPL-ratdjat a magas nem fizetési valdszinliségek, a csokkend hitelallomdany és az alacsony portfélidtisztitasi
ratak idézik elS. Egy egyszerl szamitds eredményeként megkaphatjuk, hogy egy normal gazdasagi ciklus feltételezései mellett
a mostani bankrendszeri NPL-ardny a jelzdloghiteleknél kb. 5-6 szdzalék lenne. A szdmitdsnal egy 10 éves periddust vettiink figye-
lembe, ahol a hiteldllomany évi 5,5 szazalékkal né (a nominalis GDP-novekedéssel egyezd Gitem 2,5 szdzalékos real novekedés és
3 szazalékos inflacid esetén), a nemteljesités valdszinlisége (a szokasos PD) 1,5 szazalék, és a negyedéves tisztitasi rata 5 szazalék.

Ezen paraméterek mellett nagyjabdl 5,5 szazalék lenne az NPL-arany 10 év utan. Ezt a mértéket elfogadhatdnak tartjuk, és ugy
gondoljuk, hogy tolerdlhatd szint a bankrendszer szdmara. Ezt tobb tényez6 is alatdamasztja. Megnéztiik, hogy a hazai bankrend-
szernél lényegesen jobban teljesit6 tobbi Visegradi orszagban az utdbbi néhany évben atlagosan milyen szintet ért el a haztartdsi
NPL-ardny. Ez a szint pedig 5,6 szazalék volt (4. abra). Emellett az allamilag tdmogatott forinthitelek esetében a vélsdgban latott
4,5-5 szazalékos NPL-arany is azt tdmasztja ala, hogy ez egy toleralhatd szint. Nagyobb hitelallomany-novekedésnél, vagy erételje-
sebb tisztitas mellett természetesen az NPL-arany ennél lényegesen kisebb is lehet, de mi egy elfogadhaté maximumot kerestiink.

4. abra
NPL-arany alakuldsa a valsag alatt a régidoban
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Forrds: EKB.

A minta sajatossagabdl adddik, hogy tisztitast nem vehetiink figyelembe, barmilyen régoéta is kerilt késedelembe az adott
hitel. Emellett allomanyndvekedéssel sem szamolhatunk a mintan bellil. Ezeket a tényez6ket figyelembe véve 10-11% kozott
alakulna a toleralhatd NPL-arany a portfélion beliil (f6ként a tisztitds hidnya miatt).® Ez utébbi tehat azt adja meg, hogy normadlis
kockdazatvallalasi hajlanddsag és a tobbi korilmény valtozatlansdga mellett az altalunk megfigyelt mintan mekkora lett volna
a bekovetkezett nemteljesitési arany. Mivel a becslésiinkh6z hasznalt PD-definicionak a minta atlagaban ez a realizalt értéke,
ezért a tovabbiakban ezt a 10%-0s hosszu tavu PD-t tekintjiik a szabalyozé szamara még elviselhet6 nagysagu kockazatvallalasnak
(ezért a kordbbi dbran is vastag vonallal jel6ltiik a 10%-0s hosszu tavu PD-szintet).

9 A mintank ugyanis implicit azt feltételezi, hogy nincsen tisztitas.
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Osszehasonlitva a forintban és devizdban denominalt hiteleket, jelent8sen eltéré PTI mellett tekinthetd a két tipusu hitel
(nemteljesités szempontjabdl) azonos kockazatunak. Az el6bb emlitett 10%-os hosszu tavu PD-értékkel a forinthitelek esetén
38%-0s PTI, mig devizahiteleknél 24%-os PTI-konzisztens. Tehat a vizsgalt id6szakban egy atlagos haztartas esetében a devizaban
valé eladdsodds annyival névelte a hosszu tavu PD-t, mint egy 14 szazalékpontos emelkedés a PTI-ben. Ez még akkor is jelentds
kilonbség, ha tudjuk, hogy a devizahitelek torlesztési terhét az egyoldalt kamatemelések is ndvelték.

A nemteljesitési valoszinliség és a jovedelemaranyos torleszt6részlet kapcsolatanak alakulasat a denominacion feliil a haztartas jo-
vedelmének figgvényében is megvizsgéltuk. A haztartasok jovedelmiik emelkedésével jellemzéen annak egyre kisebb részét fordit-
jak fogyasztasra: az alacsony jovedelm( haztartasok esetében gyakran a fogyasztdsi arany 100%, mig a magasabb jovedelmi rétegek
jelentds megtakaritasok felnalmozasara is képesek. igy a jovedelem emelkedésével a haztartas altal teljesithetd PTlis magasabb. A 3.
abra megmutatja, hogyan valtozik a hosszu tavu PD a PTI figgvényében, ha a haztartas jovedelme a nettd atlagjovedelem kétszerese.

Valamint a 10%-0s hosszu tavu PD-hez és kiilonb6z6 haztartasi jovedelmekhez tartozd PTI-ket foglalja 6ssze a 9. tablazat.
Eszerint forinthitellel és atlagos jovedelemmel rendelkez8 haztartas esetén példaul a jovedelem megduplazédasaval akar 20
szazalékponttal magasabb PTI sem jelent tulzott addssdgvallalast. Devizahiteleknél ez az érték kisebb, de tovabbra is jelentds,
tobb mint 10 szazalékpont.

9. tablazat

Egy atlagos haztartas 10%-os hosszu tavu PD-hez tartozé PTl-je kiilonb6z6 jovedelmek és denominacié mellett
(teljes minta)

100 000 Ft 150 000 Ft 200 000 Ft 250 000 Ft 300 000 Ft
Forint 34% 38% 42% 49% 59%
Deviza 22% 24% 26% 30% 35%

Mivel a megfigyelt mintank hitelfelvétel — és ebbdl fakaddan realgazdasagi és szabalyozdi kérlilmények — szempontjabdl jelentds
heterogenitast mutat, ugyanezen szamitdsokat elvégeztik csak a 2004-2008 kozott felvett hitelekre is (ezen mintan becsiilt mo-
dellt mar bemutattuk a robusztussag vizsgdlat sordn is, ahol azt is megdllapitottuk, hogy a kapott becslés nagyon hasonlé a teljes
mintan végzett becsléshez). Az eredményeket a 10. tablazat foglalja 6ssze. Osszehasonlitva a szdmokat a 9. tablazat megfelels
értékeivel, lathatd, hogy devizahitelek esetén nincs érdemi kiilonbség a két mintan kapott becslések kézott. Forinthitelek esetén
viszont 7-9 szazalékkal magasabb értékeket kapunk minden jovedelmi kategériaban a szlikebb mintan végzett becslés esetén.
Mivel a devizahitelek dont6 tobbsége (83 szazaléka) a szlikebb mintan kerilt kihelyezésre, nem meglepd, hogy a két modell
ugyanarra az eredményre jut. Forinthitelek esetén viszont csak a megfigyelések 36 szazaléka esik erre az id6szakra, igy a teljes
mintdhoz képest Iényegesen kevesebb informaciot tartalmaz. Ezért forinthitelek szempontjabdl inkabb a teljes mintan végzett
becslési eredményeket tartjuk mérvaddnak.

10. tablazat

Egy atlagos haztartas 10%-os hosszu tavu PD-hez tartozé PTl-je kiilonb6z6 jovedelmek és denominacié mellett
(2004-2008)

100 000 Ft 150 000 Ft 200 000 Ft 250 000 Ft 300000 Ft
Forint 41% 45% 51% 58% 69%
Deviza 22% 24% 26% 30% 35%

Az eredményeink szabalyozdi szempontbdl fontos lizenetet hordoznak, hiszen ezek szerint azonos PTI-elGirds a forint- és deviza-
hitelekre el6bbi esetében feleslegesen korlatozé, mig utédbbindl tllzottan megengedé lehet. Hasonlé mondhaté el a kiilonb6z6
jovedelm( haztartasok egységes szabdlyozdsara is. Ezért indokolt differencidltan kezelni, és kiilénb6z6 PTl-elGirdsokat alkalmazni
denomindcid és haztartasi jovedelem szerint. Természetesen a fenti értékek hosszu tdvon kivanatos atlagos szintet jelentenek.
Amikor a gazdasag és a hitelpiac tulhevilésére utald jelek tapasztalhatdk, az esetleg tulsagosan megengedd szabalyozasnak, mig
recesszié és hitelkontrakcié idején a kelleténél szigoribb PTl-elGirasok alkalmazasanak kockdzata magasabb. A szabalyozénak
ezért érdemes figyelembe venni a gazdasagi és hitelezési ciklus, illetve a kamatok alakuldsat is.
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7. Kovetkeztetések

A hazai haztartasok nemteljesitésének valdszinliségét egy reprezentativnak tekintheté kérddives felmérés felhasznalasaval be-
cstiltik meg. Az adatok strukturdja keresztmetszeti, binaris valtozés 6konometriai modellek haszndlatdra adott lehet&séget.
Célvaltozoul a felmérés torlesztési késedelemre vonatkozd kérdését valasztottuk: nemteljesitének tekintettiik az adott hitelt,
ha 90 napon tuli elmaraddasban volt. A végsd specifikacidként kapott modellben a véaltozdk elGjele és nagysagrendje megfelelt
a gazdasagi intuicioknak. A modell vintage-hatdsok és mddszertan szempontjabdl is robusztusnak bizonyult.

A tisztan haztartasi jellemzdk kozil csak a , keresettel rendelkez6k ardnya” lett szignifikdns, ami a haztartds munkapiaci aktivi-
tasat, illetve jovedelmi helyzet szerinti 6sszetételét méri. A becslés szerint, minél tobb jovedelemmel rendelkezd személy van
egy haztartason belll, annal kisebb a nem fizet6vé vélds valdszinlisége.

A hitel tulajdonsagaira vonatkozoan két valtozo bizonyult szignifikdnsnak a becslésben: egyrészt a devizahitelek kockazatosabbak
a forinthiteleknél, masrészt a kdzvetit6kon keresztiili hitelek magasabb nemteljesitési valdszinliséggel rendelkeznek a kdzvetlen
banki hitelekhez képest.

Az egyéb mutatdk kozll tovabbi 4 rendelkezett jelentés magyarazdéerével. A PTI szintje azt méri, hogy a haztartas szamara
mekkora terhet jelent a hitel visszafizetése, mekkora az eladésodottsag mértéke. Minél nagyobb egy haztartas addssaga jove-
delmének aranydban (PTI), annal nagyobb hitelének hosszu tavi PD-je. A becslés alapjan noveli egy hitel kockazatossagat az
is, ha a haztartdsnak tovdbbi hiteleket is torleszteni kell, ezt a hatdst ragadja meg az ,,egyéb hitelekbél szarmazo jovedelem-
aranyos torlesztérészlet”. A torlesztési képességet nem csak a torlesztérészletek befolyasoljak, igy azon haztartdsok esetében,
ahol nagyobb a ,torlesztérészleten feliili kiadasok” szintje, ott a nemteljesités valdszinlisége is magasabb. Végiil pedig ,,az egy
keresdre jutd torlesztGrészlet” is szignifikdnsnak bizonyult, ugyanakkor a valtozé elGjele negativ. Ez azt jelenti, hogy a magasabb
torlesztérészlet alacsonyabb hosszu tavi PD-t indukal. Ez a mutatd alapvet6en nem az eladdsodottsagot, hanem sokkal inkabb
a jovedelmi helyzetet, ezzel parhuzamosan a torlesztérészlet helyett a haztartas szamara teljesithetd torlesztérészletet méri.
Ennek fényében viszont érthetd a parcialis hatds negativ eldjele is.

Szamos olyan valtozot kiprobaltunk a becslések soran, amelyek a végsé modellben (inszignifikdns hatdsuk miatt) nem jelentek
meg, holott empirikus tapasztalatok alapjan rendelkezhetnek érdemi magyarazéerdvel. Ezekrdl a valtozokrdl azonban bemutat-
tuk, hogy az altaluk megjelenitett hatast megragadjak mas, a modelllinkben szignifikdnsnak bizonyult mutaték. Példaul hitelcél
alapjan differencidlva megallapithato, hogy a szabad felhasznalasu hitelek sokkal rosszabbul teljesitenek, mint a lakds célu hitelek.
Ez azonban abbdl fakad, hogy el6bbi esetében a hdztartasok eladdsodottabbak, valamint rosszabb a jévedelmi és a munkapiaci
pozicidjuk. Hasonld a helyzet a 2004—-2006 és 2007—-2008 kozott kibocsatott hitelek 6sszehasonlitasanal: az adésok magasabb
eladdsodottsaga magyarazza a késGbbi id6szakban kihelyezett hitelek nagyobb nemteljesitési aranyat.

A becsilt modell alapjan megvizsgaltuk, hogy milyen kapcsolat van a PTI és a nemteljesitési valdszin(iség kozott kiilonbozé
denomindcioju hitelek és eltérd haztartasi jovedelmek esetén. Az eredmények szabdlyozdéi szempontbdl két fontos Gizenetet
hordoznak. Azonos PTI-elGiras a forint- és devizahitelekre el6bbi esetében feleslegesen korlatozd, mig utdbbinal tulsdgosan
megengedé lehet. Ennek analégidjara a kiilénb6z6 jovedelmi haztartasok egységes szabdlyozasa is nem kivant anomalidkhoz
vezethet. Ennek elkerilése érdekében egy esetlegesen bevezetendd PTI-szabalyozasnal differencidltan érdemes kezelni a hite-
leket denomindcio, illetve a haztartasokat jovedelemi szintje szerint.
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Fluggelék

11. tablazat
A becslés soran kiprobalt folytonos valtozék I.
Atlag

Teljesité haztartasok Nemteljesité haztartasok Osszes haztartas
Kezdeti torlesztérészlet (ezer Ft) 38 36 38
Jelenlegi torlesztérészlet (ezer Ft) 52 69 54
Torleszt6részlet véltozésa 47% 100% 54%
Egy keresdre juto torleszt6részlet 31 47 33
(ezer Ft)
Jovedelemardnyos torlesztérészlet 24% 55% 28%
(PTI)
Egyéb hitelekbdl szarmazo 7% 31% 10%
jovedelemaranyos torlesztérészlet
Felvett hitelosszeg a fedezet 61% 105% 67%
aranyaban (LTV)
Felvett hitelosszeg (millio Ft) 4,6 5,2 4,7
Haztartas jovedelme (ezer Ft) 241 177 233
Haztartas egy fére jutd jovedelme 77 il 74
(ezer Ft)
Torleszt6részleten fellli kiadasok 193 123 185
(ezer Ft)
Keresettel rendelkez6k a haztartas 53% 40% 51%
létszamdanak aranydban
Munkapiacon aktiv, keresettel 62% 50% 61%
rendelkezék a haztartds
létszamanak aranydban

Forrds: Kérddives felmérés.
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12. tablazat
A becslés soran kiprobalt folytonos valtozoék Il.

Atlag Median Széras
Kezdeti torlesztérészlet (ezer Ft) 38 34 21
Jelenlegi torlesztérészlet (ezer Ft) 54 47 34
Torleszt6részlet véltozasa 54% 35% 79%
Egy keresére juto torlesztbrészlet 33 25 26
(ezer Ft)
Jovedelemaranyos torlesztérészlet 28% 23% 20%
(PTI)
Egyéb hitelekbdl szarmazo 10% 0% 26%
jovedelemaranyos torlesztérészlet
Felvett hitelosszeg a fedezet 67% 44% 147%
aranyaban (LTV)
Felvett hitelosszeg (millio Ft) 4,7 4 3,3
Héztartas jovedelme (ezer Ft) 233 200 110
Haztartas egy f6re jutd jovedelme 74 67 41
(ezer Ft)
Torleszt6részleten felili kiadasok 185 150 181
(ezer Ft)
Keresettel rendelkez6k a haztartas 51% 50% 28%
|étszamanak aranydban
Munkapiacon aktiv, keresettel 61% 50% 26%

rendelkez6k a haztartds
|étszamanak aranydban

Forrds: Kérddives felmérés.
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13. tablazat

A becslés soran kiprobalt dummy-valtozék

Osszes haztartas

Nemteljesit6 haztartasok

Igen Nem Igen Nem
Allami kamattamogatas 17% 83% 5% 95%
Belépett az arfolyamgatba 18% 82% 10% 90%
Atstruktaralt 23% 77% 32% 68%
2004 és 2006 kozott 32% 68% 33% 67%
kibocsatott
2007-ben vagy 2008-ban 32% 68% 43% 57%
kibocsatott
Szabadfelhasznalasu hitel 32% 68% 46% 54%
Devizdban denominalt 61% 39% 87% 13%
A hitel LTV-je magasabb, 18% 82% 34% 66%
mint 100%
Kozvetitén keresztili hitel 28% 72% 41% 59%
Van a haztartasnak 30% 70% 44% 56%
fedezetlen hitele is
A héztartas legmagasabb 23% 77% 27% 73%
iskolai végzettsége:
szakiskola, szakkozépiskola
A haztartas legmagasabb 22% 78% 13% 87%
iskolai végzettsége:
gimndzium, technikum
A héztartas legmagasabb 36% 64% 27% 73%
iskolai végzettsége:
legalabb fGiskola
Haztartds lakhelye: kozség 13% 87% 14% 86%
Haztartas lakhelye: véros 44% 56% 51% 49%
Haztartas lakhelye: 25% 75% 29% 71%
megyeszékhely, megyei
jogu véros
Van a haztartasnak 10% 90% 0% 100%
megtakaritdsa

Forrds: KérdGives felmérés.
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15. tablazat
A logit-becslés eredménye

Valtozé Egyitthato Std. hiba P-érték
Konstans —4,0196 0,7697 0,000
Keresettel rendelkezék a haztartas —6,7985 1,3366 0,000
|étszdmanak aranydban
Jovedelemardanyos torlesztérészlet 15,8161 2,2282 0,000
(PTI)
Devizaban denominalt 1,3799 0,5781 0,017
Egyéb hitelekbdl szdrmazd 5,0633 1,0541 0,000
jovedelemaranyos torlesztérészlet
Egy keresére jutd torlesztrészlet —-0,0001 0,0000 0,000
Torleszt6részleten feliili kiadasok 0,0000 0,0000 0,000
Kozvetitén keresztili hitel 1,0568 0,4275 0,0134

16. tablazat
A modell illeszkedése

Mutaték Ertékek
Helyesen besorolt megfigyelések ardnya 93,6%
Hosmer-Lemeshow-tesztstatisztika 3,5
A teszthez tartozd p-érték 0,898

17. tablazat

A PTI-valtozé kihagyasaval kapott atlagos parcialis hatasok

Viltozé Atlagos parcialis hatas
Konstans -19,61**
Keresettel rendelkez6k a haztartds létszamanak aranyaban —4,38%**
Devizaban denominalt 10,1***
Egyéb hitelekbdl szarmazo jovedelemaranyos torlesztérészlet @277
Egy keresére jutd torlesztbrészlet 0,816**
Kozvetitén keresztili hitel VA
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