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Kivonat

Aháztartásihitelezésikockázatoktovábbraisazegyiklegfőbbproblémátjelentikamagyarbankrendszerben.Anemteljesítő
hitelekarányafolyamatosanemelkedik,melynektársadalmiköltségeiisjelentősmértékűek.2013augusztusábanaMagyar
NemzetiBankegyfelméréstvégzettazeladósodottháztartásokkörében.Ezenfelmérésadatainakfelhasználásávalkétkér-
désrekerestükaválaszt:melytényezőkhatnakszignifikánsananemteljesítésivalószínűségre; illetvehitelezésikockázatok
szempontjábólhogyanlehetneoptimális,jövedelemarányostörlesztőrészletrevonatkozószabályozástkalibrálni.Eredményeink
szerintaháztartásjövedelmiésmunkapiacihelyzete,eladósodottsága,valamintahiteldenominációjaésahitelhezjutásmódja
egyaránthatássalvanahitelezésikockázatokra.Jövedelemarányostörlesztőrészletrevonatkozóelőíráseseténpedigérdemes
differenciáltankezelnihiteldenominációésjövedelemszerintaháztartásokat.

JEL kódok:G21,G01,E58 
Kulcsszavak: devizahitelezés,nemteljesítésivalószínűség(PD),jövedelemarányostörlesztőrészlet,bankszabályozás
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Összefoglaló

A2007-benindultpénzügyiválságalapvetőenmegváltoztattaabankrendszerekműködésikörnyezetét.Aválságraabankszek-
torjelentősmérlegleépítésselreagált,miközbenanemteljesítőállományokkorábbansohanemlátottszintekreemelkedtek.
Ezaszintarégiósösszehasonlításbanisrendkívülmagasnaktekinthető,ezértfontosannakfeltárása,hogymilyentényezők
játszhattakszerepetekedvezőtlenfolyamatkialakulásában.

Kutatásunkbanmikroadatokfelhasználásávalelsődlegesenkétkérdésrekerestükaválaszt.Elsőkérdésünk:milyenmakro-,
szociodemográfiai,illetvehiteljellemzőváltozókkalmagyarázhatóanemteljesítésvalószínűségeahazaiháztartásijelzáloghitelek
esetében.Célunkeléréséhezmodellezésieszközülbinárisváltozósökonometriaibecsléseket,elsősorbanlogit-modellekethasz-
náltunk.Emellettkiemeltfeladatunknaktekintettükajövedelemarányostörlesztésiteher(PTI)ésahitelkockázatokkapcsolatát
isfeltárni.Tanulmányunkmásodikfontoscélja:kísérletetteszünkaPTIazonmaximálisszintjénekmeghatározásárais,amely
mellettmégellehetkerülniazegyesháztartásoktúlzotteladósodását,ezzelmegakadályozvamakroprudenciálisszempontból
túlzottkockázatokkiépülését.Emiattkutatásunknemcsakhiánypótlóelemzésicélokatszolgál,dekellőalapotjelenthetasza-
bályozóhatóságokszámáraamakroprudenciáliskockázatokfelépülésétszolgálókorlátokkidolgozásához.

Azelsőkérdésünkkapcsánakövetkezőeredményekrejutottunk:aháztartásokmunkapiaciésjövedelmihelyzeteérdemihatást
gyakorolanemteljesítésivalószínűségre,méghozzáakedvezőbbhelyzetmindkétesetbencsökkentianemteljesítővéválásesélyét.
Ahiteltulajdonságairavonatkozóankétváltozóbizonyultszignifikánsnakabecslésben:egyrésztadevizahitelekkockázatosabbak
aforinthiteleknél,másrésztaközvetítőkönkeresztülihitelekmagasabbnemteljesítésivalószínűséggelrendelkeznekaközvetlen
bankihitelekhezképest.Szinténhatássalvananemteljesítésvalószínűségéreaháztartáseladósodottságiszintje,minéltöbbés
minélnagyobbhitellelrendelkezikaháztartásajövedelméhezképest,annálnagyobbvalószínűséggelváliknemteljesítővé.Végül
aháztartásfogyasztásiszokásaiishatássalvannakaháztartásteljesítőképességére:minélmagasabbakaháztartásfogyasztási
kiadásai,annálnagyobbazesélyarra,hogyahiteletörlesztőrészletétnemleszképesfizetni,tehátezaváltozóispozitívhatást
gyakorolanemteljesítésivalószínűségre.

Számosolyanváltozótkipróbáltunkabecsléseksorán,amelyekavégsőmodellben(inszignifikánshatásukmiatt)nemjelentek
meg,holottempirikustapasztalatokalapjánrendelkezhetnekérdemimagyarázóerővel.Ezekrőlaváltozókrólazonbanbemutat-
tuk,hogyazáltalukmegjelenítetthatástmegragadjákmás,amodellünkbenszignifikánsnakbizonyultmutatók.Példáulhitelcél
alapjándifferenciálvamegállapítható,hogyaszabadfelhasználásúhiteleksokkalrosszabbulteljesítenek,mintalakáscélúhitelek.
Ezazonbanabbólfakad,hogyelőbbiesetébenaháztartásokeladósodottabbak,valamintrosszabbajövedelmiésamunkapiaci
pozíciójuk.Hasonlóahelyzeta2004–2006és2007–2008közöttkibocsátotthitelekösszehasonlításánál:azadósokmagasabb
eladósodottságamagyarázzaakésőbbiidőszakbankihelyezetthiteleknagyobbnemteljesítésiarányát.

Abecsültmodellalapjánmegvizsgáltuk,hogymilyenkapcsolatvanaPTIésanemteljesítésivalószínűségközöttkülönböző
denominációjúhitelekéseltérőháztartásijövedelmekesetén.Azeredményekszabályozóiszempontbólkétfontosüzenetet
hordoznak.AzonosPTI-előírásaforint-ésdevizahitelekre:előbbiesetébenfeleslegesenkorlátozó,mígutóbbináltúlságosan
megengedőlehet.Ennekanalógiájáraakülönbözőjövedelműháztartásokegységesszabályozásaisnemkívántanomáliákhoz
vezethet.EnnekelkerüléseérdekébenegyPTI-szabályozásnáldifferenciáltanérdemeskezelniahiteleketdenomináció,illetve
aháztartásokatjövedelmiszintjeszerint.
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1. Bevezető

A2007-benindultpénzügyiválságalapvetőenmegváltoztattaabankrendszerekműködésikörnyezetét,amelynekhatásaalól
ahazaipénzügyiközvetítőrendszersemtudtakivonnimagát.Aválságraabankszektor jelentősmérlegleépítésselreagált,
miközbenanemteljesítőállományokkorábbansohanemlátottszintekreemelkedtek.Máraakormányzatiintézkedésekés
abankitörekvésekellenéreanemteljesítőháztartásihitelállományokateljesállományközelötödétteszikki.Ezaszintarégiós
összehasonlításbanisrendkívülmagasnaktekinthetőmégakkoris,haolyantényezőkisemelték,mintavégtörlesztés.Éppen
ezértfontosannakfeltárása,hogymilyentényezőkjátszhattakszerepetekedvezőtlenfolyamatkialakulásában.

Kutatásunkbanmikroadatokfelhasználásávalelsődlegesenarrakeressükaválaszt,hogymilyenmakro-,szociodemográfiai,
illetvehiteljellemzőváltozókkalmagyarázhatóanemteljesítésvalószínűségeahazaiháztartásijelzáloghitelekesetében.Célunk
eléréséhezmodellezésieszközülbinárisváltozósökonometriaibecsléseket,elsősorbanlogit-modellekethasználtunk.Emellett
kiemeltfeladatunknaktekintettükajövedelemarányostörlesztésiteher(PTI)ésahitelkockázatokkapcsolatátisfeltárni.Ennek
keretébenkísérletetteszünkaPTIazonmaximálisszintjénekmeghatározásárais,amelymellettmégellehetkerülniazegyes
háztartásoktúlzotteladósodását.Ezutóbbinemcsakaháztartásokszempontjábólfontos,depénzügyistabilitásimegfontolások-
bólismeghatározólehet.Emiattkutatásunknemcsakhiánypótlóelemzésicélokatszolgál,dekellőalapotjelenthetaszabályozó
hatóságokszámáraamakroprudenciáliskockázatokfelépülésétszolgálókorlátokkidolgozásához.

Tanulmányunkfelépítéseakövetkező:abevezetésutánáttekintjükaháztartásihitelezéstelsősorbannemteljesítésszempontjából
vizsgálórelevánshazaiésnemzetköziszakirodalmat.Ezutánbemutatjukazáltalunkhasználtadatokat,mivelegymintavételes
mikroadatbázistelemzünk,kitérünkmintánk(makroadatokkalösszevetett)reprezentativitására.Akövetkezőfejezetbenrészlete-
senbemutatjukmodellspecifikációnkat,elemezzükabecslésbőlkapotteredményeketésrobusztusságvizsgálatotisvégzünk.Külön
fejezetetszentelünkazonváltozóknak,amelyekempirikusmegfigyelésekalapjánhatássallehetnekanemteljesítésivalószínűség
alakulására,azonbanamibecslésünkbevégülnemkerültekbe,ésfeltárjukennekokát.Ezutántárgyaljukajövedelemarányos
törlesztőrészletésahitelkockázatokkapcsolatát,végülösszegezzükfontosabbmegállapításainkat.
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2. Irodalmi előzmények

Ahazailakosságijelzáloghitelezéslegfőbbsajátosságaadenominációsszerkezete,hiszenaválságkezdetekorahitelektöbbmint
70százalékakülföldidevizábandenominált,elsősorbansvájcifrankhitelvolt.Alakosságidevizahitelezéskialakulásánakokait
mindahazai,mindakülföldiszakirodalombantöbbentárgyalták(pl.Zettelmeyerésszerzőtársai,2010;KirályésBanai,2012).
Bassoésszerzőtársai(2007),akikmegállapítják,hogytöbbekközöttakönnyűhozzáférésadevizaforrásokhoz,anagykamat-
különbözetahazaiésakülföldidevizákközöttésazországnyitottságaegyarántadevizahitelekfelétoljaaháztartásokat.Ezek
atényezőkhazánkesetébenegytőlegyigmegfigyelhetőkvoltak,némiképpmagyarázatotadvaakiugróarányúhazaidevizahitel-
állományra.Aválságsoránaforintárfolyamajelentősengyengültasvájcifrankkalszemben,ígyakorábbanfelépültjelentős
lakosságidevizahitel-állományteljesítményenagymértékbenromlott.Ahazailakosságihitelezésselfoglalkozótanulmányoknak
központikérdéselettaháztartásihitelekteljesítményétbefolyásolótényezők.

Hosszú(2011)tanulmányánakmegállapításaszerintaháztartásoknyitottárfolyam-pozíciójánakisszerepevoltahitelekbedő-
lésénél.AtanulmányaKSHáltalkészítettkeresztmetszetimikroadatbázis,aHáztartásiKöltségvetésiFelvétel(HKF)2004–2008-
asidőszakravonatkozóadatainakfelhasználásávalelemziaháztartásokfogyasztásiéshitelfelvételidöntéseit,valamintezek
jövedelemszerintiheterogenitását.Aháztartásokeladósodottságaésmunkapiacihelyzetealapjánvonlekövetkeztetést,hogy
melymakrogazdaságifaktorokjátszhatnakfontosszerepetazegyesjövedelmirétegeknemteljesítővéválásában.Ezenadat-
bázisalapjánaválságkitöréseutánazalacsonyjövedelműrétegeknélajövedelemhezviszonyítottanmagastörlesztőrészlet
miattmárkismértékűfrankárfolyam-erősödésishiteltörlesztésiproblémákhozvezethetett,mígaközépsőjövedelmirétegeknél
elsősorbanamunkahelyvesztésokozhattaanemteljesítőhitelekarányánakemelkedését,amitaforint–svájcifrankárfolyam
leértékelődésetovábbsúlyosbított.

AHKF-esfelméréslegnagyobbhátrányaamostanitanulmánybanhasználtfelméréshezképest,hogyaháztartásokhiteleiről
lényegesenkevesebbinformációvalszolgál.

GáspárésVarga(2011)tanulmányukbanugyancsakaHKF-mikroadatbázisthasználtákfelahiteltörlesztésiproblémákmodellezé-
sére.Feltételezésükszerintegyháztartásakkornemteljesítiatörlesztésikötelezettségét,haahavitörlesztőrészletemeghaladja
nettójövedelmének40százalékát(amegmaradt60százalékszükségesazalapvetőfogyasztásikiadásokfedezéséhez).Azígy
létrejövőnemteljesítésekbekövetkezésétháromtényezőrevezettékvissza:azindulóeladósodottságiszint(jövedelemarányos
törlesztőrészlet)mártúlmagasvolt,aforintárfolyamánakleértékelődéseésmunkahelyvesztés.Eredményeikszerintakezdeti
törlesztésiterhekmagasvoltaanemteljesítések50százalékáértfelelős,45százalékotmagyarázazárfolyamváltozás,mígama-
radék,igencsekélyrészértfelelőscsakamunkanélküliség.AHKFebbenazesetbenishátránytjelentahitelekrevonatkozó
szűkésnemreprezentatívinformációsbázismiatt(példáulaháztartásokhitelállományalényegesenalacsonyabbaHKFadatai
alapján,mintaténylegesadósságállomány).

Holló(2009)három(jelentősháztartásihitelállománnyalrendelkező)kereskedelmibanklakosságijelzáloghitel-portfóliójára
vonatkozópaneladatbázistfelhasználvaelemezteaportfóliókockázatijellemzőit.Aválasztottmódszertanebbenazesetben
atúlélésianalízisvolt,amelyanemteljesítésivalószínűségszámításánálfigyelembeveszi,hogyahiteleltérőéletciklusaiban
eltérőanemfizetésvalószínűsége.Eredményeiszerintahitelekdenominációsszerkezete,azindulóhitel/hitelfedezetiérték
(LTV),azügyféliskolaivégzettségetekinthetőkafőbbnemteljesítésekalakulásátbefolyásolóügyfél-éstermékspecifikuskockázati
tényezőknek,mígamunkanélküliségiráta,ahazaiéskülföldikamatok,valamintazárfolyampedigafontosabbnemteljesítésre
hatómakrokockázatifaktorok.1

1A kapott modellt végül stressztesztelési célokra használta fel. Ennek továbbfejlesztett változata szolgál jelenleg is az MNB szolvencia-
stressztesztjesoránaháztartásinemteljesítésivalószínűségekkiszámítására.AzaktuálismodellleírásamegtalálhatóBanaietal(2013)-ban.
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JelenlegielemzésünkszempontjábólfontosBalás(2013)tanulmánya,akiaháztartásokeladósodottságánakmértékétjárjakörül
makroszintűadatokésa2010-esHKFfelhasználásával.Rávilágítarra,hogynemzetköziösszehasonlításbanamakrogazdasági
aggregátumokalapjánsemahitelállománymértékében,sema jövedelemarányostörlesztési teherbennemadósodotttúl
aháztartásiszektor.Ugyanakkoraháztartásoktörlesztésiterheijelentősheterogenitástmutatnak.Alegalacsonyabbjövedelmű
(alsókvintilisbetartozó),hitellelrendelkezőháztartásokjövedelemarányostörlesztésiterhemagas,átlagosan30százalékvolt
2010-ben.Fontosfigyelembevenni,hogyazalacsonyjövedelműekesetébenajövedelemnagyobbrészeszükségesazalap-
vetőkiadásokfinanszírozásához.A30százalékosjövedelemarányostörlesztésiteheresetükbenegylényegesenkifeszítettebb
helyzetetjelenthetett,mintamagasabbkvintilisekben.ACHFforinttalszembenierősödésepedigjelentősmértékbentovább
ronthattaeztahelyzetet.

AhazaiszakirodalombólvégülmegkellemlítenünkHollóésPapp(2007)tanulmányátis.Bárezalegrégebbiafelsoroltakközül,
ígykövetkeztetéseibenisezálllegtávolabbamostanielemzéstől,deezvoltazutolsó,mostanihozhasonlóháztartásifelmérés
azMNBrészéről.Akétfelmérésérdembenafeltettkérdésekköreszempontjábólkülönbözik,mivelahhozképestbővültafeltett
kérdésekhalmaza.Újelemkéntpéldáula2013-askérdőívrákérdezettaháztartástulajdonábanlévőösszesingatlanértékére,
nemcsakahitelfedezetkénthasználtakra.Hasonlóan,bekerültakérdésekkörébepéldáulazesetlegesátstrukturálásraésannak
időpontjára,azárfolyamgátbanésavégtörlesztésbenvalórészvételre,illetvehitelközvetítőközreműködésérevonatkozókérdés.
Aszerzőkahiteleknemteljesítésivalószínűségétmodellezikjövedelemtartalék-számítás,logit-modellésneurálishálósegítsé-
gével.Eredményeikszerintaháztartásrendelkezésreállójövedelme,ajövedelemarányostörlesztésiteher,azeltartottakszáma
ésacsaládfőmunkaerő-piacihelyzeterendelkezikérdemimagyarázóerővel.Akapottmodelleketabankrendszerstressztűrő
képességénekteszteléséhezhasználtákfel.

Arelevánshazaiszakirodalomeddigieredményeittehátakövetkezőképpenfoglalhatjukössze:Hosszú(2011)ésGáspár-Varga
(2011)isháromfőtényezőrevezetivisszaaháztartásihiteleknemteljesítését:kezdetitúlzotteladósodásra,munkahelyvesztésre
éstörlesztőrészlet-változásra.Előbbicikkcsakarratérki,hogymelyjövedelmirétegeketmelyiktényezőérintetteleginkább,míg
utóbbidekomponáljaszámszerűen,hogyanemteljesítővéválásbanmelyikokmekkoraszerepetjátszott.Mivelazelőbbicikk
szerintatúladósodásazalacsonyjövedelmirétegeknélvolttipikus,utóbbiszerintpedigezvoltalegfontosabbnemteljesítéshez
vezetőfaktor,anemfizetőháztartásokonbelülvélhetőenfelülreprezentáltakazalacsonyjövedelműháztartások.Ezzelössz-
hangbanvanBalás(2013)tanulmányais,amelyszerintaháztartásokátlagoseladósodottságanemmagas,azonbanazátlag
jelentősheterogenitásttakar:azalacsonyjövedelműháztartásoktúladósodtak.Holló-Papp(2007)ésHolló(2009)becsléseiis
alátámasztják,hogymindaháromfaktor(túladósodás,munkanélküliségéstörlesztőrészlet-emelkedés)relevánsszerepetjátszik
anemteljesítésivalószínűségalakulásában:atúladósodástméri(direktvagyindirektmódon)ahitel/hitelfedezetiértékmutatója
(LTV):aháztartásrendelkezésreállójövedelme,ajövedelemarányostörlesztésiteherésazeltartottakszáma.Amunkanélkü-
liségvalószínűségétjelziazügyféliskolaivégzettségeésacsaládfőmunkaerő-piacihelyzete.Végül,atörlesztőrészlet-változás
hatásátmérheti(többekközött)ahitelekdenominációsszerkezete,ahazaiéskülföldikamatok,valamintazárfolyamváltozása.
Becsléseinksorán,ahogyezakésőbbiekbőlkiderül,miishasonlóváltozókörszignifikanciájátállapítottukmeg.

Amostanielemzésünktöbbdologbanistúlmutatazeddigihazaitanulmányokon.Egyrésztválasztadolyankérdésekre,mint
hogymilyenkülönbségmutatkozikazegyesterméktípusokközött,vagyhogymilyentulajdonsággalrendelkeznekakülönböző
évekbenkibocsátotthitelek.Másrésztszabályozóiszempontbólisrelevánskövetkeztetéseketvonleamodellalapján.

Akülföldiszakirodalombanisnagyonsokatfoglalkoztakaháztartásihitelekteljesítményénekalakulásával.Aválságáltalnagymér-
tékbensújtottSpanyolországbanpéldáulBlancoésGimeno(2012)tanulmányaiserrefókuszált.Aspanyolhitelregiszteradatai
alapjánkészítettelemzésaztmutatta,hogyanemteljesítőhitelekalakulásátfőkéntamunkanélküliség,ahitelállomány,illetve
aszerzőkáltallétrehozottspeciálismutató(amiatörlesztésiterheketésajövedelmihelyzetetismagábanfoglalja)alakulása
határozzameg.Asúlyosválságotátéltírjelzáloghitel-piacotelemzőLydonésMcCarthy(2011)ugyancsakazintuícióknakmeg-
felelőeredményeketmutatottbe.Anemteljesítéstleginkábbatörlesztőterhekalakulása,illetveazLTVnagyságamagyarázta.
Emellettamunkapiacihelyzet,illetvealakásvásárláscélja(befektetésvagysajáthasználat)isszignifikánsmagyarázóerővelbírt.
Azamerikaijelzáloghitel-piaciválságrólpedigtöbbekköztMianésSufi(2009)értekezett.Azttalálták,hogyacsődvalószínűség
legnagyobbmértékbenazokonaterületekenemelkedett,aholkorábbanjelentősvoltalakásáraknövekedése,majdzuhanása.
Vagyisafedezetülszolgálóingatlanértékenagymértékbenbefolyásoljaavisszafizetésvalószínűségét.

Találunkpéldátarrais,hogyhasonlólakosságifelmérésalapján,ugyancsakbinárisváltozósökonometriaimódszerekkelbecsül-
tekcsődvalószínűséget.MayésTudela(2005)abritháztartásokjelzáloghiteleineknemteljesítésivalószínűségérebecsültegy
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dinamikusprobitmodellt,majdezeneredményekalapjánhatároztameg,hogymelyekazokatényezők,amelyekalegnagyobb
hatássalvannakegyhiteladósbedőlésére.Azáltalukhasználtfelméréssoránmindenévbenmegkérdezikugyanazonháztar-
tásokat,ígylehetőségükvoltdinamikusannézniazegyestényezőkhatását.Avizsgáltváltozókközüllegnagyobbmértékben
amunkanélkülivéválásnövelteacsődvalószínűséget,mivelennéltaláltákalegnagyobbmarginálishatástaszerzők.Emellett
nagyonerőteljeshatásavoltakamattörlesztésjövedelemhezviszonyítottnagyságánakis(aszerzőkkülönvizsgáltákakamat-és
atőketörlesztést).Végülpedigszinténpozitívanbefolyásoltaacsődvalószínűséget,haazadósnakkomolyterheiszármaztak
fedezetlenhitelbőlis.Összességébentehátatörlesztésiképességetegyarántmeghatároztaamunkapiacihelyzetésahiteltör-
lesztésnagysága(amifüggazeladósodottságtól),vagyismegegyezettahazaiirodalombantaláltakkal.

VégülLaCavaésSimon(2003)ishasználtháztartásokravonatkozófelméréstahitelekteljesítményétbefolyásolótényezők
feltárására.Számunkrakiemeltenfontos,hogyazáltalukbecsültlogit-modellnélfelhasználtmintaamiénkhezhasonlóancsak
keresztmetszetiinformációkattartalmazott.Tanulmányukbannemkizárólaghitelekteljesítményérefókuszáltak,hanemáltalában
aháztartásokatérintőpénzügyinehézségekre.Arravoltakkíváncsiak,hogymilyenjellemzőknöveltékannakvalószínűségét,hogy
egyháztartáspénzügyinehézségekkelnézettszembeavizsgálatidején(1998és1999fordulóján).Vizsgálatuksoránváltozók
széleskörebizonyultszignifikánsnak.Amunkanélküliség,jelzáloghiteltörlesztőrészleténeknagysága,ahitelkártyákrafizető
kamattörlesztés,jövedelemváltozókmellettolyanegyediadósjellemzőkisszignifikánsmagyarázóerővelbírtak,mintakorvagy
aháztartásnagysága.Összességébentehátaztlátjuk,hogyanemzetköziszakirodalombanistöbbhelyenhasználtakbináris
változósmodelleketaháztartásokpénzügyiteljesítményénekértékeléséhez.Ezenmodelleknélpedigaháztartásokjövedelmi
pozíciója,amunkapiacihelyzeteésazeladósodottságnagyságamagyaráztaszignifikánsanaháztartásokteljesítményét.
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3. Az adatok

2013augusztusábanaMagyarNemzetiBankegykérdőívesfelméréskeretébengyűjtöttinformációkatahitellelrendelkezőháztartá-
sokról.Afelméréscéljaazvolt,hogyazMNBmélyebbinformációkhozjussonaháztartásokpénzügyihelyzetéről,eladósodottságá-
ról,megtakarításiszokásairól.AGfKHungáriasegítségévelelkészültfelmérésbencsakolyanháztartásokvettekrészt,ahollegalább
azegyiktagnakvoltvalamilyenhitele.Az1000megkérdezettháztartásnakösszesen1322hitelszerződésevoltafelmérésidőpont-
jában.Ahitelszerződésekközöttdarabszámszerintalakáshitelekképviseltékalegnagyobbsúlyt,hiszenezekből341-rőlkaptunk
információt.Ugyancsakjelentősmennyiségetképviseltekaszemélyihitelek(196),afolyószámlahitelek(176),aszabadfelhasználá-
sújelzáloghitelek(163),illetveagépjárműhitelek(138).Adiákhitelek(28)ésakártyahitelek(83)darabszámaviszontalacsonyvolt.

Afelméréssoránfontoscélvolt,hogyamintatöbbszempontbólisreprezentatívlegyen:egyrésztreprezentáljaahitellelren-
delkezőháztartásokatafontosabbtársadalmiésszociálisjellemzők(példáulháztartásösszetételevagyalakóhelytelepüléstí-
pusa)szerint,másrésztazegyestermékekállományarányosértékemegfeleljenabankrendszerbenlátottaknak.Mivelahitellel
rendelkezőháztartásokszociálisjellemzőkszerintieloszlásaitnemismerjük,ezértcsakazösszesháztartáseloszlásávaltudjuk
összevetniafelméréseredményeit,amelyösszehasonlításígymutathateltéréseket,azonbanviszonyításipontnakfelhasznál-
ható2.Településtípusszerintpéldáulaz1000megkérdezettből201budapestivolt,aminagyjábólmegfelelabudapestiek18
százalékoslakosságonbelüliarányának.251kitöltővolt,akivalamelyikmegyeszékhelyenlakik,amikisséfelülmúltaatényleges,
20százalékosarányt.Azegyébvárosok37százalékosarányaugyancsakkissénagyobb,mintazországos,30százalékkörüliérték.
Ígyösszességébenaközségekbőlszármazóadósokarányamaradtelazösszesháztartásonbelüli30százaléktól.Atöbbiváltozó
esetébenistapasztalhatókkisebb-nagyobbkülönbségekafelméréssoránkapottésazországoseloszlásközött.Atelepüléstípu-
sonkívülpéldáulmintánkbannagyobbamagasabbiskolaivégzettséggelrendelkezőkésamunkapiaconaktívakaránya,ahogy
aháztartásokátlagosjövedelmeismeghaladjaazországosátlagot.Ezenkülönbségekvélhetőennagyrésztabbólszármaznak,
hogyahitelkibocsátókcsakhitelképesügyfelekneknyújtanakhitelt,akikvárhatóannagyvalószínűséggelvisszatudjákfizetni
azadósságukat,vagykellőfedezettelrendelkeznek.Ígyafelmérésbenazországoseloszláshozképestérthetőmódonfelülrep-
rezentáltakakedvezőbbvagyoni,jövedelmiésmunkapiacihelyzetbenlévőháztartások.

Aterméktípusokállományarányoseloszlásaszinteteljesenmegegyezikabankrendszerbenlátottadatokkal.Afelvételidőpontjá-
banabankrendszerihitelállomány51százalékavoltlakáshitel,mígamintánkbanezazarány59százalék.Aszabadfelhasználású
jelzáloghitelekténylegesaránya31százalékvolt,aminemtérellényegesenamintánkbanlátott28százalékosaránytól.Állomány-
arányosanlényegeseltéréstamintábancsakafolyószámlahitelekésahitelkártyákmutatnak.Ezérthető,hiszenaszerződések
méretekicsi,ésadarabszámukmagas.Éppenezértlényegesentöbbembertkellettvolnamegkérdezni,hogyezekesetébenis
megfelelőeklegyenekazállományarányosértékek.Mivelelemzésünkbenfőkéntajelzáloghitelekrefókuszálunk,ezazeltérés
nembefolyásoljaeredményeinket.

1. táblázat
A különböző hiteltermékek állományarányos eloszlása a mintában és a bankrendszerben

Hitelállományok Lakáshitel Szabadfelhasználású  
jelzáloghitel

Gépjármű  
hitel

Személyi  
hitel

Áruhitel Hitelkártya Folyószámla 
hitel

Diákhitel Egyéb hitel

Millióforint 1670 806 178 109 15 11 11 30 13

Eloszlás 
amintában

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

Bankrendszeri 
eloszlás

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

Forrás: MNB és a kérdőíves felmérés.

2AháztartásokszociálisjellemzőinekeloszlásárólképetkaphatunkaHKFalapján,azonbanmivelaHKFaháztartásihitelekeloszlásaszempontjából
nemreprezentatív(példáulanemteljesítésiadatokkalkapcsolatban),eztazadatforrástsemhasználhatjukösszehasonlításcéljából.
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Aháztartásihiteleknélkiemeltkérdésazállománydevizálisösszetétele,hiszenebbőlszármazikaportfólióegyiklegfontosabb
kockázata.Éppenezértmegnéztük,hogyafelméréssoránelkészültmintadevizálisösszetételszerintmennyirefelelmegabank-
rendszeriadatoknak.Afőbbtermékekeseténegykivétellelnemlátunkjelentősebbeltérést.Egyedülalakáshitelnéltapasztaljuk
azt,hogyamintábannagyobbrésztképeznekaCHF-ésJPY-hitelek,mintavalóságban.Aforinthitelekpedigéppenemiatt
alulreprezentáltak.Atöbbiterméktípusesetébennemlátunkszignifikánseltérést,ígymegállapíthatjuk,hogyösszességében
devizálisösszetételszempontjábólismegfelelőamintánk.

2. táblázat
A különböző hiteltermékek devizális eloszlása a mintában és a bankrendszerben

Felmérés

Devizanem Lakáshitel Szabadfelhasználású 
jelzáloghitel

Gépjárműhitel Személyi hitel

HUF 30% 11% 26% 87%

EUR 7% 11% 3% 1%

CHF 60% 78% 70% 12%

JPY 3% 0% 0% 0%

Bankrendszer - tényleges

Devizanem Lakáshitel Szabadfelhasználású 
jelzáloghitel

Gépjárműhitel Személyi hitel

HUF 45% 18% 32% 81%

EUR 7% 9% 2% 2%

CHF és egyéb 48% 73% 66% 17%

Forrás: MNB és a kérdőíves felmérés.

Végülkésedelemszempontjábólisösszehasonlítottukmintánkatabankrendszeriadatokkal.Ezazértiskülönösenfontos,mert
elemzésünkelsődlegescéljaaháztartásihiteleknemteljesítésiokainakfeltárása.Ittmárcsakajelzáloghitelekrefókuszáltunk,
mertakésőbbbemutatásrakerülőmodellünkiskizárólagajelzáloghiteleknemteljesítésivalószínűségévelfoglalkozik.Késettség
szempontjábólkiemeltfigyelmetérdemela90napontúli(3hónapontúli)késedelem,hiszenezttekintjüknemteljesítőhitel-
nek.Avizsgálttermékekközöttazennekadefiníciónakmegfelelőnemteljesítőhitelekarányaabankrendszeriésamintából
kapottszámoknálmegegyeznek.Mindalakáshiteleknél,mindaszabadfelhasználásújelzáloghiteleknélelhanyagolható,1-2
százalékpontosazeltérés.

3. táblázat
A különböző jelzáloghitelek késettség szerinti eloszlása a mintában és a bankrendszerben

Felmérés Bankrendszer – tényleges

Késedelem Lakáshitel Szabadfelhasználású 
jelzáloghitel

Lakáshitel Szabadfelhasználású 
jelzáloghitel

Nincs 67% 51% 75% 53%

1hónapnálkevesebb 8% 6% 9% 12%

1–3hónap 10% 13% 4% 7%

3hónapnáltöbb 14% 30% 13% 28%

Forrás: MNB és a kérdőíves felmérés.

Összefoglalvaajelenlegifelmérésbenfelvettmintalegnagyobbelőnye,hogyahitelállományösszetételeszempontjábólrep-
rezentatív,amitatöbbkorábbielemzéshezhasználtHKFnemteljesít.AHKF-beaháztartásokhiteleirevonatkozó,részletes
kérdésblokkcsak2010-tőlkerültbe.Ugyanakkorpéldáulátstrukturálásravagyárfolyamgátravonatkozóanadatokatakésőbbi
évekbenkészültHKF-eksemtartalmaznak.TovábbáteljesítésiképességszempontjábólabankrendszeriNPL-rátákkalösszeha-
sonlítvaaHKFadatainemreprezentáljákjólaháztartásokat.
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4. A nemteljesítési valószínűség 
modellezése

4.1. A moDELL STruKTúrÁJA

Mivelafelmérésadataireprezentatívak,ezértalkalmasakaháztartásihitelekvizsgálatára.Fontosazonbanmegemlíteni,hogy
a2011-esvégtörlesztésmiattnémiképprosszabbamostanihitelállományteljesítménye,mintaválságelőttténylegesenkibo-
csátottállományé.Avégtörlesztéssoránabankrendszerbőltöbbnyireolyanügyfelekkerültekki,akikjólteljesítettek.Becsléseink
segítségévelarraakérdésrekerestükaválaszt,hogymelytényezőkjátszanakrelevánsszerepetajelzáloghiteleknemteljesítési
valószínűségénekalakulásában,illetveezenváltozókhatásátszámszerűsítettükis.Vagyisnemegyetlentényezőésacsődkockázat
kapcsolatátakartukmegvizsgálni,hanemafelmérésbenbegyűjtöttadatokalapjánakartunkegy,acsődkockázatotmegfelelően
mérőmodelltkialakítani.

Azadatokstruktúrájakeresztmetszeti,binárisváltozósökonometriaimodellekbecsléséreadottlehetőséget.Célváltozóulafel-
méréstörlesztésikésedelemrevonatkozókérdésétválasztottuk,haazadottjelzáloghitel90napontúlitörlesztésfizetésielma-
radásbanvan,akkorazeredményváltozónkegyesértéketveszfel,egyébkéntnullát.Aszakirodalombanmegszokottdefiníció,
hogya90napontúlikésedelemtőltekintiknemteljesítőnekaszerződést,ezértkövettükmiiseztagyakorlatot.Ugyanakkor
anemteljesítésivalószínűség(atovábbiakbanazangolterminológiaalapján,rövidenPD–probabilityofdefault)értelmezése
időhorizontszempontjából–arendelkezésünkreállóadatokbólkifolyólag–némilegkülönbözikamegszokottól.Abecsült,illetve
előrejelzettPD-értékekáltalábanegyévenbelülinemteljesítővéválásravonatkoznak.Mivelazáltalunkhasználtadatbázisban
nemszerepel,hogyazadóspontosanmikoresett90napontúlikésedelembeéskeresztmetszetistruktúrábanvégeztükabecs-
lést,egyévenbelüliPDhelyettabecsültPD-értékekaztmutatják,hogymennyianemteljesítésvalószínűségeahitelfolyósítás
ótaelteltidőtőlamintavételidőpontjáig.AmegnevezésbenezérthosszútávúPD-kéntfogunkhivatkoznirá.Ezendefiníció
hátránya,hogyabecslésbengondotokozhat,hogyazegyeshiteleknéligeneltérőlehetafolyósításótaelteltidő(alegkorábbi
hitelszerződéskötése1978-ban,mígalegkésőbbié2013-bantörtént).Ugyanisáltalánosanmegfigyelttényajelzáloghiteleknél,
hogykésedelembeesésszempontjábólafutamidőelső5éveazigazánkritikus.Azonhitelek,amelyekazelső5évbenvégig
teljesítőkmaradnak,márnagyonkisvalószínűséggelesnekkésőbbkésedelembe.

Aminta 20 százaléka 2008 utáni szerződés, amelynélmég a legkockázatosabb 5 év sem telt el, így ezen hitelek között
anemteljesítőkarányacsakebbőlfakadóan(mindenmástényezőváltozatlanságamellett)isalacsonyabblehet.Szinténatény-
legesnélalacsonyabblehetamegfigyeltnemteljesítésiarányatízévnélrégebbihitelekesetén,mivelafutamidejükelejénnem
fizetővéváltügyfelekegyrészénélmárazótaanemfizetésutániszakaszislezárulhatott.Aminta2004előttiés2008utáni
részénekelhagyásávalazonbanértékesinformációtveszítenénk:amegfigyelések35%-át,ésazonbelülisaforinthitelek69%-át
kényszerülnénkelhagyni.Ezértúgydöntöttünk,ateljesmintáthasználjuk,amennyibena2004–2008-asidőszakraszűkítettés
ateljesmintánkapottbecslésekközöttnemtapasztalunkjelentőskülönbséget.

Mivelamintábanelőfordultakolyanháztartások,amelyektöbbjelzáloghitellelisrendelkeztek,abecsléseketszerződésszintű
ésháztartásszintűadatokonisellehetettvolnavégezni.Előbbimellettdöntöttünkkétokból:egyrésztszerződésszintűada-
tokbólnagyobbmintaméretálltelő,másrésztvoltpéldaolyanháztartásra,aholazegyikhitelmár90napontúlikésedelembe
esett,mígamásiknálnemvolttörlesztésiprobléma.Eztháztartásiszintűadatokhasználatávalnemlehetettvolnamegfelelően 
kezelni.
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Ahitelekteljesítésivalószínűségénekalakulásaszempontjábólhattényezőtgondoltunkmeghatározónak:háztartáseladóso-
dottsága,jövedelmihelyzete,munkapiaciaktivitása,nemhitel jellegűkiadásoknagysága,ahitelekkockázattalkapcsolatos
jellemzői,háztartásszociálisjellemzői.Ezekméréséreáltalábantöbblehetőségisvan,miveleltérőmódondefiniáltmutatókis
kifejezhetikpéldáulaháztartásmunkapiacihelyzetét.

Ezenváltozóksokszor(ahitelteljesítéseszempontjából)ugyanaztazinformációtragadjákmeg,azonbanelőfordulhatolyanis,
hogyelvilegugyanaztatényezőtreprezentálóváltozókegymáshozképesttartalmaznakrelevánsinformációt.Ezértakövetkező
stratégiátkövettük:alapvetőentényezőnkéntmindigalegszignifikánsabb,legnagyobbhatásúváltozóttartottukmeg,dehavolt
mégolyanváltozóazadotttényezőcsoportban,amiezenváltozómellettisszignifikánsnakbizonyult,azisbekerültabecslésbe.
Ahatváltozócsoportközülazeladósodottságnálegyértelműenpozitívelőjeletvártunk,vagyisanövekvőeladósodottságnövekvő
csődvalószínűséggelpárosul.Azeladósodottságotfigyelembevevőváltozókéntszerepeltettükatörlesztőrészletalakulását(kez-
deti,aktuális,egykeresőrejutó,jövedelemarányos),azLTVnagyságát,afelvetthitelösszeget,illetveazegyébhitelekbőlszármazó
törlesztőrészletet.Ajövedelmihelyzetszinténfontostényezőahitelteljesítményénél,hiszenajobbjövedelmihelyzetminden
másváltozatlanságamellettkisebbcsődkockázattalkell,hogypárosuljon.Eztateljesháztartásjövedelmével,illetveazegyfőre
jutójövedelemmelvettükfigyelembe.Ajövedelmihelyzethezhasonlóvárakozásunkvanamunkapiaciaktivitásnális.Ajavuló
munkapiacihelyzetcsökkentiacsődvalószínűséget,amitamunkapiaconaktív,keresettelrendelkezőkháztartásonbelüliaránya
hivatottmérni.Aháztartásikiadásoknövekedéseadottjövedelemmellettcsökkentiatörlesztésrefordíthatókeresetet,ami
végsősoronacsődvalószínűségnövekedésétjelenti.Ahiteljellemzők,illetveaháztartásijellemzőkigenváltozatosaklehetnek,
ígyezeknélazelőjelsemegyértelmű.Ahiteljellemzőkközöttalegfontosabbakvoltak:denomináció(devizaeseténnagyobb
csődvalószínűségetvárunk),hiteltípus(szabadfelhasználásúhitelekteljesítményerosszabb),felvételidőpontja(aztvártuk,hogy
a2007–2008-asidőszakbanfelvetthitelekkockázatosabbak),LTV100%fölötti(ezisnagyobbkockázatotjelenthet),közvetítőn
keresztülkötöttszerződés(nagyobbPD-tvárunkesetükben).Végülaháztartásijellemzőkközöttakövetkezőketnéztük:ama-
gasabbiskolaivégzettségesetébenkisebbPD-tvártunk;alakhelytípusánálakisebbtelepülésekenvárunknagyobbPD-t;végül
pedigúgygondoljuk,hogyazokaháztartások,amelyeknekvanmegtakarításuk,kisebbkockázatotjelentenek.3

Avégső,ittbemutatottmodellbenmárcsakaz5százalékosszintenszignifikánsnakbizonyultmagyarázóváltozókszerepelnek.
Akésőbbiszámításoknálmárerreamodellrefogunktámaszkodni.Abinárisváltozósbecslésieljárásokközülalogit-becslést
választottuk,amódszerrevalórobusztusságellenőrzéséreakapottmagyarázóváltozókkallineárisvalószínűségimodelltisillesz-
tettünk.Amegmaradtmagyarázóváltozókközöttikorrelációalapjánextrémmultikollinearitásnemtapasztalható(Függelék).
Azeredményeketa4.táblázatmutatja.

3AteljeslistátaFüggeléktáblázataitartalmazzák,amelyekbenaváltozókközöttikorrelációkatisfeltüntettük.
4Atáblázatbanacsillagokszignifikanciaszinteketmutatnak:egycsillaga10%-on,kétcsillagaz5%-onésháromcsillagaz1%-onszignifikánsválto-
zókatjelöli.



 

MNB-taNulMáNyok 117. • 2015 17

4. táblázat
A becsült modell változóinak parciális hatásai és szignifikanciaszintjei4

Változó Átlagos parciális hatás (százalékpont)

Logit Logit 2004–2008 Lineáris

Konstans –19,24*** –29,28*** –2,19

Keresettelrendelkezőkaháztartás
létszámánakarányában

–8,14*** –8,53*** –7,85***

Jövedelemarányostörlesztőrészlet
(PTI)

0,76*** 0,89*** 1,26***

Devizábandenominált 5,70** 7,90* 2,96

Egyébhitelekbőlszármazó
jövedelemarányostörlesztőrészlet

0,24*** 0,28*** 0,24***

Egykeresőrejutótörlesztőrészlet 3,05*** –3,45*** –3,97***

Törlesztőrészletenfelülikiadások 0,21** 0,25*** 0,33***

Közvetítőnkeresztülihitel 5,46*** 7,53*** 5,63**

4.2. PArCIÁLIS HATÁSoK

Afelsoroltváltozókközülvégül(akonstansonfelül)hétmagyarázóváltozóbizonyultszignifikánsnak.Mivellogit-becslésesetén
aparciálishatásokmegfigyelésenkénteltérőek(szembenalineárisvalószínűségimodellel),azirodalombanszokásos,átlagos
parciálishatásokattüntettükfel.5Alogit-modellilleszkedésévelkapcsolatosinformációkat(helyesenbesoroltmegfigyelések
aránya,Hosmer-Lemeshow-teszt)tartalmazafüggelék16.táblázata,ezekalapjánegyikszokásosszignifikanciaszintensem
vethetjükelamodelljóilleszkedését.

Aszignifikánsnakbizonyultváltozókközülelőszöraháztartásijellemzőketsorravéve,aháztartásmunkapiaciaktivitás,illetve
jövedelmihelyzetszerintiösszetételétméria„keresettelrendelkezőkaháztartáslétszámánakarányában”változó.Abecslés
szerintminéltöbbjövedelemmelrendelkezőszemélyvanegyháztartásonbelül,annálkisebbanemfizetővéválásvalószínű-
sége,számszerűlegpéldául,haceterisparibus2-ről3-ranőakeresőkszámaegy4fősháztartásonbelül,ahosszútávúPD8,14
százalékponttalcsökken(egyháztartásonbelülátlagosanatagokfelekereső).

A jövedelemarányostörlesztőrészlet(angolterminológiaalapjánrövidenPTI–payment-to-income)változóaztméri,hogy
aháztartásszámáramekkoraterhetjelentahitelvisszafizetése,mekkoraazeladósodottságmértéke.Ittkellmegjegyeznünk,
hogybárafelméréskérdéseiközöttszerepeltegy,aháztartásjövedelmérevonatkozókérdésis,arrasokesetbennemérkezett
beértékelhetőválasz.Ugyanakkoraháztartásokkiadásairaésmegtakarításairaisrészleteskérdésblokkvonatkozott,amelyek
összege(atörlesztőrészletekkelegyüttelviekben)ajövedelmeteredményezi.Ezenrészekkitöltöttségelényegesenmagasabb
volt,mintajövedelemé,ígyezzelamesterségesváltozóvalközelítettükaháztartásjövedelmét.Továbbáaháztartásaktuális,
azaz2013.augusztusiPTI-jétszerepeltettükabecslésben(jövedelemadathiányábanfelvételkoriPTInemálltrendelkezésünk-
re).Azeredményekalapjánminélnagyobbegyháztartásadósságajövedelménekarányában,annálnagyobbhitelénekhosszú
távúPD-je,mégpedig1százalékpontosPTI-növekedésátlagosan0,76százalékponttalmagasabbhosszútávúPD-teredményez
(mindenmásváltozatlanságamellett).Abecslésalapjánnöveliegyhitelkockázatosságát,haaháztartásnaktovábbihiteleket
istörlesztenikell,eztahatástragadjamegaz„egyébhitelekbőlszármazójövedelemarányostörlesztőrészlet”.Ezenváltozó
átlagosparciálishatása(0,24százalékpont)kisebb,mintamásikPTIváltozóé.Ennekokavalószínűleg,hogyazegyébhitelekbe
afedezetlenhiteleketisbeleértjük,ésamennyibenegyháztartásnemképesegyszerretörleszteniafedezetlenésafedezettel
rendelkezőhitelétis,inkábbelőbbiesetébenesikkésedelembe.Ígyafedezetlenhitelleltörténőeladósodáskevésbérontja
afedezetthitelnéltapasztalhatófizetésifegyelmet.Atörlesztésiképességetnemcsakatörlesztőrészletjellegűkiadásokbefo-
lyásolják,azonháztartásokesetében,aholnagyobbakazegyéb(nemhiteltörlesztés)jellegűkiadások(élelmiszer,lakhatás,tartós
ésféltartósjavakstb.)anemteljesítésvalószínűségeisnagyobb:10000Ft-talmagasabbkiadásokahosszútávúPD-tátlagosan
ceterisparibus0,21százalékponttalnövelik.

5Aparciálishatásértelmezésénélfeltüntettükaztis,hogymilyenegységrevetítvekellértelmezniazeredményeket.Erreazértvoltszükség,mert
voltolyanváltozó,amelynélamutatómértékegységérevetítettparciálishatásnehezenvoltértelmezhető.Ilyenrepéldaa„keresettelrendelke-
zőkaháztartáslétszámánakarányában”,ahol1százalékpontosváltozásthelyettaháztartásösszetételénekváltozásávalszámoltunk.
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Azeddigbemutatotteredményekelőjelükbenteljesenmegfeleltekagazdaságiintuíciónak.Ezzelszembenmeglepőlehet,hogy
„azegykeresőrejutótörlesztőrészlet”változóelőjelenegatív,vagyismagasabbtörlesztőrészletalacsonyabbPD-tindukál.Ez
aváltozóazonbannemaháztartáseladósodottságátragadjameg:aparciálishatásdefiníciójaszerintminden más változatlan-
sága mellettazegykeresőrejutótörlesztőrészletemelkedésecsökkentiahosszútávúPD-t.Mivelatöbbiváltozóközöttszerepel
aPTIis,aváltozatlanságcsakúgyállhatelő,haamagasabbtörlesztőrészletmellettajövedelemismagasabb.Ezaváltozótehát
azeladósodottsághelyettsokkalinkábbajövedelmihelyzetet,vagytörlesztőrészlethelyettaháztartásszámárateljesíthető
törlesztőrészletetméri.6Ennekfényébenviszontérthetőaparciálishatásnegatívelőjeleis.Azalábbiállítástalátámasztandó,
elvégeztükabecsléstolyanformábanis,hogykihagytukbelőleaPTIváltozót.Ekkorvalóbanpozitívparciálishatástkaptunk
atörlesztőrészlet-változóra,amiígymárazeladósodottságotragadjameg(lásdFüggelék,17.táblázat).

Ahiteltulajdonságairavonatkozóankétváltozóbizonyultszignifikánsnakabecslésben.Egyrésztadevizahitelekkockázato-
sabbakaforinthiteleknél,adevizadenominációátlagosan5,7százalékponttalnöveliahosszútávúPD-t.Azárfolyamokozta
törlesztőrészlet-növekedésmellettezabbóliskövetkezhet,hogyadevizahiteleknélgyakorivoltabankokrészérőlazegyoldalú
kamatemelés.Ezugyancsaknövelteazadósokterheit.Másrésztaközvetítőkönkeresztülihitelekceterisparibusátlagosan5,46
százalékponttalmagasabbnemteljesítésivalószínűséggelrendelkeznekaközvetlenbankihitelekhezképest.Utóbbieredmény
érdekesjelenség:eszerintahitelközvetítőkabankiközvetlenhitelekhezképestegykockázatosabbügyfélkörhözjutottakel,
azonbanafelmérésbőlkinyerhetőinformációkalapjánarranemsikerültfénytderítenünk,hogypontosanmilyentényezők
teszikkockázatosabbáezenügyfeleket(pusztánaztakövetkeztetéstvonhatjukle,hogyazáltalunkkipróbált–akárszignifikáns-
naktalált,akárkihagyott–változókközülerreegyiksemnyújtmagyarázatot).Aközvetítőkönkeresztülihitelekkockázatosabb
voltafakadhatabból,hogyaközvetítőknekkevesebbésrövidebbkapcsolatukvanazügyféllel,mintabankiügyintézőknek,és
másmódontörténikamotiválásuk.Ígyahitelszerződésekrejellemzőaszimmetrikusinformációsproblémákközvetítőkesetén
nagyobbmértékbenjelentkeznek.

4.3. roBuSzTuSSÁGVIzSGÁLAT

Ahogykorábbanemlítettük,abecsléstahitelekkibocsátásiévénekkülönbözőségemiattilehetségestorzításokkiszűrésére
egyszűkebb,viszonylaghomogénmintán(2004–2008)iselvégeztük.Aparciálishatásokelőjelükbenteljesenmegegyeznek
akétmintán,ahogyatízszázalékosszintenszignifikánsváltozókcsoportjais7.Adeviza-dummykivételévelpedigötszázalékos
szignifikanciaszintenisazonosváltozókatválasztkiakétmodell.Azátlagosparciálishatásokmértékeaszűkebbmintánab-
szolútértékbenmindenváltozóeseténnémilegnagyobb,jelentősebbkülönbségakétdummy-változóeseténtapasztalható.
Adeviza-dummyesetébenezazértsemmeglepő,mertazebbenazidőszakbankibocsátotthitelekeseténlényegesennagyobb
voltazárfolyamvolatilitásábólfakadótörlesztőrészlet-emelkedés,mintazaztkövetőidőszakban.(Adeviza-dummybecslése
ugyanakkoraszűkebbmintánbizonytalanabb,mivelavizsgáltidőszakbanarányaibannagyonkevésaforintbandenominált
kibocsátotthitel.)Ezenkülönbségekmértékevéleményünkszerintnemtetteindokolttáamintaleszűkítését.(Azeltérőévjáratú
hitelekközöttikülönbségvizsgálatátmásmegközelítésbenismegtettük,errőlbővebbenegykésőbbirészbenszólunk,szignifikáns
hatástazonbanekkorsemtaláltunk.)

Azeredményekrobusztusságátabecslésieljárásszempontjábólellenőrizendő,egylineárisvalószínűségimodelleliskészítettünk
becslést,amelyhezalogit-modellekáltalszignifikánsnaktaláltváltozókathasználtukfel.Adeviza-dummytleszámítvaötszáza-
lékosszintenalineárismodellisszignifikánsnaktaláltmindenváltozót.Aparciálishatásokelőjelükbenteljesenmegegyeznek,
nagyságrendjükbenkétesetbentérnekeljelentősebben:adeviza-dummyesetébenésaPTI-nél,előbbinélalineárismodell
alacsonyabb,utóbbinálmagasabbparciálishatástbecsül.MivelabecslésbenszereplőPTInemahitelfelvételkorihelyzetre(erre
nemállrendelkezésünkremegfelelőinformáció),hanemafelmérésidejérevonatkozik,azárfolyamgyengüléshatásaaPTI-ben
ismegmutatkozik.ÍgyamintábanadevizahitelekPTI-jemagasabb,mintaforinthiteleké.Ezokozhatjaakétmodellparciálisha-
tásaiközöttmegfigyelhetőkülönbséget,vagyisadevizahiteleknélazárfolyamváltozásmiattikockázatalogit-modellnélnagyobb
résztadeviza-dummyban,mígalineárismodellnélaPTI-bencsapódhatle.Amodelleredményeitehátebbőlaszempontból
isrobusztusnakbizonyultak.

6Ahogymár említettük, a háztartás jövedelmi helyzetét csak közelíteni tudtuk egymesterséges jövedelem változóval, az egy keresőre jutó
törlesztőrészletvalószínűlegaténylegesjövedelmiváltozóhiányamiattnyertilyenjellegűértelmezést.

7AszignifikanciaszintekkiszámításáhozWhite-féleheteroszkedaszticitásrobusztusstandardhibákkalszámoltunk.
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5. Kimaradt változók

5.1. LAKÁSHITEL VS. SzABAD FELHASznÁLÁSú JELzÁLoGHITEL

Afelmérésalapjánkészítettmodellbetöbbolyanváltozósemkerültbe,amiamegfigyelésekalapjánjómagyarázóerővelkellene,
hogyrendelkezzen.Nembizonyultszignifikánsnakazeltérőterméktípusokravonatkozódummy-változó.Anemteljesítőhitelekre
vonatkozóstatisztikákalapjánpediglényegeskülönbségvanakétterméktípusteljesítményeközött.Mígalakáshitel-állományon
belülanemteljesítőhitelekaránya15százalékalattvolt2013végén,aszabadfelhasználásújelzáloghitelekesetébenezazarány
megközelítettea30százalékot.Eztazeltéréstcsakrészbenmagyarázzaaz,hogyaszabadfelhasználásújelzáloghitelekközött
szintenincsforintbandenominált,mígalakáshitelekközöttaforinthitelekarányajelentős.Hapusztánadevizábandenominált
szabadfelhasználásújelzáloghiteleketnézzük,azNPL-arányokközöttikülönbségtovábbraisjelentős:alakáshiteleknél18szá-
zalék,mígaszabadfelhasználásújelzáloghiteleknélittisközel30százalékazNPL-ekrészesedéseateljesállományból.

Afentieltérésaztmutatja,hogyacsődeseményvalószínűségérejelentőshatásalehetaterméktípusnak.Megvizsgáltuk,hogy
ennekellenéremiértnemvoltszignifikánsmagyarázóerejeamodellünkbenatermék-dummynak.Megnéztük,hogymikazok
atényezők,amikhatássallehetnekacsődvalószínűségre,ésjelentőseneltérnekakétkülönbözőtermékesetén.Azelsőilyen
természetesenafentebbisemlítettdenominációseltérés(alakáshiteleknélcsakazállomány54százalékadevizábandenominált,
mígaszabadfelhasználásúaknálazarány80százalékfölötti).Ezazonbannemadmagyarázatotarra,hogyadevizábandenomi-
nálthitelekteljesítményeiseltérakétterméknél.Különvizsgálvaakéttermékettovábbiolyantényezőkbentalálunkjelentős
eltéréseket,amelyeketamodellünkbenvalamilyenmódonfigyelembeveszünk,ésnövelikanemteljesítésvalószínűségét.Az
elsőilyenazátlagosPTIalakulása.AlakáshiteleknélaPTIértéke27százalék,mígaszabadfelhasználásújelzáloghiteleknél33
százalékvoltugyanezamutató.AmagasabbPTInövelianemteljesítésvalószínűségét.Aszabadfelhasználásújelzáloghitelt
felvevőadósokkockázatátugyancsaknövelte,hogykörükbenjellemzőbbvolt,hogyegyéb,fedezetlenhitellelisrendelkeztek.
Ezönmagábancsökkentiatörlesztésiképességüket,hiszenezpluszterhetjelent.Emellettazisfontos,hogyadevizahiteles
mentőcsomagfolyamatosnapirendentartásaamáshitellelisrendelkezőadósokesetébenméginkábbcsökkentikatörlesztési

1. ábra
nemteljesítő hitelek aránya különböző hiteltípusoknál
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Forrás: MNB.
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hajlandóságot,mivelatörlesztésszüneteltetéselehetővétehetiafedezetlenhitelekvisszafizetését.AzátlagosLTV(loan-to-
value)alakulásaugyancsakfontosjellemzőjeazegyeshiteltípusoknak.Bárközvetlenülnemkerültbeezaváltozóamodellbe,
atörlesztőrészletenkeresztülrészbenezahatásismegjelenik.Aszabadfelhasználásújelzáloghiteleknélazátlagosállományi
LTV17százalékponttalmagasabb,mintalakáshiteleknél,vagyisafedezethezképestnagyobbvoltafelvetthiteleknagysága.Bár
MagyarországonamagasLTVkevésbémeghatározóavisszafizetésihajlandóságnál,mindenképpkockázatnövelőtényezőnek
tekintjük.Mindezekmellettkülönbségetjelent,hogyahitelfelvevőknekeltértamegtakarításipozíciójuk.Alakáshiteltfelve-
vőknek12százalékarendelkezikmegtakarítással,mígaszabadfelhasználásújelzáloghitel-adósoknálezaszámcsak5százalék.

5. táblázat
A szabad felhasználású jelzáloghitelek és a lakáshitelek néhány tulajdonsága I.

LTV PTI Van fedezetlen hitele is Van megtakarítása

Lakáshitelek 61% 27% 29% 12%

Szabadfelhasználású
jelzáloghitelek

78% 33% 33% 5%

Lakáshitelek(deviza) 82% 33% 31% 12%

Szabadfelhasználású
jelzáloghitelek(deviza)

92% 37% 36% 3%

Forrás: Kérdőíves felmérés.

Akéthiteltípusközötteltérésmutatkozikafelvevőkmunkapiacihelyzetealapjánis.Akeresőkarányaahitellelrendelkező
háztartásoknálugyannemtérelazegyestermékeknél,azonbanazaktívkeresőkarányamármagasabbalakáshitellelrendel-
kezőkközött.APTI-benmutatkozóeltérésegyikmagyarázata,hogyalakáshitelesekesetébenarendelkezésreállójövedelem
lényegesenmagasabb,mintaszabadfelhasználásújelzáloghitellelrendelkezőknél.Hasonlókülönbségmutatkozikazegyfőre
jutójövedelemnélis.Alakáshiteleseknéllényegesenmagasabbazátlagosegyfőrejutókereset.Összességébentehátaztlát-
hatjuk,hogyaszabadfelhasználásújelzáloghitellelrendelkezőkelevekockázatosabbügyfelekvoltakmunkaerő-piacihelyzetük,
illetveahitelekrelatívnagyságaalapján.Ezekatényezőkpedigszerepelnekamodellünkben,mintanemteljesítésszignifikáns
magyarázóváltozói.

6. táblázat
A szabad felhasználású jelzáloghitelek és a lakáshitelek néhány tulajdonsága II.

Keresők aránya Aktív keresők aránya rendelkezésre álló 
jövedelem

Egy főre jutó jövedelem

Lakáshitelek 61% 54% 245482 76219

Szabadfelhasználású
jelzáloghitelek

61% 46% 225459 68607

Lakáshitelek(deviza) 62% 54% 260858 79410

Szabadfelhasználású
jelzáloghitelek(deviza)

63% 46% 230482 69884

Forrás: Kérdőíves felmérés.

5.2. „VInTAGE” HATÁS

Aterméktípusmellettazintuíciókalapjánafelvételidőpontjánakisszignifikánsmagyarázóerővelkellenebírnia.Egyrésztade-
vizahitelezéselterjedésénekésadevizajelzáloghitel-állományfelépülésénekidőszakában(2004–2008)aháztartásoksokkal
szélesebbkörejutotthitelhez,mintakárazelőtte,akárazutánalévőévekben,köszönhetően–afogyasztóiviselkedésentúl
–abankokmagaskockázatitoleranciájának.Ígyebbenazidőszakbannempusztánadevizadenominációokoztaahitelekma-
gasabbnemteljesítővéválását.Másrésztahazailakosságihitelezésrőlszólóelemzésekbentöbbhelyenisfelmerült,hogymég
azelőbbemlítettidőszakonbelülismegfigyelhetőkülönbségahitelekátlagosteljesítményeközött:aválságelőttközvetlenül,
a2007–2008-asperiódusbanabankokegyrekockázatosabbügyfeleknekadtakhitelt,ésegyrerosszabbminőségűlettaport-
fólió.AJelentésapénzügyistabilitásrólkiadvány2011novemberében(MNB,2011)megjelentszámábanakülönbözőévekben
kibocsátotthitelekteljesítményétvizsgáló2.ábraerrőltanúskodik.
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Míga2006-bankibocsátotthitelekesetébenanemteljesítőhitelek5évutánértékela7,5százalékosarányt,addiga2007-ben
kibocsátottakmár4évután11százalékonvoltak,a2008-bankibocsátottakpedig3évalattértékelezta11százalékosszintet.
Ezaztmutatja,hogyvalóbanegyrekockázatosabbakvoltakaháztartásihitelek.

Azáltalunkkészítettmodellbenmindezekellenérenemvoltszignifikánsakülönbözőidőszakokatmegtestesítődummy-változó,
ígyérdemesmegnézni,hogyazeltérőidőszakokhiteleimilyenkarakterisztikákkalrendelkeztek.Bárafelmérésbenszerepeltek
hitelek2004előttről,illetve2008-atkövetőenis,miaháztartásihitelezéslegintenzívebb,2004–2008közöttiidőszakábanvizs-
gáltuka„vintage”hatást.Eztaperiódustiskettébontottuk,aválságotközvetlenülmegelőző2007–2008-asidőszakra,illetve
afelfutáskezdetétjelentő2004–2006-osidőszakra.Erreakétidőszakraavintagehatáserősségétmegvizsgáltukúgyis,hogy
ateljesmintábatettünkdummy-változókat(egyolyat,ami2004–2006-oskibocsátáseseténveszfelegyesértéket,ésegyolyat,
ami2007–2008-askibocsátásesetén),ésúgyis,hogycsakaszűkített2004–2008-asidőszakimintátvettükfigyelembe(éscsak
a2007–2008-asidőszakotdummyztuk),deegyikesetbensemtaláltukszignifikánsnakaváltozó(ka)t.

Atermékbontáshozebbenazesetbenisvégignéztükazegyesidőszakokbankibocsátottszerződésekfőbbjellemzőit.Azelsőjelentős
különbség,hogyazátlagoshitelnagyságtöbbmint1millióforinttalnőttaválságotközvetlenülmegelőzőidőszakbanakorábbiakhoz
képest.Afutamidőbennincsjelentőseltérésakétidőszakközött,deazittenienyheemelkedésisinkábbahitelekkockázatainaknö-
vekedéséreutal.Adenominációnemcsakazeltérőtermékekteljesítménybelikülönbségénélmerültfellehetségesmagyarázatként,
hanemakülönbözővintage-eknélis.Látható,hogya2007–2008-asidőszakkibocsátásainbelüladevizahitelekarányatovábbnőtt,
érdembenmeghaladvaa2004–2006-osidőszakrajellemző,egyébkéntismagas72százalékot.Láthattuk,hogyahiteleknagysága
amásodikperiódusbanjelentősenmeghaladtaazelsőperiódusrajellemzőértéket.Ezazadatönmagábancsaksugallja,hogyahi-
telekkockázatanövekedett.AzLTV-ésPTI-adateztabenyomástmegerősíti.MindazátlagosPTI,mindazátlagosLTVlényegesen
magasabbvoltamásodikperiódusban,mintazelsőben.Végülmegnéztükaztis,hogymennyirevoltjellemzőakétcsoportnálegyéb,
fedezetlenhitelfelvétele.Akétadatközöttnincslényegeskülönbség,amásodikidőszakazonbanittiskissérosszabbulteljesít.

7. táblázat
A két vizsgált időszakban kibocsátott hitelek néhány tulajdonsága I.

Hitelnagyság 
(millió Ft)

Futamidő (év) Devizahitelek 
aránya

LTV PTI Van fedezetlen 
hitele is

2004–2006 4,23 18 72% 64% 27% 30%

2007–2008 5,51 20 84% 88% 36% 33%

Forrás: Kérdőíves felmérés.

2. ábra
A nemteljesítő hitelek aránya a különböző időszakokban felvett háztartási deviza jelzáloghiteleknél
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Azeltérőperiódusokbankibocsátotthiteleknélismegnéztük,hogyvan-eeltérésahitelfelvevőkmunkapiacihelyzetében.Ezen
aterületenviszonylagkicsieltérésmutatkozottakétcsoportközött,ésazeltérésekirányanemegyértelmű.Mígazaktívakcsalá-
donbelüliarányaenyhénnagyobbamásodikperiódushitelfelvevőiközött,addigarendelkezésreállójövedelemmindabszolút
számként,mindegyfőrevetítvekisebbnáluk.Azeltérésazonbanegyikesetbensemlényeges.Amunkapiacihelyzettehátnem
tekinthetőszignifikánsaneltérőnekakétcsoportközött.Végülmegkellemlítenünk,hogyakétidőszakhiteleinélkülönbséget
jelenthetafelvételkoriárfolyam.Különösen2008-bannagyonerősvoltaforintárfolyama.Míga2004–2006-osidőszakban
azátlagosforint–svájcifrankárfolyam163volt,addig2007–2008-ban155.Ezatényezőnémiképpugyancsakhozzájárulhat
ateljesítményekbenmutatkozókülönbségekhez.

8. táblázat
A két vizsgált időszakban kibocsátott hitelek néhány tulajdonsága II.

Keresők aránya Aktív keresők aránya rendelkezésre álló 
jövedelem

Egy főre jutó jövedelem

2004–2006 56% 47% 241693 71966

2007–2008 62% 52% 240146 69964

Forrás: Kérdőíves felmérés.

Összességébenaztlátjuk,hogyakétidőszakhiteleiközöttnemazeltérőmunkapiacihelyzetjelentetteafőkülönbséget,hanem
ahitelfelvevőeladósodottságaazadotthitelfelvételeután,amialátámasztjaGáspárésVarga(2011)megállapításait.Afeltárt
különbségeketazonbanamodellbebeépítettegyébváltozók(deviza-dummy,PTI)megfogják,ígyérthető,hogyavintage-dummy
nemlettszignifikáns.

5.3. EGyéB KImArADT VÁLTozóK

Azeddigbemutatottkétváltozókimaradásánakokaiigényeltékalegrészletesebbbemutatást,deezekmellettisvoltjónéhány,
amitazadatbázisugyantartalmazott,ésmegnéztükamodellezéssoránahatását,denembizonyultszignifikánsnak.Érdemes
ezeketissorbavenni,ésfeltárniakimaradáslehetségesokait.Ahitelkockázatátleírómutatókközülazegyikleggyakrabbanhasz-
náltazLTV.AzLTVmagábafoglaljaahitelnagyságát,amiígyimplicitutalatörlesztőrészletnagyságárais.Amagastörlesztőrészlet
pedigemelianemteljesítésvalószínűségét.EmellettamagasLTVatörlesztésihajlandóságotnegatívanbefolyásolhatja,hiszen,
haahiteltöbbetér,mintazingatlan,érdemeslehethagynibedőlni.EzértazLTVlehetségeshatásaitkétféleképpenismeg-
próbáltukfigyelembevenni:magaazLTVfolytonosváltozókéntisbekerültamodellbe,valamintegydummy-változóis,amely
egyesértéketveszfel,haazLTVszázszázalékföléemelkedik(ekkorafedezetkevesebbetér,mintamennyivelazadóstartozik),
egyébkéntnullát.Utóbbimögöttazamegfontolásáll,hogyatörlesztésselkapcsolatoshajlandóságromlásanemfeltétlenül
lineáriskapcsolatbanvanazLTVváltozásával,inkábbegylélektanihatár(amelyneklegkézenfekvőbbértékea100%)elérteután
romolhatdrasztikusan.Arelatívemagastörlesztőrészletbőlfakadóhatásamimodellünkbenazértnemreleváns,merteztaha-
tásmechanizmustaPTI-változósokkalegyértelműbben,jobbanfogjameg.Amásodikproblémaesetünkbenazértnemállfent,
mertegyrésztnincsmagáncsődMagyarországon,másrésztpedigahitelfelvevőkdöntőenasajátlakóingatlanjukathasználták
fedezetkéntahiteleknél.Amintábanalig2százalékazonjelzáloghitelekaránya,aholnemalakóingatlanahitelfedezete.Így
acsődválasztásanemreálisopcióahitelfelvevőknek.

Kipróbáltukmagyarázóváltozókéntatörlesztőrészlet-változást,akezdetitörlesztőrészletet,azaktuálistörlesztőrészletet,deegyik
sembizonyultszignifikánsnak.Atörlesztőrészlettelkapcsolatosinformációkatugyanistöbbváltozóistartalmazza,ezértnem
voltmeglepő,hogyezekmárnemlettekszignifikánsak.Azárfolyamváltozástugyancsakmegnéztük,mintmagyarázóváltozót,de
aváltozóinformációtartalmátadenomináció-dummymagábanfoglalja,ígyszerepeltetésenemindokolt,ésnemislettszignifi-
káns.EmellettaPTIalakulásaisrészbentartalmazzaeztazinformációt.Hasonlóokok,illetvevélhetőenmintavételiproblémák
miattnemlettekszignifikánsakésmaradtakkiaháztartásokjövedelmérevonatkozóváltozók(aháztartásijövedelme,illetveegy
főrejutójövedelme).APTIugyanisezeninformációkcsődvalószínűségszempontjábóllényegeselemeitistartalmazza.Végül
ehhezkapcsolódik,hogynemvoltszignifikánshatásaannak,hogyvan-eahitelfelvevőnekfedezetlenhiteleis.Ennekhatásátaz
egyébhitelekbőlszármazójövedelemarányostörlesztőrészlet-változómármagábanfoglalja.

Alakás-ésszabadfelhasználásújelzáloghitelekközöttkülönbségvolt,hogyazelőbbiadósokközöttmagasabbvoltamegtakarí-
tássalrendelkezőkaránya.Megnéztükaztisezért,hogyamegtakarításokmekkorahatássalvannakahitelteljesítésivalószínű-
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ségére.Aváltozóazonbannembizonyultszignifikánsnak.Ennekokavalószínűlegazvolt,hogynagyonkevéshiteladósháztartás
rendelkezikbármilyenmegtakarítással.Amintánbelüliarányuknemériela10százalékosszintetsem.

Aziskolaivégzettséggyakranjómagyarázóerővelbírahitelekteljesítésivalószínűségénél.Modellünkbenazonbanezaváltozó
nembizonyultszignifikánsnak(referenciakategóriaalegfeljebb8általánosvégzettségvolt,amagasabbiskolaivégzettségethá-
romdummy-változóvalszerepeltettükamodellben).Ennekmagyarázata,hogyaziskolaivégzettségvalójábanajobbmunkapiaci
helyzetet,jobbjövedelmiviszonyokatfogjameg.Ezeketatényezőketazonbanegyrésztakeresettelrendelkezőkháztartásonbelüli
aránya,másrésztaPTI,harmadrésztazegyfőrejutótörlesztőrészletismagábanfoglalja.Hasonlólogikávalmagyarázható,hogy
atelepüléstípusokravonatkozódummy-változók(megyeszékhely,megyeijogúváros,egyébváros,község–referenciakategória
Budapestvolt)sembírtakszignifikánsmagyarázóerővel.Csődvalószínűségszempontjábólebbenazesetbenisazalegfonto-
sabb,hogyáltalábananagyvárosokbanjobbakamunkalehetőségek,ígyajövedelmiviszonyokis,amivégsősoroncsökkenti
ajövedelemarányostörlesztőrészletet,ésezzelacsődvalószínűséget.

Végülnemkerültamagyarázóváltozókközéazárfolyamgátbavalóbelépéssem.Ezelsősorbanazértlehetettinszignifikáns,mert
azárfolyamgátnakviszonylagrövidtörténetevaneddig.Afelmérésfelvételénekidőpontjábanaligegyévesvoltazintézmény.
Ezenhitelekteljesítményétígymégkorailenneértékelni.Ráadásulazárfolyamgátbóladódótehercsökkenésimplicitbennevan
atörlesztőrészletettartalmazóváltozókbanis.Ezutóbbimagyarázhatjaaztis,hogyazállamilagtámogatottkamatkonstrukciójú
hitelekrevonatkozódummysemlettszignifikáns.Ahitelekátstrukturálásarendszerintvalamilyentörlesztésiproblémamiatt
következikbe,azonbanazilyenhitelekkésőbb–azátstrukturálásellenére–nagyobbaránybanválnakújranemteljesítővé,mint
aproblémamenteshitelek.Ezértegyátstrukturálásravonatkozódummy-változótisszerepeltettünkamodellben,amelyvégül
nembizonyultszignifikánsnak.Ennekokavalószínűleg,hogyazátstrukturálásrakerülőhitelekmárelevekockázatosabbakvoltak,
amelykockázatotamodellbenszereplőváltozóinkmegragadnak,ezértazátstrukturálástényenemhordoztöbbletinformációt.
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6. A jövedelemarányos törlesztőrészlet 
és a hitelkockázat kapcsolata

Afentebbbemutatottmodellmagyarázóváltozóiközülérdemeskülönfigyelmetszentelniajövedelemarányostörlesztőrészlet
változójának.APTI-tszámosországban(ígyMagyarországonis)használjákakülönbözőbankiszabályozóhatóságok.APTI-re
vonatkozószabályozásokjellemzőenegylimitetírnakelő,amelyetnemléphettúlakibocsátotthitelekPTI-je.Ezzelegyrésztmeg
lehetakadályozniahitelfelvevőktúlzotttehervállalását,másrésztabankrendszeráltalvállalthitelkockázatokatisrészbenkorlátoz-
nilehet.UgyanakkoregyindokoltnálalacsonyabbPTI-előírásfeleslegesenleszűkítiahitelezhetőháztartásokkörét,akadályozva
ezzelagazdasághatékonyműködésétésnövekedését.A2000-esévekelejéntöbbhelyenisalkalmaztakPTI-szabályozást,hogy
gátatszabjanakatúlzotthitelezésnek,ésmegakadályozzákrendszerkockázatokfelépülését.Azismertesetekben(pl.Kínában,
Korea,Románia)aszabályozóhatóságoksikeresnekértékeltékalépést,bárrendszerintegynagyobbcsomagrészekéntkerült
bevezetésre,ígyazegyedihatásanehezenértékelhető(Borioetal.2007).APTIszabályozásaMagyarországonisfelmerült,sőt
2015januárjátóléletbelépegyezzelkapcsolatosszabályozás.Mindezekmiattfontosannakvizsgálata,hogymilyenkapcsolatban
vanegymássalegyhitelhosszútávúPD-jeésahiteltfelvevőháztartásPTI-je,illetvemilyenPTI-értékektőlbeszélhetünkegy
hitelesetébentúlzottkockázatvállalásról.

Modellbecsléseinkalapjáneztakérdéstigyekszünkkörbejárniarendelkezésünkreállóadatokésamódszeradtalehetőségek
segítségével.8Kiszámítottuk,hogyegyfiktív,amintaésegyébinformációkalapjánátlagosnaktekinthetőháztartáshosszútávú
PD-jehogyanalakulaPTIfüggvényébenkülöndevizában,illetveforintbanfelvetthitelesetén.Aháztartásamodelltöbbivál-
tozójaszempontjábólátlagos:négyfőbőláll,ebbőlkettőrendelkezikjövedelemmel,melyjövedelemanemzetgazdaságinettó
átlagjövedelem,6%azegyébhitelekbőlszármazójövedelemarányostörlesztőrészletük,jövedelmük75%-átfordítjákfogyasz-
tásra.Ahitelükforinthitelesetén22%-os,devizahitelesetén32%-osvalószínűséggelközvetítőnkeresztülihitel.Akülönböző
PTI-értékekbőlpedigadódikazegykeresőrejutótörlesztőrészletis.

8Megkelljegyeznünkazonban,hogyaszabályozóielőíráskéntésazáltalunkhasználtPTIközöttvanegykülönbség:ajogszabályielőírásmindig
akezdeti,ahitelfelvételkoriPTI-revonatkozik,mígamibecslésünkbenafelméréskori,aktuálisPTIszerepelt(errevonatkozóanrendelkeztünk
információval).Akettőközöttérdemikülönbséglehetpéldáulazárfolyam-,kamat-ésjövedelemváltozásokmiatt.Ezugyanakkorvéleményünk
szerintnincsjelentőstorzítóhatássalabemutatotteredményekre.

3. ábra
A hosszú távú PD a PTI függvényében különböző denomináció és jövedelem mellett
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Azígykapottértékeketmutatjaa3.ábránkékkeljelöltkétvonal.Kérdéskéntmerülhetfel,hogyabankrendszertermészetes
működésemellettmiazahosszútávúPD-szint,amelynemutaltúlzottkockázatvállalásra.Azáltalunkmegfigyeltmintában
ajelenlegnemteljesítőhitelekdarabszámalapjánlakáscélúhitelekesetén10,mígszabadfelhasználásúhitelekeseténazösz-
szeshitel17%-átteszikki.Ezazonbanegyolyanidőszakmegfigyelése,amelyreakívánatosnálmagasabbhitelezésikockázatok
ésahitelfelvevőktúladósodásavoltjellemző(amiahistorikuscsúcsonlévőbankrendszeriNPL-rátákbanésadevizahitelesek
törlesztésiterheibenjelenlegiséreztetihatását).TehátakívánatosnaktekinthetőPD-értékennélalacsonyabb.

Apontosabbmeghatározáshozegyegyszerű,ökölszabályokbólállószámítástvégeztünkel.Ajelzáloghitelekjelenlegimagas,
közel20százalékosNPL-rátájátamagasnemfizetésivalószínűségek,acsökkenőhitelállományésazalacsonyportfóliótisztítási
rátákidézikelő.Egyegyszerűszámításeredményekéntmegkaphatjuk,hogyegynormálgazdaságiciklusfeltételezéseimellett
amostanibankrendszeriNPL-arányajelzáloghiteleknélkb.5-6százaléklenne.Aszámításnálegy10évesperiódustvettünkfigye-
lembe,aholahitelállományévi5,5százalékkalnő(anominálisGDP-növekedésselegyezőütem2,5százalékosreálnövekedésés
3százalékosinflációesetén),anemteljesítésvalószínűsége(aszokásosPD)1,5százalék,ésanegyedévestisztításiráta5százalék.

Ezenparaméterekmellettnagyjából5,5százaléklenneazNPL-arány10évután.Eztamértéketelfogadhatónaktartjuk,ésúgy
gondoljuk,hogytolerálhatószintabankrendszerszámára.Ezttöbbtényezőisalátámasztja.Megnéztük,hogyahazaibankrend-
szernéllényegesenjobbanteljesítőtöbbiVisegrádiországbanazutóbbinéhányévbenátlagosanmilyenszintetértelaháztartási
NPL-arány.Ezaszintpedig5,6százalékvolt(4.ábra).Emellettazállamilagtámogatottforinthitelekesetébenaválságbanlátott
4,5-5százalékosNPL-arányisazttámasztjaalá,hogyezegytolerálhatószint.Nagyobbhitelállomány-növekedésnél,vagyerőtelje-
sebbtisztításmelletttermészetesenazNPL-arányennéllényegesenkisebbislehet,demiegyelfogadhatómaximumotkerestünk.

Amintasajátosságábóladódik,hogytisztítástnemvehetünkfigyelembe,bármilyenrégóta iskerültkésedelembeazadott
hitel.Emellettállománynövekedésselsemszámolhatunkamintánbelül.Ezeketatényezőketfigyelembevéve10-11%között
alakulnaatolerálhatóNPL-arányaportfóliónbelül(főkéntatisztításhiányamiatt).9Ezutóbbitehátaztadjameg,hogynormális
kockázatvállalásihajlandóságésatöbbikörülményváltozatlanságamellettazáltalunkmegfigyeltmintánmekkoralettvolna
abekövetkezettnemteljesítésiarány.MivelabecslésünkhözhasználtPD-definíciónakamintaátlagábanezarealizáltértéke,
ezértatovábbiakbanezta10%-oshosszútávúPD-ttekintjükaszabályozószámáramégelviselhetőnagyságúkockázatvállalásnak
(ezértakorábbiábránisvastagvonallaljelöltüka10%-oshosszútávúPD-szintet).

9Amintánkugyanisimplicitaztfeltételezi,hogynincsentisztítás.

4. ábra
nPL-arány alakulása a válság alatt a régióban
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Lengyelország
A 3 ország átlaga a válságban

Forrás: EKB.
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Összehasonlítvaa forintbanésdevizábandenominálthiteleket, jelentőseneltérőPTImelletttekinthetőakéttípusúhitel
(nemteljesítésszempontjából)azonoskockázatúnak.Azelőbbemlített10%-oshosszútávúPD-értékkelaforinthitelekesetén
38%-osPTI,mígdevizahiteleknél24%-osPTI-konzisztens.Tehátavizsgáltidőszakbanegyátlagosháztartásesetébenadevizában
valóeladósodásannyivalnövelteahosszútávúPD-t,mintegy14százalékpontosemelkedésaPTI-ben.Ezmégakkorisjelentős
különbség,hatudjuk,hogyadevizahitelektörlesztésiterhétazegyoldalúkamatemelésekisnövelték.

Anemteljesítésivalószínűségésajövedelemarányostörlesztőrészletkapcsolatánakalakulásátadenominációnfelülaháztartásjö-
vedelménekfüggvényébenismegvizsgáltuk.Aháztartásokjövedelmükemelkedéséveljellemzőenannakegyrekisebbrészétfordít-
jákfogyasztásra:azalacsonyjövedelműháztartásokesetébengyakranafogyasztásiarány100%,mígamagasabbjövedelmirétegek
jelentősmegtakarításokfelhalmozásáraisképesek.ÍgyajövedelememelkedésévelaháztartásáltalteljesíthetőPTIismagasabb.A3.
ábramegmutatja,hogyanváltozikahosszútávúPDaPTIfüggvényében,haaháztartásjövedelmeanettóátlagjövedelemkétszerese.

Valaminta10%-oshosszútávúPD-hezéskülönbözőháztartási jövedelmekheztartozóPTI-ket foglaljaösszea9. táblázat.
Eszerintforinthitellelésátlagosjövedelemmelrendelkezőháztartáseseténpéldáulajövedelemmegduplázódásávalakár20
százalékponttalmagasabbPTIsemjelenttúlzottadósságvállalást.Devizahiteleknélezazértékkisebb,detovábbraisjelentős,
többmint10százalékpont.

9. táblázat
Egy átlagos háztartás 10%-os hosszú távú PD-hez tartozó PTI-je különböző jövedelmek és denomináció 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%

Mivelamegfigyeltmintánkhitelfelvétel–ésebbőlfakadóanreálgazdaságiésszabályozóikörülmények–szempontjábóljelentős
heterogenitástmutat,ugyanezenszámításokatelvégeztükcsaka2004–2008közöttfelvetthitelekreis(ezenmintánbecsültmo-
delltmárbemutattukarobusztusságvizsgálatsoránis,aholaztismegállapítottuk,hogyakapottbecslésnagyonhasonlóateljes
mintánvégzettbecsléshez).Azeredményeketa10.táblázatfoglaljaössze.Összehasonlítvaaszámokata9.táblázatmegfelelő
értékeivel,látható,hogydevizahitelekeseténnincsérdemikülönbségakétmintánkapottbecslésekközött.Forinthitelekesetén
viszont7-9százalékkalmagasabbértékeketkapunkmindenjövedelmikategóriábanaszűkebbmintánvégzettbecslésesetén.
Miveladevizahitelekdöntőtöbbsége(83százaléka)aszűkebbmintánkerültkihelyezésre,nemmeglepő,hogyakétmodell
ugyanarraazeredményrejut.Forinthitelekeseténviszontcsakamegfigyelések36százalékaesikerreazidőszakra,ígyateljes
mintáhozképestlényegesenkevesebbinformációttartalmaz.Ezértforinthitelekszempontjábólinkábbateljesmintánvégzett
becslésieredményekettartjukmérvadónak.

10. táblázat
Egy átlagos háztartás 10%-os hosszú távú PD-hez tartozó PTI-je különböző jövedelmek és denomináció mellett 
(2004–2008)

100 000 Ft 150 000 Ft 200 000 Ft 250 000 Ft 300 000 Ft

Forint 41% 45% 51% 58% 69%

Deviza 22% 24% 26% 30% 35%

Azeredményeinkszabályozóiszempontbólfontosüzenetethordoznak,hiszenezekszerintazonosPTI-előírásaforint-ésdeviza-
hitelekreelőbbiesetébenfeleslegesenkorlátozó,mígutóbbináltúlzottanmegengedőlehet.Hasonlómondhatóelakülönböző
jövedelműháztartásokegységesszabályozásárais.Ezértindokoltdifferenciáltankezelni,éskülönbözőPTI-előírásokatalkalmazni
denominációésháztartásijövedelemszerint.Természetesenafentiértékekhosszútávonkívánatosátlagosszintetjelentenek.
Amikoragazdaságésahitelpiactúlhevüléséreutalójelektapasztalhatók,azesetlegtúlságosanmegengedőszabályozásnak,míg
recesszióéshitelkontrakcióidejénakelleténélszigorúbbPTI-előírásokalkalmazásánakkockázatamagasabb.Aszabályozónak
ezértérdemesfigyelembevenniagazdaságiéshitelezésiciklus,illetveakamatokalakulásátis.
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7. Következtetések

Ahazaiháztartásoknemteljesítésénekvalószínűségétegyreprezentatívnaktekinthetőkérdőívesfelmérésfelhasználásávalbe-
csültükmeg.Azadatokstruktúrájakeresztmetszeti,binárisváltozósökonometriaimodellekhasználatáraadottlehetőséget.
Célváltozóulafelméréstörlesztésikésedelemrevonatkozókérdésétválasztottuk:nemteljesítőnektekintettükazadotthitelt,
ha90napontúlielmaradásbanvolt.Avégsőspecifikációkéntkapottmodellbenaváltozókelőjeleésnagyságrendjemegfelelt
agazdaságiintuícióknak.Amodellvintage-hatásokésmódszertanszempontjábólisrobusztusnakbizonyult.

Atisztánháztartásijellemzőkközülcsaka„keresettelrendelkezőkaránya”lettszignifikáns,amiaháztartásmunkapiaciaktivi-
tását,illetvejövedelmihelyzetszerintiösszetételétméri.Abecslésszerint,minéltöbbjövedelemmelrendelkezőszemélyvan
egyháztartásonbelül,annálkisebbanemfizetővéválásvalószínűsége.

Ahiteltulajdonságairavonatkozóankétváltozóbizonyultszignifikánsnakabecslésben:egyrésztadevizahitelekkockázatosabbak
aforinthiteleknél,másrésztaközvetítőkönkeresztülihitelekmagasabbnemteljesítésivalószínűséggelrendelkeznekaközvetlen
bankihitelekhezképest.

Azegyébmutatókközültovábbi4rendelkezettjelentősmagyarázóerővel.APTIszintjeaztméri,hogyaháztartásszámára
mekkoraterhetjelentahitelvisszafizetése,mekkoraazeladósodottságmértéke.Minélnagyobbegyháztartásadósságajöve-
delménekarányában(PTI),annálnagyobbhitelénekhosszútávúPD-je.Abecslésalapjánnöveliegyhitelkockázatosságátaz
is,haaháztartásnaktovábbihiteleketistörlesztenikell,eztahatástragadjamegaz„egyébhitelekbőlszármazójövedelem-
arányostörlesztőrészlet”.Atörlesztésiképességetnemcsakatörlesztőrészletekbefolyásolják,ígyazonháztartásokesetében,
aholnagyobba„törlesztőrészletenfelülikiadások”szintje,ottanemteljesítésvalószínűségeismagasabb.Végülpedig„azegy
keresőrejutótörlesztőrészlet”isszignifikánsnakbizonyult,ugyanakkoraváltozóelőjelenegatív.Ezaztjelenti,hogyamagasabb
törlesztőrészletalacsonyabbhosszútávúPD-tindukál.Ezamutatóalapvetőennemazeladósodottságot,hanemsokkalinkább
ajövedelmihelyzetet,ezzelpárhuzamosanatörlesztőrészlethelyettaháztartásszámárateljesíthetőtörlesztőrészletetméri.
Ennekfényébenviszontérthetőaparciálishatásnegatívelőjeleis.

Számosolyanváltozótkipróbáltunkabecsléseksorán,amelyekavégsőmodellben(inszignifikánshatásukmiatt)nemjelentek
meg,holottempirikustapasztalatokalapjánrendelkezhetnekérdemimagyarázóerővel.Ezekrőlaváltozókrólazonbanbemutat-
tuk,hogyazáltalukmegjelenítetthatástmegragadjákmás,amodellünkbenszignifikánsnakbizonyultmutatók.Példáulhitelcél
alapjándifferenciálvamegállapítható,hogyaszabadfelhasználásúhiteleksokkalrosszabbulteljesítenek,mintalakáscélúhitelek.
Ezazonbanabbólfakad,hogyelőbbiesetébenaháztartásokeladósodottabbak,valamintrosszabbajövedelmiésamunkapiaci
pozíciójuk.Hasonlóahelyzeta2004–2006és2007–2008közöttkibocsátotthitelekösszehasonlításánál:azadósokmagasabb
eladósodottságamagyarázzaakésőbbiidőszakbankihelyezetthiteleknagyobbnemteljesítésiarányát.

Abecsültmodellalapjánmegvizsgáltuk,hogymilyenkapcsolatvanaPTIésanemteljesítésivalószínűségközöttkülönböző
denominációjúhitelekéseltérőháztartásijövedelmekesetén.Azeredményekszabályozóiszempontbólkétfontosüzenetet
hordoznak.AzonosPTI-előírásaforint-ésdevizahitelekreelőbbiesetébenfeleslegesenkorlátozó,mígutóbbináltúlságosan
megengedőlehet.Ennekanalógiájáraakülönbözőjövedelműháztartásokegységesszabályozásaisnemkívántanomáliákhoz
vezethet.EnnekelkerüléseérdekébenegyesetlegesenbevezetendőPTI-szabályozásnáldifferenciáltanérdemeskezelniahite-
leketdenomináció,illetveaháztartásokatjövedelemiszintjeszerint.
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Függelék

11. táblázat
A becslés során kipróbált folytonos változók I.

Átlag

Teljesítő háztartások nemteljesítő háztartások Összes háztartás

Kezdetitörlesztőrészlet(ezerFt) 38 36 38

Jelenlegitörlesztőrészlet(ezerFt) 52 69 54

Törlesztőrészletváltozása 47% 100% 54%

Egykeresőrejutótörlesztőrészlet
(ezerFt)

31 47 33

Jövedelemarányostörlesztőrészlet
(PTI)

24% 55% 28%

Egyébhitelekbőlszármazó
jövedelemarányostörlesztőrészlet

7% 31% 10%

Felvetthitelösszegafedezet
arányában(LTV)

61% 105% 67%

Felvetthitelösszeg(millióFt) 4,6 5,2 4,7

Háztartásjövedelme(ezerFt) 241 177 233

Háztartásegyfőrejutójövedelme
(ezerFt)

77 51 74

Törlesztőrészletenfelülikiadások
(ezerFt)

193 123 185

Keresettelrendelkezőkaháztartás
létszámánakarányában

53% 40% 51%

Munkapiaconaktív,keresettel
rendelkezőkaháztartás
létszámánakarányában

62% 50% 61%

Forrás: Kérdőíves felmérés.
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12. táblázat
A becslés során kipróbált folytonos változók II.

Átlag medián Szórás

Kezdetitörlesztőrészlet(ezerFt) 38 34 21

Jelenlegitörlesztőrészlet(ezerFt) 54 47 34

Törlesztőrészletváltozása 54% 35% 79%

Egykeresőrejutótörlesztőrészlet
(ezerFt)

33 25 26

Jövedelemarányostörlesztőrészlet
(PTI)

28% 23% 20%

Egyébhitelekbőlszármazó
jövedelemarányostörlesztőrészlet

10% 0% 26%

Felvetthitelösszegafedezet
arányában(LTV)

67% 44% 147%

Felvetthitelösszeg(millióFt) 4,7 4 3,3

Háztartásjövedelme(ezerFt) 233 200 110

Háztartásegyfőrejutójövedelme
(ezerFt)

74 67 41

Törlesztőrészletenfelülikiadások
(ezerFt)

185 150 181

Keresettelrendelkezőkaháztartás
létszámánakarányában

51% 50% 28%

Munkapiaconaktív,keresettel
rendelkezőkaháztartás
létszámánakarányában

61% 50% 26%

Forrás: Kérdőíves felmérés.
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13. táblázat
A becslés során kipróbált dummy-változók

Összes háztartás nemteljesítő háztartások

Igen nem Igen nem

Államikamattámogatás 17% 83% 5% 95%

Belépettazárfolyamgátba 18% 82% 10% 90%

Átstruktúrált 23% 77% 32% 68%

2004és2006között
kibocsátott

32% 68% 33% 67%

2007-benvagy2008-ban
kibocsátott

32% 68% 43% 57%

Szabadfelhasználásúhitel 32% 68% 46% 54%

Devizábandenominált 61% 39% 87% 13%

AhitelLTV-jemagasabb,
mint100%

18% 82% 34% 66%

Közvetítőnkeresztülihitel 28% 72% 41% 59%

Vanaháztartásnak
fedezetlenhiteleis

30% 70% 44% 56%

Aháztartáslegmagasabb
iskolaivégzettsége:
szakiskola,szakközépiskola

23% 77% 27% 73%

Aháztartáslegmagasabb
iskolaivégzettsége:
gimnázium,technikum

22% 78% 13% 87%

Aháztartáslegmagasabb
iskolaivégzettsége:
legalábbfőiskola

36% 64% 27% 73%

Háztartáslakhelye:község 13% 87% 14% 86%

Háztartáslakhelye:város 44% 56% 51% 49%

Háztartáslakhelye:
megyeszékhely,megyei
jogúváros

25% 75% 29% 71%

Vanaháztartásnak
megtakarítása

10% 90% 0% 100%

Forrás: Kérdőíves felmérés.
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15. táblázat
A logit-becslés eredménye

Változó Együttható Std. hiba P-érték

Konstans –4,0196 0,7697 0,000

Keresettelrendelkezőkaháztartás
létszámánakarányában

–6,7985 1,3366 0,000

Jövedelemarányostörlesztőrészlet
(PTI)

15,8161 2,2282 0,000

Devizábandenominált 1,3799 0,5781 0,017

Egyébhitelekbőlszármazó
jövedelemarányostörlesztőrészlet

5,0633 1,0541 0,000

Egykeresőrejutótörlesztőrészlet –0,0001 0,0000 0,000

Törlesztőrészletenfelülikiadások 0,0000 0,0000 0,000

Közvetítőnkeresztülihitel 1,0568 0,4275 0,0134

16. táblázat
A modell illeszkedése

mutatók értékek

Helyesenbesoroltmegfigyelésekaránya 93,6%

Hosmer-Lemeshow-tesztstatisztika 3,5

Atesztheztartozóp-érték 0,898

17. táblázat
A PTI-változó kihagyásával kapott átlagos parciális hatások

Változó Átlagos parciális hatás

Konstans –19,61**

Keresettelrendelkezőkaháztartáslétszámánakarányában –4,38***

Devizábandenominált 10,1***

Egyébhitelekbőlszármazójövedelemarányostörlesztőrészlet 0,27***

Egykeresőrejutótörlesztőrészlet 0,816**

Közvetítőnkeresztülihitel 7***
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