VI. ADOSNYILVANTARTAS —- KAMATSZINT - KOCKAZATI
PREMIUM: EGY NEMZETKOZI OSSZEHASONLITO
ELEMZES EREDMENYEI"

Major Ivan és Nagy David Krisztian
1. Bevezetés

A bankok és mas pénzintézetek egyik legértékesebb input-tényezdje az iligyfeleik multbeli
hitel-felvételeirdl és az ligyfelek bankokkal szembeni viselkedésérél rendelkezésiikre 4allo
informdcio-halmaz. A bankok azonban naponta szdmos, szdmukra ismeretlen iigyféllel is
iizleti kapcsolatba keriilnek, és alapvetd érdekiik fiizddik ahhoz, hogy minél tobbet tudjanak
ezekrdl az tigyfelekrdl, mieldtt szerzOdéses viszonyra 1épnének veliik. A vilagban kiilonb6zo
formai alakultak ki a bankok kozotti informacid-cserének. Ezek az adosnyilvantartd
rendszerek alapvetden a kdvetkezOképpen csoportosithatok: (1) allami intézmények gytjtik és
kezelik az adés-nyilvantartast, vagy magantulajdonu cégek végzik ezt a tevékenységet, illetve
az allami és a magantulajdonu adésnyilvantart6 szervezetek egymas mellett miikddnek; (2) az
adds-nyilvantartds teljes korli-e vagy csak a hitelek visszafizetése soran valamely eldre
meghatdrozott szempontbol ,bajba keriilt” — tehat nem, vagy késedelmesen fizetd —
igyfelekrol tartanak nyilvan adatokat? Az elObbit szokéasosan ,.teljes listas” vagy ,,pozitiv
listas”, mig az utobbit ,,negativ listds” rendszernek nevezi a szakirodalom.

A bankok kozotti informacié-megosztds nemzetkdzi irodalma mdar koényvtarnyi, és
Magyarorszdgon is szamos irds sziiletett ebben a témakdrben. A tanulmanyok talnyomo
tobbsége elméleti modelleket épitett €s azok tulajdonsagait vizsgalta, €s csak viszonylag
kevés iras foglalkozott az empirikus tapasztalatokkal. Tanulmanyunk végén felsoroljuk a
témakorben sziiletett legfontosabb tanulméanyokat.

Az elmult években intenziv szakértdi munka folyt Magyarorszdgon az un. ,teljes
adoslista” bevezetésének elokészitésére. A teljes lista bevezetésének kozvetlen mozgatod
rug6ja a lakossagnak a bankokkal és mas pénzintézetekkel szemben felhalmoz6do, egyre
nagyobb mértékii eladdsodottsaga volt. Az elokészitd munka soran azonban a szakértok és a

pénziigyi elemzOk gyakran hangoztattak azt az érvet is, hogy a teljes lista minden

" A tanulmény szerkesztett valtozata megjelent a Hitelintézeti Szemle 7 (3), 2008. szamaban, 238-264. o.
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koriilmények kozott elonydsebb mind a bankok, mind az ligyfelek szamara, mint a negativ
ados-lista, vagy az addsnyilvantartas teljes hianya, mert a teljes lista 6sztonzi a bankok kozotti
versenyt, mérsékli a hitelezés kockdzatait és igy a kockazati felar, végeredményben pedig a
hitel-kamatlabak csokkenéséhez vezet.

A szakérték kozott megfogalmazodott olyan vélemény is, hogy a teljes listas rendszer
bevezetését 6ssze kéne kapcsolni a magantulajdonu adosnyilvantartd rendszerek 1étrejottének
engedélyezésével, mert ezek hatékonyabban miikodnek, mint az 4llami nyilvantarto
rendszerek ¢s igy csokken az informécio-csere koltsége a bankok, illetve az tigyfelek szdmara.
Ez az allaspont erdteljesen tamaszkodott az Amerikai Egyesiilt Allamokban kialakult és
mikodé informdacios piac — a ,,credit bureau’-k, illetve ,credit rating agency”-k altal
miikddtetett informécio-megosztas — tapasztalataira.

Tanulmanyunkban két kérdésre keressiik a valaszt: (1) kimutathato-e szignifikans és
negativ eldjelli kapcsolat a bankok kozotti informacido-megosztas tipusa — tehat a negativ,
illetve a teljes lista miikddése — és a kockazati prémium, illetve a bankok altal felszamitott
kamatok kozott? (2) Létezik-e Gsszefiiggés — €s ha igen, milyen irdnya — az adosnyilvantarto
rendszerek tulajdoni formdja (allami tulajdon, magantulajdonu, illetve vegyes, tehat allami €s
magantulajdonti rendszerek egyiittélése) és a bankok altal felszamitott kockdzati prémium,
illetve kamatszint kozott?

Egyik kiindul6 hipotézisiink az volt, hogy minél szélesebb korti a hitel irant tényleges
vagy potencidlis keresletet tdmaszto ligyfelekrdl rendelkezésre allo adatbazis — ezt neveztiik
lefedettségnek — anndl alacsonyabb lesz a bankok kockazati prémiuma és végsdé soron a
kamatlab, hiszen a bankoknak nem kell nagy szamu és szamukra ismeretlen tigyfél varatlan
megjelenésétdl tartani a hitel-piacon. Masik hipotézisiink gy szo6l, hogy minél nagyobb a
magantulajdontt adosnyilvantartd vallalkozasok sulya egy orszdg pénziigyi rendszerében,
anndl inkdbb szdmithatunk a kamatok mérséklddésére, mert ezek a magan-nyilvantartok
hatékonyabban miikodnek, mint allami tarsaik.

Az elemzést egyszerl regresszios modellek alkalmazasaval végeztiik el. A modelleket a
kovetkezd pontban ismertetjiik részletesebben. Az elemzés kiinduld adatbazisaként a
Vilagbank ,,World Development Indicators, 2006 kiadvanyanak, valamint a ,,World Bank:
Doing Business” elektronikus adatbazisanak adatait hasznéltuk. A felhasznalt adatok a 2004.
illetve a 2005. évre vonatkoznak.

Tanulmanyunk szerkezete a kovetkezd: a 2. pontban részletesen ismertetjiik a kiindulo
adatbazist ¢és felirjuk az altalunk alkalmazott modelleket. A 3. pontban elemezziik a kockéazati

prémium, illetve a kamatlab ¢és az adodsnyilvantartas ,lefedettsége” — a potencidlis
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hitelfelvevok mekkora hanyadarol gyljtenek adatot az allami, vagy a magantulajdont adds-
nyilvantartok —, valamint az informacio-gytijtés tipusa (negativ lista vagy teljes lista, illetve a
lista hidnya) kozotti Osszefliggéseket. Ugyanebben a pontban megvizsgaljuk, hogy van-e
szignifikans kiilonbség az addsnyilvantartast miikodtetd szervezet(ek) tulajdonviszonya és a

kamatszint kdzott. A 4. pontban Osszefoglaljuk a legfontosabb eredményeket.

2. Az adatbazis és az alkalmazott modellek leirasa

Regresszios elemzéseinket két kiilonb6zé mintara végeztiik el: el0szor a vilag 115 orszagara,
majd az Eurdpai Unid tagorszagaira. Mindkét minta alap-adatait a Vilagbank ,,World
Development Indicators, 2006 kiadvanyabol nyertiik.”> A vilag orszagaira vonatkozé adatok
kozott két fontos informacié nem szerepelt: az allamkotvények kamata — emiatt a vildg 6sszes
orszagara nem tudtunk kockézati kamatprémiumot szdmitani —, valamint az adds-lista tipusara
vonatkozé informacio. Igy a vilagméretii adatbazis csupan azt tette lehetdvé, hogy
megvizsgaljuk: milyen Osszefliggés létezik az dallami, illetve a magédn-nyilvantartasok
kiterjedtsége — ezt neveztiik ,,lefedettségnek” — és a redlértéken szdmitott kamatszint kozott. A
kovetkezo 1€pésben a korabban emlitett Vilagbank-adatbazisbol kivalogattuk az Europai Unid
tagorszagaira vonatkozd megfeleld adatokat és ezt hasznaltuk kiindulé adatbazisként. Hat
EU-tagéllamrél sajnos nem allt rendelkezésre valamennyi sziikséges adat. (A két felhasznalt
adatbazist a Fliggelékben mutatjuk be.) Modelliink keresztmetszeti elemzés, tehat egyetlen év
adatait hasznaltuk a kivalasztott orszagok esetében.

A regresszids modellekben hasznalt magyarazo valtozok a kdvetkezdk voltak:

Allami nyilvantartds lefedettsége (LEFALL) és magannyilvantartds lefedettsége
(LEFMAG) 2005-ben. Ezek a mutatok a nyilvantartott ligyfelek ardnyat mutatjak a felnott
lakossag szamahoz viszonyitva, szazalékban.

Kisérleteztiink emellett masfajta atfogd lefedettségi mutatok alkalmazasaval is. Az
egyik mutatdé az allami, illetve a magéan-nyilvantartasok koziil a nagyobb lefedettséget
biztosito értékével volt azonos és azt LEFMAX—nak neveztiik. Tehat:

(1) LEFMAX = max{LEFALL, LEFMAG}.

A masodik esetben a teljes lefedettséget mértiik az allami és a magan-lefedettségi mutatok

Osszegeként:

(2) LEFSUM = LEFALL + LEFMAG .

> Lasd World Development Indicators, 2006, The World Bank, US: Washington, D.C., 242-244. és 282-284. o.
%6 Forras: World Bank Doing Business — http://www.doingbusiness.org/CustomQuery/
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Kiilon magyarazé valtozo képviseli a modellben az adat-nyilvantartas tulajdonosi helyzetét,
amelyet TUL-nak neveztiink el. Ez a valtozo 0 értéket vesz fel, ha az adott orszagban csak
allami, mig 1-et, ha csak maganinformacios rendszer miikddik. Vegyes rendszer esetén — tehat
akkor, ha az allami és a magan-nyilvantartd rendszerek egymas mellett mikddnek — a TUL
értékét az allami €s magannyilvantartas lefedettségével sulyozott atlagként szamitottuk:

7 LEFALL -0+ LEFMAG -1
LEFALL + LEFMAG

€)

Az addsnyilvantartasban tarolt informéacio jellegére vonatkoz6 valtozot INF-nek neveztiik el.
Az INF elvben haromféle értéket vehet fel attdl fiiggden, hogy egy adott orszagban csak
negativ, vagy teljes adoéslista miikodik-e, vagy pedig egyaltalan nem 1étezik adds-
nyilvantartds. Az altalunk vizsgéalt EU-tagorszagok mindegyikében muikodott valamilyen
ados-nyilvantartasi rendszer, igy az INF valtozd értelmezési tartomanya kételemii volt.
Modelliinkben tehat /NF 0-val egyenld, ha egy orszagban kizarolag negativ, és 1-gyel, ha az
adott orszagban teljes adoslista mikodik. Miként mar emlitettiik, ez a valtozd a vilag
orszagaira nem, csak az EU-tagorszagok esetében allt rendelkezésiinkre.

A gazdasagi fejlédés tényezdivel foglalkozo szakirodalombol ismert”’, hogy minél
fejlettebb egy orszag, illetve minél kifejlettebb egy adott orszadg pénziigyi rendszere, altalaban
annal alacsonyabbak a banki kamatok, ami a bankok miikddési hatékonysagéanak, illetve a
bankok kozotti versenynek a kdvetkezménye. Sziikségesnek tartottuk tehat, hogy ellendrizziik
ezt az Osszefiiggést a modelliinkben is. Ezért kétféle, a gazdasagi fejlettség szintjét, illetve
kozvetlenebb modon a pénzpiacok fejlettségét jellemzd valtozoval kisérleteztiink. Az eldbbi
valtozo az orszagok egy fore jutdé GDP-jének mutatdja volt az USA megfelelé mutatdjanak
aranyaban, mig a masodik az orszagok teljes hiteldllomanyéanak ardnya az orszag GDP-jéhez
viszonyitva. Az els6 valtozot RELGDPFO-nek, a masodikat HITELRT-nek neveztiik.

Mint kordbban mar irtuk, két kérdésre kerestiink valaszt — létezik-e kapcsolat az
adosnyilvantartas lefedettsége, valamint az informacio-megosztas tipusa és a kamatlab, illetve
a kockéazati prémium kozott, valamint van-e Osszefiiggés az adodsnyilvantartas
tulajdonviszonyai és a kamatszint, illetve a kockazati prémium kozott — és ezeket a kérdéseket
kiilon-kiilon  vizsgaltuk a kamatok, illetve a kockézati prémium esetében. Az

EU-tagorszagokra vonatkoz6 modelliinkben tehat kétféle magyardzott valtozéval dolgoztunk.

°7 Lasd példaul Easterley, (1993), Gelb, (1989), King and Levine (1993a,b), Levine and Renelt (1992), North
(1981), Pagano (1993), Jappelli and Pagano (2002).
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A vilag 0sszes orszaga esetében a kamatprémiumot nem tudtuk kiszamitani, igy ott csak egy
fliggd valtozonk — a redlkamatlab — volt.

Az els6 magyarazott valtozé tehdt a hitelek realkamatldba (HITKAM) 2004-ben,
amelyet az adott orszag bankjai altal nyujtott hitelek atlagos redlkamatlabaként szamitottunk.
(Redlkamatlabon a GDP-deflatorral korrigalt nominalis kamatlab értendé.®) Természetesen
szivesebben dolgoztunk volna ennél részletesebb adatokkal, amelyek kiilonbséget tesznek a
lakossagi és a vallalkozoéi hitelek kozott. Ilyen adatok azonban nem alltak rendelkezésiinkre.

A masik magyaréazott valtozo a hitelek realértéken szamitott, 2004. évi atlagos kockazati
prémiuma volt, amelyet PREM-nek neveztiink el.”> A PREM-et a hitelek realkamatldbanak és
a hosszu lejaratt korményzati kétvények realkamatlabanak a kiilonbségeként szamitottuk. A
kormanyzati kétvények kamatlaba a maastrichti kritériumok egyike, ezért azt a tagallamoknak
¢s tagjelolteknek rendszeresen ki kell szamitaniuk. A kormanyzati kotvények realkamatlabat
ezeknek a GDP-deflatorral torténd korrigalasaval kaptuk.

Bar az elemzés elOkészité stadiumaban tobbféle modell-specifikacids lehetdséget
kiprobaltunk — igy példaul vizsgaltuk a magyarazott valtozok logaritmusa és a magyarazé
valtozok érteke kozotti illeszkedés erdsségét, valamint a fiiggd valtozo hatvanykitevds alakja
és a magyarazott valtozok értéke kozotti kapcsolat szorossagat — azt tapasztaltuk, hogy az
egyszerli linearis regresszios modell illeszkedett a legjobban kiinduldé adatainkhoz.
(A Fiiggelékben bemutatjuk az egyes magyarazd valtozok és a fiiggd valtozd kozotti
fiiggvény-gorbe illesztés eredményeit is.)

Az alkalmazand6 modell kivalasztisakor meglepd kiilonbséget taladltunk a vildg
115 tagorszagara, illetve az EU-tagorszagokra vonatkozd modell-specifikaciok esetében. A
vildg orszagai esetében a magyarazo valtozok koziil az egyetlen szignifikans €s sulyaban is
dominans valtozonak az egyes orszagok relativ GDP/f6-mutatoja, illetve a hitelallomanynak a
GDP-hez viszonyitott aranya bizonyult. A hitelek atlagos kamatldbara tehat az altaldnos
fejlettségi szint, illetve a pénzpiacok fejlettsége sokkal inkabb volt hatassal, mint az ados-
nyilvantartasok kiterjedtsége. Az EU-tagorszagok esetében viszont sem a GDP/f6-mutatonak,
sem a pénzpiac fejlettségi mutatdjanak figyelembe vétele nem befolydsolta jelentdsen a
kamat-szintet, illetve a kockazati prémium szintjét. Az eredmények elemzésekor igyeksziink

magyarazatot adni erre az érdekes jelenségre.

¥ Forras: World Development Indicators 2006, 242-244. o.
* Mint mér irtuk, ezt a valtozot csak az EU-tagorszagokra tudtuk meghatérozni.
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A vilag orszagaira tehat a kovetkezd két modellt irtuk fel:

4)
1:

2:

HITKAM = f3, + f3, - LEFALL + f3, - LEFMAG + J3, - RELGDPFO + ¢,
HITKAM = f3, + j3, - LEFALL + f3, - LEFMAG + j3, - HITELRT +¢.

Az EU-tagorszagok esetében pedig a kdvetkezd modellekkel kisérleteztiink:

)

8
9:

10:
11:

12

PREM = 3, + 3, - TUL+ B, - LEFALL + j3, - LEFMAG + B3, - INF + ¢

: PREM = f3, + B, - TUL + B, - LEFALL + f3, - LEFMAG + &
. PREM = f3, + f3, - LEFALL + f3, - LEFMAG + ¢,

: PREM = f3, + f3, - TUL + B3, - LEFMAX + f3, - INF + &

: PREM = f3, + f3, - TUL + 3, - LEFMAX + &

: PREM = f3, + 3, - TUL+ B, - LEFSUM + j3, - INF + &

: PREM = f3, + 8, - TUL + B, - LEFSUM + &

. HITKAM = B, + B, -TUL + 3, - LEFALL + B, - LEFMAG + 3, - INF + &

HITKAM = B, + B, -TUL + 3, - LEFALL + f3, - LEFMAG + ¢
HITKAM = B, + j3, - LEFALL + f3, - LEFMAG + .
HITKAM = B, + f, - TUL + j3, - LEFMAX + f3, - INF + ¢

: HITKAM = B, + B, - TUL+ B, - LEFMAX + ¢
13:
14 :

HITKAM = f3, + 3, - TUL + B, - LEFSUM + f3, - INF + &
HITKAM = f3, + 3, - TUL + B, - LEFSUM + &

Az EU-tagorszagoknal ezenkiviil lefuttattuk az aldbbi négy modellt is, amelyekben

szerepeltettiik vagy a relativ GDP/f6 mutat6t, vagy a hitel-dllomany/GDP mutatot:

(6)

A "

HITKAM = f3, + 8, - TUL + B, - INF + B, - LEFALL + j3, - LEFMAG + f3; - RELGDPFO + ¢,
HITKAM = f3, + 8, - TUL+ B, - INF + f3, - LEFALL + f3, - LEFMAG + J3; - HITELRT + ¢,
PREM = B, + f3, - TUL+ f3, - INF + f3, - LEFALL + 3, - LEFMAG + f3, - RELGDPFO + ¢,
PREM = f3, + 3, - TUL+ B, - INF + f3, - LEFALL + f3, - LEFMAG + f3; - HITELRT + .

Mindegyik modellben RESET-teszttel vizsgaltuk a heteroszkedaszticités jelenlétét. Az EU-3.

modellnél prébaképpen egy White-tesztet is lefuttattunk. Heteroszkedaszticitas sehol sem volt

kimutathato.
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3. Eredmények

Elészor a vilag orszagaira vonatkoz6 eredményeket ismertetjilk. Ezt kovetéen tériink at az

EU-tagorszagokra vonatkoz6 eredmények bemutatasara.

Vilag—1 modell: HITKAM = 5, + B, - LEFALL + 3, - LEFMAG + 3, - RELGDPFO + ¢ .

A vilag 115 orszagat vizsgalo els6 modellben az atlagos redlkamatlab szintjét igyekeztiink
magyarazni az allami, illetve a magannyilvantartdsok kiterjedtségével, valamint az egyes

orszagok relativ — az USA megfelelé mutatdjahoz viszonyitott — GDP/f6 mutatojaval.

V-1.1. tablazat: A modell 6sszefoglal6 statisztikai.

Model Summary

Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 ,2582 ,066 ,041 ,0814

a. Predictors: (Constant), RELGDPFO, LEFALL, LEFMAG

ANOVAP
Sum of

Model Squares df Mean Square F Sig.

1 Regression ,052 3 ,017 2,631 ,0542
Residual , 736 111 ,007
Total , 789 114

a. Predictors: (Constant), RELGDPFO, LEFALL, LEFMAG
b. Dependent Variable: HITKAM
V-1.2. tdblazat: A modell paraméterei.
Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) |8,032E-02 ,010 8,164 ,000
LEFALL -8,14E-02 ,084 -,089 -,964 337
LEFMAG 7,154E-03 ,031 ,026 ,227 ,820
RELGDPFO | -6,22E-02 ,029 -,250 -2,142 ,034

a. Dependent Variable: HITKAM
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A V-1.1. és V-1.2. tablazatokbol lathatd, hogy a modell szignifikans, &m a magyarazé
valtozok koziil csupan a relativ GDP/f6 fejt ki szignifikans hatast a readlkamatldbra. Minél
fejlettebb tehat egy orszag, anndl alacsonyabb lesz a redlkamatlab atlagos szintje, mégpedig a
relativ fejlettségi mutatd 10%-pontos emelkedése a redlkamatlébat 0,6%-ponttal mérsékli. Az
allami ados-nyilvantartas lefedettségének novekedése ennél nagyobb mértékben csokkenti a
kamatlabat — a lefedettség 10%-pontos ndvekedése 0,8%-pontos kamatlab-csdkkenést
eredményez, mig a magan-nyilvantartds lefedettségének nodvekedése csak elenyészd

mértékben hat a realkamatlabra, és noveli azt.

Vilag-2 modell: HITKAM = f3, + B, - LEFALL + B, - LEFMAG + B, - HITELRT + ¢ .

A 2. modellben a relativ GDP/f6 mutatoét a pénzpiac fejlettségét kdzvetlenebbiil jellemzd
mutatoval, a hitelallomany és az orszag Osszes GDP-jének aranyaval helyettesitettiik. (Mint

korabban irtuk, a kockéazati prémium kiszdmitasahoz hidnyoztak az adatok.)

V-2.1. tablazat: A modell 6sszefoglal6 statisztikai.

Model Summary

Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square [ the Estimate
1 ,2542 ,065 ,039 ,0815

a. Predictors: (Constant), HITELRT, LEFALL, LEFMAG

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression ,051 3 ,017 2,556 ,0592
Residual , 738 111 ,007
Total , 789 114

a. Predictors: (Constant), HITELRT, LEFALL, LEFMAG
b. Dependent Variable: HITKAM
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V-2.2. tdblazat: A modell paraméterei.

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) |9,017E-02 ,012 7,510 ,000
LEFALL -8,34E-02 ,084 -,091 -,988 ,325
LEFMAG -4,96E-03 ,029 -,018 -,174 ,862
HITELRT -3,84E-02 ,018 -,221 -2,090 ,039

a. Dependent Variable: HITKAM

A V-2. modellben az els6éhez nagyon hasonld eredményeket kaptunk. Bar a modell egésze
szignifikans, a valtozok koziil csupan a hitelallomany/GDP gyakorolt szignifikans hatast a
redlkamatldbra. A mutatdé 10%-pontos novekedése kozel 0,4%-ponttal mérsékli a
realkamatldbat. Tehat, minél fejlettebb egy orszag pénzpiaca, anndl alacsonyabb lesz ott a
realkamatlab atlagos értéke. Az allami €s a magan-nyilvantartas lefedettségének novekedése
most egyarant mérsékli a kamatlabat, de a hatds nem szignifikans. Az allami nyilvantartés
lefedettségének 10%-pontos emelkedése 0,83%-ponttal csokkenti az atlagos redlkamatldb
szintjét, mig a magan-nyilvantartds lefedettségének hasonld mértékli novekedése egy
nagysagrenddel kisebb hatast gyakorol csak a redlkamatlabra.

Ezek utan attériink az EU-tagorszdgok kockdzati prémium-szintjének és atlagos
realkamatlabanak alakulasat magyarazé tényezok vizsgalatara. Az alabbiakban minden egyes,

altalunk vizsgalt modellre vonatkozoan dsszefoglaljuk a legfontosabb kovetkeztetéseket.

EU-1. modell: PREM = f3, + f3, - TUL + f3, - LEFALL + f3, - LEFMAG + j3, - INF + ¢ .

Az 1. szamu modellben a hitelek kockéazati prémiumanak mértékét (PREM) magyarazzuk a
hitelnyilvantarté-rendszer tulajdonosdnak (7UL — allami vs. magannyilvantartas), az allami
nyilvantartds felndtt lakossagon beliili lefedettségének (LEFALL), a magannyilvantartas
lefedettségének (LEFMAG) és a tarolt informécio jellegének (INF — negativ vs. teljes lista) a
figgvényében az EU 21 tagallamaban.®® A tablazatok mutatjak, hogy a magyarazé valtozok
egyike sem mondhat6 igazan szignifikansnak, de kiilondsen gyenge az INF és a TUL valtozdk
szignifikancidja. Ugy tiinik tehat, hogy sem a tarolt informéacié jellege — egy orszagban teljes

vagy csak negativ lista 1étezik-e —, sem pedig a nyilvantartas tulajdonosanak személye — az

89 Ausztria, Portugalia és Romania esetében a hitelek kamatlabaval kapcsolatos informéaciok, mig Ciprusnal,
Luxemburgnal és Maltanal a sziikséges adatok egyike sem all rendelkezésre, ezért a tobbi modellben is csak a
fennmarado 21 EU-tagallam szerepel.
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adott orszdgban csak allami, csak magantulajdonu, vagy vegyes nyilvantartasi rendszer
mukodik — nem hat ceferis paribus a kockézati prémiumokra. A lefedettségi valtozok
szignifikancidja erésebb, és ez kiillondsen érvényes a LEFMAG valtozora. Ezen valtozok
modellbeli egyiitthatoinak negativ az eldjele, vagyis, ahogyan azt vartuk is, a hitelinformacios
rendszer lefedettségének novelésével a kamatprémium csokkentése érhetd el. (Miként az
alabbi 1.2. tablazatbol lathatd, a magéannyilvantartds lefedettségének 10%-0s emelése
0,3%-kal, az allami addsnyilvantartds lefedettségének 10%-0s nodvelése pedig 0,2%-kal

csokkentené a kockézati prémiumot a modell szerint).

1.1. tablazat: Az EU-1. modell 6sszefoglald statisztikai

Model Summary?

Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 4702 221 ,026 1,9145

a. Predictors: (Constant), INF, LEFALL, TUL, LEFMAG
b. Dependent Variable: PREM

ANOVA
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 16,655 4 4,164 1,136 ,3752
Residual 58,643 16 3,665
Total 75,298 20

a. Predictors: (Constant), INF, LEFALL, TUL, LEFMAG
b. Dependent Variable: PREM

1.2. tablazat: Az EU-1. modell paraméterei

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 2,425 1,081 2,243 ,039
TUL ,334 1,347 ,080 ,248 ,807
LEFALL -2,302 3,545 -174 -,649 ,525
LEFMAG -3,007 1,792 -,558 -1,678 ,113
INF ,160 1,059 ,041 ,151 ,882

a. Dependent Variable: PREM
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EU-2. modell: PREM = S, + f3, - TUL + f3, - LEFALL + f3, - LEFMAG + & .

A 2. szamu modell annyiban kiilonbozik az el6z6t6l, hogy elhagytuk a legkevésbé
szignifikans
szignifikancidjat (és ezaltal a modell egészének magyarazo erejét is), a TUL és a LEFALL
valtozok szignifikancidja viszont lényegében valtozatlan maradt. Az egyiitthatok eldjele és

szamszeri értéke is majdnem teljesen azonos maradt, igy ugyanazokat az elméleti

magyarazo valtozét, INF-et. Ez a valtoztatas

kovetkeztetéseket vonhatjuk le, mint a megel6z6 modell esetében.

2.1. tdblazat: Az EU-2. modell 6sszefoglalo statisztikai.

Model Summary?

Model

R

Adjusted Std. Error of
R Square | R Square [ the Estimate

1

,46928

,220 ,082 1,8586

a. Predictors: (Constant), LEFMAG, LEFALL, TUL
b. Dependent Variable: PREM

megnovelte LEFMAG

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 16,571 3 5,524 1,599 ,2278
Residual 58,727 17 3,455
Total 75,298 20
a. Predictors: (Constant), LEFMAG, LEFALL, TUL
b. Dependent Variable: PREM
2.2. tablazat: Az EU-2. modell paraméterei.
Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 2,491 ,959 2,596 ,019
TUL 314 1,302 ,075 ,242 ,812
LEFALL -2,284 3,440 -,173 -,664 ,516
LEFMAG -2,862 1,469 -,531 -1,948 ,068

a. Dependent Variable: PREM
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EU-3. modell: PREM = f3, + f3,- LEFALL + f3, - LEFMAG + ¢ .

Elhagyhatjuk a TUL valtozét is, ekkor a fenti modellt kapjuk. LEFMAG szignifikancija
tovabb nétt, ahogy LEFALL-¢ is, de utdbbi tovabbra is joval kevésbé szignifikdns, mint a
magannyilvantartas lefedettsége. A korrigalt determinacios egyiitthato els6ként haladta meg a

0,1-et. A regresszio becsiilt paramétereiben nem kdvetkezett be 1ényegi valtozas.

3.1. tablazat: Az EU-3. modell 6sszefoglal6 statisztikai.

Model Summary?

Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 ,4662 ,217 ,130 1,8094

a. Predictors: (Constant), LEFMAG, LEFALL
b. Dependent Variable: PREM

ANOVA
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 16,370 2 8,185 2,500 ,1102
Residual 58,928 18 3,274
Total 75,298 20

a. Predictors: (Constant), LEFMAG, LEFALL
b. Dependent Variable: PREM

3.2. tablazat: Az EU-3. modell paraméterei.

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 2,665 ,619 4,307 ,000
LEFALL -2,685 2,931 -,203 -,916 372
LEFMAG -2,667 1,196 -,495 -2,230 ,039

a. Dependent Variable: PREM
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EU—4. modell: PREM = f3, + f3, - TUL + f3, - LEFMAX + f3, - INF + ¢ .

Ebben a modellben nem kiilon-kiilon vettiik figyelembe az allami €s a magannyilvantartas
lefedettségét, hanem minden orszagnal a kettd koziil a nagyobbikat (LEFMAX). A magyarazo
valtozok kozott szerepel még a nyilvantartorendszer tulajdonosa és a tarolt informaci6 jellege
is. Az eredmények megegyeznek a korabbiakkal: egyedil LEFMAX mondhato
szignifikansnak, egyiitthatdja negativ; TUL és kiilondsen INF, ugy tiinik, nem gyakorol hatast

a kockazati prémium mértékére.

4.1. tdblazat: Az EU—4. modell 6sszefoglalo statisztikai.

Model Summary?

Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 4612 ,212 ,074 1,8676

a. Predictors: (Constant), INF, TUL, LEFMAX
b. Dependent Variable: PREM

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 16,001 3 5,334 1,529 ,2432
Residual 59,298 17 3,488
Total 75,298 20

a. Predictors: (Constant), INF, TUL, LEFMAX
b. Dependent Variable: PREM

4.2. tablazat: Az EU—4. modell paraméterei.

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 2,537 811 3,128 ,006
TUL ,176 ,991 ,042 177 ,861
LEFMAX -2,789 1,558 -,484 -1,790 ,091
INF ,051 ,996 ,013 ,051 ,960

a. Dependent Variable: PREM
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EU-5. modell: PREM = B, + S, -TUL + 3, - LEFMAX + ¢ .

A kovetkeztetések akkor is ugyanazok, ha — miként a 2. modellben is tettiik — elhagyjuk /NF-
et, mint a legkevésbé szignifikdns valtozot. LEFMAX és ezaltal a modell szignifikanciaja

tovabb emelkedett.

5.1. tablazat: Az EU-5. modell 6sszefoglalo statisztikai.

Model Summary’

Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 4612 ,212 ,125 1,8152

a. Predictors: (Constant), LEFMAX, TUL
b. Dependent Variable: PREM

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 15,992 2 7,996 2,427 1178
Residual 59,307 18 3,295
Total 75,298 20

a. Predictors: (Constant), LEFMAX, TUL
b. Dependent Variable: PREM

5.2. tablazat: Az EU-5. modell paraméterei.

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 2,553 , 733 3,482 ,003
TUL ,179 ,961 ,043 ,186 ,855
LEFMAX -2,750 1,325 - 477 -2,076 ,053

a. Dependent Variable: PREM

EU—6. modell: PREM = f3, + 3, - TUL + f3, - LEFSUM + f3, - INF + ¢ .

A 6. szamu modellben az é4llami és magan-lefedettség koziil a nagyobbik helyett a kettd

Osszegét (LEFSUM) szerepeltettilk magyarazd valtozoként. Az eredmények szinte teljesen
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azonosak, INF a legkevésbé szignifikdns, majd TUL ¢és az eldbbieknél nagysagrendekkel
szignifikansabb LEFSUM kovetkezik.

6.1. tablazat: Az EU-6. modell 6sszefoglal6 statisztikai.

Model Summary?

Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 ,4692 ,220 ,082 1,8591

a. Predictors: (Constant), INF, TUL, LEFSUM
b. Dependent Variable: PREM

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 16,539 3 5,513 1,595 ,2282
Residual 58,759 17 3,456
Total 75,298 20

a. Predictors: (Constant), INF, TUL, LEFSUM
b. Dependent Variable: PREM

6.2. tablazat: Az EU—6. modell paraméterei.

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 2,548 ,808 3,153 ,006
TUL ,176 ,984 ,042 ,179 ,860
LEFSUM -2,864 1,556 -,501 -1,841 ,083
INF ,120 1,005 ,031 ,120 ,906

a. Dependent Variable: PREM

EU-7. modell: PREM = f3, + 3,-TUL+ j3,- LEFSUM +¢ .

Az INF véltozot elhagyva az eredmények ismét valtozatlanok maradnak.
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7.1. tablazat: Az EU-7. modell 6sszefoglalo statisztikai.

Model Summary’

Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 ,4682 ,219 132 1,8075

a. Predictors: (Constant), LEFSUM, TUL
b. Dependent Variable: PREM

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 16,490 2 8,245 2,524 ,1082
Residual 58,809 18 3,267
Total 75,298 20

a. Predictors: (Constant), LEFSUM, TUL
b. Dependent Variable: PREM

7.2. tablazat: Az EU-7. modell paraméterei.

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 2,582 , 733 3,522 ,002
TUL ,183 ,955 ,044 ,192 ,850
LEFSUM -2,770 1,306 -,484 -2,121 ,048

a. Dependent Variable: PREM

A tovabbi modellekben nem a hitelek kockézati prémiuma, hanem maga a hitelkamatlab

(HITKAM) lesz a magyarazott valtozo.

EU-8. modell: HITKAM = B, + 3, - TUL + f3, - LEFALL + 3, - LEFMAG + f3, - INF + ¢ .

Mint latni fogjuk, eddigi, a kockézati prémium elemzésénél tett megallapitasaink tovabbra is
érvényben maradnak, leszamitva, hogy INF egyiitthatja a korabbiakkal szemben nem
pozitiv, hanem negativ lesz minden esetben. Ennek azonban a valtozd erdteljes
inszignifikancidja miatt valosziniileg nincs jelentdsége. A legnagyobb magyarazd erdvel

tovabbra is a LEFMAG valtozé rendelkezik. A magannyilvantartas 10%-os Kkiterjesztése
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valamivel tobb, mint 0,21 szazalékponttal csokkenti a hitelek realkamatlabat, mig az allami

lefedettség 10%-os kiterjesztése 0,23%-ponttal mérsékli a redl-kamatlabat a modell alapjan.

8.1. tablazat: Az EU-8. modell 6sszefoglalo statisztikai.

Model Summary’

Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 ,3312 ,109 -,113 2,4355

a. Predictors: (Constant), INF, LEFALL, TUL, LEFMAG
b. Dependent Variable: HITKAM

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 11,670 4 2,918 ,492 7428
Residual 94,910 16 5,932
Total 106,580 20

a. Predictors: (Constant), INF, LEFALL, TUL, LEFMAG
b. Dependent Variable: HITKAM

8.2. tablazat: Az EU-8. modell paraméterei.

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 3,733 1,375 2,715 ,015
TUL 1,021 1,714 ,205 ,596 ,560
LEFALL -2,280 4,510 -,145 -,505 ,620
LEFMAG -2,112 2,280 -,329 -,927 ,368
INF -,314 1,347 -,068 -,233 ,818

a. Dependent Variable: HITKAM

EU-9. modell: HITKAM = f3,+ f3,-TUL+ j3,- LEFALL + B, - LEFMAG + ¢ .

Az INF-et elhagyva sikeriilt ndvelni LEFMAG szignifikancijat.
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9.1. tablazat: Az EU-9. modell 6sszefoglalo statisztikai.

Model Summary’

Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 ,3262 ,106 -,051 2,3668

a. Predictors: (Constant), LEFMAG, LEFALL, TUL

b. Dependent Variable: HITKAM

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 11,347 3 3,782 ,675 ,5792
Residual 95,233 17 5,602
Total 106,580 20
a. Predictors: (Constant), LEFMAG, LEFALL, TUL
b. Dependent Variable: HITKAM
9.2. tablazat: Az EU-9. modell paraméterei.
Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 3,603 1,222 2,949 ,009
TUL 1,060 1,658 ,213 ,640 ,531
LEFALL -2,315 4,380 -,147 -,528 ,604
LEFMAG -2,397 1,871 -,374 -1,281 ,217

a. Dependent Variable: HITKAM

EU-10. modell: HITKAM = 3, + 3, - LEFALL + f3, - LEFMAG + ¢ .

A TUL valtozot is elhagyva mar nem sikeriilt tovabb novelni a LEFMAG valtozo
szignifikancidjat. (A 9. modell eredményei alapjan LEFALL-t kellett volna kiejteniink, de azt

akartuk, hogy az eredmények Osszehasonlithatéak legyenek azzal az esettel, amikor PREM

volt a fliggd valtozo.) A modell egészének magyarazo ereje viszont emelkedett.
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10.1. tablazat: Az EU-10. modell 6sszefoglalo statisztikai.

Model Summary’

Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 ,2912 ,085 -,017 2,3277

a. Predictors: (Constant), LEFMAG, LEFALL
b. Dependent Variable: HITKAM

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 9,055 2 4,527 ,836 ,4502
Residual 97,525 18 5,418
Total 106,580 20

a. Predictors: (Constant), LEFMAG, LEFALL
b. Dependent Variable: HITKAM

10.2. tablazat: Az EU-10. modell paraméterei.

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 4,188 , 796 5,262 ,000
LEFALL -3,670 3,771 -,233 -,973 ,343
LEFMAG -1,741 1,539 -271 -1,132 273

a. Dependent Variable: HITKAM

EU-11. modell: HITKAM = B, + B,-TUL + f3, - LEFMAX + B, - INF +¢ .

LEFALL és LEFMAG helyett LEFMAX-ot alkalmazva az eredmények gyakorlatilag nem
valtoztak a korabbi modellekhez képest.
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11.1. tdblazat: Az EU-11. modell 6sszefoglal6 statisztikai.

Model Summary’

Adjusted Std. Error of

Model R R Square | R Square | the Estimate

1 ,3162 ,100 -,059 2,3759

a. Predictors: (Constant), INF, TUL, LEFMAX
b. Dependent Variable: HITKAM
ANOVAP
Sum of

Model Squares df Mean Square F Sig.

1 Regression 10,619 3 3,540 ,627 ,6072
Residual 95,961 17 5,645
Total 106,580 20

a. Predictors: (Constant), INF, TUL, LEFMAX
b. Dependent Variable: HITKAM
11.2. tablazat: Az EU-11. modell paraméterei.
Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 3,691 1,032 3,576 ,002
TUL 1,031 1,260 ,207 ,818 425
LEFMAX -1,962 1,982 -,286 -,990 ,336
INF -,396 1,267 -,085 -,313 ,758

a. Dependent Variable: HITKAM

EU-12. modell: HITKAM = j3,+ f3,-TUL + 3, - LEFMAX +¢ .

A kamatldbakra a leggyengébb hatast gyakorldo INF valtoz6 elhagyaséaval sikeriilt novelni
LEFMAX — és ezaltal az egész modell — szignifikancidjat.
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12.1. tablazat: Az EU-12. modell 6sszefoglal6 statisztikai.

Model Summary’

Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 ,3072 ,094 -,006 2,3156

a. Predictors: (Constant), LEFMAX, TUL
b. Dependent Variable: HITKAM

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 10,067 2 5,034 ,939 ,4092
Residual 96,513 18 5,362
Total 106,580 20

a. Predictors: (Constant), LEFMAX, TUL
b. Dependent Variable: HITKAM

12.2. tablazat: Az EU-12. modell paraméterei.

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 3,572 ,935 3,820 ,001
TUL 1,007 1,226 ,202 ,821 422
LEFMAX -2,262 1,690 -,330 -1,338 ,197

a. Dependent Variable: HITKAM

EU-13. modell: HITKAM = B, + B,-TUL + f3, - LEFSUM + B, - INF +¢ .

LEFMAX helyett LEFSUM-ot hasznalva sem véltoznak a modell végkovetkeztetései.
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13.1. tablazat: Az EU-13. modell 6sszefoglalo statisztikai.

Model Summary’

Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 ,3312 ,109 -,048 2,3629

a. Predictors: (Constant), INF, TUL, LEFSUM
b. Dependent Variable: HITKAM

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 11,664 3 3,888 ,696 5672
Residual 94,916 17 5,583
Total 106,580 20

a. Predictors: (Constant), INF, TUL, LEFSUM
b. Dependent Variable: HITKAM

13.2. tablazat: Az EU-13. modell paraméterei.

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 3,704 1,027 3,607 ,002
TUL 1,059 1,251 ,213 ,847 ,409
LEFSUM -2,146 1,978 -,315 -1,085 ,293
INF -,305 1,277 -,066 -,239 ,814

a. Dependent Variable: HITKAM

EU-14. modell: HITKAM = B, + B,-TUL+ f, - LEFSUM +¢.

Végiil, itt is elhagyva INF-et, LEFSUM szignifikancidja valamivel erételjesebb.
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14.1. tablazat: Az EU-14. modell 6sszefoglalo statisztikai.

Model Summary’

Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 ,3262 ,106 ,007 2,3002

a. Predictors: (Constant), LEFSUM, TUL
b. Dependent Variable: HITKAM

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 11,346 2 5,673 1,072 ,3632
Residual 95,234 18 5,291
Total 106,580 20

a. Predictors: (Constant), LEFSUM, TUL
b. Dependent Variable: HITKAM

14.2. tablazat: Az EU-14. modell paraméterei.

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 3,616 ,933 3,875 ,001
TUL 1,042 1,215 ,209 ,857 ,403
LEFSUM -2,384 1,662 -,350 -1,434 ,169

a. Dependent Variable: HITKAM

Miként a 2. pontban mar irtuk, az EU-tagorszagokra is elvégeztilk a modell-szadmitasokat
abban az esetben is, amikor a magyarazo valtozok kozott vagy a relativ GDP/f6 mutatot, vagy
a hitel-adllomany és a GDP aranydnak mutatdjat szerepeltettiik. Az igy felirt modellek minden
esetben nem szignifikans eredményeket adtak és a magyarazo valtozok koziil sem a relativ
fejlettségi mutatd, sem a pénzpiaci fejlettséget reprezentdld mutatdé nem bizonyult

szignifikansnak.
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4. Kovetkeztetések

Az ismertetett modellek alapjan a legfontosabb eredményeket a kovetkezéképpen foglalhatjuk
0ssze:

> A vilag 115 orszagara vonatkozd modellekben a realkamatlab atlagos szintjére az
ados-nyilvantartas tulajdoni viszonyait, vagy annak Kkiterjedtségét, illetve tipusat jellemzd
mutatok nem voltak szamottevd hatdssal. A kamatlabra az egyetlen lényeges hatast az orszag
relativ fejlettségi szintje, illetve pénzpiacanak fejlettségi szintje gyakorolta. Ez az eredmény
Ovatossagra int azzal kapcsolatban, hogy milyen vérmes reményeket flizhetiink a teljes lista
bevezetésének a kamatszintekre gyakorolt kedvezd hatasahoz.

> Attérve az EU-tagorszagokra vonatkozé modell-eredmények értelmezésére, az
adosnyilvantartds tulajdoni viszonyait tiikr6z6 TUL egyiitthatdja valamennyi modellben
pozitiv, vagyis ugy tlinik, hogy azonos mértéki lefedettség mellett az allami nyilvantartas
jelenléte jobban képes csokkenteni a kamatldbakat, mint a magantulajdonban 1évo credit
biirok. Ez az eredmény arra utalhat, hogy a bankok és mas pénzintézetek jobban biznak az
allami szervezetek altal gyljtott és tovabbitott iigyfél-informaciok hitelességében, mint ha
ezeket az adatokat magéncégektdl kapnak. Az is igaz viszont, hogy a f-proba alapjan ez az
egyiitthato az 6sszes modellben inszignifikdnsnak bizonyult.

> Az Osszes lefedettségi valtozonak negativ a paramétere valamennyi modellben. A
LEFMAG-¢ er6sebben szignifikans, mint LEFALL-¢, vagyis a magantulajdonu hitel-
informacios rendszer lefedettségének novelésével egyértelmiien kamatlabesokkenés érhetd el,
mig az allami rendszer esetében ez nem tlinik ennyire egyértelmiinek. Hozza kell flizniink
azonban, hogy az allami addés-nyilvantartasok az orszdgok tobbségében az ligyfeleknek joval
kisebb héanyadat foglaljak magukban, mint a magéantulajdonban miikddé hitel-informacios
rendszerek. Emellett a magantulajdonban 1évé adds-nyilvantartasok altalaban tobbféle adatot
tartalmaznak az tigyfelekrél, mint az allami adds-nyilvantartok. A magan-adosnyilvantartok
tobb orszagban nem csak a banki tranzakciok sordn keletkezett, hanem mas
kozszolgaltatokndl — példaul az energiaszolgaltatoknal vagy a tavkozlési cégeknél —

felhalmozodo tigyfél-adatokat is nyilvantartjak.
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> Az INF egyiitthatoja minden modellben inszignifikdns. Ahol a kockazati prémium
a magyarazott valtozo, ott a paraméter pozitiv, ahol a hitelkamatlab, ott negativ. Ennek
azonban az erdteljes inszignifikancia miatt nem igazan van jelentdsége. Osszességében
elmondhat6 tehat, hogy a tarolt adatok jellegének, tehdt annak, hogy egy adott orszdgban
teljes vagy csak negativ adds-lista 1étezik — a modellek tantisaga szerint — nincs szamottevo
hatasa a kamatldbak mértékére. Allitasunkat ugy pontosithatjuk, hogy az INF valtozonak
nincsen kozvetlen hatdsa a kockézati prémiumra ¢és a kamatlabra. Teljes lista esetén
ugyanakkor a lefedettség sokkal tovabb, akar 100 %-ig novelhetd, ezaltal a kamatlab
csokkenthetd, ellentétben a csak negativ informaciot tartalmazo rendszerrel.

> Végiil, az EU-tagorszagok esetében sem a relativ gazdasagi fejlettségi szint, sem a
pénzpiacok fejlettségi szintje nem befolyésolta 1ényegesen a redlkamatlabat. Ennek az elsd
latasra meglepd ténynek az lehet a magyarazata, hogy mind a gazdasagi fejlettségnek, mind a
pénzpiacok fejlettségének 1étezik olyan kiiszob-értéke, amely felett mar az orszdgok kozotti
hatékonysag-kiilonbségeket nem maga a fejlettségi szint, hanem inkédbb mikro-, illetve mezo-
tényezok — tehat a bankok koOzotti verseny intézményi és informdécids feltételei —

magyarazzak.
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Fiiggelék

Az elemzéshez felhasznalt kiindul6 adatokat az alabbi tablazatokban foglaltuk 6ssze.
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F.1. tablazat: A vilag 115 orszaganak alap-adatai a Vildgbank adatbazisabol

Orszig Allami nyilvantartas | Magannyilvantartis | Egy fére juté GDP Hitel/GDP arany reélIl:I:ltmel:zéba
lefedettsége (2005) | lefedettsége (2005) (ezer dollar, 2004) (2004) (2004)

Albéania 0,0% 0,0% 2,448 45,7% 5,7%
Algéria 0,0% 0,0% 2,613 24,8% -2,0%
Amerikai Egyesiilt Allamok 0,0% 100,0% 39,877 215,5% 1,7%
Angola 2,9% 0,0% 1,856 4,5% 28,3%
Argentina 22,1% 95,0% 4,694 45,5% -2,2%
Ausztralia 0,0% 100,0% 37,271 109,0% 5.2%
Azerbajdzsan 0,4% 0,0% 1,184 11,2% 8,8%
Banglades 0,4% 0,0% 0,544 41,1% 10,1%
Belgium 55,3% 0,0% 33,876 104,9% 4,3%
Bolivia 10,3% 24,6% 0,975 52,5% 5,5%
Bosznia és Hercegovina 0,0% 19,3% 2,188 43,5% 7,2%
Botswana 0,0% 30,8% 4,986 -3,0% 10,4%
Brazilia 9,6% 53,6% 3,284 98,8% 43,2%
Bulgaria 13,6% 0,0% 3,094 36,2% 4,4%
Burundi 0,2% 0,0% 0,090 38,4% 11,2%
Chile 45,7% 22,1% 5,845 70,2% -1,4%
Costa Rica 34,8% 4,5% 4,301 42,3% 10,6%
Csad 0,2% 0,0% 0,449 7,9% 4,1%
Csehorszag 2,8% 37,9% 10,492 45,8% 2,9%
Dénia 0,0% 7,7% 44,711 167,0% 5,4%
Dél-afrikai Koztarsasag 0,0% 63,4% 4,676 86,7% 5,1%
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Dominikai Koztarsasag 19,2% 34,6% 2,122 37,3% -12,3%
Ecuador 13,6% 0,0% 2,329 20,1% 5,3%
Egyesiilt Arab Emiratusok 1,5% 0,0% 24,233 50,6% 18,4%
Egyesiilt Kiralysag 0,0% 76,2% 35,466 159,1% 2,2%
Egyiptom 1,2% 0,0% 1,085 106,3% 1,7%
Esztorszag 0,0% 12,5% 8,645 62,9% 2,5%
Etiopia 0,0% 0,0% 0,114 61,1% -2,3%
Fehéroroszorszag 0,0% 0,0% 2,336 21,2% -4,0%
Finnorszag 14,7% 0,0% 35,754 70,7% 2,9%
Franciaorszag 1,8% 0,0% 33,885 106,4% 4,9%
Fiilop-szigetek 0,0% 3,7% 1,036 59,8% 3,7%
Gabon 2,6% 0,0% 5,164 12,7% 10,3%
Gambia 0,0% 0,0% 0,277 19,9% 18,6%
Gorogorszag 0,0% 17,7% 18,488 106,0% 3,2%
Gruzia 0,0% 0,0% 1,156 18,4% 19,7%
Guatemala 0,0% 9,9% 2,232 16,1% 5.2%
Haiti 0,3% 0,0% 0,420 31,7% 2,9%
Hollandia 0,0% 68,9% 35,520 178,8% 1,5%
Honduras 11,2% 18,7% 1,053 45,1% 11,3%
Hongkong (Kina) 0,0% 64,5% 23,624 149,3% 8,0%
Horvatorszag 0,0% 0,0% 7,798 68,2% 8,1%
India 0,0% 1,7% 0,640 60,1% 5,4%
Indonézia 0,0% 0,1% 1,184 48,8% 6,6%
Iran 13,7% 0,0% 2,439 46,2% 0,1%
Irorszag 0,0% 100,0% 44,298 137,0% -0,9%
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Izrael 0,0% 0,7% 17,188 83,3% 7,6%
Jamaika 0,0% 0,0% 3,410 28,4% 4,9%
Japan 0,0% 61,2% 36,172 154,9% 4,0%
Jemen 0,1% 0,0% 0,632 5,2% 3,6%
Jordania 0,6% 0,0% 2,132 91,5% 2,9%
Kambodzsa 0,0% 0,0% 0,354 8,2% 11,7%
Kamerun 0,8% 0,0% 0,899 15,2% 17,5%
Kanada 0,0% 100,0% 30,562 97,0% 0,9%
Kenya 0,0% 0,1% 0,480 39,7% 5,2%
Kina 0,4% 0,0% 1,490 142,6% -1,2%
Kirgizisztan 0,0% 0,2% 0,432 8,4% 23,4%
Kolumbia 0,0% 31,7% 2,176 41,2% 7,5%
Kongo 2,3% 0,0% 1,114 12,0% 10,4%
Kongo6i Demokratikus Koztarsasag 0,0% 0,0% 0,119 1,2% 31,5%
Koreai Koztarsasag 0,0% 80,7% 14,130 100,8% 3,2%
Kozép-afrikai Koztarsasag 1,2% 0,0% 0,327 16,7% 20,2%
Kuvait 0,0% 16,1% 22,287 85,3% -14,2%
Laosz 0,0% 0,0% 0,423 9,5% 17,2%
Lengyelorszag 0,0% 38,1% 6,343 34,6% 4,5%
Lesotho 0,0% 0,0% 0,729 -1,3% 10,5%
Lettorszag 1,1% 0,0% 5,900 54,7% 0,3%
Libanon 3,5% 0,0% 6,219 179,0% 7,7%
Litvania 2,5% 12,1% 6,548 30,0% 2,4%
Macedoénia 1,9% 0,0% 2,678 22,1% 10,8%
Madagaszkar 0,3% 0,0% 0,241 15,0% 9,8%
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Magyarorszag 0,0% 4,0% 9,969 59,0% 7,9%
Malawi 0,0% 0,0% 0,149 22,8% 22, 7%
Marokko 2,0% 0,0% 1,679 82,6% 9,9%
Mauritania 0,2% 0,0% 0,511 -5,9% 10,8%
Mauritius 0,0% 0,0% 5,028 84,6% 14,2%
Mexiko 0,0% 49,4% 6,517 38,4% 1,1%
Moldova 0,0% 0,0% 0,618 32,0% 12,0%
Mongolia 4,7% 0,0% 0,645 34,8% 6,1%
Mozambik 0,8% 0,0% 0,314 5,4% 8,4%
Namibia 0,0% 35,2% 2,856 53,6% 8,2%
Németorszag 0,6% 88,2% 33,219 138,0% 8,1%
Nicaragua 8,1% 0,0% 0,844 85,2% 3,0%
Nigéria 0,0% 0,3% 0,560 13,2% -0,6%
Norvégia 0,0% 100,0% 54,359 11,1% -0,8%
Olaszorszag 6,1% 59,9% 29,129 106,5% 2,0%
Omén 0,0% 0,0% 9,714 34,9% -1,4%
Oroszorszag 0,0% 0,0% 4,043 25,9% -5,6%
Orményorszag 2,6% 0,0% 1,026 7.2% 17,9%
Panama 0,0% 40,2% 4,292 90,8% 8,3%
Pépua-Uj-Guinea 0,0% 0,0% 0,674 21,9% 12,5%
Paraguay 8,7% 52,2% 1,224 18,3% 22,3%
Peru 14,3% 27,8% 2,487 17,4% 8,3%
Sierra Leone 0,0% 0,0% 0,203 30,3% 5,3%
Spanyolorszag 42,1% 6,5% 24,354 140,6% -0,1%
Sri Lanka 0,0% 2,2% 1,034 44,6% 0,1%
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Svéjc 0,0% 23,3% 48,316 176,1% 2,7%
Svédorszag 0,0% 100,0% 38,490 113,1% 3.2%
Szingapur 0,0% 38,6% 25,433 80,2% 1,7%
Sziria 0,0% 0,0% 1,292 30,3% 10,6%
Szlovékia 0,5% 18,1% 7,610 44,0% 4,3%
Szlovénia 2,7% 0,0% 16,091 55,7% 5,5%
Szvazifold 0,0% 39,0% 2,178 15,6% 5,7%
Tadzsikisztan 0,0% 0,0% 0,324 16,5% 2,9%
Tanzania 0,0% 0,0% 0,289 9,2% 9,5%
Thaifold 0,0% 18,4% 2,538 105,3% 2,1%
Trinidad és Tobago 0,0% 31,5% 9,649 18,8% -2,8%
Uganda 0,0% 0,0% 0,245 11,0% 13,8%
Uj-Zéland 0,0% 95,8% 24,133 121,5% 6,4%
Ukrajna 0,0% 0,0% 1,365 30,8% 2,0%
Uruguay 5,5% 80,0% 3,887 53,3% 15,1%
Venezuela 16,8% 0,0% 4,219 11,0% -9,7%
Vietnam 1,1% 0,0% 0,550 58,4% 2,6%
Zambia 0,0% 0,0% 0,470 35,2% 8,7%
Zimbabwe 0,0% 0,0% 0,364 49,8% -15,8%
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F.2. tablazat: Az Eurdopai Unid tagorszagaira vonatkoz6 alap-adatok.

Allami Magan- Kormanyzati Kétvények

Hitelek real- GDP- Real kamat-

Tagallam Tulajdon Lista nyilvantartas | nyilvantartas kamatlaba*** Katvények deflator real prémium
lefedettsége** | lefedettsége™* kamatlaba kamatlaba
(2004) (2004) (2004)
(2005) (2005) (2004) (2004)

Ausztria vegyes teljes 1,2% 45,4% 4,2%
Belgium vegyes negativ 55,3% 0,0% 4.3% 4.2% 2,.3% 1,8% 2,5%
Bulgéaria vegyes teljes 13,6% 0,0% 4,4% 5,4% 4.2% 1,1% 3,3%
Csehorszag vegyes teljes 2,8% 37,9% 2,9% 4.8% 3,0% 1,7% 1,2%
Dania magan negativ 0,0% 7,7% 5,4% 4,3% 1,6% 2,7% 2,7%
Egyesiilt Kiralysag | magan teljes 0,0% 76,2% 2.2% 4,9% 2,2% 2,7% -0,5%
Esztorszég magan negativ 0,0% 12,5% 2,5% 4.4% 3,1% 1,2% 1,3%
Finnorszag allami* negativ 14,7% 0,0% 2,9% 4,1% 0,8% 3,3% -0,4%
Franciaorszag allami negativ 1,8% 0,0% 4,9% 4,1% 1,6% 2,4% 2,5%
GoOrdgorszag magan negativ 0,0% 17,7% 3,2% 4.3% 3,5% 0,7% 2,5%
Hollandia magan teljes 0,0% 68,9% 1,5% 4,1% 1,3% 2,8% -1,3%
frorszég magan teljes 0,0% 100,0% -0,9% 4,1% 3,5% 0,5% -1,4%
Lengyelorszag magan teljes 0,0% 38,1% 4,5% 6,9% 3,0% 3,8% 0,7%
Lettorszag allami negativ 1,1% 0,0% 0,3% 4,9% 7,1% -2,1% 2,4%
Litvania vegyes teljes 2,5% 12,1% 2,4% 4,5% 3,2% 1,2% 1,2%
Magyarorszag magan negativ 0,0% 4,0% 7,9% 8,2% 4,5% 3,5% 4,4%
Németorszag vegyes teljes 0,6% 88,2% 8,1% 4,0% 1,5% 2,5% 5,6%
Olaszorszag vegyes teljes 6,1% 59,9% 2,0% 4,3% 3,0% 1,2% 0,8%
Portugalia vegyes teljes 64,3% 9,8% 4,1%
Romania vegyes teljes 1,4% 1,0%
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Spanyolorszag vegyes teljes 42,1% 6,5% -0,1% 4,4% -0,3% 0,2%
Svédorszag magan teljes 0,0% 100,0% 3.2% 4,4% 0,8% 3,6% -0,4%
Szlovékia vegyes teljes 0,5% 18,1% 4,3% 5,0% 4,6% 0,4% 3,9%
Szlovénia allami teljes 2,7% 0,0% 5,5% 4,7% 3,0% 1,6% 3,9%

* Allamilag szabalyozott maganvallalat, amelynek kotelezé adatot szolgaltatni.

** A nyilvantartottak aranya a feln6tt lakossag szazalékaban.

*** A GDP-deflatorral korrigalt kamatlab.
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1. abra: A readlkamatlab illeszkedése a hitelallomany/GDP mutatéhoz a vilag 115

orszagaban.
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2. ébra: A realkamatlab illeszkedése a relativ GDP/f6 mutatohoz a vilag 115 orszagaban.
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3. abra: A realkamatlab illeszkedése az allami lefedettség mutatbhoz az EU-

tagorszagokban.

KAM

,10

081
061
041 \
024

0,00+
Observed

-,02 _ _ _ _ _ _ _ O Linear
-1 00 1 2 3 4 5 6 4

LEFALL

226



4. abra: A realkamatlab illeszkedése a magan lefedettség mutatdhoz az EU-

tagorszagokban.
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5. abra: A kockazati prémium illeszkedése az allami lefedettség mutatohoz az EU-ban.
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6. abra: A kockazati prémium illeszkedése a magan lefedettség mutatdbhoz az EU-ban.
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