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OsszerostaLo: A tanulmany a pénziigyi nehézségek (financial distress, FD) és a diszkreciondlis elhatérolédsok alkalmazé-
sa kozti kapcsolatot hivatott vizsgalni, hisz, a Pakisztani Ertéktzsdén (Pakistan Stock Exchange, PSX) jegyzett pakiszté-
ni kereskedelmi bank nyereségmenedzsment-gyakorlata alapjan. A tanulméany a 2010-2015-0s évek adatait hasznélja fel.
A pénziigyi nehézségek felmérésére Altman-féle Z-mutat6 keriilt alkalmazasra. A Z-mutatd értékét a bankok veszélyeztetett s
nem veszélyeztetett csoportokba vald kategorizdlasara is alkalmazzak. Emellett a nyereségmenedzsment nem diszkreciondlis
(non-discretionary accruals, NDA) és diszkreciondlis elhatdrolasok (discretionary accruals, DA) szerint keriilt kategorizdlasra.
A valtozok kozti kapesolat tanulmanyozaséra logisztikai megkozelités keriilt alkalmazasra. A megéllapitdsok mutatjak, hogy a
bankok nem diszkreciondlis és diszkrecionalis elhatdrolasok atjdn kezelik pénziigyi nehézségeiket. Jelen kutatasi tanulmény
hasznos betekintést kinal a befektetdk, kdnyvvizsgdlok és szabdlyozd hatdsdgok szamara, mivel azonositja a vezetés altal a
szigoru szabalyozasok ellenére alkalmazott intézkedéseket.
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telveszteségekre (loan loss provisions, LLP-k),
aminek jegyében jelent8s osszegeket tesz-
nek félre a kockdzatosabb hitelek kovetkezté-
ben vdrhaté veszteségek kezelésére (Elnahass,
Izzeldin, Abdelsalam, 2014). Felkeltette a ku-
taték érdeklddését, hogy csédbementek olyan
nagybankok, mint a Citigroup New York,
a Lehman Brothers és az Anglo Irish Bank,
még inkdbb (Simi¢, Kovacevi¢, Simi¢, 2011).
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Nyereségmenedzsmentre (earnings manage-
ment, EM) akkor keriil sor, amikor a veze-
w8k félrevezetik az érdekelteket és megfele-
16 pénziigyi beszdmoldkat mutatnak, elfedve
a tényleges helyzetet (Wahlen, 1994). A nye-
reségmenedzsment azonban elkeriilhetd, ha a
szabdlyozd szervek szabdlyokat és szabalyozi-
sokat vezetnek be és megfeleld auditdlds tor-
ténik (Omurgonulsen, U, Omurgonulsen,
2009). Diszkreciondlis elhatdroldsokat a ban-
kok a hitelveszteségekre képzett céltartalékok-
ra (LLP-k) val6 elékésziilet soran alkalmaznak
( Lobo, Yang, 2004; Bushman, 2014). A szak-
irodalom ezen felil arra is rdmutat, hogy az
elsimitds gyakrabban alkalmazott technika,
mint a jelzés (Beatty Liao, 2014).

A bankok jelentik a pakiszedni finansziro-
zés és gazdasigi novekedés gerincét (Husain,
2004). A bankok hitelkockdzatai névelik a
rendszerszint(i kockdzatokat, ami hatdssal van
a gazdasdg miikddésére (Macey O’hara, 2003).
A pakiszedni kereskedelmi bankok kulessze-
repet jatszanak a gazdasigban. Pakisztdnban
miikddnek kereskedelmi, szakositott és kiil-
foldi bankok is, azonban jelen tanulmdny ki-
fejezetten a kereskedelmi bankokra fékuszdl,
mivel ezek széleskdrli szolgaltatdsokat biztosi-
tanak, és igy jelentds versenypolitikai szerepet
is jatszanak.! A pakisztdni bankszektor 2015-
ben 71,22 millidrd pakisztdni rdpids adézds
eldtti és 28,80 millidrd pakisztdni rapids adé-
z4s utdni eredménynovekedést ért el. Jelen ta-
nulmdny nem csak béviti, hanem kiegésziti
a létez8 szakirodalmat és megvizsgdljia a
pénziigyi nehézségek (FD) és a diszkreciond-
lis elhatdroldsok alkalmazdsa kozotti kapcso-
latot, htsz, a Pakisztdni Ertéktézsdén (PSX)
jegyzett kereskedelmi bank nyereségmenedzs-
menti gyakorlatainak alapjdn. Jelen tanul-
mény a 2010-2015-6s évek adatait haszndlja
fel. A pénziigyi nehézségek felmérésére az Alt-
man-féle Z-mutatét alkalmaztdk. A Z-mutaté
értékét a bankok veszélyeztetett és nem veszé-
lyeztetett csoportokba valé kategorizéldsira

is alkalmazzdk. Emellett a nyereségmenedzs-
ment nem diszkreciondlis (INDA) és diszkre-
ciondlis elhatdroldsok (DA) szerint keriilt ka-
tegorizdldsra. A megdllapitdsok azt mutatjdk,
hogy a bankok pénziigyi nehézségek esetén
nem diszkreciondlis és diszkreciondlis elhata-
roldsokat alkalmaznak. Ez szemlélteti, hogy a
pakisztdni bankok, kiilondsképp az elényds
idészakokban, kordn azonositjik és kezelik a
hitelproblémdkat, Ugy, hogy hitelveszteségek-
re képzett célrartalékokat 4llitanak fel és olyan
tigyviteli célkittizéseket teljesitenek, mint a jel-
zés, elsimitas és tékekezelés.

Jelen tanulminy jelentds mértékben hoz-
zdjérul a szakirodalomhoz és eltér a kordbbi
munkdkedl. Egyrészt ez a kurtatdsi tanulmdny
azon kevesek egyike, amely a pakisztdni keres-
kedelmi bankok pénziigyi nehézségeinek (FD)
szdmszer(isitésére az Altman-féle Z-mutatédt
haszndlja fel. Mdsrészt a kordbbi szakirodalom
a nem pénziigyi szektor pénziigyi nehézségei-
nek (FD) és nyereségmenedzsmentjének (EM)
kapcsolatdra fokuszdlt, igy nem biztositott
elegendd adatot a bankszektorban felmerii-
16 pénziigyi nehézségekrdl és a nyereségme-
nedzsmentrél, kiilondsképp a feltérekvd gaz-
dasdgok tekintetében (Macey O’hara, 2003).
Harmadrészt, ez a tanulmdny a nyereségme-
nedzsmentet nem diszkreciondlis (INDA) és
diszkreciondlis elhatdroldsok (DA) csopor-
tokba kategorizélja, igy adva pontos eredmé-
nyeket. A tanulmdny segiti a szabalyhozdkat,
a szabdlyoz6 hatésdgokat és a konyvvizsgdls-
kat a nyereségmenedzsment, azaz a pakisztd-
ni bankszektor 4ltal alkalmazott diszkreciond-
lis és nem diszkreciondlis elhatdroldsok pontos
azonositdséban, figyelmen kiviil hagyva az osz-
szevont nyereségmenedzsmentet, igy biztosit-
va, hogy személyre szabott és szigort szabdlyo-
zésokat hozhassanak a nyereségmenedzsment
korldtozdsira. A tanulmdny egyben tdjékoz-
tatdst nyujt a befektet8k szdmdra az alapvetd
realitdsokrél annak érdekében, hogy azok op-
timdlis beruhdzdsi dontéseket hozhassanak.
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A bevezetd utdn a mésodik rész a szakirodalom
feltilvizsgdlatdc és a hipotézisek megfogalmaza-
sdt foglalja magdban. A harmadik rész a mo-
dell részleteit, az értékelési stratégidt és a vdl-
tozdkat irja le. A negyedik rész az empirikus
vizsgélatot és az eredményeket fejti ki. Az utol-
$6 rész az dsszefoglaldst és elemzést, illetve a j6-
vibeli kutatdsokat illetd korldtozdsokat és ja-
vaslatokar foglalja magdba.

SZAKIRODALMI ATTEKINTES

A nyereségmenedzsment a pénziigyi beszémo-
16k olyan leirdsdt jelenti, amely az érdekeltek
félrevezetésének céljabdl elfedi a tényleges ér-
tékeket (Leuz, Nanda, Wysocki, 2003). A nye-
reségmenedzsmenti  gyakorlatokat az olyan
juttatdsok megszerzésének érdekében is alkal-
mazzik, mint a bénuszok, béremelések és ha-
taskorok (Biurrun Rudolf, 2010).

HIPOTEZISEK KIDOLGOZASA

A diszkreciondlis elhatdroldsok (DA) mennyi-
sége a pénziigyi nehézségek (FD) intenzitdsdtol
figg. A pozitiv bevétel bemutatdsdra haszndle
tartalékok alkalmazdsa gyakoribb, kiilonos-
képp kisebb nehézségek esetén. Midsrészrdl,
amikor a véllalatok a cséd szélén 4llnak, bevé-
telcsdkkentd nyereségmenedzsmenti gyakorla-
tokat alkalmaznak (Jaggi Lee, 2002). Pénziigyi
nehézségek esetén a véllalatok jovedelemcsok-
kent8 nyereségmenedzsmentet alkalmaznak.
A bankok pénziigyi nehézségeik (FD) esetén a
nyereségmenedzsment céljdnak szolgdlatdban
testre szabjdk hitelezési stratégidikat. Mindezek
tekintetében a hitelveszteségekkel kapcsolatos
kedvezményekre és céltartalékokra vonatkozd
diszkreciondlis elhatdroldsok kapcsolatban 4ll-
nak az adott bank pénziigyi nehézségeivel. Az
eléz8ekben kifejtett tények alapjin a kovetke-
z8 hipotéziseket dolgoztuk ki.
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H1: KAPCSOLAT ALL FENN A PENZUGYI
NEHEZSEGEK ES A NYERESEGMENEDZS-
MENT, AZAZ A DISZKRECIONALIS ES NEM
DISZKRECIONALIS ELHATAROLASOK KO-
ZOTT.

A hitelveszteségekre képzett céltartalékok po-
zitiv képet mutatnak a vallalatokrél (Leventis,
Dimitropoulos, Anandarajan, 2011). A szak-
irodalom murtatja, hogy a hitelveszteségek-
re képzett céleartalékok (LLP-k) két alapve-
té elem, a nem diszkreciondlis elhatdroldsok
(NDA) és a diszkrecionilis elhatdroldsok (DA)
kompoziciéjdt jelentik. Az els§ alapvetd elem
a nem diszkreciondlis elhatdroldsok (INDA),
amelyek a behajthatatlan hitelekre vonatkoz-
nak (Beaver,Engel, 1996; Laeven,Majnoni,
2003; Bikker,Metzemakers, 2005; Iftekhar
Hasan,Wall, 2004). A mdsodik alapvetd ele-
met a diszkreciondlis elhatdroldsok (DA) je-
lentik, amelyek részeként a vezetdk a diszk-
jovedelmek
elsimitdsdra, a t6kekezelésre és a jelzésre alkal-
mazzdk (DeFond, Jiambalvo, Subramanyam,
1998, Frankel, Johnson, Nelson, 2002). A hi-
telveszteségekre képzett céltartalékok csok-

reciondlis elhatdroldsokat a

kennek, amikor a bankok jévedelme alacso-
nyabb. Azonban, amikor a bankok jévedelme
magasabb, diszkreciondlis elhatdroldsokat al-
kalmaznak. A hitelveszteségekre képzett cél-
tartalékokat magasabban tartjak, amikor a
véllalat terjeszkedik és névekedik, illetve csok-
kentik a visszaesést jelentd fizisokban (Col-
lins, Shackelford, Wahlen, 1995; Ahmed,
Takeda, Thomas, 1999; Bouvatier, Lepetit,
2012; Kanagaretnam et al., 2004). A szdvet-
ségi bank szabdlyozoi is egyetértenek, hogy a
céltartalékokat nem lehet maradéktalanul fel-
mérni és mindig eléfordulhat pontatlansig.
Ennck kovetkeztében a bankok kihasznaljék
az emlitett pontatlansdggal jaré hidnyossdgo-
kat (Anandarajan, Hasan, McCarthy, 2007).
Mindezek alapjdn a kovetkezd hipotézist dol-
goztuk ki.
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H2: KAPCSOLAT ALL FENN A PENZUGYI
NEHEZSEGEK (FD) ES A DISZKRECIONALIS
ELHATAROLASOK (DA) KOZOTT.

A pénziigyi nehézségek idében torténd azono-
sitdsa segitheti a korrekcids intézkedések be-
vezetését (Telmoudi, El Ghourabi, Limam,
2011). A Szovetségi Betétbiztositdsi Tdrsa-
sdg (Federal Deposit Insurance Corporati-
on, 2015) jelentése szerint az Egyesiilt Alla-
mokban 486 bank jelentett cs6dét a 2009 és
2015 kozotti idészakban, ami 74 777,8 mil-
lidrd dolldr veszteséget jelentett. A Z-mutatd
a bankok pénziigyi nehézségeinek mérésére
szolgdlé elismert, pontos és megbizhatd esz-
kéz (Strobel, 2011). A nem diszkrecionalis el-
hatdroldsok (NDA) £6 mogottes okait makro-
gazdasdgi tényezdk jelentik, amelyek magukba
foglaljék az tizleti kdrnyezetet is, amely viszont
kiviil esik a bankok érdekkérén. A nem diszk-
recionalis elhatdroldsok (INDA) és a hitelvesz-
teségekre képzett célrartalékok (LLP-k) kozoee
pozitiv dsszefiiggés 4ll fenn. A behajthatatlan
hitelek novelik a hitelekkel jaré kockdzatokat,
ami kovetkezésképp a veszteségek kezelésének
érdekében néveli a hitelveszteségekre képzett
céltartalékokat (LLP-k) (Shawtari, Saiti,
Razak, Ariff, 2015). Az albin bankok 2004
és 2014 kozti mikodési idbszakdnak tanul-
mdnyozdsa kimutatja, hogy a hitelvesztesé-
gekre képzett célrartalékok (LLP-k) el8segitik
a nem diszkreciondlis elhatdroldsokat (INDA)
(Dushku, 2016). Igy az eddigiek alapjin a ké-
vetkezd hipotézist dolgoztuk ki.

H3: KAPCSOLAT ALL FENN A PENZUGYI
NEHEZSEGEK (FD) ES A NEM DISZKRECIO-
NALIS ELHATAROLASOK (NDA) KOZOTT.

A hitelveszteségekre  képzett  célrartalékok
(LLP-k) a nyereségmenedzsment jelentds esz-
kozei és vegyes eredményeket mutatnak (Col-
lins et al., 1995). Mdsrészrdl egyes tanulma-
nyok azt mutactdk, hogy a hitelveszteségekre

képzett célrartalékokat (LLP-k) nem nyere-
ségmenedzsmentre haszniltdk (Ahmed et al.,
1999). A nem egységes eredmények egyik oka
a modellek diverzitdsa (Ahmed et al., 1999).
Egyes bankok diszkreciondlis nyereségme-
nedzsmenti gyakorlataik sordn kedvezménye-
ket adnak a hitelveszteségek nyomdn, nem az
opportunizmus jegyében, hanem hogy kom-
petensnek tiintessék fel a szervezetet. A nye-
reségmenedzsment helyett céleartalékor 4lli-
tanak fel a hitelkockdzatok és az elére jelzett
veszteségek kezelésére (Jin, Kanagaretnam,
Lobo, 2016). Misrészrdl egyes menedzse-
rek nem diszkreciondlis nyereségmenedzs-
menti gyakorlatokat alkalmaznak (Fonseca,
Gonzalez, 2008; Kilic, Lobo, Ranasinghe,
Sivaramakrishnan, 2012).

A TANULMANY KIALAKITASA
ES MINTAVALASZTAS

MiNTAVALASZTAS £S ADATOK: Jelen tanulmdny
hipotézisei vizsgilatdnak érdekében a mintd-
ba 20, a Pakiszténi Frtéktdzsdén (PSX) jegy-
zett hagyomdnyos pakisztini bankot * vélasz-
tottunk ki a 2010-2015 id8szakbdl véletlen
mintavétel Gtjdn. A mintdbdl kizdrtuk az isz-
ldm és a fejlesztési bankokat, mivel ezek elté-
ré lizemi és szabdlyozdsi keretrendszerekben
miikédnek. A bank-év vizsgdlatok teljes szdima
100. Adatokat a Pakisztdni Allami Bank (State
Bank of Pakistan, SBP) kiilonféle kiadvdnya-
ibdl nyertiik, igy példdul a pénzigyi szektor
pénziigyi beszdmoldinak elemzésébél, amely a
2010-2014 és 2011-2015 id8szakot vizsgal-
ja. A bankokkal kapcsolatos véltozé adatokat
a bankok éves jelentéseibdl nyertitk. A pénz-
ligyi szektor pénziigyi beszdmol6inak elemzése
a Pakiszedni Allami Bank 4ltal kiadott dtfogé
dokumentum, amely &sszesitett informdci-
6t kindl a bankokkal kapcsolatos véltozdkrdl.
Emellett az adatok begytjtését kovetSen to-
vabbi rendezésre és szerkesztésre keriiltek. Az
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adatokat gondosan megvizsgiltuk, hogy elke-
riiljiik a bankok kétszeres beszdmitdsit.

MODELLSPECIFIKACIOK ES BECSLES|
STRATEGIA

Modellspecifikacio

A nyereségmenedzsment és a bankok pénz-
igyi nehézségei kialakuldsdnak valdszintsé-
ge kozotti kapcsolat vizsgdlatdra a kovetkezd
dkonometriai modelleket 4llitottuk fel.

FD =B, +p NDA,+p,SIZE +f PROF,

B LEVG,+BLIO, B AQ, s, @

FD,~5,$,DA, +B.SIZE, +f,PROF,
HPLEVG, FPLIQ AP AQ e,
Abhol:

FD, : Dummy-vdltozé 1 és 0 értékekkel, amely
a pénziigyi nehézségek esetében 1 és a pénziigyi-

)

leg el6nyds helyzetben 1évé bankok esetében 0,
NDA, : nem diszkreciondlis elhatdroldsok,

DA, : diszkreciondlis elhatdroldsok,

bank mérete (SIZE,), jovedelmez8ség (PROF,),
t6kedttétel (LEVG,), likviditds (L1Q,) és esz-
kozmindség (40,) kontrollvéltozékként szol-
gélnak.

BecsiEst sTraTEGIA: A logisztikai megko-
zelités a vezet8k 4ltal alkalmazott diszkrecio-
ndlis elhatdroldsok vizsgalatdra szolgdl, a nye-
reségmenedzsmenti gyakorlatok és azok husz,
a Pakiszténi Ertékebzsdén (PSX) jegyzett pa-
kisztdni kereskedelmi bank pénziigyi nehézsé-
geivel valé kapesolatdnak alapjén. Ez a meg-
kozelités akkor alkalmazhat6, amikor a fiiggd
véltozd bindris és a fuggetlen véltozdk inter-
vallumokat vagy ardnyskaldkat képviselnek.
Hasznalata akkor el6nyds, amikor a fiiggd vdl-
tozé dummy-véltozd, 0 vagy 1 értékkel, mivel
igy elény6s a Legkisebb négyzetek (Ordinary
Least Squares, OLS) médszer megkotéseivel
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szemben. A logisztikus regresszi6 is széles kor-
ben alkalmazott, és az pontosan képes a cs6do-
ket elére jelezni (Al-Saleh, Al-Kandari, 2012;
Valahzaghard, Bahrami, 2013, Zaghdoudi,
2013).

HITELVESZTESEGEKRE KEPZETT CELTARTA-
LEKOK (LLP-K) DISZKRECIONALIS ELHATAROLA-
SAI (DA) kS NEM DISZKRECIONALIS ELHATAROLA-
sat (NDA): A nyereségmenedzsment felmérése
Kanagaretnam, Lobo, Yang (2005), Cornett,
McNutt, Tebranian (2009); van Oosterbosch
(2010) és Leventis et al. (2011) modelljeinek
hasznélatdval tértént.

1. [épés: Regresszids paraméterek becslése

Az NDA elhatdroldsok egy bank tekintetében
t évre keriilnek becslésre az aldbbi egyenlet se-
gitségével.

LLP =a +a LCO ta,LLA, 3)
+a ANPL +a EBTP ‘e,

Ahol:

A (LLP ) év hitelveszteségeire képzett célrar-
talék a fiiggd valtozd. Fuiggetlen véltozdk, tob-
bek kozt:

LCO,: t évi nett6 hitelleirasok,

LLA, | : t—1 év végére, hitelveszteségekre kép-
zett kedvezmények és céltartalékok,

ANPL, : t év nem teljesitd hiteleinek véltoza-
sai, £ év nem teljesitd hitelei minusz az i_ év
nem teljesitd hitelei egyenlet alapjdn,

EBTP, : t év adbzds el6tti eredménye és hitel-
veszteségekre képzett célrartalékai.

2. lépés: Nem diszkreciondlis hitelveszteségekre
képzett céltartalékok (non-discretionary loan loss
provisions, NDLLP-k) becslése

A nem diszkreciondlis hitelveszteségekre kép-
zett céltartalékok (NDLLP-k) becslése az Eq(3)

0y @, a, és a;egyiitthatéi alapjan toreénik.

LLP =a,+0,LCO, *a,LLA,

+a ANPL, +a,EBTP, @
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3. lépés: Diszkreciondlis hitelveszteségekre képzett
céltartalékok (discretionary loan loss provisions,
DLLP-%) becslése
A diszkreciondlis hitelveszteségekre képzett cél-
tartalékok (DLLP-k) becslése az Eq (4) nega-
tiv maradvdnyainak abszolat értéke alapjin
torténik. Ugyanez a szdmitds végezhet$ Lo,
(2008), Kanagaretnam, Lim, Lobo (2010) és
Kanagaretnam, Lim, Lobo (2014) modelljei
alapjdn. A hitelveszteségek becslése az €l8z8 év
és a tdrgyév behajthatatlan hitelei/nem telje-
sité hitelei (ANPL /) alapjdn, illetve a trgyév-
ben behajthatatlan hitelek nyomdn valé veszte-
ségeknek tekintett hitelleirdsok (ZCO) alapjin
torténik. Kanagaretnam et al. (2005) azt is
megdllapitotta, hogy a hitelveszteségekre kép-
zett céltartalékok (LLP-k) a nem teljesitd hite-
lek d(NPL) és leirsok irdnyvonaldtdl fiiggenek.
Ennél fogva az o, és a, virt értékei pozitivak.
A hitelveszteségekre képzett pétlékok (Loan
Loss Allowance, LLA, ) kontrollvaltozék, ame-
lyek a hitelveszteségekre képzett célrartalékok
varidcidinak felelnek meg (Anandarajan et
al., 2007). Mikor az LLA, értékei magasak,
a bank alacsonyabb puffereket hoz létre.
Kovetkezésképpen az a, varhaté értéke negativ.
Az a, egylitthaté az ad6zés el6tti eredmény és
tartalékok (Earnings before tax and provisions,
EBTP) tekintetében keriil felhasznaldsra.
A virhatd éreék pozitiv és jelentds. A kordb-
bi szakirodalom azt mutatja, hogy a nyereség-
menedzsmenti technikdkat akkor alkalmaz-
zdk, amikor a bevételek magasabbak (Hamdi,
Zarai, 2012, Pinho, Martins, 2009).
PEnzUGYI

Ale-

man-féle Z-mutatét a nem gyartéként miiko-

NEHEZSEGEK MERESE: Az

d§ véllalatok a fejlédd orszdgokban felmeriild
problémdk el8rejelzésére hasznéljak (Altman,
Hartzell, Peck, 1995), a kovetkezd értelmében:

Z-Score=6,5X,+3,26X,+6,72X,+1,05X, (5)

Ahol:

X = Forgotdke/6sszes eszkoz

X, = Eredménytartalék/6sszes eszkoz

X, = EBIT (kamat- és nyereségadé-riforditi-
sok levondsa eldtti eredmény)/dsszes eszkdz
X, = Téke konyv szerinti értéke/ 6sszes kotele-
zettség (Hartzell et al., 1995)

Amennyiben a Z-mutat6 értéke nagyobb,
mint 2,6, a helyzet biztonsdgos. Amennyiben
azonban a Z-mutaté értéke kevesebb, mint
1,1, akkor vélsdgos iddszak 4ll fenn. Amennyi-
ben a Z-mutaté éreéke 1,1 és 2,6 kozott van,
akkor sziirke tartomdnyban jirunk. Kovetke-
zésképpen az alacsonyabb Z-mutaté éreékek
nagyobb pénziigyi nehézségekre utalnak.

KonTrOLLVALTOZOK: A tanulmdny 4ltal al-
kalmazott elsé6 kontrollvdltozé a tékedtté-
tel (leverage, LEVG). Ez a t6kehdnyadot, azaz
az osszes t6ke és Osszes eszkdz hdnyadde kép-
viseli. Abdullah, Ansar (2013) a t8kehdnya-
dot mint kontrollviltozét haszndlta és kimu-
tatta, hogy a t8kehdnyad a bankok pénziigyi
nehézségeivel (FD) noévekszik. A tanulmany-
ban alkalmazott mdsodik kontrollviltozé a
likviditds (liquidity, LIQ), amely a pénzesz-
kozok és pénzeszkdz-egyenériékesek és az osz-
szes eszkdz hdnyaddt képviseli. Chiaramonte,
Casu (2016) logisztikus regressziét alkalmaz-
tak és megallapitotedk, hogy a likviditds né-
vekedése a pénziigyi nehézségek (FD) csok-
kenését okozza. A harmadik kontrollvdltozé a
méret LOGARITMUS (6sszes eszkoz) [LOG
(TA)], amely az 6sszes eszkdz logaritmusa alap-
jan kertil kiszdmitdsra. Boyd, Runkle (1993)
forditott ardnyossdgot dllapitott meg a ban-
kok mérete, illetve azok Z-mutatéja és telje-
sitménye kozote. A negativ kapesolat fenndlld-
sat Kosmidou, Pasiouras, Tsaklanganos (2007),
Sufian, Habibullah (2009), valamint Cole,
White (2012) is megerdsitette. A tanulmdny
4ltal alkalmazott negyedik kontrollvéltozé a j6-
vedelmezdség (profitability, PROF). A magas
jovedelmezdség noveli a stabilitdst, ami ugyan-
akkor erdsiti a t6kealapot (Flamini, Schumac-
her, McDonald, 2009). A tanulmdny 4ltal
alkalmazott utolsé kontrollviltozé az eszkoz-
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mindség (asset quality, AQ), amelynek becslé-
séhez a nem teljesitd hiteleket (non-performing
loans, NPL) elosztjuk a brutté el8legekkel. Ka-
rim, Chan, Hassan (2010) tanulmdnya kimu-
tatta, hogy a behajthatatlan hitelek magasabb
ardnya hatdssal van a koltséghatékonysdgra.
Ozili (2017) is megerdsitette, hogy a nem tel-
jesitd hitelek (NPL) negativ hatdssal vannak a
hatékonysdgra.

EMPIRIKUS VIZSGALAT
ES FREDMENYEK

A leird statisztikdk, korreldcidok, empirikus
vizsgdlat és jelen kurtatdsi tanulmédny eredmé-
nyei a kovetkezdk.

LEfRO STATISZTIKAK: Az 1. tdbldzat magiba
foglalja az olyan fuggetlen véltozdék és kont-
rollvaltozok leiré statisztikdit, mint a jovedel-
mez8ség, tbkedrtétel, likviditds és eszkozming-
ség. A pakisztdni bankok mérete, azaz 8sszes
eszkoziik (TA) 30 millié és 4 722 millié Rs.
kozé esik, ami azt jelenti, hogy a minta kis és
nagy bankokat is maggdba foglal. Hasonlokép-
pen, a bankok jévdelemezdsége (PROF) is mi-
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nimum 12,9-13,6 szazalék, 18 szdzalékos dt-
lag mellett. A bankok t8kedttétele (LEVG)
—3-51,9 szdzalék kozé esik, igy a minta magas
és alacsony t6kedttéceld bankokat is magdba
foglal. A bankok 4tlag likviditdsa (L/Q) 8,2
szdzalék és azt mutatja, hogy a bankok ro-
vid tdvi kotelezettségeik teljesitésére valé ké-
pessége a minimum 4,4 szdzalék és maxi-
mum 15,8 szdzalék kozott mozog. Végezetiil
az eszkézmindség (AQ) dtlag ardnya, a nem
teljesitd hitelek (INPL) és bruttd elblegek
hdnyadosdnak tekintetében 14,3 szdzalék. Az
eszkézmindség (AQ) a 2,1-51,6 szdzalék ér-
téktarcomdnyba esik, ami azt jelenti, hogy a
minta kevés és nagy mennyiségi nem teljesi-
t6 hitellel (NPL) rendelkezé bankokat is ma-
gdba foglal.

KoRrreLACIOS MATRIX: A magyardzé val-
tozék korreldciés mitrixa a 2. tdbldzatban
lithatd. Pozitiv korreldcié 4ll fenn a mé-
ret (TA) és az NDA (nem diszkreciondlis
elhatdrolasok) kozott, tehat » = 0,67, 10 szaza-
lékos szint mellett, ami jelentdsnek mindsiil.
Pozitiv korreldcié 4ll fenn tovibbd a PROF
(jovedelmezdség) és az NDA (nem diszkreci-
ondlis elhatdroldsok) kozott (r = 0,74, 10 szi-

1. tabldzat

LEiRO ELEMZES

165,531 119,36 711,078 2,814 156,732
DA LN 30,029 487,398 0,483 52,812 100
TA 516,919 348,257 4.722,38 30,511 597,479 100
PROF 18,068 10,261 136,746 0,129 20,76 100
LEVG 0,101 0,076 0,519 -0,031 0,088 100
LiQ 0,082 0,076 0,158 0,044 0,027 100
AQ 0,143 0,127 0,516 0,021 0,092 100

Megjegyzés: NDA: nem diszkrecionalis elhatdrolasok, DA: diszkreciondlis elhataroldsok, TA: 8sszes eszkdz, PROF: jévedelmezség,
LEVG: t6keattétel, L/Q: pénzeszkozok és pénzeszkiz-egyenértékesek és az Gsszes eszkbz hanyada, AQ: nem teljesitd hitelek és bruttd

el6legek aranya
Forrds: sajat szamitas
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2. tabldzat

KORRELACIOS MATRIX

NDA

1,00
DA 0,29 1,00
TA 0,67 0,38 1,00
PROF 0,74 0,45 0,55
LEVG -0,21 -0,15 -0,13
Liq 0,50 0,19 0,24
AQ -0,16 -0,02 -0,07

1,00
-0,18 1,00
0,48 -0,27 1,00
-0,29 0,17 -0,19 1,00

Megjegyzés: NDA: nem diszkrecionalis elhatérolasok, DA: diszkrecionalis elhataroldsok, TA: 8sszes eszkdz, PROF: jévedelmezGség,
LEVG: t6keattétel, L/Q: pénzeszkozok és pénzeszkoz-egyenértékesek és az 8sszes eszkdz hanyada, AQ: nem teljesitd hitelek és bruttd

el6legek aranya
Forrds: sajat szamitds

zalékos szint mellett), illetve a L1Q (likviditds)
és az NDA (nem diszkreciondlis elhatiroldsok)
kozote (r = 0,50, 5 szdzalékos szint mellett).
A LEVG (t8kedttétel) és AQ (eszkozmindség)
negativ korreldciéban vannak a nem diszkre-
ciondlis elhatdroldsokkal (NDA), vagyis r =
(0,21) és r = (0,16), 5 szazalékos szint mellett.
Pozitiv korreldcié 4ll fenn a 74 (méret) és a
DA (diszkreciondlis elhatdroldsok) kézott (7 =
0,38, 5 szdzalékos szint mellett), ami jelentds-
nek mindsiil. Pozitiv korreldcié 4ll fenn tovéb-
bd a PROF (jévedelmezdség) (r = 0,45, 5 szd-
zalékos szint mellett) és a DA (diszkreciondlis
elhatdroldsok), illetve a L1Q, (likviditds) és a
DA (diszkreciondlis elhatdroldsok) (= 0,19, 5
szazalékos szint mellett) kozote. A LEVG (t6-
kedttétel) és az AQ (eszkozmindség) is nega-
tiv korreldcidéban vannak, vagyis r = (0,13) és
r = (0,07), 10 szazalékos és 5 szdzalékos szin-
tek mellett.
HITELVESZTESEGEKRE
LEKOK (LLP-k): A hitelveszteségekre képzett
céltartalékokkal (LLP-k) kapcsolatos ered-
ményeket a 3. tdbldzar tartalmazza. A szak-
irodalomnak megfeleléen és a virt eredmé-

KEPZETT CELTARTA-

nyek szerint a hitelleirdsok (loan charge-offs,

LCO) egyiitthat6i és a nem teljesité hite-
lek (non-performing loans, ANPL) valtoza-
sai pozitivak. Ugyanakkor a hitelveszteségek-
re képzett pétlékok (LLA) pozitivak, a vért
eredmények ellenére; a negativ eredmény azt
jelentené, hogy a bankok a tdrgyévben jelen-
t6s Osszegeket halmoztak fel. Ugyanakkor az
adézds el6tti eredmény és tartalékok (EBTP)
pozitiv és jelentds, ami azt jelenti, hogy a ban-
kok hitelveszteségekre képzett céltartalékokat
(LLP-k) haszndlnak a nyereségmenedzsment-
re. Az eredmények mutatjédk, hogy a vezet8ség
diszkreciondlis elhatdroldsokat alkalmaz a hi-
telveszteségek engedélyezése sordn, annak ér-
dekében, hogy hatékonysdgot mutassanak és
elérjék az tgyviteli célkitlzéseket.

Az R*a hitelveszteségekre képzett céltarta-
lékok (LLP-k) esetében 84 szizalék, az R? he-
lyesbitett értéke 83 szdzalék, ami mutatja a
modellben hasznidlt véltozdkat, illetve jobb
magyardzatot kindl. Az F-statisztika éreéke
125,1535, az F-statisztika valdszintisége 1 szd-
zalékos jelentdségi szinten jelentésnek mind-
siil. Az eredmények azt mutatjdk, hogy a mo-
dell konzisztens; ennél fogva az eredmények is
megbizhatdk.
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3. tdbldzat

HITELVESZTESEGEKRE KEPZETT CELTARTALEKOK EGYUTTHATO VIZSGALATA

Konstans 30300882 10988477 2,758 0,007
LCO 12,038*** 2,967 4,058 0,000
LLA(-1) 0,431** 0,224 1,925 0,057
NPL-NPL(-1) 1,065 1,303 0,817 0,416
EBTP 4,425*** 0,314 14,103 0,000
R-négyzet 0,840501

Szom. R-négyzet 0,833785

F-stat. 125,1535

Val.(F-stat.) 0,0000

***ggyiitthatd 1 szazalékos szint mellett relevans,
**ggylitthatd 5 szdzalékos szint mellett relevans
Forrds: sajat szamitds

Empirikus EREDMENYEK: A logisztikus reg-
resszié Eq (1) és (2) vonatkozdsdban valé ered-
ményeit a 4. tdbldzar tartalmazza. Az egyen-
let a becslések szerint a pénziigyi nehézségek
és a nyereségmenedzsmenti gyakorlatok kozti
kapcsolatot hivatott tanulmdnyozni, ideértve
a nem diszkreciondlis elhatdroldsokat (INDA)
és a diszkrecionalis elhatdroldsokat (DA), il-
letve az olyan kontrollvdltozékat, mint a mé-
ret, jovedelemezdség, tdkedttétel, likviditds
és eszkozmindség, a Pakiszedni Erté¢kedzsdén
(PSX) jegyzett pakisztdni kereskedelmi ban-
kok 2010-2015-6s id8szakdnak tekintetében.

Az 1. mopELL (EQ 1) EREDMENYEL, amelyek
a nem diszkreciondlis elhatdroldsok (INDA)
és a pénziigyi nehézségek (FD) kozti kapcso-
latra vonatkoznak, a 4. tibldzatban lithatdk.
Jelen tanulmanyban esélyhdnyadosokat al-
kalmaztunk és kozvetetten értelmeztitk az
egyiitthatdkat. Mutatja, hogy forditott, de je-
lentds kapcsolat van a pénziigyi nehézségek ki-
alakuldsdnak val6szintsége és a nem diszkre-
ciondlis elhatdroldsok (NDA) kézott, mivel a
nehézségek csokkennek a nem diszkreciondlis

Pénziigyi Szemle M2019/2

elhatdroldsok (IVDA) névekedésével. Ebbél lat-
hato, hogy a pakisztdni bankok nem diszkreci-
ondlis gyakorlatokat alkalmaznak nehézségeik
sulyossdgdnak csokkentésére. Dushku (2016)
tanulmdnya aldtdmasztotta, hogy a pétléko-
kat nem diszkreciondlis komponens alkalma-
zéséval manipuldljik. Az esélyhdnyados 4,20,
vagyis egynél nagyobb, ami azt jelenti, hogy
a bank méretének novekedése noveli a bank
pénziigyi nehézségeinek sdlyossdgit. Hoff-
mann (2011) és Kohler (2015) tanulménya is
illitja, hogy a bankok méretének névekedése
hozzdjarul azok pénziigyi nehézségeihez. Ha-
sonléképp, a jovedelmez8ség esélyhdnyadosa
1, ami mutatja, hogy semleges és nincs hatds-
sal a bankok pénziigyi nehézségeire.

A t8kedttétel esélyhdnyadosa 0,044, ami ke-
vesebb, mint egy, amely mutatja, hogy a bank
t6kedttételének novekedése csokkenti a pénz-
tigyi nehézségeket. Abdullah, Ansar (2013)
megdllapitotta, hogy a t8kedttéeel pozitiv ha-
tdssal van a pénziigyi nehézségekre. Emellett a
likviditds esélyhdnyadosa 0,156, ami kevesebb,
mint egy, és amely szintén azt jelenti, hogy for-
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4. tdbldzat

EREDMENY LOGISZTIKUS REGRESSZIO,
1. ES 2. MODELL

Konstans —15,40 8,127
(—1,642) (-0,73)
NDA —0,543 = 0,581 =
(=1,121)
DA - -0,468 0,626
(-1,06)
MERET 1,436 0,96 4,20 2,611
(2,15) (2,01)
PROF -0,06 -0,08 1 1
(-0,115) (-0,181)
LEVG 2,94 3,37 0,044 0,174
(0,649) (0,64)
LiQ -1,85 —1,084 0,156 0,338
(0,902) —(0,07)
AQ 1,37 -1,483 1,25 0,227
(0,69) (-0,42)
McFad-féle 0,103 0,103 - -
R-négyzet
LR-statisztika 7,60193 7,85 = =
Val. LR-statisztika 0,026 0,027 = =

Megjegyzés: NDA: nem diszkrecionalis elhatdrolasok, DA: diszkrecionalis elhataroldsok, TA: 6sszes eszkdz, PROF: jévedelmez(ség,
LEVG: t6kedttétel, LIQ: pénzeszkbzok és pénzeszkoz-egyenértékesek és az 0sszes eszkoz hanyada, AQ: nem teljesitd hitelek és bruttd

el6legek aranya
Forrds: sajat szamitas

ditott kapcsolatban 4ll a pénziigyi nehézségek-
kel. Mutatja, hogy a likviditds novekedésének
hatdsdra csékkennek a bank pénziigyi nehézsé-
gei, mivel megerdsiti a bankokat abban, hogy
azok teljesithessék rovid téva kotelezettségei-
ket. Chiaramonte, Casu (2016) megerdsitette,
hogy a pénziigyi nehézségek csokkennek a lik-
viditasi tartalékok novekedésével. Az eszkoz-
mindség esélyhdnyadosa 1,252, ami nagyobb,
mint 1, ez azt jelenti, hogy pozitiv. Ennél fog-
va az eszkézmindség hozzdjérul a bankok

pénziigyi nehézségeihez. Ez azt jelenti, hogy
a nehézségek a nem teljesitd hitelek (NPL) és
brutté eldlegek hdnyadosa szerint novekednek.
Az eredmények igazoljik Ozili (2017) kutatd-
sdt, amely mutatja, hogy az NPL negativ kap-
csolatban 4ll a bank stabilitdsdval és hatékony-
sdgaval.

A 2. mopeLL (EQ 2) EREDMENYEL, amelyek a
diszkreciondlis elhatdroldsok (DA) és a pénz-
tigyi nehézségek (FD) kézti kapcsolatra vonat-
koznak, a 4. tdbldzatban lithatdk. A megdlla-
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pitisok mutatjék, hogy forditott, de jelent8s
kapesolat 4ll fenn a nem diszkreciondlis elhata-
roldsok (NDA) és a pénziigyi nehézségek (FD)
valdszinlisége kozott, ami azt jelend, hogy a
diszkreciondlis elhatdroldsok csokkentik a pa-
kisztdni kereskedelmi bankok pénziigyi nehéz-
ségeit. A méret esélyhdnyadosa 2,611, vagyis
egynél nagyobb, ami azt jelenti, hogy a bank
méretének ndévekedése pozitiv kapesolatban 4ll
a bank pénziigyi nehézségeinek stlyossdgdval.
Ezt megerdsiti az olyan szakirodalom, mint
példdul Hoffmann (2011) és Kohler (2015)
tanulmdnyai. Hasonldképp, a jovedelmezdség
esélyhdnyadosa 1, ami mutatja, hogy nincs je-
lent8s hatdssal a bankok pénziigyi nehézségei-
re. A t8kedtcétel esélyhdnyadosa 0,174, vagyis
kevesebb, mint egy, ami mutatja, hogy a bank
tékedttételének novekedése csokkenti annak
pénziigyi nehézségeit. Jelen tanulmdny ered-
ményei megfelelnek Abdullah, Ansar (2013)
kutatdsainak, amelyek szintén mutattdk, hogy
a pénziigyi t6kedttéeel elég pozitiv hatdssal van
a pénziigyi nehézségekre. Emellett a likviditds
esélyhdnyadosa 0,338, szintén kevesebb, mint
egy, ami azt jelenti, hogy negativ kapcsolatban
4ll a pénziigyi nehézségekkel. Mutatja, hogy a
likviditdsi tartalékok novekedése csokkenti a
bank pénziigyi nehézségeit. Jelen tanulmény
eredményei megfelelnek Chiaramonte, Casu
(2016) kutatdsainak, amelyek szintén azt mu-
tattdk, hogy a logisztikai valészinliségi mo-
dell kiilonféle verzidinak eredményei jelzik a
pénziigyi nehézségek kialakuldsdnak valdszi-
niségének csokkenésée a likviditdsi tartalékok
ndvekedésének esetében. Az eszkézmindség
esélyhdnyadosa 1,227, vagyis nagyobb, mint
1, ami azt jelenti, hogy pozitiv kapcsolatban
4ll a pénziigyi nehézségekkel, vagyis az NPL
eredmények novekedésével névekednek a bank
pénziigyi nehézségei is. Az eredmények igazol-
jik Orzili (2017) kutatdsdt, amely szintén mu-
tatja, hogy a nem teljesitd hitelek negativ kap-
csolatban dllnak a bankrendszer stabilitdsdval
és hatékonysdgaval.
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0SSZEGZO MEGALLAPITASOK
ES KOVETKEZTETESEK

A ranulmdny a pénziigyi nehézségek és a diszk-
reciondlis elhatdroldsok alkalmazdsa kozti kap-
csolatot vizsgdlta, hidsz, a Pakisztdni Erték-
t6zsdén (PSX) jegyzett kereskedelmi bank
nyereségmenedzsmenti gyakorlatainak alapjin
a 2010-2015-6s iddszakban. A nyereségme-
nedzsmentet tovdbb csoportositottuk diszkre-
ciondlis és nem diszkreciondlis elhatdroldsok-
ra, illetve ezek pénziigyi nehézségekkel vald
kapcsolatdra. A tanulmdny hipotézise szerint
kapesolat 4ll fenn a pénziigyi nehézségek és a
nem diszkreciondlis elhatdroldsok kozott, ami-
nek keretében a vezet8ség nem diszkreciond-
lis elhatdroldsokat alkalmaz a nem teljesitd hi-
telekkel jard vératlan kockdzatok kezelésére.
A tanulmédny mdsik hipotézise szerint kapcso-
lat van a pénziigyi nehézségek és a diszkrecio-
nélis elhatdroldsok kozott is, aminek keretében
a vezetdség diszkreciondlis elhatdroldsokat al-
kalmaz az tigyviteli célkitlizések elérésére. A ta-
nulmdny a paneladat és logisztikus regresszid
megkozelitéseket is alkalmazta a valtozok koz-
ti kapcsolat tanulmdnyozdsdra.

Az empirikus bizonyitékok megfelelnek a
hipotézisnek, amely szerint kapcsolat 4ll fenn a
pénziigyi nehézségek (FD) és nem diszkrecions-
lis elhatdroldsok (INDA) kozott és amely szerint
a bankok céltartalékot képeznek a portfélis-
bél eredd viratlan veszteségek kockdzatdnak
kezelésére. Ugyanakkor megfelelnek Wahlen
(1994), valamint Iftekhar Hasan, Wall (2004)
megdllapitdsainak, amelyek szintén azt mutat-
jdk, hogy a bankok nem diszkreciondlis elhatd-
roldsokat (NDA) alkalmaznak a nem teljesitd
hitelekbdl eredd hitelkockdzatok és vesztesé-
gek kezelésére (Bikker, Metzemakers, 2005).
Egy, az albdn bankok 2004 és 2014 kozottd
miikodési idészakdnak kozelmultban végzett
tanulmdnya mutatja, hogy a hitelveszteségekre
képzett céltartalékokat (LLP-k) befolydsoljik a
nem diszkreciondlis hitelveszteségekre képzett
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céltartalékok (Dushku, 2016). Ennél fogva ez
az empirikus tanulmdny arra a kovetkeztetés-
re jutott, hogy a pakisztdni bankok nem diszk-
reciondlis gyakorlatokat alkalmaznak pénziigyi
nehézségeik mérséklésére, gy, hogy célrartalé-
kokat képeznek a nem teljesitd hitelekbdl ere-
d§ vdratlan kockdzat kezelésére. A tanulmdny
azt is megmutatja, hogy az olyan kontrollvél-
tozék, mint a bankok mérete, névelik a hitel-
kockdzatot, ami ezdltal noveli a nem teljesitd
hiteleket, e tényezék pedig fokozzdk a pénz-
tigyi nehézségekhez. Ugyanakkor a t8kedttétel
és a likviditds csokkentik a pénziigyi nehézsé-
geket. A jovedelmez8ség nincs hatdssal a ban-
kok pénziigyi nehézségeire.

A tanulmdnyban feltiintetett empirikus
bizonyitékok is tdmogatjdk azt a hipotézist,
amely szerint jelentés kapcsolat van a pénz-
tigyi nehézségek és a diszkreciondlis elhatd-
roldsok kozotr. Kovetkezésképpen a pakisz-
tdni bankok diszkreciondlis elhatdroldsokkal

kapcsolatos gyakorlatokat alkalmaznak pénz-
ligyi nehézségeik csokkentésére és az tigyviteli
célkittizések elérésére, ami tdkekezelést és jel-
zést is magdba foglalhat. A bank mérete, mint
kontrollvédltozd, a hitelek magas kitettsége mi-
att noveli a pénziigyi nehézségek stlyossdgie,
aminek kdvetkeztében egyes hitelek nem telje-
sithetévé vélhatnak. Ugyanakkor a jovedelme-
z6ség nincs hatdssal a pénziigyi nehézségekre.
Misrészrél a tékedttétel, likviditds és eszkoz-
minség szerepet jdtszanak a bankok pénziigyi
nehézségeinek csokkentésében.

Jelen kutatdsi tanulmdnynak azonban van-
nak bizonyos korldtai is. Egyrészt a minta nagy-
sdga kereskedelmi bankokra korldtozott. A jo-
v8beni kutatdsok iszldm és fejlesziési bankokra
is kiterjedhetnének. Jelen kutatdsi tanulmény
hasznos betekintést kindl a befektetdk, konyv-
vizsgalok és szabdlyozé hatésigok szdmdra, mi-
vel azonositja a vezetés dltal a szigord szabélyo-
zésok ellenére alkalmazott egyes intézkedéseket.
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