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Összefoglaló: A tanulmány a pénzügyi nehézségek (financial distress, FD) és a diszkrecionális elhatárolások alkalmazá-

sa közti kapcsolatot hivatott vizsgálni, húsz, a Pakisztáni Értéktőzsdén (Pakistan Stock Exchange, PSX) jegyzett pakisztá-

ni kereskedelmi bank nyereségmenedzsment-gyakorlata alapján. A tanulmány a 2010–2015-ös évek adatait használja fel.  

A pénzügyi nehézségek felmérésére Altman-féle Z-mutató került alkalmazásra. A Z-mutató értékét a bankok veszélyeztetett és 

nem veszélyeztetett csoportokba való kategorizálására is alkalmazzák. Emellett a nyereségmenedzsment nem diszkrecionális 

(non-discretionary accruals, NDA) és diszkrecionális elhatárolások (discretionary accruals, DA) szerint került kategorizálásra. 

A változók közti kapcsolat tanulmányozására logisztikai megközelítés került alkalmazásra. A megállapítások mutatják, hogy a 

bankok nem diszkrecionális és diszkrecionális elhatárolások útján kezelik pénzügyi nehézségeiket. Jelen kutatási tanulmány 

hasznos betekintést kínál a befektetők, könyvvizsgálók és szabályozó hatóságok számára, mivel azonosítja a vezetés által a 

szigorú szabályozások ellenére alkalmazott intézkedéseket.
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A pénzügyi válság kialakulása tovább növelte 
a befektetők, szabályozó hatóságok és 
szakemberek érdeklődését a bankszámlák ma-
nipulációja iránt. A bankok a bevételek ma-
nipulációjára céltartalékokat képeznek a hi-

telveszteségekre (loan loss provisions, LLP-k), 
aminek jegyében jelentős összegeket tesz-
nek félre a kockázatosabb hitelek következté-
ben várható veszteségek kezelésére (Elnahass, 
Izzeldin, Abdelsalam, 2014). felkeltette a ku-
tatók érdeklődését, hogy csődbementek olyan 
nagybankok, mint a Citigroup New York, 
a Lehman Brothers és az Anglo Irish Bank, 
még inkább (simić, kovačević, simić, 2011). 
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Nyereségmenedzsmentre (earnings manage-
ment, EM) akkor kerül sor, amikor a veze-
tők félrevezetik az érdekelteket és megfele-
lő pénzügyi beszámolókat mutatnak, elfedve 
a tényleges helyzetet (Wahlen, 1994). A nye-
reségmenedzsment azonban elkerülhető, ha a 
szabályozó szervek szabályokat és szabályozá-
sokat vezetnek be és megfelelő auditálás tör-
ténik (Omurgonulsen, u, Omurgonulsen, 
2009). Diszkrecionális elhatárolásokat a ban-
kok a hitelveszteségekre képzett céltartalékok-
ra (LLP-k) való előkészület során alkalmaznak 
( Lobo, Yang, 2004; Bushman, 2014). A szak-
irodalom ezen felül arra is rámutat, hogy az 
elsimítás gyakrabban alkalmazott technika, 
mint a jelzés (Beatty Liao, 2014).

A bankok jelentik a pakisztáni finanszíro-
zás és gazdasági növekedés gerincét (Husain, 
2004). A bankok hitelkockázatai növelik a 
rendszerszintű kockázatokat, ami hatással van 
a gazdaság működésére (Macey O’hara, 2003). 
A pakisztáni kereskedelmi bankok kulcssze-
repet játszanak a gazdaságban. Pakisztánban 
működnek kereskedelmi, szakosított és kül-
földi bankok is, azonban jelen tanulmány ki-
fejezetten a kereskedelmi bankokra fókuszál, 
mivel ezek széleskörű szolgáltatásokat biztosí-
tanak, és így jelentős versenypolitikai szerepet 
is játszanak.1 A pakisztáni bankszektor 2015-
ben 71,22 milliárd pakisztáni rúpiás adózás 
előtti és 28,80 milliárd pakisztáni rúpiás adó-
zás utáni eredménynövekedést ért el. Jelen ta-
nulmány nem csak bővíti, hanem kiegészíti 
a létező szakirodalmat és megvizsgálja a 
pénzügyi nehézségek (FD) és a diszkrecioná-
lis elhatárolások alkalmazása közötti kapcso-
latot, húsz, a Pakisztáni Értéktőzsdén (PsX) 
jegyzett kereskedelmi bank nyereségmenedzs-
menti gyakorlatainak alapján. Jelen tanul-
mány a 2010–2015-ös évek adatait használja 
fel. A pénzügyi nehézségek felmérésére az Alt-
man-féle Z-mutatót alkalmazták. A Z-mutató 
értékét a bankok veszélyeztetett és nem veszé-
lyeztetett csoportokba való kategorizálására 

is alkalmazzák. Emellett a nyereségmenedzs-
ment nem diszkrecionális (NDA) és diszkre-
cionális elhatárolások (DA) szerint került ka-
tegorizálásra. A megállapítások azt mutatják, 
hogy a bankok pénzügyi nehézségek esetén 
nem diszkrecionális és diszkrecionális elhatá-
rolásokat alkalmaznak. Ez szemlélteti, hogy a 
pakisztáni bankok, különösképp az előnyös 
időszakokban, korán azonosítják és kezelik a 
hitelproblémákat, úgy, hogy hitelveszteségek-
re képzett céltartalékokat állítanak fel és olyan 
ügyviteli célkitűzéseket teljesítenek, mint a jel-
zés, elsimítás és tőkekezelés.

Jelen tanulmány jelentős mértékben hoz-
zájárul a szakirodalomhoz és eltér a korábbi 
munkáktól. Egyrészt ez a kutatási tanulmány 
azon kevesek egyike, amely a pakisztáni keres-
kedelmi bankok pénzügyi nehézségeinek (FD) 
számszerűsítésére az Altman-féle Z-mutatót 
használja fel. Másrészt a korábbi szakirodalom 
a nem pénzügyi szektor pénzügyi nehézségei-
nek (FD) és nyereségmenedzsmentjének (EM) 
kapcsolatára fókuszált, így nem biztosított 
elegendő adatot a bankszektorban felmerü-
lő pénzügyi nehézségekről és a nyereségme-
nedzsmentről, különösképp a feltörekvő gaz-
daságok tekintetében (Macey O’hara, 2003). 
Harmadrészt, ez a tanulmány a nyereségme-
nedzsmentet nem diszkrecionális (NDA) és 
diszkrecionális elhatárolások (DA) csopor-
tokba kategorizálja, így adva pontos eredmé-
nyeket. A tanulmány segíti a szabályhozókat, 
a szabályozó hatóságokat és a könyvvizsgáló-
kat a nyereségmenedzsment, azaz a pakisztá-
ni bankszektor által alkalmazott diszkrecioná-
lis és nem diszkrecionális elhatárolások pontos 
azonosításában, figyelmen kívül hagyva az ösz-
szevont nyereségmenedzsmentet, így biztosít-
va, hogy személyre szabott és szigorú szabályo-
zásokat hozhassanak a nyereségmenedzsment 
korlátozására. A tanulmány egyben tájékoz-
tatást nyújt a befektetők számára az alapvető 
realitásokról annak érdekében, hogy azok op-
timális beruházási döntéseket hozhassanak. 
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A bevezető után a második rész a szakirodalom 
felülvizsgálatát és a hipotézisek megfogalmazá-
sát foglalja magában. A harmadik rész a mo-
dell részleteit, az értékelési stratégiát és a vál-
tozókat írja le. A negyedik rész az empirikus 
vizsgálatot és az eredményeket fejti ki. Az utol-
só rész az összefoglalást és elemzést, illetve a jö-
vőbeli kutatásokat illető korlátozásokat és ja-
vaslatokat foglalja magába.

SZAkiroDAlmi áttEkiNtÉS

A nyereségmenedzsment a pénzügyi beszámo-
lók olyan leírását jelenti, amely az érdekeltek 
félrevezetésének céljából elfedi a tényleges ér-
tékeket (Leuz, Nanda, Wysocki, 2003). A nye-
reségmenedzsmenti gyakorlatokat az olyan 
juttatások megszerzésének érdekében is alkal-
mazzák, mint a bónuszok, béremelések és ha-
táskörök (Biurrun Rudolf, 2010).

HiPotÉZiSEk kiDolGoZáSA

A diszkrecionális elhatárolások (DA) mennyi-
sége a pénzügyi nehézségek (FD) intenzitásától 
függ. A pozitív bevétel bemutatására használt 
tartalékok alkalmazása gyakoribb, különös-
képp kisebb nehézségek esetén. Másrészről, 
amikor a vállalatok a csőd szélén állnak, bevé-
telcsökkentő nyereségmenedzsmenti gyakorla-
tokat alkalmaznak (Jaggi Lee, 2002). Pénzügyi 
nehézségek esetén a vállalatok jövedelemcsök-
kentő nyereségmenedzsmentet alkalmaznak. 
A bankok pénzügyi nehézségeik (FD) esetén a 
nyereségmenedzsment céljának szolgálatában 
testre szabják hitelezési stratégiáikat. Mindezek 
tekintetében a hitelveszteségekkel kapcsolatos 
kedvezményekre és céltartalékokra vonatkozó 
diszkrecionális elhatárolások kapcsolatban áll-
nak az adott bank pénzügyi nehézségeivel. Az 
előzőekben kifejtett tények alapján a követke-
ző hipotéziseket dolgoztuk ki.

H1: kAPCsOLAt áLL fENN A PÉNzügYI 
NEHÉzsÉgEk És A NYEREsÉgMENEDzs-
MENt, AzAz A DIszkRECIONáLIs És NEM 
DIszkRECIONáLIs ELHAtáROLásOk kö-
zött.

A hitelveszteségekre képzett céltartalékok po-
zitív képet mutatnak a vállalatokról (Leventis, 
Dimitropoulos, Anandarajan, 2011). A szak-
irodalom mutatja, hogy a hitelveszteségek-
re képzett céltartalékok (LLP-k) két alapve-
tő elem, a nem diszkrecionális elhatárolások 
(NDA) és a diszkrecionális elhatárolások (DA) 
kompozícióját jelentik. Az első alapvető elem 
a nem diszkrecionális elhatárolások (NDA), 
amelyek a behajthatatlan hitelekre vonatkoz-
nak (Beaver,Engel, 1996; Laeven,Majnoni, 
2003; Bikker,Metzemakers, 2005; Iftekhar 
Hasan,Wall, 2004). A második alapvető ele-
met a diszkrecionális elhatárolások (DA) je-
lentik, amelyek részeként a vezetők a diszk-
recionális elhatárolásokat a jövedelmek 
elsimítására, a tőkekezelésre és a jelzésre alkal-
mazzák (Defond, Jiambalvo, subramanyam, 
1998, frankel, Johnson, Nelson, 2002). A hi-
telveszteségekre képzett céltartalékok csök-
kennek, amikor a bankok jövedelme alacso-
nyabb. Azonban, amikor a bankok jövedelme 
magasabb, diszkrecionális elhatárolásokat al-
kalmaznak. A hitelveszteségekre képzett cél-
tartalékokat magasabban tartják, amikor a 
vállalat terjeszkedik és növekedik, illetve csök-
kentik a visszaesést jelentő fázisokban (Col-
lins, shackelford, Wahlen, 1995; Ahmed, 
takeda, Thomas, 1999; Bouvatier, Lepetit, 
2012; kanagaretnam et al., 2004). A szövet-
ségi bank szabályozói is egyetértenek, hogy a 
céltartalékokat nem lehet maradéktalanul fel-
mérni és mindig előfordulhat pontatlanság. 
Ennek következtében a bankok kihasználják 
az említett pontatlansággal járó hiányosságo-
kat (Anandarajan, Hasan, McCarthy, 2007). 
Mindezek alapján a következő hipotézist dol-
goztuk ki.
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H2: kAPCsOLAt áLL fENN A PÉNzügYI 
NEHÉzsÉgEk (FD) És A DIszkRECIONáLIs 
ELHAtáROLásOk (DA) között.

A pénzügyi nehézségek időben történő azono-
sítása segítheti a korrekciós intézkedések be-
vezetését (telmoudi, El ghourabi, Limam, 
2011). A szövetségi Betétbiztosítási társa-
ság (federal Deposit Insurance Corporati-
on, 2015) jelentése szerint az Egyesült álla-
mokban 486 bank jelentett csődöt a 2009 és 
2015 közötti időszakban, ami 74 777,8 mil-
liárd dollár veszteséget jelentett. A Z-mutató 
a bankok pénzügyi nehézségeinek mérésére 
szolgáló elismert, pontos és megbízható esz-
köz (strobel, 2011). A nem diszkrecionális el-
határolások (NDA) fő mögöttes okait makro-
gazdasági tényezők jelentik, amelyek magukba 
foglalják az üzleti környezetet is, amely viszont 
kívül esik a bankok érdekkörén. A nem diszk-
recionális elhatárolások (NDA) és a hitelvesz-
teségekre képzett céltartalékok (LLP-k) között 
pozitív összefüggés áll fenn. A behajthatatlan 
hitelek növelik a hitelekkel járó kockázatokat, 
ami következésképp a veszteségek kezelésének 
érdekében növeli a hitelveszteségekre képzett 
céltartalékokat (LLP-k) (shawtari, saiti, 
Razak, Ariff, 2015). Az albán bankok 2004 
és 2014 közti működési időszakának tanul-
mányozása kimutatja, hogy a hitelvesztesé-
gekre képzett céltartalékok (LLP-k) elősegítik 
a nem diszkrecionális elhatárolásokat (NDA) 
(Dushku, 2016). Így az eddigiek alapján a kö-
vetkező hipotézist dolgoztuk ki.

H3: kAPCsOLAt áLL fENN A PÉNzügYI 
NEHÉzsÉgEk (FD) És A NEM DIszkRECIO-
NáLIs ELHAtáROLásOk (NDA) között.

A hitelveszteségekre képzett céltartalékok 
(LLP-k) a nyereségmenedzsment jelentős esz-
közei és vegyes eredményeket mutatnak (Col-
lins et al., 1995). Másrészről egyes tanulmá-
nyok azt mutatták, hogy a hitelveszteségekre 

képzett céltartalékokat (LLP-k) nem nyere-
ségmenedzsmentre használták (Ahmed et al., 
1999). A nem egységes eredmények egyik oka 
a modellek diverzitása (Ahmed et al., 1999). 
Egyes bankok diszkrecionális nyereségme-
nedzsmenti gyakorlataik során kedvezménye-
ket adnak a hitelveszteségek nyomán, nem az 
opportunizmus jegyében, hanem hogy kom-
petensnek tüntessék fel a szervezetet. A nye-
reségmenedzsment helyett céltartalékot állí-
tanak fel a hitelkockázatok és az előre jelzett 
veszteségek kezelésére (Jin, kanagaretnam, 
Lobo, 2016). Másrészről egyes menedzse-
rek nem diszkrecionális nyereségmenedzs-
menti gyakorlatokat alkalmaznak (fonseca, 
gonzalez, 2008; kilic, Lobo, Ranasinghe, 
sivaramakrishnan, 2012).

A tANulmáNy kiAlAkítáSA  
ÉS miNtAválASZtáS

Mintaválasztás és adatok: Jelen tanulmány 
hipotézisei vizsgálatának érdekében a mintá-
ba 20, a Pakisztáni Értéktőzsdén (PsX) jegy-
zett hagyományos pakisztáni bankot 2 válasz-
tottunk ki a 2010–2015 időszakból véletlen 
mintavétel útján. A mintából kizártuk az isz-
lám és a fejlesztési bankokat, mivel ezek elté-
rő üzemi és szabályozási keretrendszerekben 
működnek. A bank-év vizsgálatok teljes száma 
100. Adatokat a Pakisztáni állami Bank (state 
Bank of Pakistan, sBP) különféle kiadványa-
iból nyertük, így például a pénzügyi szektor 
pénzügyi beszámolóinak elemzéséből, amely a 
2010–2014 és 2011–2015 időszakot vizsgál-
ja. A bankokkal kapcsolatos változó adatokat 
a bankok éves jelentéseiből nyertük. A pénz-
ügyi szektor pénzügyi beszámolóinak elemzése 
a Pakisztáni állami Bank által kiadott átfogó 
dokumentum, amely összesített informáci-
ót kínál a bankokkal kapcsolatos változókról. 
Emellett az adatok begyűjtését követően to-
vábbi rendezésre és szerkesztésre kerültek. Az 
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adatokat gondosan megvizsgáltuk, hogy elke-
rüljük a bankok kétszeres beszámítását.

moDEllSPECifikáCiók ÉS bECSlÉSi 
StrAtÉGiA

Modellspecifikáció

A nyereségmenedzsment és a bankok pénz-
ügyi nehézségei kialakulásának valószínűsé-
ge közötti kapcsolat vizsgálatára a következő 
ökonometriai modelleket állítottuk fel.

FDit=β0+β1NDAit+β2SIZEit+β3PROFit 

+β4LEVGit+β5LIQit+β6AQit+εit
(1)

FDit=β0+β1DAit+β2SIZEit+β3PROFit 

+β4LEVGit+β5LIQit+β6AQit+εit
(2)

Ahol:
FDit : Dummy-változó 1 és 0 értékekkel, amely 
a pénzügyi nehézségek esetében 1 és a pénzügyi-
leg előnyös helyzetben lévő bankok esetében 0,
NDAit : nem diszkrecionális elhatárolások,
DAit : diszkrecionális elhatárolások,
bank mérete (SIZEit), jövedelmezőség (PROFit), 
tőkeáttétel (LEVGit), likviditás (LIQit) és esz-
közminőség (AQit) kontrollváltozókként szol-
gálnak.

Becslési stratégia: A logisztikai megkö-
zelítés a vezetők által alkalmazott diszkrecio-
nális elhatárolások vizsgálatára szolgál, a nye-
reségmenedzsmenti gyakorlatok és azok húsz, 
a Pakisztáni Értéktőzsdén (PsX) jegyzett pa-
kisztáni kereskedelmi bank pénzügyi nehézsé-
geivel való kapcsolatának alapján. Ez a meg-
közelítés akkor alkalmazható, amikor a függő 
változó bináris és a független változók inter-
vallumokat vagy arányskálákat képviselnek. 
Használata akkor előnyös, amikor a függő vál-
tozó dummy-változó, 0 vagy 1 értékkel, mivel 
így előnyös a Legkisebb négyzetek (Ordinary 
Least Squares, OLs) módszer megkötéseivel 

szemben. A logisztikus regresszió is széles kör-
ben alkalmazott, és az pontosan képes a csődö-
ket előre jelezni (Al-saleh, Al-kandari, 2012; 
Valahzaghard, Bahrami, 2013, zaghdoudi, 
2013).

Hitelveszteségekre képzett céltarta-
lékok (LLP-k) diszkrecionális elhatárolá-
sai (DA) és nem diszkrecionális elhatárolá-
sai (NDA): A nyereségmenedzsment felmérése 
Kanagaretnam, Lobo, Yang (2005), Cornett, 
McNutt, Tehranian (2009); van Oosterbosch 
(2010) és Leventis et al. (2011) modelljeinek 
használatával történt.

1. lépés: Regressziós paraméterek becslése
Az NDA elhatárolások egy bank tekintetében 
t évre kerülnek becslésre az alábbi egyenlet se-
gítségével.

LLPit=α0+α1LCOit+α2LLAit–1 

+α3∆NPLit+α4EBTPit+εit
(3)

Ahol:
A t(LLPit) év hitelveszteségeire képzett céltar-
talék a függő változó. független változók, töb-
bek közt:
LCOt : t évi nettó hitelleírások,
LLAit–1 : t–1 év végére, hitelveszteségekre kép-
zett kedvezmények és céltartalékok,
∆NPLit : t év nem teljesítő hiteleinek változá-
sai, t év nem teljesítő hitelei mínusz az it–1 év 
nem teljesítő hitelei egyenlet alapján,
EBTPit : t év adózás előtti eredménye és hitel-
veszteségekre képzett céltartalékai.

2. lépés: Nem diszkrecionális hitelveszteségekre 
képzett céltartalékok (non-discretionary loan loss 
provisions, NDLLP-k) becslése
A nem diszkrecionális hitelveszteségekre kép-
zett céltartalékok (NDLLP-k) becslése az Eq(3) 
α0, α1, α2 és α3 együtthatói alapján történik.

LLPit=α0+α1LCOit+α2LLAit–1 

+α3∆NPLit+α4EBTPit
(4)
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3. lépés: Diszkrecionális hitelveszteségekre képzett 
céltartalékok (discretionary loan loss provisions, 
DLLP-k) becslése
A diszkrecionális hitelveszteségekre képzett cél-
tartalékok (DLLP-k) becslése az Eq (4) nega-
tív maradványainak abszolút értéke alapján 
történik. ugyanez a számítás végezhető Lo, 
(2008), kanagaretnam, Lim, Lobo (2010) és 
kanagaretnam, Lim, Lobo (2014) modelljei 
alapján. A hitelveszteségek becslése az előző év 
és a tárgyév behajthatatlan hitelei/nem telje-
sítő hitelei (∆NPLt) alapján, illetve a tárgyév-
ben behajthatatlan hitelek nyomán való veszte-
ségeknek tekintett hitelleírások (LCOt) alapján 
történik. kanagaretnam et al. (2005) azt is 
megállapította, hogy a hitelveszteségekre kép-
zett céltartalékok (LLP-k) a nem teljesítő hite-
lek d(NPL) és leírások irányvonalától függenek. 
Ennél fogva az α1 és α3 várt értékei pozitívak.

A hitelveszteségekre képzett pótlékok (Loan 
Loss Allowance, LLAt–1) kontrollváltozók, ame-
lyek a hitelveszteségekre képzett céltartalékok 
variációinak felelnek meg (Anandarajan et 
al., 2007). Mikor az LLAt–1 értékei magasak, 
a bank alacsonyabb puffereket hoz létre. 
következésképpen az α2 várható értéke negatív. 
Az α4 együttható az adózás előtti eredmény és 
tartalékok (Earnings before tax and provisions, 
EBTPt) tekintetében kerül felhasználásra. 
A várható érték pozitív és jelentős. A koráb-
bi szakirodalom azt mutatja, hogy a nyereség-
menedzsmenti technikákat akkor alkalmaz-
zák, amikor a bevételek magasabbak (Hamdi, 
zarai, 2012, Pinho, Martins, 2009).

Pénzügyi nehézségek mérése: Az Alt-
man-féle Z-mutatót a nem gyártóként műkö-
dő vállalatok a fejlődő országokban felmerülő 
problémák előrejelzésére használják (Altman, 
Hartzell, Peck, 1995), a következő értelmében:

Z–Score=6,5X1+3,26X2+6,72X3+1,05X4 (5)

Ahol:
X1= forgótőke/összes eszköz 

X2 = Eredménytartalék/összes eszköz
X3 = EBIt (kamat- és nyereségadó-ráfordítá-
sok levonása előtti eredmény)/összes eszköz
X4 = tőke könyv szerinti értéke/ összes kötele-
zettség (Hartzell et al., 1995)

Amennyiben a Z-mutató értéke nagyobb, 
mint 2,6, a helyzet biztonságos. Amennyiben 
azonban a Z-mutató értéke kevesebb, mint 
1,1, akkor válságos időszak áll fenn. Amennyi-
ben a Z-mutató értéke 1,1 és 2,6 között van, 
akkor szürke tartományban járunk. követke-
zésképpen az alacsonyabb Z-mutató értékek 
nagyobb pénzügyi nehézségekre utalnak.

kontrollváltozók: A tanulmány által al-
kalmazott első kontrollváltozó a tőkeátté-
tel (leverage, LEVG). Ez a tőkehányadot, azaz 
az összes tőke és összes eszköz hányadát kép-
viseli. Abdullah, Ansar (2013) a tőkehánya-
dot mint kontrollváltozót használta és kimu-
tatta, hogy a tőkehányad a bankok pénzügyi 
nehézségeivel (FD) növekszik. A tanulmány-
ban alkalmazott második kontrollváltozó a 
likviditás (liquidity, LIQ), amely a pénzesz-
közök és pénzeszköz-egyenértékesek és az ösz-
szes eszköz hányadát képviseli. Chiaramonte, 
Casu (2016) logisztikus regressziót alkalmaz-
tak és megállapították, hogy a likviditás nö-
vekedése a pénzügyi nehézségek (FD) csök-
kenését okozza. A harmadik kontrollváltozó a 
méret LOgARItMus (összes eszköz) [LOG 
(TA)], amely az összes eszköz logaritmusa alap-
ján kerül kiszámításra. Boyd, Runkle (1993) 
fordított arányosságot állapított meg a ban-
kok mérete, illetve azok Z-mutatója és telje-
sítménye között. A negatív kapcsolat fennállá-
sát Kosmidou, Pasiouras, Tsaklanganos (2007), 
Sufian, Habibullah (2009), valamint Cole, 
White (2012) is megerősítette. A tanulmány 
által alkalmazott negyedik kontrollváltozó a jö-
vedelmezőség (profitability, PROf). A magas 
jövedelmezőség növeli a stabilitást, ami ugyan-
akkor erősíti a tőkealapot (flamini, schumac-
her, McDonald, 2009). A tanulmány által 
alkalmazott utolsó kontrollváltozó az eszköz-
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minőség (asset quality, AQ), amelynek becslé-
séhez a nem teljesítő hiteleket (non-performing 
loans, NPL) elosztjuk a bruttó előlegekkel. Ka-
rim, Chan, Hassan (2010) tanulmánya kimu-
tatta, hogy a behajthatatlan hitelek magasabb 
aránya hatással van a költséghatékonyságra. 
Ozili (2017) is megerősítette, hogy a nem tel-
jesítő hitelek (NPL) negatív hatással vannak a 
hatékonyságra.

EmPirikuS viZSGálAt  
ÉS ErEDmÉNyEk

A leíró statisztikák, korrelációk, empirikus 
vizsgálat és jelen kutatási tanulmány eredmé-
nyei a következők.

Leíró statisztikák: Az 1. táblázat magába 
foglalja az olyan független változók és kont-
rollváltozók leíró statisztikáit, mint a jövedel-
mezőség, tőkeáttétel, likviditás és eszközminő-
ség. A pakisztáni bankok mérete, azaz összes 
eszközük (TA) 30 millió és 4 722 millió Rs. 
közé esik, ami azt jelenti, hogy a minta kis és 
nagy bankokat is magába foglal. Hasonlókép-
pen, a bankok jövdelemezősége (PROF) is mi-

nimum 12,9–13,6 százalék, 18 százalékos át-
lag mellett. A bankok tőkeáttétele (LEVG) 
–3–51,9 százalék közé esik, így a minta magas 
és alacsony tőkeáttételű bankokat is magába 
foglal. A bankok átlag likviditása (LIQ) 8,2 
százalék és azt mutatja, hogy a bankok rö-
vid távú kötelezettségeik teljesítésére való ké-
pessége a minimum 4,4 százalék és maxi-
mum 15,8 százalék között mozog. Végezetül 
az eszközminőség (AQ) átlag aránya, a nem 
teljesítő hitelek (NPL) és bruttó előlegek 
hányadosának tekintetében 14,3 százalék. Az 
eszközminőség (AQ) a 2,1–51,6 százalék ér-
téktartományba esik, ami azt jelenti, hogy a 
minta kevés és nagy mennyiségű nem teljesí-
tő hitellel (NPL) rendelkező bankokat is ma-
gába foglal.

korrelációs mátrix: A magyarázó vál-
tozók korrelációs mátrixa a 2. táblázatban 
látható. Pozitív korreláció áll fenn a mé-
ret (TA) és az NDA (nem diszkrecionális 
elhatárolások) között, tehát r = 0,67, 10 száza-
lékos szint mellett, ami jelentősnek minősül. 
Pozitív korreláció áll fenn továbbá a PROF 
(jövedelmezőség) és az NDA (nem diszkreci-
onális elhatárolások) között (r = 0,74, 10 szá-

1. táblázat

Leíró eLemzés

Változók Átlag medián maximum minimum  std. elt. Vizsg.

NDA 165,531 119,36 711,078 2,814 156,732 100

DA 42,777 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 diszkrecionális elhatárolások, DA: diszkrecionális elhatárolások, TA: összes eszköz, PROF: jövedelmezőség,  
LEVG: tőkeáttétel, LIQ: pénzeszközök és pénzeszköz-egyenértékesek és az összes eszköz hányada, AQ: nem teljesítő hitelek és bruttó 
előlegek aránya

Forrás: saját számítás
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zalékos szint mellett), illetve a LIQ (likviditás) 
és az NDA (nem diszkrecionális elhatárolások) 
között (r = 0,50, 5 százalékos szint mellett). 
A LEVG (tőkeáttétel) és AQ (eszközminőség) 
negatív korrelációban vannak a nem diszkre-
cionális elhatárolásokkal (NDA), vagyis r = 
(0,21) és r = (0,16), 5 százalékos szint mellett. 
Pozitív korreláció áll fenn a TA (méret) és a 
DA (diszkrecionális elhatárolások) között (r = 
0,38, 5 százalékos szint mellett), ami jelentős-
nek minősül. Pozitív korreláció áll fenn továb-
bá a PROF (jövedelmezőség) (r = 0,45, 5 szá-
zalékos szint mellett) és a DA (diszkrecionális 
elhatárolások), illetve a LIQ1 (likviditás) és a 
DA (diszkrecionális elhatárolások) (r = 0,19, 5 
százalékos szint mellett) között. A LEVG (tő-
keáttétel) és az AQ (eszközminőség) is nega-
tív korrelációban vannak, vagyis r = (0,13) és 
r = (0,07), 10 százalékos és 5 százalékos szin-
tek mellett.

Hitelveszteségekre képzett céltarta-
lékok (LLP-k): A hitelveszteségekre képzett 
céltartalékokkal (LLP-k) kapcsolatos ered-
ményeket a 3. táblázat tartalmazza. A szak-
irodalomnak megfelelően és a várt eredmé-
nyek szerint a hitelleírások (loan charge-offs, 

LCOt) együtthatói és a nem teljesítő hite-
lek (non-performing loans, ∆NPLt) változá-
sai pozitívak. ugyanakkor a hitelveszteségek-
re képzett pótlékok (LLAt) pozitívak, a várt 
eredmények ellenére; a negatív eredmény azt 
jelentené, hogy a bankok a tárgyévben jelen-
tős összegeket halmoztak fel. ugyanakkor az 
adózás előtti eredmény és tartalékok (EBTPt) 
pozitív és jelentős, ami azt jelenti, hogy a ban-
kok hitelveszteségekre képzett céltartalékokat 
(LLP-k) használnak a nyereségmenedzsment-
re. Az eredmények mutatják, hogy a vezetőség 
diszkrecionális elhatárolásokat alkalmaz a hi-
telveszteségek engedélyezése során, annak ér-
dekében, hogy hatékonyságot mutassanak és 
elérjék az ügyviteli célkitűzéseket.

Az R2 a hitelveszteségekre képzett céltarta-
lékok (LLP-k) esetében 84 százalék, az R2 he-
lyesbített értéke 83 százalék, ami mutatja a 
modellben használt változókat, illetve jobb 
magyarázatot kínál. Az F-statisztika értéke 
125,1535, az F-statisztika valószínűsége 1 szá-
zalékos jelentőségi szinten jelentősnek minő-
sül. Az eredmények azt mutatják, hogy a mo-
dell konzisztens; ennél fogva az eredmények is 
megbízhatók.

2. táblázat

KorreLÁciós mÁtrix

Vált.  NDA  DA  tA  ProF  LeVG  LiQ  AQ

NDA 1,00

DA 0,29 1,00

TA 0,67 0,38 1,00

PROF 0,74 0,45 0,55 1,00

LEVG –0,21 –0,15 –0,13 –0,18 1,00

LIQ 0,50 0,19 0,24 0,48 –0,27 1,00

AQ –0,16 –0,02 –0,07 –0,29 0,17 –0,19 1,00

Megjegyzés: NDA: nem diszkrecionális elhatárolások, DA: diszkrecionális elhatárolások, TA: összes eszköz, PROF: jövedelmezőség,  
LEVG: tőkeáttétel, LIQ: pénzeszközök és pénzeszköz-egyenértékesek és az összes eszköz hányada, AQ: nem teljesítő hitelek és bruttó 
előlegek aránya

Forrás: saját számítás
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Empirikus eredmények: A logisztikus reg-
resszió Eq (1) és (2) vonatkozásában való ered-
ményeit a 4. táblázat tartalmazza. Az egyen-
let a becslések szerint a pénzügyi nehézségek 
és a nyereségmenedzsmenti gyakorlatok közti 
kapcsolatot hivatott tanulmányozni, ideértve 
a nem diszkrecionális elhatárolásokat (NDA) 
és a diszkrecionális elhatárolásokat (DA), il-
letve az olyan kontrollváltozókat, mint a mé-
ret, jövedelemezőség, tőkeáttétel, likviditás 
és eszközminőség, a Pakisztáni Értéktőzsdén 
(PsX) jegyzett pakisztáni kereskedelmi ban-
kok 2010–2015-ös időszakának tekintetében.

Az 1. modell (Eq 1) eredményei, amelyek 
a nem diszkrecionális elhatárolások (NDA) 
és a pénzügyi nehézségek (FD) közti kapcso-
latra vonatkoznak, a 4. táblázatban láthatók. 
Jelen tanulmányban esélyhányadosokat al-
kalmaztunk és közvetetten értelmeztük az 
együtthatókat. Mutatja, hogy fordított, de je-
lentős kapcsolat van a pénzügyi nehézségek ki-
alakulásának valószínűsége és a nem diszkre-
cionális elhatárolások (NDA) között, mivel a 
nehézségek csökkennek a nem diszkrecionális 

elhatárolások (NDA) növekedésével. Ebből lát-
ható, hogy a pakisztáni bankok nem diszkreci-
onális gyakorlatokat alkalmaznak nehézségeik 
súlyosságának csökkentésére. Dushku (2016) 
tanulmánya alátámasztotta, hogy a pótléko-
kat nem diszkrecionális komponens alkalma-
zásával manipulálják. Az esélyhányados 4,20, 
vagyis egynél nagyobb, ami azt jelenti, hogy 
a bank méretének növekedése növeli a bank 
pénzügyi nehézségeinek súlyosságát. Hoff-
mann (2011) és Köhler (2015) tanulmánya is 
állítja, hogy a bankok méretének növekedése 
hozzájárul azok pénzügyi nehézségeihez. Ha-
sonlóképp, a jövedelmezőség esélyhányadosa 
1, ami mutatja, hogy semleges és nincs hatás-
sal a bankok pénzügyi nehézségeire.

A tőkeáttétel esélyhányadosa 0,044, ami ke-
vesebb, mint egy, amely mutatja, hogy a bank 
tőkeáttételének növekedése csökkenti a pénz-
ügyi nehézségeket. Abdullah, Ansar (2013) 
megállapította, hogy a tőkeáttétel pozitív ha-
tással van a pénzügyi nehézségekre. Emellett a 
likviditás esélyhányadosa 0,156, ami kevesebb, 
mint egy, és amely szintén azt jelenti, hogy for-

3. táblázat

HiteLVeszteséGeKre KéPzett céLtArtALéKoK eGyüttHAtó VizsGÁLAtA

Változó együttható std. Hiba t-statisztika Val.  

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

*** együttható 1 százalékos szint mellett releváns, 

** együttható 5 százalékos szint mellett releváns

Forrás: saját számítás
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dított kapcsolatban áll a pénzügyi nehézségek-
kel. Mutatja, hogy a likviditás növekedésének 
hatására csökkennek a bank pénzügyi nehézsé-
gei, mivel megerősíti a bankokat abban, hogy 
azok teljesíthessék rövid távú kötelezettségei-
ket. Chiaramonte, Casu (2016) megerősítette, 
hogy a pénzügyi nehézségek csökkennek a lik-
viditási tartalékok növekedésével. Az eszköz-
minőség esélyhányadosa 1,252, ami nagyobb, 
mint 1, ez azt jelenti, hogy pozitív. Ennél fog-
va az eszközminőség hozzájárul a bankok 

pénzügyi nehézségeihez. Ez azt jelenti, hogy 
a nehézségek a nem teljesítő hitelek (NPL) és 
bruttó előlegek hányadosa szerint növekednek. 
Az eredmények igazolják Ozili (2017) kutatá-
sát, amely mutatja, hogy az NPL negatív kap-
csolatban áll a bank stabilitásával és hatékony-
ságával.

A 2. modell (Eq 2) eredményei, amelyek a 
diszkrecionális elhatárolások (DA) és a pénz-
ügyi nehézségek (FD) közti kapcsolatra vonat-
koznak, a 4. táblázatban láthatók. A megálla-

4. táblázat

ereDméNy LoGisztiKus reGresszió,  
1. és 2. moDeLL

 Változók  1. modell 2. modell 1. esélyhányados 2. esélyhányados

konstans –15,40

(–1,642)

–8,127

(–0,73)

0 0

NDA –0,543

(–1,121)

– 0,581 –

DA – –0,468

(–1,06)

 0,626

mÉrEt 1,436

(2,15)

0,96

(2,01)

4,20 2,611

PROF –0,06

(–0,115)

–0,08

(–0,181)

1 1

LEVG 2,94

(0,649)

3,37

(0,64)

0,044 0,174

LIQ –1,85

(0,902)

–1,084

–(0,07)

0,156 0,338

AQ –1,37

(0,69)

–1,483

(–0,42)

1,25 0,227

mcfad-féle 

r-négyzet

0,103 0,103 – –

lr-statisztika 7,60193 7,85 – –

val. lr-statisztika 0,026 0,027 – –

Megjegyzés: NDA: nem diszkrecionális elhatárolások, DA: diszkrecionális elhatárolások, TA: összes eszköz, PROF: jövedelmezőség,  
LEVG: tőkeáttétel, LIQ: pénzeszközök és pénzeszköz-egyenértékesek és az összes eszköz hányada, AQ: nem teljesítő hitelek és bruttó 
előlegek aránya

Forrás: saját számítás
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pítások mutatják, hogy fordított, de jelentős 
kapcsolat áll fenn a nem diszkrecionális elhatá-
rolások (NDA) és a pénzügyi nehézségek (FD) 
valószínűsége között, ami azt jelenti, hogy a 
diszkrecionális elhatárolások csökkentik a pa-
kisztáni kereskedelmi bankok pénzügyi nehéz-
ségeit. A méret esélyhányadosa 2,611, vagyis 
egynél nagyobb, ami azt jelenti, hogy a bank 
méretének növekedése pozitív kapcsolatban áll 
a bank pénzügyi nehézségeinek súlyosságával. 
Ezt megerősíti az olyan szakirodalom, mint 
például Hoffmann (2011) és köhler (2015) 
tanulmányai. Hasonlóképp, a jövedelmezőség 
esélyhányadosa 1, ami mutatja, hogy nincs je-
lentős hatással a bankok pénzügyi nehézségei-
re. A tőkeáttétel esélyhányadosa 0,174, vagyis 
kevesebb, mint egy, ami mutatja, hogy a bank 
tőkeáttételének növekedése csökkenti annak 
pénzügyi nehézségeit. Jelen tanulmány ered-
ményei megfelelnek Abdullah, Ansar (2013) 
kutatásainak, amelyek szintén mutatták, hogy 
a pénzügyi tőkeáttétel elég pozitív hatással van 
a pénzügyi nehézségekre. Emellett a likviditás 
esélyhányadosa 0,338, szintén kevesebb, mint 
egy, ami azt jelenti, hogy negatív kapcsolatban 
áll a pénzügyi nehézségekkel. Mutatja, hogy a 
likviditási tartalékok növekedése csökkenti a 
bank pénzügyi nehézségeit. Jelen tanulmány 
eredményei megfelelnek Chiaramonte, Casu 
(2016) kutatásainak, amelyek szintén azt mu-
tatták, hogy a logisztikai valószínűségi mo-
dell különféle verzióinak eredményei jelzik a 
pénzügyi nehézségek kialakulásának valószí-
nűségének csökkenését a likviditási tartalékok 
növekedésének esetében. Az eszközminőség 
esélyhányadosa 1,227, vagyis nagyobb, mint 
1, ami azt jelenti, hogy pozitív kapcsolatban 
áll a pénzügyi nehézségekkel, vagyis az NPL 
eredmények növekedésével növekednek a bank 
pénzügyi nehézségei is. Az eredmények igazol-
ják Ozili (2017) kutatását, amely szintén mu-
tatja, hogy a nem teljesítő hitelek negatív kap-
csolatban állnak a bankrendszer stabilitásával 
és hatékonyságával.

ÖSSZEGZő mEGállAPítáSok  
ÉS kÖvEtkEZtEtÉSEk

A tanulmány a pénzügyi nehézségek és a diszk-
recionális elhatárolások alkalmazása közti kap-
csolatot vizsgálta, húsz, a Pakisztáni Érték-
tőzsdén (PsX) jegyzett kereskedelmi bank 
nyereségmenedzsmenti gyakorlatainak alapján 
a 2010–2015-ös időszakban. A nyereségme-
nedzsmentet tovább csoportosítottuk diszkre-
cionális és nem diszkrecionális elhatárolások-
ra, illetve ezek pénzügyi nehézségekkel való 
kapcsolatára. A tanulmány hipotézise szerint 
kapcsolat áll fenn a pénzügyi nehézségek és a 
nem diszkrecionális elhatárolások között, ami-
nek keretében a vezetőség nem diszkrecioná-
lis elhatárolásokat alkalmaz a nem teljesítő hi-
telekkel járó váratlan kockázatok kezelésére. 
A tanulmány másik hipotézise szerint kapcso-
lat van a pénzügyi nehézségek és a diszkrecio-
nális elhatárolások között is, aminek keretében 
a vezetőség diszkrecionális elhatárolásokat al-
kalmaz az ügyviteli célkitűzések elérésére. A ta-
nulmány a paneladat és logisztikus regresszió 
megközelítéseket is alkalmazta a változók köz-
ti kapcsolat tanulmányozására.

Az empirikus bizonyítékok megfelelnek a 
hipotézisnek, amely szerint kapcsolat áll fenn a 
pénzügyi nehézségek (FD) és nem diszkrecioná-
lis elhatárolások (NDA) között és amely szerint 
a bankok céltartalékot képeznek a portfólió-
ból eredő váratlan veszteségek kockázatának 
kezelésére. ugyanakkor megfelelnek Wahlen 
(1994), valamint Iftekhar Hasan, Wall (2004) 
megállapításainak, amelyek szintén azt mutat-
ják, hogy a bankok nem diszkrecionális elhatá-
rolásokat (NDA) alkalmaznak a nem teljesítő 
hitelekből eredő hitelkockázatok és vesztesé-
gek kezelésére (Bikker, Metzemakers, 2005). 
Egy, az albán bankok 2004 és 2014 közötti 
működési időszakának közelmúltban végzett 
tanulmánya mutatja, hogy a hitelveszteségekre 
képzett céltartalékokat (LLP-k) befolyásolják a 
nem diszkrecionális hitelveszteségekre képzett 
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céltartalékok (Dushku, 2016). Ennél fogva ez 
az empirikus tanulmány arra a következtetés-
re jutott, hogy a pakisztáni bankok nem diszk-
recionális gyakorlatokat alkalmaznak pénzügyi 
nehézségeik mérséklésére, úgy, hogy céltartalé-
kokat képeznek a nem teljesítő hitelekből ere-
dő váratlan kockázat kezelésére. A tanulmány 
azt is megmutatja, hogy az olyan kontrollvál-
tozók, mint a bankok mérete, növelik a hitel-
kockázatot, ami ezáltal növeli a nem teljesítő 
hiteleket, e tényezők pedig fokozzák a pénz-
ügyi nehézségekhez. ugyanakkor a tőkeáttétel 
és a likviditás csökkentik a pénzügyi nehézsé-
geket. A jövedelmezőség nincs hatással a ban-
kok pénzügyi nehézségeire.

A tanulmányban feltüntetett empirikus 
bizonyítékok is támogatják azt a hipotézist, 
amely szerint jelentős kapcsolat van a pénz-
ügyi nehézségek és a diszkrecionális elhatá-
rolások között. következésképpen a pakisz-
táni bankok diszkrecionális elhatárolásokkal 

kapcsolatos gyakorlatokat alkalmaznak pénz-
ügyi nehézségeik csökkentésére és az ügyviteli 
célkitűzések elérésére, ami tőkekezelést és jel-
zést is magába foglalhat. A bank mérete, mint 
kontrollváltozó, a hitelek magas kitettsége mi-
att növeli a pénzügyi nehézségek súlyosságát, 
aminek következtében egyes hitelek nem telje-
síthetővé válhatnak. ugyanakkor a jövedelme-
zőség nincs hatással a pénzügyi nehézségekre. 
Másrészről a tőkeáttétel, likviditás és eszköz-
minőség szerepet játszanak a bankok pénzügyi 
nehézségeinek csökkentésében.

Jelen kutatási tanulmánynak azonban van-
nak bizonyos korlátai is. Egyrészt a minta nagy-
sága kereskedelmi bankokra korlátozott. A jö-
vőbeni kutatások iszlám és fejlesztési bankokra 
is kiterjedhetnének. Jelen kutatási tanulmány 
hasznos betekintést kínál a befektetők, könyv-
vizsgálók és szabályozó hatóságok számára, mi-
vel azonosítja a vezetés által a szigorú szabályo-
zások ellenére alkalmazott egyes intézkedéseket.
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