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TULLIO JAPPELLI-MARCO PAGANO

A hitelinformaciok megosztasanak
szerepe €s hatasai'

A hitelfelvevok jellemzéire és eladosodottsagara vonatkozoé informaciok megosztasa fontos
hatassal lehet a hitelpiacok miikodésére. Elszor is noveli a bankoknak a hitelkérelmezokre
vonatkozo ismereteit, és a visszafizetés valdsziniiségének pontosabb elorejelzését teszi
lehet6vé. Masodsorban csokkenti az informacios jaradékot, amelyet a bankok egyébként
levonhatnanak iigyfeleikt6l. Harmadsorban, a hitelfelvevok fegyelmezési eszkozeként is
miikodhet. Végiil, csokkenti a kolcsonvevok hajlandosagat arra, hogy egy idoben tobb bank-
tol felvett, de nem torlesztett hitelek ttjan eladésodjanak.

Ez a cikk roviden bemutatja azokat a modelleket, amelyek Osszefoglaljak az informacié
megosztasdnak a hitelezési piac miikodésére gyakorolt fenti négy hatdsat, és attekinti az
empirikus tanulméanyok egyre névekvd halmazat, amelyek a hitelinformécids tevékenység
kiilonféle tertileteit €s hatésait vizsgaljak. Az informécidmegosztds hatdsainak ismerete segit
megvilagitani a hitelinformacids rendszer megtervezésének néhany 6 kérdését is, mint pél-
ddul a nyilvanos és személyhez k6t6d6 eljardsok kozti kapcsolat, a negativ és pozitiv infor-
macié megosztasanak ardnya és a rendszer ,,memoridja”. Ha egyesitjiik az elméleti model-
lekbdl nyert gondolatokat a tapasztalati tanulsdgokkal, elkeriilhetjiik a hitelinforméacios
rendszer kialakitdsa soran felmertiilG, komoly csapdékat.

A hitelez8k szamos orszdgban rutinszertien osztjak meg a kolesonvevik hitelképes-
ségére vonatkozd informdcidkat. Ez torténhet Onkéntes hitelnyilvantartd adatbézis
segitségével, amelyet vagy maguk a hitelez8k hoznak 1étre, vagy egy kiilss fél tizemeltet
Onalléan, illetve kotelezd jelleggel, kozponti hitelregiszter atjan, amelyet a kdzponti
bankok miikddtetnek.

Az Onkéntes hitelnyilvintart6 rendszerek az illetékes hitelez6tSl kapjak a koleson-
vevOkre vonatkozd adatokat. Ezeket az informéciokat dsszevonjak az egyéb forrasok-
bdl beszerzett adatokkal (birésagok, allami jegyzékek, adohatdsagok stb.), és minden
egyes hiteligényl6rdl aktat dllitanak Ossze. A hitelez8k hozzédjuk visszadramlo, Ossze-
sitett adatokhoz juthatnak egy-egy hitelkérelmez6rdl, amennyiben ,,hitelinforméciot”
kérnek a hitelnyilvantarté rendszertdl.

Azok a hitelezdk, akik sajat informdcidval latjak el az 6nkéntes hitelnyilvantartot,
hozzaférhetnek a kozos adatbéazishoz, amennyiben a megadott adatok iddszertiek és
pontosak. Az 6nkéntes hitelnyilvantart6 rendszer érdekellentéthez vezethet, kiillondsen

1 TuLLIO JAPELLI-MARCO PAGANO: Role and effects of information sharing in credit markets, in: BERTOLA
GIUSEPPE, RICHARD DISNEY & CHARLES GRANT: The Economics of Consumer Credit: European
Experience and Lessons from the U.S., The MIT Press 2006., 347-371. o. Az irast a The MIT Press, 55
Hayward St., Cambridge, MA 02142 engedélyével kozoljiik. Forditotta: Csanyi Szilvia.
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abban az esetben, ha a tulajdonosai maguk a hitelez6k: minden egyes hitelez$ szeretné
kihaszndlni a tobbiek altal biztositott informécidkat anélkiil, hogy sajat adatait kozzé-
tenné. Ez magyardzattal szolgdl arra, hogy miért fenyegetik szankciokkal azokat a hite-
lez8ket, akik nem szolgaltatnak adatot, vagy pontatlan informécidkat kozolnek. A
szankciOk a birsagtdl a tagsag elvesztéséig, ennek kovetkeztében a hitelnyilvantartas
adatbazisdhoz valé hozzaférés megtagadasaig terjedhetnek. Més szdval, az dnkéntes
hitelnyilvantartds miikodése a kolcsondsség elvén alapul, amit a hitelnyilvantart6 és a
hitelez8k kozotti szerz6déses megallapodésban dltalaban rogzitenek.

Egy Onkéntes hitelnyilvintarté rendszer tobbféle hitelinforméciét bocsathat ki az
Osszegylijtott adatok, a hitelkérelem tipusa (aruhitel, jelzaloghitel, {izleti hitel stb.) és —
ami a legfontosabb — aszerint, hogy a hitelez8 milyen részletességii informéciot kivan. A
tajékoztatas a multbéli hitelcs6dok vagy hatralékok (,,negativ’ adatok) egyszerd kimu-
tatasatol a kérelmezd eszkozeirdl és forrasairdl, garancidirdl, adossdgainak esedékesség
szerinti Osszetételérdl, torlesztési feltételeirdl, foglalkoztatdsardl és csalddtorténetérdl
(,,pozitiv” adatok) szolo, részletes jelentésig terjedhet. A tapasztaltabb hitelirodak sta-
tisztikai modelleket is alkalmaznak az ,,ad6sminGsitési” szolgéltatdsok eldallitdsdban és
értékesitésében, ezek segitségével a kolcsonveviket jellemzdik €s hiteltorténetiik alapjan
rangsoroljak. Ezeket a ,minGsitési” rendszereket eredetileg a hitelez6k dolgoztdk ki,
foként a hitelkérelmek elbirdldsdhoz. Abban az esetben, ha pozitiv informécio is ren-
delkezésre 4ll, a modelleket most mar kiterjedten alkalmazzék a pénziigyi termékek nép-
szerlisitése, a hitelek drazasa és a hitelkeretek megéllapitasa, illetve kezelése folyaman.

A kormadnyzati hatdsdgok tobb orszagban is aktiv szerepet vdllalnak a hitelez6k
kozotti informdcidcsere elGsegitésében, valamint a kdzponti hitelregiszter 1étrehoza-
séban; ez utdbbiak tobb szempontbdl is hasonléan miikddnek, mint az dnkéntes hitel-
nyilvantartok. A kozponti hitelregisztereket altaldban a kozponti bank kezeli, €s a hoz-
zaférést kizardlag a jegybank arra feljogositott dolgozdinak (f6ként ellenSrzési célbdl,
szigoru titoktartasi szabalyok mellett), valamint a jelentést tevé pénzintézeteknek enge-
délyezik. Ez kétirdnyd adatdramlast hoz létre a hitelez6k és a kdzponti hitelregiszter
kozott, csakigy, mint az 6nkéntes hitelnyilvantartok esetében.

A legf6bb kiilonbség az, hogy a kdzponti hitelregiszterben valo részvétel kotelezd,
és a szabalyokat nem szerz8désben, hanem torvényi szabdlyozédssal hatdrozzdk meg. Ez
magéban foglalja a masodik fontos eltérést: a kdzponti hitelregiszterek altalanos tar-
talommal rendelkeznek (a kiiszobérték feletti dsszes hitelr6l meghatarozott idGszakon-
ként jelentést kell tenni), de az informacié f6ként hiteladatokbdl all, és dsszesitett for-
maban teszik k6zz€ (minden egyes hitelfelvevs teljes hitelkotelezettségét megadva, de
az egyes kolcsonokre vonatkozé részleteket nem kozolve). Az 6nkéntes hitelnyilvan-
tarto rendszerek altal lefedett informacidk kore kevésbé teljes, de 6k az egyes kolcso-
nokrdl is szolgdlnak részletekkel, és a hitelinformacidkat més adatokkal is egyesitik.

A kilonbozd kozponti hitelregiszterek jelentési kiiszobe nagymértékben eltérG.
Egyértelmt, hogy minél magasabb a kiiszob, anndl kevesebb kdlcsonvevdrsl van infor-
macidjuk, és anndl kisebb szamu hiteljelentést bocsatanak ki. A kiiszob tehat azt a terii-
letet is elkiiloniti a kozponti hitelregiszterektdl, amelyen az 6nkéntes hitelnyilvantartd
rendszerek versenytars nélkiil tevékenykednek: a kiiszob {6lott az dnkéntes hitelnyil-
vantartOknak figyelembe kell venniiik, hogy a hitelez8k a kézponti hitelregiszter jelen-
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téseit is igénybe vehetik. A kozponti hitelregiszterek altal kozolt adatok orszagonként
jelentdsen eltérdek. Példaul Argentindban a hitelez8k kotelesek jelentést késziteni a
hitelcs6dokrsl, hatralékokrdl, hitelkotelezettségrdl, kamatldbakrdl és garancidkrol.
Németorszagban csak a hitelkotelezettségrdl és a garancidkrol kell jelentést készite-
nilik, mig Belgiumban kizdrdlag a hitelcs6dokrdl és hatralékokrol.

Az Onkéntes hitelnyilvantartokra és kozponti hitelregiszterekre vonatkozd, hivatalos
statisztikdk hidnya miatt csak olyan hatdrokon atnytlo informdciok allnak rendelkezésre,
amelyek kiilon erre a célra tervezett felméréseken alapulnak. Az utdbbi években két ilyen
felmérés késziilt. Az els6t Jappelli és Pagano végezte el 2002-ben egy negyvenkilenc orszag-
bdl 4ll6 mintén, mind az 6nkéntes hitelnyilvintartokat, mind a kézponti hitrelregisztereket
vizsgalva. A masodik, egy nagyszabasu vilagbanki projekt — amelynek leirasa Miller 2003-as
munkdjiban jelent meg — hetvenhét orszagra vonatkozdan allitott Ossze adatokat, a koz-
ponti hitelregiszterek miikddését bemutatd, rendkiviil részletes statisztikdkkal kiegészitve.

Mindkét felmérés dokumentalja a hitelez8k kozti informacidmegosztas lenyiligdzd
novekedését és nemzetkozi elterjedését. Az I. dbrdn azoknak az orszagoknak egy része
szerepel, amelyekben minden évtizedben miikodott kozponti hitelregiszter vagy
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onkéntes hitelnyilvantartd; az dnkéntes hitelnyilvantartokrdl Jappelli és Pagano 2002-es
miivébdl, illetve a kozponti hitelregiszterekrSl Miller 2003-as munkéjat felhaszndlva
meritettiink adatokat. 1950 el6tt a vizsgélt orszdgok kevesebb mint 20 szdzaléka ren-
delkezett dnkéntes hitelnyilvantartd rendszerrel, és kevesebb mint 5 szazaléka kézpon-
ti hitelregiszterrel. Ezzel szemben a szdzadforduléra a Miller 4ltal 2003-ban vizsgalt
orszagok 50 szdzalékaban miikodott kozponti hitelregiszter, illetve a Jappelli és Pagano
altal 2002-ben készitett felmérésben szerepld orszagok tobb mint 60 szdzalékdban
tizemelt 0nkéntes hitelnyilvantarto.

A hitelinformécios tevékenység bamulatos altalanos noévekedése (amelyet a piaci
erSk és a szabélyozokkal kapcsolatos intézkedések egyarant elésegitettek) a miikodési
szabélyok, Osszegyjtott adatok €s a pénziigyi kdzvetit6khoz eljuttatott visszacsatolds
szempontjabdl jelentds kiillonbségeket mutatnak fel. A fent emlitett felmérések rész-
letes informdcidval szolgalnak ezekrdl a teriiletekrdl.

Az informacidmegosztas elterjedése a hitelezési piacokon fontos pozitiv és nor-
mativ kérdéseket vet fel. Milyen hatést gyakorolt az informécidk megosztésa a hitele-
z¢€si piac tevékenységére? Miért és milyen koriilmények kozott hajlanddak a hitelezdk
megosztani az altaluk birtokolt hitelezési adatokat? Be kell-e avatkoznia a kormény-
nak ebbe a tevékenységbe, és ha igen, hogyan? Amennyiben beavatkozik, hogyan kell
a kozponti hitelregiszterek szabdlyait megtervezni? Felmeriilnek-e kiillonleges kérdé-
sek azokkal a fejl6dd orszagokkal kapcsolatban, amelyekben az informélis hitel széles
korben elterjedt?

1. A HITELINFORMACIOS RENDSZEREK SZEREPE

Ebben a pontban megvilagitjuk az informaciémegosztas killonb6zd szerepeit a hitele-
z€si piacon, kifejtjiik az azokat formaba 6nt6 modellekbdl levonhato eldrejelzéseket, és
Osszevetjiik azokat a rendelkezésre 4ll6 adatokkal. Azutdn megvizsgaljuk az empirikus
adatokat, és az elméletekbsl nyert elGrejelzésekre Osszpontositunk.

1.1. Elméleti kérdések és empirikus elorejelzések

A hitelfelvevSkre vonatkozé informaciok cseréjének elvileg négyféle hatdsa lehet:
1. boviti a bankoknak a hitelkérelmezdSkre vonatkoz6 ismereteit, és enyhiti a hatranyos
kivalasztds probléméjat; 2. csokkenti az informdcids jaradékot, amelyet a bankok
egyébként huznanak tigyfeleiktdl; 3. a hitelfelvevok fegyelmezési eszkdzeként szolgal-
hat azaltal, hogy elvagja a fizetésképtelen addsok hitelfelvételi lehetSségeit; 4. meg-
sziinteti vagy csokkenti a kdlcsonvevok hajlanddsagat arra, hogy egy idGben tobb bank-
tol felvett, de nem torlesztett hitelek utjan eladésodjanak.

Pagano és Jappelli [1993] kimutatta, hogy az informaciok megosztdsa csokkenti a
hatranyos megkiilonboztetés mértékét azaltal, hogy boviti a hitelfelvevSk korét. Modell-
jikben minden egyes bank rendelkezik bizalmas informéaciéval a helyi hitelkérelmez6krol,
de a nem helybeliekrdl nincs adata. Ebbdl kifolydlag az utébbiak hatranyos megkiilonboz-
tetésben részesiilnek. Ezzel szemben, amennyiben a bankok megosztjak az iigyfeleik minG-
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sitésére vonatkozé informéciokat, a nem helyi hitelkérelmez6ket is értékelni tudjak, €s
ugyanolyan biztonsdgosan hitelezhetnek nekik, mint a helyi tigyfeleknek.” Ennek eredmé-
nyeképpen csokken a hitelcs6dok ardnya. A hitelezésre gyakorolt hatés ezzel szemben nem
egyértelm(, mert amennyiben a bankok megosztjak a kdlcsonvevk tipusairdl szerzett infor-
madcidikat, a biztonsagosnak itélt igénylSknek nyujtott hitelek novekedése esetleg nem ellen-
stlyozza a kockazatos tipusoknak nyujtott hitelek kiesését. A bankok versenye erésiti a hite-
lezésre vonatkozd informéciok megosztasanak pozitiv hatdsat: ha a hitelezési piacok valddi
versenypiacok, az informacidmegosztds csokkenti az informdcios jaradékokat, €s noveli a
banki versenyt, ami viszont fokozott mértékd hitelnytjtashoz vezet.

A bankok kozti informécidcsere csokkentheti az informécids jaradékokat is, amelyeket
a pénzintézetek a hitelezési kapcsolatok sordn szerezhetnek iigyfeleiktsl, amint azt Padilla
és Pagano 1997-ben, egy két id6szakot felolels modell 6sszefiiggéseiben kimutatta (a vizs-
gélat feltételezése szerint itt a bankok rendelkeznek bizalmas informécidkkal kdlcson-
vevGikr6l). Ez az informécios elény némi piaci erSt biztosit a pénzintézeteknek iigyfeleikkel
szemben, €s egyfajta visszahtizo lehetSséget vet fel: mivel az tigyfelek gy gondoljék, hogy a
bankok ,,rablékamatokat” szimitanak majd fel a jovGben, csekély erdfeszitéssel igyekeznek
teljesiteni kotelezettségiiket, ami viszont magas hitelcs6dardnyhoz és kamatlabakhoz,
illetve akdr a piac 0sszeomldsdhoz vezethet. Ezzel szemben, ha a bankok elkotelezik ma-
gukat a kolcsonvevsk tipusaira vonatkozd informécidcsere mellett, korlatozzak sajat jove-
beli lehetdségeiket abban, hogy informécids jaradékokhoz jussanak, igy nagyobb részt jut-
tatnak a véllalkozoknak. Kovetkezésképpen a projektjeikben 6k fejtenek ki nagyobb erd-
feszitést, ami kisebb valdszintiségii hitelcs6dot, alacsonyabb kamatldbakat és nagyobb mér-
tékd hitelezést eredményez az informacidcsere nélkiili rendszerhez képest.?

Az 0sztonzSkre gyakorolt hatds még akkor is fennéll, ha nem meriil fel a visszatartés
problémaja, vagyis a bankok a hitelfelvevék mindsitésére vonatkoz6 informdcidk he-
lyett a multbéli késedelmes fizetésekrdl, hitelcs6dokrsl szol6 adatokat kozlik egymas-
sal. Padilla és Pagano [2000] kimutatta, hogy ez fegyelmez6 erdvel bir. Ha a pénzin-
tézetek megosztjak a késedelmes fizetésre, hitelcsdre vonatkozé informacidkat, az a
kiils6 bankok szemében a rossz mindsités jelévé valik, és a magasabb kamatlab biin-
tetését vonja maga utan. Ennek elkeriilése érdekében a kdlcsonvevik jobban igyekez-
nek, ami alacsonyabb szint{ hitelcs6dhdz és kamatlabakhoz, valamint nagyobb mértéki
hitelezéshez vezet.* A Padilla és Pagano [1997] altal kimutatott eredményekkel szem-
ben, ebben a modellben a hitelfelvevok mindsitésérdl szold informaciok kozzététele
nincs hatdssal a hitelcs6dre vagy a kamatlabakra. ElSzetes feltételezések szerint a

2 KALLBERG és UDELL [2003] szintén kiemelte, hogy a tobb forrasbdl szdrmazé informécidcsere javitja a
hitelfelvevG besorolasanak eldrejelzését.

3 GEHRIG és STENBACKA [2005] hasonlé modellt targyal, de azt feltételezi, hogy a bankok elGzetesen
versenyeznek az igyfelekért, és az tigyfeleket eltérd koltségek terhelik. Ilyen feltételezések mellett a jovo-
beli informéciés jaradékok Osztonzik a versenyt. Mivel az informacid megosztasa csokkenti ezeket a
jaradékokat, modelljiikben csokkenti a versenyt is, szemben PADILLA és PAGANO [1997] elGrejelzésével. Ez
azt mutatja, hogy bizonyos feltételezések mellett az informacié megosztdsa versenyellenes eszkdznek
bizonyulhat. Erre a 10.2.4. pontban visszatériink.

4 Ebben a modellben nem all fenn az adatvisszatartds problémdja, mivel a bankok kezdetben nem ren-
delkeznek bizalmas informéciokkal a hitelkérelmezSkrdl, és az elGzetes verseny megosztja a hitelviszony
soran szerzett informéciokbol szarmazé jaradékokat.
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verseny megsziinteti a bankok informécios jaradékait, annak érdekében, hogy tigyfeleik
teljes kamatterhe ne csokkenhessen tovabb. Kovetkezésképpen, ha a hitelfelvevdk
mindsitésére vonatkozd informacidt megosztjak, azoknak nincs okuk erdfeszitéseik
szintjén valtoztatni, és a késedelmes fizetések, hitelcsdd, illetve a kamatlabak egyen-
sulya véltozatlan marad. Mivel a kock4zatosnak itélt kolcsonvevGknek torténd hitelezés
koltséges beruhézast jelent az értékes mindsitési informaciok megszerzése terén, ezen
adatok megosztasaval a hitelezés csokkenhet: azoknak a bankoknak, amelyek nem ké-
pesek a rosszabb minssitésii kolcsonvevdk hitelcsddjének koltségeit ellensilyozni a jo
mindsitési hitelfelvevéknek jovében nydjtott hitelek sordn szerzett informacids jara-
dékokbdl, nagyobb valosziniliségii visszafizetésre van sziikségiik ahhoz, hogy hajland6ak
legyenek hitelezni, €s a hitelezési piac 0sszeomolhat olyan helyzetekben, amikor az
informéci6é megosztasa nélkiil egyébként életképes lenne.

Ez azt sugallja, hogy a hitelcs6dadatok kozlése €s a hitelfelvevok jellemzSinek kozzé-
tétele igencsak eltérd hatdsokat gyakorolhat a hitelcsdd valdszintiségére. Ez a fegyel-
mez{§ erd kizardlag a hitelcsddre vonatkozé adatcserébdl ered. Amennyiben a bankok
a hitelfelvevdk jellemzGire vonatkoz6 adatokat is megosztjak, val6jdban mérséklik az
informéciocsere fegyelmezd erejét: a jo besorolasti kolcsonvevSt nem aggasztja, ha
késedelmes fizetését, hitelcs6djét kiils6 bankoknak jelentik abban az esetben, ha azt is
kozlik, hogy j6 mindsitési tigyfélrsl van sz6. Am, mint azt kordbban mar targyaltuk, a
kolesonvevdk jellemzbire vonatkozd informacidcsere csokkentheti a hatranyos megkii-
lonboztetést, illetve mérsékelheti a hitelezési piacokon felmeriils, visszahizd problé-
makat, ezaltal csokkentve a késedelmi kamatokat.

Az ¢el6z8 harom hatds akkor is érvényesiil, ha a héaztartasok és cégek barmikor
csupan egyetlen hitelez6nél igényelnek hitelt. Az eddig emlitett modellek mindegyike
magéban foglalja a kizdrdlagos hitelezés feltételezését. A gyakorlatban viszont a hite-
ért folyamodok egyszerre tobb hitelez6hoz is fordulhatnak, és a kdlcsont gyakran meg
is kapjdk. Példaul egy fogyaszté kiilonboz6 pénziigyi kozvetit6ktSl egyszerre tObb
hitelkdrtyarol és/vagy hitelkeretbdl hivhat le. Ez cégek korében is megszokott, f6ként
nagyvallalatok esetében (Ongena és Smith [2000]).

Tobb hitelkapcsolat fenntartdsa informécids problémadkat vet f6l a hitelez6k olda-
lan, amennyiben a potencidlis hitelez6k nem rendelkeznek egyértelmii adatokkal arra
vonatkozoan, hogy a kolcsonvevd milyen Osszegli hitelt szerzett, illetve tud majd
szerezni mas hitelez8kt6l. Az adott hitelezd szempontjabol egy hitelfelvevd hiteles6d-
kockdzata attdl fiigg, mekkora lesz a teljes eladdsodédsa, amikor a hitelezGvel szembeni
kotelezettsége lejar. Mindazonaltal, ha ez az informacié nem 4ll a hitelezd rendelkezé-
sére, a kolcsonvevs késztetést érez a tulzott mértékii hitelfelvételre. Ennek megérté-
séhez vegylink példaul egy tigyfelet, aki egyik bankndl hitelkartyat igényel, és egy masik
banktdl kér hitelt, a pénzintézetek pedig nem kozlik egymadssal, hogy az tigyfél mennyi
kolesont vesz fel toliik. Tételezziik fel, hogy a hiteles6d valdsziniisége a teljes addssag-
gal egyiitt novekszik. Amikor az tigyfél hitelért folyamodik a bankhoz, minden egyes
altala kolcsonvett, tovabbi dollar csokkenti a hitelkartyat ado bankkal szembeni tGke-
és kamattartozasa torlesztésének valészintiségét. Igy tehat az tigyfél hitelének varhatd
visszafizetése teljes addssagaval ardnyosan csokken, és ezért késztetést érez a tulzott
hitelfelvételre. Ezt a morélis kockézatot elre latva, mindkét hitelez8d mérsékli a nyuj-
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tott hitel Osszegét, és/vagy magasabb kamatratat kér, esetleg a hitelnyijtast is megta-
gadja, hacsak ahhoz nem tarsul fedezet vagy a teljes addssagot korlatozé megéllapo-
das.’ E mordlis kockdzat probléméja eltlinik, amennyiben a két bank megallapodik
abban, hogy feltdrja egymds el6tt az iigyfélnek nydjtott hitel nagysagrendjét. Tehat
amikor a hitelez8k megosztjak a kinnlévs kolcsondkre vonatkozo informacidikat, vér-
hatéan novelik a hitelezési kindlatot, és/vagy kedvez&bbé teszik a hiteligénylGknek
kinalt kamatldbakat.

Az eddig emlitett modellek azt mutatjak, hogy az eltér§ tipust informéciok cseré-
jével a hitelezSk ellenSrzésiik alatt tarthatjak a kiillonbdzd informécios problémakat. A
kolesonvevd jellemzGire vonatkozé informdcidcsere mérsékli a hatrdnyos megkiilon-
boztetést és az adatvisszatartasbol eredd nehézségeket. Ugy tiinik, a hitelesédadatok
megosztasa kiigazitja a moralis kockdzatot, és ez a képessége valdjaban csokken, ha a
hitelfelvevs jellemzGit is kozzéteszik. Végiil, a kolcsonvevd hitelkotelezettségeire ird-
nyuld informécidcsere megsziinteti azt a mordlis kockdzatot, amely abbdl a lehet§ség-
bdl fakad, hogy a kérelmezs tobb hitelez6tdl is felvehet kdlesonoket.

Az érintett informdcios problémak sokfélesége ellenére, az informacié megosztasanak
el6re jelzett hatasai koziil néhany mégis hasonl6. Mindegyik modell azt mutatja, hogy az
informaciomegosztas (ilyen vagy olyan formaban) csokkenti a hitelcséd aranyat, bar a hite-
lezésre gyakorolt hatdsat illetS elGrejelzés kevésbé hatdrozott. Mindazondltal a hitelcs6d
elérejelzése csak akkor egyértelmd, ha egy adott hitelfelvevs hitelcs6djének valdszinti-
ségére utal. Ha az atlagos hitelcs6daranyt vessziik figyelembe, az Osszetétel hatdsai megca-
folhatjak az elGrejelzést. Tegyiik fel, hogy az informacié megosztasa hitelhez juttatja az ala-
csonyabb min&sitésti kolcsonvevsket. Még ha csokken is az egyes hitelfelvevSk hitelcs6d-
jének valdszinlisége, az aggregat hitelcs6drata emelkedhet, mivel a rosszabb besorolasa kol-
csonvevok relativ silya Osszeadddhat. Ha az empirikus tesztek a hitelesdrata aggregat
méréseire alapulnak, az Osszetétel hatdsa torzithatja a modellek el6rejelzéseit.

1.2. Makrookonomiai bizonyiték

Jappelli és Pagano 2002-es munkéjaban hatdrokon atnydl6 adatokra alapozva teszteli
az informaciémegosztas hatasairdl szolo elérejelzéseket. Amint az I. tdbldzat elsS két
oszlopédban szerepld regresszids eredmények is mutatjak, a hitelezési piacok kiterjedése
Osszefiigg az informécid6 megosztasaval. A magéanszektornak nydjtott banki hitelek
GDP-hez viszonyitott ardnya valdjdban nagyobb azokban az orszagokban, ahol az infor-
macié megosztasa szildrdabb alapokon nyugszik, és kiterjedt. Ez az Osszefiiggés biz-
tositja a banki hitelezés egyéb gazdasagi és intézményi kulcstényezdinek (mint példaul
az orszag mérete és novekedési rataja, valamint a jogszabalyok betartasat és a hitelezdi
jogok védelmét mutato valtozok) egyenletes kontrollingjat. Az 1. tablazat harmadik és
negyedik oszlopa azt jelzi, hogy a kozponti és dnkéntes informéaciomegosztds — az
elméletnek megfelelGen — a hitelkockazatot is mérsékli.

5 A hitelez6t nemcsak a hitelfelvevé korabbi, hanem jovGbeli adossagkotelezettségei is fenyegetik, amint azt
BizER és DEMARZO 1992-ben kimutatta.
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1. tdbldzat
Az informaciéomegosztasnak hatasa
a banki hitelezés/GDP-re és a hitelkockazatra
. . Banki hitelezés/GDP Hitelkockazat
Valtozo
OLS szilard OLS szilard
GDP novekedési rata 2,17 -1,19 -0,56 -0,61
(0,62) (-0,68) (-1,97) (-2,06)
GDP logaritmus 2,23 5,34 -0,34 -0,21
(0,61) (2,00) (-0,74) (-0,43)
Jogrend 7,72 4,87 -1,67 -1,71
(3,64) (2,89) (-4,74) (-5,45)
Hitelezdk jogai 5,27 9,96 -0,09 -0,09
(1,07) (3,23) (-0,17) (-0,17)
Francia eredeti -7,01 2,46 0,90 1,04
(-0,65) (0,31) (0,73) (0,70)
Német eredetii 26,67 14,66 -2,76 -2,46
(1,24) (1,42) (-2,32) (-1,41)
Skandinav eredetii 44,46 -29,22 2,19 2,23
(-3,18) (-2,59) (1,42) (1,18)
Kizarolag 29,38 36,46 -4,54 -3,78
negativ informécio (1,82) (3,50) (-2,15) (-1,8)
Pozitiv €s negativ 15,65 27,23 -2,40 2,22
informacio (1,43) (2,92) (-1,37) (-1,23)
Konstans —42,65 -60,64 27,51 26,49
(-1,22) (-2,96) (8,90) (7,09)
Kiigazitott R? 0,67 — 0,84 —
Orszagok szama 40 40 35 35

Megjegyzés: Ez a tablazat Jappelli és Pagano 2003-as munkajan alapul. A kizarélag negativ informaci6 értéke
1, ha 1994 el6tt az 6nkéntes hitelnyilvantartok és/vagy kozponti hitelregiszterek negativ informéacidkat cserél-
nek, maskiilonben 0. A negativ és pozitiv informacio 1, ha 1994 el6tt az 6nkéntes hitelnyilvantartok vagy alla-
mi kozponti hitelregiszterek negativ és pozitiv informéacidkat cserélnek. A forrasokat és a tobbi valtozo
definici6jat lasd a Fiiggelékben. A t-statisztikdkat zardjelben tiintettiik fel. Az OLS-becslésekben fehér zaj
standard hibakat alkalmaztunk.

A szakirodalom az 6nkéntes és kozponti informacié megosztisi megoldasok 1étre-
hozasat 0sztonz6 tényezdSkre is rdvilagit. Az dnkéntes hitelnyilvintartd rendszereket
illetéen Jappelli és Pagano (1993) kimutatta, hogy a hitelez6k nagyobb késztetést
éreznek az informacié megosztasara, amennyiben a hitelkérelmezdket nagyfokd mobi-
litas jellemzi. Ertelemszertien egy olyan kozosségben, ahol a hitelfelvevék megfeleléen
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mobilak, a bankoknak gyakran kell a nem helyi hitelkérelmez8k hitelkockazatét érté-
kelniiik, amelyre vonatkozéan mas pénzintézetek rendelkeznek bizalmas informécio-
val. A 2. dbra tulajdonképpen azt mutatja, hogy a magasabb foku lakosségi mobilitassal
rendelkezd orszagokban (ilyen példaul Kanada, Ausztralia, Svédorszag és az Egyesiilt

Allamok) viszonylag kiterjedt onkéntes hitelnyilvantartas folyik, amelyet a hiteljelen-
tés/f6 arannyal allapitanak meg.

2. dbra
Hiteljelentések és a hitelfelvevok mobilitasa
2
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Lakossagi mobilitas

Forrds: Pagano és Jappelli [1993] )
Megjegyzés: A hiteljelentések szdma az Egyesiilt Allamok, Egyesiilt Kiralysag, Németorszag, Franciaorszag és
Spanyolorszag esetében 1989-re, Japan esetében 1988-ra, az dsszes tobbi orszag esetében 1990-re vonatkozik.

A maganfogyasztds adatai az OECD orszagjelentéseibdl szdrmaznak. A lakossagi mobilitas a haztartas egy
éven beliili lakhelyvaltozasanak valoszintiségét mutatja.



102 HITELINTEZETI SZEMLE

2. tabldzat

A kozponti hitelregiszter 1étezését meghatarozo tényezok

Valtozé Probit Tobit
Hitelez6k jogai -0,07 2204,75
(-0,81) (0,95)
Jogrend -0,01 361,37
(-0,09) (0,36)
Koréabbi onkéntes hitelnyilvantartok -0,41 13 169,54
(-2,04) (2,13)
Francia eredeti 0,49 -11 998,97
(3,35) (-1,65)
Német eredetii 0,566 -15 803,28
(1,77) (-1,72)
Skandinav eredetii 0,476 -10 200,36
(1,16) (-0,96)
Orszagok szama 43 41

Megjegyzés: Ez a tablazat Jappelli és Pagano 2003-as munkéjan alapul. Az orszagokat a kdzponti hitelregisz-
terek megléte szerint osztottuk fel. A kozponti hitelregiszter meglétének értéke 1, ha az 1998-ban miikodott,
maskiilonben 0. A mar meglévG onkéntes hitelnyilvantart6 értéke 1, ha a kozponti hitelrtegiszter 1étrehozasa
el6tt mar legaldbb egy onkéntes hitelnyilvantaté miikodott, maskiilonben 0. A forrasokat és egyéb valtozok
definiciéjat lasd a fiiggelékben. A probit regresszio soran a fiigg6 valtozé a kozponti hitelregiszter 1998 el6t-
ti megléte, az egyiitthatok pedig a valtozonak a kozponti hitelregiszter létrehozasanak valészintiségére gyako-
rolt hatdsat jelzik. A tobit regresszid soran a fiiggé valtozé a kozponti hitelregiszter minimalis jelentési
kiiszobe. A t-statisztikdk zardjelben szerepelnek.

A kozponti hitelregiszterek létrehozasat erésebben kell 6sztondzni olyan esetekben,
amikor még nem jelentek meg hasonlé Onkéntes megoldasok, illetve a hitelez8k
jogainak védelme gyenge. A 2. tdbldzat megmutatja, hogy gyakrabban hoztak 1étre koz-
ponti hitelregisztereket olyan orszdgokban, ahol még nem létezett Onkéntes hitelnyil-
vantartd, illetve, ahol a jogrendszer a napdleoni térvénykdnyvre alapult — ehhez pedig
a hitelezSk jogainak gyengébb védelme tarsult. Az els§ oszlopban a kdzponti hitelre-
giszter meglétének valdszintisége negativ Osszefiiggésben all az 6nkéntes hitelnyilvan-
tartok korabbi fennallasaval. A masodikban a kdzponti hitelregiszter jelentési kiiszobe
pozitiv kapcsolatot mutat az onkéntes hitelnyilvantartok korabbi fennallasaval, ami
arra utal, hogy ahol mar 1éteznek hitelnyilvantart6 rendszerek, ott a kdzponti hitelre-
giszter csak a nagy hitelekre terjed ki. Ez azt jelzi, hogy nemcsak a kdzponti hitelregisz-
ter megléte, de kialakitasa is Osszefiigg az Onkéntes hitelnyilvantartok 1étezésével. A
kozponti hitelregiszter kialakuldsa és a jogi eredetmodellek azt sugalljak, hogy a koz-
ponti hitelregisztereket a hitelezGi érdekek gyenge allami védelmének — legaldabb
részben megvaldsul6 — ellenstlyozasara, ily médon a magasabb moralis hitelezési koc-
kéazat orvoslasa érdekében vezetik be.
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1.3. Mikrookonomiai bizonyiték

Az ugyfelekre vagy bankokra vonatkozd, egyéni adatokon alapuld, legfrissebb tanul-
manyok az informaciémegosztds hitelpiaci megolddsainak szdmos érdekes hatdsira
vilagitottak ra. A vizsgalatokhoz f6ként az Inter-American Development Bank (IADB)
és a Vilagbank két nemzetkdzi kutatési projektje jarult hozza (lasd Pagano [2001] és
Miller [2003]). Ennek ellenére ez a munka még mindig toredékes: a fenti megoldasok
hitelezési tevékenységekre, késedelmekre és kamatlabakra gyakorolt hatdsdnak rend-
szerbe foglalt elemzése még hidnyzik.

Egyes dokumentumok, elemezve a hitelnyilvantartok hatékonyséagat, dltalaban arra
a kovetkeztetésre jutnak, hogy a hiteljelentések az aruhitel-kockédzat felmérésének
fontos eszkozei (Chandler és Parker 1989; Barron és Staten [2003]). Ezt erGsitette meg
Kallberg és Udell (2003), akik dokumentaltak, hogy a Dun & Bradstreet jelentéseiben
szerepl6 druhitel-el6zmények a pénziigyi beszdmolok kizérdlagos alkalmazasahoz
képest javitjdk a hitelcs6dre vonatkozo eldrejelzéseket. Cowan és De Gregorio [2003]
Chilében kimutatta, hogy a hiteljelentésekben szerepl$ pozitiv és negativ informéciok
hozzajarulnak a hitelcs6dok elGrejelzéséhez.

Ugy tiinik, a javitott hitelkockazat-értékelés magasabb szint(i hitelezéshez vezet.
Galindo és Miller [2001] pozitiv dsszefiiggést mutatott ki a finanszirozashoz valé hozza-
férés (adossag) és az informacidknak a Worldscop-adatbazisban szereplé megosztasa-
nak indexe kozott oly mdédon, hogy a hitelkorldtokat a beruhdzés cégszintii cash-flow
érzékenysége képviselte. Arra az eredményre jutottak, hogy a jol miikddd hiteljelentési
rendszerek csokkentik a beruhazas cash-flow érzékenységét. Love és Mylenko [2003]
egyesitette a Vilagbank iizletikdrnyezet-felmérésébsl szdrmazd, cégszintli adatokat a
Miller 2003-as munkdjdban Osszegytijtott, dnkéntes €s kozponti hitelnyilvantartokra
vonatkozd aggregit adatokkal, és kimutatta, hogy az onkéntes hitelnyilvantartokhoz
alacsonyabb érzékelt finanszirozasi korlatok és a banki finanszirozds magasabb ardnya
tarsul. Ennek ellenére a kdzponti hitelregiszter nem gyakorol jelentSs hatést a finanszi-
rozasi korlatokra.

Ezen kiviil az IADB egyéni orszagtanulményai és a Vilagbank projektjei szdmos ér-
dekes bizonyitékit mutatjak az informacié megosztasaval jellemzett, sajatos hitelezési
piacokra gyakorolt hatdsoknak, kiilonds hangsulyt fektetve azok ,,fegyelmez6 szerepé-
re”. Pinheiro, Castelar és Cabral [2001] beszamoldja szerint Brazilidban a késébb induld
csekkpiac — amely ugyanolyan nagysidgrenddi, mint a hiztartasok hiteldlloméanya — fede-
zet, kezesség €s barmilyen egyéb jogi garancia nélkiil miikddik. Egyetlen alappillére a
miikod6 informaciomegosztas: a fedezet nélkiili csekket kiéllitd személyek ,,feketelista-
ja”. Ez a mechanizmus 6nmagéban magyarazattal szolgél arra is, hogy az ezen a piacon
tevékenykedd faktoringcégek felszdmitotta kamatldb miért sokkal alacsonyabb, mint a
hitelkartyat kibocsaté bankokban alkalmazott rata. Hasonld tanulsdgrol szdmoltak be
Chilében is, ahol a vissza nem fizetett hitelt beszedni szandékozo6 aruhazak az informa-
ciokat a behajté cégnek és a legf6bb chilei hitelnyilvintartonak, a DICOM-nak is meg-
kiildik. Nyilvanval6, hogy a DICOM téjékoztatdsa nagyon hatékony modszer az azon-
nali visszafizetés kikényszeritésére, mivel a nem fizet§ vasarlok azonnal szembesiilnek
azzal, hogy hitelik minden rendszeresen latogatott iizletiikben megsziinik.
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Ezen kiviil az informé4ciomegosztas mértéke és hozzaérts alkalmazédsa dsszhangban
van a pénziigyi rendszer egészével. Példaul Costa Ricdban, ahol a régi6 egyik legna-
gyobb tapasztalattal rendelkez$ hitelezési piaca miikodik, ugyanakkor kivalo és egy-
massal lelkesen versenyz8 onkéntes hitelnyilvintartdkat is taldlunk, amelyek az orszag
népességének nagy rész€rdl tajékozottak. A kiilonboz6 hitelnyilvantartok eltérs szol-
géltatdsokra szakosodnak. Az informacidmegosztasi mechanizmusok fejlédése viszont
arra készteti a hitelez8ket, hogy kidolgozottabb sziirési- és monitoringgyakorlatokra
torekedjenek. Ezt tantsitja Peruban az informacidmegosztédsi rendszereknek a hitel-
felvevOk kivalasztdsdban — f6ként az orszdg kozponti hitelregiszterének kidolgozésa
utan — betoltott szerepe is. Trivelli, Alvarado és Galarza [2001] magyarazata szerint ez
arra 0sztonzi a hitelez8ket, hogy a kizardlag fedezeten alapuld hitelezéstdl az informé-
cidalapu hitelnytijtas felé mozduljanak el.

2. A HITELINFORMACIOS RENDSZEREK FELEPITESEBEN REJLO
PROBLEMAK ES CSAPDAK

Milyen koriilmények kozott kell az dllami politikdnak hitelinformacids rendszert 1étre-
hoznia tigy, hogy a bankokat az altaluk birtokolt informaciok hozzaférhet6vé tételére
kotelezi? E rendszer létrehozasa esetén milyen informécidkat kell megosztani, és me-
lyeket kell bizalmasan kezelni? Mennyi ideig kell az adatoknak a hitelinformacios rend-
szerben maradniuk? Ez csak néhédny a szamos politikai kérdés koziil, amely a hitelpiaci
informdcidcsere kialakitasa, megtervezése és szabalyozdsa soran felmeriil. Ebben a
pontban e kérdések koziil a legszembedtlbbel foglalkozunk, az informécié megoszta-
sénak a hitelpiacok miikodésére gyakorolt hatdsainak korabbi targyaldsara épitve.

2.1. Az onkéntes és kozponti rendszerek kozti kapcsolat

Az informaciomegosztasi rendszereket gyakran a hitelez8k egy csoportja vagy egyéni
véllalkozdk 6nszervezd mdédon hozzak Iétre, hitelnyilvantartok vagy hitelmindsits cégek
formajaban. Egy kozponti hitelregiszter megtervezése soran nem lehet figyelmen kiviil
hagyni, hogy a magéanszektor mennyi informéciot cserél spontdn méodon. Egyértelmd,
hogy olyan orszagokban, ahol a hitelez6k kozotti 6nkéntes informécidmegosztas nem
1étezik, kezdetleges, vagy tartalma és kiterjedése korlatozott, viszonylag nagyobb az
igény egy kozponti hitelregiszter bevezetésére. Amint az 1.2. pontban emlitettiik, azok-
ban az orszdgokban, ahol méar miikddnek 6nkéntes informaciémegosztasi megoldasok,
kisebb a valdszintlisége egy kdzponti hitelregiszter bevezetésének. E teriileten az 6nkén-
tes és kozponti rendszerek helyettesitik egymast.

Ezen kivill a kdzponti rendszerek ,kiszorithatjak” az 6nkéntes alapon szervezdds-
ket. Egy koltséghatékony kdzponti hitelregiszter bevezetése kirekesztheti a mar meglé-
v6 Onkéntes hitelnyilvantartokat, illetve gatolhatja djak létrehozasat. E tekintetben a
kozponti hitelregiszter megtervezésekor alapvetd fontossagi paraméter a minimaélis
jelentési kiiszob, mivel az eredményesen koriilhatarolja az 6nkéntes hitelnyilvantartd
rendszerek miikodésére fennmaradé piaci részt. Azokban az orszagokban, ahol haté-
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kony kozponti hitelregiszter miikddik, az 6nkéntes hitelnyilvantartok hajlamosak a haz-
tartdsoknak és kisvallalkozasoknak nyujtott kdlcsondkre szakosodni, hiszen ezek Ossze-
ge altaldban a kozponti hitelregiszter jelentési kiiszobe alatt van. Minél magasabb ez a
kiiszob, annél nagyobb tere nyilik az 6nkéntes kezdeményezéseknek az adott ipardgban.

Azonban nem szabad ttlzottan bizni a kdzponti és Onkéntes informaciémegosztas
egymdssal valo helyettesitésében. A két informdcidforras egymast kiegészitd miiko-
désére is szamos érv sorolhatd. Példaul az onkéntes hitelnyilvantartok részletesebb
adatokat szolgéltathatnak, mint a kozponti hitelregiszterek, a banki adatokat mds infor-
macidtipusokkal egyesithetik, vagy adosmindsitési szolgaltatasokat nytjthatnak a hite-
lez8knek. Ily mdédon a hitelezd atlathatobb értékelést kaphat a hiteligénylS fizets-
képességérdl, mivel mind az érvényes kdzponti hitelregiszterhez, mind az dnkéntes
hitelnyilvantart6é adataihoz hozzafér ahelyett, hogy vizsgélata e két informacidforras
koziil csupén az egyikre korlatozddna.

2.2. A negativ és pozitiv informdciok ardnya

A jelentett adatok tipusa szintén kulcsfontossagti elem egy hitelinforméciés rendszer
megtervezése soran. A legegyszeriibb és legolcsobb rendszerek a ,,feketelistdk”, ame-
lyek csak a nemteljesits fizetGkre vonatkozé informéciokat tartalmazzak. Ezek bizo-
nyulnak a leghatékonyabbnak a hitelpiaci moralis kockazat problémainak ellensilyo-
zasaban, a jo hirnévvel kapcsolatos mechanizmusokon keresztiil érvényesiils, fegyel-
mez3 erejiiknek koszonhetGen.

A kozvetitGrendszerek kozé tartozik a hitelosszegekrdl szol6 jelentés is, amelynek
segitségével a hitelez6k pontosabb becslést készithetnek a hiteligénylSk teljes elado-
sodasanak mértékérdl. Az ilyen informéciok segitséget nydjtanak abban, hogy kiigazit-
sak a morélis kock4zatbol eredd problémakat, amelyeket a nem kizarélagos hitelszer-
z6dések idézhetnek el§ (lasd az 1.1. pontban szereplé magyarazatot).

A legkidolgozottabb rendszerek kozé tartoznak a hitelfelvevdket jellemzésére szol-
galo, pozitiv informdciok egyéb formai, mint példaul a haztartasok demogréfiai vagy a
cégek szamviteli adatai. Mindazonaltal — ahogyan azt a 1.1. pontban leirtuk — e terii-
leten a ,,tobb” nem mindig ,,jobb”. Egy olyan rendszer, amely sok informacidval szolgél
a hitelfelvevk jellemzGirdl, el6segiti a magas besoroldsti kolcsonvevSk egyszeriibb
azonositasat, ugyanakkor ezek a hitelfelvevSk kevésbé aggédnak majd amiatt, hogy
esetleg jelentést tesznek késedelmiikrGl, mert biznak benne, hogy j6 hirneviikon egy
ilyen esemény nem ejthet foltot.

2.3. A rendszer memoridja

A hitelinformdcids rendszer megtervezése soran szintén fontos paraméter, hogy a rend-
szer hany évig ,,emlékezik” egy adott hitelfelvevs hitelcsddjére vagy hatralékara. Pon-
egymassal Osszefiliggd kérdést. ElGszor is, mennyi ideig taroljuk a késedelmes fizetésre,
hitelcsédre vonatkoz6 adatokat? Masodszor: eltavolitsuk-e Gket a (késedelmes) vissza-
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fizetés utan? Mindkét adat hatdssal van arra, amit a rendszer ,,megbocsatd képességé-
nek” (vagy feledékenységének) neveziink.

Az egyik sz€lsGséges eset az, ha a rendszer memoridja végtelen, vagyis a hitelfelve-
vOknek nincs esélyiik arra, hogy lekeriiljenek a ,feketelistardl”, még a késedelmes
visszafizetés utdn sem. Ez igencsak 0sztonzGen hat a pontos visszafizetésre, de elGre
elrettentheti a kérelmezdket a hitelfelvételtsl. A késedelmes fizetés, hitelcsGd esetére
kilatasba helyezett, orokre sz016 feketelistdin maradas kockézata olyan nagy lehet, hogy
még azt is elriaszthatja a kolcson felvételétdl, aki egyébként ardnylag komoly jelolt
lehetne. A rendkiviil hosszii memdridval rendelkezd feketelista utlag megakadalyoz-
hatja a késedelmesen teljesitd addsokat abban, hogy valaha is visszatérjenek a pénzin-
tézethez. Hitelcsdd esetén a véllalkozoknak soha tobbé nem lesz esélyiik 4j hitelhez
jutni, Gj vallalkozasba kezdeni, ezaltal multbéli addssdgukat visszafizetni. Ezen kiviil,
még ha a hitelfelvev6 rendelkezik is a nem teljesitett kolcson visszafizetéséhez sziik-
séges pénzzel, csekély késztetést érez arra, mert hirneve igy is, Gigy is tartésan megrom-
lik. Ily médon a nagyon hosszi memoriaval rendelkezs feketelista hozzéjarulhat a ,,tal-
zott addssdg” jol ismert problémdjahoz: a nem teljesitett tartozds a gazdasagi
tevékenység késobbi Ujrakezdésének tartds akadélyava valik. A masik szélsGséges eset
az, ha a rendszer nagyon rovid ideig tarolja a bejegyzéseket, majd a késedelmes vissza-
fizetéskor azonnal tOrli azokat. Ez nagyon csekély fegyelmez8 erdvel hat a kdlcson-
vevOkre, és hiteltorténetiikrdl is hasonloképpen kevés informacidval szolgdl a hite-
lez8knek.
sz€ls6ség kozott helyezkedik el. A rendszernek kompromisszumot kell kotnie a hitel-
felvevok fegyelmezésének igénye és a ,,masodik esé€ly” biztositdsdnak sziikségessége
kozott. A megbocsitod képesség optimaélis foka szdmos targyszerdi tényezG6tol fiigg —
beleértve példaul a nemteljesitést okozd sokkhatdsok dllandosdgat —, és orszdgonként
altaldban eltérs. Ahol a hitelez6k jogait kevésbé védik — példaul a gyenge jogérvé-
nyesitési gyakorlat miatt —, ott a hitelfelvevik fegyelmezésének kérdése égetdbb lehet,
illetve kevésbé ,,megbocsatova” tenni.

Kiilonosen érdekesen kialakitott memdridt taldlhatunk Belgiumban, a magan-
személyeknek nyujtott hitelek kézponti hivataldban. Ez a kdzponti hitelregiszter csak a
haztartdsok addssdgaira vonatkozd nemteljesitési informdaciokat rogziti. Azok a
hitelfelvevdk, akik torlesztik addssdgukat, gyorsabban eltlinnek a jegyz€kbdl, mint
azok, akiket tovdbbra is fennallo visszafizetési kotelezettség terhel. A hatralék vissza-
fizetésekor az informdacidt egy év milva automatikusan eltavolitjak, viszont késedelmes
adossagtorlesztés esetén az adatokat csak két év utdn torlik. A kotelezettség tipusatol
és statuszatol fiiggetleniil, az adatbazis semmiféle bejegyzést nem tarol tiz éven tul.
Tehat szigoribb ,biintetést” alkalmaznak silyosabb kotelességmulasztds esetén (a
nemteljesitést erGsebben biintetik, mint a hatralékot), de végiil mindenkinek ,,megbo-
csdtanak”.

A kozponti hitelregiszter megtervezésében betoltott szerepén kiviil ez a paraméter
az 4llami politika fiiggvénye is, mivel a politikai dontéshozdk rendeletek utjan korla-

s sz
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legfeljebb 6t évig jogosultak a véllalkozdsok vagy egyének pénziigyi helyzetének érté-
keléséhez sziikséges adatok rogzitésére és terjesztésére. Amerikdban az 1970-es, tisz-
tességes hiteljelentésrdl sz616 torvény (moddositva 1996-ban) tiltja a hatranyos informa-
ciok hét éven tuli terjesztését.

2.4. A bizalmas informdcié megosztasanak monopol veszélyei

Az 10-r6l (industrial organisations — ipari szervezetek) sz6lé szakirodalom ramutat,
hogy a véllalatok kozotti informdcidcsere ndvelheti vagy csokkentheti a piaci versenyt,
valamint a fogyasztoi tobbletet. A szakirodalom altaldban inkabb a cégekkel, mint a
pénziigyi kozvetitSkkel foglalkozik, ezért dltaldban elvonatkoztat azoktdl a hatdsoktol,
amelyeket az informacidé megosztasa gyakorolhat a hatrdnyos megkiilonboztetésre vagy
a mordlis kockézatra az tigyfelekkel valo, lefelé irdnyuld kapcsolatokban. Vives [1990],
valamint Kuhn és Vives [1995] kimutatta, hogy egy oligopol vallalat altal elGallitott
informdciok hatdsa a versenytdrsak nyereségére €s a fogyasztoi tobbletre dltaldban nem
egyértelmi, és az elGallitott informacio jellegétdl (aggregat kereslet, egyéni kereslet,
termelési koltség), illetve a versenytarsak altal valasztott stratégiai valtozok tipusatol
(ar- vagy mindségi verseny) fiigg.

Egy oligopol piacon homogén termék- és arverseny esetén a cégek megprobalhatnak
Osszejatszani annak érdekében, hogy az drakat a versenyszint f016tt dllapitsdk meg, ezal-
tal extraprofithoz jussanak. Az egyiittmiikodési megéllapodast az tartja fenn, hogy min-
den véllalat agressziv versennyel fenyegeti az esetleges szerzGdésszegket. Am a megal-
lapodas megszegését csak akkor tudjak biintetni, ha fény deriil ra: az egyiittmiikodés
fenntarthatdsaga érdekében minden véllalatnak lehetGséget kell kapnia, hogy figyelem-
mel kisérhesse a versenytarsai altal meghatarozott drakat. Ez€rt a szovetség fenntartésa
megkoveteli, hogy a versenytdrsak bizonyos fokig kozzétegyék araikat. Ilyen alapon az
utobbi idGben a versenyhatdsagok gyakran tekintették az informacidmegosztisi megal-
lapodasokat az dsszejatszas automatikus bizonyitékdnak (Kuhn [2001]).

Ez ellentmond a 1.1. pontban vizsgélt szakirodalomnak, amelynek 4ltaldnos meg-
gy6z6dése az, hogy a hitelpiaci informacidmegosztds tobbnyire fokozza a versenyt,
mivel a hitelez8k egységesebb informacidkhoz juthatnak, ezéltal csokkennek az infor-
macids jaradékaik. A ipari szervezetekre vonatkozd, hagyomanyos éalldspont és az infor-
macié megosztasarol sz010, 4j banki szakirodalom kozti {6 kiillonbség a megosztott ada-
tok tipusat érinti. A banki szakirodalomban a hitelez6k inkabb tigyfeleik jellegzetessé-
geire vagy magatartasira vonatkozd informéciokat osztanak meg, mig a hagyomanyos
ipari szervezetekrdl szol6 szakirodalom az arakra, eladdsokra és koltségekre irdnyuld
adatok cseréjét feltételezi.’

A bankok kozti informdciomegosztds valdjdban sohasem aggasztotta a verseny-
hatésdgokat: a kormanyok gyakran teszik kotelezGvé az informdcid megosztisit a
pénziigyi szektor versenyének erGsitése érdekében. Ennek ellenére ez nem zarja ki,
hogy a pénziigyi szektorban kialakitott informé4ciomegosztasi rendszerek célja is lehet

6 Még ha meg is osztjak a hitelekrdl szerzett informdcidkat, a hitelnyilvantartok nem térjak fel az adott kol-
cson hitelezjének kilétét.
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a verseny visszafojtasa. Ez egy zart tagsagi, a méar ,,beliil 1évSk klubjaként” Iétrehozott,
onkéntes hitelnyilvantartd atjan is megvalosithatd. Az esetleges jelentkezSk elutasitasa
révén a hivatalban 1év{ tisztvisel6k informécios korlatot emelnek a belépés elé: a klub
adatbazisdhoz valé hozzaférés nélkiil a belépni vagyok kevésbé tajékozottak, mint a
mar befogadott tagok.

Erre példa Mexiko esete, ahol az utdbbi években a Mexikoi Bankszovetség Onkéntes
hitelnyilvantartét hozott létre (,,Buro de Credito”) a Dun & Bradstreettel és a Trans-
unionnal karoltve. Az egymdssal versenyzd hitelnyilvantartok 1étrehozdséara irdnyuld két
probalkozas sikertelen volt, mert lehetetlennek bizonyult informécidt szerezni a bankok-
tol. Ez torténik minden esetben, ha a bankok vertikdlisan integralédnak egy monopol
hitelnyilvantart6 rendszerbe, és azzal kizardlagos kapcsolatot tartanak fenn. Ez a stratégia
lehetGséget teremt a bankoknak arra, hogy az irodat a bejutds altaldnos gatjaként hasz-
naljak fel a hitelpiacra esetlegesen belépni szandékozok ellen, akik az informaciomegosz-
tasi rendszerek potencidlis veszélyforrasai még a hitelezési piacokon is.

Ez azt sugallja, hogy a hitelnyilvintartoknak nyilt hozzaférést kell biztositaniuk
annak érdekében, hogy minden tényleges vagy potencidlis hitelez$ ugyanazokhoz az
informéciokhoz juthasson hozzd, ugyanannyiért. Alternativ megoldisként az allami
politikdnak eld kell segitenie az dnkéntes hitelnyilvintarté rendszerek kozti versenyt.”
Egyes esetekben csak oly modon lehet megfeleld versenyt el6idézni, hogy a kdzponti
hitelregiszterekben nagyon alacsony — lehetSleg nulla — kiiszobot éallapitanak meg.
Szédmos latin-amerikai dllamban ez a helyzet.

2.5. Informdciomegosztds cégcsoportok és orszagok kozott

Ha a hitelinformécios rendszernek a negativ adatokon tul az egyes adosok teljes elado-
adosokat és azok kotelezettségeit egyértelmiien azonositsa. Hiztartadsok esetében ez
aranylag egyszert, de meg kell jegyezniink, hogy azonos cégcsoporthoz tartozé vallala-
tokndl ez sokkal bonyolultabb lehet. Elképzelhetd, hogy egy lednyvéllalat addssagkote-
lezettsége nagyon csekély, de a csoport nagymértékben eladdsodott. Egy nehézségekkel
kiizdS csoport valdjaban dgy préobalja leplezni igazi idegentSke-aranyat, hogy egy vi-
szonylag egészséges leanyvallalaton keresztiil kdlcsondz 4j pénzalapokat.

véllalatok adossdganak konszolidalasa nagyon bonyolult, esetleg még a nagy kdzponti
hitelregiszterek sincsenek kell6képpen felkésziilve ra. A kiillonbozd lednyvallalatoknak
nydjtott kolesondk a kozponti hitelregiszterekben észrevétlenek maradhatnak, mert
kiilon-kiilon nem haladjdk meg a jelentési kotelezettség kiiszobét. Bar nagyvallalatok
esetén, amelyeknek a hiteldsszegei mindenképpen elég magasak, ez valosziniileg nem
kovetkezik be, egyes eurdpai orszagokban a csoportstruktira kis- és kdzépvéllalkoza-
soknal is megszokott (lasd Barca és Becht [2001]). A véllalatcsoportok pedig sokszor az
orszaghatarokon is 4tnydlnak. Amennyiben egy csoport nagy 0sszegii addssdgot halmoz

7 Elképzelhetd, hogy az ipardgat — amely valdjaban erds koncentracion ment keresztiil — jellemzd, erds
méretgazdasagossag miatt ez nem mindig lehetséges (JAPPELLI €s PAGANO [1993]).
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fel kiilfoldi lednyvéllalatain keresztiil, sem a csoport holdingjdnak bejegyzési orsza-
giban miikddd kozponti hitelregiszter, sem a bankok nem tudnak majd megbizhaté és
hianytalan adatokat szerezni a vallalat Gsszes tartozasat illetGen.® Am a kiilfoldi hitelek
elérhetGsége miatt kialakuld problémédk nem kizdrdlag a kiilfoldi lednyvéllalatokon
keresztiil végrehajtott hitelfelvétel lehet8ségébsl erednek. A multinaciondlis csoport-
strukttira Osszetettebbé teszi ezt a problémat, de még ha kozvetleniil kiilfoldi bankok-
tol vesz is fel hitelt egy cég, addssagat akkor sem jegyzik be a hazai kdzponti hitelre-
giszterbe. Igy tehat az informaciémegosztas itt targyalt problémaja a hatarokon atnyilé
hitelez€s jelenségében rejlik: nemcsak a vallalatok, de az egyének is — kiilfoldi lednyval-
lalataik révén — egyre szabadabban férnek hozza a kiilfoldi hitelpiacokhoz, €s az ilyen
hiteleket t6keforrasaik diverzifikdldsara, t6kekoltségeik csokkentésére €s a hazai hitel-
korlatok athidaldsara hasznaljak. Mivel a hitelfelvevOk integralddnak a vilag t6kepiaca-
ba, a nemzeti hitelinformacids rendszerek mar nem tudjdk megallapitani teljes elado-
sodottsagukat.

Az Onkéntes hitelnyilvantartok eddig két alternativ stratégia egyikével védték ki a
fenti kihivést: kozvetlen belépéssel a kiilfoldi piacokra, vagy a kiilféldi hitelnyilvantar-
tokkal kotott szovetséggel. A kozvetlen belépés mas orszdgokban helyi hitelnyilvantar-
tok 1étrehozédsdval vagy nemzeti hitelnyilvantartok atvételével valdsithaté meg.” Més
hitelnyilvantartok hatdrokon atnyuld szévetségekbdl allo halot alakitottak ki, hogy le-
kiizdjék a konszolidaciés hulldimot. Az utobbi években szdmos eurdpai hitelnyilvan-
tartd lépett kapcsolatba egymadssal. Az egymas kozti, kétirdnyd informécidadramlas ki-
alakitasaval, valédi multinaciondlis tarsasdgként, megprobélnak azonos szolgéltatdst
nydjtani anélkiil, hogy feladndk fiiggetlenségiiket. Ugyanez a probléma meriil fel a
kozponti hitelregiszterek esetében is. Itt is megoldas lehet a nemzeti hitelregiszterek
koordinélésa és informécios rendszereik kozott interfészek 1étrehozdsa. Ezt persze nem
konnyd kivitelezni. Attol a ténytdl eltekintve, hogy egyes orszagokban nem léteznek
kozponti hitelregiszterek, a meglévs jegyzékek tartalmukat, a jelentési kiiszobot, az
informdciok tipusat és a magéantitkok védelmét illetSen gyakran eltéréek, ami integra-
ci6juk sordn hatalmas problémat jelenthet. Ezeket a jelentGs nehézségeket tovabb su-

8 Erre két feltling olasz eset szolgal példaként, a Ferruzzi- és a Parmalat-botranyok. Az 1990-es évek elején
keletkezs, oriasi adossag felhalmozasat mindkét esetben elGsegitette, hogy a csoport Osszes tartozasara nem
deriilt fény teljes egészében. 1992-ben a Ferruzzi-csoport volt a masodik legnagyobb ipari csoport
Olaszorszagban. A szervezet rendkiviil szertedgazo pénziigyi strukttraval, olasz holdingvallalattal és kozel 300
lednyvallalattal rendelkezett, amelyek koziil csupdn széz volt Olaszorszdgban bejegyezve. A csoport szamos
lednyvallalata Gtjan tekintélyes sszegii kolcsont vett fel Olaszorszagban és kiilfoldon egyarant, majd 1993-ban
pénziigyi zarolas ala keriilt. Teljes eladésodottsdga majdnem 20 millidrd amerikai dolldr volt, és ez az sszeg
»meghaladta a Fiilop-szigetek 1997-es teljes kiilsé' magdnadossagat (14 millidrd USD), és nem sokkal maradt el
Malajzia mogott sem (28 milliard USD).” (PENATI és ZINGALES 1998, 2.). Teljes fedezet nélkiili banki addssaga-
nak egynegyedével (15 milliard USD) kiilfoldi pénzintézeteknek tartozott. Az addssag nagy részét a csopor-
ton belill utaltak at egyik cégtdl a masiknak, komplex csoportkozi hitelek ttjan. Hasonl6 torténettel magya-
razhat6 Calisto Tanzi, a Parmalat tobbségi részvényesének adéssdgfelhalmozasa. Bar ebben az esetben a pon-
tos dsszeg meghatarozasahoz még varnunk kell a folyamatban 1évs targyalasok utani itéletre, lényeges bizo-
nyiték van arra, hogy a nem észlelt adossag nagy részét a csoport kiilfoldi lednyvallalatai halmoztak fel.
oka. Tovabbi indok lehet a méretgazdasagossag, a nagy hitelnyilvantartok segitségével felhalmozott, maga-
sabb szint{i szakmai tudas és az arbevétel-struktira diverzifikdlasdnak kivdnalma.
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lyosbitja a tétlenség, ami a nem tul hatékony koltségvetési korlatozasok mellett, €s — a
magénszervezetekkel ellentétben — a verseny nyomadsa nélkiil m{ikods, biirokratikus
intézményeket oly gyakran jellemzi.

Emiatt valdban elavult szervezetekké véalnak a kozponti hitelregiszterek, amelyek
arra vannak itélve, hogy helytiket dtvegyék a transznaciondlis, 6nkéntes hitelnyilvan-
tartok? A valasz valoszinileg attol fiigg, hany évvel ezel6tt alapitottak az adott kozpon-
ti hitelregisztert. Europdban — ahol a kdzponti hitelregiszterek elég régiek, és mélyen
gyOkerezd kiillonbségeket mutatnak — az a hét orszdg, ahol taldlhatd ilyen rendszer,
nehezen jut egyezségre a kozos szabdlyokat illetGen, ezért annak a veszélye, hogy
ezeket a szervezeteket felvaltjdk a magantulajdonban 1évG, Onkéntes hitelnyilvan-
tartokkal, egyre n6 (Jappelli és Pagano [2003]). Ugyanakkor azokban az orszagokban,
ahol éppen most alakitanak ki el6szor kdzponti hitelregisztert, lehet8ség nyilik arra,
hogy azt a 6 kereskedelmi partnerek rendszereivel kompatibilis médon tervezzék meg.
Ebben a dimenzidban a késdn érkezSk jobb pozicidban vannak, mint elddeik.

2.6. A magantitok védelme

A hitelinformacio-szolgaltatds nyilvanvald korlatba iitkdzik a bizalmas informécidk
vagy a magantitok védelmét szolgéld jogi szabalyozéssal szembesiilve. Ezek a szabalyo-
zasok Eurdpan beliil, illetve az Egyesiilt Allamok és az eurdpai orszagok kozott egy-
arant eltérnek, és agy tilinik, e kiilonbségek mély hatast gyakoroltak a hitelinformécids
rendszerek fejlédésére (Jappelli és Pagano [2003]). Péld4ul a Franciaorszdgban érvény-
ben 1év0, szigort magantitok-védelmi torvények megakadalyoztak, hogy 6nkéntes hitel-
nyilvantartok alakuljanak az orszagban.

A magantitok védelmének a jovGbeli hitelfelvev6khoz igazitott mértéke mindig is
befolyasolta a hitelnyilvantarté rendszerek fejl6dést. A hitelnyilvantartok tevékenységét
szinte mindenhol szabalyozzék annak érdekében, hogy megakadélyozzak a személyes és
polgéri szabadsagjogok megsértését. A magantitokra vonatkozo torvények az tigyfélgaran-
cidk széles skélajat érintik, példaul: a potencidlis felhasznalék aktidkhoz valé hoz-
zaférésének korlatozasa, a pozitiv informéacidkra vonatkozoé tilalmak (mint Finnorszdgban
és Ausztralidban), az egyéni aktak kotelez6 megsemmisitése meghatdrozott idGtartam
elteltével (ez az Egyesiilt Allamokban hét év, Ausztrliaban 6t év), bizonyos informécioti-
pusok gytijtésének tilalma (faji, vallasi, politikai nézetek stb.), és biztositjak az egyén jogat
a sajat aktajahoz val6 hozzaféréshez, illetve annak ellen6rzéséhez és javitdsdhoz."

10 A hozzéférési korlatok szempontjabol a magantitok védelmének lathatéan harom szintje tapasztalhato.
Vannak alacsony védelmet biztosit orszagok (mint példaul Argentina), ahol a vizsgélat céljatdl fiigget-
lentil, barki betekinthet minden hitelezGi adatba. A kozepes védelmet nyujtd orszagokban (mint példaul
az Egyesiilt Allamok) csak ,.elfogadhat6 okbdl”, alapvetSen hitelnytijtas céljabol lehet az adatokhoz hozza-
férni. A magantitok védelmének magasabb szintjét testesitheti meg, ha a hitelfelvevd kifejezett engedélyét
kérik aktdjanak megtekintéséhez. Ezt az elvet szamos eurdpai allam jogalkotédsa és az Eurdpai Parlament
95/46. szamu, a ,,maganszemélyek védelmérdl a személyes adatok feldolgozasa sorén és az ilyen jellegii
adatok szabad mozgasardl” sz616 iranyelve is magaban foglalja. Néhany orszdgban (pl. Franciaorszagban,
Izraelben és Thaifcldon) az tigyfelek magantitkanak Grzése olyan erds, hogy rendeletben akadalyoztak
meg az Onkéntes hitelnyilvantart6k 1étrehozdsat.
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Mindazonaltal nem kell feltétleniil negativ véleménnyel lenniink a magéntitok védel-
mét célzo torvényeknek a hitelinformécids rendszerekre gyakorolt hatdsardl. Ahogyan azt
informdcidtipusok nyilvanossigra hozatala ,,tal vatossa” teheti az embereket, vagyis a tar-
sadalmilag elvart szint ald csokkentheti a kockazatvallalasi és vallalkozasi kedvet. Ezért a
magantitoknak szentelt mérsékelt figyelem kozvetve a gazdasagi hatékonysédgot szolgalja.

Ezen kiviil van egy olyan magdntitok-védelmi szabély, amely kozvetleniil javitja a
hitelinformacios rendszerekben tarolt adatok pontossigat: az egyén joga a ra vonatkozd
adatok vizsgélatdhoz €s a téves informdciok kijavitdsahoz. Ez a fajta visszacsatolds nem-
csak javitja az informdacidk szinvonalat, hanem segit korrigdlni a jelentésekben észlelhetd
negativ elfogultsdgot, amellyel a hitelnyilvantartdkat gyakran vadoljak. Ezt az elfogultsa-
got konnyli megmagyardzni: amikor tévedésbdl iktatnak egy negativ hiteljelentést, a
hitelez$ altaldban elutasitja a kérelmet, tehat nem valdszind, hogy valaha is fény deriil a
hibas adatokra, mig épp az ellenkez8 torténne, ha pozitiv jelentést iktatndnak rossz
hitelkockazat esetén. Ezért a hitelnyilvantartok inkabb a negativ oldal felé térnek el.

2.7. Informdciomegosztasi rendszerek megtervezése fejlodo orszagokban

A hitelinformacios rendszerek megtervezése soran felmeriils egyes kérdések kifejezet-
ten fejlédd orszagokra vonatkoznak, ahol ezek a rendszerek gyakran még mindig a ter-
vezés fazisaban vannak.

ElGszor is a legtobb fejl6dd orszagban a nem hivatalos hitelezés sokkal nagyobb
szerepet tolt be, mint a fejlett gazdasagokban. Altaldban mind az énkéntes hitelnyilvan-
tartok, mind a kozponti hitelregiszterek a hivatalos hitelez6ktdl szarmazé adatokra
alapozzak informdcidikat, vagyis hasznuk sokkal kisebb ezekben az allamokban. Az
informéaciomegosztasi rendszerek e hidnyossagan til lehetne jutni agy, ha lehetévé ten-
nék a nem hivatalos hitelez6knek — példdaul a nem kormdnyzati szervezeteknek
(NKSZ), amelyek a mikrohitelprogramokat kezelik —, hogy hozziférjenek a kdzponti
hitelregiszterekhez. Példaul Trivelli, Alvarado és Galarza [2001] beszamoldja szerint a
perui kozponti hitelregiszter legnagyobb hidnyossdga az, hogy nem rendelkezik ele-
gendd adattartalommal a nem hivatalos és vidéki hitelez6kr6l, mert tobbségiik soha
semmiféle kapcsolatban nem 4llt a hivatalos rendszerrel.

Masodsorban, a kozponti hitelregiszterek fontosabbak azokban az orszagokban, ahol a
hitelezGk jogai ardnylag gyengébb védelemben részesiilnek, és a torvényt kevésbé hatéko-
nyan érvényesitik, amint azt a 1.2. pontban dokumentaltuk. E tekintetben ugy tlinik, a
kozponti hitelregiszterek feladata a megfelels jogérvényesités hidnyanak részleges helyet-
tesitése. Természetesen az 6nkéntes hitelnyilvantartok is betolthetik ezt a szerepet. A nega-
tiv informécio fegyelmezd szerepe e vonatkozasban kifejezetten fontos lehet. Példaul Bra-
zilidban az informacidmegosztasi mechanizmusok lehetdvé teszik a késGbbre keltezett
csekkek elterjedt haszndlatat. Pinheiro és Cabral [2001] jelentése szerint ,,A csekket kitolté
személyre vonatkozo, egyszeriien és olcson beszerezhetd informdciok, valamint a fedezet nélkiili
csekket kidllito iigyfél »feketelistdra« kertilésének magas koltsége oda vezetett, hogy a késébbre
ddtumozott csekkek vdltak az drufinanszirozds legelterjedtebben alkalmazott formdjdva.” (179).
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Harmadsorban, a legkevésbé fejlett orszdgokban a kozponti hitelregiszterek altal
nyyjtott informdacié eredményesen gerjeszthet véltozdsokat a bankok hitelezési poli-
tikdjaban, a fedezetalapt hitelezési politikatdl kezdve az informdcidalapt felé torténd
elmozdulésig. Sok fejl6ds gazdasdgban gyakran panaszkodnak, hogy a hivatalos hitelez6k
fedezetet kérnek a hitelekhez, amelyek értéke nagyban meghaladja a kdlcson Osszegét, és
csekély figyelmet szentelnek az altaluk finanszirozott projekttsl varhat6 cash-flownak. Az
egyszerlibben felhaszndlhaté informéciok elérhet6sége az adosmindsitési technikak
ismeretével 6tvozve hozzdjarulhat a hitelezési stratégidk elmozdulasdhoz.

Végiil, a fejl6ds orszdgokban a hitelinformécios rendszereket oly médon kell meg-
tervezni, hogy a nem tal képzett banki személyzet is hozzaférhessen, illetve elkeriiljék
a tdilsdgosan bonyolult rendszerek atvételét, amelyek nagyon részletes pozitiv informé-
ciokat feltételeznek, vagy komplex addsmindsitési technikdkra hagyatkoznak. A
legkevésbé fejlett orszagok tobbségénél taldn az a legcélszerlibb, ha egy egyszerd,
negativ informdcids rendszerrel kezdenek, amelyet lehet6ség szerint kiegészitenek a
hitelkotelezettségre vonatkozd adatokkal, és késdbb gazdagitjdk tovabbi, a vallalati
szamléakkal €s vezetéssel kapcsolatos, illetve személyes informacidkkal.

3. KOVETKEZTETESEK

E cikkben atfogé attekintést nytjtottunk az informaciomegosztasi rendszerek gazdasa-
gi hatdsairdl, az elméleti és gyakorlati bizonyitékok segitségével, szem el6tt tartva a
hitelinforméciés rendszerek megtervezéséhez sziikkséges utmutatisok jelzését. A hitel-
felvevdk jellemzdire és eladosodottsdgira vonatkozé informéciok megosztasa fontos
hatéssal lehet a hitelpiacok miikodésére. ElGsz0r is, noveli a bankok hitelkérelmez&kre
vonatkoz6 ismereteit, és a visszafizetés valdszintiségének pontosabb elGrejelzését teszi
lehet§vé. Masodsorban csokkenti az informdcios jaradékot, melyhez a bankok mds
modon jutnanak tigyfeleiktSl. Harmadsorban fegyelmezd erdvel hathat a hitelfelvevok-
re. Végiil csokkenti a kdlcsonvevsk hajlanddsagat arra, hogy egy id6ben tobb banktol
felvett, de nem torlesztett hitelek dtjan eladésodjanak. Ez a cikk roviden bemutatta
azokat a modelleket, amelyek 0sszefoglaljdk az informécié megosztasanak a hitelpiac
miikodésére gyakorolt fenti négy hatasat, és attekintette az empirikus tanulmanyok
egyre novekvl halmazat, amelyek a hitelinformacids tevékenység kiilonféle dimenzidit
és eredményeit vizsgaljak.

A szakirodalomban fellelt egyik gondolat az, hogy a hitelinformacidk megoszta-
sdhoz alkalmazott mechanizmus megtervezése legalabb annyira fontos, mint az infor-
maciémegosztasi mechanizmus kialakitasara irdnyulé dontés. A szakirodalomban talal-
haté elméleti meglatasok segitenek felmutatni a hitelinformacids rendszerek kiala-
kitasanak legf6bb kérdéseit: a kozpontilag szabalyozott és Onkéntesen szervez8dd,
magankézben 1év6 intézmények kozti kapcsolatokat, a negativ és pozitiv informacio-
megosztas ardnyat, a rendszer ,,memoridjat” stb. Ez atmutatassal szolgél a hitelinfor-
macids rendszerek megtervezésében rejld, esetleges csapddkrol, amelyek a fejl6dd
orszagok esetében kiillondsen 1ényegesek, hiszen ott ezek a rendszerek gyakran még
csak tervezés alatt allnak.
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FUGGELEK

Az 1. és 2. tablazatokban szereplé valtozok definicioi:

Banki hitelezés: A bankok maganszektorral szembeni kovetelései, 1994-1995-6s atlag.
Forrds: Nemzetkozi Pénziigyi Statisztikdk (32d sor)

Hitelkockazat: A mutatdszam az International Country Risk Guide Financial Indicator (Nemzetkozi
Orszagkockazati Utmutaté Pénziigyi Indikdtora — ICRGF), és 1995 oktdberére vonatkozik. A mu-
tatdszdm egy felmérésre alapul, amelyet vezetd nemzetkozi bankarok korében végeztek, akiket arra
kértek, hogy egy nullatdl tizig terjed skalan rangsoroljanak minden egyes orszdgot a kovetkezd ot kocké-
zat mindegyike alapjan: hitelcs6d vagy kedvezGtlen hitelatrendezés, szallitoi hitelek késedelmes kifi-
zetése, szerz0dések kormany altali visszautasitasa, tézsdekontrollbdl eredd veszteségek, maganberuhaza-
sok kisajatitasa. Az eredeti mutatészam nullatdl 6tvenig terjed (maximalis hitelképesség). A hitelkoc-
kazatot 6tven és az eredeti mutatdszam kiilonbségeként hataroztuk meg, vagyis 6tven képviseli a maxi-
malis kockazatot.

Forras: Erb, Harvez és Viskanta [1996], 4. tablazat, ICRGF-sorozat

Hitelezok jogai: A hitelez6k jogait Osszesitd mutatdszam. A mutatdszdm kilonféle jogok Osszessége, ame-
lyeket a biztositott hitelez6k bankcsdd, felszamolds és atszervezés esetén érvényesithetnek. A vezetSk
egyoldalu védelemhez vald joganak korlatozasai a hitelez6kkel szemben, a vezet&ség kotelezd elbocsé-
tasa az atszervezések sordn, az eszkdzok automatikus fennmaradasanak hidnya és a biztositott hitelez6k
abszolut prioritdsa mind hozzdjarultak ehhez a mutatészamhoz. Az index nullatdl négyig terjed.

Forrds: La Porta és masok [1997]

GDP-logaritmus: Az 1992-1993-as brutt6 hazai termék logaritmusa. A brutt6 hazai terméket 1990-ben mért,
milli6 dollarban fejeztiik ki.
Forrds: International Financial Statistics, 99b sor a GDP-re és aa az arfolyamra vonatkozéan

GDP-novekedés: Az egy f6re jutd bruttd hazai termék atlagos éves novekedése 1970 és 1993 kozott.
Forrds: International Financial Statistics

Jogi eredet: Az egyes orszagok cégtorvényének vagy kereskedelmi torvénykonyvének jogi eredetét (angol,
német, francia, skandinav) hatarozza meg.
Forrds: La Porta és masok [1997]

Jogrend: Az orszagban uralkodoé jogrend értékelése. Az 1982 és 1995 kozti idGszak atlaga. Nullatdl tizig ter-
jedd skala, amelyen az alacsonyabb érték a jogrend gyengébb hagyomanyat jelzi.
Forrds: La Porta és masok [1997].
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