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TOTH MARGITA

A KOCKAZATI ARAZAS MODSZEREI
A BETETBIZTOSITASBAN

A tanulmany célja, hogy attekintést adjon arrol, milyen modszereket javasol a szakiroda-
lom a kockazati alapon differencialt tagdij meghatarozasara, és megvizsgilja a nemzetko-
zi gyakorlatot.

Az elsd rész megvizsgalja a betétbiztositas helyét a bankszabalyozasban, sorra veszi a be-
tétbiztositas funkcidit és a betétbiztositasi rendszerek elemeit. Ezutan attekinti a kockazati
alapon differencialt dijszabas melletti és elleni érveket, majd részletesen targyalja a szak-
irodalomban talalhat6 kétféle arazasi modszert: 1. a varhato6 veszteség alapi megkozelitést
és 2. az opcidarazast alkalmazo médszereket.

A masodik rész a nemzetkozi gyakorlat altalanos vonasait vazolja, majd betekintést
nyujt azon orszagok gyakorlatiba, ahol a kockazati arazast alkalmazzak. Végiil kitér az eu-
ropai orszagok tapasztalataira.

Kovetkeztetések: a betétbiztositas arazasaval kapcsolatos vitiban az az allaspont krista-
lyosodott ki a szakirodalomban, hogy a kockazati arazas hatékony megoldas, de a betétbiz-
tositasi rendszer tobbi elemét és a bankszabalyozast is oly médon kell kialakitani, hogy
azok dsszehangoltan csokkentsék a moralis kockazatot bankoknal. A médszereket tekintve,
az opcid alapu arazas elméletileg jobban megalapozott, de technikailag nehezebben megva-
l6sithaté, mig a varhato veszteség alapi arazas egy egyszeriibb, biztositasi szemléletre épii-
16, a gyakorlatban konnyebben alkalmazhaté médszer. Nemzetkozileg csak részben terjedt
el a kockazati arazas. A szakirodalomban javasolt modszerek helyett vagy t6kemegfelelési
mutaték, vagy ratingek alapjan hatarozzak meg a tagdijat.

BEVEZETES Az els6 rész egyrészt azt mutatja be,

hogy a szakirodalom szerint a betétbizto-

Ez a tanulmany a hazai betétbiztositas
dijpolitikajanak megujitasaval kapcsola-
tos gondolkodashoz kivan tampontokat
nyujtani azzal, hogy attekintést ad a koc-
kéazati alapon differencialt tagdij (rovi-
den: arazas) meghatarozasanak szakiro-
dalmarol, és megvizsgalja a nemzetkdzi
gyakorlatot.

sitas-arazdsnak milyen célokat kell szol-
galnia, masrészt azt targyalja, hogy ezeket
a célokat milyen modon tudja legjobban
megvalodsitani. Itt roviden sorra veszi a
betétbiztositas funkcioit, a rendszer ele-
meit, majd részletesen targyalja a szakiro-
dalomban talalhato kétféle arazasi mod-
szert: 1. a ,,varhaté veszteség” alapi meg-
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kozelitést és 2. az opcidarazast alkalmazo
modszereket.

A masodik rész a nemzetk6zi gyakorlat
altalanos vonasait vazolja réviden, majd
betekintést nyujt azokba a betétbiztositasi
rendszerekbe, ahol a kockazati arazast va-
lamilyen mértékben alkalmazzak.

I. A SZAKIRODALOM ATTEKINTESE
1. A betétbiztositas funkcioi

A betétbiztositasnak a szakirodalom egy-
ségesen két egymassal szorosan dsszefiig-
g6 funkcidt tulajdonit.

1. Legfontosabb feladata a bankpanik ki-
alakulasanak megakadalyozasa. Fama
[1985] és Miles [1995] munkai nyo-
man a szakirodalom elfogadja azt a té-
telt, hogy a pénziigyi piacon aszimmet-
rikus informacio van befektet6k és
pénziigyi kozvetiték kozott. A betéte-
sek szdmara nem allnak rendelkezésre
hiteles informaciok a bankok fizetoké-
pességérol, ezért konnyen kialakulhat
panikhangulat. Diamond ¢és Dybvig
[1986] tanulmanya bebizonyitja, hogy
egyedill a betétbiztositas rendszere ké-
pes arra, hogy — hiteles jelzést adva a
betéteseknek — ex ante megakadalyoz-
za a bankok megrohanasat anélkiil,
hogy gatolna a bankok jovedelemallo-
kacios, likviditasteremtd funkciojat.

2. A betétbiztositas kozvetlen feladata,
hogy ex post éatvallalja a cs6dbe kertilt
bank fizetési kotelezettségét — részben
vagy egészben — a betétesek felé. Gya-
korlatilag, a fogyasztovédelem specialis

formajaként, az informacidval nem ren-
delkezd kisbefektetGknek, betéteseknek
nyujt garanciat betéteik kifizetésére.

A betétbiztositas tehat, nevével ellen-
tétben, elsGsorban a bankok, a bankrend-
szer védelmét szolgalja azzal, hogy a be-
téteseknek igér valamilyen fokt védel-
met. A két funkcio egyiittesen azt jelenti,
hogy a betétbiztositas csokkenti az infor-
macids aszimmetria negativ hatasait, no-
veli a befektet6k bizalmat a bankrend-
szerrel szemben, €s ndveli a pénziigyi
stabilitast.

Kedvez6 mellékhatasaként szoktak em-
liteni még,' hogy csokkenti a verseny-
egyenldtlenségeket. Betétbiztositasi rend-
szer hianyaban a kisebb, kevésbé ismert
bankokat a betétesek kockazatosabbnak
itélik és jobban elkertilik, mig a nagyobb
bankokat a ,,too big to fail” elv alapjan
jobban preferaljak. Betétbiztositas mellett
a kis bankok betéteseinek éppliigy nem
kell tartani pénziik elvesztésétdl, mint a
nagy bankok betéteseinek.

A beteétbiztositds helye
a bankszabdlyozdsban

A pénziigyi kozvetit6 rendszer két alap-
funkcidja a betétgytijtést tekintve Diamond
¢és Dybvig [1983] tanulmanya nyoman: 1.
a jovedelmek iddbeli allokécioja, illetve
ezzel Osszefiiggésben likviditas biztositasa
rovid tavon is; és 2. a kockazatmegosztas.
Mivel a pénziigyi piacokat az aszimmetri-
kus informaciok jellemzik, vagyis a beté-

1 Okehalam, 2003.
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tesek nem tudjak milyen a bank likvidita-
sa egy adott helyzetben, ezért kialakulhat
bankpanik. Mint lattuk az ilyen helyzetek
elkeriilését szolgalja a betétbiztositas.

A betétek visszafizetésének garantalt-
saga miatt viszont a betétesek tobbé nem
érdekeltek abban, hogy informaltak le-
gyenek a bank tevékenységérol, és a koc-
kéazatossagot is figyelembe véve valassza-
nak a bankok kozott. Azt, hogy a betétbiz-
tositas csokkenti a piac fegyelmezd erejét,
tobb tanulmany empirikusan is alata-
masztja,’ a piaci fegyelmezd erd csokke-
nése pedig noveli a moralis kockazatot a
bankoknal, és igy kozvetve a bankcs6dok
valészintiségét. Tehat a betétbiztositas
kapcsan egy ,,trade-off -fal néziink szem-
be, amelynek egyik oldalan a moralis
kockazat, masik oldalan pedig a bankpa-
nik esélye van.

A moralis kockazat csokkentése érde-
kében a piac helyét, kontrollalo szerepét a
bank-szabalyozasnak és a bankfeliigyelet-
nek kell atvennie. A feliigyeleti kontroll
elényei a piaci kontrollal szemben Boot
¢és Thakor [1993] tanulméanya szerint az,
hogy 1. a monitoring, az informaciogyj-
tés koltségei nem tobbszorézédnek, 2. a
pénziigyi valsagok kezelésének koltségei
pedig relative kisebbek.

Hogyan tudja a szabalyozo, feliigyele-
tet ellato hatosag csokkenteni a moralis
kockazatot? Bhattacharya—Boot-Thakor
[1998] tanulmanya szerint a feliigyelet a
kovetkez6 lehetGségek kozott valaszthat a
fenti trade-offot figyelembe véve:

2 Demirgiic-Kunt—Kane [2002] nemzetkézi adato-
kat vizsgal, Baer és Brewer [1986], Brewer és
Mondschean [1994], Sorescu [1996] az amerikai
piacon vizsgalta a piac kockazatérzékenységét.

1. A betétbiztositas helyett elGirhatja a
betétallomany nagysagatol fiiggé likvid
tartalék képzését. Amennyiben a tarta-
lékok szintje mindenki szamara megfi-
gyelhetd, ez a szabalyozas képes csok-
kenteni a bankpanik esélyét, ugyanak-
kor a piackontroll funkci¢jat nem befo-
lyasolja. Ezzel a megoldassal az a
probléma, hogy egy dinamikus vilag-
ban, amikor a betétallomany szintje
folyton valtozik, nagyon nehéz a likvi-
ditas adott szintjét tartani. Amikor a be-
tétesek kiveszik a pénziiket egy bank-
bol, akkor ez ugy lemeritheti a bank
likvidtartalékat, hogy ujabb betétek
gyljtésére lesz sziikség ahhoz, hogy a
bank fel tudja tolteni a betétek utan
képzendd tartalékalapot, amit azutan
ujra meg kell tennie az Gjabb betétek
miatt.

2. Masik lehetdség az, hogy a szabalyozo

hatosag a teljes kori betétbiztositas
mellett kockdzathoz igazitott tokekove-
telményt és betétbiztositasi dijat ir eld.
Az el6bbi azt jelenti, hogy a bank rész-
vényeseinek/tulajdonosainak nagyobb
sajat tokével kell hozzajarulniuk a bank
mikodtetéséhez, amikor kockazatosab-
ban miikodik, igy koltségesebb lesz
szamara a cs6d is. Ugyanigy, a kocka-
zati alapon differencialt betétbiztositasi
dij is megndveli a bank koltségeit a
kockazat emelkedésével aranyosan.

3. Részleges betétbiztositas esctén vala-

milyen mértékben érvényesiil a piac fe-
gyelmez6 ereje is, ugyanakkor azok
védelmét ellaitna a betétbiztositasi
rendszer, akik nem, vagy csak til nagy
koltségek aran tudnanak informaciot
szerezni a bankok kockazatossagarol.
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4. A bankbeziras, a banki licenc meg-
vonasa Boot és Greenbaum [1993]
szerint olyan fenyegetést jelenthet,
amely a bankot a kockazatvallalas
csokkentésére késztetheti. Az elemzés
szerint ha a licencet, ,,charter’-t jara-
dékszerzési lehetGségnek tekintjiik, ak-
kor ennek visszavonasa a bank szama-
ra nagyobb veszteséget jelenthet, mint
a kockaztatdo miikodésbol szarmazo
nyereség. A kockazatcsokkent§ hatas
ex ante azonban csak akkor érvénye-
stil, ha a fenyegetés hiteles.

A gyakorlatban ezek kombinacidja ér-
vényesiil. A masodikként és harmadikként
felsorolt szabalyozasi mod a gyakorlatban
beépiilt a betétbiztositds elemei kozé.
A részleges biztositottsag azt jelenti, hogy
a betétesek egy részének garantalja a beté-
tek kifizetését, illetve csak bizonyos tipu-
su betétekre és a betétek csak bizonyos
nagysagaig igér biztos visszafizetést. Eze-
ken az elemeken keresztiil is csokkenthetd
a betétbiztositashoz kapcsolddo trade-off.
A kovetkezokben nézziik meg hogyan.

2. A betétbiztositasi rendszer elemei
és a trade-off

1. Milyen fajta betétek nem védettek?
A legtobb betétbiztositasi rendszer az
intézményi befektetoktdl szarmazo és a
bankok kozotti betéteket kizarja a biz-
tositasbol, mert itt olyan piaci szerep-
16k befektetéseirdl van szo, amelyek
szamara az informaciogytijtés, amoni-
toring koltséghatékony.’ Tehat tarsa-

3 Lasd Bhattacharya—Boot-Thakor [1998].

dalmi optimum szempontjabol ennek
fenntartasa indokolt. Az informalt be-
fektetdk oldalarol bankpanik, f6ként az
indokolatlan bankpanik, esélye kicsi.
Ugyanakkor ezzel a bankszabalyozas
legalabb részlegesen fenntartja a piac
fegyelmezd erejét, masrészt csokkenti
a betétbiztositas koltségét.

2. Biztositasi értékhatar
Ha a védett betétek is csak egy értékha-
tarig biztositottak, akkor az értékhatar-
nal nagyobb Osszegl betétek tulajdo-
nosai szintén érdekeltt¢ valnak a moni-
toringban, minél inkabb meghaladja
betétjiik nagysaga az értékhatart.

3. Onrész
Az onrész kikotése a betétbiztositasban
az Osszes betétes figyelmét igyekszik
arra felhivni, hogy veszteséggel kell
szamolni, ha csddbe keriil a bank.
Ugyanakkor az 6nrész mértéke a leg-
tobb orszagban alacsony (csak 10 sza-
zalék koriili), azért hogy a bankpanik
esélyét minimalizalja.

4. Tagsag
A bankok szamara a betétbiztositasi
tagsag lehet onkéntes vagy kotelezd.
Ha azonban onkéntes a tagsag, akkor
a bankszabalyozas a kontraszelekcio
(adverse selection) és a potyautas
(free reader) problémaval néz szem-
be. Csak azok a bankok fognak belép-
ni, amelyek kockazatosabbak, mint
az atlag, mert szamukra éri meg — a
koltségek és hasznok Osszevetése
alapjan — a tagdij vallalasa. Ezért az
irodalom és a nemzetkdzi ajanlasok
egyértelmtien a kotelezd tagsag mel-
lett teszik le a voksot.
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3. A betétbiztositas arazasa

Az irodalomban széles korti vita zajlik ar-

rol, hogy milyen fajta arazas lenne kivana-

tos. Merton [1977, 1978] és Ronn—Verma

[1986] munkdja nyoman a témakdrben

sziiletett tanulmanyok tilnyomo tobbsége

a bankok kockazatossagahoz igazitott be-

tétbiztositasi dij mellett érvel.* Kétféle ér-

vet hoznak fel:

1. Az egységes betétbiztositasi hozza-
jarulds mellett a bankok érdekeltek
abban, hogy ex post, a betétbiztosi-
tasi szerz6dés megkdtése utan megno-
vekedett kockazatokat vallaljanak
(moral hazard). A kockazat alapjan
differencialt dij csokkenti ezt az érde-
keltséget.

2. Az egységes dij mellett a kockazato-
sabb bankok kevesebbet fizetnek,
mint a betétbiztositasi alap altal veliik
kapcsolatban vallalt kotelezettségek
értéke, mig a kevésbé kockazatosabb
bankok tobbet fizetnek. Tehat egyfajta
jovedelemtranszfer valosul meg a
kevésbé kockazatos bankok feldl a
kockazatosabbak felé, ahogy ezt Mar-
cus ¢és Shaked [1984], Pennacchi
[1987] és Benston et al. [1989] bemu-
tatja. A kockazati alapon differencialt
dij minimalizalja ezt a jovedelem-
transzfert.

Az ellenérvek foleg azokra a problé-
makra és hianyossagokra mutatnak ra,
amelyek a kockazati arazas hasznalataval
jarnak egyiitt, illetve korlatozott hatdere-
jével fliiggnek Gssze.

4 It felsorolhatd lényegében az Osszes tanulmany,
amelyet a 1.3 részben részletesen ismertetiink.

1. A mordalis kockazattal sszefiiggésben
az ellenzGk szerint:

— Ha a betétbiztositasi rendszer figye-
lembe veszi a kockazatokat, akkor a
betétesek, kisbefektetok kevésbé
tartjak fontosnak, hogy alaposan
megvizsgaljak a bankok kockaza-
tossagat, illetve értékeljék, vajon az
ajanlott hozamok mennyiben tiikro-
zik a kockazatokat. Tehat magaban
rejti a piac fegyelmez6 erejének
csokkenését (Brewer—Modschean
[1994] és Kane [1995].

— A kockazat alapu dijszabas sem ké-
pes megsziintetni a bankok érdekelt-
ségét a kockazatosabb {izletmenet-
ben, mert a moralis kockazatot a be-
tétbiztositas dijpolitikajatol fiigget-
len tényez6 okozza: ez a bank tulaj-
donosainak, vagy részvényeseinek
korlatozott feleldsségével magya-
razhato, John, John, Senbet [1991)
szerint. Ez fokozottan igaz Duan,
Moreau és Sealey [1992] szerint ak-
kor, ha a bank alacsony sajat tékével
miikodik. Ezt az allaspontot igazolja
Gorton és Rosen [1995] empirikus
elemzése, amely azt talalta, hogy a
moralis kockazat és a menedzseri
pozicioba valé bebetonozottsag
(managerial entranchment) kozott
szorosabb Osszefiiggés all fenn, mint
a moralis kockazat és a betétbiztosi-
tas kozott.

Crawford, Ezzell és Miles [1995]
elemzése szintén arra utalt, hogy a mora-
lis kockazat problémaja nem csak a betét-
biztositassal fligg 6ssze. Empirikus teszt-
juk azt igazolta, hogy amikor az Egyesiilt
Allamokban dereguldcié ment végbe
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(1976 és 1988 kozott), a banki CEO fize-

tések jobban fliggtek a teljesitménytdl.

S6t, megfigyelték, hogy a teljesitmény-

mutatdk javitidsaban vald érdekeltség na-

gyobb mértékben novekedett az alacsony
tokésitettségli bankok esetén.

2. Az ellenérvek masik része azt allitja, a
kockézat alapu arazas nem ad elégse-
ges megoldast az aszimmetrikus infor-
maciokbol, ezen belil is a moralis
kockazatbol ered6 problémak kezelé-
sére.

— Chan, Greenbaum és Thakor [1992]
tanulmanya bebizonyitja, hogy nem
lehetséges egy versenypiacon olyan
kockazat alapti arazéas, amelynél a
bankok befizetése a betétbiztositasi
alapba Osszességében éppen meg-
egyezik a betétbiztositas koltségei-
vel, (vagyis nincs semmilyen impli-
cit jovedelemtranszfer vagy tamoga-
tas a bankok fel¢), és egyidejlileg az
informacios aszimmetria, illetve az
abbol eredé moralis kockézat prob-
lémajat is megoldana. Ha a kockazat
alapt dijpolitika fair, vagyis betét-
biztositasi alap varhato koltségeihez
igazitja a bankok altal befizetendd
Osszeget, és az egyes bankok hozza-
jarulasa miikodésiik kockazatossa-
guktol fligg, akkor nem lesznek ér-
dekeltek abban, hogy 6szintén fel-
tarjak kockazataik mértékét. Vagyis
nem elég csak a tagdijjal kiilonbsé-
get tenni a bankok kozott ahhoz,
hogy elkertiljiik az aszimmetrikus
informaltsag problémajat. Ha vi-
szont a szabalyozas transzparenciara
kényszeriti 6ket, akkor fair, kocka-
zati alapon differencialt betétbiz-

tositas esetén nem érdekeltek a be-
tétgytjtésben, mert ,,0lcsobb” sajat
tékével finanszirozni hitelkihelyezé-
seiket. A szerzOk javaslata szerint az
optimalis megoldast egy olyan sza-
balyozasi rendszer jelenti, amelyben
nemcsak a betétbiztositasi dijat, ha-
nem ezzel egyiitt a t6kekdvetelmé-
nyeket is eldirjak, mégpedig oly mo-
don, hogy a kockazatosabb bankok
magasabb dijat fizetnek, viszont egy
relative alacsonyabb tékekovetel-
ménynek kell megfelelniik. A mo-
ralis kockazatot minimalizal6 meg-
oldashoz pedig arra van sziikség,
hogy a szabalyozo hatosag a betétki-
bocsatasi jog megvonasaval is fe-
nyegetni tudja a bankokat.

Craine [1995] arra mutat ra, hogy a
,fair” kockéazat alapu arazas ugyan
ki tudja kiiszobolni a kockazatos és
kevésbé kockazatos bankok kozotti
értéktranszfert, de nem jelent haté-
kony megoldast abban az értelem-
ben, hogy lehetévé teszi az erdfor-
betétkibocsatas korlatozasa pedig
lehetdséget ad a jaradékszerzésre,
vagyis arra, hogy a bank elsajatitsa
a betétesektSl a betételhelyezésen
realizalt fogyasztoi tobblet egy
részét.

Kane [1995] szerint a kockézat ala-
pu arazas azért nem jelent j6 megol-
dast, mert az érdekkonfliktusoknak
csak egyik részét veszi figyelembe:
azt, amely a bankok és a betétbizto-
sitasi alap kozott all fenn. Nem ke-
zeli viszont azokat az ligynok—meg-
bizé tipust problémakat, amelyek a)
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a betétbiztositasi alap tulajdonosai’
¢s az alapot kezel6 menedzsment k-
zott, b) az alapot kezel6 menedzs-
ment és a politikusok kozott, ¢) a po-
litikusok és az adofizetdk kozott fe-
sziilnek. Kane szerint a hatékony
arazasnak az 0sszes érdekkonfliktus-
bdl eredd koltséget (agency costs)
kell minimalizalnia.

4. A kockazati arazas modszerei

4.1. A varhato veszteség alapjin

r sy

torteno ertekelés

A betétbiztositas korai irodalmaban
(Scott-Mayer [1971]; Humphrey [1972])
a biztositasok arazasanak altalanos alap-
elveit alkalmaztak a dijpolitika meghata-
rozasaban. A biztositasi szemléletben a
dijnak a veszteségeket kell fedeznie. A
varhato veszteséget a kdvetkezd egyszer(
formula alapjan hatdrozza meg.

Varhato veszteség = csod varhato valoszi-
niiségex kitettségx veszteség csod esetén

A varhatd valoszintiségeket a bank-
szektor egészére megfigyelt csddrata
alapjan hatarozzék meg. A kitettséget a
biztositott betétek dsszege jelenti. A cs6d
esetén vdrhato veszteség pedig a betétbiz-
tosito altal viselt vesztéség aranya az 0sz-
szes veszteséghez képest, amelyet az

5 It valamiféle ,social planner’-re gondoljunk.
A gyakorlatban a maganalap esetén a tagintézetek
kollektiv érdeke, allamilag létrehozott alap esetén a
pénziigyi rendszer dsszérdeke all szemben az alapot
menedzsel§ vezet6k maganérdekével.

egyes bankok hitelkoncentracioja vagy
kotelezettség strukturaja alapjan szamsze-
rdsithetiink.

A biztositasi szemlélet azonban tobb
elméleti és gyakorlati problémat is felvet.
Laeven [2002] szerint az egyik probléma,
hogy a biztositasokkal valo analdgia nem
érvényes annyiban, hogy itt nem a kar
utani kompenzacio, hanem a karmegel6-
zési jelleg a 1ényeges. A masik probléma
az, hogy a karokat kivaltoé események el-
oszlasa korant sem olyan stacionaris, mint
mondjuk a tiizeseteknél. Végiil pedig ér-
telmezési problémat vet fel az, ha a varha-
to valoszinliségeket a bankszektor egé-
szére megfigyelt adatok alapjan hatarozza
meg. {gy kevéssé alkalmas arra, hogy az
egyes bankok kockazatainak megfeleld
dijat szabja meg.

Ezen a probléman Laeven szerint tgy
lehet segiteni, hogy a varhatd valdszint-
ségeket vagy a hitelbesorolasi mutatokbol
leképezve, vagy piaci kamatlabak segit-
ségével hatarozzuk meg. A tanulmany a
Moody’s besorolast alapul véve minden
kategoOriara megnézi az 5 éves kumulalt
csodratat, és ebbdl éves ratat szamol. Innen
pedig Laeven tigy jut el a betétbiztositasi
dijhoz, hogy megnézi, mennyi volt 5 éves
tavlatban a veszteségrata adott kategoria-
ban a nagyobb bankok esetében, majd az
atlagos veszteségratat beszorozza egy atla-
gos betét/0sszesvagyon-arannyal. Ezzel a
modszerrel Laeven 43 orszdgra szamolta
ki a kockazati alapu dijat, és vetette Ossze
az érvényes dijakkal. Az Osszehasonlitas
jelentSsebb alularazottsagot csak 5 fejlodd
orszagok esetén mutat, az orszagok tobb-
ségénél az érvényben levd dij joval maga-
sabb a modell altal becsiilt dijnal.
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A legujabb fejleményt a varhato vesz-
teség alapti megkdzelités terén a hitel-
kockazat-elemzés modszereinek applika-
lasa, egyebek mellett az un. redukalt for-
maju modellek hoztak. Ezek a modellek a
cs6dot lényegében egy Poisson-folya-
matként tekintik, amelyben a cs6d beko-
vetkezése részben az id6 fiiggvénye,
masrészt viszont exogén tényezoké. Mas
szoval, a cs6d véletlenszeriien kovetke-
zik be, nem a bank eszkodzeinek vagy ko-
telezettségeinek aranyabol vagy struktd-
rajabol adodik, hanem olyan kiils6, a
bank dontéseitdl részben vagy teljesen
fiiggetlen tényezoktdl fiigg, mint a piaci
kamatlabak, credit rating, vagy a makro-
6konomiai kornyezet.

Ezt a megkozelitést alkalmazza Duffie—
Jarrow—Purnanandam és Yang [2003] ta-
nulmanya. Els6 Iépésként bemutatjak,
hogy révid tavon a betétbiztositas koltsé-
gét fedezd dijak a hitelkockdzatok piaci
arazasa alapjan viszonylag jol megbecsiil-
het6k. Pontosabban fogalmazva: rovid
tavra a betétbiztositas fair dija ardnyos a
hat honapnal rovidebb futamidejii termé-
kek credit spreadjével. Ahol rendelkezés-
re allnak adatok a credit spread nagysaga-
rol, ott megbecsiilhetd a betétbiztositas
koltsége a rovid lejarata credit spreadek
€s a biztositd csdd esetén varhatd veszte-
ségének szorzataként. Credit spreadet leg-
feljebb azonban a t6zsdén szerepld ban-
kok, illetve t6zsdén jegyzett kotvények
esetén tudunk szamolni. Egyéb esetben
Duffie-ék szerint a credit spreadek becslé-
s¢hez tudnunk kellene valamit a cs6d
kockazatsemleges valoszin(iségeirl (1),
illetve banki veszteségratakrol (v), hogy
valamilyen credit spread-becsld fiig-

gvényt® alkalmazni tudjunk. Sajnos arrél
nagyon kevés az adat vagy becslés, hogy
cséd esetén egyes bankok vagy egyes ti-
pust bankok mekkora veszteséget szen-
vednek el. Igy ez az it nem igen jarhato.

Duffie-¢k ezért mutatnak egy masik utat
is. Ahol credit spread nem szamolhato, ott
egy logit modell segitségével a tényleges
csédvaloszintiségeket becslik meg a mult-
beli cs6dadatok és négy pénziigyi/szamvi-
teli mutaté segitségével. A valtozokat a ko-
rabbi irodalom és szignifikanciaszintjiik
alapjan valasztottak ki. Tobblépcsds lo-
gisztikus regressziot alkalmaztak, amely-
nek soran azokat a valtozokat kiejtették a
modellbdl, amelyek nem értek el 5 szaza-
lékos szignifikanciaszintet, illetve amelyek
csokkentették a tobbi valtozo szignifikan-
cidjat 5 szézalék ala. Igy a kovetkez val-
tozok maradtak a modellben: 1. profitabili-
tas, 2. tokeattétel, 3. az eszk6zok Gsszetéte-
le, 4. a hitelportfolio Osszetétele. A logit
modell eredménye a varakozasaiknak
megfeleld: a cséd valdszintisége kisebb
azoknal a bankoknal, amelyek nagyobbak,
jovedelmezdbbek, eszk6zok/kotelezettsé-
gek aranya nagyobb és nagyobb céltarta-
lékkal birnak.

Ezutan feltételezik, hogy a kockazat-
semleges valoszinliségek aranyosak a
logit modellel becsiilt valoszintiségekkel.
Ez alapjéan kiszamitjak a fair betétbiztosi-
tasi dijakat az amerikai bankrendszer egé-
szére (egy 7401 elemid mintara), illetve
néhany kiemelt bankra. A kapott szamok
azt mutatjak, hogy jo néhany bank van,
amelyik nem fizet akkora dijat, amekkora

6 Duffie-ék a kovetkezd fiiggvényt javasoljak:
S@) = M) v.
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indokolt lenne. A tanulmany altalanos ko-
vetkeztetése az, hogy az FDIC, az ameri-
kai betétbiztosito, jelenleg alkalmazott
modszereivel aluldrazza betétbiztositasi
kotelezettségeit.

Kuzitzkas, Schuermann és Weiner
[2002] szintén a hitelkockazat-értékelés
analogiajabol indul ki a betétbiztositas ara-
zasaban. Megkozelitésiik a fentiekhez ha-
sonlé modon abbol indul ki, hogy a betét-
biztositasi alap fenntartasdhoz sziikséges
hozzajarulasoknak az alap altal viselt
kumulativ veszteségeket kell fedeznie.
Kiegésziti ezt azzal, hogy a varhato veszte-
ség mellett szamolni kell a nem varhato
veszteséggel, ami fligg a varhatd veszte-
ségtol, a bankcs6dok kozotti korrelacios
hatastol és a kitettségtél. A nem varhato
veszteség beépitését azért tartjak fontos-
nak, mert a varhatd veszteség alapu érté-
kelés a kockédzatos bankok mellett a kis
bankokat biinteti, mert esetiikben a betét-
biztositd alap kifizetési rataja magasabb.
Viszont ez a fajta értékelés nem veszi fi-
gyelembe, hogy a nagy bankok nagyobb
rendszerkockazatot jelentenek, vagy mas-
ként fogalmazva: a betétbiztositasi alap ki-
fizetéseiben nagyobb volatilitast okoznak.
A kumulativ veszteség tehat négy tényezd
fiiggvénye: 1. cs6dvaloszintiség, 2. a betét-
biztositod vesztesége csod esetén, 3. kitett-
ség, 4. bankcs6dok kozotti korrelacio.

Kuzitzkasék megkozelitése szerint egy
betétbiztositasi alap kockazati portfolioja
éppolyan, mint egy bank portfolidja.
A varhatd veszteség a veszteségeloszlas
fiiggvényének atlaga. Ha tehat kiszamit-
juk a bankszintli varhato veszteségeket,
ez alapjan megkapjuk a portfolio egészé-
nek varhatd veszteségét. Bankszinti vesz-

teségek becsléséhez a csddvalosziniiseé-
gekre vonatkozoan haromféle informa-
cioforras hasznalhato: 1. multbeli adatok,
iddsorok; 2. scoring modellek, amelyek
besorolast, mindsitést adnak egy cégrdl
nyilvanos adatai alapjan; 3. fiiggetlen mi-
ndsitd cégek (Moody’s, Standard & Poor)
besorolasai. A tanulmany ez utobbi forras
alapjan becsiilte meg 178 hitelintézet
cs6dvaloszintiségét a 2000. évre. Veszte-
ségrataként—James [1991] becslését fel-
hasznalva — a csddbe keriilt bankok esz-
kozeinek 30 szazalékaval szamolt. A ki-
tettséget a bankok eszkozeinek konyv
szerinti értéke alapjan hataroztak meg,
mert az FDIC nem mindig csak a biztosi-
tott betéteket fizette ki, masrészt ezzel a
mutatoval dolgozik az FDIC is. A bank-
cs6dok kozotti korrelacio szamitasahoz
csoportokra bontottdk a bankokat, és a
csoportokra becsiilték az eszkozok korre-
nalva, amely direkt kapcsolatot ad a cs6d-
valoszinliségek és az eszkozok korreld-
cioja kozott.

Utolso lépésként a tanulmany azt is
megvizsgalja, hogyan befolyasolja az ara-
zast a kockazatviselés modja. A betétbiz-
tositasi kockazatokat két részre bontja: 1.
gyakori kis kockazatok, 2. ritkan bekovet-
kezd nagy, ,katasztrofaszeri” vesztesé-
gek. Haromféle szcendriot feltételez.
Egyik szerint mindegyik fajta kockazatot
az allami felligyelet alatt m{ik6do alap vi-
sel. Masik szcenarid szerint teljesen a
bankok finanszirozasabol miikddne az
alap. Harmadik lehetdségként pedig azt
nézik meg, hogy vegyes (allami és banki)
forrasokbol fenntartott alap esetében mi-
lyen arazés lenne sziikséges.
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A tanulmany kovetkeztetése az, hogy a
legpraktikusabb ¢és legolcsobb megoldas
az, ha teljesen az allam, illetve az allami
kézben leve alap viseli mindkét fajta koc-
kazatot, de a bankoknak kotelez6en hozza
kell jarulniuk az alap fenntartasahoz.
A bankok altal fizetend6 tagdijat a varha-
to veszteségek alapjan kell meghatarozni.
fgy a moralis kockézatot is csokkenti a
rendszer, ugyanakkor az allam rendelke-
zik megfeleléen nagy forrasokkal ahhoz,
hogy diverzifikalni tudja a banki kocka-
zatokat mas allami kockazatokkal.

4.2. Opcio alapti megkizelités

A betétbiztositas arazasaval foglalkozo
irodalom 6 vonalat az opcid alapi meg-
kozelités adja. Eszerint a betétbiztositas
felfoghatd tigy is, mint eladasi opcié a
bankok szamara. A betétbiztositasi rend-
szer azt a lehetGséget adja a bankoknak,
hogy az eszk6zok feletti rendelkezési jo-
got és azokkal szembeni koveteléseket,
legf6képpen a betétesek felé fennallo
kotelezettségiiket atruhazzak egy masik
félre adott id6ben egy meghatarozott dij
fejében. A meghatarozott dij a betétbizto-
sitasi alapba befizetendd tagdij. Az adott
ido pedig az az idGpont,” amikor a bank
eszko6zeibdl nem képes teljesiteni kotele-
zettségeit, vagyis fizetésképtelenné valik.
Mindaddig amig a eszkdzok értéke meg-
haladja a kifizetési kotelezettségekét, a
banknak nem érdeke, hogy gyakorolja op-
Cios jogat.

7 Eszerint a megkdzelités szerint a betétbiztositas
eurdpai opcioként foghato fel.

Ennek a megkozelitésnek az uttorGje
Merton volt. Két Iépésben, két tanulma-
nyaban dolgozta ki a betétbiztositas op-
cios drazdsanak modszerét. Merton
[1977] modellje egy periodusos modell,
azt feltételezi, hogy az opcids jog lejarata
a kovetkezd audit idGpontja, vagyis ami-
kor kideriil, hogy a bank eszkozeinek érté-
ke meghaladja-e a fizetési kotelezettsé-
geit. Abbol kiindulva, hogy a betétallo-
many megegyezik a hitelallomannyal, és a
banki eszkdzok browni mozgast kdvetnek,
Black és Scholes [1973] opcidk arazasi
formul4jat hasznalja arra, hogy meghata-
rozza egységnyi betét biztositasanak az
arat.® Ez levezetése szerint négy tényezo-
tol fiigg: 1. V' = a banki eszkdzok piaci ér-
téke, 2. D = betétallomany, 3. o = az esz-
kozok hozamanak szorasa, 4. T = lejarati
1d6 (évek szama a kovetkezd auditalésig).
A banki eszkozok piaci értékének noveke-
dése csokkenti, a betétallomany ndveke-
dése viszont noveli a betétbiztositas arat.
Ha a eszkozok/betétallomany aranyt rog-
zitjiik, akkor az eszk6zok szordsanak no-
vekedése szintén emeli az arat.

Merton egyperiodusos alapmodelljét
tobbperiodusura modositotta (1978) tanul-
manyaban. Egyszeri audit helyett feltéte-
lezte, hogy a kormanyzati feliigyelet bar-
mikor véletlenszertien ellendrizheti, hogy
a banki eszk6zok meghaladjak-e a betéte-
sek felé fennall6 kotelezettségeket. Itt mar
az auditalas koltségeit is figyelembe kell

8 g(VD o T)= d>ti.1-"—ﬂi.'.l

ahol /1, = log ——a.r}l*d

éshy=h + FIT
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venni. igy a biztositas dijat egységnyi be-
tétre vetitve a kdvetkezd tényezok hataroz-
zak meg: 1. V= a banki eszk6zok piaci ér-
téke, 2. D = betétallomany, 3. o = az esz-
ko6z6k hozamanak szorasa, 4. K = az audit
koltsége 5. A = az auditalas gyakorisaga.’
A korabbi modellel szemben itt az egy-
ségnyi betétre esé biztositdsi dij nem
csokken az eszkdzok/betétallomany arany
novekedésével. Ennek oka az, hogy a be-
tétbiztositonak kétféle koltsége van: a)
maganak a biztositasnak a koltsége, ami
csokken a eszkozok/betétallomany nove-
kedésével, b) auditalasi koltség, ami vi-
szont né a V/D arany novekedésével.
Mivel az eszk6zok piaci értéke és hoza-
manak volatilitisa kozvetleniil nem fi-
gyelhet§ meg, proxy valtozokra van sziik-
ség ahhoz, hogy a gyakorlatban is alkal-
mazzuk a formulat. Ronn és Verma [1986]
javaslata alapjan tigy léphetiink til a prob-
léman, hogy Merton gondolatmenetén
tovabbhaladva a banki sajat toke értékét
fejezziik ki — a fenti feltételek — mellett
opcids arazas segitségével. A bank sajat
tokéje fizetési kotelezettségeivel szemben
all, tehat az eladasi opcid ellenparjaként
vételi opcioként foghato fel esetiinkben.
Amennyiben pedig Black és Scholes for-
mulaja alapjan kifejezziik a sajat téke ér-
tékét, két olyan egyenletet kapunk, amely

9 A valtozok kozotti pontos kapcesolatot a kovetkezd
egyenletek mutatjak:

i-1 ]
glry=1-7 i
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szamszer(sithetd kapcsolatot fogalmaz
meg a banki eszkozok és a sajat toke,
illetve ezek hozaménak szorasai kozott.
A két egyenlet szimultan megoldéasaval,
majd a sajat t6ke piaci értékére vonatkozo
adatok felhasznalasaval (amelyek a t6zs-
dén szerepld bankok esetén mar egyszert-
en hozzaférhet6k), kiszdmolhatd a banki
eszkdzok piaci értéke és az eszkdzok szo-
rasa, végiil pedig a betétbiztositas ara.

A szerzdk el is készitenek egy tablaza-
tot amerikai banki részvények és ezek
szorasara vonatkozo multbeli adatok fel-
hasznalasaval, amely hipotetikusan mu-
tatja mekkora betétbiztositasi dijat kellett
volna fizetnie az egyes bankoknak 1983-
ban, ha opcios alapu kockazati arazas lett
volna érvényben. Eredményeik szerint az
érvényben levd dijszabasnal némileg ala-
csonyabb lenne az indokolt fair dij.

A modell igazi er6ssége — véleményiik
szerint — nem is a dij meghatarozasa, ha-
nem az, hogy megmutatja a bankok ko-
z0tti kockdzati sorrendet. Bz az 0Osszes
robusztussagtesztet kiallja, egyik paramé-
ter értékének valtoztatasara sem valtozott.
Ugyanakkor a modell egyértelmiien bizo-
nyitja, hogy az egységes dijszabas impli-
cit moédon komoly jovedelemtranszfert je-
lent az alacsonyabb kockazattal miikodd
bankoktol a kockazatos bankok felé.

Ronn és Verma [1986] tovabb finomi-
totta Merton [1977] modelljét azzal is,
hogy beépitette a modellbe annak a lehe-
tOségét, hogy a feliigyelet nem kezdemeé-
nyezi a bank likvidalasdt azonnal, amikor
a eszkozok értéke kisebb, mint a betéteké,
hanem haladékot ad arra, hogy a bank ja-
vitsa tékésitettségét. Ez a tényezd a mo-
dellben a csddfeltételt modositja (V < D)-
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6l (V < pD)-re, ahol a p < 1 paraméter
mutatja, mekkora vagyonvesztést toleral a
szabalyozo hatosag. A csédfeltétel modo-
suldsa pedig (1 > p) D nagysagu implicit
jovedelemtranszfert eredményez a bank
tulajdonosai/részvényesei felé. Az empiri-
kus adatok alapjan végzett szimulacio —
amelyben r nagysagara kiilonbozo értéke-
ket feltételeztek 0,95 és 0,98 kozott — azt
mutatta, hogy a egységnyi betétre es biz-
tositasi dij emelkedik p fiiggvényében.
Minnél toleransabb a hat6sag, annal na-
gyobb betétbiztositasi dij sziikséges a
rendszer miikodéséhez.

Allen és Saunders [1993] szintén fon-
tosnak tartja figyelembe venni a szabalyo-
z0 ¢és feliigyeleti hatosag toleranciajanak
hatasat a fair, jovedelemtranszfert kikii-
szobolg  dijszabas meghatarozasakor.
Ronn és Verma [1986] modelljével szem-
ben itt a feliigyelet viselkedése nem exogén
tényezd, hanem befolyasolja a banki visel-
kedése is. A tanulmany hangsilyozza,
hogy a betétbiztositas egy fontos vonasa-
ban kiilonbozik a standard eladési opcio-
tol. Itt az opciot (az eladas lehetGségét) rit-
kan realizalja a bank, mivel az eszkdzok
értéke altalaban meghaladja a betétek érté-
két. Az opciot leginkabb kiirdja, a hatosag
tudja realizalni, mivel a szabalyozo és
feliigyeleti hatosag hatarozza meg a bank-
bezaras szabalyait és végrehajtasat is. Eb-
bdl a nézetbdl a betétbiztositas inkabb egy
olyan, amerikai tipusu eladasi opcionak
tlinik, amelyben a hatosag kikoti maganak
a jogot, hogy tetszbleges idSpontban, a le-
jarat eldtt is kikényszeritheti az opcios jog
gyakorlasat, vagyis bezarhatja a bankot."

10 Ez tehat egy visszahivhato eladasi opcio.

A gyakorlatban ez ugy néz ki, hogy a
feligyelet felgyorsithatja, illetve késlel-
tetheti a bankbezarast attol fliggéen, hogy
milyen informdacidkat kap a heti vagy ne-
gyedéves beszamolokbol a bank pénziigyi
helyzetérdl. Ebbdl a néz6pontbol a betét-
biztositas értéke a bank szamara egy véte-
li opcid és egy visszahivhatdsagi jog érté-
kének kiilonbségével egyezik meg. Ronn
¢s Verma szerint a hatosag toleranciaja-
nak hatasat pedig Ggy tudjuk leginkabb
beérazni, ha azt az értéket keressiik meg,
amelyen a hatosag el tudna adni a bank-
nak az opci6 visszahivasanak jogat. Tehat
a tolerancia koltségét a visszahivasi jog
értékelésével tudjuk kiszamolni.

A betétbiztositasi dij ebben a modell-
ben is egyrészt az eszkdzok/betétallomany
aranytol és a eszkdzok szorasatol fligg (hi-
szen itt is opcidkat értékeliink), masrészt
attol, hogy mekkora a hatdsag tolerancia-
ja. A szimulacios szamitasok itt is azt mu-
tatjak, hogy a betétbiztositas dija egyiitt ng
a eszkOzok/betét arannyal, illetve a banki
tevékenység kockazatossaganak ndveke-
désével. Masrészt minél szigoribb a hato-
sag a bankcsdd kikényszeritésében, annal
kisebb a fair betétbiztositasi dij. Az ér-
vényben levd amerikai dijszabéssal 6ssze-
hasonlitva jelent6s alularazast allapit meg
(aktualis dij = 0,00195 dollar/betét, fair dij
=0,01507 dollar).

Allen és Saunders azt is bemutatja,
hogy a betétbiztositas ara joval kisebb, ha
a hatosag hitelesen tud képviselni egy
olyan szigoru politikat, amely a bankok
kockazatossagat jobban figyelembe veszi.
Minél jobban figyelembe veszi a bankok
kockazatossagat a hatosag bezarasi politi-
kaja, annal alacsonyabb az a kockazati
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szint, ami maximalizalja a betétbiztosita-
son keresztiil kapott implicit tdmogatas
értékét a bank részvényesei szamara, igy
pedig csokkenti a betétbiztositas arat. Van
tehat egy olyan maximum pont, amin tal
nem érdemes a banknak névelnie kocka-
zatat még annak ellenére sem, hogy a fi-
zetendd dij alacsonyabb, mint amennyit
kockazatossaga indokolna, mert ez el6re-
hozhatja a hatosag kozbelépését, és fel-
gyorsithatja a bezarasrol szolo dontés
megsziiletését.

Saunders és Wilson [1995] az osztalék-
fizetés lehetGségét épitette be Merton mo-
delljébe, és az 1927-1933-as periodus
adatait felhasznalva megvizsgalta a mo-
dell miikodését. Azt talaltak, hogy az egy-
ségnyi betétre esé fair dij atlagosan 0,37
bazispont lett volna, szemben az 1933-
ban bevezetett 8,33 bazisponttal. Ez a
nagy kiilonbség kovetkeztetésiik szerint
két dolgot takarhat. Egyrészt azt, hogy a
betétbiztositas bevezetésekor jelentGsen
tuldraztdk a rendszert. Masrészt viszont
azt, hogy Merton egyperiodusti modellje
alularazza a betétbiztositast. Ez be is bi-
zonyosodott, amikor megnézték, mekkora
betétbiztositasi dij lett volna indokolt, ha
Merton (1978) tobbperiddusua modelljét
hasznaljuk ugyanezekkel az adatokkal.

Az opci6 alapii megkozelités hatranya
az, hogy csak ott alkalmazhatd, ahol ren-
delkezésre all a bankok nettd vagyona-
nak, vagy legalabb a sajat t6kének a piaci
értékét mutato adat. Ezt a problémat Coo-
per, Pennacchi és Redburn [1995] ugy
kiiszoboli ki, hogy a nettd vagyon piaci
értékét a bankok cashflowja alapjan be-
csiili meg. Abbol a nyilvanvalo feltevés-
bdl indulnak ki, hogy mig a bankok mér-

lege, illetve az abban kimutatott netté va-
gyon konyv szerinti értéke tavolrol sem
ad megbizhato becslést a bank piaci ér-
tékérdl, addig a jovedelem- és koltség-
kimutatasok jobban kovetik iddben a fo-
lyamatokat, és tartalmilag kevésbé torzi-
tottak.

Cooperék modszere a kovetkezd. Elso
lépéskeént kiszamitanak egy Tobin-q tipu-
st mutatot, amely az eszkozok és betétek
konyv szerinti értékéhez viszonyitva feje-
zi ki azok piaci értékét." A kovetkezd 1¢é-
pésként kifejezik a nettd vagyon piaci ér-
tekét a (V,—D,) kiilonbségeként. Ahhoz,
hogy az igy kiszamolt mutato a kis és nagy
bankok kozotti dsszehasonlitasra is hasz-
nalhat6 legyen, normalizalni kell a betétal-
lomany értékével. Ha az igy kapott egyen-
letet jelenérték-szamitasi formulaként
nézziik, akkor a szdmlaldja mutatja meg a
diszkontalando cash-flow-értékét. Vagyis

10 Levezetésiik kiindulé feltevése, hogy az eszkdzok
és a betétek kezdeti konyv szerinti értéke felfogha-
t6 ugy is, mint egy induld téke, amellyel a bank el-
kezd mikddni és jovedelmet termelni. Ezen gon-
dolatmenet alapjan felirjak az egységnyi indul t5-
ke altal generalt piaci értéket a jovGbeni jovede-
lem diszkontalt értékeként, a jelenérték-szamitasi
formulat alkalmazva:

A 5 Ely, /ve]

VT“_ to@+r)

ahol y, = arbevétel, I'* = eszkozok kényv szerinti
értéke, r = kamatlab.

A betétek piaci értékének aranyat a konyv szerinti
értékhez viszonyitva pedig az egy egységnyi betét-
re jutd koltségek diszkontalt értékeként fejezik ki.

D, _ vEk/D]
D¢ 2(1+r)‘

ahol e, =koltségek, Db = betétek konyv szerinti ér-
téke a t id6pontban.
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a bank cash-flow-janak értéke kifejezhetd
az 1. eszkozok és 2. betétek konyv szerin-
ti értékének a 3. jovedelmek egységnyi
eszkozre és 4. koltségek egységnyi betétre
es6 értékének a fiiggvényében. "

Végiil, feltételezve, hogy a cash-flow
autoregressziv folyamat, 110 bank adatai
alapjan megbecsiilték a cash-flow ndve-
kedési palydjanak paramétereit, majd an-
nak egyes elemeit. A cash-flow diszkon-
talt értékébdl pedig visszakovetkeztettek
a bankok nett6 vagyonanak piaci értékére.
Ezt behelyettesitve az opcidarazasi for-
mulaba, kiszamoltak a betétbiztositas fair
dijat az egyes bankokra az 1990-es évre,
majd a kovetkez6 évekre is gy, hogy
Merton egyperidodusos modelljét tobbpe-
riodustva alakitottak.

Cooperék ezen a ponton is 0j megkdze-
litést hasznaltak. A betétbiztositds minden
kovetkezd évi koltségét a biztositas meg-
hosszabbitasabol eredd koltségek jelenér-
tékeként szamoltak ki. A feliigyelet szigo-
rusaga vagy puhasaga pedig ugy jelentke-
zik a modellben, mint a betétbiztositas
meghosszabbitasanak kovetkezd évi kolt-
ségét noveld tényez6. Tehat a betétbizto-
sitds masodik évi koltsége két elembdl
adodik dssze: 1. meghosszabbodik az els
év végén inszolvens, de be nem zart ban-
kok biztositasa a masodik évre plusz 2. a
fizet6képes bankok biztositasanak koltsé-
ge a masodik évre. A betétbiztositas jovo-
beni koltségeit tehat a bankok eszkozei-
nek eloszlasfiiggvénye hatarozza meg.
A kontingens kotelezettségek jelenértékét
Cooperék a Monte Carlo-moddszer segit-

12 C = thob _ &

VD D

ségével szamoljak ki, majd az igy kapott,
egyedi bankra vonatkozo biztositasi kolt-
ségeket Osszegzik a biztositasi alap teljes
kotelezettségének kiszdmitasahoz.

A tanulmany az 1990-2010 kozotti
husz évre becslést ad a teljes biztositasi
koltségek alakulasardl egy szigort és egy
puhdbb szabalyoz6éi magatartast feltéte-
lezve. Az engedékenyebb magatartas na-
gyobb koltségeket indukal itt is, akarcsak
mas tanulmanyban lattuk.

Osszefoglalva, a betétbiztositas teljes
koltsége ebben a modellben is a banki
eszk0zok és a betétallomany értékétdl, az
eszk0zok varianciajatol és a szabalyozo
hatésag magatartasatol fiigg. A modell te-
oretikusan egyszer( alapkovekbdl épitke-
zik, de hatranya, hogy tul sok leegyszert-
sitd feltevést kell hasznalnia a valtozok
tartalmara, eloszlasuk jellegére, noveke-
dési palyajuk alakulasara vonatkozdan —
ahogy ezt az elGbbiekben lattuk.

Falken és Pennacchi [2003] az el6bbinél
egyszertibb modon igyekszik orvosolni azt
a problémat, hogy a bankok piaci értékét és
a eszk0zok szorasat nem tudjuk kozvetle-
nill megfigyelni, s ezért az opcio alapu ara-
zas nehéz. Ok a piaci dsszehasonlitds mod-
szeret alkalmazzak, vagyis els6 1épésként
megvizsgaljak, a t6zsdén szereplé bankok
esetén milyen statisztikai kapcsolat van a
bankok piaci értéke, illetve a eszkozok
szorasa ¢s kiilonbozo pénziigyi mutatojuk
kozott, majd szamszerd kapcsolatot fel-
hasznalva a maganbankok pénziigyi muta-
toibol megbecsiilték ezeknek a bankoknak
a piaci értékét és az eszk6zok szorasat. Az
altaluk javasolt modszer elonye Cooper,
Pennacchi és Redburn modszeréhez képest
az, hogy becsléseiket joval kevesebb felte-
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vésre alapozzék, a valtozok kozotti kap-
csolatokat nagyobb részt statisztikailag
szamszer(sitik, és igy kovetkezetetéseik
szilardabb alapokon nyugszanak.

Falken és Pennacchi modellje egy {6
feltevésen nyugszik: ugyanolyan jellegi
statisztikai kapcsolat van a részvényt ki-
bocsatd bankok esetén, mint a t6zsdén
nem szerepld bankok esetén az eszkdzok
piaci értéke és a kiilonbozd pénziigyi mu-
tatok kozott, illetve a szorasuk és a pénz-
tigyi mutatok kozott. Azokat a sajatossa-
gokat, amelyekben tipikusan kiilonbozik
egymastol a kétféle csoport (mint példaul
méret, a tevékenység sokfélesége vagy a
nemzetkozi kiterjedtség) kontrollvalto-
z0kként szerepeltetik modelljiikben.

A becslési folyamat els6 1épéseként a
t6zsdén szerepld bankok részvényarfolya-
mai ¢s ezeknek a szdérasai alapjan megha-
taroztak az eszkdzok piaci értékét és szo-
rasat, illetve az arfolyamok kovarianciajat
a kockazatmentes kamatlabbal.”

Ezutan egy OLS regresszids modell se-
gitségével megvizsgaljak, milyen kapcso-
lat van az eszk6zok piaci értéke és kiilon-
b6z6 pénziigyi mutatok kozott. A kovet-
kez6 valtozokat vizsgaltak:

— eszkozok/kotelezettségek konyv sze-
rinti értéke (proxyként a nettd eszko-
z0k helyett);

13 A sajat téke és az eszkozok piaci értéke kozott az
opcioarazasi formulaval teremtettek kapcsolatot: a
sajat téke értéke megegyezik a bank eszkozeire vo-
natkozo vételi opcio értékével. A Black—Scholes-
formuldba behelyettesitik a részvényarfolyamra,
szorasra vonatkozé megfigyeléseket, majd a harom
egyenletb6l allo haromismeretlenes egyenletbdl
kiszamitjak az ismeretlenek értékét: az eszkdzok
piaci értekét és szorasat, illetve az arfolyamok ko-
varianciajat a kockazatmentes kamatlabbal.

— nettd jovedelem (a nettd eszkozoket a
megtermelt jovibeni jovedelmek disz-
kontalt értékként tekintve);

— kockézati céltartalek/osszes kotele-
zettség (proxyként a hitelkockazatok
helyett);

— fizetett osztalék/Gsszes kotelezettség;

— 0sszes hitel/0sszes eszkoz (kiszdmi a
bank méretének hatasat a piaci értékére);

— devizabetét/Gsszes betét (kiszlirni a
kiilfoldi tevékenység hatasat);

— a bank tipusanak (dummy valtozé: 0 —
6nallo, 1 — holding része).

A modellt két kiillonb6z6 mintan is
megnézték: az egyikben 323 t6zsdén sze-
repl6 amerikai bank és 44 S&L adatai sze-
repeltek, a masikban csak a bankok. gy
igyekeztek kontrollalni a bankok és az
S&L-ek kozotti kiilonbségeket.

Azt talaltak, hogy a pénziigyi mutatok
koziil az els6, az eszkozok/kotelezettsé-
gek aranya mindegyik valtozoval szigni-
fikans kapcsolatban van. Minél magasabb
az eszkozok konyv szerinti értéke, annal
nagyobb azok piaci értéke is, illetve annal
nagyobb az eszkdzok piaci értékének szo-
rasa, és annal kisebb a korrelacid az esz-
kozok és kotelezettségek piaci értékei ko-
zott. A két utobbi kapcsolat azt sugallja,
hogy azok a bankok, amelyek nagyobb
kockazat mellett miikodnek, nagyobb t6-
két tartanak. Ugyanakkor a nettd jovede-
lem erds pozitiv kapcsolatot mutat az esz-
kozok/kotelezettségek arannyal, vagyis a
nagyobb jovedelmezGség nagyobb toke-
mutatdval jar egyiitt.

Ugyanezt az elemzést elvégezték az
arazashoz sziikséges masik két paraméter,
a eszk0zok szorasa, illetve kovarianciaja
esetében is, hogy szamszertsitsék a sta-
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tisztikai kapcsolatot a szords és a pénz-
tigyi mutatok, illetve a kovariancia és a
pénziigyi mutatok kozott.

Végiil a kapott regresszids egylitthatok
segitségével megbecsiilték a t6zsdén nem
szerepl6 bankok eszkodzeinek piaci értékét
és szorasat, illetve az eszkozok és kotele-
16 minta minden elemére, ezek pénziigyi
mutatoi alapjan. A kapott eredmény a
szerzOk szerint kielégiti az elvarasokat,
nincsenek negativ értékek egyik valtozora
sem, illetve csak néhany bank esetén es-
nek kiviil a vart tartomanyon. Ellen6rzési
céllal elvégezték a tényleges és becsiilt
adatok Osszehasonlitdsat t6zsdei bankok
esetén is, ez is j0 eredményt adott.

II. A NEMZETKOZI GYAKORLAT
1. Altalanos vonasok

A Vilagbank 1995-ben kialakitott és azdta
folyamatosan frissit egy adatbazist, amely
71 orszag betétbiztositasarol tartalmaz
részletes adatokat. Az ennek az adatbazis-
nak az elemzése nyoman sziiletett tanul-
manyok — Kyei [1995], Demirgilic-Kunt
és Kane [2002] és Laeven [2002] — a ko-
vetkezd képet mutatjak:

— A betétbiztositasi alap az orszagok tul-
nyomo tobbségeben (83%) mind allami,
mind maganforrasokbol keriil feltoltés-
re. Tisztan allami finanszirozas szinte
sehol nincs (egyediil Chilében), mig tel-
jesen a bankok befizetéseibdl az orsza-
gok 17 szazalékaban miikodik az alap.

— A bankok hozzajarulasanak nagysagat
28 orszagban a teljes betétallomany

alapjan hatdrozzak meg, mig az orsza-
gok felében csak a biztositott betéteket
veszik figyelembe. Ot orszagban kotik
a tagdijat a kockazattal stlyozott esz-
kozok nagysagahoz (Franciaorszag-
ban, Libanonban, Norvégiaban, Len-
gyelorszagban, Fiilop-szigeteken).

— 29 orszagban alkalmaznak kockazat

alapt dijszabast,"* mig a tobbi orszag-
ban egységes kulcs alapjan fizetnek tag-
dijat a bankok. Az egységes tagdij mér-
téke a biztositott betétdllomany 0,1 és
0,5 szazaléka kozott valtozik. A kocka-
zati differencialas alapja 9 orszag eseté-
ben a bankok CAMEL mutatoja, 6 eset-
ben a nem torlesztett hitelek, 3 esetben a
bankok kockazati besorolasa, 2 esetben
a t6kemegfelelési mutato, a tobbi eset-
ben a felligyelet besorolasa az alap. Né-
hany orszagban kombinaljak a mutato-
kat, igy Argentina, Kanada, Olaszorszag
alkalmaz komplexebb modszert a koc-
kéazatok figyelembevételére. A magyar
betétbiztositasi rendszert is a kockazati
alapon differencialt rendszerek koz¢ so-
roljak, azon az alapon, hogy emelt dijat
vethet ki kiilondsen nagy kockazat ese-
tén. Opcio alapu drazast vagy mds pia-
ci kockazatmérésen alapulo drazast se-
hol nem taldltak az elemzok.

— Az orszagok egyharmadaban a betéte-

sek nem a teljes biztositott Osszeget
kapjak vissza, ha cs6dbe megy a bank,
hanem bizonyos szdzalékban Onrészt
kell vallalniuk.

— 7 orszag kivételével, mindenhol korla-

tozott a biztositott Osszeg nagysaga.
A biztositassal fedezett mértékek nagy

14 2001. évi adat Laeven [2002] alapjan.
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savon beliik szorodnak: a legkisebb 0,2-
szerese az egy fore juto GDP-nek (Uk-
rajnaban), a legnagyobb 19,4-szerese
(Csadban).

— 24 orszagban kizarjak a kiilfoldi beté-
teket a biztositds korébdl, a tobbség
azonban ezeket is bevonja a betétbizto-
sitds védohaldja ala. Az orszagok nagy
része pedig a bankok kozotti betéteket
is kizarja, csak 19 orszagban terjed
ezekre is ki a betétbiztositas.

— A Dbetétbiztositasi alap menedzselése
kormanyzati kézben van az orszagok
felénél, 18 szazalékuknal nem allami
az iranyitas, mig 31 szazalékban kozos
kormanyzati €és banki részvétellel ira-
nyitjak az alapot.

Betetbiztositas és stabilitas

Demirgiic-Kunt és Kane [2002] tanulma-
nya azt is megvizsgalta hogy az explicit
betétbiztositas kialakitasa, vagyis a betét-
biztositasi alap felallitasa, kormanyzati
szfératol elkiiloniilt feliigyelet és sajat
menedzsment 1étrehozéasa, hogyan befo-
lyéasolta a pénziigyi stabilitast.

Az elmélet szerint az explicit betétbiz-
tositas egyrészt csokkenti a bankpanik va-
l6szinliségét, tehat noveli a stabilitast,
masrészt fokozottabb kockdzatvéllalasra
0sztondz, vagyis rontja a stabilitast. Egy
logit modell segitségével azt tesztelték,
hogy melyik hatas er6sebb. Az 1980-1997
kozotti idoszakra 61 orszag adatait fel-
hasznalva megvizsgaltak, hogyan befo-
lyasolta a betétbiztositasi rendszer tipusa,
sajatossagai a rendszerszintli bankvalsag
kialakulasanak valdszintiségét.

A logit modell azt mutatta, hogy bizo-
nyos esetekben az explicit betétbiztositas
noveli a rendszerszint(i valsag valdsziniisé-
gét. Szignifikansan nagyobb a valsag esé-
lye a modell szerint ott, ahol elkiiloniilt ala-
pot allitottak fel, ahol magas a biztositott-
sag értékhatara, illetve ott is, ahol teljesen
kormanyzati kézben van az alap iranyitasa.

A vizsgalat keretében azt is megnézték,
milyen tényezOok hatdroztak meg, hogy
milyen tipusi betétbiztositasi rendszert
alkalmaznak az adatbazisban szerepld or-
szagok. A kétlépéses regresszios modell
azt bizonyitotta, hogy nem a bankvalsa-
gok veszélye motivalta elsGsorban a don-
tést, hanem azért valasztottak az explicit
betétbiztositas kiépitését, mert a szomszé-
dos orszagok is ezt valasztottak, illetve
mert nemzetkdzi szintéren ezt tartottdk a
legjobb gyakorlatnak (best practice).

2. A kockazati arazast alkalmazo
orszagok gyakorlata

Kanada

Az 1999-ben bevezetett rendszer a korab-

ban alkalmazott CAMEL besorolas he-

lyett most a tagintézeteket az alabbi kate-
goriakba sorolja; a besorolas alapja:

I. tékemegfelelési mutatd (eszkdzok/to-
ke; els6 osztalyba sorolt téke/kocka-
zattal sulyozott eszkdzok; Osszes sza-
vatolo t6ke/kockazattal sulyozott esz-
k6zok);

II. kvantitativ mutatok: kockazattal sulyo-
zott eszkdzok hozama; adozott jovede-
lem ingadozasa (5 éves atlag); ingado-
zassal kiigazitott adézott jovedelem;



18 HITELINTEZETI SZEMLE

hatékonysagi mutatd; eszk6zok nettd
értékvesztése/0sszes t6ke; Osszes mas
felekkel szembeni eszkdzok koncent-
racioja; ingatlaneszkdz-koncentracio;
ipari szektor eszkdzkoncentracioja;

III. min8ségi mutatok: hatésagi mindsi-
tés; CDIC el6irasainak valo megfele-
1¢s; egyéb.

A fenti mutatok alapjan kaphatod Ossz-
pontszamban a t6kemegfelelési mutatok
sulya 20%, a kvantitativ mutatok stlya
40%, ¢és a kvalitativ mutatoké is 40%.
A pontszamok alapjan az /. csoportba azok
a bankok tartoznak, amelyek legalabb 80
pontot elértek a maximalisan lehetséges
100 pontbol. A 2. csoportba azok a taginté-
zetek tartoznak, amelyek 80-nal kevesebb,
de legalabb 65 pontot értek el. A 3. cso-
portban azok vannak, amelyek 65-nél ke-
vesebb, de legalabb 50 pontot kaptak. Vé-
giil a 4. csoportba azok vannak, amelyek
50 pontnal kevesebbet értek el. A négy cso-
portbesorolashoz négyféle dijkulcsot ren-
deltek 0,04 és 0,33% kozott.

Egyesiilt Allamok

Az 1993-ben bevezetett elvek alapjan a

tagintézeteket kétféle szempont szerint

osztalyozzak: tékemegfelelési mutatok és

a feliigyeleti mindsités alapjan. A téke-

megfelelési mutatdk alapjan harom kate-

goriaba soroltak a bankokat:

1. jol t6késitett: ha a teljes t6kemegfelelé-
si mutatd >10%, és az alapvetd tGkére
szamitott mutatd 6%

2. megfelelGen tokésitett: ha a teljes toke-
megfelelési mutatd 28%, és az alapve-
t6 t6kére szamitott mutatd 6%

3. alult6késitett: egyéb esetben

A feliigyeleti besorolas szintén harom
kategoriaba sorolja a pénzintézeteket: A.:
pénziigyileg stabil, B.: gyenge pontokkal
bir6 vagy C.: nagy valdszintiséggel vesz-
teséget okozd intézet. A besorolas attol
fiiggott, hogy milyen a CAMEL mindsité-
se, illetve bank pénziigyi kimutatésai, és a
feliigyeleti vizsgalatok mennyire stabil
helyzetet jeleznek.

Az igy kapott 9 kategoria mindegyiké-
hez mas-mas dijkulcsot rendeltek egység-
nyi betétre vetitve. 1994-ben a dijkulcsok
23-31 bazispont kozott voltak. 1994 ota
tobbszor csokkentették a kulcsokat, ahogy
a betétbiztositasi alap megkozelitette a
célként kittizott 1,25 szazalékot (a biztosi-
tott betétek szazalékaban). Jelenleg a ko-
vetkezd kulcsok vannak érvényben:

Bank besorolasa A|B|C
1. jol t6késitett 0 317

2. megfelelden tokésitett | 3 | 10 | 24
3. alult6késitett 10 | 24| 27

2002-ben a bankok 92,5 szazaléka a jol
tOkésitett és A besorolasu volt, tehat a 0
kulcsos kategoriaba tartozott.

A rendszer kritikaja legtobbszor éppen
ehhez a sajatossdghoz kapcsolodik. Az
FDIC (2001) reformjavaslatokat megfo-
galmazd tanulmanya szerint minden
pénzintézet esetén van valamekkora bu-
kasi kockazat, tehat hozzajarulasuk a be-
tétbiztositasi alapba nullanal nagyobb kell
legyen. Azt is megkérdGjelezi a tanul-
many, hogy a bankok 92,5 szazaléka azo-
nos kockazatu lenne, ahogy ezt az érvény-
ben levd kategorizalas mutatja. Végiil fel-
veti az iras azt az eshetGséget, hogy egy
mélyebb gazdasagi valsag esetén a betét-
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biztositasi alapok feltoltottsége a célként
kitiizott 1,25 szazalék ala siillyedhet, ami
kivalthatja a dijkulcsok hirtelen draszti-
kus emelését (a jelenlegi nullarol esetleg
az eredeti 23 bazispontra), tehat éppen ak-
kor okozhat nagy terhelést a bankoknak,
amikor bevételi problémakkal néznek
szembe.

Valaszul a kritikakra, Kuritzkas, Schuer-
mann és Weiner [2002] tanulmanya meg-
vizsgalta, mi lenne a leghatékonyabb meg-
oldas, ha ilyen katasztrofalis helyzet allna
el6. Tobbféle szcenarid elemzése alapjan
arra a kovetkeztetésre jutottak, hogy az a
legpraktikusabb és a legkisebb koltséggel
jaré megoldas, ha olyan betétbiztositasi
rendszer van érvényben, amely kozponti,
kormanyzati felel6sségvallalas mellett, de
kotelezG tagsagot feltételezve miikodik.
Ez képes kezelni a rendkiviili kockazatok
helyzetét is.

EU-orszdagok

Hall [2001] tanulmanya szerint a 15 euro-
pai unids orszagban a betétbiztositasi
rendszerek kozel sem képesek annyira a
bankok kockazatvallalasi hajlandosagat
kezelni, mint amennyire az amerikai vagy
a kanadai rendszer. Hall elemzése szerint
még az IMF altal kidolgozott best prac-
tice szabalyoknak (Garcia 2000) sem
mindenben tesz eleget az orszagok nagy
része, s6t az EU 1994-ben elfogadott Be-
tétbiztositasi Direktivaja sem.

Hall szerint a kdvetkezd pontokon fi-
gyelhetd meg eltérés az IMF best practice
szabalyaitol. 1. Kockazati alapon diffe-
rencialt dijszabas csak 5 orszagban van
(Finnorszagban, Svédorszagban, Olaszor-

szagban, Franciaorszagban, Portugalia-
ban), a tobbi orszagban a betétek méreté-
hez kotott dijkulcsokat alkalmaznak. 2.
Betétesek szamara csak 4 orszagban irjak
el onrész vallalasat. 3. Mindegyik or-
szagban érvényesiilni latszik még a ,,too
big to fail” elv, vagyis a fizetGképességét
hosszl tdvon elvesztett bankokat sem zar-
tak be, amennyiben nagy betétallomany-
nyal, kiterjedt piaci kapcsolatokkal ren-
delkeztek.

A fenti vonasok azt sugalljak, hogy Eu-
ropaban a betétbiztositds funkcidi koziil
nem a moralis kockazat minimalizalasat,
hanem inkabb a betétesek védelmét te-
kintik a legfontosabb feladatnak. Ennek a
kovetkeztetésnek viszont ellentmond
Hallnak az a megfigyelése, hogy az IMF-
elvarasokhoz, és f6ként az amerikai gya-
korlathoz képest nagyon lasst a bankcsd6-
dok rendezésének folyamata. A betétesek
kifizetésére mindegyik EU-orszagban ha-
rom honap all a betétbiztositasi alap ren-
delkezésére,” szemben az EU-direk-
tivaban el6irt egy honappal, illetve az
azonnali kifizetés amerikai gyakorlataval.

A betétbiztositasi alapok mindenhol a
bankok befizetéseibdl taplalkoznak. Mind-
egyik orszagban kotelezd a tagsag. A leg-
tobb (12) orszag esetén még kiegészitd
forrasokat is gytjthetnek kdzponti koltség-
vetési, illetve néhany orszag (Ausztria,
Finnorszag, Németorszag) esetén piaci for-
rasokbol. Allami, kozponti beavatkozés
nemcsak anyagi hanem iranyitasi aspek-
tusban is jellemz6: csak az alapok felénél
(osztrak, belga, német, dan, francia, luxem-

15 Franciaorszagban csak két honap a rendezési fo-
lyamat hatérideje.
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burgi, olasz) van fliggetlen iranyit6 testiilet,
a masik felénél vagy teljesen vagy részben
a pénzligyminisztérium vagy a kdzponti
bank altal kinevezett igazgatosag van.

A kockazati arazas modszerei
Europdban

A kockazati arazads modszerei nagyon ha-
sonldak abban az 6t EU-orszagban és az
— EU-n kiviili — Norvégiaban, ahol a ban-
kok differencialt dijat fizetnek. A tagdij
egyik része szinte mindegyik orszagban a

biztositott betétallomany nagysagatol
fiigg, a masik része pedig valamiféle koc-
kéazati mér6szamtol. A kockazat mérésére
leggyakrabban a t6ke-megfelelési mutatot
vagy ennek valamely rokonat (a fizetokeé-
pességi mutatot, a kockazattal stlyozott
eszk0zok értékét) hasznaljak. A masik al-
kalmazott 4t a CAMEL besorolas szerin-
ti, vagy ahhoz hasonléan t6bb szempontot
figyelembe vevd feliigyeleti értékelésen
alapul6 differencialas. Ennek alkalmaza-
sakor gyakran hivatkoznak az amerikai
példara. A hat eurdpai kockazati arazas
modszerét az [. tabldzat mutatja.

1. tablazat

Kockazati arazast alkalmazé eurdpai orszagok dijpolitikaja 2000 végén

Orszag Tagdij Mitél fiigg a kockazati rész?
Franciaorszag betétallomany + hitelallomany | fizet6képességi mutato, jovedel-
mezbség, divezifikaltsag, lejara-
ti struktira
Olaszorszag bankra esg kartéritési kotelezett- | CAMEL
ségvallalas 0,4-0,8 szazaléka
Portugalia betétallomany 0,8-0,12 szazaléka | CAMEL
Svédorszag betétallomany 0,1 szazaléka t6kemegfelelési mutato
Finnorszag betétallomany 0,5 szazaléka + | tékemegfelelési mutato
(0-0,25%) kockazattol fliggden
Norvégia betétallomany 0,15 szazaléka + | kockazattal sulyozott eszkozal-
kockazattal sulyozott eszkozall. | lomany
0,5szazaléka

Forras: Garcia (2000), Demirgiic-Kunt—Kane [2002] és Laeven [2002].

Franciaorszagban az alaptagdij nagy-
részt a betétallomanytol fiigg, de ezt meg-
novelik a hitelallomany értékének harma-
daval azért, hogy a kockazatok mar az
alapdijat is differencialjak. Masrészt négy

szempontbol értékeli a feliigyeld hatdsag
a bankok pénziigyi helyzetét: 1. a bank fi-
zet6képességi mutatdja, 2. jovedelmezo-

crer

sdga, 4. egy éven beliil transzformalt hite-
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lek/t6ke aranya alapjan. Mindegyik szem-
pont szerint 1 és 3 kozotti osztalyzatot ad,
majd ezen osztalyzatok atlaga alapjan ki-
szdmolt szintetikus mutatohoz rendel kii-
16nboz6 dijkulcsot.

Olaszorszagban a bankok fizetnek egy-
részt egy ex ante hozzajarulast a miikodé-
si koltségekhez és az alap feltoltésére.
Maésrészt, ha a betétbiztositasi alap fellé-
pésére van sziikség, akkor a banknak uto-
lag ki kell fizetnie az intervencio koltsé-
geit. A célzott feltoltési szint a potencialis
kartéritési kotelezettség 0,4-0,8 szazalé-
ka. Ezért a tagdij nagyrészt attol fiigg,
hogy mekkora az alap kartéritési kotele-
zettsége egy adott bank iranyaban. Tehat a
bankok a betétdllomanyuk védett része
utan fizetnek 0,4-0,8 szazalékot. Ezen a
savon beliil feliigyelet a CAMEL mutatok
alapjan differencialja a tagdijat.

Portugalidban CAMEL-tipusii mutato
alapjan differencialnak a biztositott betét-
allomany 0,08-0,12 szazaléka kozotti
savban.

Svédorszagban szintén két részbdl te-
vodik Ossze a tagdij: 1. mérettdl fliggd
rész: a biztositott betétallomany 0,1 sza-
zaléka, 2. kockazattdl fiiggd rész: téke-
megfelelési mutatok alapjan. A tagdij
nagysaga maximalt: a biztositott betétal-
lomany 0,5 szazalékanal nem lehet na-
gyobb. Ha azonban az alap bevétele az el-
vart szint ald siillyed, megemelhetd a mé-
rett6l fliggo rész.

Finnorszagban két részbdl tevédik 6sz-
sze a tagdij: a) mérettdl fliggd rész: a biz-
tositott betétallomany 0,05 szazaléka, b)
kockazattol fliggd rész: a tékemegfelelési
mutatd alapjan (maximum a biztositott
betétallomany 0,25 szdzaléka).

Norvégiaban is hasonlo elvet alkal-
maznak: 1. mérettdl fiiggd rész: a biztosi-
tott betétallomany 0,15 szazaléka, 2. koc-
kazattol fiiggd rész: a kockazattal stlyo-
zott eszkozallomany 0,5 szazaléka.

A kozép-kelet-eurdpai orszdgok
gyakorlata

Az atalakulo, kozép-kelet-eurdpai orsza-
gok nagyrészt az IMF ajanlasait kovetik a
biztositottsag korét, mértekét és az alap
miuikodtetését illetden. A tagdijak megalla-
pitasanal kockazati differencialast egyediil
Lengyelorszagban alkalmaznak. A t6bbi
orszagban mérettdl fiigg a tagdij, és azo-
nos dijkulcs szerint fizet az Gsszes bank,
kivéve Magyarorszagot és Romaniat, ahol
kétfele kules van (lasd 2. tablazat).

Lengyelorszagban kétféle alapot ké-
peznek." Az egyik alapbol fizetik ki a
cs6dbe keriilt bank betéteseit. Ebbe az
alapba a bankok a betétallomanyuk 0,4
szazalékanak megfeleld Osszeget fizet-
nek, de a fizetés csak hipotetikus. Tényle-
gesen a bankok a fizetendd 6sszegbdl al-
lamkotvényt vesznek és maguknal tartjak.
Az értékpapirok addig szamukra kama-
toznak, amig nincs sziikség a felhasznala-
sukra, vagyis amig valamelyik bank nem
jut csédbe. Ilyenkor az allamkotvényeket
eladjak, és atutaljak a kapott Osszeget a
betétbiztositohoz, amely ebbdl és a nala
felhalmozott forrasokbol (korabban cs6d-
be keriilt bankok vagyonabol) kifizeti a
betéteseket.

16 The Bank Guarantee Fund’s Operation [2001],
Annual Report 2002, 2003.
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2. tablazat

Dijkulcsok a kozép-kelet-eurdépai orszagokban 2000 végén

Orszag dijkules (%) tagdijszamitas alapja
Bulgaria 0,5 teljes betétallomany
Csechorszag 0,5 biztositott betétek allomanya
Esztorszag 0,125 teljes betétallomany
Lettorszag 0,075 atlagos biztositott betétallomany
Litvania 1 biztositott betétek allomanya
Lengyelorszag | 0,4° teljes betétallomany
0,4° kockazattal sulyozott eszkozall.
0,2° mérlegen kiviili tételek utan
Romania 0,8, 1ll. 1,6° | teljes betétallomany
Szlovakia 0,3 atlagos biztositott betétallomany

Forras: Laeven [2001].

Magyardzat: » garanciaalapba fizetendd; b segélyalapba fizetendd;
¢ a kockazatosabb bankok a magasabb dijkulcs szerint fizetnek.

A masik alap, az un. segélyalap a cséd
megel&zésére szolgal. Azok a bankok kér-
hetnek innen kdlesont, amelyek atmeneti-
leg a fizetésképtelenség hatarara sodrod-
tak, de életképesek, illetve amelyek reor-
ganizacios programot valositanak meg és
a feliigyelet, illetve a betétbiztosito altal
szabott feltételeknek megfelelnek. Az
alapba a bankok kotelezéen éves hozzaja-
rulast fizetnek. Ennek Osszege 1999-t61
egyrészt a kockazattal sulyozott eszkozal-
lomany 0,24 szazaléka,"” masrészt a mér-
legen kiviili tételek 0,2 szazaléka.

Ha a két alapba torténd befizetéseket
egyiittesen nézziik, végs6 soron Lengyel-
orszagban is két részbdl allo tagdij van ér-
vényben: egy mérettdl fliggd €s egy koc-

17 1995 és 1998 kozott 0,4% volt, 2000-ben 0,23%,
majd 2001-t61 0,14 szazalékra csokkent.

kazatokat is figyelembe vevd rész.
A mérettl (a betétallomany nagysagatol)
fiiggd dijrész csak akkor valik tényleges
koltséggé a bankok szamara, ha vala-
melyik bank cs6dbe keriil, igy ennek ex
ante hatasa a moralis kockazatokra cse-
kély, inkabb az alap feltoltését szolgalja.
A kockazattal stulyozott eszkozallomany
alapjan rendszeresen fizetendd dijrész vi-
szont elméletileg képes a moralis kocka-
zatokra hatni.

III. KOVETKEZTETESEK

A tanulmany célja, hogy megvizsgalja,
milyen arazéasi modszerek lehetségesek a
betétbiztositasban. A szakirodalom a be-
tétbiztositas funkcioibol és az altala indu-
kalt problémakbol kiindulva, a kockazati
alapon differencialt dijszabas mellett is,
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¢s az ellen is hoz fel érveket. Az elméleti
érvek és az empirikus elemzések alapjan
az az allaspont latszik elfogadottnak,
hogy a kockazati arazés hatékony megol-
das, de a betétbiztositasi rendszer tobbi
elemét és a bankszabalyozast, illetve a
bankfeliigyeletet is oly modon kell kiala-
kitani, hogy azok a banki motivaciokat
Osszehangolja kollektiv, tarsadalmi érde-
kekkel.

A kockazati arazas modjat tekintve
kétféle utat mutat a szakirodalom. Az op-
ci6 alapu arazas elméletileg jobban meg-
alapozott, de technikailag nehezebben
megvaldsithatd. A varhatd veszteség ala-
pu arazas elméletileg is, technikailag is
egyszertibb, a gyakorlatban konnyebben
alkalmazhaté6 modszer. A végeredményt
tekintve az opcio alapu arazas alulrél
becsli a kockazatokat, ezért alularazast
eredményez, a varhatd veszteség alapu
arazas pedig a ténylegesen alkalmazott-
hoz képest inkabb magasabb dijakat ja-
vasol."
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