A betétekhez kapcsolódó immateriális javak

A „Core Deposit”-ok reneszánsza
Írta: Ságodi Zsolt
Cikkünkben egy különleges, csak a pénzintézetekre jellemző immateriális eszköz: az úgynevezett „Core Deposit Intangible” (CDI) értékelésével foglalkozunk. Előfordulnak olyan tranzakciók, melyek során a bankok jelentős prémium figyelembe vételével betéteket vesznek át más pénzintézetektől. Ezen túlmenően, a nemzetközi számvitel változásai is a CDI-k értékelésével kapcsolatos kérdések tisztázását teszik szükségessé.
Mik is azok a CDI-k? 
A betétek és a folyószámlákon elhelyezett összegek létfontosságúak és komoly értéket képviselnek a bankok számára, melyek a források kihelyezése révén pozitív pénzáramlásokat tudnak termelni, tulajdonosaik részére értéket hozva létre. A rögzített futamidejű betéteket illetően szokás a „Core Deposit”-okról mint „pénzügyi instrumentumokról” beszélni. A CDI fogalma azonban túllép ezen a kategórián. 

A rögzített lejáratú mellett a látra szóló és már lejárt betétek is fontosak a bank számára, ugyanis a lejáró betéteket magas arányban újítják meg a betétesek. A bankok annak érdekében, hogy ehhez a fontos forráshoz jussanak, készek jelentős befektetésekre is, akár reklámok formájában, akár úgy, hogy egy betétállomány átvétele esetén prémiumot számítanak fel érte. Azt az értéktöbbletet, mely ily módon a betétekhez kapcsolódik, és egy potenciális tranzakció során prémium formájában realizálható, CDI-nek nevezik.  Akármelyik módszert választja is a bank, lényegében – a CDI-k rögzített hozamán túlmenően – egy betétesi klienskör megszerzéséért „fizet” a prémium beszámításával.
Történeti háttér

Az 1970-es és 80-as években a CDI-kel kapcsolatos ügyek sokasága zúdult az Egyesült Államok adózással foglalkozó ítélőszékeire (Tax Court) (ld. Pl. [1]). Ezekben az ügyekben sok hasonlóság volt: a bankok jellemzően akvizíciókat hajtottak végre, s az akvizíciókat követően adóalap csökkentő tételként mutatták ki a CDI-kel kapcsolatos amortizációt. Az adóhatóság több esetben vitatta a CDI-k létezését, illetve az értékelésükre alkalmazott módszerek következetességét. Az ítélőszékek döntéseit követően azonban széles körben elfogadottá váltak a CDI-k, és egyre jobban letisztultak a CDI-k értékelésére alkalmazott módszerek is.

Számviteli kitekintés

Noha intuitíven érezzük banki tranzakciók esetében a betétállomány jelentőségét, az egzakt definíciók és a kérdés aktualitásának megértése érdekében fontos bepillantani a számviteli környezetbe.

Alapvető tény – nemcsak banki akvizíciók esetében – hogy egy társaság üzleti értéke – és az érte fizetett vételár – jelentősen meghaladhatja az akvizíció célpontja eszközeinek és forrásainak könyv szerinti értékét. Ez a különbözet lényegében két okra vezethető vissza:

· a céltársaság egyes eszközeinek és forrásainak összesített piaci értéke alacsonyabb, mint a fizetett vételár; vagy
· a céltársaság nem piaci értéken, esetleg egyáltalán nem mutatta ki bizonyos eszközeit vagy forrásait.
Míg az első esetben – a legtöbb számviteli rendszer szerint – „goodwillként” mutatjuk ki a különbözetet, a második esetben a megoldás az, hogy – figyelembe véve a számviteli szabályokban meghatározott korlátokat – piaci értékre korrigáljuk az egyes eszközöket vagy forrásokat. Azt a folyamatot, melynek során az akvizíciót követően megpróbáljuk beazonosítani ezeknek az eltéréseknek az okait, tehát:

1.  meghatározzuk a céltársaság külön vizsgálandó alegységeit;
2.  meghatározzuk az egységek nyilvántartásba vehető eszközeinek és forrásainak körét;

3.  értékeljük ezeket; végül pedig

4.  a maradékot az egységekre osztott „goodwill”-ként vesszük figyelembe,
„vételárfelosztásnak” (Purchase Price Allocation - PPA) nevezzük. 

Vegyünk egy egyszerű példát:

Egy akvizíció során egy társaság 100 egységnyi vételárért megvásárol egy másikat. A felvásárolt társaság nettó eszközeinek könyv szerinti értéke mindössze 20, tehát a vásárló összesen 80 egységnyi prémiumot fizet az addigi nettó eszközértékhez képest. A PPA készítői arra a következtetésre jutnak, hogy a céltársaság egyetlen oszthatatlan egységnek tekinthető. Ezen kívül felismerik, hogy a céltársaság rendelkezik korábban elkülönítetten nem kimutatott, de jelentős piaci értékkel bíró vevőkapcsolatokkal. A vevőkapcsolatok piaci értéke az értékbecslés szerint 30 egység. Ennek megfelelően, a konszolidált mérlegben már kimutatják a vevőkapcsolatokat piaci értéken, és a goodwill mértékét 50 egységbe csökkentve határozzák meg. Hangsúlyozzuk, a példa egyszerűsített, és nem tértünk ki az egyéb (pl. halasztott adó) vonatkozásokra.
A PPA folyamat ott válik igazán bonyolulttá, hogy – bizonyos számviteli rendszerekben – a konszolidált mérlegben ki kell mutatni az egyes immateriális javakat akkor is, ha azok nem szerepelnek elkülönítetten a céltársaság mérlegében. Például, ha a megvásárolt társaság rendelkezik egy jelentős értékű márkanévvel, speciális „know-how”-val vagy éppen vevőkapcsolatokkal, akkor azokat – a US GAAP-nek vagy az IAS-nak (IFRS-nek) megfelelően készített konszolidált beszámolókban – külön mutatjuk ki.

A betétek esetében is hasonló a helyzet, hiszen a „betétesi kapcsolatoknak” elkülönített értékük van. A betétek különlegessége, hogy a mérlegben a forrásoldalon találhatóak. Ennek ellenére „prémium” kapcsolódhat hozzájuk – és ezt a prémiumot nevezik CDI-nek. 

Számviteli környezet változásai
Eddig csak általánosságban szóltunk a számviteli kérdésekről, azonban elkerülhetetlen, hogy érintőlegesen szóljunk a két legfontosabb rendszer, a US GAAP és az IAS (IFRS) változásairól. 
Időrendben az első jelentősebb változás sorozatot az amerikai FAS 141 (Konszolidáció), FAS 142 (Goodwill és egyéb immateriális javak) és az SFAS 144 ([hosszú élettartamú eszközök értékvesztése és értékesítése]) kibocsátása jelentette 2001 során. A változtatásokat a transzparencia, az átláthatóság növelésével indokolták. Az átalakítás eredményeként a vállalatok mérlegeiben sokkal markánsabban jelennek meg az akvizíciók okai. A szisztematikus goodwill amortizációt az érték folyamatos mérése váltotta fel, transzparensebbé téve az akvizíciók eredményességét.
Nemrégiben hasonló horderejű változásokra került sor az IAS/IFRS környezetben is. 2004 márciusában az International Accounting Standards Board kibocsátotta a nagy érdeklődéssel várt, konszolidációval foglalkozó, új IFRS 3-at. Ezzel párhuzamosan került sor az értékvesztéssel foglalkozó, 36-os szabvány és az immateriális javakkal foglalkozó, 38-as szabvány megváltoztatására. 

Nem célunk, hogy a jelen keretek között részletesen elemezzük e változásokat, itt csak a CDI-k szempontjából legfontosabb következményeket emeljük ki:

· Minden eddiginél több immateriális eszközt fognak akvizíciókat követően konszolidált pénzügyi beszámolóikban kimutatni a vállalkozások, akkor is, ha ezek nem szerepeltek elkülönítve korábban.
· A goodwill szisztematikus értékcsökkenése megszűnik, ehelyett éves szinten értékvesztési tesztet kell rá vonatkozóan végrehajtani.

· A magas goodwill-érték növelheti az elszámolt értékvesztés volatilitását. Minél nagyobb mértékben mutatnak ki immateriális javakat, annál inkább csökken a goodwill, és a hozzá kapcsolódó volatilitás.
A 38-as standard külön említi a „nem szerződéses vevőkapcsolatokat”. Ebbe a kategóriába tartoznak a CDI-k is, mivel a betétesek hosszú távú lojalitásához kapcsolódik a vizsgált prémium (szerződés szerint a betétesek megszüntethetik ugyan betéteiket, de a valóságban jellemzően jelentős részüket képes hosszabb távon megőrizni a bank). 

Hangsúlyozzuk, hogy a fentiek csak tranzakciók során alkalmazhatóak, a „belsőleg” generált CDI-ket a pénzintézetek természetesen nem mutathatják ki mérlegeikben.

Immateriális javak értékelése

A továbbiakban, mielőtt rátérnénk a CDI-k értékelésére – a teljesség igénye nélkül –, összefoglaljuk az immateriális javak piaci értékének meghatározására rendelkezésre álló legfontosabb általános módszereket. Feltételezzük, hogy az Olvasó tisztában van az üzleti értékelések legfontosabb elveivel, beleértve a diszkontált cash flow („DCF”) módszer alkalmazásának, és hozzá kapcsolódóan a tőkeköltség számításának alapvetéseivel (ezekről ld. pl. [2]).

A következőkben a piaci érték („fair value”) meghatározásának módszereivel fogunk foglalkozni. Ez az érték-koncepció a legfontosabb a tranzakciós üzleti értékelési gyakorlatban, és központi szerepet foglal el mind az amerikai, mind pedig a nemzetközi számvitelben. Az általánosan alkalmazott definíció szerint 

„a piaci érték az az ár, mely egy versenyfeltételek között működő piacon létrejön jól informált és szabad elhatározásból cselekvő felek között”.
Az immateriális javak, szellemi termékek piaci értékének becslésére alkalmazott módszerek alapelveikben hasonlatosak a vállalatok értékeléséhez alkalmazott módszerekhez. Szellemi termékek, immateriális javak értékének becslésekor éppúgy a pótlási költségből, a piaci összehasonlításból és a jövedelemtermelő képességből, vagyis az előrejelzett pénzáramok jelenértékének számításából indulunk ki, mint egy üzletrész értékének becslésekor. Megjegyzendő azonban, hogy – összehasonlítva a társaságok üzleti értékelésével – ebben az esetben valamennyi módszer alkalmazása jelentős mértékben korlátozott.

A pótlási költségi alapú megközelítés legnagyobb problémája, hogy többnyire egy adott immateriális eszköz kifejlesztésének költségei nem különíthetőek el közvetlenül a társaság pénzügyi kimutatásaiban. Sok olyan szellemi termék van, melynek kifejlesztése több generáción keresztül történt (gondoljunk csak a tradicionális márkanevekre).

A piaci összehasonlításon alapuló módszerek gyakorlati alkalmazásának legnagyobb korlátja, hogy meglehetősen ritkán állnak rendelkezésre megfelelő információk immateriális javakkal történő kereskedésre vonatkozóan. A legtöbb gyakorlati esetben ezért nincs is lehetőség az összehasonlítás elvégzésére.

Mindennek következtében a gyakorlatban a szellemi termékek értékének becslése legtöbb esetben jövedelemtermelő képesség alapján történik  A jövedelemtermelő képességen alapuló módszereknek is több fajtája van.Itt említendő meg
· a „royalty/licendíj alapú értékelés”, mely a vizsgált szellemi termék vagy hasonló eszköz használatáért alternatívan fizetendő díjak jelenértékének kiszámításán alapszik. A royalty alapú módszer különösen alkalmas márkanevek, szabadalmak értékelésére. A royalty/licencdíj módszer hátránya, hogy sokszor – összehasonlító adatok híján – nem mondható meg (nagyságrendileg sem!), hogy egy szellemi termék esetében milyen mértékű royalty díj alkalmazása tekinthető indokoltnak. Emellett
· az „inkrementális cash flow” módszer az eszköz birtoklásából származó költségmegtakarítás, vagy eredménytöbblet közvetlen becsléséből indul ki. A módszer korlátja, hogy sok esetben nem vezethetőek le közvetlenül az immateriális eszközhöz tartozó cash flow-k, ugyanis az eszközhöz egyéb attribútumok is kapcsolódnak (pl. a márkás minőségileg is más, mint az alternatívája). Végül
· a széles körben alkalmazott „Többperiódusú Értéknövekmény Módszer” (Multiperiod Excess Earnings Method – MEEM). A MEEM lényegében egy reziduális módszer, mely a vizsgált eszközhöz közvetlenül kapcsolódónál szélesebb körű cash flow-ból indul ki és abból a többi eszközhöz kapcsolódó cash flow-kat „kiszedve” közvetett módon vezeti le az immateriális eszközhöz kapcsolódó cash flow-kat. Ennek során tekintettel kell lenni arra is, hogy az összes cash flow-ban megjelennek az egyéb eszközök birtoklásából származó előnyök is. A helyes alkalmazás érdekében, hogy tényleg csak a vizsgált eszköz értékét kapjuk maradványként, egyfajta „büntető kamatot” alkalmazunk a többi eszköz hozzájárulásának figyelembevételére – ily módon figyelembe véve a szükséges eszközök finanszírozásának költségeit.

Hangsúlyozandó, hogy a módszertani kérdéseket ezzel korántsem merítettük ki (továbbiakkal kapcsolatban ld. pl. [3]). 
Szeretnénk rámutatni arra is, hogy a számviteli alkalmazáskor további tényezőket és következményeket is figyelembe kell venni, pl. tekintettel kell lenni a konszolidált mérlegben az „átértékelés” kapcsán megjelenő halasztott adóra.

Egy másik, szintén az adózási kérdésekhez kapcsolódó problémát eredményezett az eszköz birtoklásából származó úgynevezett adóelőny is. Ez arra vezethető vissza, hogy a szabad piacra vonatkozó feltevés miatt a legmagasabb árat ígérő vevő feltételezhetően adóalap csökkentő tényezőként számolhatja el az eszköz amortizációját. Minthogy a jövedelemtermelő képességen alapuló módszerek első lépésben még nem veszik figyelembe ezeket a tényezőket, indokolt lehet az előbb kapott érték „felbruttósítása” az adóelőnyök miatt. Az amerikai számviteli gyakorlatban az adóelőnyök ily módon történő figyelembevétele széles körben elfogadottá vált (ld. pl. [4])
A CDI-k értékelésének sajátosságai

Ennyi alapvetés után térjünk vissza az eredeti kérdéshez: tegyük fel, hogy meghatároztuk azoknak a betéteknek a körét, amelyekhez szeretnénk kiszámítani a CDI-k piaci értékét. Első lépésben vizsgáljuk meg, hogy a fenti módszerek közül melyik alkalmazható a CDI-k sajátosságai miatt.

Végighaladva az egyes lehetőségeken, a költségalapú megközelítésre különlegesen érvényesek a korábban elmondott korlátozások. Meglehetősen ritkán mutathatóak ki elkülönítve azok a reklámozási, operatív és egyéb költségek, amelyekbe a CDI-k pótlása kerülne. Mindennek következtében a gyakorlatban a költség alapú megközelítést szinte egyáltalán nem alkalmazzák a CDI-k értékelésére.

Más jellegű problémák akadnak az összehasonlítás alapján történő értékeléssel: a hazai gyakorlatban ritkán találhatunk nyilvános összehasonlító adatokat betétállományokkal végrehajtott tranzakciókra, a nemzetközi összehasonlításból származó adatok alkalmazhatósága pedig erősen korlátozott a környezet, a kamatszintek és kamatmarzsok és az egyéb tényezők eltérése miatt.

Ennek következtében a továbbiakban a jövedelemtermelő képességen alapuló értékelésre koncentrálunk. Ezen belül egy számszerűsített példán keresztül a többperiódusú eredménytöbblet módszer alkalmazását mutatjuk be.
A betétállomány előrejelzése

Mielőtt rátérnénk a módszer vizsgálatára, elkülönített előrejelzéseket kell készítenünk a betétállományra vonatkozóan. Minthogy a betétállományhoz tartozó immateriális eszközértéket becsüljük meg, a betétállomány értékét megteremtő pénzáramlásokat a banki goodwill forrásául szolgáló cash flowk-tól elkülönülten vizsgáljuk meg. Vagyis: csak azokat a cash flow-kat vesszük figyelembe, amelyek a meglévő betéteseinktől származtathatók.

Ennek érdekében a felhasznált előrejelzésekben a betétesek elvándorlásával számolunk – ezzel tehát valóban a meglévő betétállományban rejlő értékre korlátozzuk a vizsgálatot. Szerencsére általában a betétekkel kapcsolatos lemorzsolódás statisztikai alapon könnyen becsülhető a bankok nyilvántartásai alapján. Ezt az arányt a pénzügyi előrejelzések horizontjára kivetítve ésszerű becslések készíthetőek a betétállomány várható alakulására vonatkozóan. Az előrejelzések készítésekor természetesen nem elég csak az elvándorlást figyelembe venni, hanem tekintettel kell lenni a betétek mértékének változásra is. Ennek figyelembe vételével általában az alábbi ábrának megfelelő előrejelzések adódnak:
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A CDI-k elkülönítése a goodwill-től és a pénzügyi instrumentumoktól
Térjünk vissza az alapkérdéshez: valójában nem mást akarunk értékelni, mint a meglévő betétesek lojalitását. Meglehetősen teoretikusnak hangozhat a kérdés – az értékelésnek ugyanis mérhető tényezőkön kell alapulnia. De hogyan lehet azt mérni, hogy mennyire lojálisak a banki betétesek? 

A válasz részben magától értetődő: a banknak ugyanis pénzben mérhető előnye származik a betétesei hűségéből – vagyis abból, hogy alacsony kamatok mellett is képes megtartani betéteseit (miközben ahhoz, hogy újakat vonzzon magához, jelentős befektetésekre, reklámra lenne szüksége, és magasabb kamatot kéne kínálnia). Az értékelés során nem más történik, minthogy a MEEM módszernek megfelelően a banki cash flow-kból elkülönítjük a meglévő betétállományhoz tartozó nettó cash flow-kat, és ezek jelenértékeként határozzuk meg a CDI-k értékét. A pénzügyi előrejelzések horizontján az alábbi ábra illusztrálja a megoldást.
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Mint látható, lényegében nem történik más, minthogy a korábban goodwill forrásaként kimutatott, továbbá az egyéb immateriális javakhoz köthető cash flow-któl elkülönítetten értékeljük a CDI-khez tartozó cash flow-kat. 

Szembeötlő, hogy az idő előrehaladásával csökken az ábrán a CDI-khez kapcsolódó cash flow. Ennek az az oka, hogy idővel megújul, lassan kicserélődik a betétesek állománya. Az új betétállományból származó érték már nem kapcsolható az akvizíciókor meglévő betétállományhoz, hanem a goodwill részét képezi.

CDI-k értékelése többperiódusú eredménytöbblet módszerrel
A módszer alkalmazása során az alábbi lépéseket hajtjuk végre:

1  
Mindenekelőtt kiszámítjuk a betétekhez kapcsolódó bevételeket. 
2  
Ezeket módosítjuk a betétekhez kapcsolódó kamatköltségekkel, ily módon levezetve a „nettó kamatmarzsot”.

3 
Ezt tovább módosítjuk a betétek fenntartásához kapcsolódó operatív költségekkel.

4  
Figyelembe vesszük a betétekhez kapcsolódó cash flow-k létrehozásában szerepet játszó egyéb eszközökhöz köthető, korábban említett „büntető kamatot”. Levonjuk a betétesek kiszolgálására szolgáló eszközökre, pl. a bankfiókokba befektetett eszközökre, az ott tárolt átlagos készpénzállományra számított hozamot (vagy finanszírozási költséget).

5  
Természetesen figyelembe vesszük az adózással kapcsolatos költségeket is.

6  
Végül megfelelő diszkontráta segítségével kiszámoljuk a reziduális pénzáramlás jelenértékét.

Természetes kérdésként merül fel, hogy milyen hozamot kell figyelembe venni a betétekhez kapcsolódó „hipotetikus” bevételek, majd a nettó kamatmarzs számításánál. Noha a szakirodalomban találhatók utalások arra, hogy a bank kamatozó eszközeinek hozamához érdemes viszonyítani (ld. pl. [1]), ez felveti a „kétszer számolás” lehetőségét (a marzs ugyanis más szempontból a hitelekhez köthető). További probléma, hogy az ilyen típusú megoldás azt feltételezi, hogy a bank azonnal és költségek nélkül ki tudja helyezni a forrásokat. Ez egyrészt szinergikus hatásként fordulhat csak elő, másrészt gyakorlati szempontból erősen megkérdőjelezhető feltevés. Célszerű ezért egy megfelelően kialakított referencia hozamhoz  (pl. a bankközi piacon elérhető hozamokhoz, illetve – hosszú távon, áttételesen – az állampapírok hozamához) viszonyítani a számítás során.

Ugyancsak kérdés, hogy milyen diszkontrátát kell alkalmazni a jelenérték számításakor. Minthogy a figyelembe vett pénzáramlás már „finanszírozás utáni” (equity cash flow), elvileg a saját tőkén elvárt hozamot kell figyelembe venni diszkontrátaként. Nyilvánvaló ugyanakkor, hogy a betétekhez kapcsolódó reziduális cash flow lényegesen kevésbé kockázatos, mint a goodwill forrásául szolgáló cash flow, ezért a banki átlagos tőkeköltségnél alacsonyabb (de a kockázatmentes állampapírokénál nyilván magasabb) hozammal számolhatunk.
Példa

Az alábbiakban egy egyszerű számpéldát mutatunk be a fentiek illusztrációjára. Ismét hangsúlyozzuk, hogy sok egyszerűsítő feltételezéssel éltünk a számítás során. Nem vettük figyelembe az adóelőnyt, és nem számoltunk a halasztott adó vonatkozásokkal.

A feltételezések közül kiemeljük, hogy rögzített elvándorlási mutatóval számoltunk, emellett azonban figyelembe vettük az átlagos betétméret növekedését. A fenntartási költségeket és a szükséges eszközöket az összes betétállományra vetítve becsültük meg. A referencia hozamot, a fizetett kamatrátát, a tőkeköltséget és az eszközfinanszírozás költségét csökkenő állampapír hozamokat feltételezve, és viszonyítási alapul használva határoztuk meg.

A vizsgálatot 7 éves előrejelzési horizontra korlátoztuk.
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Általános feltevések

Elvándorlás (%) 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20%

Betétszám (db.) 1 000          800          640          512          410          328          262          210         

Átlagos betétméret változása (%) 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3%

Betétméret (pénznemben) 1 000          1 030       1 061       1 093       1 126       1 159       1 194       1 230      

Összes betét (pénznemben) 1 000 000   824 000   678 976   559 476   461 008   379 871   313 014   257 923  

Átlagos betétállomány (pénznemben) 912 000   751 488   619 226   510 242   420 440   346 442   285 468  

Szükséges eszközök a betétállomány fenntartására (%) 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%

Szükséges eszközök a betétállomány fenntartására (CUR) 18 240     15 030     12 385     10 205     8 409       6 929       5 709      

Hozamfeltevések

Betéti referencia hozam (%) 10,16% 9,25% 8,25% 7,45% 6,85% 6,55% 6,35%

Fizetett kamat (%) 6,63% 5,90% 5,10% 4,46% 3,98% 3,74% 3,58%

Nettó kamatmarzs (%) 3,53% 3,35% 3,15% 2,99% 2,87% 2,81% 2,77%

Fenntartási költségek (betétállomány %-ában) 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5%

Eszközfinanszírozás költsége (eszközök %-ában) 10,66% 9,75% 8,75% 7,95% 7,35% 7,05% 6,85%

Tőkeköltség (%) 13,16% 12,25% 11,25% 10,45% 9,85% 9,55% 9,35%

Betétekkel kapcsolatos cash flow (pénznemben)

Nettó kamatmarzs 32 212  25 175  19 506  15 256  12 067  9 735  7 907 

Fenntartási költségek (13 680) (11 272) (9 288) (7 654) (6 307) (5 197) (4 282)

Eszközfinanszírozás (1 944) (1 465) (1 084) (811) (618) (488) (391)

Nettó eredmény adózás előtt 16 587  12 437  9 134  6 791  5 142  4 050  3 234 

Adófizetési kötelezettség 16,0% (2 654) (1 990) (1 461) (1 087) (823) (648) (517)

Összes cash inflow 13 933  10 447  7 672  5 705  4 319  3 402  2 717 

Értékelés

Diszkont periódusok száma 0,5           1,5           2,5           3,5           4,5           5,5           6,5          

Diszkontráta 0,940       0,837       0,753       0,682       0,620       0,566       0,518      

Nettó Jelenérték (pénznemben) 13 098     8 749       5 775       3 888       2 680       1 927       1 407      

Kumulatív nettó jelenérték (pénznemben)

CDI értéke (pénznemben) 37 525       


Figyeljük meg, hogy az elvándorlás mértéke a modellben jelentősen befolyásolja a CDI értékét. Például 30%-ra emelve az elvándorlási mutatót a fenti példában a CDI-érték 29 222-re csökken, kb. 27%-kal. Ez nyilvánvaló módon összekapcsolja az értékelést a vevői lojalitás alapelveivel: minél hűségesebbek a betétesek, a CDI értéke annál nagyobb lesz.
Következtetések
Reméljük, hogy cikkünkben – a CDI-k példájával – sikerült rávilágítani arra, hogy immateriális javakról van értelme beszélni bankok, pénzintézetek esetében is. Szeretnénk hangsúlyozni, hogy a banki immateriális javak nem korlátozódnak a betétesi vevőkapcsolatokra. Érték kapcsolódik a hitelezési kapcsolatokhoz is csakúgy, mint a hitelkártya–vevő kapcsolatokhoz.

Noha technikailag nem feltétlenül bonyolultabb a banki immateriális javak értékelése, mint a hagyományos üzleti értékelések, a számítások mögött összetett elvek és koncepcionális buktatók bújnak meg. Ezen túlmenően ahhoz, hogy a számviteli szabályoknak megfelelően kezeljük a banki immateriális eszközöket, elkerülhetetlen mind a közvetlenül kapcsolódó számviteli standardok (pl. a kifejezetten az immateriális javakkal foglalkozó IAS 38), mind pedig a széles értelemben vett számviteli környezet beható és alapos ismerete.
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