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DoBAK PETER—SAGI JuDIT

FOGYASZTASI HITELEK:
NOVEKVO ELADOSODOTTSAG?

Napjainkban szamos Kritika éri a magyar haztartasok pénziigyi tudatossagat. Leg-
inkabb a megtakaritasok hidanyat, azon beliil a készpénz és a rovid lejarati bank-
betétek magas aranyat, valamint a kedvezdtlen kondicidéju hitelek dllomanyanak

novekedését emelte ki a legtobb elemzés.

Ebben a tanulmanyban a kiovetkezd téziseket allitottuk fol:
1. Magyarorszagon a lakossag tulzott eladésodottsaga (nemzetkozi dsszehasonli-
tasban) vitathato, azonban az eladdsodas dinamikaja komoly pénziigyi kocka-

zatot hordoz.

2. A hazai kamatmarzsok jelent6sen meghaladjak a fejlett orszagokban kialakult
szintet, igy az alacsonyabb hiteldllomanyon keletkezd torlesztési teher megkoze-

liti a nemzetkozi szintet.

3. A magyar lakossag pénziigyi kulturdja rendkiviil alacsony szintii, igy a nem
megfeleld tajékozodas miatt komoly a veszélye az erdn feliili eladosodasnak.
Az utébbi megallapitasbol kovetkezden, hangsilyoztuk a fogyasztovédelmi sza-

balyok pontositasat, valamint ezzel osszefiiggésben kiemeltiik a haztartasok tajé-

koztatasanak sziikségességét.

Magyarorszagon a lakossagi hitelpiac
egészen a "90-es évek végéig elhanyagol-
hatd6 méretli volt. Mikdzben az orszag
GDP-je lassan ndvekedésnek indult, a
haztartasi hitelezés volumene stagnalt, ez-
altal a GDP-hez viszonyitott aranya fo-
lyamatosan csokkent. Az els6 fordulat
1998-1999 tijan kovetkezett be, ekkor
kezdett élénkiilni a fogyasztasi hitelek pi-
aca, majd 2001-ben — elsGsorban a kor-
manyzati intézkedések hatasara — noveke-
désnek indult a lakashitelpiac is, ami

2002 nyaratol 2003 végeéig — a lakastamo-
gatasi rendszer szigoritasaig — elképeszto
gyorsasaggal béviilt, maga mogé utasitva
a piac tobbi szegmensét. Mindehhez per-
sze elengedhetetlen volt az akkori kor-
manyzati politika, mikdzben a fogyaszta-
si hitelpiac ,,allami hatszé]” nélkiil probalt
lépést tartani a lakas célu, tilnyomorészt
tamogatott hitelek piacanak bdviilésével.
Az 1998-2004-es iddszakban nagyon
nagy Utemt fogyasztasi célu eladosodas-
nak lehettiink tantii. Az atlagos éves ndve-
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kedési iitem 45 szdzalékos volt. A piaci
mechanizmusok 1étrehoztak egy 1998
el6tt gyakorlatilag nem 1étez6, ma mar
azonban nemzetkdzi viszonylatban relati-
ve fejlettnek tekinthetd fogyasztasi hitel-
piacot. A piacépités dinamizmusa a szak-
ért6k és a piaci szereplok jo részét is meg-
lepte. Jelenleg a fogyasztasi hitelek 50
szazalékos arannyal rendelkeznek a teljes
héztartasi portfoliobol, mely magasnak
tekinthet6. A haztartasok kamat- és tor-
leszt6terhének dontd része is fogyasztasi
hitelekbdl szarmazik.'

»MASFEL MILLIO BANKI ADOS
ORSZAGA™

A GfK Hungaria felmérése alapjan 2004-
ben Magyarorszagon megkozelit6leg 1,5
millié6 ember rendelkezik valamilyen hi-
teltermékkel. Az eladosodas liteme — els6-
sorban a lakas- és autohitelezés dinamika-
jénak visszaesése miatt — jelentésen mér-
séklodott ugyan az év folyaman, a bovii-
lés még igy is 14,5 szazalék volt. A teljes
lakossagi hitelallomanyon beliil a lakas
célu hitelek novekedési titemének lassula-
sat nagymértékben kompenzalta a fo-
gyasztasi hitelek terjedése, azon beliil is a
nem hitelintézeti termékek piaca béviilt a
legdinamikusabban, utolérve ezaltal a hi-
telintézeti hitelek piaci részesedését, az
allomany pedig a 680 milliard forintos
szintet. Osszességében a banki fogyaszta-
si hitelezés az els6 félévben megkdzelits-

1 Bethlendi Andras — Nagyné Vas Erzsébet: A dinami-
kusan boviil§ hazai fogyasztasi hitelpiac a nemzet-
kozi tendencidk tiikrében.

2 index.hu

leg 13 szazalékkal, mig az els6 haromne-
gyed évben 21 szdzalékkal novekedett.
Ugyanezen novekedési titemek 2003-ban
csupan 9 és 13 szazalékot mutattak.
Mindez ugy kovetkezett be, hogy a keres-
leti és a kinalati tényez6k egyarant hatot-
tak a novekedésre, és mind a kettS pozitiv
iranyban jarult hozzd az eredményhez.
A Hitelezési felmérés alapjan a bankok
fogyasztasi hitelezési hajlandosaga a
2003-as tendencia folytatasaként 2004-
ben is fokozatosan novekszik. A verseny
egyre er6sebbé valik. A bankok hitelké-
pességi standardjaikat és hitelnyujtasi fel-
tételeiket enyhitik. 2004 masodik félévé-
ben is az enyhités iranyaban mozdultak
el, kiilonos tekintettel az utolsé honapok-
ra, amikor az egyébként is megduplazodo
vasarlasi forgalomban rejlé lehetdségeket
igyekezett minden pénzintézet a lehetd
legnagyobb mértékben kiaknazni.’
Piackutatasok szerint az adossagcsap-
da veszélye egyre tobbeket fenyeget: az
adosok jelent6s hanyada jovedelmének
akar negyedét torlesztésre forditja. Né-
metorszagban a haztartasok nyolc szaza-
1éka torleszti hiteleit késedelmesen, de ez
az arany a keleti orszagrészben maga-
sabb, ott tiz szazalék szamara jelent prob-
lémat a torlesztOrészletek idGbeni meg-
fizetése, amint az a német csaladiigyi
minisztérium  felmérésébdl  kideriilt.
Ausztridban mar magasabb adatokat mér-
tek az elemzBk, ott tizenot szazalékra
teszik a késedelmesen fizetd addsok ara-
nyat. Magyarorszagon egyelére nem ké-
sziilt hasonlo jellegi felmérés, de a szak-
érték egyetértenek abban, hogy az ados-

3 Jelentés a pénziigyi stabilitdsrol; MNB.
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sagcsapdaba kertiltek aranya mar megko-
zeliti a nyugati szintet, és fél6, hogy ez az
arany gyors itemben tovabb néhet. Ma-
gyarorszagon a rendszervaltas relativ ko-
zelsége miatt még nem alakulhatott ki az
a fajta fogyasztasi, pénziigyi kultira, ami
megakadalyozna a felel6tlen koltekezést,
¢és az ezzel jaro eladosodast. A lakossag
talan tal hirtelen szembesiilt a piacgazda-
saggal jaro fogyasztasi szabadsaggal, ami
veszélyeket rejt a jov6 szempontjabol.
Varga Zoltan, a GfK Piackutato vezetd
pénziigykutatdja szerint hazankban egyre
kisebb az eladoésodas miatti aggodalom, a
lakosok mind batrabban nyulnak hitelek-
hez. A bajt elsGsorban az jelenti, hogy
nem gondolnak tobb évre elére. Az tijabb

kolcson felvételénél csak arra figyelnek,
hogy a bank altal megadott torlesztorész-
let belefér-e még havi jovedelmiikbe, de a
szemre kicsi torlesztGrészlet fogyasztasi
hitel esetében is hat-hét éves eladosodas-
hoz vezet. A tartalékok azonban egyre
csokkennek, a GfK friss kutatasa szerint a
kolcsonnel él6k nagyobb része mar havi
jovedelmének negyedét forditja adossag-
torlesztésre, mikozben két éve ez az arany
tiz szazalékot tett ki.*

A lakossagi hitelezéssel szorosan 9sz-
szefliggd kérdés a megtakaritdsok alaku-
lasa. A jelenlegi tendencia csokkenést
mutat a megtakaritasokban, mikozben a

4 Masfél millio banki adds orszaga; index.hu
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hitelfelvételek szama dinamikusan ng.
Megtakaritasok hijan a lakossag a jovo-
ben is hitelekhez lesz kénytelen nytlni,
amennyiben halaszthatatlan kiadéssal ta-
lalja magat szemben, és ez a koriilmény
akar adossagcsapdahoz is vezethet, ha
meggondolatlanul vallal ujabb kolcsont.
A legnagyobb probléma a fejletlen hazai
pénziigyi kultura, aminek kovetkeztében
egy-egy csabitonak t{ing ajanlat is felel6t-
len hitelfelvételeket idézhet el§. Poziti-
vum volt 2004 folyaman, hogy egy fordu-
lat jelei rajzolddtak ki. Ez tobb okra is
visszavezethetd volt. Egyrészt az §szi tar-
talékolasi id6szak miatt tobben raktak fél-
re, mint ahdnyan ujabb addssagba verték
magukat, bar ez a karacsonyi vasarlasi
lazzal egy pillanat alatt a multé lett, mas-
részt a banki betétek kamatai jo ideig a 1é-
lektani 10%-os hatar folott voltak, ami
serkent6leg hatott a megtakaritasi hajlam-
ra. Megfigyelhetd, hogy amint egy szam-
jegyuvé valnak a kamatok, szinte azonnal
alabbhagy a lendiilet. Jelenleg a betéti ka-
matok csokkend tendenciat mutatnak, ma
mar gyakorlatilag nem lehet tiz szazalék
folotti hozamra szert tenni, még nagy 0sz-
szegl betét elhelyezése esetén sem, ami
azzal jar, hogy a rovid iddre felélénkiilt
megtakaritasi kedv ujra visszaesik. Egy
9,8 és egy 10,2 szazalékos éves kamattal
hirdetett lekotési lehetdség kozott csak
0,4 szazalékpont ugyan a kiilonbség,
mégis elkezdddik a banki betétek csokke-
nése. Ez a fejlett orszagokban abban nyil-
vanul meg, hogy egyre tobben keresik az
alternativ megtakaritasokat, a befektetési
alapokat és az allampapirt, vagy akar a
kockazatosabb befektetési lehetdségeket,
mint amilyen a t6zsde.

A Magyarorszagon miikodé bankok-
nak azonban még nem kell tartaniuk ko-
molyan a megtakaritasok elvandorlasatol.
Az emberek nem képesek elszakadni a
bankoktol, a pénzintézeti betétek és a
készpénz még mindig tobb mint a felét te-
szi ki a lakossag megtakaritasainak, ami
joval nagyobb arany, mint a fejlett piac-
gazdasagokban. A betétek és a takarék-
konyvek mellett csak az ingatlant emlitik
még sokan jo befektetésként.’ Tekintettel
arra, hogy jelenleg Magyarorszdgon a
tézsde gyakorlatilag ismeretlen teriilet az
atlagember szamara, ¢és a befektetési ala-
pok sem ismertek széles korben, a megta-
karitasi kedv szinte kizar6lag az aktualis
betéti és allampapirhozamoktol, kozvetet-
ten a jegybanki alapkamattol fiigg, ami
hosszu tavon bizonyosan csokkenni fog.

DRASZTIKUSAN MEGNOTT
A NEMFIZETO ADOSOK SZAMA

A tllzott eladdsodottsagra utalhat, hogy
egy év alatt a nemfizet6 adosok szdma
50%-kal emelkedett. Ennek eredménye-
képp 2004. junius végén 180 ezer rossz
vallalati és lakossagi adost és 280 ezer hi-
teltorlesztési mulasztast tartottak nyilvan
a Bankkozi Ados- és Hitelinformacios
Rendszerben (BAR). A BAR-adatbazisba
a bankok azon iigyfeleik nevét, személyes
azonosito adatait viszik be, akik legalabb
90 napja nem fizetik hiteliik torlesztGrés-
zleteit, illetve felhalmozott hatralékuk ér-
téke meghaladja a mindenkori minimal-

5 Egy szamjegytek lesznek a kamatok; index.hu a vi-
laggazdasag nyoman.
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bért. A bankok arra hasznaljak a BAR-t,
hogy hitelnyujtas el6tt megbizhatéan el-
lendrizni tudjak, hogy a naluk hitelt fel-
venni szdndékozd ligyfél rossz addsnak
szamit-e. Az az tigyfél, akinek a meghata-
rozott feltételek alapjan késedelmes hitel-
tartozasa van az adatbazis szerint, annak a
bankok nem nytjtanak ujabb hitelt az el6-
z06 tartozas hitelt érdemld torlesztéséig és
az azt kovetd ot évben.’

Persze vannak kivételek. A nagyfoku
eladdsodottsag hatdsara elszaporodtak az
olyan hirdetések, amik kiilon kiemelik,
hogy a BAR-listas szereplés sem akadalya
egy esetleges kolcsonnek. Az ilyen hirde-
tésekkel kapcsolatban azonban felmeriil,
hogy vajon mennyire etikus az efféle hite-
lezési tevékenység. LegfGképp annak fé-
nyében, hogy ezeken a hirdetéseken nem
szerepel a THM (teljes hiteldij mutato),
ami kifejezné a kolcson egy évre szamitott
hozamat. Igy az ilyen kotelezettséget val-
lalok egyrészt nem tudhatjak elére, mit
vallalnak, masrészt ezek az ajanlatok nem
Osszehasonlithatdak mas hiteltermékek-
kel. Ezeknek a hirdetéseknek nyilvanvalo-
an a mar egyébként is eladosodott embe-
rek jelentik a célcsoportjat, akik ezaltal
csak még nagyobb bajba keriilnek, az
adossaguk csak tovabb gyftirlzik.

Nagy valoszintiség szerint a BAR-ban
regisztralt 180 ezer adds elsGsorban meg-
gondolatlansagbol keriilt nehéz helyzetbe,
és valt szamukra a felvett hitel teljesithe-
tetlenné. Egyszerlien nem mérték ol elég
alaposan jovedelmi helyzetiiket, illetve
jovGbeni kilatasaikat, vagy egyszert tajeé-

6 A hitelezési boom arnyoldala: 50%-kal nétt a rossz
adosok szama; portfolio.hu a Népszabadsag nyoman.

kozatlansagbol mentek bele egy ,,rendki-
viil kedvezd” ajanlat elfogadasaba. Sokan
ugy hiszik, annak val¢ a hitel, akinek egy-
altalan nincs pénze. A valdésag nem ezt
mutatja. A bankok a kockazat csokkenté-
se érdekében csak annak adnak hitelt, aki
megfeleld hattérrel (életkor, munkahely,
kezes) és jovedelemmel rendelkezik, de
nem minden esetben a jovedelem a leg-
meghatarozobb kritérium. Statisztikak bi-
zonyitjak, hogy az tigyfelek fizetési haj-
landosaga elsGsorban nem a jovedelmii-
kon mulik, hanem olyan nehezen szam-
szer(sithetd tényez6kon, mint példaul az
iskolai végzettség; igy ezeket a tényeziket
stlyuknak megfeleléen kell figyelembe
venni a biralat folyaman. Naiv dolog len-
ne persze azt képzelni, hogy a BAR-ban
szereplok kozt senki sincs, aki egyszertien
ki akart bijni a tartozas megfizetése aldl,
de valoszintileg nem ez a jellemzd. Min-
denesetre a BAR bevezetésének egyik
motivaldja volt, hogy sokan ujabb és
ujabb kolcsonokkel probaltak teljesiteni a
gazdasagi koriilményeik kedvezStlenebbé
valasa miatt teljesithetetlenné valt tartoza-
sukat egy masik pénzintézetnél.

A MAGYARORSZAGI
PENZUGYI KULTURAROL

Ha szoba keriil a magyar lakossag elado-
sodottsaga, sokan téves allaspontra he-
lyezkednek anélkiil, hogy behatobban
foglalkoztak volna a témaval, vagy egy-
szerlien csak nem veszik figyelembe az
Osszes fontos szempontot. Minddssze 15
év telt el a rendszervaltas ota, tehat gya-
korlatilag ennyi idénk volt arra, hogy
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utolérjiik a nyugati szintet, ami tobb évti-
zed alatt, a folyamatosan fejlédd piacgaz-
dasaggal és a kialakulo fogyasztdi tarsa-
dalommal parhuzamosan és 6sszhangban
érte el a mai szintet. Egy olyan hirtelen
fordulat utan, mint ami a piacgazdasag ki-
alakulasaval tortént Magyarorszagon, ez a
fokozatossag gyakorlatilag kizart volt.
Mas szempontbo6l ez a 15 év kevés ahhoz,
hogy kialakuljon egy elfogadhatd szinti
pénziigyi kultira. A portfolio.hu — online
gazdasagi ujsag a kovetkez6képpen irt a
problémarol egy 2004. szeptemberi szer-
kesztGségi allasfoglalasban: , »Uri hun-
cutsag ez kérem szépen« — mondta a tozs-
derol K. Jozsef, s elvitte a pénzét a Bau-
magba fialtatni. A pénz elment, most K.
Jozsef 300%-o0s THM-ii kolcsonbdl finan-
szirozza életét. A magyar lakossdg pénz-
tigyi kulturdaja dobbenetesen alacsony
szinvonalu, az emberek tomegeinek szeme
elott a demagog politikai igéretek hatasa-
ra egy paternalisztikus allam képe lebeg,
amely majd megoldja problémaikat.”’
Szémos kritika érte az elmult években
a magyar lakossag pénziigyi tudatossagat.
Leginkabb a megtakaritasok hianyat,
azon beliil a készpénz és a rovid lejarati
bankbetétek magas aranyat, valamint a
nyanak novekedését emelte ki a legtobb
elemzés.
Ebben a tanulmanyban a kovetkezd té-
ziseket allitottuk fol:
1. Magyarorszagon a lakossag tulzott
eladésodottsaga (nemzetkozi 6sszeha-
sonlitasban) vitathato, azonban az el-

7  Se kecske, se kaposzta — az arfolyamnyereség-ado
buktaja;
http://www.portfolio.hu/cikkek.tdp?k=3&i=45923

adoésodas dinamikaja komoly pénz-
tigyi kockazatot hordoz.

2. A hazai kamatmarzsok jelentGsen
meghaladjak a fejlett orszagokban ki-
alakult szintet, igy az alacsonyabb hi-
telallomanyon keletkezd torlesztési te-
her megkdzeliti a nemzetkozi szintet.

3. A magyar lakossag pénziigyi kulturaja
rendkiviil alacsony szint(, igy jelentds
a veszélye az er6n feliili eladosodasnak
a nem megfeleld tajékozodas miatt.

AZ ELADOSODOTTSAG OKAI
ES A FELMERULO KERDESEK

A magyarorszagi lakossagi eladdsodott-
sag korantsem oltott drasztikus méreteket
nemzetkozi viszonylatban. Nem elhanya-
golhatd viszont, hogy mi vezetett az ela-
dosodottsag elmult években megfigyelhe-
t6 dinamikaji novekedéséhez. Vajon mi-
lyen veszélyeket rejt magaban a folyamat,
kéaros-e¢ hosszu tavon, és sziikség van-e
valamilyen valtoztatdsra annak érdekeé-
ben, hogy az esetleges karos hatasok elke-
riilhetk legyenek, vagy a piac és a tarsa-
dalom érettebbé valasaval mindez auto-
matikusan kialakul?

Fogyasztas és megtakaritas
Magyarorszagon

A fogyasztasi célu hitelezés piaca elva-
laszthatatlan a lakossag fogyasztasi szo-
kasaitol. A fogyasztasi hitelek iranti
kereslet egyenesen aranyos a fogyasztasi
hajlanddésaggal, ami azt is jelenti, hogy
annak ciklikussaga a fogyasztasi célu
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ber, 121. 0.)

hitelezésben is megnyilvanul. A masik
kérdés a megtakaritasok alakulasa és
az ezzel kapcsolatos szokasok. Ha egy
tarsadalomban alacsony szintli a megta-
karitdsi hajlandésag, egy-egy nagyobb
kiadasra sokkal valoszintibben valasztjak
a fogyasztasi hiteleket, és egyben egy
esetleges fizetésképtelenségnek a kocka-
zata is magasabb; azon egyszeri oknal
fogva, hogy a megvaltozott jovedelmi
helyzetli adés nem rendelkezik tartalé-
kokkal a nehezebb idészak atvészelésére,
és konnyen olyan helyzetbe kertilhet,

hogy képtelen lesz idében torleszteni a
hitelét.

A 2001 és 2003 kozotti id6szakban a
fogyasztasi és beruhazasi jellegi kiadasok
bdviilése jelentGsen foliilmulta a jovedel-
mek novekedését, mikdzben a pénziigyi
megtakaritasok erdteljesen csokkentek. Ez
a folyamat azt eredményezte, hogy a ma-
gyar lakossdg egészen megkozelitette a
fejlett orszagok szintjét a jovedelemfel-
hasznalast és a jovedelemaranyos elado-
sodottsagot tekintve. Az elmult évben a
szektor altal megtermelt jovedelmeknek
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mintegy 92-93 szazalékat forditottak fo-
gyasztasi kiadasokra, ami nemzetkdzi
Osszehasonlitasban is magas értéknek te-
kintend6. Magasabb fogyasztasi ratat
csak a fejlett pénz- és tékepiaci kultaraval
rendelkez6 és hagyomanyosan az élénk
belsé keresletre épité angolszasz orsza-
gokban talalunk.

2001 masodik felében kezd6dott az a
folyamat, aminek keretében a lakossag jo-
vedelmének nagyfoku boviilési litemét is
meghaladta a fogyasztas boviilésének di-
namikdja. A két novekedési iitem kozti rés
2003 masodik félévében zarult Ossze,
aminek kovetkeztében a fogyasztds ara-
nya a jovedelemhez képest stagnalt az
addigra elért szinten. A fogyasztasi kiada-
soknal csak a felhalmozasi kiadasok no-
vekedtek dinamikusabban: mig az elébbi
atlagosan 7,9 szazalékkal nétt évente, ad-
dig a felhalmozasi kiadasok atlagosan
20,6 szazalékkal nGttek éves szinten, ami
egyértelmlien az allami lakastamogatasi
rendszerrel magyarazhato. Ezen kiaddsok
ilyen foki novekedése egyiittesen azt
eredményezte, hogy a haztartasok nettd
finanszirozo képessége meredeken csok-
kent, és a szezondlisan kiigazitott adatok
alapjan a szektor 2003 masodik félévében
mar nett6 hitelfelvevévé valt.

2004 els6 félévében egyarant néttek a
haztartasok fogyasztasi és beruhazasi ki-
adasai, valamint a névekvé hitelfelvétel
ellenére nagymértékben javult a nettd
pénziigyi poziciojuk. A realbér-névekedés
alacsony volt ugyan, de az egy¢b jovedel-
mek, ugy mint a kamatjovedelmek, az
osztalék- és arfolyamnyereség-jovedel-
mek, valamint az egyéni vallalkozok jo-
vedelme erds ndvekedést mutattak. Mivel

a keletkezd tobbletjovedelmeiket a haz-
tartasok elsGsorban fogyasztasra koltot-
ték, a magas fogyasztasi hajlandosag csak
kis mértékben csokkent. A KSH 2004-es
elsd féléves adatai alapjan a fogyasztas
novekedése csokkent a 2003-as szinthez
képest, de még mindig dinamikusnak
tekinthet6. A lakastamogatasi rendszer
szigoritasa és a magas hozamok azt ered-
ményezték, hogy 2004 elsd félévére a
haztartasok nettd finanszirozasi sziikség-
lete nett6 finanszirozasi képességgé ala-
kult. Az eladdsodasi titem csokkent, de a
devizaalapu lakashitelezés és a fogyasz-
tasi hitelezés miatt tovabbra is dinamikus
maradt, viszont 2004 soran novelni tud-
tak megtakaritasaikat. Ez a magas forint-
hozamoknak volt kdszonhetd, de egyben
a kockazatosabb devizahitelezés elterje-
désében is kozrejatszott, ami ujabb kér-
déseket vet fel.

A lakossag korében jelenleg is egy al-
kalmazkodasi folyamat zajlik, ami gyakor-
latilag valamennyit felzarkézo, atalakuld
gazdasagra jellemzd volt az elmult évtize-
dekben. Ennek a folyomanyaként, a gazda-
sagi fejlodéssel parhuzamosan ,,a hdztar-
tasok is egy, a kevésbé fejlett orszagokban
tapasztalt alacsonyabb fogyasztassal és
eladosodottsaggal jellemezhetd egyensulyi
allapot helyett uj — a fejlett orszagokban
tapasztaltaknak megfelelo — magasabb fo-
gyasztassal és eladosodottsaggal parosulo
egyensulyi palyara allnak at.”*

A kérdéssel kapcsolatos egyik allas-
pont szerint, mivel Magyarorszag az
Eurépai Uni6 tagja, hosszl tdvon varhato-

8  Jelentés a pénziigyi stabilitasrol; MNB (2004 decem-
ber) 121. o.



2005. NEGYEDIK EVFOLYAM 1. SZAM 9

3. abra

A lakossag netto fogyasztasi célu hitelfelvételeinek aranya
a fogyasztasi kiadasaihoz képest
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an az EU gazdasagi jellemzdihez fog ko-
zeledni. Ez magaval hozza azt is, hogy a
haztartdsok fogyasztasi-megtakaritasi
szokésai is az eurdpai atlaghoz fognak
idomulni, bar kétséges, hogy a magyar la-
kosséag nagyfoku arérzékenysége mennyi-
ben modosul a megvaltozott koriilmények
hatasara. Pénziigyi szempontbdl nagy va-
16szintiség szerint az Européaban kialakult
szerkezet jellemzi majd par év mulva a
magyar haztartasokat. Mindennek a leg-
fobb mozgatoja az unios csatlakozas hata-
sara kialakulo kiélezettebb verseny a
pénziigyi kozvetiték magyarorszagi pia-
can, de a hosszu tavl alkalmazkodast egy-
szeri hatasok is befolyasolhatjak.
Kétségtelen, hogy a 2000-es évek ele-
jén a haztartasok fogyasztasi-megtakarita-

si szokasainak valtozasa egy a felzarkozo
gazdasagokra jellemz6 atallasi folyamat
részeként alakult ki. Ugyanakkor ezt a fo-
lyamatot néhany egyedi tényezd is gyorsi-
totta, amelyek hatasaval hosszi tavon nem
szamolhatunk. Ilyen volt példaul az alla-
milag tAmogatott lakashitel-rendszer kiter-
jesztése a hasznalt lakasokra 2001-ben.

A kovetkezd években az eladosodasi
folyamat lassuldsaval lehet szamolni,
ugyanis a magas kamatterhek miatt a haz-
tartasok kotelezettségein képz6dd kamat-
kiadasok mar megkozelitették az egyéb-
ként haromszor akkora eladosodottsagi
szinttel rendelkezd fejlett eurdpai orsza-
gok szintjét. Igy a tovabbi eladdsodast, a
hitelezés dinamikajat a hozamcsokkenés
¢s a hitelkoltségek csokkenése fogja meg-
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hatarozni. EI6bbi feltétele a stabil makro-
gazdasagi kornyezet, mig az utobbi a pia-
ci verseny velejaroja.

Lakossagi megtakaritasok céljai
és formai

A GfK Piackutat6 Intézet — jelenleg elér-
het6 legfrissebb — 2004. augusztusi, a la-
kossag megtakaritasi szokasair6l végzett
felmérésér6l kiadott sajtokdzleménye
szerint Magyarorszagon a lakossag 38
szazaléka rendelkezik pénziigyi megtaka-
ritassal, nagyobbik része viszont nem. Ez
visszaesés a két évvel korabbi allapothoz
képest, amikor még 43 szazalék rendelke-
zett valamilyen megtakaritassal. Ennek
oka valoszintileg a fogyasztas novekedése
¢és a hitelre torténd vasarlas elterjedése,
azaz a fogyasztasi hitelpiac bdviilése.

1. tablazat

Megtakaritassal rendelkezdk aranya
életkor szerinti felosztasban

Eletkor 2004. 1. negyedév
15-29 éves 28%
30-49 éves 39%
50 éves és idGsebb 44%
Orszagos atlag 38%

A felmérés alapjan legtobben a gyerekek
jovojére gytijtenek, majd sorrendben a va-
ratlan kiadasok kovetkeznek, illetve a
nyugdijas évek. A jovedelmi helyzet és az
¢életkor nagyban befolyasolja a megtakari-
tasok alakulasat. Atlagon feliili megta-
karitassal a diplomasok, a havi 140 000
forintnal nagyobb jovedelmiiek és az 50
éven feliilieck rendelkeznek. Az életkor
elérehaladtaval is lathatéan emelkedik a

2. tablazat

Lakossagi megtakaritasok céljai a valaszadok szazalékaban,
a megkérdezettek lakohelyének telepiiléstipusa szerinti megoszlasban

Gyiijtési cél O;stzlzgos Kozség Viros sﬁiglf’;;, Budapest
Gyerekek jovojére 20 21 20 19 17
Varatlan kiadasokra 17 21 16 17 15
Nyugdijas évekre 11 10 13 10 12
Lakasra vagy ingatlanra 10 7 8 13 15
Otthon felujitasara 7 9 6 8 3
Autora 6 5 7 9 2
Utazasra, tdiilésre 4 1 4 4 8

Megjegyzés: A temetés-sirko atlaga 11 szazalék, de statisztikailag kimutathatoan csak az 50 évesekre és idésebbekre jel-

lemz3; egy megkérdezett tobb célt is megjeldlhetett.

Forras:

GfK Piackutato6 Intézet, 2004. augusztus.
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megtakaritasi kedv. A GfK altal megalla-
podott szenioroknak nevezett csoport 55
szazaléka, mig a palyakezd6knek csupan
33 szazaléka rendelkezik sporolt pénzzel.
A nem, a foglalkozas, a lakohely telepii-
lésnagysaga vagy régidja viszont alig van
hatassal az aranyokra. Jovedelem alapjan
a valasztovonal 100 000 forint. Amelyik
haztartasban ennél kevesebb a havi nettd
bevétel, ott az atlagosnal kisebb aranyban
tudnak félre tenni. Ahol viszont nagyobb,
ott atlagos vagy azt meghaladé a megta-
karitassal rendelkezdk aranya.

A gyerekek jovdje tlinik a legfonto-
sabbnak a kutatas alapjan a mai Magyar-
orszagon a lakossag korében. Legalabbis
a megtakaritdsok legnagyobb része ezt a
célt szolgalja. Atlagosan 20 szézalék tesz
félre utodai jovojére, leginkabb a 3049
éves korosztaly, ahol ez az arany 38 sza-
zalék. Befolyasolja még a valaszt — érte-
lemszertien — az illetd csaladi allapota,
tarsadalmi statusa. A varatlan kiadasokra
torténd takarékoskodas tekinthet§ a ma-
sodik legfontosabb célnak, elsésorban az
id6sebbek, az alacsony jovedelm(i haztar-
tasok, illetve a kozségben €16k korében.
A nyugdijas évek mint gytijtési cél el6ke-
16 helye (atlagosan 11 szazalék) az 50
éves €s idosebb korosztaly magas mutato-
inak eredménye. Még nyilvanvalobb az
¢letkor szerepe a temetésre vagy sirkére
gyljték korében, akik szinte kizarolag 50
évesnél idGsebbek. A lakas- vagy ingat-
lanvasarlas elsdsorban a palyakezddknél
fontos szempont, rajtuk kiviil még a
15-29 évesek korében jelentds cél, de igy
is csak 10 szazalékos az atlagos mutatd
ebben a kategoriaban, kdszonhetGen an-
nak, hogy nagyon nagy eltérések mutat-

koznak az életkor fiiggvényében. Ezen ki-
vill még haz- vagy lakasfeltjitas (7%),
autdvasarlas (6%), utazas (4%) és na-
gyobb értékd miiszaki cikk vasarlasa
(2%) szerepelt a megnevezett megtakari-
tasi célok kozt. Erdekes, hogy minden ti-
zedik megkérdezett konkrét cél nélkiil
tesz félre pénzt. A valtozasokhoz tartozik,
hogy céltudatosabb lett a sporolas. Két
éve kétszer annyian (21 szazalék) tettek
félre pénzt konkrét cél nélkiil, mint az idei
10 szazalék. Akkor a varatlan kiadasok
szerepeltek az elsd helyen, a lakasvasarlas
pedig a masodikon. Az atrendezédés fel-
tételezhetd okai egyrészt, hogy rohamo-
san béviilnek a fiatalok tovabbtanulasi le-
het6ségei, részben a csaladok terheinek
novelése aran. Masrészt a lakashitelek
sok érdekeltet kedvezd feltételekkel jut-
tatnak sajat otthonhoz, igy mar nem any-
nyira elterjedt a lakasra gyfijtés.

A pénziigyi befektetések formai koziil
legtobben még mindig a kockazatot alig
jelentd takarékbetétet és folyoszamlat va-
lasztjdk. A tendencia azonban a korabbi
évekhez képest csokken, ahogyan szerte
Eurépaban. Magyarorszagon a felnétt la-
kossag 22 szazaléka tartja megtakaritasait
bankbetétben vagy -szamlan. Eletbiztosi-
tasban 14, nyugdijalapban 10 szazalék
tartja a félretett pénzét, de a fejlett megta-
karitasi formanak szamitd részvényben
még mindig csak 4 szazalé¢k. Negy kozép-
eurdpai orszagot vizsgalva kiderilt, hogy
mig a vizsgalt orszagokban atlagosan 2
szazalék rendelkezik legalabb 25 000
eurds (jelenleg kb. 6,1 millio forint) meg-
takaritassal, addig ez a szam nalunk 3 sza-
zalék. Az igazsaghoz hozzatartozik
ugyanakkor, hogy ezzel az értékkel csak
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3. tablazat

a megkérdezettek lakohelyének telepiiléstipusa szerinti megoszlashan

- Nyolc alt. | Szakmunkés-| . . , . . Orszagos
Befektetési forma v lZevesebb Képié Erettségi Diploma 4 tlag
Takar¢k- v. folydszamla 17 21 25 33 22
Eletbiztosités 6 14 18 23 14
Nyugdijalap 4 8 12 19 10
Kotvény 3 5 5 5 4
Részvény 2 2 4 8 4

Forras: GfK Piackutato Intézet, 2004. december.

Lengyelorszagot el6zziik meg, ahol 1 sza-
zalék rendelkezik ekkora 6sszegli megta-
karitassal, az atlagba sokkal kisebb stily-
lyal beszamité Csehorszagban 5, mig
Szlovéniaban 13 szazalék ez az arany.

A lakossag egyes csoportjai kdzott a
valasztott befektetési formak megosz-
lasanal Magyarorszagon a legnagyobb
eltérések iskolai végzettség szerint ta-
pasztalhatok. A képzettebb rétegekben
sokkal inkabb szokassa kezd valni a be-
fektetés, mint a lakossag kevésbé iskola-
zott részében.

Bankbetéttel a diplomasok 33, a nyolc
altalanost vagy kevesebbet végzettek 17
szazaléka rendelkezik. Még nagyobb a
kiilonbség az életbiztositasnal, ahol 23, il-
letve 6 szazalék a két sz€ls6 érték. Rész-
vényekkel legnagyobb aranyban a foglal-
kozas szerinti csoportositasnal talalko-
zunk: a vallalkozok 16 szazaléka érintett a
tézsdei arfolyamok alakuldsaban, de a
diplomasok is joval meghaladjak az atla-
got. A nyugdijalapok legnagyobb arany-
ban a szellemi foglalkozasu alkalmazotta-
kat (25 szazalék), valamint a 30-39 éve-

seket vonzzak (20 szazalék). A kutatasbol
kidertil, hogy nem egyedi a magyarorsza-
gi helyzet. Szlovénia kivételével, ahol 39
szazalék rendelkezik életbiztositassal €s
37 szazalék bankbetéttel, mind a tizenegy
vizsgalt orszagban a bankbetét a legelter-
jedtebb megtakaritasi forma. Ahol lemara-
das tapasztalhato Magyarorszagon, az a
részvény mint megtakaritasi lehetGség,
aminek elterjedtsége alacsony szintd.

Fogyasztasi hitelkonstrukciok

Jelenleg a legnépszeriibb fogyasztasi
koleson hazankban az aruvasarlasi hitel.
A szinte mindenki szamara elérhetd, egy-
szerien megkothet és egybdl élvezhetd
fogyasztasi hitel annak ellenére nagyon
népszert, hogy ez a legdragabb hitelfajta a
kereskedelmi bankok termékkinalataban.
A Magyar Nemzeti Bank statisztikait vizs-
galva lathatd, hogy a magyar lakossag leg-
inkabb két hiteltipust favorizal: az aru- és
a lakashitelt. Annak ellenére téretlen a ro-
konszenv a lakossag részérdl, hogy az aru-
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hiteltermékek kamata évek oOta szinte
valtozatlan. Mikozben a betéti és egyéb
hitelkamatok esetében a bankok rugal-
masan kovetik a jegybanki alapkamat val-
takozasat, az aruhitelekre szinte nincs is
hatassal az altalanos kamatkornyezet. Az
ilyen szabad felhasznalasu, gyors elbira-
last kolesondk ara azonban elsGsorban
azért csillagaszati, mert magas kockazatot
jelentenek a bankok szamara. A nagy ver-
seny miatt els6rendli szempont a gyorsa-
sag ¢és a minél egyszertibb kockazatel-
biralas, igy nem lehetséges az iigyfelek
teljes kockazatanak megallapitasa. Ezek-
nél a hiteleknél arra sincs lehetéség, hogy
a befagyott kovetelések esetén a bank
visszavegye a terméket és masodlagos
piacon értékesitve csokkentse sajat vesz-
teségét (mint példaul az autdvasarlasi
kolcsondk esetében). A masik dragitod té-
nyez6 az aruhiteleknél az alacsony hitel-
Osszeg ¢és a relative rovid futamidd, igy
aranyaiban sokkal magasabb ezen hitelek
koltségszintje, amit joval rovidebb id6
alatt kell megtéritenie az iigyfélnek. To-
vabb dragitja az aruvasarlasi kolesonoket
az a jutalék, amit a hitelintézet fizet a ke-
reskedelmi partnerének azért, hogy az 6
termékével legyen elérhetdé a ,részlet-
fizetés”,’ ne egy konkurens hitelintézet ha-
sonl6 termékével. A fogyasztasi hitelezés-
ben ez 1j elem, de az autdfinanszirozasban
mar régebben elterjedt a versenyhelyzet
hatasara. Ezt a 3-4 szazalékos jutalékot
végsO soron a vasarlo fizeti meg. Fontos

9  Aziigyfél szempontjabol gyakorlatilag részletfizetés-
nek foghato fel az aruhitel, sokszor a reklamokban is
igy jelenitik meg a konnyebb érthetéség kedvéért, és
hogy konnyebben megbaratkozzon a potencialis tigy-
fél a hitelfelvétellel, amitdl esetleg idegenkedne.

jellegzetessége ezeknek a hiteltermékek-
nek a szezonalitds. Novemberben és de-
cemberben a szokasos lizletmenethez ké-
pest akar haromszorosara ugorhat a keres-
let, kdszonhetGen az utobbi években egyre
erGteljesebben jelentkezd karacsonyi va-
sarlasi laznak, amit az Gsszes piaci szerep-
16 igyekszik maximalisan kiaknazni."

Az utobbi idékben hazankban is elter-
jedni latszik a hitelkartya, egyre tobb bank
jelenik meg a piacon, de a hitelkartyak je-
lenlegi magyarorszagi elterjedtsége még
korant sem érte el a nyugati orszagok szin-
vonalat. Az emberek tobbsége tovabbra is
idegenkedik a hitelkartyaktol, emiatt az is
el6fordult mar, hogy egy 1) termék nép-
szertsitésekor a kibocsatd bank szandéko-
san keriilte a hitel sz6 hasznalatat. Igaz, az
a termék nem a klasszikus értelemben vett
hitelkartya volt, ebben az esetben mar nem
lehet megkeriilni a , hitel” kifejezést. Igy a
hangsuly elsGsorban a — tagadhatatlan —
elonyok kihangsulyozasan van. Az elmult
tizendt év alatt a lakossagba beleivodott,
hogy ,semmit sem adnak ingyen”, igy
nem is nagyon akarjak elhinni, hogy egy
hitelkartyaval akar 45 vagy 51 napig in-
gyen hasznalhatjak a bank pénzét. Mind-
ezt akar ugy is, hogy addig a sajatjuk ka-
matozik. Jelenleg Magyarorszagon, az
igénylés feltételei alapjan, a tarsadalom
széles rétegei hasznalhatnanak hitelkartyat
vasarlasaikhoz, mégsem teszik — legalabb-
is egyenl6re nem terjedt el széles korben a
hitelkartya mint fizetési eszkoz. Pedig a
hitelkartyaval sokat nyerhet a hasznaloja.
Igaz, még tobbet bukhat is, ha nem tartja
be a jatékszabalyokat, ugyanis a visszafi-

10 Aruhitelek — karacsonyi kuncsaftoknak; FigyelSNet
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4. tablazat
Hitelcélok és -tipusok osszefiiggése

Hitelcél/Hiteltipus aru személyi | folyoszamla | hitelkartya
Aruvasarlas X X X X
Autovasarlas X

Napi pénziigyek X X
Utazas, lidiilés X X X

Betét fenntartasa X X

zetési késlekedés és a hitelkeret tullépés
komoly kovetkezményekkel jarhat az ille-
t6 pénztarcajara nézve. A kamatmentes pe-
riodus utani visszafizetés magas kamattal
jar, a hitelkeret tullépése esetén pedig a
bank minden esetben egységes dijat szamit
fel, tehat akar 5 forintnyi tillépés miatt is
fizetni kell, ami jelenleg 1500 forinttol
3500 forintig terjedd Osszeg lehet. Viszont
okosan hasznalva talan az egyik legjobb
hitellehetdség fogyasztasi célra."

Ezen kiviil még két hitelkonstrukcio
tekinthetd elterjedtebbnek Magyarorsza-
gon, a folydszamlahitel, és a személyi
koleson, két szabadon felhasznalhato hi-
tel, amik azért alapvetGen nagyon is kii-
16nboznek egymastol mind az igénylés,
mind torlesztés szempontjabol.

Hitelcélok — hiteltipusok

A bankok altal ajanlott hitelek nem min-
dig és nem csak arra hasznalhatok, mint
amit a neviik alapjan gondolnank. Ezen
kiviil a kondicidkban is jelentds eltérések

11 Hitelkartya — Csodafegyver vagy atverés — Tanuljuk
meg hasznalni!; portfolio.hu

mutatkoznak, igy egyaltalin nem mind-
egy, mit valasztunk, ha valamilyen célbol
hitelhez kell folyamodnunk.

Tartos fogyasztasi cikk vasarlasa ese-
tén adodik a legnagyobb valasztasi lehe-
toség, illetve ha rovid futamidére felvett
kolcsonnel megoldhato az atmeneti pénz-
hiany. Ezekre a célokra a bankok tobbnyi-
re aruhitelt vagy személyi hitelt ajanla-
nak, pedig a folyoszdmlahitelek kamata
altalaban alacsonyabb, és ha az éves feliil-
vizsgalatkor az ligyfél tovabbra is megfe-
lel a bank altal tamasztott feltételeknek,
ugy automatikusan meghosszabbitjadk a
szerzodést. Hasznalhatunk e célokra hitel-
kartyat is, ez szintén évente meghosszab-
bithatd és nagyon rugalmasan alkalmaz-
hat6. Tovabbi elénye a folyoszamlahitel-
nek, hogy a futamidg alatt ezeknek a hite-
leknek az igénybevétele anyagi helyze-
tiinknek megfelel6en rugalmasan alakit-
hato. El6torlesztés és 0ijboli lehivas azon-
nal, rovidebb idGszakokra is, a bank kiilon
dontése nélkiil lehetséges, ezért a teljes
futamidd alatt jelentSs kamatmegtakaritas
érhetd el.

Dinamikusan ng az aruhitelek alloma-
nya, pedig ez a legdragabb hiteltipus.
Vonzereje az, hogy a vasarlas helyszinén
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torténik az ligyintézés, ha beleszerettiink
valamibe, akkor is megvehetjiik, ha nincs
ra pénziink. Azt azonban tudni kell, hogy
nem szabad csak a reklamok alapjan don-
teni. Az aruhiteltermékeknél a teljes hi-
teldij mutatd akar 35% felett is lehet, és
bizonyos esetekben talalhatunk jobb al-
ternativat. Az sem elhanyagolhat6 szem-
pont, hogy egy-egy 11j kolcson jelentds di-
jakkal, jutalékokkal jar, ezért, ha van ra
lehetdség, érdemesebb lehet egy meglévo
hitelkerethez nytlni, mint uj hiteligény-
lést benyujtani valamelyik pénzintézet-
hez. Még ha elsére kedvezébbnek is tiinik
a kamat, a THM mar nem biztos, hogy
alacsonyabb a meglévd hitelkeret jelen-
tette tehernél.'

Egy szempontot persze nem lehet fi-
gyelmen kiviil hagyni: nem minden eset-
ben hasznalhato a fent leirt sszes tipus az
adott célra, mert a bankok csak meghata-
rozott Osszeghatarig kinaljak az egyes
konstrukciokat. Tehat példaul kis dsszegii
személyi kolesont nem taldlunk a bankok
kinalataban, mert ezt a hitelfajtat csak egy
meghatarozott 6sszeg folott éri meg nyuj-
tani, de aruhitelt sem igényelhetiink bar-
mekkora dsszegben.

Uj megoldasok az értékesitéshen —
Co-branded és szponzorkartyak

A co-branded és a szponzorkartyak tdliink
nyugatabbra mar elterjedtnek szamitanak,
Magyarorszagon azonban 2004-ben még
felfutas el6tt all a piac. 1992-es eurdpai

12 Mire és hogyan hasznaljuk a lakossagi hiteleket?;
BankWeb

debiitalasuk ota e konstrukcidok népszert-
sége toretlen. A MasterCard Europe, a
kategoria piacvezetd kartyatarsasaga, je-
lenleg tobb mint 2000 programot és 10
millional tobb kartyat jegyez kontinensiin-
kon, és ez a piaci szegmens évente 40%-
kal béviil. A piacrészesedés kb. 40%-at a
kiskereskedelmi szektorral kozos kartya-
programok alkotjak, ezen feliil a piac t6bbi
részén — ennél kisebb részesedéssel — légi-
tarsasagi, utazasi, iskolai, biztositasi, joté-
konysagi, lizemanyag/aut6, média, sport
vagy egyéb kartyaprogramok osztoznak.
A tapasztalatok azt mutatjak, hogy a
co-branded konstrukciok terjednek el leg-
gyorsabban és leghatékonyabban a kiilon-
boz6 célcsoportokban, mivel olyan réte-
geket érnek el, amelyek hagyomanyos
konstrukciokkal nehézkesen vagy csak
nagyon magas koltségek aran lennének
elérhetSk. A MasterCard Europe felméré-
se szerint egy atlagos co-branded kartya-
val birtokosa altalaban 25%-kal tobbet
kolt, mint a standard konstrukcioju valto-
zatokkal. Ennek oka egy-egy szervezet,
tigy iranti hliség vagy egyéb 0Osztonzés,
példaul kereskedelmi akcié motivalja.
A kiemelkedden sikeres programok ese-
tén ez az arany akar kétszerese vagy ha-
romszorosa lehet egy atlagos kartyanak.
Tovabbi el6nye a programnak, hogy a cél-
zottabb elérésnek koszonhetSen a kartyak
kibocsatoi atlagon feliili érdeklddésre
szamithatnak, és a megszerzett tigyfelek
koziil 10-20 szazalék marad hiiséges az
altala valasztott konstrukciohoz, mint a
hagyomanyos kartyak esetén. Amennyi-
ben hiségpontok, vagy mas 06sztonzd
ajandékok kapcsolodnak a kartyahoz, a
bank kockazata is alacsonyabb, mert az
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tigyfelek jobban odafigyelnek a fizetési
kotelezettségeikre, nehogy azok elmu-
lasztasa miatt elessenek az ajandékpon-
toktol. Ezen kiviil a marketingkdltségek is
kedvez&bben alakulnak a partnerek sza-
mara, mert mindkettejiik marketinglehe-
tOségeit kihasznalhatjak, s ezaltal hatéko-
nyabb és alacsonyabb koltségekkel jaro
kommunikaciot tudnak megvalositani.
Itthon dinamikusan fejlédik ez a piac,
szamos uj program megjelenésének lehet-
tiink tanti az elmult év soran, és az idei
évben is Uj, innovativ kartyaprogramok
elterjedése varhato. A kartyakkal generalt
tranzakcios volumen még viszonylag ala-
csony, de folyamatosan emelkedik."

Uj termékek a piacon

Jollehet az aruhitelek esetében a THM tar-
tosan 30 szazalék f6l6tt van, és bar némi
lassulas jelei érezhetGk a hazai aruhitel-
piacon, a régidban tovabbra is Magyaror-
szagon a legnépszeribb ez a hiteltermék.
2004 aprilisatol egy Gijabb termék, az aru-
hitelkartya jelent meg Magyarorszagon,
amivel még egyszertibbé valik az aruhitel-
igénylés, és akar a kamatok is csdkkenhet-
nek. Mivel a régioban nalunk a legfejlet-
tebb az aruhitelszegmens, itt kertilt el6szor
bevezetésre az aruhitelkartya. A konstruk-
cio Ujabb lendiiletet adhat a lassul6 aruhi-
telpiacnak, és egyben koltséghatékony al-
ternativat jelent a potencialis ligyfeleknek.
Mivel ismételt felhasznalas esetén nem
igényel Gjabb biralatot, alacsonyabb kolt-

13 MasterCard Co-branded és szponzorkartyak; Bank-
kértya NetInfo

séggel jar a kibocsato hitelintézet szama-
ra, igy elvileg nem elképzelhetetlen, hogy
ezen aruhitelkartyak kamata alacsonyabb
legyen ,hagyomanyos” tarsaikénal, de
vélhetSen pusztan ettdl a kartyatol nem
fog lezuhanni a piac altal gyakorlatilag el-
fogadott kamatszint." Erre akkor lesz leg-
feljebb lehetGség, ha a kereslet tartdsan és
jelentdsen visszaesik, és a pénzintézetek-
nek nem lesz mas eszkdz a keziikben a
forgalom élénkitésére.

Tekintve, hogy a fogyasztasi hitelek
piacan mar nem beszélhetiink ,hitelezési
boom”-rdl, és a turizmus sem szarnyal, a
két ,iparag” kozos termékkel probal len-
diteni mindkét szegmens forgalman. 2004
marciusatol lehetdség van utazasi hitel
igénylésére Magyarorszagon. Az utazasi
koleson Nyugat-Eurdpaban évek ota nagy
népszertiségnek orvend, igy varhato volt,
hogy el6bb-utdbb a hazai piacon is meg-
jelenik. Jelenleg még nehéz felmérni az
itthoni igényeket, de a termék meghonosi-
toi —a Credigen Bank és az IBUSZ — 400-
500 millios forgalomndvekedést varnak
az 0j lehetGségtol.”” A megcélzott célcso-
portot azok a viszonylag jo anyagi hely-
zetben 1év0, 25-35 év kozotti fiatalok je-
lentik, akik pénziiket hitelfelvétellel kom-
binalva szeretnének tavolibb, dragabb he-
lyekre elutazni. Az eredeti tervek szerint
atlagosan 100 ezer forintos hitelosszeggel
szamolnak, de Nyugat-Europaban a mil-
lios kolcsondsszegek a jellemzoek. Az
utazasi hitelek esetében a THM értéke
33-35 szazalék kortiil alakul, ami néhany

14 Aruhitelkartya — zsebben hordott hitel; Figyel6Net

15 Rajtuk kiviil a Magyar Cetelem Bank és a — Posta-
bank megszlinése 0ta — az Erste bank is kinalt utazasi
kolcsont, de az Erste rovid id6 utan kiszallt a piacrol.
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szazalékkal kedvez&bb a klasszikus aru-
hiteleknél, de kétséges, megér-e vajon
ennyit egy utazas.'® Jelenlegi formajaban
az utazasi hitel a néhany szazezer forintos
Osszegeknek koszonhetden a hitelkartyak
konkurense, azoknal joval rosszabb felté-
telekkel, de amennyiben itthon is elterjed-
nek az egy-két millids utazasi hitelek, gy
a személyi kolcsonnek jelenthetnek majd
konkurenciat, legf6képpen az egysze-
rlibb, gyorsabb és kevésbé szigoru hitelbi-
ralatnak koszonhetGen."”

Devizahitelek — elonyok
és kockazatok

A 2004-es év a lakossagi hitelpiacon a de-
vizahitelek térnyerésérdl szolt. A hitelter-
mékeknél a forint és deviza alapt konst-
rukcidk kozott fennalldo kamatkiilonbozet
miatt a lakossag egyre szivesebben va-
lasztja a devizahiteleket. Egyértelmiien
latszik, hogy a devizahitelek elénye a
forint alapuval szemben az alacsonyabb
kamatban rejlik, aminek koszonhetden a
havi torlesztérészletek is joval mérsékel-
tebbek, de éppen a torlesztérészletek
azok, amik szinte azonnal reagalnak a ka-
mat- vagy arfolyamvaltozasokra. Ez per-
sze pozitiv valtozas is lehet, hiszen akar
csokkenhetnek is a részletek, de fennall a
veszelye, hogy olyan mértékben emelked-
nek, amit a hitelfelvevé nem bir el anya-
gilag. A médidban els6sorban a deviza
lakashitelekrdl esett szo, de az egész hi-
telpiacon megfigyelhetd volt a devizahi-

16 Nyaralas hitelre; index.hu
17 Luxusutak pénz nélkill; Privatbankar.

telek nagymértékii elGretorése az Osszes
hiteltermék aranyaban.

Hangsulyozni kell, hogy a devizahite-
lek esetében egyeldre nem a teljes hitelal-
lomanyban képviselt arany (kevesebb
mint 5%), hanem a kiugré6 novekedési
item a figyelemre mélto." Noha az 0sz-
szes devizahitel idei els6 hét honapos no-
vekményének kevesebb mint 15%-at ad-
ta, mégis idén a lakossagi devizahitelek
bdviilése tartotta idén leginkabb izgalom-
ban a piacot. Ennek oka talan az lehet,
hogy itt tapasztalhattuk a leggyorsabb no-
vekedési litemeket: a deviza alapu lakos-
sagi hitelek az év els6é hat honapjaban
91,2%-kal, 198 milliard forintra gyara-
podtak, ezen beliil is a lakashitelek allo-
manya — 18 milliard forintrol 59-re ugorva
— tobb mint megharomszorozodott. Persze
ezeknek a tételeknek az Osszes hitelen
beliili sulya egyel6re még elenyészd: a
lakossagi hitelek esetében juliusban a de-
viza csupan 7,3%, mig a lakashiteleknél
ennél is kevesebbet, 3,4%-ot tett ki. Az
utobbi idében azonban elképeszt6 ndveke-
dési iitemeket tapasztaltunk itt: a lakashi-
telek esetében juliusban 30% feletti volt a
havi béviilés, de a nem lakas célu lakossa-
gi hitelek esetében is elérte a 10%-ot.
Mindezzel parhuzamosan a forinthitelek
allomanynovekedése mindkét szegmens-
ben gyakorlatilag megallt. Mindenesetre,
még ha ezek a novekedési litemek fenn is
maradnanak, a devizahitelek aranya sem a
lakossagi, sem a lakasszegmensen beliil
nem néhet az év végére 10% folé. A tren-
dek egyértelmtiek: a devizabetétek 2002

18 A magyar lakossag eladdsodottsagarol — Mi van a
szamok mogo6tt?; portfolio.hu
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ota folyamatos csokkenést mutatnak, mig
ez id6 alatt a devizahitelek dinamikusan
novekedtek, méghozza a forinthiteleknél
sokkal gyorsabban."”

A Magyar Nemzeti Bank nemrég
megjelent lakasfinanszirozasi tanulma-
nyaban az elemzdk szamszertsitették a
hitelfelvevok kockazatat. Azaz, ha a devi-
zahitelek 1,5 szazalékponttal emelked-
nek, akkor ez egy hiiszéves futamidejl
hitelnél 12,2 szazalékkal emeli a havi tor-
lesztOrészletet. A 15-20 éves futamidejii
devizahitelek esetében kiilondsen nagy
kockazatot jelent, ha az adésoknak egyal-
talan nincs devizabevételilk, hiszen ennyi
id6 alatt belathatatlan valtozasok is tor-
ténhetnek.

19 Mi torténik idén a magyar bankpiacon? — Elemzés a
Nemzetkozi Bankarképz6tol; portfolio.hu

2004 juniusaban a svajci jegybank tigy
dontott, hogy negyed szazalékponttal, az-
az nullarél 0,25 szazalékkal emeli a ka-
matot. S az sem jo hir, ha a svajci frank
latvanyosan dragul, ez is duzzasztja a
torlesztorészleteket. Mégiscsak bekdvet-
kezhet az, amit6l annyira 6v az MNB, mi-
szerint lehetSleg abban a pénznemben
adosodjunk el, amiben bevételiinket sze-
rezziik. Kiszamithatatlan, hogy a svajci
jegybank mikor emel ismét kamatot, vagy
az euroval kapcsolatban mikor sziiletik
hasonlé dontés. A kockazat mindenkép-
pen létezik.”

20 A kockazatokrol és mellékhatasokrol kérdezze meg
bankjat. HVG.
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KONKLUZIOK

Magyarorszagon a lakossagi hitelpiac hir-
telen fejlédésen ment keresztiil, amire
szamos példa akadt a vildg mas pontjain
is a hasonlo helyzetben 1évé, felzarkozo
gazdasagokban. Jelenleg a banki ad6sok
szama még nem érte el fejlett orszagok-
ban kialakult szintet, de szamos mas té-
nyez6 indokoltta teszi, hogy foglalkoz-
zunk a kialakult helyzettel. Az egyik ilyen
az itthoni bankszolgaltatasok eurdpaihoz
viszonyitott magas ara, ami leginkabb az
eurépainal joval magasabb kamatmar-
zsoknak tudhato be, egy masik ok pedig a
rendkiviil fejletlen hazai pénziigyi kulta-
ra, ami talan még nagyobb problémat je-
lent. Véleményem szerint ez az egyik leg-
fontosabb probléma, ha el akarjuk kerdil-
ni, hogy a lakossag erején feliil adosodjon
el. Ezen kiviil az sem hagyhato figyelmen
kiviil — bar ez szorosan kapcsolodik az
el6z6hoz —, hogy a haztartasok megtaka-
ritasi hajlama és az igénybe vett megtaka-
ritasi formak terén is jelent6s az elmara-
dasunk.

A pénziigyi kultira kérdése

Mig a bankbetétekre ismét csak egy
szamjegy(i kamatot fizetnek a kiilonb6zd
hitelintézetek, addig a fogyasztasi hitelek-
nél mindent Osszeadva a hitelek teljes
koltsége akar az évi 30-40 szazalékot is
elérheti. Egyel6re azonban mégsem lat-
szik, hogy a haztartasok kamatérzékenyek
lennének, a legnépszeriibb fogyasztasi
kolesén pont a legdragabb, az aruhitel.
Mindezt éppen a hazai fejletlen pénziigyi
kultira okozza, amin érdemes lenne el-

gondolkodni, és akar lépéseket tenni a
valtozasért. Kérdés persze, hogy ki lehet
az, aki ezt megteszi. A Feliigyelet
(PSZAF) rendszeresen kozzéteszi a va-
lasztast megkonnyiteni hivatott dsszeha-
sonlito tablazatokat, s6t, az aruhitelekrdl
részletes tajékoztatod is késziilt, kiemelve
a benne rejlé veszélyeket. Kérdéses vi-
szont, hogy milyen hatékonysagu ezek-
nek az irasoknak a megismertetése a cél-
kozonséggel. A PSZAF ugyan rendsze-
resen frissiti internetes oldalan ezeket a
tablazatokat, de ezzel legfeljebb azokat a
fogyasztokat tudja elémi, akik eleve tajé-
kozottabbak pénziigyi (vagy barmilyen
mas) kérdésekben, hiszen igénybe veszik,
igénybe vehetik az internet nyujtotta eld-
nyoket. A jelenlegi hitelezési gyakorlat
viszont afelé halad, hogy minél szélesebb
rétegek vehessék igénybe példaul az aru-
hiteleket, és ezért egyre lejjebb viszik a
sziikséges minimalis jovedelmeket. 2004
végére elofordultak olyan ajanlatok is a
piacon, ahol az aruhitel-igénylés minima-
lis feltétele 30 000 forint havi nett6 kere-
set, amint az a PSZAF legfrissebb tajé-
koztatdjabol kiderilt. Ilyen jovedelem
mellett aligha rendelkezik barki internet
hozzaféréssel, igy az egyébként fontos in-
formaciok sem jutnak el hozza, csak a te-
levizio, a nyomtatott sajtd — a statisztikak
szerint elsGsorban a bulvarsajté —, vagy a
koztéri plakatok jelenthetnek szamara in-
formacioforrast. Ilyen felilleten viszont
nem talalkozni a korabban mar emlitett
tajékoztatd anyagokkal. A bankok termé-
szetesen csak olyan iigyfélnek nyujtanak
hitelt, akit6l annak visszafizetését is re-
mélhetik, viszont a BAR-listas iigyfelek
megndvekedett szama mutatja, hogy nem
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lehet 100 szazalékos biztonsaggal megal-
lapitani az adott tigyfélr6l, hogy vajon ho-
gyan fog torleszteni. Ez a hitelintézetek-
nek is addicionalis kockazatot jelent, ami
nem segiti el6 a hitelkdltségek csokkené-
sét; a felmeriil6 kockazatot minden hitel-
intézet belekalkulalja a hitelkamatokba.
Pozitivnak mondhaté az uj THM-
rendelet kidolgozasa, amivel elérhetd,
hogy a fogyaszto a hitel valos koltségei-
vel szembesiiljon. Mindez azonban csak
feliileti kezelése a problémanak, ettdl
ugyan konnyebb lesz donteni a hasonld
konstrukciok kozott, de a fogyasztok még
ugyanugy a reklamokbdl fognak tajéko-
z6dni, és nincs garancia arra nézve, hogy
a jovében felelsebb dontést hoz majd az
atlagos hiteligényld, amikor ijabb ados-
sagba veri magat. Lehet, hogy egy masik
konstrukci6 elénydsebb lehetne a szama-
ra, pusztan a THM ismerete nem elég ah-
hoz, hogy példaul a koriilményesebben
igényelhetd hitelkartya mellett dontson
egy gyorsan megkaphaté aruhitel helyett
(amivel azonnal megkapja példaul a sza-
mara ,,nélkiilozhetetlen” tartds fogyaszta-
si cikket is). Jelenleg Magyarorszagon
gyakorlatilag az Gsszes fejlett pénziigyi
konstrukcié elérhetd, akar a megtakarita-
sok, akar a fogyasztas oldalat vizsgaljuk.
fgy ez semmiképp sem lehet akadalya egy
érettebb piac kialakulasanak. Megfeleld
ismeretekkel barki talalhat a piacon az ak-
tualis sziikségleteinek megfelelé konst-
rukciét, ha esetleg pénzzavarba keriil,
vagy csak gazdasagilag el6ny6sebb sza-
mara példaul hitelkartyat hasznalni, hisz
kozben a pénze kamatozhat is. Vélemé-
nyiink szerint a jelenlegi helyzetért kar
lenne felelsoket keresni. Kétségkiviil

lenne még mit javitani, de a problémak
tobbsége egyszerlien orvosolhatod, ha meg
van hozza a szandék. Egyediili komo-
lyabb problémanak a mar sokszor emle-
getett pénziigyi kultlra szintjét véljiik. Ha
ez a szint emelkedne, fel sem meriilne,
hogy esetleg karosak a hiteltermékek a la-
kossagra nézve, mert intelligensen hozza-
allva hatékonyan, akar kockazat nélkiil
hasznalhatoak, tovabba egy érettebb pia-
con a kinalati oldalrol kikopnak azok a
szerepl6k, akik esetleg tisztességtelentil
probalnak elényokre szert tenni.

Allami beavatkozas
vagy piaci automatizmusok?

Az elmult évben az is vilagossa valt, hogy
létezhet allami tdmogatas nélkiil, piaci vi-
szonyok kozott is relative olcso hitel. Ez
most az év sikerterméke, a deviza alapu
hitel (abbdl is a deviza lakashitel), de a je-
lenség jol mutatja, hogy amig mestersége-
sen beavatkoznak egy piac miikddésébe,
mint ahogy az allamilag tdmogatott hite-
lekkel tortént, addig a piaci szerepl6k nin-
csenek arra kényszeritve, hogy ujabb
konstrukciok kidolgozéasaval 1épjenek
versenytarsaik elé, ami egy jol miikodd
piacon példaul a hitelkamatok csokkené-
sét eredményezné. Viszont amint leveszi
az allam a kezét az adott piacrol, az ra-
kényszeriil, hogy a sajat eszkozeivel tart-
sa fenn az addigi érdeklddést, hogy jove-
delmezGsége ne romoljon. gy tortént ez
2004-ben a lakashitelek esetében, de biz-
tosak vagyunk benne, hogy a lakossagi
hitelpiac mas szegmenseiben is rejlik még
lehetdség, ha fokozddik a verseny. A je-
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lenlegi hazai piaci viszonyok sajnos még
nem értek meg arra, hogy igazi verseny
alakulhasson ki, és érdemben csokkenje-
nek a hitelfelvevlk kamatterhei. Az egyes
részpiacokon csupan néhany szerepld van
jelen, és mivel a piac telitettsége egyeldre
viszonylag alacsony szinten maradt, ez a
néhany szereplé nem kényszeriil valodi
versenyre. Ehhez néha a jelenlegi jogsza-
balyok is kedveztek, de az ij THM rende-
let és az unids tagsag is pozitiv hatassal
lehet a jovGben.

Devizahitelek

Nem szabad persze elfeledkezniink a de-
vizahitelek kockazatairol sem. Igaz
ugyan, hogy — jelenleg — olcsé alternati-
vat jelentenek forint alapu tarsaikkal
szemben, de fokozott dvatossaggal kell
eljarni, ha valaki ilyen konstrukcié mel-
lett dont. Fontos, hogy a hitelfelvevik
dontéseit ne a jelenlegi kamat- és arfo-
lyamszint alapjan maximalizaljak, azaz az
igy kiszamitott torlesztorészletet ne te-
kintsék fixnek és a jovedelmiikb6l maxi-
malisan hiteltorlesztésre fordithatonak,
hanem szdmoljanak a jovObeni torlesz-
torészlet esetleges jelentds ingadozésaval,
valamint a torlesztérészletek nagysagat
befolyasold egyéb koltségekkel is. Ilyen
addicionalis koltség a devizahiteleknél al-
kalmazott vételi-eladasi marzs: a hitelin-
tézet folyositaskor az engedélyezett kol-
cson forintértékének megallapitasa soran
deviza vételi arfolyamot alkalmaz, és ugy
jar el, mintha a jovahagyott hitelt megva-
sarolna tligyfelétdl; torlesztéskor ettdl el-
térGen a befizetett forintdsszeget deviza
eladasi arfolyamon konvertalja. A — hitel-

intézetenként egyedileg megallapitott —
vételi és eladasi arfolyam kozotti kiilonb-
ség 2-3%-kal novelheti a forintban kifeje-
zett torlesztérészletet. Nem kizart, hogy a
hitelintézetek az arfolyam-kiilonbozet
mellett a koltségeik fedezésére a tranzak-
ci6 értékével aranyosan megallapitott
konverzids dijat is felszamitanak.

Ez Gjbol felveti a pénziigyi kultara
kérdését, mert tajékozatlanul, csak a ka-
matra figyelve komoly veszélynek teszi
ki magat barki, aki belevag. Viszont ko-
riiltekintbben alkalmazva valodi alterna-
tivat jelenthetnek ezek a konstrukciok ab-
ban az esetben, ha a jovében esedékes tor-
lesztésekbe az arfolyam-ingadozasok ha-
tasait is belekalkulaljuk.

Az 5. ébra az eur és a svajci frank na-
pi arfolyamainak atlagarfolyamtél valo
eltérését mutatja. Lathato, hogy a két va-
luta az év soran altaldban azonos irany-
ban, de eltéré mértékben valtozott. A két
deviza vonatkozasaban 2004-ben a legna-
gyobb ingadozés az eurdnal 7%, a svajci
franknal 5% koriil volt. A THM kotelezo-
vé tétele itt is tisztabb koriilményeket te-
remt, de az arfolyam-ingadozasokat még
egyetlen elemz0 sem tudta el6re pontosan
megjosolni. A devizaban denominalt hite-
lek addicionalis kockazata — az el6bbi ar-
folyamkockazat mellett — a kamatkocka-
zat. A cikk megirasanak id6pontjaban az
eur6zonaban és Svéjcban egyarant rend-
kiviil alacsonyak a kamatok; az elemzdk
altal kozéptavon vart kamatemelkedés
mértéke elérheti az 1,5-3 szazalékpontot.
A torlesztorészletek emelkedésének koc-
kazata tehat nem elhanyagolhato.

A forinthitelekkel Osszehasonlitva a
devizahitelek torlesztérészletei kétségte-
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5. abra

Atlagirfolyamtél valo eltérések 2004-ben

8,0%

6,0% + —

4,0% -

2,0% - —

CHEF eltérés

0,0% -

-2,0%

EUR eltérés

-4,0%

leniil nagyobb mértékben és gyakrabban
valtozhatnak. Ennek oka egyrészrél az at-
arazodasi periodus rovidsége, de kozrejat-
szik az arfolyamkockazatnak a fogyaszto-
ra (a hitelfelvevdre) torténd azonnali atha-
ritasa is. A haztartasok védtelenek az
ilyen valtozasokkal szemben, mivel dont6
résziik nem rendelkezik természetes fede-
zettel, azaz devizaban képz6do rendszeres
jovedelemmel. A haztartasok altal vallalt
kockazatok mértéke fligg az adott kamat-
és/vagy arfolyamvaltozas mértékétol és
tartossagatol.”

21 Rimaszombati Edit: Devizalazban. Lakashitelezés
nemcsak forintban (Bank és T6zsde, 2004. 7. szam).

AZ ELOTTUNK ALLO EVEKBEN VARHATO
VALTOZASOK

Fogyasztasi hitelezés — atmeneti
lassulas vagy kifulladas?

A magyar lakossag eladdsodasaval parhu-
zamosan felmeriil a kérdés, hogy vajon
hol vannak a piac korlatai. Tekintve, hogy
eladosodottsagban Magyarorszag mar
egészen kozel keriilt a fejlett gazdasagok
szintjéhez, a bankoknak szamolniuk kell
azzal, hogy meglévd hiteleik mellé az
tgyfelek mar sokkal nehezebben szanjak
ra magukat ujabb hiteltermék igénylésére.
Ez aldl kivételt képeznek a mar adossag-
csapdaba keriilt emberek, de 6k altalaban
nem jelentenek hitelképes tgyfélkort
egyik bank szdmara sem.

Mindennek ellenére a szektorban van
még lehetdség a bdviilésre. Egyrészt az
tgyfelek kitettsége még korant sem érte el
a nyugati szintet, vagy a piac a boviilés ha-
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tarat, masrészt a lakossag hitelfelvételi
kedve nagyban fiigg a pénziigyi kilatasok-
tol. Az elmilt id6szakban lassult a bérki-
aramlas Magyarorszagon, 2004-ben a reél-
bérek gyakorlatilag stagnaltak, és ilyen
helyzetben az emberek ovatosabbak a jo-
véjiiket illetGen, kevésbé nyulnak hitelek-
hez, ha bizonytalannak érzik a jovébeni le-
het6ségeiket. Ez azért fordulhatott eld,
mert a korabbi években tapasztalt erdteljes
redlbér-névekedés hatasara egy, az ideihez
hasonld stagnalast a lakossag esetleg visz-
szaesésként élhet meg. Szamos elemzd tar-
totta fontosnak a bérkiaramlas lassitasat, a
gazdasag teljesitGképességéhez igazitasat,
hogy ne a fogyasztas legyen a gazdasag
huzoereje. 2003. szeptemberi cikkében
Bacskai Tamas is a kereslet manipulalasa-
nak veszélyeit hangsilyozta a Bank &
Tézsde hasabjain: ,, Ismét erore kapott a
kozmunkan, allami és onkormanyzati meg-
rendeléseken, kiilfoldi természetbeni sege-
lyeken alapulo mesterséges konjunktura-
politika, holott azoknak az volt és lehet a
hivatasuk, hogy ellensulyozzdik a kereslet-
nek a megtakaritasok miatti apadasat,
mégpedig alacsony — vagyis likvid megta-
karitasokat taszito — kamatlabak mellett.
Ha kériilnéziink, sem nalunk, sem egyebiitt
nem latjuk a megtakaritasi hajlandosag
erosodesének jelet. [...] Annyiszor bebizo-
nyosodott mar, hogy a kereslet manipulala-
sa kereszéletii, hosszabb tavon a noveke-
dest és az egyensulyt aladso modszer, ah-
hoz hasonlo, mintha a gazdasdg drogot
szedne. Tartozkodjunk tole.”” Ennek fé-
nyében az idei visszafogottsag célja épp a

22 Bacskai Tamas: A keresletmanipulalas fenyeget6 ar-
nyéka. Bank & Tézsde, 2003. szeptember, 10. o.

fogyasztas novekedési iitemének visszave-
tése volt, ami értelemszertien kozvetleniil
érinti a fogyasztasi hitelpiacot is. Ennek a
visszafogottsagnak persze meg lett az
eredménye. A gazdasag egy egészségesebb
novekedési palyara allt, ahol a fejlodés
motorjat a beruhazasok és az export jelen-
tik. Ennek hossza tavu hatdsaként egy sta-
bil gazdasadgban ismét lehetSség nyilik a
bérek felzarkoztatasara a fejlett europai or-
szagok szintjére, ami egy olyan egységes
gazdasagi térben, mint az Eurdpai Unid,
elkeriilhetetlen, bizonyos tekintetben auto-
matikus folyamat, amellett, hogy a kor-
manyzati eszkozokkel befolyasolhatod is
egyben. Mindez azt eredményezi, hogy a
gazdasag élénkiilésével ujabb hitelezési
boom alakulhat ki, ha a lakossag bizalom-
indexe a sajat pénziigyi kilatasait tekintve
ismét ndvekedésnek indul.

A rosszadoés-lista jovdje,
a sziikséges valtoztatasok

A banki panaszok egy nagy része a BAR-
listaval kapcsolatos, a jelenlegi rendszer
ugyanis tobb szempontbdl roppant negativ
kovetkezményekkel jar egyes esetekben.
A mostani szabalyozas szerint a pénziigyi
intézmények a hitel- és hitel jellegli szer-
z6dés megkdtésekor ugyanis csak arrol
kotelesek tajékoztatni iigyfeleiket, hogy
adataik bekertilhetnek a BAR-ba. Arr6l vi-
szont mar nem kell értesiteniiik az érintet-
teket, hogy valoban felkeriilnek-e a listéra.
fgy kénnyen el6fordulhat, hogy az iigyfél
csak akkor értesiil err6l, amikor kovetke-
z6 (akar évekkel késGbb esedékes) hitel-
igényét emiatt elutasitjak.
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Az Igazsagligyi Minisztérium a ta-
pasztalt problémak kezelésére mélta-
nyosabb személyi adosnyilvantartasra tett
javaslatot, mellyel a Magyar Bankszdvet-
ség is egyetért, igy nagy a valdszinlisége
a megvalosulasanak. FeltételezhetGen a
szovetség késziti eld egy, a jelenleginél
pontosabb, garancialis elemeket is tartal-
maz0 torvénymodositas alapjat. Erre még
csak elképzelések vannak. A munka részt-
vev6i mindenesetre tdorekszenek arra,
hogy a hitelintézeti torvény idevago, szét-
szort rendelkezései — a fogyasztovédelem
novekvd fontossagara is figyelemmel —
lehet6leg kiilon fejezetben, attekinthetSen
kapjanak helyet. A késziil6 szabalyozas-
ban fontos szempont lesz az iigyfelek
megfelel§ tajékoztatasa, a nyilvantartasba
vétel feltételeinek rogzitése és a jogorvos-
lati lehetdségek kidolgozasa.

Felmeriilt egyebek kozt az is, hogy bi-
zonyos id6szakokban az ligyfél ingyene-
sen tudakozodhasson az 6 védelmét is
szolgalo regisztracid adatairdl. Az Igaz-
sagligyi Minisztérium szakemberei sze-
rint a hitelintézeti térvény vonatkozo sza-
balyai az ados személyiségi és vagyoni
jogait egyarant hatranyosan érinté hia-
nyossagokat mutatnak. Az érintett ugy ke-
riil fel az adosok feketelistajara, hogy az
ellen nincs védekezési lehetGsége. A ,,lis-
tas” pedig nemigen szamithat kedvezd
dontésre esetleges ujabb hitelkérelmének
elbiralasakor. Az igazsagiigyi tarca mél-
tanytalannak tartja, hogy a rossz ados ot
évig szerepel a regisztracioban, tekintet
nélkiil arra, mekkora kdlesonbdl, hogyan,
mennyit torlesztett, mivel tartozik, illetve
miért — neki felrohatd okbol-e vagy onhi-
bajan kiviil — mulasztott. A bankszféra

képvisel6i egyetértenek azzal, hogy az
ados id6beni értesitése, figyelmeztetése a
nyilvantartasba vételrél valoban nem nél-
kiilozhetd. Mar csak azért sem, mert az
érdekelt potolhatja késedelmét, ami a hi-
telintézetnek is a legkedvezGbb megoldas.
Még kérdéses, melyik szerv biralna el az
ados eldzetes kifogasat. Ugyancsak vitas,
hogy panasza megitéléséig listara vehets-
e vagy sem. A bankok szerint a nyilvan-
tartds megbizhatosagat és hasznalhatosa-
gat vesz€lyeztetné, ha a felvétellel meg
kellene varni egy esetleg elhizodo proce-
dira végét. Allaspontjuk, hogy a mulasz-
to nem Kkeriilhetné el a nyilvantartast,
ahonnan természetesen rogton tordlnék
kifogasanak kedvezo elbiralasa esetén.”
A modositasok életbelépésével leg-
alabb a sajat ligyében tisztan lat majd az
tigyfél (a teljes adodslista a személyi jogok
védelmében a jovGben sem lesz nyilva-
nos), igaz, a listarol valo lekeriilés varha-
toan ezutan sem lesz kénnyebb. Minden-
esetre, ha valaki vitatja az adatok helyes-
ségét, akkor ugynevezett ,iigyféltudakoz-
vanyt” kérhet a bankjatol. A tudakozvéanyt
valojaban a Bankkozi Informatika Szol-
galtatd (BISZ) Rt. juttatja el az iigyfélhez
a bank kozremiikodésével, részletesen le-
irva a mulasztas jellegét és mértékét.
(Mindezt szigoruan zart boritékban kell
tovabbitani, hogy az ligyfélhez, tartalma-
ol ugyanis nem koteles a bankot tajékoz-
tatni.) Ennek ismeretében lehet 1épéseket
tenni a listardl valo lekeriilés végett, amit
megint csak a bank kezdeményezhet.*

23 Jobb lesz a rosszados-lista; Vilaggazdasag Online
24 Banki adoslista — feketén-fehéren; FigyelGNet
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Ezen kiviil rendszeresen felmeriil egy
pozitiv lista létrehozasanak dtlete is. A po-
zitiv lista funkcidja, hogy nyilvantartsa
azokat a banki adosokat, akiket banki
szempontbol megbizhatonak lehet tekinte-
ni. Ez azt szolgalna, hogy aki mindig rend-
ben torleszti hiteleit, és éveken keresztiil
,j0 adds”-nak szamit, a késdbbiekben egy-
szer(ibben és gyorsabban juthasson hitel-
hez. Mindez felveti egy olyan lista 1étét,
amely valamennyi banki adost nyilvantar-
tand, lehet6vé téve, hogy egy 1j hitelkére-
lem esetén az adott bank tajékozodjon az
tgyfél multjardl, és ezt is bevehesse a bi-
ralat szempontjai koz¢, megkonnyitve és
felgyorsitva a procedurat, ami esetenként
megbizhatobba is valna ezaltal.

Az effajta pozitiv listak eddig adatvé-
delmi okokbdl nem johettek létre Ma-
gyarorszagon, noha tdliink nyugatabbra
bevett gyakorlat mindkét megoldas alkal-
mazésa. Ez felveti annak a lehet6ségét,
hogy az ligy érdekében akar az adatvédel-
mi torvény is valtozzon, ¢és akkor mar
csak a jogalkotoi szandék a kérdés.

A THM jovéje — eltiinnek végre
az aprobetiik?

A banki és nem banki hitelezés szamos
fogyasztovédelmi kérdést vet fel, melyek
koziil rendszeresen el6keriil a félrevezetd
reklamok iigye és a hidnyos szabalyozas
miatt megkarositott fogyasztok. Az egyik
legfontosabb kérdés ez iigyben a Teljes
Hiteldij Mutaté alkalmazasa, amivel a fo-
gyasztd szamara is konnyen Osszehason-
lithatova valnak a hitelek. Ennek érdeké-
ben a kormany 2004 végén 4j THM ren-

deletet hozott, ami 2005. januartol életbe
lépve szamos valtozast hoz a piac szerep-
16inek.

A jelenlegi gyakorlat szerint a bankok-
nak €s a pénziigyi vallalkozasoknak nem
kell minden esetben feltiintetniiik hirdeté-
seiken a THM értékét. Pedig a szamtalan
termék kozott a THM az egyetlen adat,
ami Osszehasonlithatova teszi azokat, és
pontos képet ad a jovEbeni koltségekrol.
Jelenleg példaul a folydszamlahitelek at-
lagos kamatszintje 20 szazalék koriil mo-
zog, mig a THM elérheti a 30 szazalékot
is, igaz ennek értéke teljes mértékben a
felhasznalas modjatol, tehat a lehivott
hitelosszegtdl fligg. Még nagyobb a kii-
l6nbség a legnépszeriibb fogyasztasi hite-
leknél, az aruhiteleknél és a személyi kol-
csonoknél. Itt a THM gyakran eléri a 40
szazalékot, sot az is el6fordul, hogy ha-
rom szamjegyl értékkel taldlja magat
szemben a figyelmes tgyfél. Az egyre
népszeribb deviza alapt hiteleknél is el6-
fordulnak olyan pluszkdltségek, amiket a
pénzintézetek szivesen elrejtenek. Ilyen
példaul a folyositasi és torlesztési arfo-
lyam-kiilénbozet.

Az elfogadott rendeletmodositas jo-
voltabol valamelyest javulhat a helyzet:
2005. januartol mar nemcsak a harom ho-
napnal hosszabb futamideji fogyasztasi
hitelek, hanem barmely lakossagi hitelter-
mék esetében kotelezo lesz a biivos muta-
to hasznalata. Jollehet a rendelet végleges
szovege még nem ismeretes, a kormany-
szovivei tajékoztaton, illetve kordbban
mar nyilvanossagra hozott informaciok
alapjan az tudhato, hogy a kiterjesztés
mellett a kalkulacié médja is valtozik. Al-
talanos szabalyként a THM-nek minden a
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banktol eredd koltségelemet tartalmaznia
kell, vagyis a kamat mellett a kezelési
koltséget, tovabba a hitelbiralat, az érték-
becslés és a feliilvizsgalat dijat, uj elem-
ként pedig a devizahiteleknél a vételi és
eladasi arfolyam kiilonbségét is (vagyis a
forintban torténd teljesités miatt felmerii-
16 ,,folyositasi” és ,,torlesztési” arrést).

A bankarlobbi érdekérvényesitd ké-
pességét mutatja azonban, hogy a nem
banki kdltségeket tovabbra sem kell bele-
venni a mutatoba. Igy példéul kimarad a
kozjegyz6i dij, a foldhivatali illeték, illet-
ve a tulajdoni lap kikérésének dija, tovab-
ba a biztositasi és a garanciadij. A harma-
dik személynek fizetendd koltségelemek-
kel kapcsolatban a Pénziigyi Szervezetek
Allami Feliigyeletének szigorabb allas-
pontja litkdzott a Bankszovetség érveivel,
a kettd otvozeteként terjesztette végiil a
korméany elé a modositott rendeletet a
Pénziigyminisztérium.

Szigorodnak viszont a kozzétételi sza-
balyok: a bankoknak a hitel kamataval és
barmilyen egyéb koltségével megegyezd
betliméretben és megjelenitésben kell fel-
tiintetnitik a THM-et is, néhany Osszegre
¢és futamiddre konkrét adatokat is kozolve.

IRODALOM

A devizaalapu lakasfinanszirozas addicionalis koc-
kazatai (Jelentés a pénziigyi stabilitasrol,
MNB, 2004. junius)

A hitelezési boom arnyoldala: 50%-kal nétt a rossz
adosok szama; portfolio.hu (2004. augusztus)
http://www.portfolio.hu/cikkek.tdp?k=3 &i=
43930

A kockazatokrol és mellékhatasokrol kérdezze meg
bankjat; HVG (2004. junius 30.)

A magyar lakossag eladésodottsagarol — Mi van a
szamok mogott?; portfolio.hu (2004. november)

Arrdl is tajékoztatniuk kell az tigyfeleket,
hogy a mutat6 a futamidg elején érvényes
feltételezéseken alapul, amelyek barme-
lyike kés6bb valtozhat (ilyen példaul az
arfolyam), és nagyban befolyasolhatja a
THM értékét. A reklamokban egy tigyne-
vezett mintahitelt kell alkalmazni, vagyis
az Osszehasonlithatosag érdekében azonos
feltételeket kell alapul venni. Ezenkiviil
pedig a fogyasztokkal tudatni kell, hogy
mindez csak az adott id6pontban, az adott
kondiciok fliggvényében igaz.”

Mindezek a valtozasok lehetévé teszik,
hogy a szabalyozottabb piacon a fogyasz-
tok konnyebben tajékozddhassanak, és a
valasztast is megkonnyitik az dsszehason-
lithato termékek kozott. Raadasul akar
még versenyé€lénkité hatasuk is lehet, hi-
szen a pontos koltségek ismeretében a fo-
gyasztd értelemszertien a legkedvezdbb
ajanlatot fogja valasztani. Az 0] szabalyo-
zas értelmében mar nem lehet latszatak-
ciokkal megnyerni a fogyasztot, ténylege-
sen olcsobbnak kell lenni a konkurencia-
nal az érvényesiiléshez.

25 THM - vége a bujocskanak; FigyeloNet

http://www.portfolio.hu/cikkek.tdp?k=3 &i=
47633

BAcskal TAMAS [2003]: A keresletmanipulalés fe-
nyeget6 arnyéka; Bank & Tdzsde, 2003. szep-
tember, 10. o.

BankWeb: Forint vagy devizahitel, www.bankwe-
b.hu

BETHLENDI ANDRAS-NAGYNE VAS ERZSEBET
[2004]: A dinamikusan b6viil6 hazai fogyaszta-
si hitelpiac a nemzetk6zi tendencidk tiikrében;
MNB — Jelentés a pénziigyi stabilitasrol (2004.
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december) http://www.mnb.hu/Engine.aspx?
page=mnbhu_stabil&ContentID=0

Egy szamjegyliek lesznek a kamatok; index.hu
(2004. november) http://index.hu/gazdasag/
magyar/kamat041122

Eurdpai Befektetési Barométer: a maganszemélyek
keriilik a pénziigyi kockézatot; GfK Piackutatd
Intézet (2004 december)
http://www.gfk.hu/sajtokoz/fr.htm

FEKETE EMESE [2003]: Aruhitelek — karacsonyi
kuncsaftoknak; Figyel6Net, (2003. november)
http://www.fn.hu/cikk.php?id=16&cid=70217

FEKETE EMESE [2004]: Aruhitelkértya — zsebben
hordott hitel; Figyel6Net (2004. marcius)
http://www.fn.hu/cikk.php?id=16&cid=77082

FEKETE EMESE [2004]: Banki adoslista — feketén-
fehéren; Figyel6Net (2004. szeptember)
http://www.fn.hu/cikk.php?id=16&cid=86515

FEKETE EMESE [2004]: THM — vége a bujocskanak;
Figyel6Net (2004. december)
http://www.fn.hu/cikk.php?id=16&¢cid=90662

Fiatalok f6 megtakaritasi célja a lakas, kdzépkoru-
aké a gyerekek tamogatasa; GfK Piackutat6 In-
tézet (2004. augusztus)
http://www.gtk hu/sajtokoz/fr.htm

Hitelkéartya — Csodafegyver vagy atverés — Tanul-
juk meg hasznalni!; portfolio.hu (2004. no-
vember) http://www.portfolio.hu/cikkek.tdp?k=
2&i=47280

Jelentés a pénziigyi stabilitasrol; Magyar Nemzeti
Bank, (2004. december) http://www.mnb.hu/
Engine.aspx?page=mnbhu_stabil&ContentID=0

KENDE KATALIN [2004]: Jobb lesz a rosszados-lista;
Vilaggazdasag Online (2004 oktober)
www.vg.hu

Luxusutak pénz nélkiil; Privatbankar (2004 junius)
http://www.gazdasagiradio.hu/html/cikk/na_
komm.php?kommentar=8257&hir=16621

Masfél millio banki adoés orszaga; index.hu (2004.
november)
http://index.hu/gazdasag/magyar/hitel041105

MasterCard Co-branded és szponzorkartyak; Bank-
kértya Netlnfo (2004) www.bankkartya.hu

Mi torténik idén a magyar bankpiacon? — Elemzés
a Nemzetk6zi Bankarképz6tdl; portfolio.hu
(2004. szeptember) http://www.portfolio.hu/
cikkek.tdp?k=3&i=45340

Mire és hogyan hasznaljuk a lakossagi hiteleket?
BankWeb (2004) http://www.bankweb.hu/isklak
hitcelok.htm

MORE CSABA-NAGY MARTON [2004]: Verseny a
magyar bankpiacon; Magyar Nemzeti Bank
(2004. augusztus) http://www.mnb.hu/Engine.
aspx?page=mnbhu_mnbfuzetek&ContentID=0

Nyaralds hitelre; index.hu a Vilaggazdasag nyoman
(2004. marcius)
http://index.hu/gazdasag/magyar/hitel040319

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyeletének
(PSZAF) 0sszefoglaloja a devizahitelekrdl,
www.bankweb.hu/iskpszafdevhit.htm

RimaszoMBATI EDIT [2004]: Devizalazban. Lakas-
hitelezés nemcsak forintban (Bank és T6zsde,
2004. 7. szam)

Se kecske, se kaposzta — az arfolyamnyereség-ado
buktaja; portfolio.hu (2004. szeptember) http://
www.portfolio.hu/cikkek.tdp?k=3&i=45923
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SzABO MIKLOS

AZ ADOTEHER-ELOSZLAS
KOZGAZDASAGTANA:
ALAPFOGALMAK ES ELMELETI
MODELLEK"

Kik fizetik az adokat? Amikor a kormanyzat egy uj adoreform-koncepcion dolgo-
zik, akkor fontos tisztaban lennie azzal, hogy az addrendszer valtoztatasa az egyé-
nek egyes csoportjaira milyen hatassal lesz: kiknek nének és kiknek csokkennek a
terhei? Pontosan mekkora mértékben? Az adovaltozas csak egy piacon fejti ki a
hatasat vagy mas piacokon is megvaltoztatja az drakat? Azoknak a piaci szereplok-
nek valtozik meg a joléte, akiknek az adot be kell fizetniiik vagy az adé terhét va-
lojaban masok viselik?

Az alabbi iras az adék kozgazdasagi hatiasainak pontosabb megértéséhez kivan
hozzajarulni, az adéteher-eloszlas (adéincidencia) kozgazdasagi irodalmaban
hasznalt alapfogalmak és az elméleti modellek egy csoportjanak bemutatasaval. Az
elméleti modelleken beliil eldszor a parciilis egyensullyal foglalkozunk, majd ez-
utan Harberger (1962) statikus modelljére épitve bemutatjuk az altaldnos egyen-
sulyi hatasokat is.

* A tanulmany a Pénziigyminisztérium és a TARKI kozos , Korosztalyi Szamlak Magyarorszagon, 1992-2001" cimii
kutatasanak részeként késziilt. Részletes, Gal Robert Ivannal kozosen irt valtozata a Pénziigyminisztérium Kutatasi
Fiizetek sorozataban fog hamarosan megjelenni. A PM Kutatasi Fiizetek letolthetGek a Pénziigyminisztérium inter-
netes honlapjarél: www.penzugyminiszterium.hu.
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1. ALAPFOGALMAK

1.1. Jogi és kozgazdasagi
adoteher-eloszlas

Az adoteher-eloszlas elméletének egyik
alapvet6 felismerése, hogy az ado torvény
szerinti fizet6i (jogi incidencia) nem fel-
tétleniil esnek egybe azokkal, akik az adot
végsé soron megfizetik, azaz akiknek a
joléte csokken (kozgazdasagi incidencia).
Az ad6 bevezetése ugyanis megvaltoztat-
ja az érintett piaci szereplok viselkedését,
¢és igy modositja az egyensulyi arakat. Az
ado bevezetésekor példaul bizonyos sze-
replok visszafoghatjadk az adoéztatott jo-
szagbol torténd fogyasztasukat, vagy
megvaltoztathatjdk megtakaritasi donté-
seiket. Mas szoval megprobalhatjak fo-
vabbhdritani az addt mas szereplokre. Az,
hogy ezt milyen mértékben tudjak meg-
tenni, az adott piac szerkezetétdl, és az 6
piaci poziciojuktol figg.

A fogyasztasra kivetett add esetén
(ilyen a fogyasztasi vagy a jovedéki ado)
az eladok varhatéan megemelik az adott
termék arat, atharitva ezzel a terheket a
fogyasztokra, akik lehet, hogy valamilyen
helyettesitd terméket valasztanak inkabb
a megdragult termék helyett. A t6kére ki-
vetett ado elképzelhetd, hogy arra 9szton-
zi a vallalatokat, hogy munkaval helyette-
sitsék a megdragult tokét.

A kozgazdasagi incidencia elmélete
azzal foglalkozik, hogy az adoteher ho-
gyan oszlik meg a tarsadalom egyes cso-
portjai kozott, azaz kik azok, akik valgja-
ban fizetik az adét. Az Egyesiilt Allamok-
ban példaul ,,papiron” a tarsadalombizto-
sitasi jarulék egyenlé mértékben oszlik

meg a munkavallalok és a munkaadok ko-
z0tt, vagyis a jogi alapu adoteher-eloszlas
50-50% a két csoport kozott. Azonban
tobb empirikus kutatas is azt bizonyitotta,
hogy valdjaban a munkaltatok az altaluk
fizetendd részt tovabbharitjak a munka-
vallalok felé, ezért a valodi (kdzgazdasa-
gi) tehereloszlds 100% a munkavallalok
részerdl és 0% a munkaltatok részérol.

1.2. Felhasznaloi és kibocsatoi oldal

Egy adot lehet elore felé tovabbharitani,
amire példa, ha egy termékre afat vetnek
ki, és azt a termék eladdi teljes mértékben
beépitik a fogyasztoi arba. Ekkor ugyan
az elado fizeti be az adot, de az altala rea-
lizalt ar valtozatlan marad. Az adot to-
vabbharitottak a fogyasztora. ElGfordul-
hat az is, hogy a fogyasztdi ar nem valto-
zik, igy a termel&i arnak csokkennie kell.
Ekkor az adot visszafele haritottak a ter-
mel6re, pontosabban az eréforrasok
(munka, t6ke vagy mas termelési ténye-
z0k) szolgaltatoira. Az eldre, a fogyasz-
tokra haritott ado a felhaszndloi oldalt ter-
heli, mig a visszafelé haritott az erdforras
oldalt.

1.3. Alternativ incidencia koncepciok

Fontos tisztazni, hogy mi torténik az ado-
bevétellel. A parcialis elemzés sokszor el-
tekint ettdl, de egy teljes (altalanos egyen-
sulyi) elemzés nem hagyhatja figyelmen
kiviil. Az irodalom harom alternativat ki-
nal fel (1asd Fullerton és Metcalf, 2002 és
Musgrave ¢s Musgrave, 1989):
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Az abszolut incidenciaelemzés abbol
indul ki, hogy a bevételek a kormany-
zatnal maradnak, azaz az allami kiada-
sokat valtozatlannak tekinti. Ekkor a
teljes elemzésnek vizsgalnia kell az
extra bevételeknek az allamadossagra
kifejtett hatasat is. De figyelembe kell
venni az ad6 makrodkondmiai hatasat
1s: ez a kereslet csokkenéséhez, a
munkanélkiiliség novekedéséhez és
alacsonyabb inflaciohoz vezethet,
aminek megvannak az ujraelosztasi
kovetkezményei. Mindezek miatt
Musgrave és Musgrave (1989) nem
tartjak szerencsésnek ezt a koncepciot.
Az egyensulyi koltségvetés melletti
incidenciaelemzés feltételezi, hogy a
bevételeket teljes mértékben elkoltik.
Ekkor azonban vizsgalni kell ezek el-
osztasi hatasait is, hiszen egészen mas
képet kapunk, ha csak a tarsadalom-
biztositasi jarulékok elosztasat nézziik
ahhoz képest, ha figyelembe vessziik a
tarsadalombiztositasi juttatasok elosz-
tasat is.

A differencialis incidenciaelemzés pe-
dig abbol a feltételezésbdl indul ki,
hogy a bevételeket egy masik ado csok-
kentésére hasznaljak, és az utobbi ha-
tast is figyelembe kell venni a teljes
elemzéskor. Ez kiilondsen azért lehet
hasznos, mert gyakorlati adopolitikai
dontések gyakran pontosan ilyen hely-
zetekr6l szolnak.

1.4. Az adoteher értelmezése

Bar mar tobbszor hasznaltuk a kifejezést,
eddig még nem definidltuk, mit értiink

pontosan adoteher alatt. Az ad6 eredmé-
nyeként az érintett gazdasagi szereplok
hasznossaga csokken, vagyis az add csok-
kenti az adott szerepldk jolétét. A mikro-
O6kondmiai irodalom harom fogalmat
hasznal az arakban bekovetkezett valto-
zas esetén ennek a hasznossagban beko-
vetkezett (mas néven joléti) veszteségnek
a mérésére. Ezek a kovetkezdk:

a kompenzalo valtozds, amely azt méri,
hogy mekkora 6sszeggel kellene kom-
penzalni a fogyasztot, vagy mekkora
Osszeget kellene elvenni tdle, hogy az
uj arak mellett a hasznossdaga ugyanak-
kora legyen, mint az drvdltozds elott.
Ha példaul egy termék ara megnd, ak-
kor a fogyaszté nem tud ugyanannyit
fogyasztani bel6le, mint korabban (ha-
csak nem csokkenti fogyasztasat vala-
mi masbdl), és a hasznossaga (joléte)
csokken. A kompenzald valtozas azt
mutatja, hogy ebben az esetben mekko-
ra Osszeget kellene részére kifizetni,
hogy hasznossaga ugyanakkora legyen,
mint az add bevezetése és az ebbdl ko-
vetkezd arvaltozas eldtt.

az ekvivalens valtozds, amely azt mé-
ri, hogy mekkora jévedelemr6l hajlan-
do lemondani a fogyaszto, vagy meny-
nyit kell neki fizetni, hogy a hasz-
nossaga ugyanakkora legyen, mint az
arvaltozas utan. Az el6z8 példanal
maradva, ha egy termék ara megnd,
akkor ebben az esetben az ekvivalens
valtozas azt mutatja, hogy mekkora
Osszeget kellene elvenni a fogyaszto-
tol, hogy a hasznossaga ugyanakkora
legyen (vagyis ,,ugyanugy érezze ma-
gat”) a régi arak mellett, mint most, az
arvaltozas utan.



2005. NEGYEDIK EVFOLYAM 1. SZAM 31

1. abra

Az adoteher értelmezése

EJ

P m Pyttt

7| C

e a fogyasztoi tobblet valtozasa — a fo-
gyasztoi tobblet a fogyasztd altal az
adott termékért kifizethetdnek tartott
Osszeg ¢s az altala ténylegesen kifize-
tett 6sszeg kozotti kiilonbséget jelenti.
A fogyasztoi tobblet elénye, hogy mé-
rése egyszerlibb. A masik két méro-
szam meghatarozasahoz ugyanis sziik-
ség van valamilyen hasznossagi mérd-
szamra, amely tipikusan nem ismert.
A fogyasztoi tobblet a megfigyelt fo-
gyasztoi dontésekbdl kozvetleniil le-
vezethetd, azaz informacids igénye
sokkal kisebb.

A harom mérészam egybeesik, ha a jo-
vedelmi hatas' nulla, vagy legalabbis el-

1 Ahogy az a mikro6konomiabol kozismert, az arval-
tozas hatasat ketté szokas bontani helyettesitési és
Jjovedelmi hatdsra. A helyettesitési hatas a két ter-
mék relativ aranak megvaltozasabol kovetkezd ha-
tast mutatja, ha a realjovedelem valtozasatol eltekin-
tink. A jovedelmi hatds ugyanakkor azt mutatja,

&, o

hanyagolhat6. Ennek elégséges feltétele,
hogy a fogyaszt6 hasznossagi fliggvénye
kvazi-linearis® legyen.

Az 1. abra Fullerton és Metcalf (2002)
alapjan mutatja be az ado hatasat. Tételez-
ziik fel, hogy a kindlat végteleniil rugal-
mas (ezért az abran a kinalati gorbe viz-
szintes). Az abran kétfajta keresleti gorbét
tiintetiink fel. D" az in. nem-kompenzalt
vagy marshalli keresleti gorbe, amely a
helyettesitési és a jovedelmi hatast egy-
arant figyelembe veszi. D¢ a kompenzalt
vagy hicksi keresleti gorbe, amely csak a
helyettesitési hatdst veszi figyelembe, a

hogy mekkora valtozas koszonhetd a realjovedelem-
ben bekovetkezett valtozasnak, feltételezve, hogy a
relativ arak nem valtoztak.
2 Két termék esetén ez azt jelenti, hogy a hasznossagi
fiiggvény az egyik valtozoban linearis, tehat
U y=v@+y
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jovedelmi hatastol eltekint.’ Az ado beve-
zetése el6tt az egyensilyi pont F, a kere-
sett mennyiség Q,, a fogyasztoi ar pedig
po- Tegyiik fel, hogy a termékre kivetnek
valamilyen adot, ekkor a kindlati gorbe
felfelé tolodik (S°). Az uj egyensulyi pont
B lesz, a keresett mennyiség Q,, az 4j fo-
gyasztoi ar pedig p,. Az adobevétel nagy-
saga az ABDC téglalap teriiletével egyezik
meg. Az ekvivalens valtozas, ami az adote-
her valtozasanak egyik lehetséges mérg-
szama, ugyanakkor a régi és az uj ar altal
hatarolt, a kompenzalt keresleti gorbétdl
balra fekvg teriilet nagysagaval egyezik
meg, azaz ABEC-vel. Az ekvivalens valto-
zas €s az adobevétel kozotti kiilonbség az
un. holtteher-veszteség, ami az 1. dbran a
BED haromszog teriiletével egyezik meg.
Ennek a holtteher-veszteségnek (amit néha
joléti veszteségnek is neveznek) a mértéke
igen nagy is lehet.* Ebbdl az kovetkezik,
hogy az adobevételek alabecsiilik a valodi
adoteher nagysagat.

1.5. Adéteher-eloszlas
és transzfer-incidencia

Ahhoz, hogy az allami ujraelosztasrol tel-
jes képet kapjunk az adok és kiadasok
egyiittes hatasat kell megvizsgalnunk.
Ahogy azt korabban a differencialis inci-
denciaelemzés koncepcidjanal mar emli-

3 Akét tipusu keresleti gorbér6l magyarul lasd Varian
(2002), vagy barmely haladé mikrodkonémia tan-
konyvet (példaul Varian, 1992; MasColell et al.,
1995).

4 Harberger példaul egy késébbi munkajaban (Harber-
ger, 1966) a nemzeti jovedelem 0,5%-ara, Gravelle
¢és Kotlikoff (1989, 1993) modelljeikben kétszer ek-
korara becsiilték a holtteher-veszteséget.

tettiik, a kormanyzatok sok esetben azért
vezetnek be egy adot, hogy valamilyen
kiadasi tételt finanszirozni tudjanak, vagy
egy adocsokkentést egy masik add emelé-
sével ellensulyozzak.

Ugyanakkor a dontéshozok sok eset-
ben csak egy specialis kérdés tjraeloszta-
si hatasaira kivancsiak, és az adoreform
javaslatok mellett nem allnak javaslatok a
kiadasi oldal atalakitasara. A bevételi és
kiadasi oldal valtozasairol sz616 dontések
legtobbszor egymastol fiiggetlentil sziilet-
nek. Az elemzés adatigénye is dramaian
megndne, ha valaki az 6sszes valtozas ha-
tasat egyszerre kivanna vizsgalni. Ezért
hasznosnak ttinik, hogy egyszerre csak az
egyik oldalra, vagy akér csak bizonyos
adok vagy juttatasok incidenciajara kon-
centraljunk.

1.6. Az adoteher-eloszlas
dimenzioi

Mivel egyénekre lebontva lehetetlen vizs-
gélni az adok hatasat, a kozgazdasagi iro-
dalom kénytelen bizonyos csoportokra
vonatkozdan elemezni ezeket a hatasokat.

Atkinson és Stiglitz (1980) 6tféle csopor-

tositast kiilonboztet meg:

o Termelok, fogyasztok és a termelési té-
nyezok szolgaltatoi: ha egy termék
eléallitasat adoztatjak meg, akkor az
ado hatassal lehet a termeldk profitja-
ra, a termelési tényezSk vagy koztes
termékek szolgaltatoinak jovedelmére
illetve a fogyasztok altal fizetett végso
arra, azaz a realjovedelmiikre. Ahogy
azt korabban emlitettiik, az adot lehet
eldre, a fogyasztok felé, vagy hatra, a
termelési tényezok felé haritani.
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Funkcionalis elosztas: az add hatasa
lebonthaté a termelési tényezokre,
munkara és tékére. Ekkor a munka és
toke iranti relativ kereslet valtozasat,
és a kinalatban bekovetkezett valtoza-
sokon keresztill a tényez6k araiban
(munkabér és a t6ke hozama) bekovet-
kezett valtozasokat vizsgaljak.
Jovedelem: az adok kiilonboz6képpen
hatnak egyes emberekre a jovedelmi
skalan elfoglalt helyiiknek megfeleld-
en. Ez az incidenciavizsgalatok leg-
gyakrabban hasznalt dimenzidja, €és
arra keresi a valaszt, hogy egy ado-
rendszerben bekovetkezett valtozas az
alacsony, kozepes vagy magas jove-
delmtiek helyzetét milyen modon val-
toztatja meg.

Regionalis incidencia: egy 1ij ado be-
vezetése kiilonboz6képpen hat egyes
régiokra. Ennek tipikus fajtai a mez6-
gazdasagot érinté adok, melyeknek
egészen mas lehet a hatdsa a termelGi
és fogyasztdi arakra, amik mas-mas
régioban jelentkezhetnek. Ebbe a ka-
tegoriaba tartozik az adok nemzetkozi
hatasanak vizsgalata is, példaul a kiil-
foldi befektetéseke vonatkoz6 adozasi
szabalyok valtoztatdsa, melyek mas-
ként hatnak a hazai és a kdrnyez6 or-
szagok araira.

Generaciok kozotti incidencia: bevé-
teli és kiadasi programok masként hat-
nak egyes generaciok jolétére. A nyug-
dijrendszer reformja példaul tobblet-
koltséggel jarhat a jelenleg €16 id6-
sebb generaciok szamara, de el6nyos
lehet a joviben sziiletd korosztalyok
szamara. Egyes adorendszerbeli val-
toztatasok (példaul a jovedelemtipusu

adokrol a fogyasztas adoztatasara tor-

ténd attérés) a korosztaly életkoratol

fiiggben kiilonbozd hatastak lehetnek

(1asd Auerbach és Kotlikoff, 1987).

A fenti otféle csoportositdson kiviil
még vizsgalhatod a nemek kozotti inciden-
cia is, vagyis az adoteher-eloszlas férfiak
¢és n6k kozott. A korosztalyi elszamolas
(generational accounting) korai modelljei
példaul férfiakra és ndkre vonatkozoan
kiilon kozoltek korosztalyi szamlakat
(Auerbach és szerz6tarsai, 1991).

1.7. Az elemzés egysége

Jovedelem-tjraelosztasi kérdések vizsga-
latakor az elemz§ végs6 soron arra kivan-
csi, hogy az addrendszer hogyan valtoztat-
jameg az egyének jolétét. Ez viszont meg-
koveteli, hogy kijeloljiink egy egységet,
amire nézve definialjuk a jovedelmet.
Négy ilyen egységet hasznalnak a szakiro-
dalomban: egyéneket, adofizet§ egysége-
ket, csaladokat és haztartasokat. A megfe-
lels egység kivalasztasa az elemzés tipu-
satol fiigg.

Az USA-ban harom miihely rendsze-
resen vizsgal ujraelosztasi kérdéseket.’ Az
egyes miihelyek kozott volt olyan, ame-
lyik az elemzés egységéiil a haztartast va-
lasztotta, egy masik a csaladot, a harma-
dik pedig az adofizetd egységeket. Az
egység kivalasztasa magatol az elemzés-

5 Ezek az USA torvényhozasanak két haza altal delegalt
képvisel6kbdl allo Joint Committee on Taxation, a
Kongresszus feliigyelete alatt miikodé Congressional
Budget Office és az USA Pénziigyminisztériuman, a
Department of the Treasuryn beliil miikodd Office of
Tax Analysis.
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tol fligg, de sok esetben a rendelkezésre
allo adatok hatarozzak meg a valasztast.
Azonban — ahogy azt az egyik elemzés
megjegyezte — az elemzd egységének ki-
valasztasanal sokkal fontosabb, hogy azt
végig konzisztens modon hasznaljak.

1.8. Iddtav

Az életpalyajuk soran az egyének éves jo-
vedelme folyamatosan valtozik. Harom
hatast szokas megkiilonboztetni. Egyrészt
1. 1étezik egy Un. életpalya-kereset gorbe:
a munkapiacra lépés kezdeti éveiben a bér
viszonylag alacsony, majd folyamatosan
emelkedik, végiil nyugdijas korban a
munkajovedelem helyett a nyugdij és a
megtakaritasokbol szarmazo jovedelem
lesz meghataroz6. Az éves jovedelmet be-
folyasolhatjak 2. dtmeneti sokkok: rovid
tavil munkanélkiiliség esetén a jovedelem
atmenetileg csokken vagy befektetési ja-
vak (példaul egy cég) eladasa esetén nd.
Ez tulajdonképpen az életpalya-kereset
gorbe koriili ingadozast jelent. Ezek mel-
lett 1éteznek 3. olyan permanens sokkok,
amelyek magat az életpalya-kereset gor-
bét toljak el valamilyen iranyba.

1.9. Instant versus életpalya incidencia

A kozgazdasagi irodalomban vita folyik
arrol, hogy melyik az a jovedelemtipus,
amit adoteher-vizsgalatoknal figyelembe
kell venni. Tobben azt allitjak ugyanis,
hogy az Un. életpalya- (vagy permanens)
jovedelem hatarozza meg az egyének fo-
gyasztasi €s megtakaritdsi dontéseit, és

nem az aktualis (példaul adott évi) jove-
delem. Az ¢letpalya-jovedelem azt a
szamviteli problémat is megoldja, hogy
egyes jovedelmi tételeket melyik perid-
dusban vegyenek figyelembe. Ezt masok
modszertani alapon vitatjak, mert szerin-
tilk az éves jovedelem hatarozza meg az
egyéni dontéseket. Az életpalya-jovede-
lem hasznalatanak {6 hatranya azonban az
adathiany, hiszen a leghosszabb id6sorok
is csak 10—15 éves idGszakot fednek le.

2. ADOTEHER-ELOSZLAS PARCIALIS
ES ALTALANOS EGYENSULYI MODELLBEN

Bar van néhany korabbi munka (lasd pél-
daul Musgrave 1953, 1959), a legtobb
elemzg Harberger 1962-ben irott cikkét te-
kinti az els6 jelent6s hozzajarulasnak az
adoincidencia irodalmahoz (Harberger,
1962). McLure és Zodrow (1994) bemutat-
jak, hogy az adodincidenciaval foglalkozd
kozgazdasagi irodalom milyen fontos sze-
repet jatszott az adopolitika fejlédésében.

Az addincidencia irodalma még mindig
ellentmondasos, kiilondsen a tékejovede-
lem addja és az ingatlanaddhoz kapcsolddo
terhek megoszlasa vitatott. Zodrow (1999)
kiemeli, hogy komoly vitdk vannak olyan
elméleti kérdésekkel kapcsolatban, mint a
megfeleld piaci szerkezet kivalasztasa,
vagy a t6ke nemzetkdzi mobilitdsanak kér-
dése, illetve az empirikus vizsgalatokban a
megfelel paraméterek valasztasa a szimu-
laciok hasznalatakor.

Az adoéincidenciaval foglalkozo koz-
gazdaszok tobbsége egy elméleti model-
len keresztiil vizsgalta az adok hatasat.
A korai elemzések még parcialis, azaz
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egypiacos modelleket hasznaltak, majd
késobb Harberger (1962)-t61 kezd6dden
megjelentek a tobbszektoros, altalanos
egyensulyi modellek. A modellek nem-
csak a szektorok szamaban, hanem a vizs-
galt idétavban is kiilonbozhetnek: Zod-
rovid tdva modellek feltételezik, hogy a
tényezdk allandok, a kdzéptavii modellek
megengedik, hogy a tényez6 mobilak le-
gyenek a szektorok kozott, de a tényezok
kinalata tovabbra is valtozatlan, mig a
hossza tava modellekben a tényezdk ki-
nalata is valtozik az id6ben.

Ebben a szakaszban elGszor egy par-
cialis egyensulyi modellt mutatunk be,
amely egyszerlisége ellenére tobb tanul-
saggal is szolgal, és fontos intuiciot ad az
adok hatasanak megértéséhez. Kiemeljiik
ugyanakkor a modell korlatozé feltételeit,
¢és azok egy részét feloldjuk a statikus al-
talanos egyensulyi modell bemutatasakor.
A vizsgalat id6tavja a Zodrow (1999) al-
tal kozéptavnak nevezett kereten beliil
marad, aminek leginkabb terjedelmi okai
vannak. Dinamikus (hosszl tava) model-
lek minden bizonnyal valdsagszertibb fel-
tételekkel €lnek, viszont ezek bonyolult-
sagi foka is lényegesen nagyobb, és itt
csak a legfontosabb alaposszefliggések
bemutatasara torekediink. A szakasz vé-
gén roviden végig vessziik a bemutatott
statikus altalanos egyensulyi modell to-
vabbfejlesztésére tett kisérleteket.®

6 Az adodincidencia vizsgalatdhoz hasznalt elméleti
modellekkel tobb dsszefoglald tanulmany is foglal-
kozik [lasd Atkinson és Stiglitz (1980), Kotlikoff és
Summers (1987), Myles (1997), Fullerton és Metcalf
(2002)]. A szakasz megirasakor hasznosnak bizo-
nyult Heijdra (2003) is.

2.1. Parcialis egyensuly

Mig a klasszikus kézgazdaszok altalanos
egyensulyi keretben gondolkoztak, addig
a XX. szazad els6 60 évében az Alfred
Marshall altal kidolgozott parcialis
egyensulyi elemzési keret volt meghata-
roz6. Egyszerlisége miatt mi is el6szor
ezen keresztiil vizsgaljuk az adok hatasat.

A kozbsségi gazdasagtannal foglalko-
z6 tankonyviikkben Atkinson és Stiglitz
(1980) egy egyszerti példan keresztiil
mutatjdk be az ado hatasat. Tegyiik fel,
hogy sz616t termesztenek egy olyan tertii-
leten, amely semmilyen mas novény ter-
mesztésére nem alkalmas. Mindehhez
csak munkaer6t hasznalnak, melynek ki-
nalata végteleniil rugalmas w bérnél. A 2.
abra a sz616 fogyasztasara kivetett ado
bevezetése eldtti és utani helyzetet il-
lusztralja.

Az egyenstlyt (A pontot) a keresleti és
kinalati gorbék metszéspontjabol kapjuk
meg, ami az adok nélkiili esetben a szoka-
sos modon adodik:

D@p)=SP (D

Ekkor a keresett mennyiség Q, lesz, a ter-
meldk altal realizalt ar p,, a fogyasztok al-
tal fizetett ar pedig ¢,, melyek ebben az
esetben egyenl6ek.

Az egységnyi fogyasztast terheld ado
(7) bevezetése utan a keresleti gorbe balra
tolodik (azonos ar mellett a keresett
mennyiség kisebb lesz), és az egyenstlyi
feltételt a kovetkezd egyenlet adja (az ab-
ran az 4j egyensulyt a C pont mutatja):

Dp+1)=S() (2)
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2. abra

Parcialis egyensuly

g & @

Az 1 egyensulyban a keresett meny-
nyiség 0,, de ekkor a termel6k altal reali-
zalt ar (p,) és a fogyasztok altal fizetett ar
(g,) mar nem egyeznek meg. A két ar ko-
z0tti kiilonbség éppen az add nagysagaval
egyezik meg: ¢, = p, + T.

A (2) egyenlet teljes differencialasaval
a kovetkezo kifejezéshez jutunk:

2.7 3)

2 -0

ahol D’= dD (p)/dp, és §’= dS (p)/dp.
Ezt némileg atrendezve, és feltételez-

ve, hogy az eredeti helyzetben az ado-

kulcs nulla volt (azaz d7 = 1), adodik:

&__% )
df Ay =M

ahol 7, és 1y a kereslet illetve a kinalat
arrugalmassagat’ jeldli.

A 2. abran egy olyan szituaciot mutat-
tunk be, ahol a termeldk és a fogyasztok
megosztjak az add terheit. SzélsGséges
esetben azonban az is lehetséges, hogy az
egyik félnek kell egyediil viselni a terhe-
ket. Ez akkor fordulhat elG, ha a kereslet
vagy a kindlat végteleniil rugalmas vagy
végteleniil rugalmatlan. A kovetkezd két
abra ezeket a sz¢lsGséges eseteket mutat-
ja be. Az els6 két esetben [3.a) dbra] a
terheket teljes mértékben a fogyasztok, a
masodik kett6ben /3.b) abra] a termelGk
viselik.

7  Akereslet (kinalat) sajat arrugalmassaga azt mutatja,
hogy az arban bekovetkezett 1%-os valtozas hany
szazalékos valtozast okoz a keresletben (kinalatban).
Képletben ez a kovetkezGképpen adhaté meg (a ke-
reslet arrugalmassagara vonatkozoan):

Np = (dD/D)/(dp/p) = (dD/dp)/(D/p) = D p/D.
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Az ado terhét csak a fogyasztok viselik

b @
)
&
Frm
Q=L 7,

Az ado terhét csak a termelok viselik

nd

fi=fh D

2 2, g

A 3.a) abra bal oldalan a kereslet vég-
teleniil rugalmatlan (1, = 0), amit a fiig-
goleges keresleti gorbe jelez, az abra jobb
oldalan pedig a kinalat végtelentil rugal-
mas (1) = o), ekkor a kinalati gorbe viz-
szintes. Ha ezeket a paramétereket behe-

3.a) abra
By
I
9
El
h=r
5
@ & ¥4
3.b) abra
2q 8
. =4
A
n
Fil
G =0 ¢

lyettesitjiik (4)-be, akkor azt kapjuk, hogy
dp/dt = (0 azaz a termel6i ar valtozatlan
marad. Ekkor dg = d7, azaz a fogyasztok
altal fizetett ar az add nagysagaval (d7)
megegyezé mértékében emelkedik, a ter-
heket 100%-ban 6k viselik. A 3.b) abran
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bemutatott két esetben a helyzet épp for-
ditott. A bal oldali abran a kereslet végtele-
nill rugalmas (7, = o), a keresleti gorbe
vizszintes, mig az bra jobb oldalan a kina-
lat végteleniil rugalmatlan (1 = 0), és ek-
kor a kinalati gorbe fiiggdleges. Ekkor azt
kapjuk, hogy dp = —d1, azaz a termelGi ar
csokken az addval megegyez6 mértékben,
a fogyasztok altal fizetett végso ar pedig
valtozatlan (dg = 0).

A fenti példa jol illusztralja, hogy egy-
részt a jogi és kdzgazdasagi incidencia sok
esetben nem esik egybe: az adokat nem
feltétlentil azok fizetik meg, akiktdl fizika-
ilag beszedik. A masik tanulsag, hogy az
adoterhek eloszlasa attol fiigg, hogy a fo-
gyasztok €s a termel6k milyen mértékben
tudjak megvaltoztatni viselkedésiiket. Az
adok terheit azok viselik, akik a kereslet
vagy a kinalat valtoztatasan keresztiil ke-
vésbé képesek reagalni a valtozasra, azaz
akiknek az drrugalmassaga alacsonyabb.

2.2. Statikus altaldnos egyensuly

A parcialis egyensulyi elemzés fontos ta-
nulsagokkal jar, azonban erésen korlatozo
feltételeket hasznal. Valoszindsithetd
ugyanis, hogy az egyes adok nemcsak ar-
ra a piacra vannak hatassal, ahol azokat ki-
vetették, hanem megvaltoztatjak az egyé-
nek, vallalatok viselkedését mas piacokon
is. Leegyszer(sitonek tlinik tovabba csu-
pan ,termelSk” és ,.fogyasztok” megkii-
16nboztetése: fontos, hogy a kinalati olda-
lon beliil megkiilonbdztessiik a kiilonbdzd
tényezotulajdonosokat, illetve a keresleti
oldalon a kiilonbozé jovedelmi szintl,
¢életkoru, nemt stb. fogyasztokat.

Az altalanos egyenstlyi modellek ezt
a két problémat orvosoljak. Figyelembe
veszik a termelési tényezdk iranti keres-
letben és azok kinalataban az adok altal
generalt valtozasokat az Osszes piacon,
tovabba a fogyasztokra kifejtett hatast is
mérik, amihez az egyéni izlést kifejezd
paramétereket kell meghatarozni.

Az alabbiakban a lehetd legegysze-
rlibb altalanos egyensilyi modellt ismer-
tetjiik. Két alapfeltevést hasznalunk:

* Két szektor van, melyben X és Y ter-
méket allitjak eld, ezek fogyasztoi ara
Py és Py.

* A két termék elGallitasahoz két terme-
lési tényezot, tokét (K, Ky) és munkat
(Ly, Ly) hasznalnak.

A bemutatott modell altal hasznalt to-
vabbi feltételek a kovetkezok:

o Statikus modell, tehat idébeli hataso-
kat nem vesz figyelembe. Ezt sokszor
ugy fogalmazzak meg, hogy a t6ke és
munka kinalata alland6 (K, + Ky-K és
Ly+ Ly-L), azaz beruhazas és megta-
karitds nem értelmezhetd ezekben a
modellekben.

o Tokéletes szektorok kozotti mobilitas,
igy a munka és a t6ke szabadon véan-
dorolhat a két piac kozott. Ennek ko-
vetkeztében a két tényezd ara, w és r
meg fog egyezni a két szektorban.

o Tokéletes verseny mindket szektorban,
azaz a piacon sok szereplé van, azok
arelfogadoak (nem tudjak befolyasolni
a piaci arat), tokéletes az informaltsag,
szabad a piacra val6 be- és a piacrol
valo kilépés, és az eldallitott termék
homogén.

o Allandé skalahozadékii termelési fiigg-
veny mindkét szektorban, azaz az
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Osszes termelési tényezot a-val novel-

ve az el6allitott mennyiség is a-val nd.

o Teljes foglalkoztatottsag.

A modell teljes leirasa nagyon hossza-
dalmas lenne, ezért ettdl itt eltekintiink,
csupan a szamitasok végén megmarado
harom egyenletet mutatjuk be részletesen.
Az érdekl6do olvasé a részleteket a korab-
ban mar emlitett cikkekben és tankonyvek-
ben taldlhatja meg.® A harom egyenlet a
megfelel valtozok relativ valtozasa kozott
teremt kapcsolatot szazalékos formaban.’
A harom valtoz6 a kovetkezd lesz:

» Akét termék araban torténd szazalékos
véltozés kiilonbsége: p, — p, (ami nem
mas, mint a két termék aranak aranya-
ban torténd szazalékos valtozas);

» A két tényezd araiban (bér €s hozam)
torténd szazalékos valtozas kiilonbsé-
ge: w — F (a két tényez0 araranyanak
szazalékos valtozasa);

* A két termék iranti keresletben torténd
szazalékos valtozas kiilonbsége: X — ¥
(a két tényezd iranti relativ keresletben
bekovetkezett szazalékos valtozas);

A modellt 6sszefoglaldo harom egyen-
let a kovetkezd:

E_F=_ﬂn(ﬁx 'ﬁr} (5)
Br= by =0 (0-P) (6)

1"(1{’—]"']- {6eos +aye, J#-7 (1)

8 Lasd Fullerton és Metcalf (2002) 9-12. o., ¢és
Atkinson és Stiglitz (1980) 165-170. o.

9 Az egyes valtozok szazalékos valtozasat mindig a A
szimbolummal jeloljik.

Az (5) egyenlet a két termék iranti re-
lativ keresletet (a 4. abran ez a D gorbe,
ami a jobb fels6 negyedben talalhat6) mu-
tatja a relativ termékarak fliggvényében.
o) a két termek iranti kereslet kozotti he-
lyettesités rugalmassagat méri, és az eld-
jele pozitiv, igy a relativ kereslet és a re-
lativ arak kozotti kapcsolat negativ: ha az
egyik termék ara megnd a masikéhoz ké-
pest, akkor az adott termék iranti kereslet
a masikhoz képest csokken.

A (6) egyenlet a két termék €s a két ter-
melési tényezd relativ arai kozotti kapcso-
latot mutatja (kompetitiv arazasi egyenlet-
nek is szokas hivni, a 4. dbrdn ez a CPR
gorbe, ami a jobb also negyedben talalha-
t0). Ol-j (i=L K j=X Y)az egyes terme-
lési tényezOk intenzitasat méri kiilon-kii-
16n a két szektorban." 8 pedig az egyes
termelési tényezok relativ intenzitasat mu-
tatja a két szektorban. (0* = 07, — 07,),
azaz X szektor pontosan akkor munka-in-
tenziv, ha 8*> 0, és ekkor pozitiv a kapcso-
lat a tényezdarak és a termékarak kozott.

Végiil a (7) egyenlet a tényezdpiaci
egyensulyt mutatja a két termelési ténye-
z0 relativ ara és a két termék iranti relativ
kereslet k6zott (a 4. dbran ez az FME gor-
be, ami a bal felsé negyedben talalhato).
A; szintén a tényezOk intenzitdsat méri,
csak nem az eladasok, hanem a felhasz-
nalt 6sszes termelési tényezd ardnyaban.'

10 Pontosabban fogalmazva ez a keresztar-rugalmassag,
ami két termék esetén azt mutatja, hogy az egyik ter-
mék araban bekovetkezett 1%-os véltozas hany sza-
zalékos valtozast okoz a masik termék iranti kereslet-
ben. Képletben: oy, = (dDy / dpy) / (Dy/ py).

11 Tehat példaul 6,,=w (1 + 17,) Ly/ pyX, azaz 6,y nem
mas, mint a munka részesedése az X termék eladasa-
bol szarmazo bevételbdl.

12 Tehat példaul A, =Ly /L, ahol L=L,+ L,
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] 4. dbra
Altalanos egyensuly adok nélkiil
XY
M
E
Dl\ /"' A ., D
wir adip,
c B
G F
45"’/ wir .

0°-hoz hasonléan A is a tényezdk relativ
intenzitasat méri, és mivel "= A,y — Agy,
ezért X szektor pontosan akkor munka-in-
tenziv, ha A* > 0.” Mivel az dsszes tobbi
paraméter pozitiv (ay= A,y Oy + Agy 01 ¢
>08say=A.y Oxyt Agy 0,,> 0, valamint
a két szektorban a tényezok helyettesitési
rugalmassaga' pozitiv, oy, oy > 0), ezért
ha X szektor munka-intenziv, akkor pozitiv
a kapcsolat X/ Y és w/r kozott (a 4. dbran
ezt a pozitiv meredekségli FME gorbe mu-
tatja: w /r novekedésével no).

A (6) és (7) egyenlet adja a modell ki-
nalati oldalat, ugyanis a CPR és FME gor-

13 Belathato egyébként, hogy 6* és A* el6jele megegye-
zik (lasd Atkinson és Stiglitz [1980] 169-170. o.).

14 Ez a rugalmassag azt mutatja, hogy az adott szektor-
ban a tényezGarak ardnyaban bekovetkezett 1%-os
valtozas hany szazalékos valtozast okoz a tényezdk
iranti keresletben. Képletben: o, = (d(K/L) / (K/L)) /
(d(w/r) | (w/r)). oy és oy a helyettesitési rugalmassa-
gokat jelzi az X és Y szektorban.

békbdl vezethetd le a kinalati gérbe (amit
a 4. abran az S gorbe jelol, a jobb felsd
negyedben), amely a két termék relativ
ara és a két termék relativ kinalata kozott
teremt kapcsolatot. A kinalati gorbe grafi-
kusan ugy adodik, hogy kivalasztunk egy
relativ termékar szintet (py / py), €z a CPR
gorbén keresztiil meghataroz egy relativ
tényezOar szintet (w/r), ami viszont az
FME gorbén keresztiil ad egy relativ ter-
mék szintet (X /Y), és a kor (pontosabban
a téglalap) bezarul. A 4. abran két pontot
hataroztunk meg igy, az ABCD ¢és az
EFGH téglalapokon keresztiil.

2.3. A modell kiegészitése adokkal

A fenti altalanos egyensulyi modellbe ezek
utan bevezetjikk az adokat. Itt a termelési
tényezokre (Txy, Txys Tovs Try) €8 a termé-
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kekre kivetett adok (zy, Ty) hatasat vizsgal-
juk. Az el6bbi csoportba tartozik a szemé-
lyi jovedelemado, a tarsadalombiztositasi
jarulék, a tarsasagi nyereségadd vagy az
eva, mig az utobbiba az afa, a fogyasztasi
és jovedéki adok. A fenti (5)—(7) egyenle-
tek a kovetkez6képpen modosulnak.

X-Fu "’n[[ﬁ: 'ﬁr}"' {f'.: _fr]] ()
Fx— Py =E*(ﬂ""]+ﬁu‘fu = (6)
By +0nf o =98\
l'(j—f':h (eroy +ayo,)
[(W=Fl+a,po E, — £ )+ ()

Gy iy (‘fu' - fn}

Az (5")~7’) egyenletrendszer az alta-
lanos modellt irja le, az alabbiakban két
specialis esetet vizsgalunk meg részlete-
sebben. Az els6 az X termék fogyasztasa-
ra kivetett ado hatasat, a masodik az X
szektorban a tokére kivetett ado hatasat
elemzi.

2.3.1. X termék fogyasztisdra
kivetett ado

Ebben az esetbent, > 0 és 1y, =1, , =1,y =
Txy =Ty = 0. Konnyen lathato, hogy egye-
diil a keresleti egyenlet valtozik, a masik
kettd (CPR és FME) valtozatlan marad.
Az egyetlen hatas az output hatds, ami a
két termék relativ araban bekdvetkezett
valtozasnak a két termék iranti relativ ke-

5. abra

Altalanos egyensiily X termékre kivetett adé esetén
(X szektor munka-intenziv)

XY
FME

AN

wir

45" wir
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resletre kifejtett hatdsat mutatja (a ponto-
sabb leirast a t6kére kivetett ado esetére
kozoljik). A két termék iranti relativ ke-
reslet megvaltozik Y termék javara: a ke-
resleti gorbe balra (az origo felé) tolodik,
az 11j egyensulyi pontban alacsonyabb,
mint korabban. Ehhez az a feltétel is sziik-
séges, hogy X szektor munka-intenziv,
amit a 4. abran az jelez, hogy FME pozi-
tiv meredekség, vagyis magasabb (X/ Y)-
hoz magasabb tartozik.

Az 5. abra mutatja az add hatdsat. Az
ado terhének megoszlasat ugy vizsgaljuk,
hogy a termelési tényezdk 1jj arait 6sszeha-
sonlitjuk a régiekkel. Lathato, hogy az E,-

hez tartozé w/ r alacsonyabb lesz, mint ko-
rabban, ami azt jelenti, hogy az 0ij egyen-
sulyban a bérnek a t6ke hozamahoz mért
aranya kisebb. Ez azt jelenti, hogy az ado
terhét nagyobb mértékben a munka viseli.

2.3.2. Az X szektorban a tokére
kivetett ado

Ez az eset mar valamivel bonyolultabb. Ek-
kor Ty > 0 ésty =1, =1, =%,y = T,y = 0.
Ennek az esetnek a konnyebb megértésé-
hez az ad6é hatdsmechanizmusat a 6. ab-
ran keresztiil mutatjuk be, Atkinson és
Stiglitz (1980) alapjan.

6. abra

Az X szektorban a tokére Kivetett ado hatasmechanizmusa

Output hatés

Tényezbhelyettesitési hatas

X swikiortan n i vl cowgel!

e

T TR

X rulaity kilw-anilies. salicas

e

it el raadmas (17 p I, e gk
nkbvyl halyailaiir X msicralnn

Ha ¥ mcelcs-irlerely, sikor s Mam FnX Mim-inkerrety, sler b

Forras: Atkinson és Stiglitz (1980), 173. o.
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Ebben az esetben mar kétfajta hatassal
kell szamolnunk. Az egyik a korabban
emlitett output hatds: az add csak az
egyik iparagban (X el6allitdsaban) dragit-
ja meg a termelést, igy X is dragabb lesz,
és az Y iranti relativ kereslet megnd, és
ekkor X relativ kibocsatasa csokken. Kér-
dés azonban, hogy ennek milyen hatasa
van a t6ke iranti keresletre. Ezen a ponton
valik dont6 jelentGségilivé, hogy X szektor
munka- vagy t6ke-intenziv. Ha X szektor
munka-intenziv, akkor a téke iranti keres-
let néni fog, ha t6ke-intenziv, akkor a t6-
ke iranti kereslet csokken.

A masik hatas a (t6ke és munka kozot-
ti) tényezohelyettesitési hatds: a t6kére ki-
vetett ado megdragitja a tkét, és valami-
lyen foki tényezShelyettesitéshez vezet.
A t6ke iranti kereslet ennek a hatasnak
kdszonheten mindenképpen csokken.

A teljes hatas a két hatds ereddjeként
adodik. Mint lathato, ha X szektor tGke-in-
tenziv, akkor mindkét hatas a téke iranti
kereslet csokkenésének iranyaba hat. Ha
azonban X szektor munka-intenziv, akkor
az outputhatas a t6ke iranti keresletet no-
veli, és mérsékelheti a t6ke iranti kereslet
csokkenését, vagy akar teljesen kompen-
zalhatja is a tényezGhelyettesitési hatast,
¢s a téke iranti kereslet akar néhet is.

A 7. dbran egy olyan helyzetet muta-
tunk be, amikor az X szektor munka-in-
tenziv. A modell paramétereit hasznalva
ekkor A" >0 és 6 > 0. Ha az altalanos mo-
dellt reprezentald (5°)+(7’) egyenleteket
megnézziik, akkor lathatd, hogy FME és
CPR is megvaltozik. (6°)-bdl latszik, hogy
azonos w/r mellett p, / p, magasabb lesz,
mert X termék megdragul az Y-hoz ké-
pest, és CPR jobbra tolodik. (7°)-bdl pedig

7. abra

Altalanos egyensily az X szektorban a tékére Kivetett ad6 esetén
(X szektor munka-intenziv)

Xi¥

S

wir

Pr!py

/ I\
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az latszik, hogy azonos w /r mellett X / ¥
csokken, mert az X termék iranti kereslet
csokken Y-hoz képest. Ekkor FME balra
tolodik. Ennek kovetkezményeként a ki-
nalati gorbe is eltolodik jobbra, azaz azo-
nos py/ py mellett a két termék relativ ki-
nalata, X /Y csokken.

A 7. abra bemutatja, hogyan tolddnak
el a megfeleld gorbék, és hogyan jutunk el
az uj egyensulyi pontba. Az U1j egyensulyi
pont E, lesz, py / py megnd, w/rés X /Y
pedig csokken. Ahogy korabban emlitettiik,
ekkor mar nemcsak az output hatas érvé-
nyesiil, hanem a tényezdhelyettesitési hatas
is. A fenti két hatast algebrai tton is bemu-
tatjuk. Rendezziik at az (5°)~(7") egyenlet-
rendszert Uigy, hogy lathaté legyen a kap-
csolat az ado és a relativ tényezdarakban
(w / r-ben) bekdvetkezo valtozas kozott.

t
E'[“;Ur + &y ""i'.ﬂ.‘rn,:l (8)
[ﬂxﬂj‘ — Ao, ]f:.r

#-7

Ezt atirhatjuk egy valamivel egyszerlibb
formaba.

w—i=—]| o, =-8o0,fn 9
=
g m

A zardjelen beliil az els6 hatas a (t6ke és
munka ko6zotti) tényezShelyettesitési ha-
tas, aminek elGjele mindig pozitiv, azt fe-
jezi ki, hogy a tékére kivetett add megdra-
gitja a t6két, és valamilyen foku tényezs-
helyettesitéshez vezet. Nagysaga a két té-

nyez6 kozotti helyettesitési rugalmassag-
tol és a téke és a munka intenzitasatol
fiigg.

A masodik hatds az output hatés: az
ado csak az egyik ipardgban (X eldallita-
saban) dragitja meg a termelést, igy X is
dragabb lesz. Ha az X szektor t6ke-inten-
ziv, azaz A" = A,y — Agy < 0, akkor w /7
egyértelmiien nd, azaz az adoterheket na-
gyobb részben a téke viseli, hiszen mind
a helyettesitési-, mind az output hatas po-
zitiv. Ha azonban az X szektor munka-in-
tenziv (azaz A* > 0), akkor a bérnek (w-
nek) csokkennie kell ahhoz, hogy az Y
szektor hajlandd legyen felszivni az X
szektorban feleslegessé valt munkaer6t.
Ennek a hatasnak a nagysaga a két termék
kozotti helyettesitési rugalmassagtol (o)
fiigg. Kérdés azonban, hogy az output ha-
tas ellensulyozni tudja-e a tényezShelyet-
tesitési hatast. Erre utal a kérddjel a 6. ab-
ra aljan.

Harberger (1962) tobbek kozott arra
kereste a valaszt, hogy milyen feltételek
mellett viseli a téke a terhek nagyobbik
részét [mivel eredeti példajaban a bért
valtozatlannak feltételezte (W = 0), a kér-
dés az maradt, hogy mikor lesz 7 < 0]?

A (9) egyenlet alapjan lattuk, hogy ez
egyrészt akkor lehetséges, ha X t6ke-in-
tenziv. Fullerton és Metcalf (2002) azon-
ban tovabbmegy, és egy masik esetet is
bemutat. A (9) egyenlet zardjelben levd
kifejezését kibontva négy tagot kapunk
[ay-et még a (7) egyenletben definidltuk],
melyek koziil ketté"” egyértelmiien pozi-

15 A két tag a kovetkez3: Ay 0,y Op €s Agy Oy Op,
melyekben minden paraméter pozitiv.
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tiv, a fennmarado rész pedig atirhat6 a ko-
vetkez6 alakba:

(0y— 0p) Ary Oy (10)

A fentiekbdl kovetkezik, hogy 7 < 0
elégséges feltétele, hogy oy > o). Ez azt
jelenti, hogy a t6ke akkor jar rosszul, ha
az X-et el6allito vallalatok gyorsabban
tudjak csokkenteni a felhasznalt tdke
nagysagat, mint ahogy a fogyasztok csok-
kentik X iranti keresletiiket. Ez els6re fur-
csanak tlinhet, hiszen a parcialis elemzés
soran azt lattuk, hogy a kevésbé rugalmas
tényezG viselte a terhek nagyobb részét.
Itt viszont az a helyzet, hogy minél rugal-
masabban tudjak helyettesiteni az X szek-
tor vallalatai a t6két munkara (o, minél
nagyobb), annal nagyobb terhet kell a t6-
kének viselnie. Ennek az az oka, hogy ha
Oy magas, az azt jelenti, hogy az X szek-
torban a vallalatok kis arvaltozasra is
gyorsan reagalnak a tényezOk helyettesi-
tésével: gyorsan megszabadulnak a téké-
tol, és azt munkaer6vel helyettesitik.

A probléma azonban az, hogy a t6ke
megadoztatasa mindkét szektorban csok-
kenti a hozamokat. Ezt csak az tudja el-
lensulyozni, ha a fogyasztok csokkentik a
keresletet az X termék irant (output hatas),
ami annal nagyobb, minél nagyobb a két
termék kereslete kozotti rugalmassag
nagysaga. A terheket tehat az a tényezd vi-
seli, amelyiket intenziven hasznalnak a
megadoztatott szektorban. Ha az output
hatés dominal, akkor még az a furcsa hely-
zet is eldallhat, hogy w / r csokken (Har-
berger példajaban 7 < 0), azaz a t6ke adoz-
tatasanak terhét nemhogy a munka viseli,
hanem a t6ke hozama még né is az ado

bevezetése utan! Masként ez azt jelenti,
hogy a terhet tobb mint 100 szazalékban a
munka viseli.

2.4. Az alapmodell lehetséges
tovabbfejlesztési iranyai

A lehetséges kiterjesztések vizsgalatdhoz
érdemes egyesével felidézniink a Harber-
ger-modell alapfeltevéseit.

* A t6ke és munka kindlata dllando: ez a
feltétel tulajdonképpen Osszefiigg a
statikus modell feltevésével. Ugyanis
egy dinamikus modellben a t6ke hoza-
ma csak rovidtavon csokken. A megta-
karitasok addig csokkennek, amig a j6-
vébeni tékeallomany elég kicsi ahhoz,
hogy a hozam visszamenjen a hossza
tavh szintjére. A t6keallomany alacso-
nyabb szintje alacsonyabb bérszintet is
jelent, és a munka akar a teljes tehernél
tobbet is viselhet (Judd, 1985).

o Zart gazdasag: Kis nyitott gazdasagot
feltételezve el6fordulhat, hogy ado-
emelés esetén a t6ke elhagyja az orsza-
got, ekkor a t6ke-munka arany csok-
ken, ami csokkentheti a béreket, és a
terhet a munka fizeti meg (Diamond,
1970; Mutti és Grubert, 1985). Ma-
gyarorszagot példaul egy ilyen kis nyi-
tott gazdasagnak szokas tekinteni.

o Tokéletes szektorok kézotti mobilitas:
McLure (1969, 1970, 1971) feloldja
ezt a feltételt, és olyan eseteket vizs-
gal, amikor az egyik termelési tényez6
nem mobil. Az egyik esetben a tdke
szektor-specifikus, egy masikban pe-
dig a munka nem mobil (utobbirdl
lasd még McLure és Thirsk, 1975).
Utobbira megint Magyarorszag lehet
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példa, de akar az Eurdpai Unio is, ahol

az Egyesiilt Allamokhoz képest a

munka kevésbé mobil.

o Teljes foglalkoztatas: ezt a feltételt fel-
oldjak az informacidés aszimmetriara
épiild un. ,hatékonysagi bérek modell-
jei”, lasd példaul Shapiro és Stiglitz
(1984).

Két tovabbi feltételt emlitink még
meg, melyek kiilondsen fontosak. Az
egyik a tokéletes verseny feltételezése a
ket szektorban. Dixit és Stiglitz (1977)
egy olyan modellt mutatnak be, ahol az
adoztatott szektorban monopolisztikus
verseny' van, mig a masikban tokéletes
verseny. Katz és Rosen (1985) azt allitjak,
hogy tokéletlen verseny esetén varhatéan
eldre felé, tehat a fogyasztokra haritjak az
adot. Az oligopol piaci helyzeteket vizs-
galo modellek koziil tobb is felveti a ,,tl-
héritas” (overshifting) lehet8ségét: eld-
fordulhat ugyanis az, hogy a fogyasztast
terhel6 adok bevezetésekor a fogyasztoi
ar az ado mértékét meghaladdé mértékben
nd. A tokéletes verseny feltétele mellett ez
nem volt lehetséges, ugyanis a ,,legrosz-
szabb” esetben (végteleniil rugalmas ki-
nalati fliggvény, vagy végteleniil rugal-
matlan keresleti fiiggvény mellett a teher
100%-at viselték a fogyasztok — lasd a
3.a) és 3.b) abrakat.) A teher azonban so-
ha nem volt nagyobb 100%-nal. Ennek a

16 A ,monopolisztikus verseny” feltétele tulajdonkép-
pen a ,,differencialt termékek” feltételét jelenti. A pi-
acon az eldallitott termékek nem homogének, azaz
nem egyeznek meg teljesen, de kozeli helyettesitdi
egymasnak. A tokéletes verseny tobbi feltétele telje-
stil: sok szerepl§ a piacon, tokéletes informaltsag és
szabad ki- és belépés.

feltételnek a jelentGsége kiilondsen fontos
a fogyasztast terheld adok esetében.

A tanulmany végén ejtsiink néhany
szot a dinamikus modellekrél. A statikus
modellek hianyossaga, hogy eltekintenek
az adoknak az egyes termelési tényez6k
kinalatara kifejtett hatasatol. A kozgazda-
sagi irodalomban két modelltipuson beliil
szokas vizsgalni az adok hatasat: a neo-
klasszikus ndvekedési modellekben és az
egylittélé nemzedékek modelljeiben.

A neoklasszikus novekedési modellek-
ben a tékejovedelemre kivetett add csok-
kenti a megtakaritasokat, ami csdkkenti az
egyensulyi t6ke-munka aranyt, igy a
munka hatartermelékenysége csokken, és
a bérek csokkennek, azaz legalabb részle-
gesen a munka viseli az ado terhét (lasd
Krzyzaniak, 1967 és Feldstein, 1974).

Az egyiittéld nemzedékek modelljei
tobbek kozott azt demonstraltak, hogy az
adodincidencia attol fligg, hogy a bevétele-
ket hogyan osztjak Gjra az egyes genera-
ciok kozott (igaz, ez a probléma felmertil
statikus modellekben is, de a legtobb ilyen
modell azt feltételezi, hogy a bevételeket
jovedelmi szinttdl fiiggetleniil egyenlGen
osztjak szét az emberek kozott). Egy
kétperiddusu életciklusmodellt feltételez-
ve, ha a t6kejovedelem megadoztatasabol
szarmazo bevételt az id6sek kozott osztjak
szét, akkor a megtakaritdsok csokkennek,
¢s a teher egy részét a munka viseli, mig
ha a fiatalok kozott osztjak ujra, akkor a
megtakaritasok és a bérek nének, a téke
hozama csokken (lasd Diamond, 1970).
Az egyiittéld nemzedékek modelljei tob-
bek kozott az adoreformok generacios ha-
tasainak vizsgalatara is alkalmasak
(Auerbach és Kotlikoff, 1987).
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BERLINGER EDINA

A JOVEDELEMARANYOS
HALLGATOI HITELRENDSZEREK
FINANSZIROZASI IGENYE

esrers

rozasi igény felmérésére van sziikség. A szakirodalomban gyakran elhangzik az az
allitas, hogy a hallgatoi hitelezés kezdeti szakaszan van csak sziikség forrasbevo-
nasra, mert a rendszer éretté valasaval onfinanszirozo médon fog miikodni, azaz a
diplomasok befizetései 1ényegében fedezni fogjak a kiadasokat. Ebben a cikkben
egy egyszerii determinisztikus modell segitségével megmutatom, hogy realis felté-
telek mellett a rendszer még érett szakaszaban is kiils6 forrasra szorul; illetve meg-
hatarozom, hogy a rendszer jelenértéken szamitva koriilbeliil mekkora t6két kot le.
A bemutatott aggregalt modell a hallgatéi hitelrendszer egyéni modelljén alapul,
melyet korabban a Kozgazdasagi Szemlében publikaltam (Berlinger, 2002).

1. PARAMETEREK, JELOLESEK,
MODELLFELTEVESEK

Az aggregalt hiteltartozast az egyéni hi-
teltartozasok Osszegzésével kapjuk meg.
A modellben az egyes paraméterek jovo-
beli értékei elére ismertek, hitelezési koc-
kazat nincs (a torlesztési id6 rdovidebb,
mint a képzés vége és a nyugdijkorhatar
kozotti idG). A rendszer akkor miikodik
onfenntartd (zéré-profit) modon, ha a hi-
telkamatlab megegyezik a hitelnyujté for-
raskoltségével (miikodeési koltségektdl is
eltekintiink).

Az egyéni szintli modell feltételei to-
vabbra is érvényben vannak, tehat példaul

tovabbra is minden valtozé nominalis, az-
az jovobeli pénzben kifejezett. A valtoza-
sokat és az ujabb feltételeket kiilon hang-
stlyozom.

t 1d6 (években), t = 0 a hitelrendszer
létrehozasa, t=0,1.......

m évfolyamok azonositoja: a hitelfelvé-
tel kezdetének éve alapjan

M évfolyamok szama, m=1,2...M

H;" m-edik évfolyam egy tagjanak egyéni

nomindlis (tehat a z-edik évi pénzben

kifejezett) hiteltartozasa a t-edik évben

azt az elsé évet jeloli, amelyben az m-

edik évfolyam tagjainak mar nincs

tartozésa

t*

m
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t* azt az els6 évet jeloli, amikor eld-
szOr vannak olyanok, akik mar tor-
lesztették adossagukat és kiléptek a
rendszerbdl

n  képzésiidf (év)

AH, aggregalt hiteltartozas a t-edik év-
ben

C, a felvehetd maximalis hitelosszeg
szintjét meghataroz6 induld érték

i hitelindexalasi tényezo

N torlesztésre fordithatdo id6 (év): a
képzés végétdl a nyugdijkorhatarig

B, diplomas jévedelem a rendszer indi-
tasakor

w  diplomas jovedelmek novekedési té-
nyezdje

G, m-edik évfolyambeli hitelfelvevok
létszama,

g hitelfelvevék 1étszamanak noveke-
dési tényezbje

HH, 06sszes hallgato aggregalt hiteltarto-
zésa a t-edik évben

DH, 0sszes diplomas aggregalt hiteltarto-
zésa a t-edik évben

Lényeges valtozas a jelolésben, hogy
eddig az egyedi modellben a ¢ index azt
mutatta, hogy hany év telt el a képzés vé-
gétdl szamitva, mostantol az aggregalt
modellben a ¢ index azt mutatja, hogy
hany éve miikodik a hitelrendszer.

Az aggregalt hiteltartozas a t-edik évben
megegyezik az t-edik évben fennallo 6sz-
szes egyedi hiteltartozas 6sszegével, azaz

AH,=¥'G, . H" (1)
sl

Fl: Egy évfolyamon beliil mindenki
egyforma.

Mindenki els6sként kezdi a hitel felvé-
telét; egy évfolyamon beliil minden hitel-
felvevd szamara ugyanannyi ideig tart a
képzés, azonos kezddjovedelem mellett
kezdenek dolgozni, folyamatosan tor-
lesztenek, és egyszerre fizetik vissza tarto-
zasukat. Egy évfolyamon beliil mindenki
azonos kort és egyszerre megy nyugdijba.

F2: A hitelkamatlab mindenkire nézve
egységes és konstans.
Az egyes évfolyamok kiilonbdznek
egymastol, mert
— a kiilonb6z6 években kiilonb6zd mérté-
ki a felvehetd hitel,
— a képzés végén kiilonbdzé nagysagu a
kezdgjovedelem,
—az egyes évfolyamokon eltérd a hitelfel-
vevOk szdma.

F3: A felvehetd hitelek osszegét minden
évben azonos mértékben indexaljak, azaz

C,=Cyl 2)
C; mindenkire nézve egységes.

F4: A jovedelmek névekedési iiteme
egységes és konstans.

B.= Byw' ©)

Az aggregalt modellben a jovedelem
novekedési tényezdje az egyszerliség ked-
véért megegyezik a hitelfelvétel és a hitel-
visszafizetési szakaszban. Az egyéni mo-
dellben ezzel szemben a kezddjovedelmek
az inflacio és a realjovedelemndvekedés
miatt néttek a képzés ideje alatt, a képzés
utan pedig ehhez hozzaadodott az egyéni
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karrierndvekedés is. Az aggregalt modell-
ben tehat nem kiilonboztetjiik meg a két
szakaszt ebb6l a szempontbol, hanem egy-
séges jovedelemnovekedéssel szamolunk.
Ily modon minden évben adott a diplomas
jovedelem nagysaga, ami minden diplo-
masra nézve azonos, fiiggetleniil attol,
hogy hany éve van a palyan. Ez a feltétel
a val6sagtol nagyon elrugaszkodottnak
latszik, de mar az egyéni modellben alkal-
mazott konstans karrierndvekedés is durva
egyszertsités volt a valddi karrierpalya-
hoz képest. Mig az egyéni modellnél nem
okozott kiilénosebb problémat a két kii-
16nb6z6 jovedelemndvekedési litem keze-
I¢ése, addig az aggregalt modellt feleslege-
sen bonyolultta tenné.

F5: A belépd uj évfolyamok létszama
éevrol évre azonos iitemben novekszik.

G,= Gyq" (4)

Ez is meglehetdsen leegyszertsito fel-
tétel, hiszen a hitelkereslet a gyakorlatban
varhatoan ciklikusan alakul a demografiai
valtozasok, a felsGoktatas méretének val-
tozasa és a hitelfelvételi kedv alakuldsa-
nak fliggvényében.

Lathato, hogy az aggregalt hiteltarto-
zas alakulasat hat induld paraméter és
négy novekedési tényezd hatarozza meg.

Indulo paraméterek:

— hitelfelvevék szamanak indul6 értéke:
G,

— diplomasjovedelem indul6 értéke: B,

— felvehet6 éves hitelosszeg indulo érté-
ke: Cy,

— torlesztési hanyad: ¢,

— képzési id6: n,
— képzés végétdl a nyugdijazasig tartd
id6: N.

Novekedeési tényezok:

— hitelindexalaskor alkalmazott szorzo: i
— diplomas jovedelmek noévekedési té-

nyezdje: w
— hitelkamat-tényezd: r
— hitelfelvevék szamanak novekedési té-

nyezdje: — q.

Mivel az egyéni hitelpalyadk egyértel-
miien felbonthatok hitelfelvételi és hitel-
visszafizetési szakaszokra, az aggregalt
hiteltartozas (4H,) is egyértelmden fel-
bonthat6 a hallgatok (HH,) és a diploma-
sok (DH,) hiteltartozasara.

Az aggregalt hiteltartozas alakulasat ha-
rom periddusra bontva érdemes vizsgalni:

1. szakasz: t <n, azaz még csak hallga-
tok vannak a rendszerben.

2. szakasz: n < t < t*, azaz mar vannak
diplomasok is, de még senki sem torlesz-
tette addssagat.

3. szakasz: t > t*, azaz mar vannak akik
torlesztették adossagukat és kiléptek a
rendszerbdl, innent6l kezdve nevezhetjiik
érettnek a rendszert.

2. A HALLGATOK AGGREGALT
HITELTARTOZASA

Az m =1 évfolyam egy hallgatdjanak hi-
teltartozasa az 1. szakaszban:

H) =€y il o 5)
i

Az m-edik évfolyam egy hallgatdjanak
hiteltartozasa a 2. és 3. szakaszban, ha
m<t
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Az a hallgato, aki az m-edik évben kez-
di a képzést és a hitelfelvételt, az m + n-
edik évben fejezi be a képzést és szerzi
meg a diplomat. Az egyéni szintd modell-
bdl tudjuk, hogy adott jovedelemndveke-
dés (w) és hitelkamatlab (r) mellett a kép-
zés végén fennalld R-mutatd' hatarozza
meg a varhat6 torlesztési id6t, specialisan
ha w = r, akkor éppen az R-mutato értéke
mutatja a torlesztési id6t években. Az m-
edik évben belépd hitelfelvevd képzés vé-
gén fennallo tartozasa H,,,, a diplomasok
kezdgjovedelme a képzés végén B, ., igy
az m-edik évfolyambeli hitelfelvevdk kép-
zés végi relativ eladosodottsagi mutatodja:

Hlll
g mi 6
Ban - 13 ©

Az m+1 évben belépd hitelfelvevé R-
mutatoja a képzés végeén ezzel szemben:

=l
J Ly U (7
mim - B.H*.

F2 és F4 alapjan az egymast kovet6 év-
folyamok torlesztési ideje csak a képzés
végi R-mutatok miatt valtozhat. (17) és
(18) Osszevetésébdl latszik, hogy a (14)
feltétel miatt a nevezé minden évben ép-
pen w-szeresére nd. Mivel igaz, hogy

HY €y Yt e =
:" 8)
g, P &
.z._l

1 Az R-mutatd a relativ eladdsodottsagot méri, azaz a
fennallo tartozast viszonyitja az éves torlesztéshez.

HY =y ii’-rw' ©)
f=a

Ezért altalaban igaz, hogy

L (10)
Y
azaz a képzés végi tartozdsok nominalis
értéke is évfolyamrol évfolyamra a hitel-
indexalasi tényezének megfeleléen no-
vekszik. Ebbdl kovetkezik, hogy a képzés

végi R-mutatd érteke évfolyamrol évfo-

1 , . .
lyamra — -szeresére novekszik, azaz:
w

a _1
R = =R (11)

Ez az 6sszefliggés felhivja a figyelmet
ai hanyados jelentGségére.

Az i hanyados értéke alapjan harom
hitelindexalasi stratégiat kiilonboztethe-
tiink meg: ha - <1, akkor sziikmarku in-
dexalasrol, ha $> 1 akkor békezl indexa-
lasrol, ha i = 1, akkor kiegyensulyozott
indexalasrol beszélhetiink.

1. Szitkmarki indexalas: Ha példaul a
hitelindexaldas — a meghirdetett alapelv

szerint — a mindenkori inflacionak megfe-
lelGen torténik, akkor pozitiv realjovede-
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lem-novekedés mellett, a képzés végi re-
lativ tartozasok €s a varhato torlesztési
id6k évfolyamrol évfolyamra csokken-
nek. 30-50 évre eldrevetitve jelentéktelen
mértékiivé valnak, mintha a mai koriilmé-
nyek kozott csak par 10 ezer forintnyi ela-
dosodast engednének meg. Minél kisebb

i . .
az — hanyados, anndl inkabb igaz ez a
w

megallapitas. Ilyen indexalasi szabaly
elébb-utdbb gyakorlatilag a rendszer lefo-
gyasztasahoz, megsziintetéséhez vezet.

2. Bokezii indexdlas: Ha ezzel szemben
az indexalasi ilitem hosszu tdvon megha-
ladja a jovedelemnovekedési titemet, ak-
kor ellenkezd tendencia érvényesiil, az
ujabb évfolyamok relativ eladosodasa és
torlesztési ideje folyamatosan novekszik;
egy bizonyos hataron til lehetetlenné te-
szi a tartozasok torlesztését a nyugdijkor-
hatar elérése el6tt, ezaltal pénziigyileg
fenntarthatatlanna véalna a rendszer.

3. Kiegyensulyozott indexdlas: Ha
hosszu id§ atlagaban a felvehetd hitel 6sz-
szegét a jovedelemnodvekedési iitemnek
megfelelden indexaljak, akkor az egyes
évfolyamok torlesztési ideje nem tér el
egymastol tendencidzusan, igy a torleszté-
si feltételek 1ényegében megegyeznek, ko-
zel azonos terhet rova az egyes évfolya-
mokra. A torlesztési id6 hossza alapvetGen
befolyasolja a kockazatokat és a évfo-
lyamok kdzotti és azokon beliili Gijraelosz-
tasi viszonyokat is. Kérdés persze, hogy a
gyakorlatban mi lenne a kiegyensulyozott
indexalasi politika, azaz az inflacion és a
diplomasok reéljovedelemnovekedési lite-

mén feliill milyen mértékben kell figye-
lembe venni az egyéni karrierndvekedést.
Kiilon neheziti a kérdést, hogy természe-
tesen nem egyetlen realjovedelemndveke-
dési iitem és karrierpalya 1étezik, hanem
ezeknek egész szerkezete, amely dinami-
kusan valtozik. Tovabbi modszertani ne-
hézség, hogy figyelembe kell-e venni, és
ha igen, akkor hogyan azt a koriilményt,
hogy a valdsagban a diplomasok egy ré-
sze egyaltalan nem rendelkezik kimuta-
tott jovedelemmel. Valoszind, hogy az in-
dexalasi Utemet akkor is modositani kell,
ha valtozik ezeknek az ardnya. Ezek a
problémak a rendszer szabalyozasi politi-
kajanak kérdéskorébe tartoznak, melynek
részletes kidolgozasa meghaladja a jelen
cikk kereteit.

Vegyiik észre, hogy szlikmark indexa-
las mellett a ¢;-ek sorozata nem feltétle-
niil monoton névekvd az m fliggvényé-
ben, ami azt jelenti, hogy eldfordulhat,
hogy azok az évfolyamok, amelyek ké-
s6bb Iéptek be a rendszerbe, hamarabb
torlesztik tartozasukat, és el6bb kilépnek,
mint a korabbi évfolyamok. Kiegyensu-
lyozott indexalas mellett ¢, = ¢ ,+ 1, az-
az az évfolyamok kilépési sorrendje meg-
egyezik a belépési sorrenddel, és a belé-
pési eltérések megegyeznek a kilépési
eltérésekkel.” Bkezli indexalas mellett a
sorrend nem valtozik, de a kilépési eltéré-
sek meghaladjak a belépési eltéréseket.

Az m-edik évfolyam Osszes hallgatoja-
nak hiteltartozasa az 1. szakaszban, ahol
m< ¢

2 Abelépési eltérés az m-edik és az m + x évben belé-
p6 évfolyamok kozott éppen x. A kilépési eltérés érte-
lemszertien a két évfolyam #* értékeinek kiilonbsége-
vel egyezik meg.
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HHR G, G,-q" 30 (1)
==

Az 0Osszes hallgato hiteltartozasa az 1.
szakaszban, ahol m < t:

LS (2% I
[ ] ==

Az 0sszes hallgato hiteltartozasa a 2. és
3. szakaszban, ahol m < t:

HE,=C, (G, Z", [q‘-):‘i‘-r"f] (14)
dgpfept], [

A (8) és (9) atalakitasok logikajat ko-
vetve, (13) felhasznalasaval felirhatjuk,
hogy hogyan valtozik a hallgatok aggre-
galt hiteltartozasa a 2. és 3. szakaszban:

£[rgr)

HH, _amui

o Ll g
]

Sl g)”

Tehat azt kaptuk, hogy

HH,= q'i-HH, ; azaz (16)

HH, = (q')""HH, (17)

Ez azt jelenti, hogy az els6 n év utan a
hallgatok aggregalt hiteltartozasa mar
csak az évfolyamok novekedése és a hi-
telindexalas miatt novekszik, azaz évrol
évre q-i-szeresére nG. (Az 1. szakaszban a
novekedési titem ennél gyorsabb.)

3. A DIPLOMASOK AGGREGALT
HITELTARTOZASA

Az 1. szakaszban a diplomasok tartozasa
nyilvanvaldan nulla.

A (2) dsszefiiggeést alkalmazva felirhat-
juk az m = 1 évfolyam egy diplomasanak
hiteltartozasat

I
H: mr -Hll -ﬂ"B. . zw-’ .r"f (18)
J=mil

a 2. szakaszban:
Az m-edik évfolyam egy diplomésanak

hiteltartozasa a 2. szakaszban:
Hy =/ .g0 a8, -

Ll

$ ot g
et

(19)

Az m-edik évfolyam 6sszes diplomasa-
nak hiteltartozasa a 2. szakaszban:

DH =G, -g"-H] (20)

Az 06sszes diplomas hiteltartozasa a 2.
szakaszban:

DH,=G,- S'¢"-H 1)

=

Kiegyensulyozott indexalast feltételez-
ve (i = w), az torlesztési id6 (¢ — m) min-
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den évfolyam esetén azonos vagyis az
egyes évfolyamok egymas utdn szépen
sorban, egy éves kiilonbséggel 1épnek ki a
rendszerbdl, igy konnyen fel tudjuk irni
az Osszes diplomas hiteltartozasanak ala-
kulésat a 3. szakaszban is:

DH, =G, 3 ¢"-H" (22)

=

ahol K az egységes torlesztési id6t jeloli
(K=t —m).

A diplomasok aggregalt hiteltartozasa-
nak valtozasat is felirhatjuk (15) mintaja-
ra a (22) alapjan:

gI- . H.
DH, _ ..g;ﬂ '
-
I.IHH EE. 'Hr.-l
—i (23)
a1
Yq g
g.-_-'i_

Eg"ﬂl

Az R-mutatd definiciojabol és (3)-bol
kovetkezik, hogy
H,,'H = le'ﬂ'ﬂl & (24)

=gy
H, RiaB, B, .

Visszahelyettesitve (23)-ba, azt kapjuk,
hogy kiegyensulyozott indexalas mellett a
rendszer érett szakaszaban a diplomasok
aggregalt hiteltartozasa g-w-vel né min-
den évben, azaz:

DH, _ (25)
od, "

4. TELJES AGGREGALT HITELTARTOZAS
Mivel
AH,= HH,+ DH, (26)

és tudjuk, hogy HH, a 2. és a 3. szakasz-

ban g-i-vel n6 évente, DH, a 3. szakasz-

ban g-w-vel n6 évente, ha az indexalas ki-

egyensulyozott, azaz ha w = i.

Ebbdl kovetkezik, hogy a 3. szakasz-
ban a rendszer éretté valasaval, kiegyen-
sulyozott indexalas mellett a teljes
aggregalt hitelallomany novekedési té-
nyezdje: q'i = g-w.

Ekkor, ha a ¢ tényez0 értéke 1, azaz ha
a hitelfelvevék szama nem valtozik, akkor
i = w szerint novekszik az aggregalt hitel-
allomany jovéértéke, és haromféle allan-
dosult allapotot kiilonbdztethetiink meg:
a) Jovoertéken allandosult allapot alakul

ki, ha a jovéértéken szamitott agg-
regalt hiteltartozas nagysaga nem val-
tozik az évek soran. Ehhez nyilvanva-
l6an az kell, hogy az i = w =1 feltétel
teljesiiljon.

b) Jelenértéken dllandosult allapot alakul
ki, ha a jelenértéken szamitott
aggregalt hiteltartozas nagysaga nem
valtozik az évek soran. Ehhez az kell,
hogy az i = w = r feltétel teljesiiljon,
mert ekkor i = w-vel n6 a jovoérték, de
a diszkontalas miatt a jelenérték nem
valtozik.

¢) Végiil, ha egyszerre all fenn a) és b),
azaz mind a négy novekedési tényezd
értéke 1, akkor teljesen allandosult &l-
lapot alakul ki. Ilyenkor az aggregalt
hiteltartozas jelenértéke és jovGértéke
megegyezik, és a harmadik szakaszban
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allandd nagysagu. Ennek a feltétele,

hogy minden novekedési tényezd érté-

ke 1 legyen. (Lasd a Fiiggelék 1-3.

pontjaban szerepld abrakat.)

A gyakorlatban a jov6értéken allando-
sult allapotok nem valosagszertek a jove-
delemndvekedés elhanyagolasa miatt. Ez-
zel szemben az Onfenntartdan mikodo,
érett rendszerek varhatoan a jelenértéken
allandosult palya kozelében helyezked-
nek el, hiszen a kiegyensulyozott indexa-
lasi politika valoszintleg magatol értetd-
d6 (w = i); tovabba varhatdan a realjove-
delemnovekedési tlitem €s a hitelkamatlab
is egymashoz kozel esik (w= i = r)’, és az
uj hitelfelvevok szama is idével valoszi-
nileg stabilizalodik (¢ = 1). Ezért a jelen-
értéken allandosult palya vizsgalata a
gyakorlat szamara relevans megallapita-
sokkal szolgalhat. A tovabbiakban tehat a
jelenértéken allandosult palya sajatossa-
gait elemzem.

5. FINANSZIROZASI IGENY

A kovetkezd leegyszertsitett finansziro-
zasi modell keretei kozott vizsgalom a fi-
nanszirozasi igény alakulasat:

— nincs hitelkockazat,

— nincs miikodési koltség,

3 Hitelkamatlab = forraskoltség + kockazati prémium.

Nominalis jovedelemndvekedési iitem = inflacid +
realjovedelemnovekedési titem + karriertényezg.
A forraskoltség nagysagrendileg megegyezik az inf-
lacio és a realjovedelemndvekedési iitem Gsszegével,
a karriertényezd pedig az onfinanszirozast biztositd
kockazati prémiummal.

— a hallgatoi hitelkamatlab megegyezik a
forraskoltséggel, a rendszer Onfenntar-
t6 médon miikodik,

— a hallgatoi hitelek forrdsa a tékepiac-
rol bevont, Un. refinanszirozo hitelal-
lomany,

— a refinansziroz6 hitelek pénzaramlasa
a piaci szokvanyokhoz igazodik, azaz
fix torlesztési tervvel és a hallgatoi
hiteleknél rovidebb lejarattal rendel-
keznek,

— a hallgatoi hitelezést és a refinansziro-
z6 hitelek bevondsat egy intézmény
— nevezziik Diakhitel Kozpontnak
(DK) — végzi, amely ezaltal jelentds le-
jarati transzformaciot végez,

— a DK likviditastervezése tokéletes, az-
az mindig annyi forrast von be, ameny-
nyire adott évben sziiksége van, nem
tartalékol,

— a DK tokéletesen hozzafér a tékepia-
cokhoz, amely nagy és likvid.

A netté finanszirozasi igény azt mutat-
ja meg, hogy a lejard refinanszirozasi for-
rasok megujitasan feliill mekkora tobblet-
forras-bevonasra van sziikség az adott év-
ben, azaz mennyivel valtozik meg az ide-
gen forrasok értéke.

Mivel a hitelezés teljes egészében ide-
gen t6kébol torténik, az eszkdzoldalon
szereplé hallgatoi hitel kovetelésallo-
many értéke megegyezik a forrasoldalon
szerepl6 idegen forras értékével. Ezért az
eszkozoldali valtozas is megegyezik a
forrasoldali valtozassal. Tehat a netto fi-
nanszirozasi igény megegyezik a hallga-
toi hitelek nominalis kdvetelésallomanya-
nak valtozasaval:

NF,= AH,— AH, 27)
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Lattuk, hogy az egyéni szamlakon
nyilvantartott hiteltartozas az egyes évek-
ben az 0jabb hitelfelvétel, a kamatelsza-
molas, illetve a hiteltorlesztés hatasara
valtozhat meg.

A DK 0sszes hitelkovetelése minden-
kor megegyezik az egyéni szamlak aktua-
lis egyenlegének Osszegével. Ezért a tel-
jes hitelallomany valtozasa, azaz a nettd
finanszirozasi igény is harom tényezore
bonthato:

+ ujabb hallgatoi hitelek folyositisa,
+ hitelkamatlab elszamolasa,
— diplomasok befizetései.

A bruttd finanszirozasi igény ezzel
szemben azt fejezi ki, hogy Osszesen az
adott évben mennyi ijabb refinansziroza-
si hitelre lesz sziikség, tehat:

Brutté finanszirozasi igény = netto fi-
nanszirozasi igeny + lejaro forrdasok meg-
ujitasa.

A brutt6 finanszirozasi igény alapvets-
en a forrasok lejarati szerkezetétdl fiigg.
Ha a rovid futamideji hiteleknek nagy a
sulyuk a finanszirozasban, akkor a brutto
finanszirozasi igény sokkal magasabb
lesz a nettd finanszirozasi igénynél. Ha
alapvet6en hossztiak a forrasok, akkor a
lejaro hitelek megujitasara ritkabban ke-
riil sor.

Jelenértéken allandosult esetben az
aggregalt hitelallomany mindvégig no-
vekvd, az 1. szakaszban a legmeredekebb,
a 2. szakaszban mar csokken a ndvekedé-
si litem és a 3. szakaszban mar ,,csak” a
hitelkamatldbnak megfeleld exponencia-
lis palyara all ra.

Az allandosult rendszer nett6 finanszi-
rozési igénye tehat folyamatosan pozitiv,
ami azt jelenti, hogy a rendszer miikodé-

s¢hez allandoan Wijabb és ujabb forrasbe-
vonasra van sziikség. Az allandosult hitel-
allomany-palyabol adodo nettd finansziro-
zasi igényt a Fiiggelek 2. abrai mutatjak.

Az 1. szakaszban a nett6 finanszirozasi
igény egyenld a kiadott 0 hitelek és a ka-
matkoltségek dsszegével és folyamatosan
novekszik. A 2. szakaszban a nett6 finan-
szirozasi igény csokkenni kezd a diplo-
masok befizetései miatt. A 3. szakaszban
a diplomasok befizetései az egyes évek-
ben megegyeznek a kiadandé 11j hallgatoi
hitelek értékével. Ujabb forrasbevonasra
csak azért van sziikség, mert a fennallo
hitelallomanyon képz§dott kamatokat va-
lamibdl finanszirozni kell. A kamatkiada-
sok jovéértéken folyamatosan ndveked-
nek, jelenértéken allando nagysaguak.

Ez a tény tokéletesen ellentmond an-
nak a széles korben elfogadott elképzelés-
nek, miszerint ha a jévedelemaranyos di-
akhitel-rendszer éretté valik (ezt a kiilon-
bdz6 szerz6k vérmérséklettdl fliggden
egészen eltér6 idGpontra teszik), akkor
nem lesz sziikség tjabb tékebevonasokra,
mert a bevételek fedezni fogjak a kiadaso-
kat. Még olyan elképzelések is felbukkan-
nak, hogy a jovedelemaranyos didkhitele-
7€sbdl késébb jelentds pozitiv cash-flow
szarmazik, ami lehetGséget teremt a refi-
nanszirozasi hitelek részleges — vagy ad
abszurdum teljes — visszafizetésére.

Hangsulyozni kell azonban, hogy al-
landosult feltételek mellett a diakhitel-
rendszer felallitisahoz nagy Osszegli tke
lekotésére van sziikség. A rendszer éretté
valasaval a lekotott téke nagysdga je-
lenértéken nem valtozik, de a fenntartasa
folyamatos kamatkoltségeket indukal, igy
— bar a diplomasok befizetései éppen fe-
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dezik az uj hiteleket — mindig ujabb és
ujabb forrasbevonasra lesz sziikség még
ekkor is, és a hitelallomany a kamatlab-
nak megfeleléen novekszik. Latni kell,
hogy mindezen folyamatok mellett a
rendszer Onfenntartd, azaz minden kove-
telés meg fog tériilni, de a rendszer soha-
sem valik dnfinanszirozova, mert mindig
sziikség lesz potlolagos téke bevonasara.

Hogyan lehetséges, hogy a szakmai
kozvélemény szinte egyoOntetiien vallja,
hogy az érett rendszer Onfinanszirozo
lesz? Egyrészt valoszinti, hogy a feloszto-
gondolkodnak, de elfelejtik, hogy a diak-
hitelezés pont forditottja a nyugdij-taka-
rékossagnak, itt ugyanis a felhasznalds
megelézi a befizetést, és ennek kamat-
koltsége van. A nyugdijrendszerben a ka-
matok bevételt jelentenek, a didkhitel-
rendszerben kiadasokat, igy a bevételek
és a kiadasok egyenlésége nehezebben
tud megvalosulni.

Sét, ki lehet jelenteni, hogy a didkhite-
lezés esetében az Onfinanszirozas elérése
egyaltalan nem cél és nem is a sikeresség
mércéje. Amig a tékepiacokhoz vald hoz-
zaférés biztositott és a rendszer dnfenntar-
toan miikodik, addig egyaltalan nem kell
tor6dni azzal, hogy a rendszer dnfinanszi-
roz6 vagy sem.

Masrészt valdszinti, hogy a futtatott
szimulaciokban a hosszu tdvon feltétele-
zett indexalasi iitem joval alatta maradt a
jovedelemnovekedési ilitemnek, azaz
szlikmarku indexalasi politika mellett vé-
geztek szamitasokat. Ebben az esetben a
Fiiggelék 4. pontjaban talalhato abrdk
mutatjak az aggregalt hiteltartozast és a
nettd finanszirozasi igényt.

Eszre kell azonban venni, hogy a mo-
gottes feltételek hosszu tavon értelmetle-
nek és igazsagtalanok, hiszen az ujabb év-
folyamok relative egyre kevesebb hitelt
kapnak, egyre hamarabb torlesztenek.
Mig a jelenértéken allandosult palya azt
mutatja meg, hogyan alakul egy rendszer,
amit folyamatosan felépitenck és azutan
megtartanak, addig a szikmarka indexa-
lashoz tartozd abrak azt mesélik el, ho-
gyan alakulna egy rendszer, amelyet el-
kezdenek felépiteni, majd fokozatosan
megsziintetnek. Nem csoda, hogy ez
utobbi esetben a kezdeti pénzbearamlast
id6vel bizonyos mértékd pénzkidramlas
valtja fel, de ez éppen azt jelzi, hogy gya-
korlatilag a rendszer felszamolasa folyik.

6. JELENERTEKEN ALLANDOSULT
HITELALLOMANY: A RENDSZER MERETE

Tobb szempontbol is érdekes, hogy mek-
kora az a szint, amelyre az aggregalt hitel-
allomany jelenértéke beall a jelenértéken
allandosult modellben. Egyrészt arra a
kérdésre adja meg a valaszt, hogy Osszes-
ségében mai pénzben kifejezve mennyi
pénzt kell ,berakni” egy didkhitel-rend-
szerbe, hogy az miikddni tudjon. Mas-
részt annak ismeretében kdnnyen megha-
tarozhatd, hogy adott mértékd allamilag
finanszirozott normativ kamattdmogatas
évente mennyibe keriil az adofizetGknek
mai pénzben kifejezve. A kamattdmogatas
koltsége ugyanis nem mas, mint a kamat-
tdmogatds vetitve a fennallo hitelallo-
many jelenértékére.

Lattuk, hogy az aggregalt hiteltartozas
mindig felbonthat6 a hallgatok és a diplo-
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masok tartozdsainak 0sszegére. Ha meg-
hatarozzuk, hogy ¢ = ¢* id6pontban meny-
nyi a hallgatok és a diplomasok tartozasa-
nak jelenértéke, akkor ezek 6sszegzésével
megkapjuk a jelenértéken allandosult hi-
telallomany nagysagat. A levezetések so-
ran mindvégig kihasznaljuk, hogy ¢ = 1
ési=w=r.

A hallgatok tartozasa: (5) és (14) alapjan

HH, =G,- f‘,ff; (28)
L

A (10) Osszefliggés felhasznalasaval,
felirhatjuk a kovetkezd Osszefiiggést a kii-
16nb6z6 évben belépd, de a hiteltartozasi
palya azonos pontjan 1év6 hallgatok tarto-
zasaira nézve:

n
::_' _y (29)
-

Masrészrdl tudjuk, hogy a hitelfelvéte-
li peridédusban a hallgatdk hiteltartozésa a
kamatelszamolas és az Gjabb hitelfelvétel
miatt valtozik, tehat igaz, hogy

HE = HE v+ Gy (30)

A (29) 0sszefiiggésbdl kifejezve a ne-
vezGt és behelyettesitve a (30)-ba, azt
kapjuk, hogy

i =H} +C, 31

Ez azt jelenti, hogy a kiilonboz6 évfo-
lyamok hallgatdinak a ¢* idSpontbeli no-
minalis hiteltartozasai egyszerd szamtani

sorozatot alkotnak. Visszahelyettesitve a
(28)-ba, azt kapjuk, hogy

HE,=Gy-}.Cp-fm
el

32
G,,-C,-Irt.l' (2
=]

A hallgatok aggregalt hiteltartozasanak
jelenértéke pedig az alabbi formara egy-
szertisodik (r = i):

PV, ) =Gy €y 3 (33)
[=]

A diplomésok aggregalt hiteltartozasa
(21) alapjan:

DI, =0, -EHF (34)
=]

A (24) alapjan azt is felirhatjuk, hogy:

i

= 35
I w (35)

Masrészr6l az egyéni modellbdl tud-
juk, hogy:
H,=H. r—a-5,

(36)

(35) és (36) egybevetésébdl adodik, hogy:

H=H-a 8, (37)
azaz
Hy =a- 8, R -1 (38)

Mivel i = w, (11) alapjan a képzés vé-
gén fennallo relativ tartozas minden évfo-
lyamon azonos, onnant6l pedig kihasznal-
va, hogy » = w, az R-mutaté értéke évrol
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évre 1-gyel csokken, ¢*-ban nullava valik
az értéke. Ha tehat i = w = r, akkor min-
den évfolyam relativ eladésodottsaga azo-
nos szintrdl indul a képzés végén, €s min-
den évben 1-gyel csokken. Az R-mutatok
hosszmetszeti és keresztmetszeti szerke-
zete tehat megegyezik. Ha tehat (38)-at
visszahelyettesitjiik (34)-be és kihasznal-
juk az R-mutatok ezen tulajdonsagat, ak-
kor azt kapjuk, hogy:

M,-G,-a-ﬂr-‘g(x}__—l) (39)

A szumma értéke nem mas, mint egy
olyan szamtani sorozat Osszege, amely-
nek els6 eleme a képzés végén fennallo
relativ tartozas 1-gyel csokkentett értéke
(amely nem feltétleniil egész szam), a no-
vekménye pedig —1 és az Osszes pozitiv
értéket kell dsszeadni.

A képzés végén fennallo relativ tartozas
(eloljiik az egyszeriiség kedvéért R, -el),
ami egyébként a torlesztési idonek felel
meg i = w = r esetén, nagyon egyszeriien
szamithato (3), (5) és az R-mutatd defini-
cioja alapjan:

g, =to-ae G2

-8,

(40)

Ez alapjan a diplomésok aggregalt hi-
teltartozasat a (39)-ben szereplé szumma
atirasaval és a (40) felhasznalasaval az
alabbi egyszer(i formara hozhatjuk:

%:
PF@IHr}-G.-a-ED-iG—I] (41)

A hallgatok és a diplomasok hiteltarto-
zésainak jelenértéke tehat az alabbi mo-
don hatarozodik meg:

PFG‘H.')= Gn*cn'i i+
=

Gt (42)
G..a-ﬂu-gtr—ﬂ

Az eredmény érdekessége, hogy a no-
vekedési tényezOk nem szerepelnek ben-
ne. Minden paraméter olyan adottsag,
amely a rendszer tervezésének pillanata-
ban bizonytalansag nélkiil ismert.

Erett rendszerben tehat a hallgatok tar-
tozasainak jelenértékét (42) alapjan ugy
kapjuk meg, hogy 1-t6l n = 5-ig 6sszead-
juk a természetes szamokat (1 +2+3 +4
+ 5 = 15), és ezt beszorozzuk az évfo-
lyamok hitelfelvevdinek 1étszamaval, G-
lal, ami legyen 40 ezer, és az éves
hitelossszeggel, amelynek maximalis érté-
ke 25 ezer forint 10 hénapon keresztiil, igy
C, = 250 ezer. A hallgatok hiteltartozasa-
nak jelenértéke = 40 ezerx250 ezerx15 =
150 Mrd Ft.

A diplomasok hiteltartozasanak jelenér-
tékét pedig ugy kapjuk meg, hogy (K-1)-
tol lefele Osszeadjuk a pozitiv szamokat
19+ 18+ 17 +... + 1 = 190), és ezt meg-
szorozzuk az egy évfolyamba tartozé hitel-
felvevdk szdmaval és a diplomas kezd6jo-
vedelmek alfa szazalékaval, ami koriilbe-
lil 190x40 ezerx0,06x1200 ezerx190 =
547 Mrd Ft.

Osszesen tehat Magyarorszagon a 3.
szakaszban a teljes aggregalt hitelallo-
many koriilbeliil 150 Mrd Ft + 547 Mrd Ft
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=697 Mrd Ft lesz jelenértéken. Ez azt je-
lenti, hogy a magyar didkhitel-rendszer
miikddéséhez koriilbeliil 700 Mrd forint-
nyi t6kére van sziikség mai pénzben kife-
jezve, melyet n + K = 25 év alatt kell fo-
kozatosan ,beletenni”. Az éretté valis
utan a hitelrendszer mérete akkor tér el et-
t6l az értéktdl, ha valtozik a hitelfelvevok
szama, ha az indexalas nem kiegyensu-
lyozott, vagy ha a kamatlab jelentSsen el-
tér a jovedelem novekedési litemétal.

Az is lathato, hogy ekkora hitelallo-
many esetén 1 szazalékpontnyi normativ
kamattdmogatds mai pénzben évente ko-
riilbeliil 7 Mrd forintba keriil.

Nemzetkozi Osszehasonlitdsban az
egyes orszagok esetében a G, a By, a C,
¢s az a értékek jelentGsen eltérhetnek, mig
id6 kozel azonos mértéki. fgy a szummaék
értéke gyakorlatilag azonos, és az (42)-es
Osszefiiggés mint hiivelykujj-szabaly al-
kalmazhat6 — nem megfeledkezve a mo-
gottes feltételekrdl — az alabbi egyszertsi-
tett formaban:

PY(AH,)=C,-[C, 154 B, 190} (43)

OSSZEFOGLALAS

— Az R-mutatd, azaz a relativ hiteltarto-
zas az aggregalt modellben is kitiinte-
tett figyelmet kap. Adott hitelkamatlab
és jovedelemnovekedés mellett megha-
tarozza az egyes generaciok torlesztési
idejét, kilépési sorrendjét és az iigyfél-
szam alakulasat.

— Akiegyensulyozott indexalasi modszer
szerint, a felvehetd hitel 6sszegét a no-

mindlis jovedelem novekedésének
megfelel§ szazalékban kell emelni. Eb-
ben az esetben a képzés végén jellem-
z8 R-mutato és ezaltal a torlesztési id6
generaciorol generaciora allandé ma-
rad, az egyes évfolyamok egymas utan
sorban, egy-egy év kiilonbséggel tor-
lesztik adossagukat és 1épnek ki a rend-
szerbdl. Kiegyensulyozott torlesztés
mellett, ha a hitelfelvevék szama nem
valtozik, a rendszer éretté valasaval az
tigyféllétszam allandosul.

Ennél kisebb mértékd, un. sziikmarka
indexalas hosszl tavon a rendszer lefo-
gyasztasahoz, besziikitéséhez vezet,
ami a torlesztési id6k lerdvidiilésével
és a be- és kilépési sorrend esetleges
felborulasaval jar egyiitt a modell fel-
tételei kozott.

Vegyiik észre, hogyha a jovedelem no-
vekedési iliteme tartdsan meghaladja a
képzési koltségek novekedési ilitemét,
akkor kiegyensulyozott indexalas ese-
tén a hallgatoi hitel dsszege a képzési
koltségek egyre nagyobb hanyadara te-
remt fedezetet.

A kiegyensulyozottnal nagyobb mérté-
kl, un. békezl indexalas oda vezet,
hogy az ujabb generaciok torlesztési
ideje egyre hosszabb lesz, ami hosszl
tavon tarthatatlan, mert egy ponton tul
a nyugdijig hatraléve id6 nem lesz elég
a tartozasok torlesztéséhez.
Kiegyensulyozott indexalas mellett, ha
a kamatlab is kozel megegyezik a jove-
delem novekedési iitemével, akkor un.
jelenértéken allandosult hitelallomanyt
kapunk a rendszer éretté valasaval, az-
az miutan az els6 évfolyamok mar tor-
lesztik teljes tartozasukat. Ez azt jelen-
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ti, hogy a hiteldllomany jelenértéke
egy adott szinten allandosul, jovoérté-
ke pedig exponencialisan novekszik a
kamatlabnak megfeleléen. (A rendszer
éretté valasa a képzési id6tdl és a tor-
lesztési id6t6l fliggben kortilbeliil 20-
30 év mulva kdvetkezik be. A nemzet-
kozi gyakorlatban nem talalunk példat
ilyen régota mikodd jovedelemara-
nyos diakhitel-rendszerre, és lathatoan
a szakirodalom sem kinal megbizhato
tampontot a rendszer hossza tavu jel-
lemz@it illetGen.)

Jelenértéken allandosult allapotban a
befolyé torlesztések éppen fedezik a
kiadott uj hiteleket, de a refinanszirozé
forrasok utan jar6 kamatokat csak
ujabb forrasbevonassal lehet fedezni.
Valoszert és értelmes feltételek mellett
tehat nem igazolhato az a széles korben
hangoztatott elképzelés, miszerint a di-
akhitel-rendszereknek csak indulaskor
van sziikségiik jelentGs t6kére. Jelenér-
téken allandosult allapotban tehat a
rendszer lehet 6nfenntartd, de nem on-
finanszirozo, hiszen folyamatosan kiil-
s6 tokebevonasra szorul. Ez azonban
nem probléma, amig a tkepiacokhoz
valo hozzaférés biztositott, és nem ro-
hato fel a rendszer hibajaként, hanem
belsé 0Osszefiiggéseibdl adodd termé-
szetes kovetkezmény. A rendszer sike-
rességét nem lehet a nettd finansziroza-
si igény alakulasan mérni.

A szamitasok azt mutatjak, hogy ha a
hitelkamatlab az i = w szinttdl felfelé
tér el, akkor a hitelallomany jelenérté-
ke csokkenévé valik a harmadik sza-
kaszban (a rendszer éretté valasaval),
ha pedig — az esetleges normativ ka-

mattamogatasnak koszonhetden — a ka-
matlab valamelyest alacsonyabb, mint
i = w (a legtobb orszag gyakorlatanak
megfeleléen), akkor a jelenérték no-
vekvl, ami a finanszirozasi igény je-
lenértékének novekedését is jelenti
egyben.

Specialisan, ha i = w = r, akkor a kép-
zés végén fennallo relativ tartozas egy-
szerlien a (40) Osszefiiggés szerint ado-
dik, ami egyszer(i hiivelykujj-szabaly-
ként alkalmazhato.

Gyakran felmertil§ kérdés, hogy meny-
nyi t6két kell ,,beletenni” a didkhitel-
rendszerbe és milyen litemezésben. Ha
elfogadjuk a jelenértéken allandosult
palyat mint relevans célt, akkor az a
szint, amelyre az érett rendszer jelenér-
téken beall, éppen erre a kérdésre adja
meg a valaszt. Az aggregélt modell
egyik eredménye, hogy a rendszer leen-
d6 mérete csak olyan tényezoktol fiigg,
amelyek a rendszer inditasakor a don-
téshozd szamadra ismert kiils6 adottsa-
gok (a potencialis hitelfelvevik szama
egy évfolyamon, a diplomas jovedel-
mek indulaskor és a képzési 1d0), illet-
ve a dontéshozd altal meghatarozott
koriilmény (hitelosszeg, torlesztési ha-
nyad). A novekedési tényez6k konkrét
nagysaga azonban nem jatszik szerepet
a tOkesziikséglet meghatarozdsaban.
A (44) képlet egy altalanosan érvényes
,felhasznalobarat” osszefiiggést fogal-
maz meg a rendszer miikodéséhez
sziikséges tOkemennyiséget illetGen.
A (44) képlet alapjan szamitott tdke-
mennyiséget a rendszer éretté valasaig
kell a didkhitelezéshez lekotni, amely-
nek tovabbi fenntartdsa is folyamatos
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kamatkoltségeket indukal. A rendszer
megsziintetésével természetesen az
Osszes téke visszaszerezhetG, ha a hite-
lezés dnfenntarté moédon miikodik.

Végiil néhany megallapitast lehet tenni
az inflacio hatasarol. A jovoértéken al-
landosult allapotokban [az a) és a ¢)
esetben] definicidszertien nincs infla-
cio. Jelenértéken allandosult allapot-
ban, ha az inflacié egyszerre és egyfor-

HITELINTEZETI SZEMLE

man beépill a jovedelemnovekedési
iitembe ¢és a hitelkamatlabba, akkor az
aggregalt hitelallomany jelenértékének
allandosult szintje nem valtozik, hiszen
lattuk, hogy allanddsult népesség mel-
lett a masik harom ndovekedési tényezo
nem hat ra. Az inflacié novekedésével
azonban a jovoeérték tavolabb lesz a je-
lenértéktdl, vagyis az aggregalt hitel-
tartozas jovoértéke jobban novekszik.

FUGGELEK

AGGREGALT HITELALLOMANY ES NETTO FINANSZIROZASI IGENY

1. Jovdértéken allandosult allapot i=w=1¢ésg=1)

Aggregalt hitelallomany

= = = -jOovoérték

jelenérték Re

L e e e

1 4 7 10 13 16 19 22 25 28 31 34 37 40 43 46 49

évek
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Netto6 finanszirozasi igény

- - = -jovoérték

jelenérték

L e B s o

1 4 7 10 13 16 19 22 25 28 31 34 37 40 43 46 49

évek

2. Jelenértéken allandosult allapot (= w=r>1ésq=1)

Aggregalt hitelallomany

- - - -jovoérték

jelenérték .=

L e

1 4 7 10 13 16 19 22 25 28 31 34 37 40 43 46 49

évek
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Nett6 finanszirozasi igény

- - - -jovoérték

jelenérték
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HaLMoSI PETER

AZ ONKORMANYZATI
HITELFELVETEL
SZABALYOZASANAK MOTIVACIOJA
AZ EUROPAI UNIO ORSZAGAIBAN

Az onkormanyzatok gazdalkodasa valamennyi eurdpai orszagban gyokeres valto-
zasokon ment keresztiil az elmilt évtizedekben. A helyi szinten ellatott feladatokat
érintd valtozasok a finanszirozasi rendszerekben is 1ényeges valtozasokat kénysz-
eritettek ki. Az a tény, hogy valamennyi orszagban jelent6s pénziigyi korrekcidkat
kell végrehajtani, azt jelzi, hogy a koézfeladatok forrasigénye és a helyi szinteken
rendelkezésre allo forrasok dsszhangja nem teljesiil.' A tanulmény a hitelfelvétel
szabalyozasanak elmult évtizedekbeli valtozasan keresztiil arra probal meg valaszt
adni, milyen okokra vezethetd vissza a fenti egyensiily hidnya, tovabba, hogy a hi-
tel, mint a koltségvetési egyensiily megteremtésének egyik napjainkban igen fontos
alternativaja, milyen kockazatokkal jarhat. A tilzott eladosodastol, fizetésképte-
lenségt6l valo kormanyzati félelem alapvetGen befolydsolta és ma is befolyasolja a
hitelfelvétel szabalyozasat az egyes orszagokban, mindazonaltal a szerzé ugy véli,
sok esetben hasonld kockazattal kell szembesiilnie minden orszagnak.

BEVEZETES

A hitel az 6nkormanyzatok olyan bevéte-
le, amelyet visszafizetési kotelezettség
terhel, de amelynek felhasznalasaban vi-
szonylag nagy szabadsagfokkal rendel-
keznek. Amennyiben a pénziigyi helyze-
tet a finanszirozo pénzintézet atlathatonak

talalja, és a hagyomanyos értelemben hi-
telképesnek mindsiti, rendelkezésre bo-
csatja a kivant forrast. A hitelképesség
azonban az 6nkormanyzatok esetében mi-
ndségileg mast jelent, mint a gazdasagi
tarsasagok esetében. Bar a kereskedelmi
bankok igyekeznek eszerint mindsiteni
onkormanyzati iigyfeleiket, az allam je-

1 Ennek hazai vonatkozasait targyalja Kopanyi—Vigvari [2003].



2005. NEGYEDIK EVFOLYAM 1. SZAM 69

lenléte a hattérben jelentSsen modositja a
kialakulé képet.

Az allam — bar kozvetleniil egyre ke-
vésbé — kozvetett modon rajta tartja 6vo
tekintetét onkormanyzatain, az elmult év-
tized eseményei azonban tobb szempont-
bol gyengitették ezt a hatast. Meg kell
emliteni mindenekel6tt az allam egyre
boviils feladatait, amelyeket a tarsadalmi
igények hivnak ¢életre, tovabba a
szupranacionalis kovetelményeknek vald
megfelelési kotelezettséget (pl. Maas-
trichti Szerzédés, Helyi Onkormanyzatok
Eurépai Chartaja’ stb.), amelyek egyre
korlatozottabb segitségnyujtast tesznek
lehetévé a nehézségekkel kiiszkod6 on-
korményzatok részére. Az elmult évtize-
dekben felmeriil6 fiskalis jellegl problé-
mak, illetve az 0j feladatok az atlathato
gazdalkodast egyre tavolabbi célld tették.
Bar a legtobb orszagban kotelezéen eld
van irva a koltségvetési egyensuly a prio-
ri megteremtése, ugy tiinik, az egyébként
altalanossagban el nem fogadott onkor-
manyzati cséd lehetGségét is Ujra napi-
rendre kell tiizni, mivel — bar a megfeleld
szankcionalas hianyzik — minden orszag-
ban novekvd tendenciat mutat a sulyos
pénziigyi nehézségekkel kiiszkodo onkor-
manyzatok szama. A jelenség nem korla-
tozodik az Europai Unid fejletlenebb or-
szagaira: Németorszagban, Norvégidban
is el6fordul — ez utobbiban a helyi 6nkor-
manyzatok 18%-a rendszeresen deficittel
zarja a gazdasagi évet, ami a torvények

2 9.§(2): ,A helyi onkormanyzat pénziigyi forrasai-
nak az Alkotmanyban és jogszabalyokban meghata-
rozott feladataikkal ardnyban kell allniuk” — a nor-
mativ elosztasi rendszer a tényleges kiadasi sziikség-
leteket nem mindig tudja figyelembe venni.

értelmében 4 éves restrukturalasi terv
végrehajtasat vonja maga utan a deficit
megsziintetése érdekében.

AZ EGYENSULYI KOLTSEGVETESI ELV
HIANYOSSAGAI

Az egyensulyi gazdalkodas torvényi kote-
lezettségen tul egyben célszertiségi ok is.
Musgrave és Musgrave [1989] a kor-
manyzati funkciok térbeliségének targya-
lasakor kifejtik, hogy a jovedelem-ujrael-
osztas, stabilizacio, regionalis novekedés,
er6forrasok elosztasa hatékonyabban va-
losithatd meg a kozponti kormanyzat
szintjén amiatt, hogy jellemzdéen homo-
gén adofizetSk tartoznak az alsobb szintl
kormanyzati egységek illetékességi koré-
be, igy a helyi kdzszolgaltatasokkal kap-
csolatos dontéseket helyi szinten kell
meghozni. A méretgazdasagossag, a helyi
fogyasztoi preferenciak, a tulcsordulasi
hatas, a jovedelmek kozotti kiilonbség el-
leni kiizdelem az allamhaztartas teljes ki-
adasi sziikségleteit tekintve hatékonyabb
lesz magasabb kormanyzati szinten.
Vigvari [2003] hazank unids csatlako-
zasa kapcsan a fiskalis mozgastér boviteé-
sének mieldbbi megvalodsitasa mellett
foglal allast, ami az elinditott restrikcios
folyamat révén négy sziik esztendot jelent
majd. A megallapitast eurdpai szinten is
értelmezhetjiitk, hiszen szintén a mus-
grave-i kozponti kormanyzati funkciok
térbeliségére visszavezethetden, a kolt-
ségvetési egyensuly kettds nyomasnak
van kitéve: egyrészt hatékonyabb koz-
szolgaltatasokat kell nyujtani, masrészt
ujabb, a felzarkdzast lehetdvé teved fej-
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lesztéseket kell megvalositani. Az alloka-
cios ¢és redisztribucios funkcio bar az
egyensuly fenntartasa mellett értelmezett,
a stabilizacids funkcié — ismerve a helyi
Oonkorményzatok pénziigyi helyzetét —
mindazonaltal nem zarhatja ki ennek fel-
adasat.

Benczes [2003] szerint a fiskalis kon-
szolidacio sziikségességének oka részben
a koltségvetési alkufolyamat széttorede-
zettsége, ami egyuttal a decentralizacios
folyamatot is hatraltatja. Az empirikus
adatok alapjan ugyanis — ez néhany eset-
ben akar ellentmondhat az allokacios el-
mélet szerinti, a kdzszolgaltatasoknak a
haszonélvez&khoz vald kozelitési elvé-
nek — decentralizalt kormanyzat esetén az
adossagallomany jelentdsen novekszik, és
ennek megfékezése érdekében jellemzben
csak késon kerdil sor kormanyzati 1épésre.
Ezzel ellentétes véleményt képvisel Lane
[1997], szerinte ugyanis a decentraliza-
cioval atlathatobba valnak a kozszolgalta-
tasokkal kapcsolatos koltségek, ami meg-
takaritdsokhoz vezethet. A decentralizacio
noveli a polgarok adofizetési hajlandosa-
gat, ami a finanszirozasi teher egy részét
leveszi az allam vallardl, kielégiti a tarsa-
dalmi csoportoknak a dontési folyama-
jobb példa Spanyolorszag volt, ahol az
egyes régiok torténelmileg eltérd jogi sta-
tussal birtak). A decentralizaciobol fakado
elonydket az Europai Unio is felismerte,
hiszen az 1997-es Amszterdami Szerzd-
dés mar a polgaroknak a dontésekhez va-
16 kozelebb hozasardl dontott.

Pitti [2004] a hazai onkormanyzatok
helyzetének értékelésekor a tarsadalom-
biztositasi alapok hidnya kapcsan meg-

emliti, hogy az jelentSsen csokkenti az
onkormanyzatok mozgasterét, a helyi
adok pedig a gyenge helyi fiskalis képes-
ség miatt elengedhetetlenek. Péteri [2004]
a centralizacio er6sodése miatt a kozigaz-
gatasi és Onkormanyzati finanszirozasi
rendszer parhuzamos megvaldsitasanak
sziikségessége mellett foglal allast.

A koltségvetés aranyszabaly kovetése
nem jelent garanciat arra, hogy nem lesz-
nek komoly pénziigyi problémak a szek-
torban. A gyakorlatban a kiigazitdo koz-
ponti transzferek szamanak ndvekedése
azt érzékelteti, hogy az dnkormanyzatok-
ra bizott feladatok hatékony ellatasa csak
radikalis valtoztatdsok aran biztosithato.
Miutan az allokacios és redisztriblcios
funkciok helyi szinten is megjelennek
(1asd helyi, differencialt kozjavak, illetve
a nyujtott adokedvezmények létezése), a
hataskorok decentralizacioja noveli a he-
lyi és ezaltal az allamadossagot, tovabba
az allamhaztartas tobbi alrendszerében el-
indult folyamatok az dnkormanyzatokra
is kihatnak, ezért ugy vélem, a feladatok
és forrasok tisztazasa elsGdleges feladata
valamennyi eurdpai orszagnak a kozeljo-
vében. Ezek az érvek a helyi sajat bevéte-
lek ardnyanak novelését indokoljak. Az
allokacios elmélet fontossagat nem vitat-
hatjuk, az esetleges decentralizacids ter-
vek koltségigényére meg kell taldlni a
megfelel tartalékokat (pl. az adobesze-
dés hatékonysaganak javitasa altal).

A koltségvetési egyensuly hatasaval
tobbet foglalkozé nemzetkdzi irodalom-
bol Poterba [1995] emelhetd ki min-
denekel6tt, aki kimutatta, hogy a merev
szabalyozas — beleértve a kotelez6 kolt-
ségvetési egyensulyt is — nagymértékben
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felel6s az Onkormanyzatok valsagaért.
Inman [1997] vizsgalataiban arra muta-
tott ra, hogy a torvények altali ,, ex ante”
koltségvetési egyensuly el6irdsa a szank-
cionalas lehetdségével egylitt képes csak
hatékonyabb gazdalkodasra 0sztondzni
az Onkormanyzatokat. Kutatasai Borge
1996-0s vizsgalatan alapulnak, amely
adatok alapjan arra a kovetkeztetésre
jutott, hogy a koltségvetési transzferek
csokkentése az Onkormanyzati deficitet
rovid tavon 40%-kal, hosszu tavon 20%-
kal, az adobevételek csokkentése viszont
rovid tavon 80%-kal, hossza tavon 40%-
kal noveli.

AZ ONKORMANYZATI
FINANSZIROZASI ESZKOZOK KOZOTTI
SULYPONTELTOLODAS

Mivel az Onkormanyzatok feladatai or-
szagonként kiilonbozdek, természetesen
eltér6 szerephez jutnak az egyes finanszi-
rozasi eszkozok. Onmagaban az egyes
eszkozoknek a kiadasok fedezésében jat-
szott szerepe nem itélhetd meg statikus
szemlélet alapjan, ehhez dinamikus meg-
kozelitésre van sziikség. Bar a feladatok-
ban is vannak valtozasok, a feladat—forras
egyensuly hianya a pénziigyi nehézségek
gyakorisagan, sulyossagan keresztiil vizs-
galhato.

Miel6tt a konkrét szabalyozasra ratér-
nék, érdemes néhany szot ejteni a kilenc-
venes években Eurdpa-szerte végbement
kozszolgaltatasi centralizaciorol. A transz-
ferfinanszirozas jelent6ségének noveke-
désével egyes kozszolgaltatasoknal (pl.
oktatas- €s egészségligy, idések gondoza-

sa) felmeriilt a feladatok wjboli kozponti
szintre emelése. A kdzszolgaltatasok cent-
ralizacioja mogott valojaban alsobb kor-
manyzati szintekrdl érkezd nyomas volt.
Azokban az orszdgokban, ahol ez nem va-
l6sult meg, a finanszirozasi terhek enyhi-
tése érdekében jelentds kedvezményeket
kaptak a helyi onkormanyzatok. A ked-
vezmények legjellemz6bb formaja az
adott cél érdekében torténd hitelfelvétel
automatikus engedélyezése volt (pl. Da-
nia, Németorszag — id6sek gondozéasaval
kapcsolatosan kiadasokra). A korabban
emlitett kotelez6 koltségvetési egyensuly
biztositasa néhany orszagban szintén auto-
matikus hitelfelvételt tett lehetove (Né-
metorszag, Franciaorszag, Norvégia stb.).

A hitelfelvétel, bar a maastrichti kri-
tériumokra veszélyt jelent, valojaban
— egyuttal — a kozszolgaltatasok mindsé-
gének és mennyiségének fenntarthatosa-
gat is biztositja! Ehhez gondoljuk végig a
kovetkezoket: a helyi kdzjavak elgallitasa
akkor lehet hatékony, ha az igénybe ve-
vOk kozott oszlik meg a finanszirozasi te-
her. Mivel a fiskalis kapcsolatok valtoza-
sa lassu, csak a sajat bevételekre valo fo-
kozott tdmaszkodas jelenthet alternativat.
A sajat bevételeken beliil szintén jelentds
az eltérés az egyes eszkozok kozott. Hol-
landidban az ingatlanadd, Németorszag-
ban és Magyarorszagon a helyi ipartizési
adonak jut meghatarozo szerep. Bar ezek
az adotipusok idénként még jelentGsebb
egy fére jutd jovedelemkiilonbséghez
vezetnek az egyes Onkormanyzati illeté-
kességi teriileteken, megsziintetésiik, ki-
valtasuk egyelére nem megoldott. Az 6n-
kormanyzati pénzeszkozok kiegyenlitése
tobbféle modon torténik az eurdpai orsza-
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gokban (pl. azonos egy f6re jutd adobeve-
tel szintjére kiegészitd transzfer, azonos
adoalap szintjére kiegyenlitd transzfer,
kiilonb6z6 vegyes megoldasok), mivel
azonban a kozponti kormanyzat forrasai
is korlatozottak, ez — egyéb konszolidaci-
6s 1épések hianyaban — a kozjavak ming-
ségének tovabbi romldsdhoz vezethet.
A kozfeladatok ellatasa érdekében az
eurdpai orszagok torvényei lehetévé te-
szik a hitelfelvételt, amely azonban sza-
mos kockazattal jar.

MIERT KELL FELNI AZ ONKORMANYZATOK
HITELFELVETELETOL?

Bar a maastrichti fiskalis kritériumok kor-
latozzak az eladésodast, valojaban ez
csak megfeleld 6nkormanyzati ellen6rzés
esetén jelenthet garanciat az dllamadosag
megfékezésére. Ez a helyi szamvevdszEk,
illetve egyéb, az 6nkormanyzatok miiko-
dését feliigyeld intézmények hataskoré-
vel, kapacitasaval, a koztik 1év6 egyiitt-
miikddéssel kapcsolatosan tamaszt kove-
telményeket. Amennyiben az ellendrzés
nem megfeleld, az eladésodas megféke-
zésére a csOdszabalyozas jelenthet alter-
nativat.’ Az Onkormanyzatok csddjét a
legtobb eurdpai orszagban nem tartjak el-

3 Azokban az allamokban jellemz§ az 6nkormanyzati
csddszabalyozas, ahol a telepiilési onkormanyzatok
— méretiikhoz képest — tul nagy feladatokat kényte-
lenek ellatni, és nem épitettek be a rendszerbe auto-
matikus megel6z6 mechanizmusokat, illetve nincs
szigoru ellendrzés. Valojaban nem a csédtorvénynek
a léte, hanem az 6nkormanyzatok feleldsségvallalasi
kotelezettsége ¢s a szlikdsen rendelkezésre 4116 kész-
pénzallomany hat motivalolag a tilzott mértéki el-
adésodas elkeriilésére.

fogadhatonak, mivel az a helyi gazdasag-
ra nézve komoly tovagy(irizé hatassal
lenne. Ha ugyanis nem képes id6ben ele-
get tenni fizetési kotelezettségeinek, a ki-
sebb telepiiléseken — ahol az dnkormany-
zat a legjelentGsebb megrendeld, foglal-
koztatd — komoly tarsadalmi-gazdasagi
problémak léphetnek fel, amelyeknél a
kozponti kormanyzat nem zarkoézhat el a
helyi szint kimentésétol.*

A birésagok Németorszagban tobbszor
is kimondtak, hogy az dnkormanyzat altal
kotelezGen ellatand6 feladatokhoz a szo-
vetségi allamnak biztositania kell a for-
rasokat (nem lehet elmarasztalni az 6n-
kormanyzat vezet6it), illetve, hogy a fi-
zetésképtelen Onkormanyzatok szamara
— egyéb finanszirozasi eszkozok hianya-
ban — nem lehet megtagadni a hitelfelvé-
telt (lasd példaul az alsd-szaszorszagi
Beliigyminisztérium 2003. januar 24-i ité-
letét). Nem csak a foderalis orszagokban,
hanem szinte minden orszadgban vannak
ellentmondasok, fesziiltségek a jogsza-
balyok kozott, igy tehat gyakorlatilag
nincs felsd hatara a hitelfelvételnek, még
akkor sem, ha a maastrichti kritériumok
ennek szigoruan ellentmondanak!

Bar jelentds kiilonbség van a folyd és
a beruhazasi célu hitelfelvétel kozott, nem
lehet kategorikusan elzarkdzni egyetlen
orszagban sem a folyd tevékenységekkel
kapcsolatos hitelfelvételt6l, hiszen a fis-

4 A magyar cs6desetek attanulmanyozasa rendkiviil ta-
nulsagos lehet ebbdl a szempontbol, mivel — bar a
csdd lehetGsége az esetek tobbségében segitett elke-
riilni a fizetésképtelenséget — azokon a helyeken, ahol
bekovetkezett a cs6d, a kovetelések kielégitési aranya
rendkiviil valtozé volt (10-100%), és jelentSs 6nkor-
manyzati vagyonvesztéssel végzddott. Bévebben
lasd: Jokai — Osvath — Sévago — Szmetana [2004].
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kalis képesség, regionalis kiilonbség,
strukturalis problémak iddnként sziiksé-
gessé teszik, ellenkez§ esetben ugyanis
cs6dbe jutnanak egyes Onkormanyzatok,
ami a legtobb europai orszag politikusai
szamara elfogadhatatlan. Az egyensulyi
gazdalkodas tehat a hatékonysagot szol-
galnd, egyéb okok miatt azonban az 6n-
kormanyzatok deficitet realizalhatnak,
amit mar csak olyan hitelfelvétel képes
megsziintetni, amely nem egyeztethetd
Ossze a torvényalkotd akarataval® (Council
of Europe, 2002b). J6 példa erre Német-
orszag, ahol az ujraegyesitést kovetd
tobblettranszferek ellenére 2004-ben is
tobb mint 6tszoros (!) a nyugati €s a kele-
ti tartomanyok kozotti fiskalis képesség
(Geske, 2003. 730. o.). A helyi onkor-
manyzatok szintjén komoly problémat je-
lent az eladésodas, ami mar az adossag-
rendezésrol szolo szovetségi torvény mo-
dositasdhoz vezetett. Liichow-Dannen-
berg jarasban 2004-ben 134,8 milli6 eurd
kiadassal és 54,4 millio eurd bevétellel
szamoltak a koltségvetés készitésekor,
ami 80,4 milli6 eur6 hianyt jelent — erre a
fedezetet hitelbdl biztositottak (Albers,
2004)! Lathat6 tehat, hogy a latszat elle-
nére komoly problémar6l van szo.

A hitelfelvétel tehat segitheti a kozfel-
adatok ellatasat, de egyben veszélyeztet-

5 A hitel olyan finanszirozasi eszkoz, amelyért maga
az Onkormanyzat felel, tobb orszagban viszont — a
torvényi korlatozastol fiiggetleniil — csak a végs6
korlatot jelentd maastrichti kritériumok kiiszobének
elérése esetén kovetkezik be a hitelfelvétel tényleges
tilalma (pl. Lengyelorszag). A tobbi orszagban a
Hlender of last resorts”, azaz a ,,végs6 mentsvar’ -
szerep ezt kovetden is fennall a kézponti kormany-
zat 1ész€r6l, ezért gy vélem, a hitel korlatozott sze-
repérdl csak elviekben beszélhetiink.

heti is azokat. A szabalyozas terén sok
szempontbol hasonld a helyzet az egyes
orszagokban (pl. folyé és felhalmozasi
célu hitelfelvétel megkiilonboztetése, de-
ficit esetén fiskalis megszoritasok), mind-
azonaltal az eltér6 torténelmi fejlédési
utat bejar6 Onkormanyzati rendszerek
szamos sajatos jellemzdvel is birnak.

MI A MAGYARAZATA A HITELFELVETELI
SZABALYOZAS SOKSZINUSEGENEK?

A hitel mint finanszirozasi eszk0z szerepe
a kozigazgatasi rendszert érint§ valtoza-
sok mellett a vildggazdasagi folyamatok
altal is determinalt. Az 1960-as és 1970-
es években az alacsony kamatozast hite-
lek igen népszertiek voltak: Europa-szerte
mindenhol jelentds hiteleket vettek fel az
onkormanyzatok. Az 1980-as években a
negativ hitel-redlkamatlab a megtakarita-
sok visszaeséséhez vezetett, ami az 1990-
es évek romlé makrogazdasagi feltételei
kozepette a beruhazasi tevékenység jelen-
t0s visszaesésével jart. Németorszagban
az Ujraegyesités korili strukturalis fe-
sziiltségek, illetve az erdltetett realkon-
vergencia-program kovetkeztében a né-
met foderalis rendszer mikodési valsagba
keriilt (Dohnanyi, 2002. 187-190. o.),
ezért a szovetségi allam magara vallalta
az Onkormanyzatok adossaganak finan-
szirozasi terhét. A jogszabalyi kornyezet
szinte mindenhol késve reagalt a vilag-
gazdasagi valtozasokra, igy fordulhatott
el6 az, hogy Olaszorszagban egészen
1973-ig a térvények nem tiltottak a folyo
kiadasok hitelbdl torténd finanszirozasat.
Nem arrél volt szd, hogy a kockazatot
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nem ismerte fel a kormanyzat, hanem ar-
1ol, hogy biztositani kellett a kozfeladatok
ellatasat! Bar a kozfeladatok egy részét
helyi szintr6l regionalis szintre emelték, a
transzfer-alapu finanszirozds azonban
nem vette figyelembe a teljesitményt, ami
végiil erkdlesi kockazathoz és talkolteke-
zésekhez vezetett. 1976-ban az Onkor-
manyzatok addssaga mar a folyo kiada-
sok 52%-at tette ki, és az Gjonnan felvett
hitelek 2/;-at adossagszolgalatra kellett
forditani. Az 1990-es évek kdzepén indi-
tott konvergencia-program soran radikali-
san lecsokkentették az adossagallomanyt.
Manapsag az olasz 6nkormanyzatok be-
vételeinek csak kb. 4%-at teszi ki a hitel,
azt is (1989 o6ta) az allami Tartalék és Kol-
csonalap — tehat allami pénzintézet — fo-
lyositja szamukra. A rovid lejarati hitelt
jelenleg a folyd bevételek 25%-4ig lehet
igénybe venni, maximalisan 3 hdnapra.
A szabalyozasi hattér hianyossagai, illet-
ve a nehéz torténelmi id6szakok emléke a
mai napig érezteti hatasat a jogi szabalyo-
zasban.

A maastrichti konvergencia-kritériu-
mok teljesitése a foderalis rendszerekben
megkoveteli az eladésodas kormanyzati
szintek kozotti megosztasat,® altalanosan
kovetendd megoldas azonban nem Iéte-
zik. Ausztridban a kozponti kormanyzat a
GDP 2,7%-4ig, a helyi dnkormanyzatok
pedig a GDP 0,3%-4ig adosodhatnak el
évente. Nem elegendd azonban az elado-
sodas szintjének szabalyozasa, mivel — és
ezt pont az osztrak eset teszi nyilvanvalo-

6 A kérdéssel egyeldre csak a foderalis allamokban
foglalkoznak, azonban a kozeljovében minden EU-
tagorszagban napirendre fog keriilni. BGvebben lasd:
Lane [1997].

va — a megfeleld fiskalis konszolidacio
hianya esetén ennek betartdsa nem garan-
talhatd. Franciaorszagban igen szigor(
szabalyozas van érvényben az Onkor-
manyzatok hitelfelvételére, amely a tor-
leszt6 részletek nagysagat is szabalyozza.
A koltségvetési egyensuly fennallasat havi
szinten kell biztositani. Az 6nkormanyzat-
ok garanciavallalasa a folyd bevételek
50%-aig terjedhet, ennél nagyobb kotele-
zettséget csak kozcéli beruhazasokkal
kapcsolatosan vallalhatnak, feltéve, hogy
teljesiil az a feltétel is, hogy egy kozszol-
galtato vallalatért legfeljebb a folyo bevé-
telek 10%-aig vallalnak garanciat (Local
public finance in Europe, 2004). A garan-
ciak utan céltartalékot kell képezni, ami vi-
szont az éves adossagszolgalat 2,5-10%-
aban van maximalizalva (ennek mértéke az
egyes Onkormanyzatok esetében eltérd).
A tulkoltekezés tehat szigortian korlatoz-
va van, mindazonaltal igen merevnek
tekinthetjiik ezt a rendszert, ahol a kiadasi
sziikségletek figyelembevételére nincs ga-
rancia.

A hitelfelvétel altalanos szabalyozasi
kérdései utan nézziik meg a folyo és téke-
célu hitelfelvétel szabalyozasanak szem-
pontjait. Bar alapvetéen mas kozgazda-
sagi okokra vezethetd vissza a jogi sza-
balyozas, a gyakorlatban egyre kevésbé
lehet kiilonbséget tenni a hitelfelvétel cél-
jai kozott. A tékekiadasok hitelbdl torténd
finanszirozasa mellett sz616 legfontosabb
érv az Un. generdciok kozotti transzferek
igénye, amelyek legalabb annyira fonto-
sak, mint a generacion beliili transzferek.
Ha a haszonelvil adozas elvének ésszert-
ségét és hatékonysagjavitd szerepét elfo-
gadjuk, akkor a tobb generacio érdekeit
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szolgalo beruhazasok finanszirozasi ter-
heit célszerli megosztani a generaciok ko-
zott. A folyo célu hitelfelvétel altalanosan
elfogadott szerepe a koltségvetési egyen-
suly megteremtésén keresztiil a kozfel-
adatok ellatasanak biztositasa. Az 6nkor-
manyzatok koltségvetésében a folyd és
tékecélu kiadasok megkiilonboztetése az
atlathatosagot szolgalja. A hatart azonban
nem mindig konnyl meghtizni, mivel
egyesek jabban az oktatas- és egészség-
iiggyel kapcsolatos koltségek egyre széle-
sebb korét (nem kizardlag az épiiletekre,
berendezések rekonstrukcidjara, beszer-
zésére forditott pénzeket) tekintik tobb
generacio érdekeit szolgald beruhazas-
nak. Az atlathatosagot rontja, hogy az 6n-
kormanyzati foly6 és t6kemérleg kozotti
atcsoportositas szabalyozasat illetGen az
eurdpai orszagok két csoportra bonthatok:
az elsé csoportba olyan orszagok tartoz-
nak, ahol nem engedélyezett az atcsopor-
tositas (pl. Nagy-Britannia, Svajc), a ma-
sik csoportba pedig azok az orszagok,
ahol ez megengedett (pl. Németorszag,
Belgium). Igy, bér a t6kekiadasok fedezé-
sére a hitel altalanossagban elfogadott fi-
nanszirozasi eszkoz, megint csak arra a
kovetkeztetésre jutunk, hogy a folyo célu
hitelfelvétel sok orszagban nincs megfe-
leléen korlatozva.

Nem lehet pontosan megallapitani te-
hat, hogy mennyiben foly6 és mennyiben
beruhazasi célra veszik igénybe a hitele-
ket az egyes orszagokban. A valtozatos-
sag arra utal, hogy a térvények nem éalla-
pitanak meg olyan, a prudens mikodést
lehetGvé tevd hitelaranyt, amely alacsony
kockézattal jarna. Franciaorszagban és
Svédorszagban 0Osszegytjtik ezeket az

adatokat, de kotelezden nem irjak eld an-
nak mértékét. Lengyelorszagban és Cseh-
orszagban az adossagtorlesztés Osszege
van csak szabalyozva, amely nem halad-
hatja meg az éves folyo és t6kebevételek
15%-at, Horvatorszagban 20%-at, Orosz-
orszagban 15%-at, Cipruson 250%-at
(Council of Europe, 2002a).

Normativ megkdzelitésben a hitelfel-
vétel legfels6 hatarat a pénziigyi kapaci-
tas’ jelenti. Ez az adossagszolgalattal
egyiittes koltségvetési pozicidja az onkor-
manyzatoknak, ami a pozitiv egyenleg
mértékéig engedélyezi a felhalmozasi cé-
It kiadasokat. Hitelt felvenni barmilyen
célra lehet, amennyiben az nem vezet az
eladésodas romlasahoz. Mivel azonban a
gyakorlatban olyan beruhdzasokra is
sziikség van, amelyek nem eredményez-
nek bevételnovekedést, a pénziigyi kapa-
citas fenntarthatésaga nem mindig bizto-
sitott a negativ externaliahatasok fellépé-
se nélkiil. Az eladosodas kontrollalasanak
hianya sem megoldott, mivel nem lehet
elmarasztalni a kotelez6 kozfeladatokat
ellatd onkormanyzatot. Németorszagban
az Alkotmanybirésagnak az Alkotmany
58. cikkelye alapjan hozott allasfoglalasa
szerint az Onkéntes feladatok ellatasat
sem veszélyeztetheti a kotelez6 feladatok
forrashianya!

A finansziroz6 hitelintézetek szdmara
azonnal adodik a kérdés, hogy milyen
esélyeik vannak koveteléseik behajtasara
a fentiek tiikrében. Az dnkormanyzatok
minden eurodpai orszagban feleldsek sajat
pénziigyeik alakitasaért. A felvett hitele-

7 Az onkormanyzatok pénziigyi kapacitasanak értel-
mezésérdl 1. Vigvari [2002] 298-303. o.
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kért garanciaként — néhany nagyon speci-
alis esetet leszamitva® — csak sajat, az
alapvet§ kozszolgaltatasok nyujtasahoz
kozvetleniil nem kapcsolodd vagyontar-
gyaikat ajanlhatjak fel, tovabba nem tor-
lesztés esetére azonnali tGketorlesztést
sem lehet beépiteni a kolcsonszerzddé-
sekbe. Magyarorszagon a helyi onkor-
manyzatok adodssadgrendezésérdl szo6lo
1996. évi XXV. torvény lehet6vé teszi
ugyan a hitelezdk és az ados birosagon ki-
viili megallapodasat, azonban a gyakor-
latban a hitelezdk jellemzden csak akkor
veszik komolyan a fizetésképtelenség ve-
szélyét, amikor mar a teljes hitelez6i ko-
vetelés tobbszorosen meghaladja az adds-
sagrendezésbe bevonhatd vagyontargyak
értékét. A német szabalyozas ehhez any-
nyiban hasonlit, hogy a fizetési kotele-
zettség nem teljesitése esetén kotelezGen
meg kell varniuk a hitelezéknek a helyi
tanacs ingd ¢és ingatlan végrehajtasi
engedélyét.’

Az egymasnak ellentmondd és egyre
attekinthetetlenebb torvények, rendeletek
keltette fesziiltségek csak akkor sziinhet-
nek meg, ha a teljes onkormanyzati finan-
szirozasi rendszert megreformaljak.
Vigvari [2003] Magyarorszag esetében
egy vegyes finanszirozasi stratégia meg-
valositasa mellett foglal allast, amely a
piacositasra €s a modernizaciora (prog-

8  Példaul, amikor a kozponti kormanyzat a koltségve-
tési egyensily helyreallitdséhoz nyujt kedvezmé-
nyes hitelt.

9  Ennek alapja Glashiitte varos 1929. évi fizetésképte-
lenségi esete, amely soran a Legfels6bb Birdsag
meghatarozta azokat a szempontokat, amelyek alap-
jan a vagyontargyak értékelését el kell végezni, itt is
az alapvetd kozfeladatok ellatasahoz nélkiilozhetet-
len vagyontargyakra nem terjed ki a végrahajtas.

ramkoltségvetés bevezetése) egyarant
hangsulyt helyez. Emellett indokolt lenne
egy Onkormanyzati adossagregiszter 1ét-
rehozasa és naprakészen tartasa, amellyel
a hitelezék is pontos képet kaphatnanak
az dnkormanyzatok adossagairol.

ZARO KOVETKEZTETESEK

A kozigazgatasi-kozszolgaltatasi rend-
szer jelentSs kihivasokkal szembesiilt az
eurdpai orszagokban az elmult évtizedek-
ben. A finanszirozasi eszkozok kozotti
stlyponteltolodas a forrasok késdi de-
centralizacidja miatt kovetkezett be, ami
a hitel szerepének novekedéséhez veze-
tett. A romlé makrogazdasagi kornyezet a
hitelfelvétel szabalyozasat is kikénysze-
ritette, ez azonban az Onkormanyzati
rendszerek eltérd volta miatt eltéré meg-
oldasokhoz vezetett. Az Eurdpai Unid
keltette fiskalis konszolidacios kényszer,
illetve az oOnkormanyzati gazdalkodas
gyakori atlathatatlansaga nem teszi le-
hetévé a hatékony szabalyozast, és tobb
orszagban kedvezétlen eladdsodasi fo-
lyamatot inditott el. Mivel az Onkor-
manyzatok folyo €s t6kekiadasi sziikség-
letei kozott egyre nehezebb kiilonbséget
tenni, a jelenlegi feltételek kozepette az
eladosodas megallitdsahoz javitani kelle-
ne az ellendrzési rendszert, illetve leheto-
vé kellene tenni az egyes dnkormanyzat-
ok adossaganak megallapitasat. Mind a
hazai, mind pedig a német tapasztalatok
azt mutatjak, a fizetésképtelenné valo on-
kormanyzatok hitelez6i részére nem biz-
tositott a kovetelések teljes megtériilése.
Az addssagregiszter létrehozasa, bar javi-
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tana a hitelez6k informaltsagan, valdja-
ban csokkentené az dnkormanyzatok sza-
mara elérhet6 forrasok mennyiségét. Vé-
leményem szerint 4tfogd reformokra van
sziikség, amelyek megsziintetik a jogsza-
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