Kozgazdasagi Szemle, XLIX. évf., 2002. december (1042-1062. o.)

BERLINGER EDINA

A jovedelemaranyos torlesztésti diakhitel
egyszerd modellje

A szakirodalom mindeddig elhanyagolta a didkhitelrendszerek pénziigyi kezeléséll
nek targyalasat. Kiilondsen igaz ez a megallapitas a jovedelemaranyos toérlesztési

diadkhitelrendszerekre, hiszen maga a konstrukcio is csak néhany évtizedes multra

tekint vissza. Megfelel6 kockazatkezelési gyakorlat hijan a felmeriilé pénziigyi probl]
lémak legtdbbszér allami konszolidaciéhoz vezetnek, ami valdsziniileg a legdragabb

és a legkevésbé méltanyos megoldas. A tanulmany a jévedelemaranyos torlesztésen

alapulé konstrukcio alapvetd 6sszefiiggéseit mutatja be egy egyszerl modell segit[]
ségével, amelyben minden jov6beli paraméter bizonytalansag nélkiil elére ismert. A

magyar diakhitelrendszerre jellemzé paraméterek behelyettesitésével képet kapunk

a varhatd torlesztési id6rdl és a tartozasi palyak alakjardl. Erre épiilhet késébb az

aggregalt hiteldllomany modellezése és a kockazati tényez6k részletes szambavétel[]
le és elemzése.*

Journal of Economic Literature (JEL) kod: 122.

A gazdasagi hatékonysag és a tarsadalmi esélyegyenlGség elve egyarant megkdveteli,
hogy a felsGoktatasi képzésben valo részvételt ne a csalad tehervallald képessége hatarozil
za meg. A mindenki szamdra elérhetd, alanyi jogon igénybe vehetd didkhitel elvileg
akkor segithetné e célkitdzés megvaldsitasat, ha a hitel dsszege mind a képzési, mind a
megélhetési koltségekre fedezetet nyujtana.

A nyujthat6 hitel nagysagat azonban feliilr6l korlatozza az a kovetelmény, hogy a
didkhitelrendszernek hosszi tdvon pénziigyi szempontb6l biztonsdgosan kell miikodnie.
gy ha az allami tdmogatis nagysaga korlatozott, akkor adott képzési szerkezet és
jovedelemkilatdsok mellett meghatarozhatd, hogy legfeljebb milyen nagysagrendd eladod
sodas engedhet6 meg. A legtdobb orszdg gyakorlata azt igazolja, hogy a didkhitelezés
altalaban beletitkdzik a pénziigyi fenntarthatésag korlatjaba, azaz az igényelhet§ hitell
Osszeg rendszerint alacsonyabb, mint a képzési és megélhetési koltségek Osszege, igy az
alapvetd célkitdzés csak részben valdsulhat meg.

A visszafizetési pénzaramlas pontos eldrejelzésével és hatékony szabalyozo algoritmull
sok alkalmazasaval nagyobb elad6sodottsdg is megengedhet§ a rendszer fenntarthatésal
ganak veszélyeztetése nélkiil.

Az elmult évben 1étrejott Magyarorszagon a tomeges igényeket kielégit§ didkhitelezés
nemzeti szintd intézménye. A Didkhitel K6zpont Rt. az els6 két szemeszterben tobb mint
93 ezer hitelszerz8dést kotott, kozel 14 millidrd forint hitelt folydsitott. Magyarorszdgon

* A tanulmany elkészitését az OTKA T 037867. szdmu programja tdmogatta.
A szerz$ szakért6ként részt vett a hazai didkhitelrendszer kidolgozasdban.

Berlinger Edina kozgazdasz, a BKAE Pénziigyi Intézet oktatoja.
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a didkhitel djszerd - jovedelemfiiggd torlesztést — konstrukcidja az elmult idGszak egyik
legjelentGsebb pénziigyi innovacidja. Egyrészt batoritja a hitelfelvételt azaltal, hogy a
torlesztési teher rugalmasan igazodik az aktudlis jovedelemhez, masrészt a nemfizetési
kockazat minimalizalasaval biztositja a magasabb megtériilést.

A jovedelemfiiggd torlesztés vonzé elméleti koncepcidja azonban altaldban nehezen
kezelhet§ a gyakorlatban. Sokszor még abban az egyszerd kérdésben sincs egyetértés,
hogy milyen feltételek mellett lehet a hitelt torleszteni. I1d6r6l idére megfogalmazddnak
olyan félelmek is, hogy a hiteladdsok jelentds része nem lesz képes visszafizetni a diakd
hitelt, és ezért a rendszer finanszirozhatatlannd vélik. A Didkhitel Kozpont altal végeztel
tett szakért6i elemzések arra a megallapitasra jutottak, hogy kevésbé optimista feltételel
zések mellett is a hitelfelvev6k nagy része varhatdan sikeresen torleszt.

Ebben a cikkben a jovedelemardnyos didkhitel-konstrukcié elméleti és gyakorlati el6z0
ményeinek rovid attekintése utan egy egyszerd modellt mutatok be, amelynek segitségéll
vel konnyen - sokparaméteres szamitogépes szimulacid nélkdl is — atlathatova valnak a
jovedelemaranyos didkhitel belsé 0sszefliggései, és meghatarozhatdk az egyéni torlesztél
si palyak jellemz6i.

Definiciok

A nemzetk6zi szakirodalomban a jovedelemfiiggé hitel (income contingent loan - ICL)
kifejezés szamos, egymastol jelentdsen eltérd konstrukciét takarhat. Jovedelemfiiggs torQ
lesztésd minden olyan hitel, amelynek torlesztorészlete valamilyen egyéni vagy aggregélt
jovedelemtdl fiigg, elére meghatarozott algoritmus szerint.!

A ,,meghatarozott algoritmus” a torlesztési fliiggvényben testesiil meg, amely megadja
a jovedelemkategdria pontos definicidjat (egyéni vagy aggregalt, nettd vagy bruttd, aktull
alis vagy korabbi) és a kapcsolatot a jovedelem és a torlesztés kozott. A kapcsolat jellege
szerint a torlesztési fiiggvény a kovetkezd 6 csoportokba tartozhat:

a) aranyos torlesztési fliggvény: a legegyszertibb algoritmus, amikor a jovedelem egy
fix hanyadat kell a hitel torlesztésére forditani - tiszta formaban sehol sem létezik;

b) progressziv torlesztési fliggvény: legtobbszor egy bizonyos (minimalis) jovedelemm
szintet (treshhold) kiemelt szerephez juttatnak a konstrukciéban. Az egyik moddszer szell
rint a minimdlis jovedelemszint alatt fix 6sszeget kell fizetni; folotte valik csak jovedel
lemardnyossa a visszafizetés. Ez jellemzd$ példdul a kanadai és a brit rendszerre (illetve
néhdny amerikai egyetem sajat didkhitelrendszerére), amelyekben a minimalis jovedel
lemszint alatt semmit sem kell fizetni, és a magyar rendszerre, amelyben mindig meg
kell fizetni legalabb az aktudlis minimalbér utani torlesztési hanyadot. Tovabb bonyol6dd
hat a torlesztési fliggvény, ha tobb jovedelemszint és egyre novekvd torlesztési hanyadok
szerepelnek benne, mint példaul az ausztral és az j-zélandi rendszerben;

c) a degressziv torlesztési fliggvény teljesen mas szemléletd: a kiemelt jovedelemszint
alatt érvényesiil a jovedelemaranyossag, f6lotte pedig fix a torlesztés, ilyen példaul Holl
landia, Svédorszag, illetve az amerikai Harvard Egyetem? didkhitelrendszerének konstl
rukcidja.

Az 1. dbra szemlélteti a jovedelemfiiggdség harom alapmodelljét: az aranyos, a progl
ressziv és a degressziv torlesztési fliggvényt.

Természetesen mas torlesztési fiiggvény is elképzelhet§, dm valdszintileg barmelyik

! Az el6re meghatarozott algoritmust azért kell megkovetelni a definicioban, mert végeredményben minfl
den kockazatos hitel visszafizetése kozvetve fiigg a hiteladds jovedelmétdl.
2 A hetvenes évek elején. Részletesebben lasd példaul Jain-Wagner [1975].
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1. dbra
Torlesztési fuggvények

Torlesztés

IdGszaki
jovedelem

— Progressziv. =~ - Aranyos — — Degressziv

felirhaté a fenti harom alapelem kombinacidjaként.? A kiilonbozd torlesztési fiiggvények
végsd soron a hitelezdi és a tulajdonosi finanszirozas kozotti atmeneti formékat tiikrozik;
a jovedelemaranyos szakaszok a tulajdonosi, a konstans szakaszok a hitelezdi jelleget
képviselik. A torlesztési fliggvény konkrét alakja hatdssal van az egész hitelrendszer
alapvetd jellemzdire (pénzaramlds, kockazatok, kozosségen beliili djraelosztasi viszol
nyok stb.). A kiilonboz§ torlesztési fiiggvényt alkalmazd didkhitelrendszerek 6sszehal
sonlitdsakor kovetkezetesen figyelembe kell(ene) venni ezt a koriilményt.

Mivel a vizsgélni kivant kdzos jellemzd éppen a jovedelemardnyossag, a tovabbiakban
csak az elsd, a tisztdn ardnyos torlesztési fiiggvénnyel — a jovedelemardnyos hitelkonstll
rukciéval - foglalkozom.*

El6zmények

A tanulmdanyi hitelek jovedelemardnyos torlesztésének gondolata elGszor Milton
Friedmanndl ttint fel (Friedman [1962]). Friedman abbdl indult ki, hogy a nagyon kockal
zatos beruhdzasokat altalaban tulajdonosi jellegd t6ke bevondasaval kell finanszirozni.
Azt javasolja, hogy a tanulmanyi hiteleket az dllam nyujtsa, a hitelfelvevd pedig minden
1000 dollar hitel utdn jovedelmének fix szézalékat forditsa a hitel visszafizetésére, és a
személyi jovedelemadd mintdjara az ad6hatdsdg feladata legyen a behajtds. Friedman
valdjaban tehat egyfajta diplomésadd bevezetését tartotta indokoltnak.

Nicholas Barr ehhez képest két 1ényeges valtoztatis — diplomasadé helyett valodi hitel,
allami finanszirozas helyett maganforras-bevonas — mellett érvelt, és egy olyan felsGokl
tatdsi modellt ir le, amelynek meghatarozé eleme Onfinansziroz6/6nfenntart6 médon
miikodd didkhitelrendszer, amely maganpiaci forrasokat konvertal jovedelemaranyos torll
lesztésd didkhitelekké. Ez a sajatos konstrukci6 lehet6vé teszi, hogy a hallgatok jovGbeli
életkeresetiik terhére elad6sodjanak anélkiil, hogy azzal késGbbi egzisztencidjukat kocl
kéaztatndk; ugyanakkor az ellen is véd, hogy a felvett hitelhez képest nagysagrendekkel
tobbet kelljen visszafizetni, ami diplomasado esetén konnyen el6fordulhat. Barr részletel

3 AlapvetS kovetelmény, hogy a torlesztés a jovedelem novekvs és folytonos fiiggvénye legyen, bar
példaul ez a brit rendszerben nem teljesiil.

* Az income-contingent Kifejezést tehat nem szerencsés jovedelemaranyosnak forditani. A jovedelemfiigQ
g6 megfogalmazas a helyes.
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sen elemzi a piac és a hagyomanyos fix torlesztésd hitelkonstrukciok kudarcit ezen a
tertileten (nagymértékd bizonytalansag, a fedezet és a garanciavallalds hidnya stb.), és
felhivja a figyelmet az allami szerepvallalds sziikségességére. Elméleti rendszerében az
allam szerepe a sziikséges intézmények létrehozdséra, a szakmai feligyeletre, a kapcsol
16d6 szocidlpolitikai intézkedések finanszirozasara és a maganpiaci forrasbevonas soran
nyujtott részleges vagy teljes garanciavallalasra korlatozodik, de nem terjedhet ki a hitel
normativ kamattdmogatasara vagy finanszirozasara (Barr [1998]).

A szakirodalom nagy figyelmet szentel a didkhitelezés oktataspolitikai hatdsanak és a
bevezetés és mikodtetés sordn adddd gyakorlati problémdaknak. Joval kevesebben foglalll
koztak magénak a jovedelemaranyos hitelkonstrukcionak az elemzésével. Raadasul az
egyes elemzések egészen kiilonbozd idGben és helyzetben, egészen kiilonbdzé kérdésekl
re keresik a vélaszt, igy eredményeiket is nehéz Osszevetni.

A Yale Egyetemen 1971-t61 egy érdekes didkhitelmodell mikodott, amelyet a vilaghill
rd Nobel-dijas tudds, James Tobin neve fémjelzett (Tuition Postponment Option Plan -
TPO Plan). Lényege, hogy minden kolcsonvett 1000 dollar utan a jovedelem 0,04 szazall
1ékat kellett a hitel visszafizetésére forditani egészen addig, amig az Osszes hitelfelvevd
vissza nem fizette kamatokkal novelt tartozasat. Ebben a sajatos modellben tehat az egyéll
ni torlesztés mértéke az egyéni jovedelemtdl fiigg, de a torlesztési idSt az egész kozdsség
jovedelme hatdrozza meg. KésSbb a hitelk6zdsségen beliili jovedelemkiilonbségek olyan
nagy mértékd djraelosztashoz vezettek, hogy a rendszert nem lehetett fenntartani. 19990
ben a tartozasokat elengedték, és megsziintették a rendszert.

S. K. Jain és H. M. Wagner ezt a Yale egyetemi didkhitel-konstrukcidit elemzik még
a kezdetekkor, kozben 0sszehasonlitjak két masik amerikai egyetem — a Duke és a Harll
vard - szintén jovedelemfiiggd, de nagyon eltér6 rendszerével (Jain-Wagner [1975]).
Ebben az elemzésben kimondjak az Onfinanszirozas alapelvét a hitelk6zOsség egészére
nézve. Ez azt jelenti, hogy a hitelk6z0sség teljes pénzaramlasa belsé megtériilési ratajal
nak meg kell egyeznie a forraskoltséggel.

Mindharom hitelkonstrukcié esetében megkeresik azokat a paraméteregyiitteseket,
amelyek ilyen értelemben Onfenntarté mikodést biztositanak, majd ezeket a konstrukcill
okat hasonlitjadk 0ssze aszerint, hogy milyen mértékd tjraelosztashoz, illetve jolétnovel
kedéshez vezetnek a hitelkozosségen beliil. Eredményeik azt sugalljdk, hogy a progll
ressziv torlesztési fliggvény kisebb djraelosztashoz és nagyobb jolétnovekedéshez vezet.
(Kérdés, hogy mennyire dltalanosithaté ez a megéllapitas.)

Az els6 nemzeti szintd jovedelemfiiggd didkhitelrendszert az ausztrdl kormany hozta
létre 1989-ben, Uj-Zéland 1992-ben kovette a példat. Mindkét didkhitelrendszer alapvell
téen sikeresnek bizonyult, azéta szamos orszag csatlakozott hozzdjuk (példaul Kanada,
Nagy-Britannia, Magyarorszag).

Az ausztrdl és az Uj-zélandi didkhitelek visszafizetési pénzaramlasat A. Harding mol
dellezte egyéni és aggregélt szinten (Harding [1995]). Szamitasai a felsGfoku végzettséld
glek életpilya-sajatossagait leképezd mikroszimulaciés modszeren alapulnak. Harding
alapvetGen arra kereste a valaszt, hogy varhat6an a hitelfelvevék mekkora hanyada képes
sikeresen torleszteni, hogy mikor kovetkezik be az egyéni tartozasok teljes torlesztése,
illetve hogy a kiadott pénz milyen ardnyban tériil meg. Eredményei azt mutatjak, hogy az
ausztral rendszerben varhatéan a férfiak tobb mint 90 szazaléka, a ndk tobb mint 70
szazaléka tud sikeresen torleszteni, és azok, akik 65 éves korukig nem tudjdk a teljes
tartozdsukat visszafizetni, csak egy kis résszel maradnak adésok.

A hazai szakirodalomban els6ként Simonovits Andrds vizsgalta a jovedelemaranyos
torlesztésd hitelkonstrukcidt Franco Modigliani 6tlete nyoman a lakdshitelezésben
(Modigliani [1976], Simonovits [1991], [1992]).5 A szokdsos annuitdsos hitelkonstrukcié
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esetén ugyanis az a probléma mertl fel, hogy ,a kezdeti relativ torlesztés nyomasztd,
zar6 relativ torlesztése elenyészd”; ezért a relativ teher® idGbeli kiegyensulyozasanak
lehetGségét keresték. Megoldasként javasoltdk az tgynevezett kettGs indexalasu (jelzal
log-) kolcson (dual indexed mortgage — DIM) alkalmazasat, amelynek az a lényege, hogy
a kamatlabat az inflaciénak, a torlesztést pedig a bérszinvonalnak megfelelGen indexall
jak. A kettds indexalasu kolcson egy olyan valtozé kamatozasu, jovedelemfiiggs torlesz
tést konstrukcid, amelyben egy aggregalt jovedelemmutatéhoz (bérindex) kotik az egyél
nek torlesztését.

Simonovits a kettds indexalasu kolcson tovabbi varidcidit hatdrozta meg aszerint, hogy
az indexalas milyen gyakorisdggal és milyen vdrakozasok alapjan torténik, majd ezeket a
konstrukcidkat dsszehasonlitja abbdl a szempontbdl, hogy kiilonbozd feltételek mellett
mennyire sikeril elérni a futamidé és a relativ torlesztés stabilitasat.

Maijer Balazs tanulméanya a didkhitelrendszerekrél szol altalanossagban, nem szentel
kiilonosebb figyelmet a hitelkonstrukcié jellemzdinek, de tobb szempontbdl is birdlja a
magyar hallgat6i hitelrendszert. Tamadja a normativ kamattimogatast, és att6l fél, hogy
a hiteleket nem lehet visszafizetni, igy a hitelrendszer hosszu tdvon fenntarthatatlan lesz.
Egyidejileg tobb konnyités - tiirelmi id§, als6 jovedelmi limit, torlesztés szlineteltetése
tobb mindsitett esetben — bevezetését is sziikségesnek tartja. Mindezen megallapitdsok
mellett kevesli a hitelosszeget (Mdjer [2002]).

Nem nehéz azonban belatni, hogy ha tobb hitelt nydjtandnak, elnézébbek lennének a
behajtis sordn, és még az dnfinanszirozdshoz is ragaszkodnanak, akkor vagy nem létezll
ne egyensulyi hitelkamatldb, vagy olyan magas lenne annak érdekében, hogy minden
koltséget megfizettessenek a magas jovedelmiekkel, hogy Oridsi djraelosztis keletkezne
a hitelk6zdsségen beliil. Ez pedig arra 6szténdzné a magas jovedelmieket, hogy éljenek
az elGtorlesztés lehetGségével, és kilépjenek a hitelk6zosségbd6l. Sajnos ez a nemzetkozi
gyakorlatban tobb alkalommal is eldfordult, és allami konszolidaci6hoz vezetett. A mil
kodGképesség alapvet§ feltétele a hitelkdzosségen beliili djraelosztas alacsony szinten
tartdsa, azaz amennyire lehetséges, ragaszkodni kell ahhoz, hogy a hitelt az fizesse vissza,
aki felvette.’

A kovetkez6 modellben a jovedelemaranyos didkhitel-konstrukcid altalanos 0sszefiigh
géseit elemzem modellemben, amely minden jovedelemfiiggd rendszer sajtja, igy a kill
alakitott elemzési keret alkalmas lehet egészen kiilonboz6 rendszerek Osszevetésére is. A
megvalaszolasra vard legfontosabb kérdések a Harding-modell f6 kérdéseihez hasonldk.
Mely esetben lehetséges a hiteltartozas teljes torlesztése? Keriilhet-e a diploméas ad6ssagl
csapddba (azaz még ha végtelen ideig dolgozna és torlesztene, akkor sem tudna soha
torleszteni)? Hogyan alakul az egyéni tartozds: mely idGszakban lesz névekvs vagy csokl
kend? Hany év mulva fog tudni torleszteni a diplomds? Vagy ennek megforditasaként:
mely esetben tud a képzés végétdl szamitott N év alatt (azaz nyugdijig) torleszteni?

A jovedelemaranyos hitel 1ényegi sajatossidga, hogy ha az inflacié azonos mértékben
érinti a jovedelem novekedési titemét és a hitelkamatldbat, akkor nem hat a hitel futamil
idejére. Emiatt elsé pillantasra célszertinek tdnik az inflaci6 teljes kihagyasa a modellbdl,
ahogyan azt Simonovits és Harding tette. Ezzel szemben Jain és Wagner elvégezték
szamitasaikat konstans pozitiv és nulla inflaciét feltételezve is, és azt tapasztaltik, hogy

> Szaz Janos egy analdg problémat vizsgél a vallalati hitelezésben, amikor arra kérdésre keresi a valaszt,
hogy mennyire adésodhat el a vallalat, ha a hitelt kizarélag a profitbdl torlesztheti (Szdz [1991]).

6 Relativ torlesztési teher = torlesztés/jovedelem. A didkhitelezésben ezt nevezzik torlesztési hanyadnak.

7 Nehezen értelmezhet§ kozgazdasagi kategoria a ,,magas tirsadalmi presztizsd, am rosszul fizetett szakl
ma”. Ha olyan magas a presztizse, akkor fizessék meg, ne a didkhitelrendszert6l varjak a megfeleld koml
penziciot.
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az inflacié befolyasolta példaul a hitelk6zosségen beliili Gjraelosztast és az egyéni jolétl
novekedéseket is. Az egyéni tartozaspalyak elGzetes szimulacidja sordn mar azt tapaszi
taltam, hogy az inflaci6 jelentGsen befolyasolja a torlesztési palyak alakjat is, ami nem
elhanyagolhaté mellékkoriilmény. gy modellemben a hallgatéi hitelkamatlab és az egyéll
ni jovedelemnovekedési iitem egyardnt nomindlis — inflaciét tartalmaz6 - kategdridk.

A hitelkamatlab Jain és Wagner és Harding modelljében konstans, Simonovits modelll
jében a jovedelemnovekedéshez hasonléan véletlen valtozd. Simonovits egy atlagos hill
teladdst vizsgalt folytonos jovedelemszerzés és véletlen jovedelemnovekedési titem mell
lett. Jain és Wagner 6t tipikus hiteladdson keresztiil modellezte az egész hitelkdzdsséget,
folytonos jovedelemszerzést feltételeztek, a jovedelemprofilok elére adottak voltak bil
zonytalansag nélkiil. Harding tobb szazezer kiilonb6zd egyéni jovedelempélyat szimulalt
és elemzett. A diplomdsok minden periddus elején valamilyen valdszintiséggel meghall
hattak, munkanélkiilivé valhattak vagy sziilési szabadsagra mehettek stb. (az egyes valoll
szinlségek az éppen aktuilis keresztmetszeti adatokbol szarmaztak, feltételezve azok
hossza tava allandésagat). Ha mindezek kozil egyik sem kovetkezett be, akkor a ndk és
a férfiak kiillonbozé mértékd allandd jovedelemmel rendelkeztek, ami a torlesztés alapjal
ul szolgalt. A jovedelmek tehat redl értelemben sem novekedtek, a jovedelemszerzés
idénként megszakadt.

Folytonos jovedelemszerzés mellett a konstrukci6 1ényege éppen az, hogy a hitelkall
matlab és a jovedelemnodvekedési litem milyen viszonyban van egymassal. Ezért a kovet
kez6 modellben azt feltételezem, hogy a hitelkamatldb és a jovedelemndvekedés liteme
bizonytalansidg nélkiil elére ismert, konstans, de nem feltétleniil azonos értékd paramél
ter. Elemzésem tovabbfejlesztése két f6 irdnyban torténhet: egyrészt a bizonytalansig
beépitésével, masrészt az egyéni palydk aggregldsan keresztill az egész hitelkozosségre
val kiterjesztéssel.

A jovedelemaranyos diakhitel egyszerid modellje

Modellfeltevések

- Minden pénzaramlas egy Osszegben év végén torténik.?

- A hitelfelvétel és a torlesztés idGszaka egyértelmien elkiiloniil, azaz a képzés ideje
alatt keletkezett jovedelmeket nem terheli levonds, a képzés végeztével nem torténik
Gjabb hitelfelvétel.

- A hallgaté megszerzi a diplomét, utdna azonnal munkéba all. A t = 0 év a képzés
utolsd évét jeldli.

- Adottnak vessziik a képzés végén fenndllo hiteltartozast (H,), nem vizsgéljuk, hogy
hogyan, milyen iitemezésben alakult ki.

- A munkaba allastdl kezdve (¢ = 1 évtdl) a képzddott éves bruttd jovedelem a szazall
1éka azonnal a hiteltartozas torlesztésére forditddik.’

- A hitelkamatlab és az egyéni bruttd jovedelem ndvekedési iiteme idGben allando.
(Mindkett6t nominalértelemben hasznalom, tehat tartalmazzik az inflaciot.)

- A jovébeli hiteltartozasok és jovedelmek is nominélértéken szerepelnek, tehat az
adott idGszaki pénzben vannak kifejezve.

8 Természetesen lehetne év elejére is vonatkoztatni minden pénzmozgast, ez nem befolyasolja a modell
fébb megallapitasait.

° A gyakorlatban ezt nem lehet tokéletesen megvaldsitani; a leghatékonyabb megoldds az, ha a
torlesztrészletet az APEH hajtja be a személyi jovedelemaddval egyiitt, bar ennek technikai megvaldsitasa
szamos problémat felvet.
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Paraméterek, jelolések
t, k, évek (1, 2...)
H: egyéni hiteltartozds a képzés végén,
H: egyéni hiteltartozds a t-edik év végén,
B,: palyakezdG brutt6 éves jovedelem a képzés végén,
B : az egyén bruttd éves jovedelme a r-edik évben,
o: torlesztési hanyad,
T': hiteltorlesztés a r-edik évben,
r: 1 + éves hitelkamatlab,
w: 1 + egyéni brutt éves jovedelem ndvekedési iiteme,
N: munkéban eltoltott évek szama (képzés végétdl a nyugdijig).

Trividlis feltételezések
- t, k, N pozitiv egész;
- B, pozitiv;
-r,w21;
-1>a>0.

Az abszoliit és a relativ hiteltartozds differenciaegyenlete

Mivel T, =« - B, és B, =w' - B,, a hiteltartozas abszolit nagysaganak alakuldsa az egyes
években, leirhat6 az (1) differenciaegyenlettel:

H =r-H_ —-a-w-B,. (1)
Ennek megoldésa:

H=r"-H-Yr* w.-aB. ()

A hiteltartozas 6nmagéban vett értéke nem sok informéciét hordoz az elad6sodottsigll
r6l. Sokkal tobbet mond, ha a hiteltartozast az adott évi torlesztSképességhez viszonyitll
juk, ami nem mads, mint az aktudlis éves egyéni jovedelem o szdzaléka. Nevezziik ezt az
aranyt relativ eladésodottsagi mutatonak (R mutatd):

R, - ,
o- B,

__H _H
"o Bt Tt .

A mutat6 szamlalgjat a felvett hitelek nagysaga és idSbeli eloszlasa, illetve a hitelkall
matlab alakuldsa hatdrozza meg. A nevez§ a torlesztési hanyadtol és a jovedelemtdl fiigg.
Lathat6 tehat, hogy a nagysagat a hitelfelvevd, a hitelnyujtd és a gazdasagi kornyezet
egylittesen alakitja ki.

Természetesen a mutatd az egyes években mas és mds értéket vehet és vesz fel. Az R
mutato id6beli alakuldsanak vizsgalatdbdl a hitelviszony alapvet6 Osszefiiggéseire kovetd
keztethetiink. Az (1) és (2) egyenleteket egyszertien atalakithatjuk a kovetkezd forméara:

R

R, =—'R_ -1, 3)
w
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rY LYY
R,—(WJ-RO—;(W) . 4)

r . . L. -
Az — hanyados a nyugdijrendszerek elemzése soran is Kkitiintetett figyelmet kap, a
w

szakirodalom relativ kamattényez6nek nevezi. A fenti egyenletekbdl egyértelmden kittinik,
hogy ha az inflacié egyforman hat az r-re és a w-re, akkor nem befolyasolja az R palyajat.

Pdlyajellemzdk: stabilitds, sikeresség, forma

Ebben a egyszerd modellben tehdt harom paramétertdl fiigg az R palydja: az végzéskor
fennall6 relativ eladosodottsdgtol (R ), a jovedelemndvekedéstdl (w) €s a hitelkamatlabl
tl (r). A (3) és a (4) differenciaegyenlet fixpontjanak segitségével adott R, mellett konnyen
meghatarozhatok azok az egyenesek,'® amelyek szeparaljik az r-w sikban az egyes ponl
tokat aszerint, hogy

- stabil/instabil,

- sikeres/sikertelen,

- monoton csokkend/kezdeti szakaszban novekedd palyat eredményeznek (2. dbra)."

1. A stabilitasegyenes: w = r.
Az egyenestSl északnyugatra elhelyezkedS pontok stabil, a délkeletre elhelyezkedd
pontok instabil R palyat adnak. Az egyenesen szerepl$ pontok esetében nincs fixpont.

RO
R, +1

A sikerességegyenestdl északnyugatra elhelyezkedS pontok esetén (végtelen idGtav
mellett) valamikor bekovetkezik a teljes torlesztés, az egyenesen rajta 1évG és a tdle
délkeletre elhelyezkedd pontok esetében végtelen évnyi torlesztés sem elegendd a hitel
teljes visszafizetéséhez.

2. A (végtelen id6tavhoz tartozd) sikerességegyenes: w =r -

3. A formaegyenes: w=r-R,—R,.

Az egyenesen és a tdle északnyugatra elhelyezkedd pontok esetén a hiteltartozas mindl
végig monoton csokkend, az egyenestdl délkeletre elhelyezked§ pontok esetében a hitell
tartozas palyajanak kezdeti szakasza novekvd.

A 2. dbra R, = 10 mellett mutatja meg a stabilitds-, sikeresség- €s formaegyenesek
egymashoz val6 viszonyat.

Belathatd, hogy a sikeresség- és a formaegyenes mindig » = 1-nél metszi egymast, és
a sikerességegyenes a formaegyenes alatt halad.'? A 2. (sikeresség) és 3. (forma) egyenes
ily m6don harom részre osztja az r-w relevans értékeinek sikjat:

- A formaegyenesen és t6le északnyugatra helyezkednek el azok a pontok, amelyek
sikeres monoton csékkend péalyat adnak.

- A két egyenes kozott helyezkednek el azok a pontok, melyek sikeres puposodo
palyat adnak.

- A sikerességegyenesen €s t6le délkeleti irdnyban helyezkednek el azok a kedvezGtlen
pontok, melyek mellett a tartozas sikertelen monoton novekedo.

10°A bizonyitasokat a Fiiggelék FI. része tartalmazza.

' A hitelkamatldbat az x tengelyen, a jovedelemndvekedési litemet az y tengelyen tintetjiik fel.

12 A megallapitds csak w>1 esetén igaz. Tartdsan csokkend jovedelem esetén azonban nem lenne értelme
nemcsak a didkhitelezésnek, de az egész felsGoktatdsnak sem.
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2. dbra
Az R mutat6 a képzés végén = 10
w
1,20 T '
|
|
1,15+ |
I
|
1,10 + |
|
|
1,05 + I
|
1,00 o {r
1,00 1,10 1,20
— 1. Stabilitas -~ 2. Sikeresség — — 3. Forma
3. dbra
Az R mutatd a képzés végén = 20
w
1,20 T :
|
|
1,15+ !
|
|
1,10 + !
|
|
1,05 T
1,00 . |
1,00 1,10 1,20
— 1. Stabilitas - 2. Sikeresség — — 3. Forma

A legérdekesebb tartomany a sikerességegyenes feletti, de a masik két egyenes alatti
pontok halmaza: a hiteltartozds a kezdeti években meredeken novekvs, a jovedelem
novekedési liteme alacsonyabb, mint a hitelkamatlab, de a latszélag kedvezétlen tendend
cia ellenére végiil sikertl a hitel teljes torlesztése.

Ha noveljiikk a R -t (példaul tgy, hogy csokkentjiik a torlesztési hdanyadot, vagy novell
jiuk a felvehetd hitelt), akkor a sikerességegyenes egyre inkdbb a stabilitdsegyeneshez
tart, mikozben a formaegyenes is folyamatosan balra tolodik és egyre meredekebbé val
lik. A 3. dbra R = 20 mellett mutatja a harom egyenest.

Eddig nem vettiik figyelembe azt a tényt, hogy az egyén csak véges ideig munkaképes.
Pedig az még onmagiban nem megnyugtaté, hogy egyszer elvileg nulldra csokken a
tartozasfiiggvény értéke. Gyakorlati szempontb6l az az érdekes kérdés, hogy nyugdijig
bekovetkezik-e, ugyanis minden didkhitelrendszerben legkésébb a nyugdijkorhatar ell
érésével elengedik a hiteltartozast. Véges id6tavhoz nyilvanval6an mas sikerességegyenes

tartozik, mint végtelen id6tadvhoz. Errdl szol a 2°. Allitas: .
N
2. A (véges N év torlesztési idGtavhoz tartozo) sikerességegyenes: R, = E — 1.
=\ T
év alatt

A sikerességegyenesen €s a tdle északnyugatra elhelyezkedd pontok esetén
sikeriil a hitel teljes torlesztése, az egyenestdl délkeletre elhelyezkedd pontok esetében az
N év torlesztési periddus csak a hitel részleges torlesztésére ad lehetGséget.

A 2’. egyenes egyenlete implicit formaban adja meg a w és r kozotti 6sszefiiggést adott
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4. dbra
» Sikerességegyenesek (N = 40)
1,20 T
-~
-~
//
1,15+ -7
_ .
-~
_ .
-
1,10 + ST
-~ .t
_ .
-~ .
// -
1,05 + P
_ .
- .
Pl
-
1,00 f f f i r
1,00 1,05 1,10 1,15 1,20
— R,=10 R, =20 —= R, =130
5. dbra

w
1,20
1,15
1,10

1,05

1,00

R €s N mellett. A 4. dbra N = 40 év mellett mutatja n€hény ilyen sikerességegyenes
elhelyezkedését.

Minél nagyobb az R mutatd kezdeti értéke, értelemszertien anndl magasabbra tolodik a
sikerességegyenes. Az R novekedése csokkend mértékben tolja el a sikerességegyeneseket
(4. dbra).

Adott R, mellett a futamid§ csokkenése szintén €szaknyugat irdnyba tolja el a
sikerességegyenest, de az eltolddas mértéke novekvd (5. dbra.). Ez az dbra hangstlyoz

za a hitelfelvevd életkordnak fontossagat. A hitelkockédzat-kezelés egyik fontos eszkoze
tehat a hiteljogosultsag fels6 korhataranak korlatozéasa!

Szamitasok a magyar diakhitelrendszerre
A magyar didkhitelrendszer alapvetd jellemzdit a Fiiggelék F3. része foglalja dssze. A
magyar didkhitel-konstrukci6é 1ényegileg megfeleltethet§ az egyszerd modell alapfeltevél
seinek. Vegyiik sorra a modell meghataroz6 paramétereit!
A hitelkamatldb

Az indulas els§ két évében (2001/2002. év és 2002/2003. év) csak koriilbeliil a forrasQ
koltséget szamitjak fel a hallgatoknak, azaz a hitelrendszer normativ allami kamattdmo-
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gatassal indult a kezdeti felfuttatis érdekében. A jelenleg is érvényben 1évé induldskori
hitelkamatlab rendkivil kedvezd, 9,5 szazalék.

A tervek szerint néhany éven beliil visszatérnek az O6nfinanszirozas elvéhez, mégpedig
szigoru értelemben, azaz nemcsak a nemfizetési kockazatot kell maganak a hitelkdzosO
ségnek vallalnia, hanem a mikodési koltségeket is. A diplomas jovedelmek novekedésél
vel és az inflacié csokkenésével varhatan a hitelkamatlab valtozatlansdga mellett is megl
valosithat6 lesz ez a célkitlzés.

Osszességében tehat feltételezhetjiik a hitelkamatlab véltozatlansigét, és a jelenlegi
9.5 szazalékos hitelkamatlabbal szdmolhatunk hosszd tavon."

A jovedelemndvekedési iitem

A jovedelmek hosszu tava alakuldsa a legbizonytalanabb tényezd, amely jobbéra kiilsé
adottsdg. A kormanyzat persze ezt a tényezdt is jelentGsen befolyasolhatja (kotelezd mill
nimalbér megéllapitdsa, kozalkalmazotti bérrendszer atalakitdsa, nemzetkdzi munkaerdi
dramlas szabdlyozésa stb.).

Az egyéni jovedelemndvekedés f6 komponensei:

- egyéni karrier,

- redljovedelem-ndvekedés,

- inflacié.

A 6. dbra a fels6foku végzettségliek jovedelemviszonyait mutatja a 2000. év keresztO
metszeti adatai alapjan.'*

6. dbra
A diplomasok karrierpalydjanak becslése a 2000. évi keresztmetszeti adatok alapjan

Ezer forint
200 T

150

100

504777

0 } } } } } } } { Diplomésok kora (év)
21 26 31 36 41 46 51 56 61

A keresztmetszeti adatok stabilitasat feltételezve, megbecsiilhet§ az éves atlagos karrill
er miatti hosszmetszeti novekedési titem: atlagosan koriilbelill 3 szdzalék. Ennek megfell
lel6en a modellben a valddi karrierpalya helyett konstans évi 3 szdzalékos novekedéssel

3" A hitelkamatldb tovabbi csokkentése hosszi tivon komoly finanszirozasi problémakhoz vezetne. A
hitelkamatlab emelése szintén nem valdszind. Egyrészt politikailag nehezen lenne véllalhat, mésrészt csak
nagyon hosszi tdvon jarna kézzelfoghat6 pénziigyi el6nyokkel.

4 Az Orszdgos Munkaiigyi Modszertani Kutat6 (OMMK) reprezentativ felvétele alapjan. Az adatsor
fontos tulajdonsdga, hogy csak a jovedelemmel rendelkez§ diplomdsokat jellemzi, tehdt a munkanélkiili-,
gyes/gyed ellatdsban részesiild vagy barmi mas okbol munkat nem véllalé diplomasok O forintos jovedelme
nem szerepel az atlagban.
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szamolhatunk az egyéni karrier miatt.'> A redljovedelem-novekedés az elmilt években 20
3 széazalék volt Magyarorszigon a teljes munkavallalé korre nézve.'® Igy a modellszamil
tasokban a diplomdasok redljovedelem-novekedési litemére az alland6 évi 2 szazalék megll
feleléen 6vatos becslésnek tekinthet§. A kérdés mélyebb taglaldsat mell§zve feltételel
zem, hogy az inflaci6 az elsd hat évben a kezdeti 8 szdzalékrdl fokozatosan 3 szazalékra
csokken, azutdn mindvégig 3 szdzalék marad. Osszefoglalva:

Egyéni nomindlis jovedelem novekedési liteme (w - 1) =
~ Egyéni karrier novekedési liteme + redljovedelem novekedési liteme + inflacié =
= 3 szazalék + 2 szazalék +3 szazalék = 8§ szdzalék.

Az egyéni nomindlis jovedelem ndvekedési litemérdl nehéz feltenni azt, hogy id6ben

konstans, mégis az egyszerdsitett modellben az 6tddik évtSl hosszi tdvon szdmolhatunk
a 8 széazalékos kozelitd értékkel.

A relativ eladdsodottsdg a képzés végén

Annak a hallgaténak a hitelpalyajat vizsgaljuk, aki 2002 szeptemberében kezdi tanulmal
nyait.

Adott torlesztési hanyad mellett az R mutat6 értéke a képzés végén az akkori éves
diplomas kezddjovedelemtdl és az addigra felhalmozdodod hiteltartozastol fiigg. Tételezd
ziik fel, hogy a torlesztési hdnyad emelésére nem lesz sziikség a késSbbiekben, azaz
mindvégig a jelenlegi 6 szdzalék marad érvényben. A képzés ideje 6t év, ami az atlagos
képzési id6nél valamelyest magasabb. A felvehet§ maximalis hitelosszeg az els§ évben
25 ezer forint tiz hénapon keresztiil, azaz éves szinten koriilbelil 250 ezer forint. A
diplomas palyakezdG-jovedelem modelliinkben havi 100 ezer forintrél indul, ami 20010
ben koriilbeliil az atlagos diplomds kezddjovedelemnek felelt meg, a diplomas minimall
bér bevezetésével azonban a legalacsonyabb kezd§jovedelem-szint. A képzés ideje alatt a
hiteltartozas az tjabb hitelfelvételek és a hitelkamat halmoz6ddsa miatt novekszik. A
maximalisan felvehetd hitelosszeget minden évben az inflacidval indexéljak (1. tdbldall
zat). Lathatd, hogy az 6todik év végén a hiteltartozas akkori pénzben szamitva meghal
ladja a masfél milli6 forintot. Az éves palyakezdG-jovedelem az inflacidnak és a 2 szézall
1ékos redlkamatldbnak megfeleléen novekszik (hiszen a képzés ideje alatt a karriertényell
z6 még nem jatszik szerepet), a képzés végére egy kicsit magasabb a hiteltartozasnil. Az
R mutat6 értéke a képzés végén 16, amelynek szamitdsat az 1. tdbldzat mutatja be.

Eredmények

Feltételezéseink szerint a hitelkamatlab (9,5 sz4azalék) magasabb, mint a jovedelem novell
kedési titeme (8 szdzalék). Ennek ellenére a diplomds 19 év alatt sikeresen torleszteni
tudja teljes tartozasat. (w/(r — w)-re egyébként 72 adddik, ami azt jelenti, hogy ennél

15 A valdsiagban persze nemcsak a hitel futamideje alatti dtlagos novekedési iitem a fontos, hanem annak
teljes palydja. Konnyd beldtni, hogy a diplomds szdmdra sokkal kedvez&bb a valdsdgos karrierpdlya, mint
egy éllanddan 3 szazalékkal novekedd, hiszen az el6bbi esetben az életkereset jelenértéke sokkal nagyobb.
Ennek megfelelden a hitel visszafizetése is kedvezébb a valdsagos karrierpdlya mellett. Igy a feltételezett évi
allando 3 szdzalékos karriernovekedés kellen 6vatos becslésnek tekinthetd.

16 Forras példaul: Osszefoglalé a magyar gazdasig 2001. évi f6bb makrogazdasagi folyamatairdl. http://
www.pukrt.hu.
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1. tablazat
Az R mutaté szamitisa

Hitel- . Hitel-  Hitel- X290 ge,qen | Kezdo-

2 . Inflaciés .. jovedelem .. jovedelem .

Ev felvétel p ~.  kamat-  tartozds . .. jovedelem 7. R mutatd
(forint) tényez§ tényezd  (forint) novekedési (forint) o, szazaléka

tényezdje (forint)

0. - - - - - 1200 000 - -

1. 250 000 1,08 1,095 250 000 1,10 1320000 79 200 -

2. 270 000 1,07 1,095 543750 1,09 1438800 86 328 -

3. 288 900 1,06 1,095 884306 1,08 1553904 93234 -

4. 306 234 1,05 1,095 1274549 1,07 1662677 99 761 -

5. 321 546 1,04 1,095 1717177 1,06 1762 438 105 746 16

7. dbra
Az R mutaté és a hiteltartozas alakulasa

80 T

60 T

-40 T T T T T T T 1 Evek
0 5 10 15 20 25 30 35 40

— R-mutaté - wi(r - w) —= w/(r-1)

Ezer forint
2000 T

1500 +

1 000 +

500 T

0 5 10 15 20 25 30 35 40

nagyobb R mutat6 mellett végtelen idStdvon sem lenne torleszthetd a hitel. Szerencsére a
16-0s R mutat6 joval alatta marad ennek az értéknek.) A 7. dbra mutatja az R mutat6 és
a hiteltartozas alakulasat.

A hiteltartozas az els6 években ndvekvd, és valamikor a 7. év folyaman éri el maximul
mat, amikor az R mutat6 értéke a w/(r — 1) = 11,37 szintre csokken. Innentdl kezdve a
tartozas gyorsulo litemben csokken (7. dbra).

Megallapithatjuk tehat, hogy folyamatos jovedelemszerzés esetén még a legdvatosabb

feltételezések mellett is nagy biztonsaggal torleszteni lehet a hiteltartozast nyugdijig,
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hiszen még a diplomas minimalbér szintjérdl induldk is 19 év alatt torleszteni tudnak. Ha
a hiteltorlesztés a két mindsitett eset valamelyike miatt sziinetel (gyes/gyed, illetve sorkall
tonai vagy polgari szolgalat), akkor még kedvezGbb lehet a helyzet, mert a kamatterheket
az egyes minisztériumok magukra véllaljak, a tartozas ezen id§szak alatt nem novekszik,
vagyis a célzott kamattdmogatas levagja a pupot.'’

Kiilonb6z6, eddig még nem elemzett események sziineteltethetik a jovedelemszerzést:
munkanélkiiliség, betegség, eltartottsdg stb. A munkanélkiiliséget és a betegséget méltal
nyos lett volna bevonni a célzott kamattdmogatiasok rendszerébe. A statisztikdk szerint
azonban zomében csak néhany honaprdél van sz6, az adminisztracids koltségek messze
meghaladndk a kamattdmogatas értékét, ezért végiil ezekben az esetekben nincs kénnyil
tés. Az eltartottsdg nagyon jelentSs kérdés, hiszen a diplomds ndk jelentGs része valik
végleg héztartasbelivé, és ez az ardny varhatéan ndvekedni fog. A hitelt azonban vissza
kell fizetni, nem lenne méltdnyos mésokra terhelni ezt a koltséget, igy a tb-hozz4jarulas
elvéhez hasonldan nekik is meg kell fizetni legaldbb a minimélbér utin a 6 szazalékot.
Ugyanez vonatkozik mindenkire, aki nem tartozik a két mindsitett esetbe.

Halél, rokkantsag esetén, illetve a nyugdijkorhatar elérésével a fenndll6 tartozasokat
elengedik. Valdjaban ezek azok a kockédzatok, amelyek miatt egy Onfenntarté hallgat6i
hitelrendszerben a hitelkamatlabnak tartalmaznia kell egy kockdzati prémiumot is. A
felsorolt kockdzatok jellegébdl addéddan a kockézati prémium szamitdsa aktudriusi felll
adat. A felsorolt kockazatokon feliil még szamolni kell a beszedési veszteséggel. A
statisztikdk szerint az APEH részvételével a behajtasi veszteség nem érné el az 5 szazall
1ékot sem.

Ha a hitelfelvevé 18 éves kordban kezdi tanulmdanyait, és 23 évesen végez, akkor 62 éves
korig 39 év all rendelkezésre a teljes torlesztés eléréséhez. A 8. dbra mutatja a sikerességll
és a formaegyenesek elhelyezkedését 16-os eladdsodottsagi mutatd (R) mellett.

A 8. dbra ismételten megerdsiti, hogy a didkhitel nagy biztonsaggal visszafizethetd,
hiszen 9,5 szazalékos hitelkamatlab mellett csak koriilbeliil 3 szdzaléknal nagyobb nomil
nélis egyéni jovedelemnovekedésre van sziikség a sikeres torlesztéshez, amit azért a
legpesszimistabb eldrejelzék is megszavazhatnak.

8. dbra
Az R mutat6 a képzés végén = 16

w
1,20
1,15

1,10

1,05
1,00 T T T T r
1,00 1,05 1,10 1,15 1,20
— 1. Stabilitds — — 2. Sikeresség
""" 2°. Sikeresség (N = 39 év) = 3. Forma

7' A kiptposodo palyak esetén lehet igazan érzékelni a célzott kamattdmogatds hatdsat. Ha példaul valaki
elmegy ot-hat évre gyes/gyedre, akkor a gyes/gyed letelte utdn a nominalisan befagyasztott tartozdsa valol
szintileg alacsonyabb lesz, mint a kozben folyamatosan dolgozé és torlesztd palyatdrsainak a tartozdsa.
Egymillié forintos tartozds utdn évente 95 ezer forint kamat képzddik. Ha a Szocidlis és Csalddiigyi Miniszll
térium ezt a gyes/gyed ideje alatt atvallalja, azzal a csaladi potlékkal Osszemérhetd nagysdgi tdmogatast
nyudjt a diplomas anyaknak.
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A hiteltartozas palydja azonban nagy valdszintiséggel piiposodé lesz. A hivatalos tajél
koztat6 anyagokban két triikkkot szoktak alkalmazni e kellemetlen mellékkoriilmény elfel
désére: vagy mai pénzben mutatjak be a tartozasokat, azaz a nulladik évre visszadiszkonl
talva, vagy a mindenkori jovedelem szazalékaban. Ily médon tényleg szép engedelmesen
csokkennek is a ,tartozasfiiggvények”.

Biztos, hogy a hitelfelvevSk nagy része nincs felkésziilve arra az érzésre, hogy folyall
matosan vonjak a fizetésébdl a 6 szazalékot, és évrdl évre egyre magasabb hiteltartozast
mutat az egyenlegértesitében. A tomegkommunikacié eszkozeivel még idejében megl
gy6zdben el kell magyarazni, hogy ez a jovedelemaranyos konstrukcid természetes velejal
rdja, és nem szabad megvarni azt, hogy a hitelfelvevék értetleniil szembesiiljenek a jel
lenséggel.

Osszefoglalas

1. Az abszolut hiteltartozas (H) helyett érdemes a relativ hiteltartozast (R) vizsgalni. Az
R ismeretében a H jellemzdi is levezethet6k. Az R mutato konkrét nagysiga azért is
érdekes, mert ha a hitelkamatlab éppen megegyezik a jovedelem novekedési titemével
(ez az ugynevezett aranyszabaly), akkor pontosan R év alatt csokken nullara a fennall6
hitelalloméany.

2. Az egyszerd modellben hirom valtoz6 - a képzés végén fenndlld relativ eladdsoll
dottsag (R), a hitelkamat-tényezS (r) €s a jovedelemndvekedési tényezd (w) - egymasl
hoz valé viszonya donti el, hogy milyen tipusd palyat kovet a hiteltartozas.

3. Végtelen hosszu torlesztés mellett harom kiilonb6z6 palya alakulhat ki: sikeres
monoton csokkend, sikeres piposodod, sikertelen monoton novekvd. Lasd a Fiiggelék F2.
részét.

4. A teljes addssag torlesztése csak az elsG két esetben (monoton csokkend, ptiposodd
palya mellett) kovetkezhet be. N év hosszu torlesztési idS esetén a sikeres torlesztés

N k
feltétele:'® R, < Z(v:) .N =39 ¢év,w=1,095és r = 1,08 mellett példaul az R -nak
k=1
kisebbnek kell lennie 29,95-nél. A magyar hallgat6i hitelrendszerben a képzés végén a
relativ tartozas varhatéan 10 és 20 kozotti lesz, tehat a feltétel konnyedén teljesiil, ha a
hitelfelvevd elég fiatal, és a jovedelemszerzés folyamatos.

5. Kertilhet-e a diplomds ,,adéssdgcsapdaba” (azaz mindvégig rendesen torleszt, mégl
sem sikertl visszafizetni tartozdsat)? Elméletileg igen. Akkor, ha az eladésodottsdga és a
hitelkamatldb magas, ha a kezdGjovedelem és annak novekedése alacsony, ha a torlesztél
si hanyad alacsony, ha a hitelfelvevs idGs. Minden didkhitelrendszerre érvényes azonl
ban, hogy a hiteltartozast legkésGbb a nyugdijkorhatar elérésekor elengedik. A legrosszabb,
ami az addssal torténhet, az az, hogy egészen a nyugdijkorhatér eléréséig jovedelmének o
szdzalékat a hitel visszafizetésére kell forditania.'” Ebben az esetben azonban nem a diakhill
tel visszafizetése az igazi probléméja, hanem az, hogy nagyon alacsony az életkeresete.

Az ,addssagcsapda” jellemzGje, hogy a hiteltartozds gyorsabban (vagy azonos mérQ
tékben) nG, mint a jovedelem. A sikeres ptiposodd palya kezdeti szakaszan a hiteltartozas
lassabban nd, mint a jovedelem.

8 A mértani sorozat osszegképletének segitségével ez konnyen zart formdra is hozhat6.

9 A hitelfelvevék altaldban hajlamosak kiszdmolni, hogy a felvett hitel nagysdgahoz hogyan aranylik a
visszafizetések diszkontdlds nélkiili egyszerd Osszege. Nagyon hosszu futamid§ esetén ez természetesen
ijeszt6 méreteket Olthet.
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6. Hogyan alakul az egyéni tartozas: mely idGszakban lesz novekvd vagy csokkeng?

Ha a relativ eladésodottsdg olyan alacsony, hogy fennall R, < Ll egyenlGtlenség,
r—

akkor mindvégig csokkend lesz a tartozasfiiggvény, ellenkezd esetben a kezdeti években
novekvs a hiteltartozas. Feltételezéseim mellett % = 11,37 adédik, igy szdmitani kell
arra, hogy a diplomasok nagy része szdmadra eleinte ndvekvd lesz a tartozas.

7. A sikeres ptiposodd pélya kezdeti szakaszén a hiteltartozas meredeken novekszik.
Ez a jelenség a jovedelemaranyos hitelezés természetes velejardja, amely azt mutatja,
hogy a kezdeti években még a képz8dott kamatokat sem fizeti meg a hiteladds. A konstll
rukcid tehat szandékoltan tiirelmes: csak a jovedelem novekedésével gyorsul fel a torll
lesztés. A maximumpont elérése utdn, amikor a megnovekedett jovedelem o szézaléka
mar nagyobb mint a hiteltartozason képz6dott idszaki kamat, a tartozas gyorsul6 titeml
ben csokkenni kezd.

8. A w és az r csak w/r hanyados forméban szerepel a sikeres torlesztés feltételében,
ezért adott R mellett ha Ggy né az infldci6, hogy azonos mértékben valtoztatja a hitelkall
matlabat és a jovedelemnovekedési titemet, akkor az inflaci6 valtozasa az R palyajara és
a torlesztés hosszisagara nincs hatdssal. Az inflaci6é valtozdsa csak a hiteltartozas és a
torlesztGrészletek nomindlis nagysigat, valamint a kipiposodas mértékét modositja.?°

9. A hallgatéi hitelezés kulcstényezGje a hitel redlkamatlabanak és a realjovedelem
novekedési litemének egymdashoz viszonyitott ardnya. A rendszer tervezdjének és mdl
kodtetdjének nagyon hosszu tavra kellene ezeket a paraméterek elGre jelezni. A hiteld
rendszer pénziigyi stabilitisdnak megdrzése érdekében elkeriilhetetlen a rendszer folyal
matos kontrollja és az idGszakonkénti beavatkozds. A hiarom f§ paraméter koziil az R
mutatot és a hitelkamatlabat lehet leginkabb befolydsolni, a jovedelemnovekedés inkabb
kiils6 adottsag. Adott jovedelemszint mellett az R mutato értékét a felvehetd hitel nagysall
ga és a torlesztési hanyad hatdrozza meg. Mivel a felvehetd hitel valtoztatisa a régebbi
évfolyamok R mutatdjat nem valtoztatja meg, valdjaban két hatdsos szabdlyozdvaltozo
adodik: a visszafizetési pénzaramlas ,vastagsagat” szabdlyozo torlesztési hanyad és a
,»hosszisagat” szabalyozd hitelkamatldb. A torlesztési hanyad emelése egy bizonyos fol
kig elfogadhat6 a hitelfelvevs szamara: tobbet kell fizetnie, de hamarabb visszafizetik a
hitelt. A hitelkamatlab emelése csak a terheket noveli, emiatt val6szintileg nagy ellenald
last valtana ki. A torlesztési hinyad megemelése nagymértékben és azonnal javitja a
visszafizetési pénzaramlast, mig a hitelkamatldb emelése rovid és kozéptavon csak a
tartozdsokat duzzasztja fel. Ezért a megfelel6 szabalyozasi elv valdszintdleg az, hogy a
hitelkamatldbat a sziikséges minimumon tartva, a torlesztési hanyad véltoztatdsival kell
biztositani a hitelrendszer stabil mikodését.

w
2 Tudjuk, hogy a hiteltartozas abban az évben éri el maximumat, amikor az R mutatd F_pTe csokken.
w-i

r-i—1
zas késGbb éri el maximumat.

1
Mivel a kifejezés i szerinti derivaltja e beldthatd, hogy az inflicié ndvekedése miatt a hiteltaryop
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Fiiggelék
F1. Bizonyitasok
1. A stabilitdsegyenes
Belathat6, hogy a R egyensilyi pontja:
. w
R =" harzw )
r—w
Ha r = w, akkor nincs fixpont.

Az egyenstlyi ponthoz viszonyitott dinamika felirhaté (3) és (5) alapjan:

R-R="-(R_ -R) (6)
w

R-R =(rj (R, - R"). )
w

’
Azaz: a fixponttdl vald tavolsag az id6 elérehaladtaval W —1 iitemben novekszik vagy
csokken. Harom esetet kiilonboztetiink meg.
r
I. Ha W < 1 azaz r < w, akkor a fixponttdl val6 tdvolsdg id6ben csokkend, tehat az

egyenstilyi allapot stabil. Mivel a fixpont negativ €s a trividlis feltételezések miatt R csak
pozitiv lehet, az R fentrdl tart egy negativ értékhez.

r
II. Ha W o 1, akkor az R évrdl évre eggyel csokken, értéke a minusz végtelenhez
tart: nincs fixpont.
r
III. Ha w > 1, azaz r > w, a fixponttdl valé tavolsag idSben ndvekszik, az egyensily

nem stabil. Mivel a fixpont pozitiv, hdrom lehetséges helyzetbdl indulhat a rendszer.

a) R < R*.
Az R novekvd tlitemben tavolodik a fixpontt6l. Ertéke a minusz végtelenhez tart.
b) R, = R*.

Az R id6ben nem véltozik, az egyenstlyi dllapotban marad, de barmilyen kis véletlen
hat4s kibillentené ebbdl.

¢) R, > R*.
Az R az a) esethez hasonléan ndvekvd iitemben tavolodik a fixponttdl, értéke a plusz
végtelenhez tart.

2. A (végtelen iddtavhoz tartozo) sikerességegyenes

Belathatd, hogy a hiteltartozas eljele megegyezik a R elGjelével és a hiteltartozas
akkor és csak akkor valik nullava, ha a R is nulla.

A stabilitdsegyenes bizonyitasanal lattuk, hogy az I. a II. és a IIl.a) esetekben a kezdeti
pozitiv R a negativ végtelenbe tart, egyszer tehat nullava valik. Ez az az id6pont, amikor
a hiteltartozas is nulla lesz, tehat bekovetkezik a tartozis teljes torlesztése.

w
A TII.b) esetben, amikor a kezdeti elad6ésodas éppen S Vaey a Ill.c) esetben,

amikor ennél nagyobb, a R sosem valik nullava, igy nem fog sikertilni a hitel torlesztése.

w
Latszik tehdt, hogy a sikeres €s a sikertelen palydk kozott a R, = S, cevenes a
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vizvélasztd, ebbdl kapjuk egyszerd atalakitassal a végtelen idGtavhoz tartoz6 sikerességll
egyenes egyenletét.

3. A formaegyenes
A (2) alapjan felirhatjuk a hiteltartozas valtozasat:

13 13
AH,=H,—H_ =r"-H,-Yr"* - w o B —r"-Hy-Yr"* waB,.
k=1 k=1
Azonos 4talakitdsok eredményeképpen azt kapjuk, hogy
1
AHt:;'((r_l)'Ht_Tt)’ (8)

amelybdl a (4) egyenlet felhasznalasaval adodik, hogy a hiteltartozas a t-edik idGszakban
akkor

. ’” w
novekvs, ha R, > 1

-1
2 . w
nem valtozik, ha R, = ﬁ;
. ” w
csokkend, ha R, < 1

w
Ha a kezdeti relativ eladésodottsdg nagyobb, mint P akkor a hiteltartozds vagy

novekvd iitemben nd, vagy egy kezdeti kiptiposodas utdn kezd csdkkenni, és utdna a
negativ végtelenhez tart. Ha a kezdeti relativ eladésodottsag kisebb vagy egyenlS, mint

w
PR akkor a hiteltartozds monoton csokkend. Ha a hiteltartozas eléri a maximumat,

utdna mar gyorsuld iitemben csokken. A formaegyenes az R, = p— feltétel atrendezél
sébdl adddik.

//////

Jeloljiik 7*-gal, azt az évet, amikor a hiteltartozas nullara csokken.

¥
H.=r"-H,-Yr"*w'-a-B =0, ha

k=1

B HO _,* Kk
RO_wBO_z( ) )

=i\ T

Speciélisan: ha r = w, akkor a fenti feltétel nagyon egyszerd format olt:

Altalanosan, ha w # r, a mértani sorok osszegképletét felhasznalva:

1¥*+1
K _ w
R, = LM—Lr . (10)
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A végsd torlesztés tehat abban a t* évben kovetkezik be, amelyre fennall a (10) 6sszell
fiiggés.?! Ha N > t*, akkor sikeriil N év alatt torleszteni az a hitelt teljes egészében, ha N
< t* vagy nem létezik olyan ¢*, amely teljesitené a (9) feltételt, akkor a diplomas csak
N k

részben fizeti vissza a felvett hitelt és annak kamatait, azaz a R, = 2(7) egyenlet
k=1

valoban szepardlja az N évhez tartdz6 sikeres és sikertelen palydkat. Mivel a (9) egyenll

I6tlenségben w/r hanyados szerepel, egyenest kapunk.

F2. Torlesziési pdlydk

igen nem
w>r?
igen
g R, < wi(r - w) ?
nem
h 4
A hiteltartozas A hiteltartozas
valamikor novekvd litemben nd,

nulldra csokken. soha nem csokken nulldra

igen nem

A hiteltartozas A hiteltartozas
gyorsuld titemben kezdeti kipiposodas utan
csokken. gyorsul6 litemben csokken

21/Ha aw < r (IIl. eset), akkor ha N tart a végtelenhez, a (9) egyenlet jobb oldala egy véges hatarértékhez,
wlr

1-w/r
tartozo sikeresség egyenes egyenletét.

-hez konvergdl. EbbSl megfelel§ atalakitdsokkal természetesen megkapjuk a végtelen id6tdvhoz
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F3. A magyar didkhitelrendszer alapvetd jellemzoi

A kovetkezdkben tomdren — nem preciz jogi szabatossaggal — foglalom 6ssze a magyarll
orszagi didkhitelezés jellemzdit.

- Minden akkreditalt felsGoktatasi képzésben részt vevd, 35 év alatti magyar allampoll
gar kiilon hitelelbiralas nélkiil jogosult havi maximum 25 ezer forint hitel felvételére a
maximalis képzési idSnek megfelel féléven keresztiil.

- A hitelt havonta vagy félévenként egy Osszegben utaljak a hallgaté szamléjara, amely
ett6l az értéknaptél kezdve a meghirdetett hitelkamatlabnak megfeleléen kamatozddik.

- A hallgatéi jogviszony megsziinésével kezdddik a torlesztési idGszak, amelyben a
mindenkori adokoteles bruttd jovedelem 6 szdzalékét kell a visszafizetésre forditani.

- A hiteltorlesztési kotelezettség akkor szlinik meg, amikor a tartozas nulldra csdkken,
vagy ha a hiteladés véglegesen elveszti jovedelemszerzd képességét (haldl, rokkantsag)
illetve méltanyossagbol legkésdbb akkor, ha eléri a nyugdijkorhatart. Ekkor a fennall6
tartozasokat elengedik.

- A gyes-gyed és a sorkatonai vagy polgari szolgalat ideje alatt a fennall6 tartozas utan
képz6d6 kamatokat a megfelel minisztériumok magukra vallaljak, a tartozas tehat ez
id§ alatt nomindlis értelemben ,,befagy”.

- A jovedelemtdl fiiggetleniil — a két mindsitett eset kivételével — a hiteladés a torleszl
tési idGszak alatt mindenképpen koteles megfizetni legalabb a minimalbér 6 szazalékanak
megfeleld Osszeget.

- A hiteltartozas névértéken barmikor el6torleszthets.

- A torlesztési hanyad egységes, a kezdeti 6 szdzalékrdl maximum 8 szdzalékra valtozl
tathato.

- A hitelkamatldb egységes, nagysiga valtozo. Osszetevdi: forraskoltség, kockazati
prémium és miikodési koltség. Nagysdguk a hosszu tavi onfenntartas (nulladsszegd prol
fit) elve alapjan hatdroz6dnak meg. A szdmitasokat évente auditaltatni kell. A két utébbi
komponens 6sszege nem haladhatja meg a 4,5 szdzalékot.
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