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Szucs Nora

A csoportos hitelezés modelljer:
az egylittes feleldsségen innen ¢és thl'

Ez a szakirodalmi 6sszefoglalas a csoportos hitelezés modelljeire koncentral. Az eddi-
gi irodalom szerzédéselméleti keretben, a feloldott piaci kudarcok alapjan targyalja
a csoportos hitelek hitelsziikdsséget csokkenté hatasat. A fobb modellek az erkélesi
kockazat, a kontraszelekcio, a monitorozas, az auditkoltségek és a kikényszerithetoség
témai koré szervezédnek. Az utobbi évek munkai — amelyek valaszt keresnek arra a
jelenségre, hogy miért szorultak hattérbe a csoportos hitelek — mar kiilonbséget tesz-
nek a csoportos konstrukciok és az egyiittes felelosség kozott. Dinamikus modellekben
vizsgaljak, hogy van-e az egyiittes felelosséghez hasonléan hatékony konstrukeio, va-
lamint az egyiittes felel6sség milyen egyéb elemekkel potolhato. Az irodalom jelenlegi
allasa alapjan mégsem a csoportos hitelek teljes elhagyasa a helyes 1t, a csoportos és
egyéni hitelek eltérd célcsoportot képesek kiszolgalni, igy a két konstrukcié egyiittes
piaci jelenléte kivanatos.

1. BEVEZETES

2006-ban Mohamad Yunus Nobel-dijat kapott munkajaért: immar harom évtizedet toltott
a legszegényebb, ,,unbankable” (nem bankképes) jelzdvel illetett rétegek sikeres banki ki-
szolgalasaval. Szakértok szerint 250 milliard dollaros annak a piacnak a mérete, amelynek
a kiszolgalasat Yunus innovacioi teszik lehetové.?

A torténet a hetvenes években kezdédott, amikor az Amerikabol hazatéré Yunus kozgaz-
dasagtant oktatott bangladesi tanitvanyainak a Chittagong Egyetemen, am a varosok utcait
jarva, kialto ellentétet érzett a nyomorgo tdmegek és az oktatott kdzgazdasagi torvénysze-
riiségek kozott. 1972-ben 0sszesen 27 dollarnyi dsszeget kdlcsonzott 42 bambusztargyakat
készitd asszonynak, mivel a lakossag 80 szazalékat stjto szegénység okat abban latta, hogy
a nincstelenek nem férnek hozza a hitelhez. 1983-ban alapitotta meg a Grameen Bank of
Bangladesh intézményét, amely sikeresen — egyes szerzok szerint 1,6 szadzalékos bedolési
arany mellett® — hitelez targyi fedezettel nem rendelkezd, napi egy dollarnal kevesebb jove-
delemmel rendelkezé célcsoportnak (Sengupta, R.—Aubuchon, C. P. [2008]).

Az elmult évtizedek soran a Grameen Banknal és kovetdinél kialakult a hitelkonst-
rukcioknak egy olyan csoportja, amely az addig piaci kudarcként leirhato, aszimmetrikus

1 A szerzé koszonettel tartozik témavezetdinek, Kiraly Julidnak és Csoka Péternek a Budapesti Corvinus Egye-
temen beadott — a jelen cikk alapjaul is szolgal6é — PhD-tervezetéhez nyujtott segitségért.

2 L. www.mixmarket.org, 2009. méjus

3 Az 1985-1996-0s idészakra vonatkozo6 adat (MurbocH [1999]).
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informacioval, moralis kockazattal terhelt hitelezési szituaciokban is sikerrel mikodik.
Megvalosult a mélyszegénységben, napi egy dollarnal kevesebbdl €16k banki kiszolgalasa,
akik addig csak az uzsorasok ,,segitségével” és egyéb informalis hitelforrasokbdl finanszi-
rozhattdk magukat; ugyanakkor megsziiletett az dket kiszolgalo mikropénziigyi szektor,
mikropénziigyek szorosan dsszekapcsolodnak a szegénység elleni kiizdelemmel, valamint
mas tarsadalmi és fejlesztéspolitikai kérdésekkel. A sikeres konstrukciok kozott kiemelt
fontossaguak a csoportos hitelek, amelyek a Grameen kezdeti sikerét is biztositottak, ami-
kor targyi fedezet helyett kevésbé kézzelfoghato fedezetre: a hitelfelvevok egymas eldtti jo
hirnevére, az egymas iranti bizalomra épitettek.

A mikropénziigyi szektor statisztikai pedig egyértelmiien bizonyitjak, hogy nem csak
a konstrukciok szellemes mitkodési modja miatt van létjogosultsaga a teriileten tevékeny-
ked6 intézményeknek. 2008-ban egyediil a Grameen Bank 6t és fél millio tigyfelet szolgalt
ki, dsszesen 5,2 milliard dollaros hitelportfoliot kezelve. A teljes piac méretét a 2002-es
Microcredit Summit Campaign lekérdezése alapjan 67,6 millié tigyfélre becsiilik, akiket
a Microfinance Information Exchange (MIX) honlapjan szerepld adatok szerint 973 MFI
(microfinance institution) szolgal ki. Az ligyfelek jelentds része a vilag lakossaganak leg-
szegényebb rétegeibdl kertil ki, a szegénységi kiiszob alatt ¢loknek a jovedelemeloszlas sze-
rinti also 50 szazalékabol. Igy a becslések szerint 41,6 millio fét értek el a legszegényebb
csoportokbol az MFI-szolgaltatasok. Az idézett szamok komoly piacra utalnak, amit mi
sem bizonyit jobban, mint hogy 2007-ben a Standard & Poor’s az MFI mindsitésérdl szolo
modszertant tett k6zzé. Ezzel lehet6vé valik a szektor eredményeinek piaci szempontt, nye-
reségalapu értékelése, ami megkonnyitheti 1 befektetok belépését (Sengupta—Aubuchon
[2008]).

Cikkemben a nemzetkdzi szinten dinamikusan béviilé irodalomnak ¢és folyamatosan
nyilo, 0j kutatasi kérdéseknek egy kis szeletét — az alkalmazott csoportos konstrukciok
egyes elemeit, illetve az azokat leiré elméleti munkakat foglalom 6ssze. A tanulmany képet
ad azokrodl az elméleti érvekrol, amelyek a csoportos hitelek sikerét magyarazzak, vala-
mint olyan verseng6 konstrukciokat is bemutatok, amelyek hasonlé visszafizetési aranyo-
kat érhetnek el. A cikk felfoghato egyfajta felsorolasként is, amely a csoportos hitelekben
felhasznalhatd konstrukcios elemek miikodését irja le, és ezzel programok tervezésekor is
segitséget nyujthat. El6szor a csoportos hitelezés fogalmat, a konstrukci6 fobb elemeit is-
mertetem (1.1.). Az 1.2. fejezetben kapnak helyek azok a szerzok, akik a hagyomanyosan
csoportos hitelezésnek tekintett, egyiittes felelésség mellett statikus modellekben vezetik le
eredményeiket. Ezutan az egyiittes felel¢sségen tilmutato, altalaban dinamikus modellek
kovetkeztetéseit mutatom be (1.3.). Végiil a 2. fejezetben a csoportos- és mikrohitelezés j
iranyai is helyet kapnak.

1.1. A csoportos hitelezés (group lending)

Két egymassal is verseng6 alapmodell az MFI-k szolgaltatasai kozott a csoportos hitelezés
(group lending) és az egyéni hitelezés (individual lending). A hitelek, ezen beliil pedig a
csoportos hitelezés legsikeresebb alkalmazoéja, a Grameen Bank eredeti konstrukcigjaban
6tf6s csoportoknak adott hitelt. Azota igencsak eltérd gyakorlatok terjedtek el, ezért egy-
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értelmli meghatarozas sincsen, de a leggyakrabban a kdvetkezokben ismertetett elemekbol
valogatnak az intézmények a group lending konstrukciok dsszeallitasakor.

Ha a hitelt nem egyszerre, hanem egymas utan kaphatjak az tigyfelek, de csak a csoport-
tagok addigi pontos fizetése esetén, akkor szekvencialis hitelezésrdl (sequencial lending)
beszéliink. Az irodalom sokaig csak a kovetkezd megoldast tekintette a csoportos hitele-
z¢s sziiken vett modelljének: a csoport tagjai, miutan mindannyian felhasznaltak hiteleiket,
egylittesen felelések (joint liability) a torlesztorészletek pontos fizetéséért. Amig egyetlen
tag is tartozik, addig az egész csoportot nem fizetének (default) tekintik. Ezért az &tmeneti-
leg fizetésképtelen ligyfelek helyett a csoport tobbi tagja kénytelen kifizetni a torlesztést. A
csoportos €s egyéni hitelezésben egyarant szerepeld elem: ha az ados — esetiinkben a cso-
port—barmely hitelét nem fizeti vissza, mindannyian elvesztik a jovébeli hitelek lehetdségét
(contingent renewal). A torlesztés mindig kozosen, altalaban tobb csoport egyiittes talalko-
zojan torténik. Osszegezve tehat, a csoportos hitelezés szines konstrukciokat tartalmazhat:
a legszigorubb, egyiittes feleldsséggel megitélt hitelek mellett olyan egyéni felel6sség mel-
letti konstrukciokra is utalhat, ahol az adosok kozds talalkozokon, tréningeken egymas eldtt
fizetik be egyéni hiteleiknek éppen esedékes torlesztérészleteit.

Az egyéni hitelezést, amely mar a legtobb MFI szolgaltatasai kozott szerepel, nem
sziikséges bemutatni; a kereskedelmi bankok gyakorlatahoz hasonloan, az ados csak a sajat
hiteléért felelds. Természetesen ebben a konstrukcioban is igaz, hogy a hitelt csak sikeres
visszafizetés esetén lehet megujitani.

Az alapveté modellek, a csoportos vagy egyéni hitelezésbol eredd kiilonbségek mellett
tobb k6z6s pont minden intézmény mitkodésében megtalalhatd. Sinha [2003] gyijtdtte dsz-
sze azokat a jellemzoket, amelyekkel jo eséllyel minden MFI iigyfél talalkozik.

e Eltéré az egyes intézmények gyakorlata abban, hogy engedélyezik-e a hitel fo-
gyasztasi céli felhasznalasat, de a legjellemzébb, hogy induld vagy mar miikodo
mikrovallalkozasok kaphatjak forgoeszkoz-finanszirozasra a megitélt osszeget.

e A mikropénziigyek egyik nehézsége, hogy hagyomanyos, kereskedelmi banki szem-
léletben az tigyfelek nem hitelképesek, és fedezetiik sincs. fgy a mikrohiteleket az
MFI-k fizikai fedezet nélkiil nyujtjak. Gyakori, hogy az adosok a futamidd alatt
megtakaritasokat is felhalmoznak, igy utoélagosan képzddhet némi fedezet a hitel-
hez. Elterjedt — akar az egyéni, akar a csoportos konstrukciokban —, hogy egyfajta
fedezetet az ligyfélnek a kozdsség elotti jo hirneve, szocialis kapcsolatai nyujtanak.
Ezek a bank szamara tényleges, pénzzé tehetd értékkel nem birnak, de informacio-
tartalmuk fontos lehet a hitelezés soran. Ami ennél is fontosabb: a fedezet nemcsak a
visszanyerési ratat, de a visszafizetési hajlandosagot is noveli, mivel az ados szamara
értékes, igy fél annak elvesztésétol. Ezért a bankok egyes esetekben olyan fedezetet
is kérnek, ami csak az ligyfél szamara értékes, az MFI nem juthat bel6le értékelhetd
jovedelemhez, am motivacios hatdsa a bank szamara is kedvezd. Ilyen lehet példaul a
csalad egyetlen kecskéje, tehene, valamilyen szamukra fontos butordarab (Sengupta—
Aubuchon [2008]).

e A hitelek 6sszege sok esetben alacsonyabb, mint az igényelt dsszeg. De ismételt hi-
telfelvételnél alkalomrol alkalomra novekvod. A hitelek tehat a korabbi teljesitmény
fliggvényében megujithatok. Az dsszeg megallapitasanak ilyenkor nem az addsnak
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a hagyomanyos értelemben vett hitelképessége az alapja, hanem az addigi kapcsolat
soran kialakult adostorténet.

A kamatok a kereskedelmi bankok esetén tartalmazzak az intézmény profitjat ¢s az
iigyfélen elszenvedhetd, varhato hitelezési veszteség kockazati felarat. Tehat a gya-
korlat szerint a varhato hitelezési veszteséget a megallapitott kamat ellenarazza. Az
MFI-k a kereskedelmi bankoknal magasabb varhato veszteséggel néznek szembe, igy
kamatlabaik is nagyobbak. 2006-o0s adatok alapjan 10 és 85 szazalékos éves kamatla-
bak is el6fordultak a kiilonb6z6 MFI-k kinalataban, de a tipikus értékek a 20—40%-0s
éves kamatlabak ko6zott voltak (Rosenberg—Gonzalez—Narain [2009]).

Ha az adods egyszer nem fizeti vissza hitelét, az intézmény a jovoben nem hitelezi
tobbet.

A kapcsolat korantsem csak a hitelezésre terjed ki. A hitel felvétele elott gyakori,
hogy tréningen vagy néhany foglalkozason kell részt vennie az igényldknek. Ilyen
alkalmakkor a megvalositand6 projektet beszélheti meg a jovenddbeli ados a banki
alkalmazottal, vagy vallalkozoi ismereteit fejlesztheti. Ahol ez lényeges, ott a ndk
egyenjogusagarol, tarsadalmi problémakrol is beszélgetnek a résztvevok.

A hitel futamideje alatt is gyakoriak a taldlkozasok. Heti, kétheti vagy havi rend-
szerességgel kell minden ligyfélnek beszamolnia az elérehaladasrol, ugyanakkor az
allando 0sszegli torlesztorészletet be kell fizetnie. Leggyakrabban minimalis tiirelmi
id6 van a futamid6 kezdetén, de néhany héten beliil az iigyfélnek el kell kezdenie a
torlesztést. A futamidé altalaban nem haladja meg az egy évet.

Ahogy a korabbiakban irtam, a hiteltorlesztéssel parhuzamosan sok esetben kotele-
z0 megtakaritasok felhalmozasa is. A tapasztalatok szerint az alacsony jovedelmuiiek
megtakaritasaikat szeretik likviden tartani, mert rovid tavl ,,jovedelmi sokkok” el-
lensulyozasara hasznaljak. Ezzel nincs teljesen dsszhangban, hogy egyes MFI-k gya-
korlataban az igy kialakul6 tokéhez egy-két évig nem nyulhat az adds, igy a futam-
id0 alatt termel meg egyfajta fedezetet megtakaritasok formajaban a mar aktualisan
meglévo hitelére.

Ugyanakkor rendkiviili helyzetekre (baleset, betegség) vagy az ¢életkorbol adodo, na-
gyobb eseményekre (oktatas, eskiivd, temetés) az ados éppen a kozos megtakaritasok
alkotta tokébol kaphat gyorssegélyt tobb intézmény gyakorlata szerint.

A biztositas — esetenként kotelezd elemként — szintén megjelenik a szolgaltatasok
kozott, mivel éppen a legszegényebb haztartasok sériilnek igazan a keresok kiesése, a
termeléeszkdzok megsemmisiilése esetén.

A felsorolas egyes elemei konnyen felismerheték a minden MFI-nél mintaként szdmon

tartott Grameen Bank konstrukcidjaban. A csoportos hitelezés konstrukciojaban a bank
igyfelei 6tfés csoportokat alkotnak, ahol a csoporttagok kivalasztasat a bank az tigyfeleire
bizza. A feltétel csupan annyi, hogy mindannyian ugyanabbdl a varosbol érkezzenek, de
kozeli rokonok nem keriilhetnek ugyanabba a csoportba. A bangladesi normaknak megfe-
lelden a nok és férfiak szintén elkiiloniilnek. Ezt kdvetéen mindannyian heti tréningeken
vesznek részt, ahol a bank munkatarsai felkészitik 0ket a finanszirozandé vallalkozas ve-
zetésére. Az ligyfelek mar a tréning idétartama alatt minden héten kotelez6en megtakari-
tanak egy-egy kisebb 0sszeget. Ha tuljutottak a képzésen, a csoportbol ketten megkapjak a
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megitélt hitelosszeget. A futamid6 az 6sszeg nagysagatol fiiggden valtozik — altalaban egy-
éves —; a torlesztés (toke és kamat egyszerre) heti rendszerességgel a csoport Osszejovetelein
torténik. Ha a torlesztés a szerzédésnek megfeleld, akkor a csoport tovabbi két tagja kapja
meg a hitelét; az 6todik résztvevo csak majd egy harmadik idopontban jut a kért dsszeghez.
Ha a csoport egy tagja nem tudja kifizetni a torlesztérészletet, a teljes csoport nem fizetdnek
mindsiil, igy a jovében a Grameen Banktol nem jutnak hitelhez (Ghatak—Guinanne [1999]).

A csoportokat a bank nagyobb egységekbe, centrumokba (center) tomériti, amelyeknek az
elsddleges feladata a csoportalap (group fund) és a rendkiviili alap (emergency fund) kezelése.
A csoportalap tokéjét a tréning ideje alatt kezdddo, kotelezé megtakaritasok, a hitel folyosi-
tasakor felszamolt, egyszeri 5%-os folyositasi dij, valamint a szabalyok megszegéséért jaro
esetleges biintetések alkotjak. Ez a toke fedezhet olyan hiteleket, amelyeket a tagok rendkiviili
csaladi eseményekre, temetésekre vagy eskiivokre hasznalhatnak fel. A rendkiviili alap pedig
a torlesztérészletben megjelend kamatfelar egy részébol képzadik, és egyfajta biztositasként
mikodik; példaul természeti csapasok esetén vagy az igyfél halala esetén hasznalhato fel. Ez
a két alap egylittesen alkalmas arra, hogy a nem fizetdk altal okozott veszteséget fedezzék, ha
az adott csoport tagjai mar nem képesek erre (Ghatak—Guinanne [1999]).

A bemutatott gyakorlat, a felsorolt elemek egyes kombinacioi sikeres, esetenként fenn-
tarthaté miikddést és hitelezést tesznek lehetévé szamos MFI esetében. Az [. tablazat né-
hany ismert intézmény eredményességére vonatkoz6 adatokat tartalmaz, az /. dbra pedig a
hitelkockazatbol adodo veszteségeket ismerteti a vilag kiilonb6zo térségeire lebontva.

3 1. tablazat
Osszefoglalo adatok néhany ismert MFI-re vonatkozoan
Enterprise
Grameen Bank, | Banco Sol, | Compartamos, De\glz[l)ll;ent
Bangladesh Bolivia Mexiké Washingt,()n
D.C.
Alapitas éve 1983 1992 1990 1993
Tagok szama 6 948 685 103 786 616 528 250
Atlagos hitel mérete (USD) 69,00 1571,00 440,00 22 285%*
Nok aranya a portfolion beliil 96,70% 46,40% 98,40% 30%
Csoportos konstrukciok + + + -
Fedezetigény - - - -
Portfolio-at-risk 1,92% 2,91% 1,13% NA
ROE 1,95%%* 22,81% 57,35% NA
Miikodési hatékonysag 102,24% 120,09% 181,22% 53%**

Forrds: Sengupta—Aubuchon [2008], 15. o.

Megjegyzés: *2005. 12. 31., 2004,
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1. abra
Az MFI-k veszteségei a brutté portfoliéérték szazalékaban
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Forras: Rosenberg—Gonzalez—Narain [2009], 12-13. o.

Jelolések: EAP — Kelet-Azsia és Oceania; EECA — Kelet-Eurdpa és Kozép-Azsia; LAC — Latin Amerika és a
karibi térség; MENA — Kozel-Kelet és Eszak-Afrika; SA — Dél-Azsia; SSA — Eszak-Afrika kivételével Afrika
tobbi része

A tovabbiakban a mikropénziigyek és csoportos hitelezés irodalmanak olyan fobb el-
méleti munkait ismertetem, amelyek magyarazatot nyujtanak arra, hogy miért mitkodhet
sikeresen egy eredetileg hitelképtelennek tartott réteg hitelezése és folyamatos banki ki-
szolgalasa.
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1.2. A csoportos hitelezés egyperiodusu modelljei

Az irodalom bemutatdsanak rendezése az egyéni hitelezési szituacioban fellépd piaci ku-
darcok alapjan torténik, mivel az egyes szerzok abban latjak a csoportos hitelek sikerének
kulcsat, hogy a fent felsorolt piaci kudarcok kdziil képesek-e legalabb egyet sikeresen kezel-
ni vagy csokkenteni. Stiglitz [1990] a monitoring problémajat fiizi az alabbi felsorolashoz,
amely Ghatak és Guinanne [1999] alapjan négy tovabbi piaci kudarcot ismertet.

Kontraszelekcio (adverse selection): a piacon jelenlévd alacsony és magas kocka-
zatu hiteligénylék megkiilonboztetése nehézkes, ami akar a piac dsszeomlasahoz is
vezethet (1. még Akerlof [1970], Tirole [2005]).

Monitoring: az iigyféllel valo folyamatos kapcsolattartds és ellendrzés segitheti,
hogy a bank folyamatosan informalddjon tigyfele aktudlis teljesitményérdl. Kismé-
retli hitelek esetén ez a monitoringtevékenység kapacitashiany és a rendkiviil magas
atlagkoltség miatt nehezen kivitelezhetd (Stiglitz [1990]).

Erkolesi kockazat (moral hazard): a hitelfelvétel utan bizonytalan, hogy a vallalko-
70 a hitelt a projekt céljaira, a teljes nettd jelenérték novelésére hasznalja-e fel.
Auditkéltségek (auditing costs): ha a hitelfelvevo csddot jelent, a hitelezének koltsé-
ges lehet meggy6zddnie a projekt tényleges eredményességeral.
Kikényszerithetség (enforcement): ha a hitelfelvevé nem hajlandoé fizetni — kiilo-
ndsen a szegény, tulajdonnal nem rendelkezd iigyfél —, a bank nem tudja erre kény-
szeriteni.

Hasonldan pontokba szedve, az irodalom a kovetkezd altalanos valaszokat tartja szamon
a fenti piaci kudarcokra (jollehet, az egyes kérdésekben nem egységes a szerzok véleménye):

Hiteligénylok elézetes felmérése (screening): a helyi tdrsadalomban és kozosségek-
ben mindenki szamara rendelkezésére all6 informéaciok alapjan a hiteligényldk altala-
ban jobban képesek felmérni tarsaik hitelképességét, mint a bankok.

Csoportok kialakulasa (peer-selection): a hiteligénylok egymas elézetes felmérése
utan csoportokba rendezédnek. Tobb szerzo allitja, hogy az igy kialakulé csoportok
hitelkockazati szempontbol homogének — azaz a kockazatos ligyfél a kockéazatossal,
a jo ugyfeél pedig a jo iigyféllel alkot kdzos csoportot —, ezért a bank szamara is egy-
szerlibb az ligyfelek elkiilonitése.

Csoporttagok egymas kozti monitoringja (peer-monitoring): a csoporttagok egy-
mas tevékenységérol a hasonlé €letvitel, a kozos falukdzdsség miatt eleve értesiilnek,
illetve ezt a spontan informacidszerzést az egylittes feleldsség tervezetté teszi.
Csoportnyomas (group pressure): a nem fizetd ligyfél egyiittes felelésség esetén a
tobbi csoporttagra haritja a torlesztés terhét, amit a csoport, de akar a helyi kdzosség
is tarsadalmi szankciokkal biintethet.

Erkolesi kockazat (moral hazard) csokkenése: a sikeresebb monitoring, valamint a
hatékonyabb kikényszerithetdség csokkenti a moralis kockazatot.

Ghatak és Guinanne [1999] emliti még lehetséges szempontként a tranzakcios koltségek
csokkenését csoportos hitelezés esetén, amit példaul Hulme és Mosley [1996] hasznal fel.
De Ghatak és Guinnane szerint csak hasonlo tevékenységet, hasonld ndvekedési lehetdsé-
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geket és jovedelemszerkezetet mutatd, ugyanazon foldrajzi teriileten megvalosulo projektek
esetében szerepel az elonyok kozott a tranzakcids koltségek csokkenése; ekkor az 6 érvelé-
stiket egésziti ki. Ellenkezd esetben az allitas megkérddjelezhetd, ezért a fenti felsorolasban
sem szerepel. A tovabbiakban a felsorolt 6t jelenség alapjan rendszerezem az egyes szerzok
eredményeit.

Az tigyfelek elozetes felmérésére vonatkozo allitas elméleti modellje nem terjedt el az
irodalomban, altalaban a jo és rossz ligyfelek elkiiloniilésére vonatkozé modellekben kap
szerepet.

A homogén kockazati csoportok kialakulasanak ellenben igén széles tabora van. Az
irodalmi &sszefoglalok egytdl egyig Stiglitz és Varian 1990-es munkaival kezdddnek; ok
mutattak be, hogy az aszimmetrikus informacidobdl ad6dé moralis kockazat kezelhetd, ha
az egyiittes felelosséget a bank beépiti a szerzédésbe. A homogén kockazatti csoportok gon-
dolata is naluk jelenik meg el6szor, a ,,j6” és ,,rossz” iigyfelek elkiilonitését a bank helyett
az egylittes felelosséget viseld ligyfelek sajat érdekiikben elvégzik. Ghatak [1999] 6nallo
¢s Guinnane-nal kdz6s munkai is hasonlé eredményt mutatnak, amit Morduch [1999], va-
lamint Gangopadhyay, Ghatak és Lensink [2001] is meger0sit. (Az utobbi szerz6harmast
Fedele [2005] idézi, tovabba Armendariz de Aghion és Gollier [2000] is publikalt hasonlo
kovetkeztetéseket.

Ekkor a banknak mar csak a homogén csoportok koziil kell valasztania. Ezt megteheti
ugy, hogy eltéré kamatlab mellett hitelez kiilonb6zo tigyfeleinek. Ekkor magas mértéki
egyetemleges feleldsség ¢és alacsony kamatlab mellett a ,,j0” adosok vesznek fel hitelt, a
kockazatos projektek megvalositoéi pedig alacsony egyetemleges feleldsséggel ¢s magas
kamatlabon jutnak finanszirozashoz. Fedele [2005] levezeti, hogy az ilyen hitelezés valo-
ban szeparalo egyensulyhoz vezet a piacon. A piacosszeomlas lehetdsége tehat csoportos
hitelezéssel megakadalyozhatd, mivel a bank arra dsztonzi tigyfeleit, hogy az egymasrol
rendelkezésre allo, szamara rejtett informaciot felhasznaljak, implicit modon a finanszirozo
eldtt is kinyilvanitsak.

Azonban Sadoulet [1999; 2002], valamint Sadoulet és Carpenter [2001] allitja, hogy a
hiteligénylok heterogén csoportokba rendezddnek, ami egyfajta biztositasként, illetve diver-
zifikacioként jelenik meg a felek szamara. Chowdhury [2006) munkéja 1atszik megoldani a
kérdést, aki tobbperidodusu modelleket alkalmazva arra jutott, hogy magas diszkontfaktor,
azaz alacsony kamatlab esetén a homogén csoportok vonzoak a szereplok szamara, ellenté-
tes esetben pedig heterogén csoportok létrejotte varhato.

A csoport dsszetétele és a csoportok megalakitasa elsédleges a hitelprogram sikeres-
sége szempontjabol, mivel a tdbbi piaci kudarc megoldasa feltételezi a résztvevok kozotti
ismeretséget, szorosabb tarsadalmi kapcsolatot. Ezért kapcsolodik a homogén csoportok
felvetéséhez, hogy milyen modon alakulnak meg az egyiittes feleldsséget viseld csoportok.
A szerzOknek tobbnyire egybehangzo véleménye, hogy hiba, ha a hitelez6 adminisztra-
tiv modon csoportokat alkot, és az itt ismertetett, spontan mechanizmus miikddését meg-
akadalyozza. Mindez természetesen feltételezi, hogy a hiteligénylok egymasrol megfele-
16 informacioval rendelkeznek, ami altalaban a kis falusi kozosségek jellemzdje (Ghatak
¢s Guinnane [1999]). Kevane [1996] hivatkozasa szerint az altala megvizsgalt programok
(Burkina Faso) kudarcat az magyarazza, hogy a csoportokat a hiteliigyintézok alkottak.
Ugyanakkor a csoporttagok kdzotti til erds tarsadalmi kdtések is kertilenddk: csaladtagok,
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egy haztartasban €16k k6zds csoportba sorolasa alacsonyabb visszafizetési ratakhoz vezetett
az esetleges 0sszejatszasok miatt Ahlin és Townsend [2003] cikke szerint. Mindekdzben a
csoport Osszetétele, az eldzetes ismeretségek szerepe kevésbé hangsulyos Armendariznal
[2000], aki szerint varosi kornyezetben is miikddhetnek csoportos hitelprogramok, ha l1éte-
zik olyan mechanizmus, amellyel a ,,jo” tigyfeleket is a piacra vonzzak. Ennek az eszkoze
lehet példaul az alacsony kamatlab. Igaz, a ttilzottan alacsony kamatlab az intézmény fenn-
tarthatosagat veszélyeztetheti (Ross és Savanti [2005]). A csoporttagok kivalasztasa és a
koztiik 1évo kapcsolatok szorossaga, mindsége a csoportos hitelezés és a tarsadalmi toke
kapcsolatat vizsgalo irasokhoz vezetne el, amelyek mar nem tartoznak a cikk fokuszaba.

Miutan a hiteligényl6kbol megalakult a csoport, a mikropénziigyi intézmény folyositja a
hitelt, és az adosok a hiteligényléskor megadott célra forditjak azt. Sok intézmény a hitelfel-
vevo csaladi vallalkozasanak forgoeszkoz-finanszirozasara nyujtja a hitelt, de el6fordulhat
a fogyasztasi célu hitelfelvétel (Amendariz de Aghion és Morduch [2005]; Gine, Jakiela,
Karlan és Morduch [2006]. Az els6 esetben a bank erkélesi kockazattal szembesiil: a hitel-
felvevd a vallalkozast és a visszafizetést nem szolgalo, egyéb tevékenységekre is fordithatja
a kapott dsszeget. Ennek a jelenségnek az elméleti levezetésével taldlkoztunk Ghatak és
Guinnane [1999] egyik modellvaltozataban. Az ¢ eredménytiik szerint az erkdlcsi kockazat
problémaja a csoporttagok kozti monitoringgal megoldhat6. A modell bizonyitja, hogy jobb
visszafizetési ratak érheték el csoportos hitelezéssel, mint egyénivel, de az egyiittes fele-
16sség nem dnmagaban miikodik; a stratégia kdzos meghatarozasa is sziikséges feltétele a
magas visszafizetési aranynak. Abban az esetben, ha a két hitelfelvevé csak adott koltségen
tudja megfigyelni, hogy partneriik vajon a kdzosen meghatarozott eréfeszités szerint dol-
gozik-e, akkor is lehetséges, hogy a csoportos hitelezés kedvezébb az egyéni hitelezésnél.
Ennek feltételét Ghatak és Guinanne szintén levezeti: legyenck elég erések a nem kooperald
partnerrel szembeni tarsadalmi szankciok, vagy a monitorozas koltsége legyen alacsony. Az
erkolesi kockazat targyalasa Stiglitznél [1990] és Variannél [1990] is megtalalhatd, a legtdbb
irodalmi 6sszefoglal6 toliik eredezteti ennek a szempontnak a levezetését.

A moralis kockazathoz kapcsolodo, jarulékos téma a hiteligénylok projektjeinek koc-
kazatossaga. Stiglitz [1990], Sadoulet [2002] valamint Gin¢, Jakiela, Karlan és Morduch
[2006] is arrol ir, hogy az egyiittes feleldsség az egyéni hitelek esetében valasztott straté-
gidkhoz képest csokkenti a résztvevok kockazatvallalasi kedvét. A biztonsagosabb pro-
jektek egyben kedvezdbb visszafizetési ratakat is jelenthetnek, ugyanakkor az adosok az
alacsonyabb kockazattal alacsonyabb varhato jovedelem mellett kételezik el magukat. Giné,
Jakiela, Karlan és Morduch [2006] egyenesen Ugy latja, hogy a kockazatvallalas szintje
szuboptimalis: a hitelfelvevok tilzottan a biztonsdgos projektekre koncentralnak. igy el-
mondhato, hogy a bank pénzével vald hazardirozast, az extrém kockazatvallalast mint a
moralis kockazat megjelenési formajat — amely egyéni esetben fedezet hianyaban eléfordul-
hat — a csoportos hitelek csokkentik, am a csokkenés mértéke talzott, mar szuboptimalis.

A moralis kockazat feloldasa minden szerzénél a csoporttagok kdzott Iehetséges koltség-
mentes vagy alacsony koltségli monitoringgal magyarazhatd. A monitoring csoportos hitel
esetén a hitelez6tdl — aki ebben a tevékenységgel kudarcot vallana — atkeriil az adostarsak-
hoz, akik ezt a hitelez6i feladatot atveszik.

Stiglitz a World Bank Economic Review-ban megjelent ,, Peer monitoring and credit
markets” cimii, 1990-es cikkében elsésorban arra a kérdésre keresi a valaszt, hogy az egyiit-
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tes felel6sség haszna, a csoporttagok egymas kozotti monitoringja ellensulyozza-e a varhato
tobbletkoltségeket, a tarsak nemfizetése esetén érvényesiilo egyiittes felelésséget. A valasz
szerint kisebb mértékl egyiittes felelésség mellett érdemes a kis kockazatu tigyfeleknek
csoportos hitelt felvenniiik, mert 6sszességében nyernek a hitelszikdsség csokkenése, azaz
az elérhetd magasabb hitelosszegbdl szarmazo haszon révén.

Az eddig hivatkozott Stiglitzen, Varianen, Ghatak és Guinnane munkain kiviil a Banerjee,
Besley és Guinnane [1994] harmas viszonylag régebbi irasa megkeriilhetetlen a témaban.
Eredménytik szerint a csoportos hitelezés a tagokat az egymas kozti monitoringra 9sztonzi.
Fontos kiemelni — ahogyan Karlan [2004] is megteszi —, hogy a monitoring dnmagaban csak
egy lehetdség. Annak a lehet6ségét hordozza, hogy a csoport tagjai az egymasrol eleve meg-
1évé, valamint a futamidé alatt gytijtott informaciok alapjan el tudjak donteni, kit ,,kell” meg-
biintetni. Tehat a monitoring csak akkor oldja meg az erkélesi kockéazatot, ha hihetd és elret-
tentd szankciok tarsulnak hozza. A monitoringgal magyarazhato, hogy az irodalom beszamol
olyan esetekrol, amikor az 6nhibdjan kiviil fizetésképtelen tarsat a csoport nem biinteti meg.

Karlan [2004] nyoman: ténylegesen a monitoringot kovetd szankcidék oldjak meg az
erkodlesi kockazat problémajat. A szankcié Ghatak és Guinnane [1999] levezetése szerint
olyan legyen, hogy az addstarsak szamara mar a viselkedés kivalasztasakor legyen magas a
varhat6 értéke a biintetésbdl szarmazé kényelmetlenségeknek. Ugyanakkor a gyakorlatban
eléfordulhat, hogy a csoporttagoknak kellemetlen tarsaik megbiintetése, a helyi tarsadalmi
normékkal nem illik 6ssze. Ghatak és Guinanne [1999] egy 1894-es példat emlit frorszag-
bol, ahol a hitelkonstrukcid tagjai nem biintették egymast a program szabalyzataba iitk6z6
viselkedésért. Chowdhury [2006] dinamikus modellje szerint a biintetést varhatoan akkor
hajtja végre a kdzosség, ha a nemfizetés ,,biztonsagos” tarsak hitelét is veszélyezteti.

1.3. A csoportos hitelezés tobbperiodusu modelljei

A csoportos hitelezés a megfeleld konstrukciés elemekkel nemcsak a banknak jelent ma-
gasabb visszafizetési ratat, hanem az tigyfeleknél is magasabb nettdé pénzaramlas marad,
ahogy Lubloy, Toth és Vermes [2008] modelljében kidolgozta. Mégis elgondolkodtatd az a
tény — amelyre egyetlen, a csoportos hitelezést kritizald szerzo sem felejt el hivatkozni —,
hogy a Grameen Bank, amelynek a neve a csoportos hitelekkel jelentett egyet, 2001-ben
rugalmasabba tette hitelkonstrukciojat, és a szintén bangladesi ASA Grouphoz vagy az in-
donéziai Bank Rakyat Indonesiahoz hasonloan olyan portfoliot is kialakitott, amely a dina-
mikus 0sztonzok megdrzése mellett feladja az egyiittes feleldsség alkalmazasat. A Grameen
példéja jol illeszkedik ahhoz a tendencidhoz, amely szerint a csoportos hitelek mellett a
korabbinal joval nagyobb aranyban kinal a piac egyéni szerzodéseket is.

Kimondatlanul is az a meggy6z6dés hizédhat emogott, hogy a legszegényebb rétegek,
amelyeknek a felemelkedését szolgalja a mikropénziigyi piac, csoportos hitelek esetén egy-
ségnyi hitelhez csak tulzottan magas aron juthatnak hozza.* A megszokott érvek — hogy

4 Ezen a ponton fontosnak tartom a csoportos hitel fogalmanak felelevenitését. Bar csoportos hiteleknek lényegi és
gyakori eleme az egyiittes feleldsség, de ez nem az egyetlen alkotoeleme a konstrukcioknak, gyakran egésziil ki
dinamikus 6sztonzokkel. Igy félrevezetd a csoportos hitelek birdlataban kizarélag az egyiittes feleldsségre kon-
centralni. Ugyanakkor a csoportos megoldasok kiemelt eleme az egyiittes felelésség; az egyedi hiteleknek a cso-
portos konstrukciokkal szemben mutatkozd, lassu térnyerése az egyiittes feleldsség elhagyasaval magyarazhato.
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a gyors ¢s viszonylag biztos hitelért megéri megfizetni ezeket a magas koltségeket — nem
eléggé nyomosak, mivel a csoportos hitelprogramoknak legtobbszor nem az olcsobb egyé-
ni hitel, hanem a dragabb uzsorahitel vagy a hitel nélkiili miikodés az alternativaja. Az
egyiittes felel6sség, a konstrukciok egyik kdzponti eleme igencsak eltéré eredményességgel
muikodott programrol programra, mikdzben egy nem fizetd tars a sajat hitelt terhelé kama-
tok mellett Gjabb terhet r6 a résztvevokre. Nem meglepd hat, hogy oriasi vitakat valt ki: az
egylittes felel6sség alkalmazasa elényds, vagy egyaltalan sziikséges-e?

A kapcsolodo irodalom két kozponti kérdés koré szervezddik. Els6ként: melyek azok az
elengedhetetlen elemei a csoportos hiteleknek, amelyek sikeressé teszik az egyiittes felelds-
ség mellett miikddd programokat? Masodszor pedig a legtobb szerz6 — akar empirikus, akar
elméleti szinten — arra keresi a valaszt, hogy az egyiittes feleldsség kiiktatasaval milyen
konstrukciok mellett lehetséges a csoportos hitelezésben alkalmazott 6sztonz6k megdrzése.
A két kérdésre adott valaszok, amelyeknek a pénziigyi fenntarthatdsag szempontjabol is
kielégitonek kell lenniiik, tobbé-kevésbé fedik egymast. Az itt bemutatott valaszok a korab-
ban hivatkozott munkakon talmutatnak, aminek az a magyarazata, hogy dinamikus keretek
kozott modellezik a vizsgalt problémat, és kétperiddusu modelleket épitenek fel. A kovetke-
70 oldalakon ezt a gondolatkdrt ismertetem a fontosabb szerz6k munkaira hivatkozva.

Chowdhury [2005] a szekvencialis hitelezés és a finanszirozoi monitoring szerepét emeli
ki. Véleménye szerint e két ritkan hivatkozott szempont, amely a Grameen Bank gyakorlata-
ban is jelen van, Iényeges eleme a bank sikerének. A szekvencialis hitelezésnek megfeleléen
a Grameen 6tf6s csoportjaibdl elséként csak két f6 jut hitelhez, majd néhany hét mulva
ujabb kettd, végiil az utolso6 csoporttag is — feltéve, ha idékdzben a tarsai pontosan elkezdték
fizetni a részleteiket. A hitelez6i monitoring pedig a futamid6 eldtti tréningeken, majd a
futamido alatti heti talalkozokon valosul meg.

Az elemz0 szerint az egyéni feleldsség alkalmazasanak feltétele — ahogyan mas szer-
z6knél is szerepel —, hogy alacsony legyen a hitelezd monitoringkdltsége. A csoportos hi-
telek alkalmazasanal arra hivatkoznak a szakemberek, hogy a résztvevok egymas kozti
monitoringja a banki monitoring koltségeinél olcsobb, am Chowdhury [2005] alapjan ez
egyaltalan nem jelenti azt, hogy az az optimalis szinten fog megvalosulni. Modelljében
levezeti, hogy az tigyfelek egymas kozti monitoringja szuboptimalis szinten valosul meg,
ezért azt kiegészitve, a hitelez6 monitoringjara is sziikség van. A tul alacsony intenzitast
monitoring elkeriilhetd, ha a bank a szekvencialis hitelezést 6nalldan, vagy az egyiittes fele-
16sséget ¢s a banki monitoringot egyszerre alkalmazza. A szekvencialis hitelezést 6nalloan
felhasznalva, alacsonyabb visszafizetési ratak varhatok, amelyek természetesen javithatok
azzal, ha az egyiittes feleldsséget beépitik a konstrukcioba. Az egyiittes feleldsség tehat
az idézett szerzd szerint nem az egyetlen Gtja a monitoringra valo 0sztonzésnek; a moralis
kockazat problémajat igazan csak a szekvencialis hitelezéssel egyiitt oldja meg.

Chowdhury [2005] sajat eredményeit harom normativ javaslatban foglalja ssze, ame-
lyekkel operativ segitséget kivan nyujtani a csoportos hitelkonstrukciok megalkotasahoz:

e A csoportos hitelek szekvencialis hitelezésre vagy egyiittes feleldsségre és hitelezdi
monitoringra épiilhetnek. Ha feltételezhetd, hogy a megvalosulé monitoring szintje
alacsony lenne (példaul a csoporttagok kozti tul laza kapcsolathalo miatt, lasd ko-
rabbi hivatkozasok), akkor az egyiittes felelosség dnmagaban alacsony visszafizetési
ratakat eredményez, a program dsszeomlasat okozhatja.
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e Ha viszonylag magas a moralis kockazattol fliggetlen, lizleti kockdzathoz kothetd
cs6ddk aranya, akkor az egyiittes felel6sség tul magas koltséget ro a szereplokre, és
elveszti 0sztonz6 hatasat. Ezért a csoportos hitelprogram csak a szekvencialis elemet
tartalmazza.

e Ha — az el6z6 ponttal ellentétben — a nem szandékos cs6dok szama alacsony, akkor
pozitiv 6sztonzo hatasai miatt az egyittes feleldsség alkalmazasa is javasolt a csopor-
tos konstrukciokban.

Chowdhury egy késobbi, 2006-0s munkéjaban — tobb szerzohoz hasonldéan — kiterjeszti
a korabbi modellek altal hasznalt, egyetlen periodust, és két periodus alkalmazasaval dina-
mikussa teszi elemzését. A beépitett dinamikanak készonhetden, eredményeinek komoly
ujdonsagértéke van a modellezésben; jollehet, eredményei intuitive nem meglepdek. Korab-
bi cikkével ellentétben, a szekvencialis hitelezés mellett a feltételes hitelmegujitas szerepét
is vizsgalja, ezuttal a homogén csoportok kialakuldsaban és a csoporttagok egymas kozti
monitoringjat illetéen. Abbdl indul ki, hogy az egyperiodusos modellben az egyiittes fele-
16sség az egyetlen olyan eszkdz, amely lehetdvé teszi, hogy az egyéni nemfizetés a csoport
tobbi tagjara is hatassal legyen. De dinamizalva a jatékot, lehet6ség nyilik a feltételes hitel-
megujitas €s a szekvencialis hitelezés elemzésére, amelyek az egyiittes feleldsség nélkiil is
azt eredményezik, hogy az egyedi csddok csoportszintii kdvetkezménnyel jarnak.

Az idézett tanulmany szerint homogén csoportok esetén a csoportos hitelezés alacsony
koltséggel teszi lehetévé a banknak, hogy az egyes csoportok kockazatossagat felderitse.
A szekvencialis hitelezést alkalmazva: elegend6 egyetlen csoporttagnak hitelt adni, aki fi-
zetési szokasaival egész csoportjanak tulajdonsagait felfedi. Az irodalomban nem tiszta-
zott, homogén csoportképzddést Chowdhury [2006] dinamikus keretben, elegansan oldja
meg: feltételes hitelmegujitas mellett a magas diszkontfaktor vonzova teszi a jovobeli le-
hetséges hiteleket, ezért a biztonsagos tigyfelek sajat fajtajukkal alkotnak csoportot, mig
a kockazatos ligyfelek mar csak egymas koziil valogathatnak. A magas kamatlab — tehat
alacsony diszkontfaktor — erésen gyengiti a feltételes hitelmegujitas 0sztonzo hatasat, ekkor
heterogén csoportok kialakuldsa varhato. Ilyenkor a bank nem hasznélhatja a csoportos
konstrukciot az ligyfelek fizetési szokasainak olcsé felmérésére. E modellnek fontos eleme
a szekvencialis hitelezés, hiszen az adott peridduson beliili 6sztonzéként mitkodik. Mivel a
hivatkozott szerz6 csak két peridodust vizsgal — ezért eredményének érvényessége korlato-
zott lehet —, csak ezzel a feltétellel tudja biztositani azt, hogy a masodik periodusban 1évo, a
modellben Gjabb hitelt mar nem igényld csoportokban is 6sztondzze a bank a résztvevoket
a visszafizetésre.

A modellben azonban nem egyértelmtien pozitiv a feltételes hitelmegujitas szerepe. Al-
kalmazasa kizarolag akkor célszerd, ha a diszkontfaktor, amelyet a hiteligényldk sajat pénz-
aramlasaik diszkontalasara hasznalnak, elég magas. A szekvencialis hitelezéssel egyiitt al-
kalmazni ugyancsak akkor célszerti, ha a diszkontfaktor értékei magasak; ellenkezd esetben
a szekvencialis hitelezés 6nallo alkalmazasa javasolt. Ha egy konstrukcionak egyediili ele-
me a feltételes hitelmegujitas, az konnyen a portfolio felhigulasahoz (collusion) vezethet.

Szintén dinamikus modellt dolgozott ki de Aghion és Morduch [2000], akik a hitelmeg-
Ujitas szerepére koncentraltak. Megallapitottak, hogy egyéni hitelezés esetén a banknak cél-
szerli maximalisan kiaknaznia a feltételes hitelmegujitas lehetdségét, tehat nemfizetés esetén
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egyetlen esetben se nytjtson hitelt, a sikeres ligyfeleknek pedig egyre ndvekvo osszegeket
folyositson. Ezzel Chowdhurytdl eltéré eredményre jutottak. Modellszintl kdvetkeztetéseik
azért is elgondolkodtatok, mivel a feltételes hitelmegujitds szankciojanak komolysagat a
piacon jelenlévd, versengd MFI-k vagy mas, elérhetd finanszirozasi formak erdsen gyen-
gitik. Ezt 6k maguk is emlitik. (Az MFI-k piacan 1év6 verseny hatasairol 1asd részletesen:
Meclntosh és Wydick [2005]). Kapcsolodo javaslatuk — a tovabbi szankciok bevezetése — mar
csak azért is szilikséges az 0sztonzok megdrzéséhez, mivel a paros kétperiodusu modellt
alkotott, ezért az, ha a masodik periédusban csupan a tovabbi hiteleket fiiggesztik fel, nem
tul fenyegetd. Ahogy orosz ¢és alban példan bemutattak, a targyi fedezet lehet ez a megfeleld,
potlolagos szankcio.

Nem véletlen, hogy egyéni felelsségre épiilé modellt épitett a két szerzd, mivel a cso-
portos feleldsség elonyeit levezetd modellek absztrakt feltételeit (példaul egy periddus) nem
tartjak valdszeriinek, ezért elvetik annak alkalmazasat. Javaslatuk szerint az egyiittes fele-
16sség elhagyasaval, egyéni feleldsség mellett érdemes a jovében a csoportos konstrukeio-
kat kiépiteni. Véleményiik szerint 6t pontban foglalhatok dssze a csoportos hiteleknek az
egyiittes felel6sségtdl fliggetlen eldnyei:

o A kozds csoporttalalkozok nyilvanossaga eldtt a nem fizeté adésok ugyaniugy meg-
szégyeniilnek, mint egylittes feleldsség esetén. A jo hirnév védelme &sztdnzéként
tehat tovabbra is megmarad.

e [ ogisztikai szempontok alapjan (egy idoben, egy helyen sok iigyfél) hatékonyabb le-
het az tigyféllel kapcsolatot tartok beszedésre iranyuld munkéja.

e A csoporttalalkozokon a banki munkatars tovabbra is fontos informalis informaciok-
hoz juthat, mikdzben az egyes résztvevok eredményeit kozosen megbeszélik.

o A vallalkozas ligyeiben gyakorlatlan ligyfelek pedig tarsaiktol és a banktol is tana-
csokat, segitséget kaphatnak a talalkozokon. Csoportok részére konnyebb a tréningek
szervezése is.

e Végiil a csoportos hitelekkel a bankok olyan iigyfeleket is elérhetnek, akik egyéni
hitelek esetén nem nyilvanitanak ki hitel iranti keresletiiket. Kiilondsen a nék korében
fontos, hogy egymast batoritva, kdzdsen keressék fel a bankot, és ne egyediil nézze-
nek szembe a hitelfelvétel esetleges nehézségeivel. A nék elérése pedig a szocialis
megfontolasokon tul is fontos, mivel jelentdsen javitja a hitelek visszafizetési aranyat,
ha a nék nagy aranyban szerepelnek a portfolioban.

Guttman [2007] cikkében Chowdhuryhoz és a de Aghion—Morduch paroshoz hasonloan,
dinamikus modellt alkotott, amelyben — akarcsak Chowdhury [2006] — 0 is a csoportok ho-
mogenitasat vagy heterogenitasat vizsgalja. Eredményei szintén cafoljak, hogy a csoportos
hitelezésben alkalmazott, egyiittes feleldsség minden koriilmények kozott homogén csopor-
tok kialakulasahoz vezet. Egyszeri, egyperiodusos modellben egyetért Ghatak [1999; 2000]
¢és Van Tassel [1999] eredményével, de dinamikus, két periddusos keretben, ahol megjelenik
a feltételes hitelmegujitas is az egyiittes felelosség mellett, a jo és rossz tigyfelek elkiilonii-
lése nem feltétleniil valosul meg. Magas projektjovedelmek, alacsonyabb foku egyiittes fele-
16sség mellett éppenséggel a Sadoulet-féle [1999], keresztbiztositasként miikodo, heterogén
csoportokat kap eredményként. A magyarazat, hogy a jovobeni hitellehetdségek elvesztése
nagyobb valosziniiséggel leselkedik a kockazatos, ,,rossz” ligyfelekre, ezért szamukra na-
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gyobb érték egy biztonsagos, ,,jo” partner. fgy tobbet hajlandok fizetni egy ,,j6” partnernek
azért, hogy egy csoportba keriiljenek vele, mint egy biztonsagos ligyfél, aki sajat, magas
sikervalosziniisége miatt jobb esélyekkel jut a jovében is finanszirozashoz.

2. KOVETKEZTETESEK

A cikkben a csoportos hitelkonstrukciok elméleti modelljeit ismertettem. A kiinduldépont:
igen nagy aranyu a vilag népességén beliil az a réteg, amely nem fér hozza a hagyomanyos
bankok szolgaltatasaihoz, ¢s nem képes kitdrni a mélyszegénységbol. Az dket sujto hitel-
szlikosség a hitelezési piac komoly kudarcanak tekinthetd. A mikropénziigyek eredményei
tették lehetdvé, hogy a legszegényebb rétegek is banki kiszolgalasban részesiiljenek, és ez-
zel feloldodjon egy addig kezelhetetlennek tartott piaci kudarc.

Az 1990-es években megjelend irodalom féként egyperiodusti modelleket tartalmaz;
altalaban a hitelezési szituacidhoz, valamint a szegények hitelezéséhez kapcsoldodd piaci
kudarcok alapjan rendszerezhetd. Ezen szerzoknek az a legfontosabb allitasa, hogy a kont-
raszelekcid, a monitoring és kikényszerithetdség hianya, valamint az erkdlesi kockazat az
egyiittes felel6sség alkalmazasaval megsziintetheté vagy csokkenthetd.

Az elmult néhany évben sziiletett munkak mar tobbperiodusu modelleket tartalmaz-
nak. Megsziint az egyiittes felel6sség témajanak egyeduralma; a szekvencialis hitelezés, a
feltételes hitelmeguyjitas is az elébbivel egyenrangt konstrukcios elemmé valt. A kutatasok
alapkérdése is megvaltozott. A ,,miért miikddik az egyiittes felelésség” helyett a ,, mivel he-
lyettesithetd az egyiittes feleldsség” az j kutatasi irany a csoportos hitelezésben.

Az iranyvaltas az MFI-k kinalatanak atalakulasaval magyarazhatd, ahol a csoportos
hitelek térvesztése figyelheté meg az egyéni hitelekkel szemben. Ugyanakkor Vigenina és
Kritikos [2004] empirikus kutatasainak alapvetd fontossagl lizenete, hogy az egyiittes és
egyéni felelosség két egymast kovetd hitelezési technika, ezért amig vannak egyéni felelds-
ség mellett nem hitelezhet6 ligyfelek egy piacon, vagy olyan MFI-célcsoport, amely szive-
sebben valasztja a csoportos felelsség szerinte biztonsagot addé médjat, addig az egyiittes
felel6sség a szegénység elleni kiizdelem ¢és felemelkedés kulcsfontossagt eszkoze. Ezért is
tartottam fontosnak, hogy magyar nyelvli sszefoglalo sziilessen a csoportos hitelek elmé-
leti modelljeirdl.

A cikkben bemutatott, elméleti eredmények alkalmasak arra, hogy a csoportos hitel-
konstrukciokat alkalmazo intézmények sikereit magyarazzak. De a statisztikak alapjan a
csoportos hitelek a magas visszafizetési rata helyett rendkiviil alacsony eredményességhez
is vezethetnek. Azokat a tényezOket, amelyek a sikeres és sikertelen csoportos hiteleket
megkiilonboztetik egymastol, csak részben képesek meghatarozni az itt bemutatott model-
lek. Ezért az egyes konstrukcios elemek értékeléséhez elengedhetetlen az egyre gazdagodo
empirikus kutatasok feldolgozasa is, amely joggal lehet egy kovetkezd szakirodalmi Gssze-
foglalas témaja.
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