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Vallalati hitelkinalat és az allami beavatkozas

Kollar-Vizin Renata Janka

Magyarorszagon a vilaggazdasagi valsag kitorését koveté 2009-es visszaesés utan nove-
kedett a gazdasag, a valsag kitérésekor meglévé GDP szintet azonban csak 2014-ben érte
el. Mindez ugy kovetkezett be, hogy a nem pénziigyi vdllalatok banki hiteldllomanya csok-
kenést mutatott. Ez a tendencia a recesszio elmultaval a kévetkezd években is folytatodott.

Tanulmanyomban arra a kérdésre keresem a valaszt, hogy a gyenge vallalati hitelezés
milyen okokra vezethetd vissza, tovabba milyen dllami beavatkozdasi lehetéségek dllnak ren-
delkezésre a hitelezés élénkitésére. Megallapitom, hogy a hitelezés nélkiili fellendiilés tobbek
kozott a hitelkinalat elégtelenségére, illetve a bankrendszer hitelezési képességére és hajlan-
dosagara vezethetd vissza. Tovabba arra a kévetkeztetésre jutok, hogy az dallami szerepvalla-
las hitelkindlati oldalra gyakorolt hatasa 2013-ig erésebben pozitiv, mig az elmult 3 évben
inkabb korlatozo hatasu volt.

Kulcsszavak: vallalati hitelezés, hitelkinalati korlat, hitelezés éléenkités, specialis allami in-
tézmenyek

1. Bevezetés

A 2008-ban kitort pénziigyi vilagvalsag stilyosan érintette a magyar pénziigyi rend-
szert is. El0szor a szigoru hitelkinalati korlatok jatszottak fontosabb szerepet a hite-
lezés visszaesésében, igy vizsgalatomban a hangsulyt a hitelkinalati korlatok enyhi-
tésére helyezem. A hitelezés Osztonzésére az allam kiilonb6z6 eszkdzokkel élhet.
Ezek lehetnek monetaris eszk6zok, fiskalis szubvenciok, prudencialis és adminiszt-
rativ eszk6z0k, valamint részleges vagy teljes fiskalis kockazatvallalas (garanciaval-
lalason vagy kozvetlen hitelnytjtason keresztiil) (Fabian et al. 2011).
Tanulmanyomban az utdébbi modszert elemzem, melyhez szekunder forrasokat ve-
szek figyelembe. Kitérek a Magyar Fejlesztési Bank Zrt. és Magyar Export-Import
Bank Zrt. altal nyujtott konstrukciok eldnyeire, hatasaira. Tovabba megvizsgalom,
hogy miként befolyasolja a hitelkinalatot, ha egy allami szerepl6 (Garantiqa Hitelga-
rancia Zrt. és Magyar Exporthitel Biztosito Zrt.) garanciat vallal a kihelyezett hitelek
egy részére, ezzel csokkentve a bankok kockazatat.

Osszehasonlitd elemzést végzek a vallalati hitelkinalatot meghatarozé ténye-
70k valtozasa és a valtozas iranyaba hato tényezOok vonatkozasaban. Megallapithato,
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hogy az id6 eldrehaladtaval a hitelezési képességgel szemben a hitelezési hajlando-
sagot kell el6térbe helyezni. Osszefoglalom a hitelezési hajlandosag és a hitelezési
képesség allami eszkozokkel torténd 0sztonzésének eszkozeit. Kitérek a kihelyezett
hitel-, és garanciaallomanyokra a 2008-2015 koz6tti iddszakban.

2. A valsag hatasa a vallalati hitelaAllomanyokra

A 2008-as vilaggazdasagi valsaggal egy idében Magyarorszagon csokkenni kezdett
a vallalati bankhitelek allomanya, mely visszaesés folytatodott a kdvetkezé évek-
ben. Magyarorszagon sulyos gazdasagi recesszié kovetkezett be (Fabian et al.
2010a). Varhelyi (2010) azt vizsgalta, hogy a valsag milyen hatassal volt a bankok
viselkedésére, tovabba a kormanyzati és jegybanki valsagkezeld intézkedések
mennyire bizonyultak hatdsosnak. A Magyarorszagon eleinte bankkdézi likviditasi
vészhelyzetként megjelent valsdg mar a gazdasag tobbi szerepldjéhez ugy ért el,
hogy elsdsorban megbénult a hitelezés, visszaesett a hitelallomany, illetve szigo-
rodtak a hitelezési feltételek. Ez a szigoritas, valamint a hitelezés akadozéasa tovabb
rontotta az adosok helyzetét, mélyitette a recesszidt, mikozben csokkent a bankok
hitelez6i képessége és hajlandosaga, ami tovabb fokozta a gazdasag hanyatlasat. A
bankok legkézenfekvdbb reakcidja a hitelezés visszafogasa volt. Kérdésként mertil
fel, hogy ezzel akadalyoztak-e a gazdasagi valsagbol torténd kilabalast, vagy min-
dez csak azért kovetkezett be, mert a recesszio miatt visszaesett a vallalati hitelke-
reslet? Gém (2011) a banki hitelezés alakulasat dsszevetette a bels6 kereslet gyen-
geségével, illetve hidnyaval. Megallapitotta, hogy a valsag utan az exportald fel-
dolgozoiparon kiviil az exportszallitas tudott csak ndvekedni. A hitelezés tekinteté-
ben kiilon valasztotta a hosszl és rovid lejarata hiteleket, majd hitelkereslet oldali
korlatossagot mutatott ki.

A hitelezés és ezen keresztiil a pénziigyi fejlodés hozzajarul a gazdasag nove-
kedéséhez. A kettd kozotti kapcsolatot széles korli elméleti és empirikus irodalom
vizsgalja (Bodnar et al. 2014). Ahhoz, hogy a hitelezést — és ezen keresztiil a gazda-
sdgot — hatékonyan fellendit gazdasagpolitikai intézkedések sziilethessenek, fontos
megtalalni a gyenge hitelezést kivaltdé okokat. Meg kell talalni a valaszt arra a kér-
désre, hogy keresleti vagy kinalati korlatnak tulajdonithato-e az elégtelen hitelezés.
A magyarorszagi banki hitelezéssel kiillonb6z6 szempontok szerint tobb empirikus
tanulmany is foglalkozott. Egy 2017-es tanulmany (Ongena et al. 2017) empirikus
vizsgalata a monetaris politika banki hitelkinalatra gyakorolt hatasara iranyult. A
szerzO6k kimondtak, hogy a monetaris politika mind a banki hitelkinalatot, mind a
vallalati hitelkeresletet egyidejlileg befolyésolja, azonban a keresleti és kinalati té-
nyezOk egyik lehetséges szétvalasztasanak modja a vallalati szintii hitelezési adatok



Vallalati hitelkinalat és az allami beavatkozas 127

elemzése. Vizsgaltak a kamatvaltozasok banki hitelezésre gyakorolt hatasat, ered-
ményeik alapjan a kamatldb novekedése csokkenti a hitelkindlatot. Pellényi (2012)
strukturalis dinamikus faktormodell segitségével elemezte a monetaris politika hata-
sait Magyarorszdgon. Tobbek kozott ramutatott, hogy a monetéris lazitds nyoman a
hitelezés élénkiil, bar a hitelkereslet és hitelkinalat nem valaszthatd szét. Tamasi és
Vilagi (2011) makroprudencialis szimulacios célokra a magyar gazdasag Bayes-i
SVAR (strukturalis vektor autoregressziv) modelljét becsiilték makrodkondmiai és
pénziigyi adatok felhasznalasaval, 1995-2009 kozotti negyedéves adatok segitségé-
vel. A korabbi irodalomtdl eltéréen kiilonboz6 tipust hitelkinalati sokkokat azonosi-
tottak. Egyik f6 eredményiik alapjan a hitelkinalati sokkok szerepe nem volt domi-
nans a magyar gazdasag 2008-ban kezd6do visszaesésében. Banai (2016) tanulma-
nyaban a hitelezési aktivitast meghataroz6 tényezoéket vizsgalta a magyar bankrend-
szerben, ahol megallapitotta a banki likviditasi pozicio hitelezésben betoltott kiemelt
szerepét. Adatbazisaban 11 magyar bank f6bb tulajdonsdgait vizsgalta 1999-2013
kozott. Arra a kovetkeztetésre jutott, hogy a hazai tulajdonban 1évé vallalkozdsok
dontéen a magyar bankrendszerre vannak utalva, igy szamukra kiilonosen fontos a
bankrendszer zokkenémentes miikodése. Tovabba azok a bankok voltak a legakti-
vabbak, amelyek képesek voltak a belsd megtakaritasokra tdmaszkodni, és a hitele-
z¢stiket ebbdl finanszirozni. Arra is utal, hogy a valsagban a keresleti oldali ténye-
z0k relative fontosabba valtak. Varhegyi (2010) a hitelkereslet visszaesését azonosit-
ja, azonban kiilonvalasztja a nagyvallalati és kis-és kozépvallalkozasi (kkv) kort.
Kimondja, hogy a kkv-k kérében nem csupan a kereslet, hanem a hitelkinalat is kor-
latozta a vallalkozasok miikodését, mig a nagyvallalatok esetében valojaban keresle-
ti korlat mutatkozott. 2013-ban egy tanulmany (Hosszu et al. 2013) kiilonb6z6 méd-
szerek segitségével vizsgalta a hitelkinalat 2013 el6tti alakulasat, szerepének jelen-
toségét. Arra a kdvetkeztetésre jutott, hogy a hitelkinalati faktorok Iényeges szerepet
jatszanak a hitelezési tevékenység alakulasaban, mind a valsag elétti periddusban,
mind a valsag kitorése 6ta eltelt iddszakban.

Csubak—Fejes (2014) a 2000-2012 kozotti idészakban elemezte a magyar Kis-
és kozépvallalati szektor hitelfinanszirozasat. Kiilon targyalta a hitelkereslet és hi-
telkinalat 0sztonzését, valamint vizsgalta a hitelintézetek hitelezési képességét és
hajlandosagat. Sovagd (2011) is a keresleti és kindlati hatdsokat igyekezett azonosi-
tani a hitelezési dinamikaban. Az 1. abra a nem pénziigyi vallalatok éves hitelndve-
kedési iitemének megvaltozasat mutatja 2008 szeptemberéhez képest. A valtozas
felbontasra keriilt keresleti €s kinalati 0sszetevOkre, ami kiindulé pontot adhat a
tovabbi vizsgalddashoz. Az eredmények azt jelzik, hogy a valsag kitorését kdvetden
elsdsorban a kinalati korlatok voltak feleldsek a hitelezési aktivitas gyengiiléséért. A
hitelek iranti kereslet csokkenése késobb kezd6dott meg, 2010 elsé negyedévében a
kereslet és a kinalat hitelezésre gyakorolt hatdsa kdzel hasonld aranyt mutatott. A
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kinélatban bekovetkezett valtozasnak és a kereslet er6sdodésének koszonhetden 2010
végére hangstlyosabba valtak a kinélati korlatok, a keresleti és kindlati tényezok
relativ stilya ekkor koriilbelil 1/3—2/3 volt (Sovago 2011).

1. abra A nem pénziigyi vallalatok éves hitelndvekedési iitemének valtozasa
2008 szeptemberéhez képest és annak felbontasa
keresleti és kinalati komponensekre
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Forrds: Sovago (2011, 425. 0.)

A valsag soran a hitelkereslet jelent6sen mérséklodott, 2010 elejétdl azonban
mar élénkiilésnek indult. 2010 végén a vallalati hitelezés visszaeséséért a kinalat
csokkenése nagyobb aranyban felelds, igy vizsgalatomban is a hangsulyt a kinalati
oldal attekintésére helyezem. Késdbb azonban latni fogjuk, hogy 2013-ig lesz jel-
lemz6 a nagyobb aranyu kinalati korlat, amely mellett a keresleti korlat is még sze-
repet jatszik, majd 2013 utan ez a kinalati korlat megsziinik, és a keresleti korlat lesz

hangsulyosabb.
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3. A hitelkinalatot befolyasolo tényezok

Mig egy hagyomanyos versenypiacon az ar jatssza a legfontosabb szerepet a piac
miikddésében, addig ez a hitelpiacrol nem mondhat6 el. Az arat a hitel tekinteté-
ben jellemzden a kamat testesiti meg. A hitelkindlat csokkentése azonban nem
jelenti kizarolag az drak szigoritasat, melyek az tigynevezett arjellegti feltételek,
hanem belépnek a nem arjellegli feltételek is. Ilyen lehet példaul a fedezeti kor, a
maximalis futamidd, vagy a kiilonb6z6 limitek, melyek alapjan a bankok megszab-
jak a nyujtott hitel paramétereit. Azonban mar a bankok mondjak meg, hogy kinek
adnak hitelt, és a vallalkozasoknak milyen hitelképességi sztenderdeknek kell
megfelelniiik. A bankok ezeket az ugynevezett rating folyamat soran vizsgaljak
meg ¢és dontik el, hogy az adott vallalkozas szamara nytjtsanak-e hitelt, és ha igen,
milyen feltételekkel. Tehat elképzelhetd olyan helyzet, amikor a kamatok valtozat-
lanok maradnak, csupan a hitelezési feltételek szigorodnak, vagy a szigort hitel-
képességi sztenderdeken megfelelt vallalkozasok mar kedvez6bb feltételek mellett
juthatnak hitelhez (Féabian et al. 2010b).

Osszességében tehat a kamatstatisztikak mellett vizsgalando, hogy a bankok
miként valtoztattak hitelezési feltételeiken, valamint a hitelképességi sztenderdeken
az elmult években. Tovabba vizsgalat targyat képezi a vallalati hitelkinalatot megha-
tarozo tényezok valtozasa és a valtozas iranyaba hato tényezok dsszehasonlitasa.

A bankok szamos okbol szigorithatjak mind a nem arjellegii hitelezési feltét-
eleiket, mind a hitelképességi sztenderdeket. Azonban jellemzden az ezek mdgott
allo okokat az MNB hitelezési felmérései két csoportra bontjak:

1. hitelezési képesség: vagyis mennyit tud a bank hitelezni, és
2. hitelezési hajlandésag: vagyis mennyit akar a bank hitelezni.

A hitelezési képesség a hitelkinalat egyik meghatarozoé eleme, mivel az a 6
kérdés, hogy a bank rendelkezik-e a hitelezéshez sziikséges forrdssal, ezen beliil
likviditassal és tokével. A hitelezési képességre és hajlandosagra hato tényezoket
harom f6 tényezére bontottam, melyek a likviditasi és tékehelyzet, a ciklikus té-
nyezok, és a versenyhelyzet. A bankok téke-, finanszirozasi és likviditasi korlatjai
rendszerint Osszefiiggnek egymassal, de kiilon-kiilon is jelentkezhetnek. A ténye-
zOket az MNB hitelezési folyamatokrodl sz616 jelentései alapjan megvizsgaltam, és
egy diagramon abrazoltam a 2008-2015 kozotti idészakot lefedve (2. abra).
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2. abra A véllalati hitelkinalatot meghatarozoé tényezok valtozasa €s a valtozas ira-
nyéba hat6 tényezok 6sszehasonlitasa
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Forrds: MNB (20133, 2013b, 2014a, 2014b, 2015a, 2015b, 20163, 2016b) alapjan sajat szerkesztés
Megjegyzés: A pozitiv tartomany a szigoritast, mig a negativ tartomany az enyhitést jelenti

A kinalat alakulasat illetden két idoszakot emelhetiink ki. A valsag kitorését
kovetden jelentds mértékben visszaesett a hitelkinalat, ami elészor a likviditasi
korlatoknak és a bizonytalan gazdasagi kilatasoknak volt tulajdonithat6, majd a
késobbiekben a kockazatvallalasi hajlandosag megvaltozasa kovetkeztében inkabb
a bizonytalan gazdasagi kilatasok keriiltek el6térbe. A hitelkinalat mérséklédése a
hitelezési feltételek szigorodasaban és a bankok csokkend hitelezési hajlandésaga-
ban 6ltott testet.

A vaéllalati hitelezésben 2013-ig folyamatosan er6sddtek a hitelkinalati korla-
tok. A 2013 és 2016 kozott negyedévente megjelend, MNB Hitelezési felmérések-
ben a bankok 2013-ig a hitelezési feltételek szigorodasat jelezték. Ezt kovet6en
azonban mar lazitds volt megfigyelhetd. A hitelintézetek a banki hitelkinalat korla-
dasagi varakozasokat jelolték meg. A likviditasi és tokehelyzet azonban a 2009 és
2011 kozotti idészakban mar erdsen oldodni latszott, és a negativ gazdasagi kilata-
sok dominaltak. A bizonytalan gazdasagi kilatasok, valamint a bankok alacsony
kockazatvallalasi hajlandosaga nem tette lehetévé a hitelezési korlatok gyengitését.
2013 utédn mar lathat6é volt, hogy a bankok alacsony kockéazatvallalasi és az ebbdl
eredd hitelezési hajlanddsaga sokkal nagyobb mértékben okolhato a gyengébb hitel-
kinalatért, mint a hitelezési képesség.

A bank hitelezési hajlandosaga mar 1ényegesen szubjektivebb elem. Ebben az
esetben hitelezési hajlandosag alatt azt értem, hogy amennyiben rendelkezésre all
elegend6 forras, abban az esetben is a bank dontést hoz, hogy vallalatokat (és ezen
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beliill mely vallalatokat), vagy mas iigyfeleket kivan-e inkdbb hitelezni, illetve meny-
nyi kockazatot hajland6 véllalni az 4j hitelkihelyezéseknél. Itt mar jovedelmezdségi
és kockazati szempontok is keverednek, hiszen magasabb jovedelemre csak maga-
sabb kockdzat vallaladsaval lehet szert tenni. Ezért okoz nehézséget a recesszi6 idején
torténd hitelezés, hisz ilyenkor a vallalatok gazdasadgi mutatoi egyébként is romla-
nak, igy valtozatlan banki feltételek mellett tobb vallalkozas esik ki a hitelért folyta-
tott versenybdl. Ha ekdzben gyongiil a bankok kockazatvallalasi hajlandosaga is,
akkor szigorithatjdk a korabbi hitelképességi sztenderd rendszeriiket, mely tovabb
rontja a hitelért folyamodo¢ vallalkozasok esélyeit, igy mar csak a legjobb hitelképes-
ségili tigyfelek juthatnak hitelhez (Fabian et al. 2010b). Berger—Udell (2003) elméle-
te szerint a bankok hitelezési hajlandosagat a multban elszenvedett veszteségeikkel
kapcsolatos tapasztalataik befolyasoljak. Igy minél frissebbek ezek a sebek, annal
kevesebbet hiteleznek. Ha egy bank kockazati hajlandosaga alacsony, akkor sem fog
hitelt nydjtani, ha a hitelezési képessége ezt lehetdvé tenné.

Megallapithato, hogy az id6 elérehaladtaval a hitelezési képességgel szemben
a hitelezési hajlandosagot kell el6térbe helyezni. A hitelezési hajlandosag és képes-
ség allami eszkdzokkel torténd 6sztonzésének eszkozeit a 3. abra mutatja.

3. dbra Allami beavatkozési lehetéségek a hitelezés sztonzésére

Vallalati hitelek osztonzése

Hitelkereslet €lénkitése Hitelkinalati korlatok oldasa
Banki hitelezési képesség Banki hitelezési
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Forrds: Fabian et al. (2011) alapjan sajat szerkesztés
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A hitelezési hajlandosag mérséklésében talan az a leghatdsosabb mddszer, ha
az allam magat a kockézatot vallalja at részben illetve egészben a banktol. Ameny-
nyiben egészben veszi at a banktol a kockazatot, akkor az allami szerepld veszi at a
lek finanszirozéasat is maganak kell eldteremtenie. Magyarorszagon ezt az allami
tulajdonu bankok végzik (MFB, Exim Bank).

A masik modszer esetében, amikor az allam részben veszi at a banktol a koc-
kazatot, a hitelnytjtds megmarad a kereskedelmi bankok kezében, de az éllam a
kihelyezett hitelek egy részére garanciat vallal. gy csokkentheté a bankok kockaza-
ta, mivel a hitelezési veszteségeket az allam és a bankok megosztjak. Magyarorsza-
gon tobb olyan allamkozeli szervezet is van, melyek végeznek ilyen garanciavallala-
si tevékenységet, de ezek kozil jelen tanulmanyban a Garantiqa Hitelgarancia Zrt.-
vel fogok foglalkozni.

4. EXIM és MFB

Az integralt keretek kozott miikodé Magyar Export-Import Bank Zrt. (Eximbank)
és a Magyar Exporthitel Biztosité Zrt. (MEHIB) a feladatat az EXIM elnevezés-
sel, egységes, k0z0s szervezetben végzi. Célja, hogy hatékony biztositasi és fi-
nanszirozasi termékekkel megfeleld hitelezési, garancialis és biztositasi konstruk-
cidkat nyujtson a magyar exportorok szamara, ezaltal 6sztondzze és tAmogassa a
magyar aruk és szolgaltatasok kiilpiacokon torténdé megjelenését. Feladata, hogy
felismerje és Osszegylijtse a hazai exportérok igényeit, valamint ezen igényeket
teljeskortien kielégitse, az elballitastol az értékesitésig bezardlag. A magyar ex-
portkapacitasok béviilését kivanja elérni azaltal, hogy tamogatja a hazai exportald
véllalkozasokat. Ugynevezett exporthitel-iigynokségi feladatokat 1at el és gazda-
sagpolitikai 0sztonzd eszkozként funkcional. Az EXIM allami tulajdonban van.
Az EXIM fontosnak tartja, hogy ne legyen a hazai kereskedelmi bankok verseny-
tarsa, hanem stratégiai egyiittmiikddésre torekszik a pénzintézetekkel. Elsédlege-
sen olyan kockézatokat kivan finanszirozni és biztositani, melyet a kereskedelmi
bankok nem képesek vallalni.

A Magyar Fejlesztési Bank Zartkoriien Miikodo Részvénytarsasag (MFB Zrt.),
vagy roviden Magyar Fejlesztési Bank alapvetd célja, hogy a hazai vallalkozasok
szamara kedvezo konstrukcioju fejlesztési hiteleket nytjtson. Az MFB szintén a ma-
gyar allam tulajdonaban van. igy fontos feladata, hogy az allam hosszu tavi gazdasag-
fejlesztési céljait timogatasa. Az MFB szerepkore sokat valtozott az elmult id6szak-
ban. Egy szakositott hitelintézetb6l aktiv gazdasagfejlesztési kdzpontta valt. Toreke-
dett megoérizni kiegyensulyozott gazdalkodasat, valamint novelni tudta eredményét is.
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Mindezt tette ugy, hogy komoly belsé atszervezést hajtott végre és feladatainak kore is
jelentésen béviilt (MFB 2009, 2010, 2012, 2014).

Felvetddik a kérdés, hogy miként valtoztak a kihelyezett hitelalloméanyok az
adott iddszakban, figyelembe véve az el6z6 fejezetben vizsgalt vallalati hitelkinala-
tot meghatarozod tényezok valtozasat €s a valtozas irdnyaba hato tényezdk alakulasat
(2. é4bra). Ennek megvalaszolasahoz megvizsgaltam mind az MFB, mind az
EximBank 4altal kihelyezett hitelallomanyt 2008-2015 kozott, amit a 4. abra Ossze-
vontan mutat be.

4. dbra MFB és EximBank kihelyezett hitelallomany (2008-2015)
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Forrdas: MFB (2009, 2010, 2011, 2012, 2013, 2014, 2015a, 2015b), és EximBank (2009, 2010,
2012), valamint EximBank (2014, 2015) alapjan sajat szerkesztés

Ahogy azt a korabbi fejezetekbdl megtudtuk, 2008 végétdl 2011 kodzepéig
szigoritottak a hitelezésben, téke és likviditasi korlatot allitottak a bankrendszer
részér6l, tovabba a ciklikus tényez6k (varakozasok) is nagy szerepet jatszottak.
Ebben az idészakban egyértelmiien a hitelpiacon a kinalati korlat enyhitése célja-
bol az MFB-nek az allami hitelezési miiveletein keresztiil volt egyfajta specialis
hianypo6tld szerepe. Az MFB konstrukcioi a bankok hitelezési képességének hia-
nyat voltak hivatottak kompenzalni. Azt mondhatjuk, hogy a bankrendszer inakti-
vitasat specialis allami hitelekkel probaltak ellentételezni.

A masodik korszakban, 2011 kozepétdl 2012 végéig azt latjuk, hogy az
MFB aktivitasa jelentésen csokken (4. abra vilagos tartomany). Ez 0sszefiiggésben
allhat azzal, hogy a normal hitelpiacon megsziint a hitelképesség hianya és a hite-
lezési hajlandosag valt fontossa, a kereskedelmi bankok a hitelezési feltételeiket
lazitottak, nem volt kinalati korlat. Ha megsziinik a hitelezési korlat, akkor az
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MFB-nek nem kell ezt a rést kitdlteni, tehat visszaeshet az aktivitds. Ezzel meg-
sziint a piaci hiteleket kivaltd szerepe.

Erdekes, hogy 2013 elejétdl viszont azt latjuk, hogy az EximBank hitelezé-
se n0 (4. abra voOrds tartomdny). Ez alatdmasztja azt a sejtést, hogy a piacon
drasztikusan lecsokkent a jol miikodod, hitelképes és stabil vallalkozasok szama.
Azok a vallalkozasok lettek a legerdsebbek, amelyek az exportpiacon is felléptek,
tehat exportbevételiik volt, ezaltal a hitelpiacon megfeleld kereslettel jelenhettek
meg. 2013-t6] kezdve, amikor a bankok mar enyhitik a hitelezési feltételeiket,
tehat megsziint a hitelkinalati korlat, akkor ezzel parhuzamosan mar hitelkeresleti
korlat figyelheté meg. Az alacsony hitelkereslet abbdl is fakad, hogy a vallalko-
zasoknak nincsenek a bankok altal is finanszirozhato fejlesztési lehetoségei, ami
visszavezethetd arra, hogy a bels6 fogyasztas nem nd, nincs megfeleld szinti
belsd kereslet. Amint az a GDP adatokban is lathato, novekedés szempontjabol
Magyarorszagon a GDP-ben az exportnovekedés a meghatarozo, szemben a bel-
foldi fogyasztassal (KSH 2016). Ez alatamaszthatja a korabbi felvetést, mely sze-
rint a piacon potencialis hitelkereslet az exportképes vallalkozasok részérol je-
lentkezhet. Viszont 6k nem jelennek meg a normal banki piacon, mivel e vallala-
toknak elonyOsebb az EximBanktol hitelt felvenni.

Tehat azt latjuk, hogy mig az els6 korszakban az MFB részérdl a jelentds hite-
lezési aktivitas a bankrendszer gyakorlatilag nem Iétez6 aktivitasat potolta, addig az
EximBank tevékenysége mar kiszorité hatasti volt, hiszen a mar hitelezni képes
bankrendszertdl elszivta az tgyfeleket. Ilyen értelemben azt lehet mondani, hogy
mig az els6 idészakban az allami beavatkozas korrigalni probalta a hitelpiacok visz-
szaesését, addig a masodik korszakban mar inkabb kiszorit6 hatassal volt a hitelpia-
cok boviilése szempontjabol, kiszoritotta a normal hiteleket a kedvezményes allami
hitellel (a jol miikodo és hitelképes vallalkozasok korében).

Azok a vallalkozasok, amelyek nem exportra, hanem csak a belfoldi piacra
képesek termelni, nem fognak hitelhez jutni, hidba van a bankrendszernek mar meg-
felel6 hitelkinalata. Hiaba enyhitik a bankok a hitelképességi sztenderdeket, ezek a
vallalkozasok a gyengébb kritériumoknak sem felelnek meg, igy keresleti oldalrol is
kiszorulnak a piacrol.

5. Hitelgarancia szervezetek

A Garantiqa Hitelgarancia Zrt. jelenleg piacvezetd garanciaszervezetet Magyaror-
szagon. 1992-ben alapitotta a magyar allam, a takarékszovetkezetek, a hazai keres-
kedelmi bankok, €s a vallalkozoi érdekképviseleti szovetségek. Célja a kkv-szektor
fejlodésének eldsegitése, ezen tul az dnkormanyzati szektor fejlesztési és beruhazasi
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forrasokhoz vald hozzasegitése. Az allam egyik eszkoze, hogy elOsegitse a hazai
gazdasagpolitikai célok megvaldsuldsat, készfizetd kezességvallalasi szolgaltatas
nyujtasa révén. A kezességvallalds barmilyen tipusu forrasbevonashoz kérheto, le-
gyen az hitel, bankgarancia, lizing- és faktoringiligyletek, kockazatit6ke-bevonas,
vagy unids és hazai forrasu palyazat.

Magyarorszagon jelenleg sok olyan vallalkozassal talalkozhatunk, ahol van
életképes jovokép, és iizleti tervekkel is rendelkeznek, de a fejlodésiikhoz, ezzel
parhuzamosan beruhdzasaikhoz sziikséges hitelekhez nem tudnak hozzajutni. Ennek
oka rendszerint az, hogy nincs elegendd tokéjiik, vagy felajanlhato fedezetiik. Ezt a
problémat hivatott orvosolni a garantér intézményének kialakitasa, ahol kockazat-
megosztas torténik az allam, a garanciaintézmény és a bankok kozott. A garantOr
kezességvallalasaval novelni lehet a bankok hitelezési hajlandosagat, ezaltal a val-
lalkozasok szélesebb kore valik hitelképesebbé (Fabian et al. 2011).

Azon tul, hogy segit a vallalkozasoknak hozzajutni a fejlédéshez sziikséges
hitelekhez, és a kezességvallalassal minimalisra csdkkenti a kereskedelmi bank
kockazatat, mellyel javitja a bankok hitelezési hajlandosagat a garantér, tovabbi
hosszu tavu célja, hogy a hitelezési aktivitas javitdsaval hozzajaruljon a gazdasag
novekedéséhez.

5. dbra Garantiqa éves kezességek 0sszege ¢és
a szerz6dések szama (2008-2015)

500 40000
- 35000
400 - 30000

- 25000

300 -
- 20000
200 - 15000
100 4 - 10000
- 5000
0 - . . . . . . . -0

2008. év  2009.év  2010.év  2011.év 2012.év 2013.é&v 2014 & 2015 é&v

I kezessegvallaldsok éves osszege (Mrd Ft)  ——Szerzodeések szama (db) /jobb oldali/
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Amikor a garanciavallalasokrol beszéliink, akkor nem a bankok hitelezési ké-
pességét, hanem a hitelezési hajlandosagot vessziik figyelembe. Ha megnézziik a 2.
abrat, akkor latjuk, hogy amig 2010-ig erés szigoritas volt (ami a ciklikus tényez6k-
kel fiigg 6ssze), addig a viszonylag magas garanciavallalasi aktivitas esetleg probal-
hatja ezt a negativ ciklikus tényezokbdl eredd alacsony hitelezési hajlandosagot
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ellenstlyozni. Ez a felfuté szakasz 2010-ig ezzel magyarazhatdé. Amikor 2011-t6l
viszont mar elkezd csdkkenni a garanciavallalas mértéke, feltételezhetjiik, hogy
bizonyos értelemben a bankok hitelezési feltételei kozott a ciklikus tényezdk szigori-
td hatdsa mar kisebb, mint a kordbbi id6szakban, igy elképzelhetd, hogy ekkor a
bankok hitelezési hajlandésdgara olyan mértékben mar nem kell garancialis eszko-
zokkel raerdsiteni.

Az a kérdés, hogy 2014-t6] miért kezd el jra emelkedni a kezességvalla-
lasok mértéke. Mint ahogy azt a kordbbiakban lattuk, ebben az idészakban mar a
hitelezési képesség nem jelent problémat a bankok szamara, mégis a Novekedési
Hitelprogram (NHP) az egyik legmeghatarozobb termék a hitelpiacon, az allami
szerepvallalas itt a legerdsebb. Am az NHP elméletileg a bankok hitelkinalatat a
hitelezési képesség szempontjabol javitana, bar ekkor ez mar nem relevans, hi-
szen a bankok képesek hitelezni, csak nem hajlandoak. Bizonyos értelemben, a
garanciavallalas 2014-es er0sodése azt is mutatja, hogy mégiscsak elismeri az
allam, hogy nem a hitelezési képességet, hanem a hajlanddsagot kell erésiteni. De
ezt megint csak azoknal a vallalkozasoknal sziikséges megtenni, amelyek nem az
EximBanktol veszik fel a hitelt (tehat nem exportképes vallalkozasok), hanem a
kevésbé versenyképes vallalkozasoknal.

A Garantiganal az elmult évek hatékonysagjavitod intézkedéseinek kdszonhe-
téen jelentésen csokkent a kérelmek biralati, atfutasi ideje, mérséklédtek a kapcso-
l6do dijak. Az intézkedések banki eljarasrendre gyakorolt hatdsa még tovabb foko-
zodhat az elkovetkezO idOszakban, tekintve a bankok lassabb alkalmazkodasi kés-
zségét. A garanciaszervezetek kockazati toleranciaja is tdmogato, a visszautasitott
lgyletek aranya minddssze par szazalék koril mozog az utdbbi idészakban
(Garantiga éves jelentések, 2009, 2011, 2013, 2015).

Az el6z6 fejezetben kitértem az EXIM kiildetésére, tevékenységének szere-
pére, és megvizsgaltam az altala nyQjtott hitelek allomanyat 2008-2015 kozott.
Ezért fontosnak tartottam az altala nytjtott garanciadllomany valtozasanak atte-
kintését is.

Az EXIM bankgaranciat és biztositast is nyujt az exportéroknek. Ez a két esz-
koz a kovetkezd logikara épiil: az tigynevezett nem piacképes kockazatok, vagyis a
kiilfoldi kockazatok (ilyen lehet példaul egy orosz vagy torok vevonek a kockazata)
biztositasi termékekkel fedezhet6k, mig a belfoldi kockazatokra bankgaranciat nyj-
tanak. A biztositas révén csokkenthetok az exportérok arbevételét fenyegetd kocka-
zatok. A bankgarancia azonban a vallalkozasokat a hitelkockazatuk csokkentésével
segiti, igy konnyebben juthatnak hitelhez. Az EXIM altal nytjtott garancia 100%-at
a koltségvetés viszontgarantalja, ami annyit jelent, hogy ilyen garanciaval a bank-
rendszernek nem kell tokét képeznie a hitelei mogeé.
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Megvizsgaltam, hogy 2008 és 2015 kozott miként alakult a Magyar Exporthi-
tel Biztosité Zrt. (MEHIB) garanciadlloménya (6. abra).

6. adbra MEHIB garanciaallomany alakulasa (2008—2015)

30

20

. sl B
O T T T T T T T T

2008. év  2009.év 2010.é&v 2011 év 2012 év 2013. év 2014 év 2015 év 2016. Q2.

m MEHIB garanciadllomany (Mrd Ft)
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2014, 2015) alapjan sajat szerkesztés

Ha megtekintjiik a 6. abrat, akkor azt tapasztaljuk, hogy a MEHIB garanciaal-
lomany hasonl6 ivet rajzol, mint a Garantiqa azonos idészakban vizsgalt kezességal-
lomanya. A fobb okok megegyeznek a korabban leirtakkal, azonban a MEHIB
2014-t6] megfigyelheté emelkedése mar azt bizonyithatja, hogy a piacon valdban
megjelenik az exportképes vallalkozasok részérdl jelentkezd potencialis hitelkeres-
let. A vallalatoknak elénydsebb a normal piacon elérhetd hiteltermékeknél kedve-
z6bb konstrukcioji EXIM hitel. A névekedés dinamikus, hiszen a 2014-ben 15 Mrd
Ft 6sszegli garanciaallomany 2015-re 23 Mrd Ft-ra duzzadt.

6. Osszegzés

A fentiek tiikrében azt latjuk, hogy valsag soran a hitelkereslet jelent6sen mérsék-
16d6tt, 2010 végén mar a vallalati hitelezés visszaeséséért a kinalat csokkenése
nagyobb aranyban felelds; azonban csak 2013-ig lesz jellemz6 a nagyobb aranyu
kinalati korlat, hisz 2013 utan ez megsziinni latszik, és a keresleti korlat lesz
hangstlyosabb. Az allami beavatkozasoknak a hitelkinalati oldalra gyakorolt ha-
tasa a korszak elso felében sokkal erdsebben pozitiv, mig a masodik felében mar
inkabb korlatozoé volt.

A gazdasagpolitikanak alapvetden az lenne a feladata, hogy felismerje ezeket
a periodusokat, tovabba hogy mely iddszakban jelentkezik hitelezési képesség, €s
mikor hitelezési hajlandosag probléma a bankrendszerben. Ezek tiikrében tud meg-
felelé dontést hozni, hogy fiskalis, vagy monetaris eszkdzokkel sziikséges élnie a
hitelkinalat bovitéséhez.
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