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Gyongyosi Gy0z0:

Hitelkinalat és munkaerdpiac

A vdisdgot kévetd elhuzodd kildbaldsban a gyenge kereslet mellett a visszafogott hitelkindlat
is szerepet jdtszott. Szigorodd banki hitelfeltételek mellett a vdllalatok rdkényszeriilhetnek,
hogy befagyasszdk munkavdllaldik bérét vagy elbocsdjtsdk Gket. A mérsékelt hitelkindlat a
lazabb munkaerdpiaci kondicidkon keresztiil a monetdris politikdt is befolydsolhatja.

A 2008-as gazdasagi visszaesést kovetd kildbalds Eurépaban, és ezen bellil Magyarorszagon is
csak lassan és fokozatosan ment végbe. Ebben a gyenge kereslet mellett a bankok
visszafogott hitelkinalata is szerepet jatszott.

Amennyiben a vallalatok gyorsan és koltségmentesen tudnanak bankot valtani, akkor a
bankjuk szigorodd hitelfeltételeit érzékel6 vallalatok mas, valtozatlan feltételeket kinald
bankokhoz fordulndnak. Emiatt egy negativ hitelkinalati sokk — amennyiben az nem érinti a
bankrendszer egészét, hanem csak néhany bankot — 6sszességében nem lenne hatdssal a
vallalati hitelezésre, mivel az érintett bankok ligyfelei mas bankokhoz fordulndnak.

Azonban a valdsagban egy bankvaltas szamos koltséggel jar. Az adminisztrativ koltségeken
tul a leendd bank és a vallalat kozotti aszimmetrikus informacid egy jelent6s gatja lehet a
valtasnak, mivel a bank nem ismeri az Uj lgyfelet, nem tudja, hogy j6 adés-e, és ezért
érdemes-e hitelezni neki. Ez ,ragadés” vallalat-bank kapcsolatokat eredményezhet, azaz a
vallalatok csak ritkan, a banki feltételek jelentés romlasa esetén valtanak bankot. Emiatt
azoknak a vdllalatoknak nehezebb lehet Uj banki forrdsokhoz hozzajutni vagy a meglévéket
fenntartani, amelyek a valsag el6tt olyan bankkal alltak kapcsolatban, amelyik hitelkindlatat
nagyobb mértékben érintette a valsag.

Egy adott bank hitelkindlatanak a csokkenése kevésbé sulyosan érinti a nagyobb vallalatokat,
amelyek jellemz6en tobb bankkal is kapcsolatban allnak. Ezen vallalatok szamara ezért a
banki partnereik k6zo6tti helyettesités is egyszer(ibb lehet: ha az egyik bankjuk szigoritja a
hitelfeltételeket, akkor a masikhoz fordulhatnak hitelért. Azonban a kis és kdzepes méreti
cégeknek tobbnyire csak egy bankkal van él6 kapcsolata, igy szamukra jelentGs lehet a
bankvaltas koltsége. Ha ezek a vallalatok nem kapnak hitelt a jelenlegi partnerbankjuktdl,
vagy akar csak jelent6sen dragabban tudnanak tdéle banki forrashoz jutni, az olyan
alkalmazkodasra kényszeritheti 6ket, amely érdemben befolyasolhatja a m(ikodésiiket. Az
ilyen tipusu alkalmazkodds egy lehetséges megnyilvanulasi formdja lehet a vallalatok
munkaerével kapcsolatos politikdjanak a mddosuldsa, vagyis a bérezési gyakorlatuk vagy a
munkaer6 felhasznalasuk megvaltoztatasa.



Nehezebben elérhetd banki forrasok esetén a vallalatok rakényszeriilhetnek, hogy a bérek
befagyasztdsaval vagy esetleg csdkkentésével jussanak forrdshoz. Azonban alacsony inflacios
kornyezetben ez a csatorna aligha hatasos, mivel a realbérek cs6kkenése mérsékelt. Ha egy
vallalat a napi m(ikédéshez sziikséges forrasokhoz nehezen jut hozza, akkor elképzelhetd,
hogy a bérek csokkentése mellett a munkavallaléi egy részének elbocsatasara is kényszerdil.

Annak vizsgalatdban, hogy a vallalatok milyen mértékben fagyasztjdk be a munkavallaléik
bérét, illetve csokkentik az alkalmazottaik szdmat, amikor a banki forrasok nehezebben
érhetGek el, az Eurdpai Kézponti Bank Wage Dynamics Network (WDN) munkacsoportja altal
végzett vallalati felmérés adatai segithetnek. A kérdGives felmérés az Eurdpai Unié 24
orszagara terjed ki. Az adatfelvétel 2014-ben készilt és a vallalatok 2010 és 2013 kozotti
mUkodésére kérdez ra.

Az 1. dbra a bankok hitelkindlata és a bérbefagyasztdsok elterjedtsége kozotti kapcsolatot
mutatja be a felmérésben részt vevé 24 orszag adatai alapjan. A vizszintes tengelyen a
negativ pénzlgyi sokkot érzékel6 vallalatok ardanya, mig a fliggbleges tengelyen a
bérbefagyasztdst alkalmazd vallalatok ardnya szerepel. Az abrarél egyértelm(en leolvashato,
hogy azokban az orszagokban, ahol a vallalatok nagyobb aranyban szdmoltak be a banki
forrasokhoz valé hozzaféréssel kapcsolatos nehézségekrél, ott a vallalatok nagyobb része
fagyasztotta be a béreket.

Az abran jol lathatd, hogy a banki forrdsokhoz valéd hozzajutas nehézsége orszdgonként
valtozé volt a 2010-2013-as id6szakban. Az eurozéna addssagvdlsaga altal kozvetlendl
érintett orszagok — Portugalia, Olaszorszag és Spanyolorszag — vallalatai nagyobb aranyban
szamoltak be a pénzligyi rendszer negativ hatadsarél, a ciprusi vallalatok tevékenységét a
bankvdlsdg miatt pedig még erbteljesebben befolydsolta a pénzigyi szektor.
Magyarorszagon a felmérésben résztvev6é vallalatok kozel 20 szazaléka szamolt be
nehézségekrdl a banki forrashoz jutasban a 2010-2013 kozotti idészakban. Lathatd, hogy
azokban az orszagokban, ahol a vdllalatok nagyobb részét érintette negativan a pénziigyi
rendszer, ott a vallalatok nagyobb aranyban éltek a bérek befagyasztasanak eszkozével.



1. dbra: Negativ pénziigyi sokk és bérbefagyasztas, 2010-2013
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Megjegyzés: a vizszintes tengely mutatja azon vallalatok aranyat, melyeknek a szokasos, kiils6
finanszirozasi forrasokhoz valé hozzaférés miatt visszaesett az aktivitdsa 2010 és 2013 kozott, a
fliggbleges tengely mutatja azon vallalatok aranyat, melyek munkavallaléinak alapkeresete csokkent
2010 és 2013 kozott.

A 2. abra a negativ pénzligyi sokk és a munkaer§ felhasznalds csokkenése kozotti kapcsolatot
mutatja a felmérésben részt vevé orszagok adatain. Az 1. abrahoz hasonldan a vizszintes
tengely a kiilsé forrdsokhoz nehezen hozzaféré vallalatok aranyat mutatja, de most a
fliiggbleges tengelyen a munkaerd-felhasznaldsukat jelent6sen csokkent6, vagy annak
Osszetételét jelentésen megvaltoztatd vallalatok aranya lathatd. Az abrardl egyértelmien
leolvashatd, hogy azokban az orszagokban, ahol a vadllalatok nagyobb részét érintette
negativan a nehezebbé valé banki forrasokhoz valé hozzaférés, a vaéllalatok nagyobb
hanyada csokkentette jelentGsen a munkaer6 felhaszndldsat. A két véltozd kozotti pozitiv
korrelacié arra utal, hogy a pénzigyi sokkok jelentGsen befolyasoljak a nem pénzigyi
vallalati szektor munkaerd-keresletét.



2. abra: Negativ pénziigyi sokk és munkaerd felhasznalas csokkenése, 2010-2013

& CY

8T 8 AT
s HU

.PT

munka felhasznalasukat jelentdsen csdkkentd vallalatok aranya

2 4
negativ pénzigyi sokkot érzékeld vallalatok aranya

Megjegyzés: a vizszintes tengely mutatja azon vallalatok aranyat, melyeknek a szokdsos, kilsé
finanszirozasi forrasokhoz valé hozzaférés miatt visszaesett az aktivitdsa 2010 és 2013 kozott, a
fliggbleges tengely mutatja azon vdllalatok aranyat, melyek jelent6sen csokkentették munkaerd
raforditasukat vagy megvaltoztattdk annak 6sszetételét 2010 és 2013 kozott.

Magyarorszag az 1. abran a regresszios egyenes felett helyezkedik el, vagyis a béreket
befagyasztd vallalatok aranya magasabb volt, mint amit a kiilsé forrasokhoz valé hozzajutas
nehézsége indokolt volna, ugyanakkor a 2. abra szerint viszont kisebb volt az atlagnal az
elbocsatdsok mértéke a pénziigyi sokk altal indokolthoz képest. Ez arra utalhat, hogy a
magyar vallalatok 2010-2013 kozott els6sorban bérekben alkalmazkodtak, és csak kisebb
mértékben a munkavallaléik elbocsatasaval.

Ezek az eredmények arra engednek kovetkeztetni, hogy a bankok hitelkindlata attételesen
hatdssal lehet a vallalatok bérezési politikajara, valamint nominalis bérmerevség esetén akar
befolydsolhatja a vallalatok foglalkoztatottsagat is. Emiatt a monetaris politika
szempontjabodl is fontos lehet, hogy hogyan alakul a bankok hitelkinalata. Egy negativ
hitelkindlati sokk lazabb munkaerdépiaci kondicidkat eredményezhet, ami csékkentheti az
inflaciés nyomast.



A visszafogott hitelkinalat béreket és foglalkoztatottsagot negativan befolyasold hatasa miatt
megfontolandé szakpolitika lehet a bankvaltas koltségeinek csokkentése. Példaul a Kozponti
Hitelinformdcidos Rendszer informaciét nyujt a bankok szdmara a vdllalatok korabbi
hiteltorténetérdl, ami segitheti az aszimmetrikus informaciébdl fakadd koltségek
csokkentését. Masik lehet6ség a hitelkinalat kozvetlen 6sztonzése, mint példaul a brit Bank

of England vagy a Magyar Nemzeti Bank valsagot kovetéen inditott hitelezést 6sztonz6
programjai.

»Szerkesztett formdban megjelent a Napi.hu oldalon 2015. december 22-én.”



