Az MNB Novekedési Hitel Programot (NHP) indit

Magyarorszagon a vallalati hitelek allomanya 2008 vége 6ta folyamatosan csokken. Ez a jelenseg
kilénosen hatranyosan érinti a Kis- és kozépvallalkozasokat, mivel 6ket a hitelkinalati korlatok is
jobban sujtjak, illetve nehezebben talalnak maguknak alternativ finanszirozast. A jelenlegi
makrogazdasagi kornyezetben — torvenyi felhatalmazas alapjan — lehet6ség van arra, hogy az
MNB a hitelintézetek egyiittmiikodésével egy célzott hitelprogrammal - az arstabilitas
veszélyeztetése nélkil - a fenntarthaté gazdasagi ndvekedést tamogassa.

A Novekedési Hitel Program alapvet6 célja, hogy kedvezményes jegybanki finanszirozas
segitségevel a kis és kdzépvallalatok finanszirozasi helyzetén segitsen, mert az kiemelten fontos a
termelSkapacitasok, valamint a munkahelyek meg6rzése és gyarapitasa céljabol. A kedvezményes
kamatlab a hitellel rendelkezé vallalatok szamara az alacsonyabb torlesztd részleteken keresztiil
alacsonyabb koltségeket eredményez, melynek mind jovedelmezdségi, mind likviditasi
szempontbdl pozitiv a hatdsa. A mérsékl6dé adossagszolgalati terhek miatt csokken a
hitelallomany mindéségének romlasa, igy végsé soron a banki portfolio-minbségre is pozitiv
hatdssal lehet. Mindezek mellett a program a bankok meérlegpozicidjan keresztll a hitelezesi
képességet is javithatja.

Vallalati hitelallomany (2012 végi adatok)

Mrd Ft Deviza Forint Osszesen

1. Mikro-és kisvallalkozasok 866,5 976,1 1842,6
2.Kdzépvallalkozasok 997,6 614,0 1611,6

(1+2) kkv 1864,1 1590,1 3454,2

kkv deviza megoszlas (%) 53,97 46,03

3. Nagyvéllalatok 1990,9 702,1 26929

Nagyvall. deviza megoszlas (%) 73,9 26,1

Forrés: MNB.

A lakossagi hitelezés és a devizahitelek problémajanak kezelésére szamos kormanyzati program
all rendelkezésre, ezert a jegybank nem tervezi hasonlé program kidolgozasat a lakossag szamara.

A Novekedési Hitel Program része tovabba a gazdasag kiils6 sérulékenységének a mérséklése, ami
egyben lehetévé teszi a jegybanki kamatkiadasok csokkentését is. A kedvezményes kamatozasu
jegybanki refinanszirozas nyujtasa, amely a kkv hitelezés 6sztonzését célozza, ndveli az MNB
mérlegféosszegét és ezen belll a forrasoldalon a 2 hetes kétvény alloményat, igy a GDP ma mar
1%-ahoz kozelitd kamatkiadasokat. A kéthetes kotvényallomany felépilése jorészt az
allamadodssagon beliil a devizaadossag aranya novekedésének, illetve az orszag valsag elott és alatt
nyilvanvaldva valt pénziigyi sériilékenységébdl kiinduld devizatartalék emelkedésnek volt egyenes
kovetkezmenye, amely jelenleg az MNB forrasoldalanak legnagyobb tétele. Ennek koltsége —
amely beavatkozas nélkil tovabb emelkedne a kedvezményes jegybanki finanszirozas
forraskoltségével — azonban mérsékelhetd az orszag sériilékenységének csokkentésével.



A bankkozi forintlikviditas megoszlasa az egyes forintlikviditast kezeld eszkozokben
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Forras: MNB.

Kedvezményes jegybanki refinanszirozas forint alapd kkv hitelek folyositasara

Az MNB a hitelintézetek bevonasaval Novekedési Hitel Programot kezdeményez, melynek soran
atmeneti jelleggel, korlatozott mennyiségben, kedvezményes kamatozasu refinanszirozasi hitelt
nyujt kereskedelmi bankok szamara. A program keretdsszege 250 milliard forint, a jegybanki hitel
kamata 0%.

A programban részt venni kivané hitelintézeteknek a kedvezményes kamatozasu jegybanki hitelt
fix felaron kell a kkv-k szdmara tovabb adni. Szandékaink szerint ez a felar nem lesz nagyobb 2
szdzalékpontnal, igy a vallalati hitel kamata maximum 2% lehet. Ennek eléréséhez szlikség lehet
garanciaprogramok igénybevételére is. Err6l és a program tovabbi részleteir6l az MNB targyalast
kezdeményez a hitelintézetekkel.

A targyalasok sordn a jegybank szadmit az iizleti szféra képviseldinek egylittmiikodésére is a
kedvezményes hitelek megfeleld célzottsdganak kialakitdsaban azzal a céllal, hogy a
kedvezményes hitelek kizarolag azokban az agazatokban és azokat a Kis- és kdzépvallalati
adosokat érjék el, amelyek egészseges uzleti modellel rendelkeznek és névekedni szeretnenek.
Becsléseink szerint a hitelsziike nem egyforman érinti a vallalati szektor szerepldit. Kiilondsen
hatranyosan sujtjak a szigoru hitelkinalati korlatok a Kis- és kozépvallalkozasokat, ugyanakkor a
szdmukra a banki finanszirozésnak nincs valddi alternativaja. Iparagi megoszlas szerint vizsgalva a
hitelkinalatot azt tapasztaltuk, hogy a hitelezési feltételek olyan agazatokban is jelentGsen
szigorodtak, amelyek a potencialis névekedés szempontjabdl kulcsfontossaglak lehetnek. Ezzel
szemben mas, tartos értékesitési problémakkal kiiszkddo iparagakban kényszerhitelezésre, vagyis a
tartosan rossz hitelképességii vallalatok mesterséges életben tartasara utald jeleket latunk.
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Mindezek miatt indokolt lehet a kedvezményes hitel &gazat és vallalatméret alapjan célzott
felhasznélasa.

A program hatdsara a jegybank mérlegf6osszeg megnd. Eszkozeinek &llomanya teljes
kihasznéltsdg esetéen a 250 milliard forintos refinanszirozo hitellel emelkedik, mikdzben
forrasoldala is ugyanennyivel béviil. A tobblet sterilizacids allomanyra fizetett kamat az MNB
kozvetlen hozzajarulasa a hitelezés 06sztonzéséhez, ugyanis ezzel szemben eszkdzoldalon
kamatmentes hitel jelenik meg. Ezt a kdltséget azonban ellenstlyozza a program tovabbi eleme.

A hitelintézetek programhoz vald hozzajarulasa a veliik valé megallapodas alapjan gy valdsulna
meg, hogy egy atlagos kkv-t jellemz6 hitelkockazati szintnek megfelelé felar helyett csak — a
hitelintézetekkel folytatandd targyalas kiindulopontjat képezé - 2%-ot épitenek be a
hitelkamatokba. Az alacsonyabb felar miatt kiesé jovedelmet azonban kompenzalhatja az adésok
javulo fizetési képessége, ami a joval a piac alatti kamattehertdl remélhetd.

A jegybank a hitelprogrammal nem vallal fel vallalati hitelkockéazatot. Ennek a kockazatnak a
felmérése és kezelése tovabbra is a bankrendszer feladata. A program tehat azon tul, hogy a kisebb
vallalatokat celozza, és esetleg agazati preferencidkat is fog tartalmazni, a forrdsok allokalasaban
alapvetOen a kereskedelmi bankok hitelezési dontéseire tamaszkodik.

A jegybanki hitelprogram célzottsaganal, méreténél és egyszeri jellegénél fogva nem befolyasolja
a kamatpolitika vitelét és hatékonysagat, azaz nem jon létre ,kettés kamatlab”. A kamatpolitika
tovabbra is dvatos és kiszamithatd marad. A program célzottsaga biztositja, hogy a kedvezményes
finanszirozas az Uzleti aktivitast élénkitse, és ne befolyasolja a pénziigyi eszkdzarakat. A program
keretében kihelyezhet6, alacsony kamatozasti refinanszirozas maximalis mennyisége pedig
korlatozott, a hazai bankok teljes vallalati hitelallomanyanak minddssze 4%-a, a kkv hitelallomany
7%-a.

A hitelosztonzés ezen formaja nem veszélyezteti az MNB els6dleges céljat, az arstabilitas
fenntartasat. A jelenlegi, tartos kereslethiannyal jellemezhetd makrogazdasagi kornyezetben az
inflacié tartésan a cél alatt maradhat. A célzott hiteldsztonzés hozzajarulhat a potencialis
novekedés erdditéséhez azaltal, hogy nem hagyja leéplilni a termel6kapacitasokat. Tekintettel arra,
hogy a program kozéptavon a potencialis kibocsatasra is hat, az ebbdl fakadé kozéptava inflacios
nyomds elhanyagolhatd, igy az elsddleges cél szempontjabdl nem befolydsolja érdemben a
kamatpolitikat.

Kedvezményes jegybanki refinanszirozas KKV devizahitelek forintra valtasara

Az MNB - szintén a hitelintézetek bevonasaval - atmeneti jelleggel, korlatozott mennyiségi,
kedvezményes refinanszirozasi hitelt kivan folyositani kkv addsok fennalld devizahiteleinek
forintra konvertaladsahoz. A program keretdsszege 250 millidrd forint, a jegybanki hitel kamata
0%. A program tovabbi feltételei — fel&r nagyséaga és célzottsaga tekintetében — is megegyeznek az
el6zd programpontéval. A program keretében kihelyezhetd, alacsony kamatozasu refinanszirozas
maximalis mennyisége itt is korlatozott: a hazai bankok kkv devizahitel-allomanyanak legfeljebb a
15%-a.
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A forinthitelekhez valé nehéz hozzaférés mellett a kkv-szektor masik nagy problémaja a kintlévé
devizahitelek magas aranya. A kkv-hitelallomany kozel fele deviza alapl, melynek ¢sszege 1860
milliard forint (allomény 54%-a), 15000 vallalathoz kapcsoldédéan. Ezeknek a hiteleknek a
devizaneme nagyreszt eurd (86 szazalék), kisebb részt svajci frank (14 szazalék). A svéjci frank
alapti devizahitelekkel rendelkezé Kkkv-knak (257 milliard forint) feltételezhetéen nincs
természetes vagy mesterséges fedezete, igy ezek a cégek jelentds arfolyamkockazatnak vannak
kitéve. A kkv-devizahitelek forintra valtasat célz6 program javitja az erintett vallalatok
hitelképességét, és kiszamithato gazdalkodast tesz lehetdvé szamukra.

Annak érdekében, hogy az érintett devizahitelek forintra konvertalasa ne okozzon volatilitast a
forint arfolyaméban, a jegybank a végtorlesztes esetén mar sikerrel alkalmazott eljarast koveti: a
hitelek devizakonverzidjahoz a hitelintézetek szamara devizat bocsat rendelkezésre piaci aron a
devizatartalék terhére annak feltételével, hogy a hitelintézetek vallaljak, hogy abbdl a rovid
lejaratu kiilfoldi forrasaikat fizetik vissza. Igy az orszag révid devizatartozasai és devizatartaléka
ugyanolyan mértékben csokkennek, vagyis Magyarorszag devizatartalék-megfelelése valtozatlan
marad.

A kétéves likviditast nyGjto hiteltender felfliggesztése

Figyelembe véve a tartésan kedvezd kiilsd pénz- és tékepiaci kornyezetet, valamint a bankok
tartosan stabil likviditasi helyzetét, az MNB a kétéves fedezett hiteltendert hatarozatlan iddre
felfliggeszti. Pénzpiaci turbulencia esetén az eszkdz reaktivalasaval lehetéség van a likviditasi
sokkok kezelesére és annak biztositasara, hogy a hosszu forrasok hianya ne legyen gatja a vallalati
hitelezésnek.

A gazdasag sérilékenységének es az ezzel egyiitt jaro kamatkiadasok csokkentése

Az MNB a Kormannyal és a hitelintézetekkel kdzdsen programot dolgoz ki a gazdasag
sérulékenységének csokkentésére. A program az orszag rovid kiilsé adossaganak 1000 milliard
forintos csokkenését célozza meg, ami - az eddig is alkalmazott szabalyoknak megfelel6 modon —
mérsékli a jegybank devizatartalék-igényét. Ezzel parhuzamosan a kéthetes MNB-kotvény
allomanya — a jegybank elsédleges célja és a pénzligyi stabilitas veszélyeztetése nélkil - 3600
milliard forintra csokken. A program soran a tartalék-megfelelést az biztositja, hogy az MNB
devizaeszkdzének felhasznalasa és az egy éven belll lejaro kulfoldi addssag azonos mértékben
csokken. A devizatartalékok legfeljebb egy tizedének a felhasznaldsa (annak a sebezhetdségi
forrasnak a mérséklésére, amely miatt a tartalek megképzésre ker(lt) teljesen dsszhangban van a
jegybanki tartalékolas - a pénzigyi piacok altal eddig is - elfogadott alapelveivel. A program soran
egyuttal az orszag brutto kiils6é adossaga is mérséklddne.
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