20

Homolya Daniel-Szigel Gabor: Onkormanyzati
hitelezés - kockazatok és banki viselkedés'

Az elmiilt mdsfél évben a hazai énkormdnyzatoknak a bankrendszertdl felvett hitelei megdupldazédtak, mikozben pénzforgalmi
hidnyuk és netté adéssdgdllomdny-vdltozdsuk kozott szétnyilds volt tapasztalbhaté. Ezt a hitelfelvételi hulldmot nem az émnkor-
mdnyzatok gazddlkoddsdban bekovetkezett drasztikus vdltozdsok, hanem jelentds részben a térvényi hitelfelvételi korldtok szi-
goritdsdtél valé félelem, illetve tartalékoldsi szandék okoztdk. Mivel a jelenlegi térvényi szabdlyozds nem jelent valés korldto-
zdst, ezért a szektor eladésoddsdt gyakorlatilag a piac — a bankok hitelezési hajlandésdga — korldtozza. Noha a nemzetkozi pél-
ddk kozott van rd precedens, hogy az ilyenfajta piaci koordindcié is képes — kisebb kilengésekkel — egészséges szinten tartani az
eladésoddst, Magyarorszdgon ebbez a feltételek — az émkormdnyzati gazddlkodds bizonytalansdgai és a hosszii tdvii vagy fiiggd
kotelezettségeikkel kapcsolatos elégtelen transzparencia miatt — nem adottak teljes mértékig. Ezt tdmasztja ald banki felméré-
siink, amely szerint az dnkormdnyzatok alkupoziciéja — a bankok kozotti éles verseny miatt — erds a hitelintézetekkel szemben,
amelyek — a hidnyz6 informdciék és a nagyfoki bizonytalansdg kévetkeztében — kevéssé tudjik alkalmazni a vdllalati szektor-
ban bevett kifinomultabb kockdzatfelmérési technikdkat, és inkdbb az émkormdnyzati mitkodés folytonossdgdra szamitva vég-
zik hitelezési tevékenységiiket.

BEVEZETES: ELADOSODASI HULLAM 1. 4bra
AZ ONKORMANYZATOKNAL 2007-BEN

Az 6nkormanyzatok - privatizaciés bevételek
nélkiili - pénzforgalmi hianyanak és netté

Jelen cikk apropéjit a hazai dnkormanyzatok kozelmiltban adéssagfelvételének alakulasa a GDP aranyaban
tapasztalt hirtelen elad6sodasa adja: az elmilt masfél évben a

szektor banki adéssigilloméanya gyakorlatilag megdupldzo- (1)’(9)
dott, mikézben netté addssagfelvétele jelentSsen elvalt pénz- 0’8 ]

forgalmi hidnyatél (1. dbra). Mig ugyanis a kordbbi években () 7
az Onkormanyzati szektor netté addssigfelvétele nagyjabol 0,64

megegyezett éves deficitjével, vagyis a felvett adéssag a hiany 0,51

finanszirozasara szolgalt, addig 2007-ben az énkorményzatok 0541
Osszességében mintegy 140 millidrd forintnyival — a GDP ko- 0,31
riilbeliil 0,5%-4val — tobb hitelt vettek fel, mint amennyi az gﬁ
éves pénzforgalmi hidnyuk fedezéséhez sziikséges lett volna. 0,0
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Ez az erGteljes eladésodési hullam 2008 elsd negyedévében is

folytatédott, az Gj hitelek folyédsitasa pedig — bar jelentdsen .
= Pénzforgalmi hiany (-)

visszaesett, de — nem szlint meg a masodik negyedévben sem: — - Adésségallomény nett véltozasa, drfolyamszirt

igy a bankok az els§ félév soran tobb mint 100 millidrd forint

tjabb hitelt folyésitottak az dnkormanyzatok szamara (arfo- ~Forrds: MNB.

lyamszdrt érték, 2. abra). Mindezek eredményeképpen a

szektor GDP-aranyos ad6ssiagillomanya (ide sorolva a hitele-  valtozasok, hanem egyrészt a jovdbeli finanszirozasi helyze-

ket és a kotvénytartozdsokat) a 2006. végi 2,3%-r6l nagyja-  tiik 6vezte bizonytalansig, mésrészt az 6nkorményzatok tor-

bdl 3,2%-ra névekedett 2008 mérciusira. vényi hitelfelvételi korlatjdnak a szigoritasatdl vald félelem
okozta.” Ezt timasztja ald az, hogy az 6nkormanyzatok a fel-

Ezt a hitelfelvételi hullimot vélhetSen nem az énkormdany- vett ,tobblethitelt” egyelSre betétként helyezték el a bank-

zatok jelenlegi gazdilkoddsiban bekovetkezett drasztikus —rendszerben. A, tobbletbetétek” Osszege nagysagrendileg

' Ezdton is szeretnénk kdszénetet mondani a munkankhoz nydjtott segitségért P. Kiss Gabornak (MNB), Béres Attilanak (NFU), Vigvari Andrasnak (ASZ-FEMI) és a ban-
ki interjukon részt vevé hitelezési vezetéknek. Amennyiben a cikkben mégis tévedés maradt, azért a felelésség természetesen egyediil a szerzéket terheli.

2 A Pénzligyminisztérium 2007 novemberében készitett el6 egy, a helyi Snkormanyzatokrol sz6lé térvénymddositasi javaslatot, amely tobbek kozott a fennalld hitel-
felvételi korlatot valtoztatna. A jelenleg is az Orszaggy(ilés el6tt 1évé javaslat kétharmados tobbséget igényel. A javaslat tartalmi kérdéseirdl lasd: (Vigvari, 2007).
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mintegy 200 millidrd forint (a GDP 0,8%-a), vagyis jelenleg
ennyivel nagyobb az 6nkorményzati betétdlloméany a ,,szoka-
sosnal” (2. 4bra).

Az eladésodas leginkabb a hazai bankok altal lejegyzett
hosszi lejaratd kdtvények kibocsatasaval valsult meg (2. ab-
ra). A kétvényformdnak itt pusztin technikai jelentsége volt,
mivel ezeket a kétvényeket a bankok sajat konyveikben tart-
jak, az tigyletek kezelése pedig lényegében nem kiilonbozik a
hétkoznapi hiteliigyletekétsl. (Ezért a tovabbiakban — ha kii-
16n nem hivjuk fel az ellenkezdjére a figyelmet — a hitelfelvé-
telbe a kotvénykibocsatast is beleértjiik). A kdtvényforma el-
terjedésének legerdsebb 6sztonzdje, hogy az 6nkormdanyza-

toknak nem kell ra kézbeszerzést kiirniuk.

A hitelfelvételi hullimmal a bankszektor énkorméanyzatok fe-
1é fennall6 kovetelése nemcsak abszolit értékben, hanem tel-
jes kitettségéhez, illetve szavatol6 tSkéjéhez viszonyitva is
emelkedett. Az 6nkormdanyzatok részesedése a bankok hitel-
és értékpapir-kitettségébdl a 2006. végi 2,4%-r6l 3,3%-ra ug-
rott 2008 juniusira, az onkormdnyzati kitettségek pedig a
bankszektor szavatol6 t6kéjének 22,8%-4arol 32,7%-ara nét-

tek ugyanezen iddszak alatt.

2. abra

Onkormanyzati hitelek, kétvények és betétek
a hazai bankszektorban®
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A hirtelen 6nkorményzati hitelkidramlas a kovetkezd kérdé-
seket veti fel pénziigyi stabilitasi szempontbdl:

* Onkormanyzati oldalrél: milyen kockazatokat rejt maga-
ban az énkorményzatok eladésoddsa? Biztositott-e a hitelek
megfelelS céla felhasznilasa?

Szabalyozasi oldalrél: jol mikddnek-e azok a mechanizmu-
sok, amelyek az 6nkormanyzati szektor egészséges eladéso-
dasat akar keresleti, akar kinalati oldalrél biztositani hiva-
tottak (t6rvényi és szabdlyozasi feltételek, piaci folyama-

tok)?

Banki oldalrél: milyen mértéki kockazatot rejt magiban az
onkormanyzati kitettségek novekedése a hitelintézeti rend-
szer szdmara? Milyen mértékben tekinthetd a bankok ma-
gatartdsa (vagyis az a tény, hogy a hirtelen felfuté onkor-
manyzati hitelkeresletet nagyon gyorsan kielégitették) fele-
16s hitelez8i magatartasnak?

A kovetkezSkben ezekre a kérdésekre prébalunk valaszolni.

KERESLETI OLDAL: HITELFELVEVO
ONKORMANYZATOK ES GAZDALKODASI
HELYZETUK

Jelen anyagnak nem célja a teljes 6nkormanyzati szektor gaz-
délkodasi helyzetének atfogé értékelése, egyrészt mivel e fel-
adat meghaladja elemzésiink kereteit, masrészt mert — mint
lattuk — a 2007-2008-as hitelfelvételi hullim nagyobb rész-
ben nem hidnyfedezési céllal kovetkezett be. Ezért ebben a fe-
jezetben csak a legfontosabb gazdalkodasi jellemzdket és koc-
kazatokat szeretnénk bemutatni.

Ezek koziil az elsd, hogy a hazai 6nkormanyzatok deficitszint-
je eurdpai dsszehasonlitdsban magasnak tiinik (3. dbra), nem-
csak a GDP-hez, hanem a szektor sajat kiadasaihoz viszonyit-
va is. A megfelelS 6sszehasonlitdshoz természetesen figyelem-
be kellene venni az egyes orszigok allamigazgatasi rendszerei
kozotti kiillonbségeket, illetve azt a tényt, hogy a hazai 6nkor-
manyzatok jelenlegi eladésodottsiga relative alacsony (a GDP
3,1%-a 2007 végén), fSleg egyes nyugat-eurdépai orszagoké-
hoz viszonyitva. A jelenlegi hidnyszint fennmaradasa mellett
azonban az adodssigillomany fokozatosan egyre magasabbra
emelkedhet, igy az 6nkormdnyzati szektor deficitjének fenn-

tarthatésdga tovabbi kutatdsokat igényelne.

A hazai 6nkorményzati szektort pénziigyi szempontb6l nagy-
foka koncentraltsig jellemzi. 2007-ben az 6tsziz legnagyobb

* Az dbra értelmezésénél azt is figyelembe kell venni, hogy a hitel- és kétvényallomany emelkedése - a forint 2008 masodik negyedévi jelentds erésédése miatt —
avaldsagosnal kisebb mértéket mutat. Ha eredeti devizdban fejeztiik volna ki ezeket az dllomanyokat, a ndvekedés meredekebb lenne. A netto hitelfelvételnél viszont

arfolyamszUrt értékek szerepelnek, igy ezek alapjan a valds hitelfelvételrdl is képet nyerhetiink.
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3. abra

A helyi 6nkormanyzatok* gazdalkodasi hianya
a GDP-hez és a sajat kiadasaikhoz viszonyitva,
2003-2007 kozotti atlagos értékek
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Forrds: Eurostat.

sajat bevételd onkormanyzat rendelkezett a szektor sajit be-
vételeinek’ 85%-aval, mérleg szerinti kotelezettségeinek pe-
dig 93%-aval (és csak a Févarosi Onkormanyzat a sajat bevé-
telek 10,5%-4val, a kotelezettségek 22,3%-4val). A mintegy
3200 6nkormanyzatb6l tehit ez a mindéssze par szaz képezi
azt a szegmenst, amely koncepciézusabb gazdalkodésra és be-
ruhizasokra képes, és amely hitelfelvételi igényével a hitelin-
tézetek szdmara egyaltalan megjelenik potencialis tigyfélként.
Ezek mellett 1étezik egy darabszdmra sok onkorményzatbdl
allo, dsszességében azonban rendkiviil szerény biidzsé felett
rendelkezd ,,szegély”, amely csak a kdzponti tdimogatisokra
szamithat (6nhibajukon kiviil hitranyos helyzet(, illetve mt-
kodésképtelen 6nkormanyzatok), és bar helyzetiik egyéb
szempontokbdl problémat jelenthet, pénziigyi stabilitasi

szempontbdl nézve, rendszerszinten nem szignifik4ns.

Az elad6sodottsdg mértéke az dtszaz legnagyobb sajit bevéte-
1t 6nkorményzaton beliil is nagyon kiilonb6z8, az eladéso-
dottabbak szdma tavaly azonban egyértelmtien tovibb néve-
kedett. Mig 2006-ban csupin 34 olyan onkorményzat volt,
amelyeknek a kotelezettségvallaldsai meghaladtik sajit bevé-
teliiket, addig 2007-ben az ilyen testiiletek szdma t6bb mint
kétszeresére, 74-re emelkedett (4. dbra).® Ez a 74 intézmény
— kéztiik a Févarosi Onkormaényzat — azonban a teljes 6nkor-
manyzati szektor kotelezettségeinek tobb mint felét tette ki,
mig sajat bevételeibdl csupan 25%-ban részesedett. Mindez

azt jelenti tehat, hogy az 6nkormdanyzati elad6sodas egy rela-

tive kisszimu csoporthoz kothetd.

Altaldnossagban elmondhatjuk, hogy inkabb azon &nkor-
manyzatok vettek fel hitelt tavaly és idén, amelyek eladéso-
dottsdga 2006 végén alacsonyabb volt, az eladésodas valtoza-
sa pedig nem mutatott Osszefliggést az egyes dnkormanyza-
tok mtkodési koltségeinek emelkedésével. Ez djfent azt ta-
masztja ald, hogy a 2007-es hitelfelvételi hullim alapvetSen
tartalékoldsi célu volt, és nem volt kapcsolatban a tényleges
finanszirozasi igényekkel. A piac valamelyest érvényesiil§ fe-
gyelmezd erejére utalhat, hogy a 2006 végén magasabb elad6-
sodottsiggal rendelkezd ©nkormanyzatok hitelfelvétele a

szektoritlaghoz képest joval mérsékeltebb volt.

4, abra

Kotelezettségallomany és éves sajat bevételek
aranyanak alakulasa az 500 legnagyobb sajat
bevételii onkormanyzatnal
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Az onkorményzati eladésodottsig masik megkeriilhetetlen
problémadja a szektor jovébeli gazdalkodasi helyzetét 6vezd

nagyfoku bizonytalansig és korlatozott atlathatésag:

1. Egyrészt az dnkormdnyzati bevételek jelentds része, 2007-
ben mintegy 70%-a (még a legnagyobb intézmények eseté-
ben is), direkt vagy indirekt médon a kézponti koltségve-
tésto] fiigg.

2. Masrészt maguknak az 6nkormanyzatoknak a gazdalkodédsa
is kevéssé atlathat6. Szamos jel utal arra, hogy egyes képvi-
selG-testiiletek bizonyos beruhazisokat — példaul PPP-

* Azon orszégoknadl, ahol az Eurostat megkiildnbdztet kiilon helyi dnkorményzati és szovetségi allami szintet (Németorszag, Ausztria, Spanyolorszag, Belgium) a szévet-

ségi szintet a kozolt adatokban nem vettiik figyelembe.

* Az 6nkormanyzatok sajat bevételein itt sajat folyo és atengedett (add)bevételeiket értjiik, amely nem tartalmazza a felhalmozasi bevételeket (példaul a privatizacio-
bdl szérmazo bevételt), az allam éltal folyositott normativ tdmogatasokat és egyéb tdmogatasokat, valamint az EU-s forrasokat sem. Ez egy tagabb sajat bevétel defi-
nici6, ami eltér az 6nkormanyzati térvényben alkalmazottdl (utdbbit majd a méasodik fejezetben fogjuk hasznalni). Itt azért a tdgabb definiciét vettik figyelembe, mert
a rendelkezésiinkre allé adatokbdl - bizonyos korlatozasok mellett - talan ez fogja meg a legjobban az énkorményzatok szabadon elkdlthetd bevételeit.

°E szegmensben az atlagos eladésodottsag a sajat bevételek ardnydban a 2006 végi 62,9%-rél 73,0%-ra nétt (a teljes dnkormanyzati szektorra ugyanezen mutaté

59,2%-rol 66,4%-ra romlott).
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konstrukci6kkal — olyan médon valésitanak meg, hogy
azok csak késdbb, vagy idében szétteritett mddon, sokdig
terheljék az onkormanyzati koltségvetést. Ezek egyfajta buj-
tatott hitelfelvéltelnek is tekinthet6k (Heged(is—Tonkd,
2006). Bar az adéssagallomany iitemezésérdl toltenek ki az
dnkormanyzatok Grlapot, de dsszes jovébeli kotelezettség-
vallalasaikrél nem allnak teljes korifen rendelkezésre adatok
(igy a PPP-krdl sem). A kotelezettségek idébeni kitoldsira
tovabbi kézenfekvd példa a halasztott t8ketorlesztés kot-
vények kibocsatidsa, ami 2010-2012-t8l — a tSketdrleszté-
sekre vonatkozé tiirelmi id8szak lejartaval — varhatdan
mintegy 10-13 millidrd forintos pétlélagos finanszirozasi
kiadast okoz majd az énkorminyzatoknak,” ami 2007-es
deficitjiik 13-17%-a. Az ilyen és hasonl6 j6vébeli és fiiggd
kotelezettségekrsl valo ismeretek hidnyaban tehit nehéz
megitélni a szektor tényleges pénziigyi helyzetét.

3. Harmadrészt az dnkormanyzatok az 4ltaluk tulajdonolt cé-
geken keresztiil is el tudnak adésodni anélkiil, hogy aktua-
lis biidzséiket megterhelnék. Mivel itt fGleg kozszolgaltata-
sokat ellat6 vallalatokrél van sz6, a tulajdonos énkormany-
zatnak el6bb-ut6bb az ilyen tton keletkezett kdtelezettsé-
gekért is helyt kell 4llnia (rdad4sul banki forrasaink szerint
gyakran explicit dnkormanyzati kezességvéllalds is van
ezen cégek hitelei m6gott). Az dnkormanyzati véllalatok
hitelallomanya nem jelentéktelen: aldbbi becslésiink szerint
az onkorményzati szektor teljes belf6ldi adéssidgalloma-
nyanak tovabbi 25-30%-a, a GDP nagyjabol 0,6-0,8%-a
lehet.

Az 6nkorményzati vallalatok addssigat a cégbirésigi adatok
alapjan kiséreltiik megbecsiilni. Ezen adatok szerint 2006-ban
1551 olyan villalatot tartottak nyilvan, amelyben onkor-
manyzatok legalabb 50%-os részesedéssel rendelkeznek. Ezek
teljes hiteladllomanya 164,5 milliard forint volt (szallitéi hite-
lek és tulajdonosok felé val6 kotelezettségek nélkiil). Ezen cé-
gek esetében is megfigyelhet§ az 6nkormanyzatokra jellemzd
er8s pénziigyi koncentraci6: a fenti teljes hiteldllomanynak
mintegy 60%-4t az els§ tiz, 90%-4t pedig az elsd szaz legna-
gyobb ad6ssagu vallalat vette fel. Utébbiak t6bb mint egyhar-

mada volt veszteséges 2006-ban.

Mivel jelenlegi informaciéink® alapjan valészintsithetd, hogy
az 6nkormdényzati véllalatok esetében nem kévetkezett be a
tulajdonosaiknal megfigyelt hitelboom, ezért a 2006-os ada-
tokbdl kiindulva nagysigrendileg 170-200 milliard forintra
tehetjiik ezen vallalatok teljes hitelallomanyat. Ezt a becslést

tobbé-kevésbé visszaigazolja banki felmérésiink is, amely
alapjan az érintett bankok véllalati hitelportf6liéjanak mint-
egy 3-4%-4t, onkormanyzati kitettségeiknek pedig nagyjabol
20%-4t tették ki az dSnkormanyzati cégeknek nydjtott hitelek.

Az elad6sodadson til az 6nkormanyzatok 4ltal tartalékolasi

céllal felvett hitelek is rejtenek magukban kockazatot:

1. egyrészt mivel az Gj hitelek és kétvények devizaneme tébb-
nyire svdjci frank, az elhelyezett betéteké pedig forint,
ezért az dnkormanyzati szektorban jelentds nyitott deviza-
pozicié keletkezett, noha a forint- és a devizakamatok ké-
z6tti kiilonbségeken az érintett dnkorméanyzatok bevételt is
realizdlnak (bizonyos esetekben ez lehetett a hitelfelvétel
egyik fontos 6sztonzdje is),

2. mésrészt, mivel ezeket a forrasokat még nem koltotték el,
ezért egyelSre csak az allamhaztartasi szektor addssigit
novelték, eredményére (hidnyara) nem hatottak. igy fenn-
all annak a kockézata, hogy ezen forrasok egyszerre torté-
nd elkoltésiikkor jelentds (a GDP mintegy 0,5%-at kitevd
alloményrol van sz0) egyszeri emelkedést okoznak a teljes
allamh4ztartasi hidnyban. Ha azonban ezen forrasok fel-
hasznaldsa fokozatos — ami inkdbb valészintinek tinik —,

akkor ez a hatis idében szétterit6dik,

3. harmadrészt, ezen hitelek felhasznaldsi céljai — a késébb
részletezendd banki felmérésiink alapjan — sok esetben csak
elnagyoltan meghatarozottak, igy e forrasok nem kell§en
atgondolt projektekre valé elkoltésének szintén van kocka-

zata.

A forrasok felhasznélasaval kapcsolatban szdmos szakértd az
EU-tdmogatasokra val6 felkésziiléssel magyardzza a kozel-
mult dnkormanyzati addssagfelvételét. Ennek alapja, hogy a
2007-2013-as tervezési idSszakban a koribbiaknal valéban
tobb EU-s forrés all majd a szektor rendelkezésére: a Nemze-
ti Fejlesztési Ugynokség egy 2007 elején késziilt munkaanya-
gaban’ a strukturalis alapokbél mintegy 1470 milliard forint-
nyi, a Kohézidés Alapbdl pedig 717 milliard forintnyi timoga-
tasi Osszeget becsiil erre az idGszakra az dnkormanyzati ked-
vezményezettek szdmdra. Ezen projektek sajiterd-igénye a
szamitasok szerint 219 millidrd forint (GDP mintegy 0,9%-a)
lenne, és ehhez még hozza kell szdmolni a beruhazisokhoz
sziikséges, a projektkoltségek mintegy 30%-4ra becsiilt el
nem szidmolhaté kiad4sokat (6sszesen nagyjabol 656 milliard
forint értékben, ami a GDP 2,6%-a).

7 A becslés alapja, hogy 2007 kdzepe ta az nkorményzatok tébb mint 200 millidrd forint értékben bocsatottak ki hosszu lejaratu, 20-25 éves futamidejl kotvényeket,
altaldban 3-5 éves halasztott téketorlesztés mellett. Ezen kotvények tékerészleteit tehat 2010-2012-t6l kezdve kell visszafizetnitk. A becstilt 10-13 milliard forintos ér-

tékhez egyenletes téketorlesztést és 15-20 éves hatralévs futamidét feltételeztiink.

® Egyrészt banki forrasaink is ezt tamasztottak ala, masrészt az MNB altal kiemelten figyelt egyes 6nkormanyzati cégek — amelyek a 2006-os hitelallomény mintegy fe-
1ét birtokoltak - eladosodottsaga a legfrissebb adatok szerint csupan 9%-kal névekedett 2007-ben.
° A hivatkozott dontés-el6készité anyag mintegy masfél éve késziilt el, és nincsen tudomasunk aktualisabb becslésrél.
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Ez lényegesen tobb, mint a 2004 és 2007 kozotti tervezési
idGszakban az onkorményzatoknak megitélt — Strukturilis
Alapokbdl és a Kohéziés Alapbdl szdrmazé —, dsszesen 279
millidrd forintnyi tAimogatis sajiterG-igénye, amely a projekt-
dokumentaciodk szerinti dsszesen 72,2 millidrd forint volt (bar
itt nem vettiik figyelembe az el nem szamolhat6é koltsége-
ket)." Ez az &sszeg nagyjabol a harmada az énkorminyza-
tok 2004 és 2007 marciusa kozotti, bankszektoron keresztii-
li nett6 hitelfelvételének.

Az 6nkormanyzatok szimara betervezett EU-tdmogatisok te-
hét éves szinten legalabb négyszeresiikre, a sajaters-igény pe-
dig legaldbb kétszeresére novekedett az el§z8 tervezési id6-
szakhoz képest. Mindezek alapjan a jelenlegi hitelfelvételi
hullam sorédn felvett mintegy 200-250 milliard forintnyi 6n-
kormaényzati ,tobblethite]” nem téinik magasnak. Ugyanak-
kor figyelembe kell venni az EU-tdmogatasoknak a sajat for-
rdsbél finanszirozott énkormanyzati beruhdzasokra gyako-
rolt kiszorité hatisat is. Ez méar a 2004-2007 kozotti id6-
szakban is érvényesiilni latszott: noha ekkor mar jelent8s
EU-transzferek érkeztek az 6nkormdinyzatokhoz, a szektor
GDP-aranyos beruhdzasai — a valasztasi évek hatisait kiszir-
ve — alapvet@en tartottik korabbi 1,6-1,8%-os szintjiiket (az
EU-tdimogatisok hatdsira tehit nem élénkiiltek az 6nkor-
manyzati beruhazasok). Igy valészindsithetd, hogy az EU 4l-
tal tdmogatott projektek nem teremtenek teljes egészében
tobbletfinanszirozasi igényt az 6nkormanyzatok szdméra a
korabbiakhoz képest.

AZ ONKORMANYZATI ELADOSODAS
MEGKOZELITESE ES SZABALYOZASA
NEMZETKOZI VISZONYLATBAN

A decentralizilt dllamigazgatasi rendszerekkel szemben gyak-
ran megfogalmazott félelem, hogy az alacsonyabb igazgatisi
szintek fiskalis fegyelmezetlensége komoly makrogazdasigi
egyensulytalansigokat is okozhat. Egy kutatas 4ltal (Singh—
Plekhanov, 2005) vizsgalt 44 orszig koziil 19-nél fordult el
az elmult 20-30 évben, hogy a kozponti kéltségvetésnek be
kellett avatkozni alacsonyabb szintli kozigazgatasi egységek
fizetésképtelensége miatt. Egyes orszidgokban — mint péld4ul
Argentina és Brazilia — a helyi (szdvetségi) kormdnyzatok
pénziigyi nehézségei nemzetgazdasagi szinten is komoly kolt-
ségeket okoztak és hozzdjirultak a kibontakozd pénziigyi val-
sdgokhoz (Dillinger—Webb, 1999). Noha az EU jelenlegi tag-
allamaiban a helyi kormdanyzati szint elad6soddsa nem veze-
tett a kézelmultban jelentds probléméikhoz, egyes bajba jutott

helyi kormanyzatok kézponti kisegitésére itt is talalhatunk

precedenst a ’90-es évekbdl (példdul Németorszigban és

Svédorszigban).

Hasonl6 félelmek a hazai 6nkormdanyzati rendszerrel kapcso-
latban is rendre megfogalmazddtak, aminek két oka van. Egy-
részt, a hazai dnkormdnyzati szektor meglehet§sen nagy: ki-
adasai Osszességében a GDP koriilbeliil 12%-4ra rignak — ez-
zel a kdzepes méretliek kozé tartozik az Eurépai Unidban —,
igy egyenstlytalansigai makrogazdasigi szinten is érzékelhe-
t6k lehetnének. Masrészt a hazai énkormanyzatok nagyfokt
gazdalkodasi 6nallésagot élveznek, vagyis elegend§ szabadsa-
guk is van a fegyelmezetlen gazdalkodashoz. (Ugyanakkor
meg kell jegyezni azt is, hogy hazdnkban eddig a fiskalis sok-
kok alapvetSen a kdzponti korméanyzat irdnyabdl érkeztek).

A témaban mértékadénak szamité szakirodalom (Ter-
Minassian—Craig, 1997) az 6énkormdnyzati eladésodas szaba-

lyozasidban négy alapvetd rendszert kiilonbdztet meg:

e piac dltal szabdlyozott (nincsenek korlatok, a piaci szerep-
16k hitelezési hajlandésdgan mualik az 6nkormanyzatok hi-
teligényének kielégitése);

* kozpontilag korldtozott (a kozponti korményzat jévihagya-

sa is sziikséges a hitelfelvételhez);

* szabdlyalapii (az elad6sodést torvényekben lefektetett sza-
balyok korlatozzak);

¢ kooperativ (az eladésodasrdl a helyi testiiletek vezetdi vala-
milyen kézponti szervvel egyetértésben, kooperativ médon
déntenek).

Ezek koziil a hazai rendszer elméletileg szabélyalapt, mivel az
dnkormanyzati térvény (1990/LXV.) meghatarozza az 6nkor-
manyzatok éves addssigszolgilatdinak maximélis mértékét.
Ennek 1ényege, hogy az 6nkorményzatok adéssigokbdl szér-
mazé éves kotelezettségvallalasai (ebbe beletartozik az adott
évet terhel§ mindenféle finanszirozasi koltség, fSleg a hitel-
torlesztések) nem haladhatjik meg rovid lejarata kotelezettsé-
geikkel csokkentett sajat bevételeik 70%0-4t.

Ugyanakkor ez a t6rvényi szabilyozas egyelSre harom okbdl
sem jelent érdemi korl4tozast. Egyrészt az 6nkormanyzatok
még nagyon messze vannak az eladésodés torvényi maximu-
matdl (lasd: keretes irds). Mdsrészt — a mar emlitett gazdalko-
dasi bizonytalansigok és hidnyz6 transzparencia miatt — ne-

héz a térvény jovébeni betartasahoz sziikséges hatarok figye-

" Az adatok forrasa a Nemzeti Fejlesztési Ugynodkség. A Kohéziés Alapbdl folyésitott tdmogatéasok kézé nem szémitottuk be az elécsatlakozési programokbél a Kohé-
zi6s Alapba atvitt projekteket, amelyek utan az EU tovabbi 80,1 milliard forintnyi tdmogatést nyujtott. A forrassziikségletnél azt is figyelembe kell venni, hogy az 6n-
kormanyzatok tdmaszkodhatnak az Onkormanyzati Minisztérium &ltal létrehozott 6neréalapra is, amelynek kerete 2008-ban nagyjabél 15 milliard forint.
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lembevétele a jelenlegi kotelezettségvallalasok sordn. Mas — ezért maga a korlat legtdbbszor nem akadalyozza a képvisels-

sz6val: mivel az dnkorméinyzatok vezetése nem felelSs a tor-  testiiletek jelenlegi hitelfelvételét. Harmadrészt a hitelfelvéte-

vényi eladésodési korlat 5-10 év mulva esedékes betartasdért, li korlat megsértésének nincsen szankcidja.

Az 6nkormanyzatok eladésodasanak lehetséges térvényi mértéke

Az 6nkormanyzatok 2007. évi gazdalkodasi adatai alapjan megkisérel-
tik megbecstlni, hogy a jelenlegi torvényi hatart figyelembe véve mek-
kora lehet eladésoddsuk maximélis mértéke. Ennek sordn az dnkor-
manyzatok koltségvetési jelentéseire és konyvviteli mérlegeire tamasz-
kodtunk." Az adatokbdl kisz(irtlik azt a 440 dnkormanyzatot, amelyek
esetében a rovid lejaratu kotelezettségek meghaladtak a sajat bevétele-
ket, vagyis amelyek tullépték az eladésoddasra vonatkozo térvényi korla-
tot 2007-ben. Ezek tébbsége kistelepiilés, azonban akad kozottiik kettd
nagyobb varos, illetve két megyei 6nkormanyzat is. (Ezen 6nkormany-
zatok Osszesitett ardnya a szektor &sszes sajat bevételébdl nagyjabol

3%, vagyis egyeldre egy elenyész6 szegmensrdl van sz6.)

Az ily médon megtisztitott adatok szerint az onkormanyzatoknak a tor-
vény altal meghatérozott sajat bevétele 663,4 milliard forint volt, rovid

lejaratu kotelezettségeiké pedig 137,7 millidrd forint. A ketté kilonbsé-

gének a 70%-a, vagyis mintegy 368 millidrd forint képezi eladésodasuk
felsd korlatjat. Ez azonban csak a kotelezettségvallalas egy évre jutd ré-
szére (egyévi ,torlesztérészletre”) vonatkozik. Egyenletes t6ketorlesz-
tést feltételezve kulonbozé futamidék és kamatok mellett becsléseink
szerint (1. tablazat) az 6nkormanyzatok a térvényi maximum eléréséig
még tovébbi 2000-4000 milliard forintnyi hitelt (a GDP korilbeldl
8-16%-4t) vehetnének fel, ami a jelenlegi, nagyjabol 800 milliard forin-

tos hiteljellegl kotelezettségeiknek a 2,5-5-szorose. '

E becslésnél figyelembe kell azonban venni azt is, hogy a térvényi kor-
lat a jov6ben térvénymadositas és tovabbi hitelfelvételek nélkiil, egyes
fliggd vagy jovdbeli kotelezettségek mérlegbe keriilésével automatiku-
san is csokkenhet. A halasztott téketorlesztés mellett kibocsatott dnkor-
manyzati kotvényeknél a ,tiirelmi id6észak” vége példaul 6nmagéban is

noveli a folyo évi, rovid lejaratu kiadasokat.

1. tablazat

Az 6nkormanyzati eladésodas tovabbi lehetséges mértéke 368 milliard forintos maximalis éves
storlesztorészletet” feltételezve

(millidrd forintban)
Atlagos futamidé/feltételezett kamat 4% 6% 8%
10 éves atlagos futamidé 2,620 2,300 2,040
20 éves atlagos futamidd 4,080 3,340 2,820

Forrds: sajdt szdmitds.

Mivel tehat a jelenlegi szabalyozas szankci6 nélkiili és egyels-  tasira. Az ilyen megoldasok sikeres alkalmazasara egy j6 pél-

re inkabb elméleti, mintsem effektiv korlatot jelent, ezért a  da Kanada, ahol a szdvetségi dllamok mindegyike rendelkezik

20 2

hazai rendszer kvazi piac altal korldtozott médon mtikodik.  kiils§ hitelmindsitéssel. Mindazonaltal még a kanadai rend-

Az ilyen piaci koordinicion alapulé rezsimek a szakirodalom  szer sem volt képes megakadalyozni a szovetségi dllamok egy-
(példaul Ter-Minassian—Craig, 1997) szerint alapvetSen ak- fajta ,tiladésod4sit” a *90-es évek elején, amit aztan fijdal-
kor miikddhetnek valamennyire kielégitSen, ha a piacok nyi- mas megszorité intézkedésekkel kellett kompenzalni. (A pia-
tottak és szabadok, az ad6sok gazdasagi helyzetérdl elegend6  ci kontroll hatékonysaga az allamhaztartas eladésod4saban 4l-
és kielégit6 mindségli informécié 4ll rendelkezésre és nem  taldban véve és a kozponti koltségvetések szintjén is kérdéses:

volt precedens kordbban a kézponti kormanyzat segitségnyij- éppen ezért keriilt sor tobbek kdzott a maastrichti kritériu-

" Mivel az 6nkormanyzati gazdalkodas ezen tételei nem teljes mértékig fedik le az 65nkormanyzati térvény vonatkozo 88. paragrafusaban foglaltakat, igy a sajat bevé-
teleket némileg alul, a révid lejérati kételezettségeket pedig - elsésorban a likvid hitelek ki nem sz(irése miatt - feliilbecsiilhettiik. [gy magat a teljes eladésodasi kor-
latot is alulbecsulhettiik. Ezt alatdmasztja, hogy az 6nkormanyzatok hitelfelvételi korlatjarol szl6 25. szamu (irlap 6sszevont adatai alapjan a szektor hitelfelvételi kor-
latja 409,8 milliard forint volt 2007-ben (ebbdl az értékbdl viszont a rendelkezésre allé adatok hianya miatt nem tudtuk volna kiszrni a hitelfelvételi korlatot megsér-
t6 6nkormanyzatokat).

" A becsléshez hasznalt paraméterek meghatarozasakor abbdl indultunk ki, hogy az 6nkormanyzati hitelek futamideje altaldban nem haladja meg a 10 évet, kibocsa-
tott kotvényeik viszont rendszerint 20 éven tuli lejarattak. A lehetséges kamatszintek meghatarozasakor a KELER és az MNB altal nyilvantartott onkormanyzati kot-
vények nomindlis, CHF-kamataibdl indultunk ki (amelyek alapvetéen 6% alatt vannak). A szamitas soran nem vettink figyelembe olyan, az 6nkormanyzati hitelter-
mékekhez nyujtott termékjellemzéket, mint példaul a tiirelmi peridédus a téketorlesztésre, amelyek akar tovabb is névelhetik az 65nkormanyzatok hitelfelvételi lehe-
t6ségeit.
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mok bevezetésére is az EU-ban — s6t a mar idézett kanadai
példiban is egyes szovetségi 4llamok hasonlé onkorlitozé
szabalyokat léptettek életbe).

A kérdés tehat az, hogy a hazai 6nkormanyzati rendszer ese-
tében adottak-e a piac altali korlatozés legalabb tobbé-kevés-
bé elégséges mértékii hatékonysdganak a feltételei. Ugy gon-
doljuk, hogy ez erdsen kétséges. Bar a kdzponti kormanyzat
beavatkozasira adéssigrendezési eljaridsokban eddig valéban
nem volt példa,” a megfelel§ informaltsagra vonatkozé krité-
rium — az el6z6 fejezetben emlitett gazdalkodasi bizonytalan-
sdgok és a hidnyzo atlithatésdg miatt — még a professzionalis
banki hitelez8k esetében is csak korlatozottan tud érvényesiil-
ni. Ezt timasztja ald a kovetkezd, a banki viselkedést bemuta-

t6 fejezet is.

KINALATI OLDAL: ONKORMANYZATI
HITELEZES A KERESKEDELMI BANKOK
GYAKORLATABAN

Az 6nkormanyzatok kézelmultbeli gyors hitelfelvétele tal-
nyomorészt a hazai bankrendszeren keresztiil val6sult meg.
Noha az 6nkormanyzati szektor az EIB-n (Eurépai Beruh4zai-
si Bank) keresztiil — a budapesti metréberuhdzashoz, illetve
Pécs eurdpai kulturiélis f6varos projektjéhez kapcsolédéan — a
kiilféldi bankok felé is rendelkezik mintegy 118 milliard fo-
rintnyi kotelezettséggel, a belf6ldrdl felvett dsszesen 670 mil-
lidrd forintnyi hitel- és kétvényallomanybdl 621 millidrd fo-
rintot a hazai bankok finansziroztak (2008. junius végi ada-

tok).

A hitelez8i szempontok alaposabb megértése érdekében 2008
jiniusiban interjikon alapul6 felmérést folytattunk az onkor-
manyzati szegmensben piacvezetSnek szamit6é hat hitelinté-
zetnél. Ezek az intézmények a 2008. junius 30-i zar6allo-
manyok alapjan a hazai bankszektor énkormanyzatok felé
valé kitettségének (hitelek és kétvények) 94%-at fedik le."

Felmérésiink soran a bankok szakembereit iizleti és kockaza-

ti folyamatokrdl egyarant kérdeztiik.

A felmérésben részt vevdk szerint az 6nkormanyzati piacon a
verseny egyértelmiien élesedett az utobbi egy évben, ami ron-
totta a bankok alkupozici6jit. Az dnkormanyzatok egy része
tudatosan kihasznélja ezt a helyzetet, révid hataridgvel irja ki
a hitelek esetében a kozbeszerzési eljarasokat, a kétvénykibo-
csatasnal a tendereket, és — kiilondsen a nagyobb énkormany-
zatok esetében — a marzsok a nagyvillalati szegmenshez ha-
sonléan nyomottak. Ezenkiviil a hitelnytjtas feltételeit — tgy-
mint lejarat, hitelcél meghatarozasa, biztositék — is az 6nkor-
manyzatok hatirozzik meg (legaldbbis azokban az esetekben,
ahol az onkormanyzat eladésoddsa még nem til magas, és
ezért az ligylet kivanatosabbnak mindsiil a bankok szemében).
Az elmult év iizleti folyamataiban tovabba az alibbiak rajzo-

16dtak ki markansan:

e A kotvényforma térnyerése — bar kezdetben felteheten a
kozbeszerzési eljaras kikeriilésére irdnyult — érdemileg befo-
lydsolta a termékstruktirat. Mig ugyanis korabban az 6n-
kormanyzati hiteleket altalaban legfeljebb 10 éves futam-
id6re nyujtottak, addig a kotvények jellemzS futamideje
20-25 év (a KELER adatai alapjan a 2007-2008-ban kibo-
csatott kotvények kozel 60%-a 20 éves futamidejii volt, mig
8-9%-ot tettek ki a 20 éves futamidénél hosszabb lejarata
kotvények). Ez tehdt az 6nkormanyzati kotelezettségek 4t-
lagidejének jelentSs hosszabbodasat okozta (2. tablazat), ra-
adasul a t6ketorlesztési haladékok miatt a torlesztési koltsé-
gek az dtmeneti 3-5 évig a szokasosnal alacsonyabbak. Vi-
szonyitdsul: a véllalati hitelezésben, illetve a projektfinan-
szirozisban 7-8 éves futamidejiinél hosszabb banki hitelek
nagyon ritkak.

Noha a bankhitelek tilnyomé része kordbban beruhazasi
projektekhez nytjtott hitel volt, a kétvényforma terjedése a

hitelcélok meghatarozasit is bizonytalanabba tette. Mig ko-

2. tablazat

A felmért hitelintézetek onkormanyzati portfoliojanak lejarati 6sszetétel szerinti valtozasa

Kitettségek lejarati megoszlasa 2006. 12.31. 2007.12.31. 2008. 06. 30.
- 1év alatt 47,4% 17,7% 13,2%
- 1-5 év kozott 12,9% 11,4% 7,5%
- 5-10 év kozott 14,2% 19,7% 13,9%
- 10-15 év kozott 11,3% 16,5% 14,3%
- 15 év felett 14,2% 34,6% 51,0%
Osszesen 100,0% 100,0% 100,0%

Forrds: MNB, felmérésben részt vevd hitelintézetek adatai alapjdn.

* Az 6nhibajukon kivul hatranyos helyzetben |évé telepulések allami tdmogatasa nem tekinthetd ilyennek.
* A 2007 juniusa és 2008 juniusa kozotti bruttd allomanyndvekményben a megkérdezett bankok 88%-o0s részesedéssel birnak.
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rabban a hitelek esetében egyértelmten volt olyan térekvé-
se a bankoknak, hogy a hitelnygjtést j61 meghatdrozott pro-
jektcélhoz kosse (noha ez nem érvényesiilt minden banknal
és minden esetben), addig a kotvények esetében a finanszi-
rozési cél pontos meghatirozisa mar csak a hosszt lejarat
miatt is problematikus. A bankok egy része ennek ellenére
prébdlja ellendrizni a folyésitott Osszegek felhasznélasat
(példaul csak alairt f&vallalkoz6i szerz8dés esetén hajlandé
utalast teljesiteni), més résziik azonban nem foglalkozik ez-
zel. A megkérdezett hitelintézetek adatai alapjan az onkor-
manyzatok finanszirozasinak koriilbeliil 10%-a mdkodési
céld, tovabb4 mintegy 40% célhoz nem kotott vagy isme-
retlen céla. Az egyik hitelintézet becslése szerint a kibocsi-
tott onkorményzati kdtvények mintegy 30%-ban miikodési
célokat finansziroznak.

A tamogatott, kedvezményes refinanszirozast konstrukciék
esetében Altaldban részletesebb a dokumentacios igény és
jellemz8en konkrétabb beruhazasi cél sziikséges. A timoga-
tott refinanszirozdsban leginkdbb a Magyar Fejlesztési
Bank, és kisebb mértékben kiilféldi bankok — f6ként az EIB
— jatszanak szerepet. A konstrukci6 lényege, hogy a kedvez-
ményes refinanszirozashoz val6 hozzaféréssel a kereskedel-
mi bankok kedvezébb kondiciékkal tudnak beruhazasi hi-
telt nydjtani vagy fejlesztési céld kotvényt lejegyezni az 6n-
kormanyzatok szdmdra, tovibbra is sajit portfélidban tart-
va azonban a hitelezési kockazatot. A felmérésben részt ve-
v6 bankok dnkormdnyzati kitettségének kozel 20%-at te-
szik ki a tAmogatott konstrukciok.

A kozvetitd ligynokok szerepe az dnkormanyzati hitelezés-
ben is szamottevd. Mind a kézbeszerzési eljarasokon, mind
a zartkord, meghivasos ajanlattételi eljarasok soran gyako-
ri, hogy az ligynokok mint tandcsaddk vesznek részt a do-
kumenticié elGkészitésében és az elbiralas elGsegitésében.
Kozremiikodésiikért a bankoktdl jutalékot kapnak. Az iigy-
felek hitelkdzvetit6kon keresztiil val6 elérése a lakossdgi
szegmensben teljesen bevett banki gyakorlat, az onkor-
manyzatoknal azonban a versenyeztetésen alapuld, meghi-
vasos tenderek miatt kevéssé tiinik kézenfekvének. A meg-
kérdezett banki szakemberek valéban kétségesnek is érez-

ték a tandcsadb-kozvetits tigyndkok hozziadott értékét.

* A proaktiv értékesitési stratégia csak kevés banknal jellem-
z8. A hitelintézetek alapvetSen a kiirt kézbeszerzésekre és
kotvénytenderekre reagalnak, igy a hitelfelvételek kezde-

ményezdinek alapvetSen az dnkormanyzatok tekinthetSk.

Mindezek mellett a banki szakértSk a kovetkezd kockazatke-
zelési problémékat azonositottik:

* Atlathatésag hidnya, nagyfoki bizonytalansig a jévébeli,

fiiggd, illetve addssagillomanyon kiviili kotelezettségek-

ben: ezen, kordbban mér emlitett problémik miatt az 6n-
kormanyzatok jovébeli cash-flow-ja nehezen tervezhetd.
Igy a legtsbb bank a multbeli gazdalkodasi mutaték kiveti-
tésével és az esetlegesen hozziférhetd egyedi adatok alapjan
prébalja a jovSbeli pénzaramokat megtervezni, de tisztdban
van ennek a mddszernek a tokéletlenségével (ha a hitelt
konkrét projektcélhoz nydjtjdk, akkor persze a projekt
megtériilését is vizsgaljak).

A hiteleknél a kozbeszerzések, illetve kotvényeknél a ten-
derhatarid8k gyakran talsidgosan révidek, igy a bankoknak

20 2

nincs idejiik a koriiltekintd tigyfél- és ligyletmindsitésre.

Az alkalmazott mindsitési rendszerek szakértdi becsléseken
vagy kiilfoldi anyabanki modelleken alapulnak, mivel sajit
statisztikai alapi modellhez a legtobb banknal nem all ren-
delkezésre elég tigyféladat (illetve a nem teljesitésbdl a tel-
jes dnkorményzati szektorban is kevés van). Igy ezeknek a

mindsitéseknek a megbizhatésiga egyelSre kérdéses.

A bankoknak egyelSre nagyon kevés tapasztalata van 6n-
kormanyzati csédokkel, mivel ezek szdma rendkiviil ala-
csony volt az utébbi évtizedben. Az 6nkormanyzatok adds-
sdgrendezését a 1996. évi XXV. tdrvény szabédlyozza, amely
egyértelm( kereteket jel6l ki a fizetésképtelenségek esetére,
és nemzetkozi dsszehasonlitasban is j6 jogszabalynak tekint-
hetd. A térvény célja, hogy a csddeljaras biztositsa a helyi
dnkormanyzatok fizetSképességének helyreallitasit, kotele-
28 feladataik folyamatos teljesitése és a hitelez6k kovetelé-
sének vagyonaranyos kielégitése mellett. A térvény 1996-o0s
bevezetése Gta azonban Osszesen csak 28 esetben indult
adéssdgrendezési eljards (Jokay, 2007; IGE, 2008), rdada-
sul csak kistelepiilések esetében, amelyek nem tartoznak be-
le az els§ fejezetben emlitett meghatarozo jelentSségi — jel-
lemz& banki hitelfelvevéi — intézményi kérbe. gy ezekben
az esetekben a cs6deljaras alapvetSen a szallit6i kotelezett-
ségek kielégitése érdekében indult, a felmérésiinkben részt

vevd bankok alig voltak érintettek.

Az dnkormdnyzati hitelek megtériilésére alapvetSen az 6n-
kormanyzati cash-flow-k nyajtanak biztositékot, ingatlanfe-
dezetek, illetve kezességvillalas (leginkabb a Garantiqa Hi-
telgarancia Zrt. részérdl) el6fordulnak ugyan, de nem te-
kinthetdk jellemzének (3. tiblazat). Az ingatlanokat az 6n-
kormanyzatok 4ltalaban nem ajanljik fel biztositékul, igaz,
a bankok ezt nem is 6szténzik, mivel problematikusnak
tartjik az ingatlanok megszerzésének jogi folyamatat. A ke-
zességvallalds koltségét a legtobb dnkormanyzat tilsdgosan
draganak tartja, rdadisul ezek igénybevételéhez a hitelcélo-
kat is sokkal pontosabban kellene megjelolni, ezért itt jel-
lemz@en a bankok kezdeményezik a Garantiga bevondsit a
hiteliigyletbe, amennyiben annak kockazatait egyébként
nem tudnak véllalni. A Garantiga altal nygjtott dnkor-
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3. tablazat

A felmért hitelintézetek 6nkormanyzati portfélidjanak fedezettségi jellemzo6i

Fedezettség aranya és egyes fedezeti tipusok megoszlasa 2008. 06. 30.
Fedezettség (%) 16,88%
Ebbdl: Garancia, kezességvdllalalds 5,97%
Ingatlan 512%
Egyéb 5,79%
Osszesen 16,88%

Forrds: MNB, felmérésben részt vevd hitelintézetek adatai alapjdn.

maényzati kezességvéllalisok egy része mogott az EIB
viszontgarancija van. A fedezettséggel kapcsolatos valtoza-
sokat jOl érzékelteti egy 2000-ben végrehajtott felmérés:
akkoriban még az dnkormdnyzatok hiteleinek kézel 40%-a
mogote allt ingatlanfedezet, mig koriilbeliil a hitelek 35%-
ara a dijbevétel, vagy adébevétel nyujtott fedezetet (Barati,
2000).

A fenti problémak ellenére a bankok abszolat mértékben ala-
csonynak itélik meg az dnkormanyzatok hitelezésének koc-
kéazatait azok miikédési folytonossdga miatt. Mas széval: a
feltart bizonytalansidgok ellenére a hitelintézetek azért nem
tartanak jelentds veszteség elszenvedésétdl az 6nkormanyza-
ti portféliéjukon, mert az 6nkorméinyzatokat — szemben a
vallalatokkal — cséd esetén sem lehet felszamolni, illetve — a
lakossagi ligyfelektdl eltérden — bevételi forrasaik sem apad-
hatnak el teljesen. Erdekes médon a banki szakértsk t&bbsé-
ge nem szdmol a kozponti koltségvetés segitségnyijtasaval
egy komolyabb énkormanyzati cs6d esetén sem, viszont sza-
mit arra, hogy az esetlegesen fizetésképtelenné valt intézmé-
nyek — a hitelek atiitemezésével és kiadasaik visszafogasaval
— sajat bevételeikbdl el6bb-utébb igyis-ugyis teljesitik kotele-
zettségeiket.

Emellett a bankok szimdra fontosak azok a keresztértékesité-
si lehetdségek is, amelyek a hitelnydjtdson keresztiil az onkor-
manyzati tigyfelek felé megnyilnak, igy a hitelezésnek ez is
egy Osztonzdje. A hitel- és kotvénytermékek mellett a hitelin-
tézetek széles termékpalettat kinalnak dnkormanyzati ligyfe-
leiknek: a foly6szamla-vezetéstdl egészen az opcids ligylete-
kig. A bankok varakozdsa az, hogy amennyiben kedvezd
egyiittm{ikodést tudnak kialakitani a finanszirozasi jellegli
konstrukcidkon keresztiil az onkorményzattal, akkor a forras-
oldali termékek, illetve befektetési, ,treasury” jellegli iigyle-
tekre is nagyobb val6szintiséggel kaphatnak megbizast, vala-
mint elényt szereznek tovabbi kézbeszerzési, ajanlattételi fel-

hivasok esetén.
A korédbbiakban az énkorményzati hiteleknek nemcsak a ban-

kok altal érzékelt kockdzata volt alacsonyabb a vallalatoknal,
hanem a tékekovetelménye is, mivel kockizati salyuk 100%
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helyett csupan 50% volt. Ugyanakkor az eurdpai tékedirekti-
va (Bazel II) bevezetésével az egyszertbb sztenderd médszer
hasznélata egyes bankoknal a tSkekévetelmény novekedését
okozhatta. Az (i szabilyozis értelmében ugyanis az 6nkor-
manyzati kitettségek a hitelintézetekkel és befektetési vallal-
kozasokkal azonos kockdazati stlyt kapnak, azaz a magyar
kézponti kormanyzat mindsitésénél egy kockazati kategoria-
val rosszabbat. Ez — attdl fiigg8en, hogy az egyes bankok me-
lyik hitelmindsitS intézet besorolasait hasznaljdk — az 6nkor-
manyzati kitettségek kockdzati stlydt 50%-r6l 100%-ra is
emelhette. Ugyanakkor a bankok nem szdmoltak be arrdl,
hogy a t6kekdvetelmény esetleges valtozasa hatissal lenne az
dnkormanyzati lizletdguk aktivitdsira (mint ahogyan korib-
ban sem az alacsonyabb tSkekovetelmény tette kivanatossa
ezt a piacszegmenst).

KOVETKEZTETESEK

Az onkorményzatok 2007 végi—2008 eleji jelentds hitelfelvé-
teli hulldma alapvet@en tartalékolasi céla volt, és nem a gaz-
délkodasi hidnyszint drasztikus megugridsa okozta. A pénz-
tigyi rendszer szempontjabo6l az dnkormdanyzati rendszer el-
adésodottsiga egyelSre nem jelent magas kockazatot: a ban-
koknak a szektor felé val6 kitettsége alacsony. Ugyanakkor az
allomanyok tovabbi bdviilésével akar jelentSs kockazatok fel-

épiilésére is sor keriilhet.

Bar a hazai 6nkormdanyzati rendszer meglehet&sen szétapro-
z6édott, az eladésodas problematikdja egy viszonylag sziikebb,
par szaz nagyobb intézménybdl all6 koért érint. Eladésodott-
sdguk fenntarthatésigénak kérdése toviabbi kutatést igényel-
ne, ennek egyik legfébb akadélya azonban az 6nkormanyza-
tok gazdilkod4sat jellemzd nagyfokia bizonytalansag és az at-
lathatésag hianya.

Az 6nkormanyzatok eladésoddsinak tdrvényi szabélyozasa
egyeldre nem jelent valés korlatot, ezért a szektor hitelfelvé-
telét jelenleg (és varhatéan még j6 ideig) alapvetSen a piac —
vagyis a hitelnydjté bankok hitelezési hajlanddsidga — szabai-
lyozza. Ez a gyakorlat nem ismeretlen mas orszagokban, és —

gyengeségei ellenére — talalunk példat a relative sikeres alkal-



mazésara is. Ugyanakkor Magyarorszigon a piaci szabalyozés
hatékonysagit csorbitja az onkormdnyzati gazdalkodas bi-
zonytalansagaibdl fakad6 informaciéhiany, amellyel a hitelin-
tézeteknek is meg kell kiizdeniiik. Igy kérdéses, hogy a ban-
kok mennyire képesek felmérni az 6nkormanyzatok fizetés-
képtelenné valasanak tényleges valdszintiségeit, illetve azok
kovetkezményeit (és igy megfelelSen elldtni piaci szabalyozéi
funkcidjukat). A bankok kézott folytatott felmérésiinkbdl az
deriilt ki, hogy a hitelintézetek inkabb az 6nkormanyzati md-
kodés folytonossdgaban biznak.

Mivel az eladésodas probléméja csak a mar emlitett sziikebb
onkormdanyzati kornél jelenik meg, ezért megfontolandé
irdny lehetne egy olyan szabilyozisi kornyezet kialakitasa,
amely specidlisan ennek a csoportnak az eladésodasit tereli
keretek kozé, akar adminisztrativ eszk6z6k bevezetése, akar a
piaci mechanizmus érvényesiilésének elSsegitése révén.
Mindkét esetben sziikség lenne a gazdilkodasi transzparencia
novelésére, ami az érintett és a szektoratlagot elvileg megha-
ladé szofisztikaltsdgth 6nkormanyzati kortdl feltehetSen nem
lenne irredlis elvaras.
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