Fabian Gergely — Nagy Marton: Rég nem latott iitemben emelkedd, egészsége-
sebb szerkezetii kkv hitelallomany

A szerz6k az MNB munkatarsai

A hitelezésben megfigyelheté pozitiv fordulat névekedési hatdsa mdr most is jelentds

A kis- és kozépvallalkozasok hitelezésében pozitiv fordulat kdovetkezett be 2013 masodik felé-
ben. Ebben a jegybanki lIépések - a Novekedési Hitelprogram (NHP) és a jegybanki alapkamat
csokkentések - fGszerepet jatszottak. Ugyanakkor nemcsak arrél lehet beszamolni, hogy a kkv
hitelallomany rég nem latott médon emelkedett, hanem ez az emelkedés a korabbiaknal sokkal
egészségesebb szerkezetben valdsult meg. Az NHP ugyanis a hosszu tavi forinthitelezésben ad
egy jelent8s impulzust.

2013 masodik felében egy jelents pozitiv fordulat kdvetkezett be a hitelezésben. A fordulat zasz-
I6shajoja a valsag évei alatt komoly finanszirozasi problémakkal kiizd6 kkv (kis- és kdzépvallalko-
zasok) szektor volt, ami nem véletlen, hiszen a Magyar Nemzeti Bank 2013 juniusaban inditotta el
a Novekedési Hitelprogramot. Az NHP a kkv-szektor hitelellatottsagat kivanja javitani, forint ala-
pon, hosszu futamiddre. Ebb6l adédddan, ha a program hatasat akarjuk értékelni, akkor elsédlege-
sen ezen szektor hitelfolyamatait érdemes elemezni.

1. dbra: A hazai hitelintézetek vdllalati és kkv hiteleinek éves névekedési iiteme a tranzakciok
alapjan, valamint a beruhdzdsi volumen éves vdltozdsa
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Az NHP hataséra jelentés mértékben javult a kkv hitelezés: mikdzben a valsag évei alatt a tran-
zakciékbdl eredéen 5-7 szazalékkal csokkent a kkv hitelallomany, addig 2013 masodik felében
mar néni tudott. Ez a javulas a teljes vallalati hitelezésben is nagyon meglatszott: 3-5 szazalékos



éves csokkenés helyett, csupdn 1 szazalékkal csokkent a teljes vallalati hiteldllomany 2013 végén
(1. abra).

Fontos hangsulyozni, hogy itt tranzakciébol eredd allomanyvaltozasrdl beszéliink, azaz a folydsi-
tasok és torlesztések egyenlegérdl, ami jobban megragadja a hitelezési folyamatokat, mint a tel-
jes allomanyvaltozas. A tranzakcidkon kivil ugyanis az arfolyam is hathat az allomany alakulasara
atértékel6désen keresztil, valamint a nemteljesit6 portfdlid tisztitasa is, ami 2013 sordn rekord
mértékd volt. A banki mérlegben ragadt, nemteljesit6 dllomany csékkenése vajmi keveset arulnak
el a mostani hitelezési folyamatokrdl, s6t kozvetve még pozitivan is hathat, hiszen forrasok sza-
badulnak fel a bankoknal, melyek aztan a gazdasagot tamogathatjak.

A jegybanki lépések f6szerepet jatszottak a vallalati hitelezés élénkiilésében. Az NHP I. és Il. sza-
kaszdban 750 millidrd forintot kerllt kihelyezésre a gazdasagba fél év alatt (figyelembe véve,
hogy a program két szakaszdban 1,5-1,5 hdnapot elvitt a felkésziilés, a szerz6désmaddositas és Uj
tgyfeleknek sz6l6 terméktajékoztatd készitése), ami a kkv hiteldllomany majdnem 20 szazaléka.
S6t ekdzben a jegybanki alapkamat fokozatos csokkentéseinek hatdsdra a piaci vallalati hitelka-
matok — vagyis az NHP-hoz hozza nem férG6k hitelkoltségei — 8 szazalékrol 5 szazalékra estek.

Most nézziik meg, hogy mi lehetett ennek a gazdasagi ndvekedésre gyakorolt hatasa. Modell-
szamitdsok alapjan 1 szazalékkal nagyobb vallalati hiteldllomany 0,2 szazalékkal nagyobb GDP
szintet okoz egy éven belll. Tehat 3 szazalékpontos javulds a hiteldinamikaban kozel 0,6 szazalék-
kal nagyobb GDP novekedést eredményez egy év alatt. Ez a szamok nyelvére leforditva azt jelenti,
hogy mar a jelenlegi hiteldinamika 2013 masodik és harmadik negyedévében kozel 0,3 szazalék-
kal emelhette a hazai GDP-t. Ha pedig a kkv és a teljes vallalati szegmensben csupan az éves lite-
mek a jelenlegi szinten fennmaradnak, akkor 2014 elsé és masodik negyedévében ugyanekkora
hatds varhato, igy éves szinten kijon a 0,6 szazalékos hatds. ElGretekintve, természetesen a dina-
mika fennmaradasa szlikséges ahhoz, hogy tartds novekedési fordulat alakuljon ki.

2. abra: A kkv és a teljes vdllalati hiteldllomdny megoszldsa devizanem és futamidé szerint
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Nemcsak a teljes kkv hitelallomany névekedése jé hir, hanem annak szerkezeti valtozasa is. Egy-
részt a forint hiteldllomany nemcsak a kkv szegmensben, de a teljes vallalati szegmensben néni
tudott 2013 folyaman. A visszaesésért egyértelmien a devizahitel-allomdany zsugorodasa felelbs.
Masrészt a hosszu forint hitelek részaranya is emelkedni tudott a révidek javara, ami ugyancsak
pozitiv fejlemény (2. dbra). Az NHP mindkét folyamatot nagyban segitette.

Végil nézziik meg, az MNB el6rejelzéseit (3. dbra). Els6ként tekintsiik 4t a kordbbi, a 2013. szep-
temberi inflacids jelentésben publikalt hitel-el6rejelzést, ami azt mutatja, hogy 2013 végére a vart
szinten alakult a teljes vallalati hiteldllomany. Ez Ugy adédott, hogy mig a harmadik negyedévben
jéval jobban alakult a hitelezés, mint ahogy azt vartuk, a negyedik negyedévben hasonlé mértéku
volt a negativ meglepetés. Ebben szerepet jatszott, hogy hidba lehetett a beruhazasi hitelek nagy
részét késébb folydsitani, az megtortént a harmadik negyedévben. Tovabb3, elérehozott hitelfel-
vételek is torténtek, azaz olyan hitelezés, ami megvalésult volna, de a véllalkozasok az NHP kere-
tében vették fel a hitelt. Ez megnodvelte az dllomanyt 2013 harmadik negyedévében, mig az utolsd
negyedévben ezen hitelek hidnyoztak a hitelezésbél. Mindazonaltal 6sszehasonlitva egy korabbi
el6rejelzéstinkkel, amikor még nem volt ismert az NHP, akkor jél lathato, hogy tobb mint 200 mil-
liard forinttal, kozel 3 szdzalékkal alacsonyabb lenne a véllalati hiteldllomany. A tanulsag, hogy a
hosszabb tavu alapfolyamatokra érdemes koncentralni.

3. dbra: A teljes pénziigyi kézvetitérendszer vdllalati hiteldllomdnya, és annak publikdlt el6rejelzé-
se tranzakciok alapjan
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El6retekintve az NHP tovabb segiti a kkv-hitelezés béviilését. A mdsodik szakasz igénybevétele
tekintetében inkdbb 2014 masodik negyedévétdl varhato felivelés, ami az EU forrasokban kiak-
nazhatd lehetGségek megismerése mellett a beruhazdsokat altaldban jellemzé szezonalitdsnak is
tulajdonithatd. Az NHP els6 szakaszanak masodkords hatasai idén mar jelentkezhetnek, igy a be-
ruhdzasok utan a névekvé kapacitasok miatt nGhet a kereslet a forgdeszkoz, folydszamlahitelek
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irdnt, valamint az NHP hitelek alacsony kamata miatt javulhat a véllalatok, illetve kdzvetve a be-
szallitéik hitelképessége. Végezetil a tartdsan javuld gazdasagi kildatasok oldhatjak a hitelkindlati
korlatokat. Mindezek hatdsara a kkv hiteldllomany éves szinten 3-5 szazalékkal emelkedhet, mig a
teljes vallalati hitelezés visszaesése megallhat a kovetkez6 két évben (4. dbra).

4. dbra: A hitelintézetek vdllalati és kkv hiteldllomdnydnak éves névekedési liteme, illetve annak
el6rejelzése tranzakciok alapjdn
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