Drabancz Aron — Fabian Gergely

Uj id6k, régi-uj eszk6zok — Eurépaban felrobbant a garanciaprogramok mérete

A koronavirus-jarvdany negativ gazdasdgi hatdsainak kezelésére az Europai Unio
tagdllamai nagyodsszegl dallami valsagkezelési programokat hirdettek, ahol az al-
lami garanciaprogramoknak kiemelkedé szerepe van. Ez azért fontos, mert Ma-
gyarorszdagon békeidében magas volt a garanciavdllalasok aranya nemzetkozi 6sz-
szehasonlitdsban, azonban most a viharban - amikor valéban sziikség van dllami
garancidra - sok orszdg sebességvdltdsa miatt hdtra szorultunk a mezényben. Er-
demes dtgondolni, hogy Magyarorszdg is sebességet valtson, nehogy a kilabalas-
ban is hatranyba keriiljiink.

A koronavirus okozta negativ gazdasagi helyzet ellensulyozasara az Eurdpai Unié tag-
allamai (az elemzéshez 24 orszag adatait hasznaltuk fel) eddig 6sszesen 46 garancia-
programot inditottak, a programok szamos orszagban az allam valsagkezelésre szant
teljes keretdsszegének 50 szazalékat is meghaladjak. E programok gazdasagtamo-
gatd sulya az elmult félévben jelentésen atalakult: mig 2019-ben a hitelgarancia port-
foliok GDP-aranyos atlaga 0,7 szazalék koril mozgott az eurdpai orszagokban, addig
a koronavirus hatasara bejelentett Uj programok teljes potencialis keretosszege az
Eurdpai Unio GDP-jének egyhatodat kozeliti. Az allami hattérrel rendelkez6 garan-
ciak kiemelten fontosak, ha bizonytalan a gazdasagi kérnyezet: a bank szamara a hi-
tel mogotti dllami garancia els6rangu fedezetet jelent, ami csdkkenti a bank kocka-
zatait az lgyfél fizet6képességét illetéen. Az allamilag garantalt hitelek egyrészt a
gazdasagi visszaesés miatt meggyengllé vallalatok likviditasat erdsitik, masrészt a
karanténintézkedések feloldasa utan lehetévé teszik a gyorsabb gazdasagi visszaren-
dez8dést. Ezentul a garanciaprogramok az allam szamara relative kicsiny és id6ben
elnyuldg, jol porlaszthaté koltséget jelentenek, mikdzben a gazdasagban azonnal érez-
tetik anticiklikus, azaz gazdasagtamogato hatasukat. Magyarorszagon az el6z6 évti-
zedben az allam garanciabevaltasokhoz kapcsolddo éves koltsége nagyjabol 20 milli-
ard forint koril alakult, ami viszonylag csekély 6sszegnek tekinthetd a tavaly nagyja-
bl 1000 millidrd forintot kitevé hitelgarancia portfélidhoz, illetve a kdzel 9000 milli-
ard forintos hitelallomanyhoz viszonyitva. A garanciaprogramok a kockazatmegosz-
tas révén nagymértékben hozza tudnak jarulni ahhoz, hogy a vallalatok — és kiilono-
sen a kkv-k —a romlé gazdasagi kornyezet ellenére is hitelhez jussanak, és a hitelezési
feltételek se szigorodjanak tulzott mértékben.

Viharban fontos, hogy legyen esernyd

A jarvany megjelenése el6tt Magyarorszagon volt az egyik legmagasabb a garancia-
allomany aranya a gazdasag méretéhez viszonyitva. Az igazan fontos azonban nem
az, hogy kirobband gazdasagi novekedésben mekkora a garanciaallomany, hanem



az, hogy viharos id6szakban mennyire tamaszkodhatnak a bankok és vallalatok az
allam nyujtotta biztonsagra. A koronavirus megjelenése marpedig Uj helyzetet te-
remtett a gazdasagban, amire szdmos kormanyzat a garanciaprogramok drasztikus
kiterjesztésével reagalt. Az uj vallaldsok jelent6sen atrendezték a nemzetkozi sorren-
deket is: a garanciaprogramok 2019-es évi nagysaganak nemzetkozi 6sszehasonlitdsa
igy mar nem bir relevans informacidval a jelenlegi helyzetre nézve.

A tagorszagokban a legfrissebb adatok szerint jelent8s eltérések tapasztalhatdk a
programok mérete szerint: egyes orszagokban a programok nagysaga a GDP 2 szaza-
|ékat se éri el, mig példdul Belgiumban, Franciaorszagban, Németorszagban és Olasz-
orszagban a GDP 10 szazalékat is meghaladhatja a rendelkezésre allé garanciakeret.
A legnagyobb programot Németorszag inditotta kdzel 800 milliardos keretdsszeggel,
Olaszorszag programjai pedig GDP-aranyosan a 28 szazalékot is elérik.

Az elinditott garanciaprogramok keretdsszegei majdnem mindenhol jelentésen meg-
haladjak a valsag el6tt tapasztalt szinteket. A valsag el6tt a hitelgarancia portfélidk
GDP-ardnyos értéke mindodssze harom orszagban haladta meg a GDP 1 szazalékat.
Bejarta a sajtot, hogy az Eurdpai Unidban Magyarorszagon volt a legmagasabb a hi-
telgarancia portféliok GDP-aranyos értéke 2019-ben, a GDP 2,1 szazalékara teheté.
Bar ez tényszerlen igaz, ugyanakkor nem gondoljuk, hogy a gazdasagi ciklus csucsan
kéne nézni a garanciaallomanyt, amikor csucson porog a gazdasag és a hitelezés, ha-
nem akkor, amikor a vihar elér minket. Marpedig a garanciaprogramok a valsag ha-
tasara idén nagyon beindultak az Eurdpai Unidban, sokkal nagyobb mértékben, mint
hazankban, igy az élmez6nybdl hatra szorultunk, nemcsak EU, de régids szinten is.
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1. dbra: Az dllami garanciaprogramok nagysdga az Eurdpai Unid tagorszdagaiban
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Forras: MNB, IMF, Bruegel.
Eltérd orszagok, eltérd praktikak

Az eurdpai orszagokban elinditott allami garanciaprogramok altalaban a teljes valla-
lati szektort célozzak, azonban egyes orszagokban (pl.: Ausztria, Esztorszag) a sulyo-
san érintett iparagakat (pl.: turizmus, vendéglatas) célzo specifikus programok is el-
indultak. Az eurdpai garanciaprogramok szdmos esetben vallalatnagysag vagy arbe-
vétel szerint szegmentalnak: a mikro- és kisvallalkozasok nagyobb, a nagyvallalatok
kisebb allami garanciavallalasban részestilhetnek.

A programok orszagos kiterjedésliek és korlatozott id6tartamuak, nagyrésziik — a je-
lenlegi tervek szerint — a tavaszi indulas utan 2020. december 31-ig le is fog zarulni.
F6 prioritasuk az Uj hitelkihelyezés erdsitése, a programokon keresztili hitelkivaltas
legtobbszor nem, vagy csak szlk keretek k6zott megengedett. A garantalt hitelek fo-
lyodsitasa legtobb esetben a kereskedelmi bankokhoz kapcsolddik, de vannak példak
allami intézményen keresztili finanszirozasra is az Eurdpai Unid orszagaiban.

A meghirdetett programok nagyrésze 80 vagy 90 szazalékos allami garanciavallaldst
kinal. A magas garanciavallaldsra az Eurdpai Unié marciusi hatdrozata ad
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lehet6séget, mely megengeddbb lett a 2020. december 31-ig megkotott hitelek ga-
rantdlasa kapcsan: az allamok csokkentett diju garanciat nyujthatnak, mely kedvez-
ményes dij 6 évig is fennmaradhat, és a garancia a kordbbi 80 szazalék helyett akar a
t6ketartozas 90 szazalékat is lefedheti. Némely program a garantalt hitelportfdlio ér-
tékének csak bizonyos szdzalékaig nyujt dllami garanciavallalast, az ezt meghaladé
veszteséget a banknak kell viselnie. A belga program soran példaul portfélié szintd,
lépcsbzetes veszteségviselés kerllt bevezetésre, és az egyes veszteséghanyadokat
eltérd ardnyban viseli a bank, illetve a belga allam.

Segit a kockazatmegosztas

Ha csokken a gazdasagi ndvekedés és megné a bizonytalansag, a bankok évatosab-
ban hiteleznek. Ha pedig a bankok 6vatosabban hiteleznek, csékken a gazdasagi n6-
vekedés és n@ a bizonytalansag. A banki kockazatvallalasi hajlandosag mérséklédése
igy sokszor dnbeteljesitd joslatként mikodik. Az allami kockazatmegosztas, a hitelek
mogotti garancia ezt a korkoros hatast képes megtorni. A banki hitelezés fenntarta-
san keresztll a gazdasagi novekedés is magasabb szinten maradhat. Bar korai még
kiértékelni az egyes garanciaprogramok hatdasat, az azonban lathato, hogy azon or-
szagokban, ahol az els6 honapokban legnagyobb mértékben hasznaltak a vallalati hi-
telgaranciakat, ott a bankok a hitelezési feltételek kisebb aranyu szigoritasaroél sza-
moltak be. Ennek tliikrében érdemes lehet Magyarorszagon is megfontolni a garan-
ciaintézmények tevékenységének tovabbi bbvitését.

2. dbra: Az EU garanciaprogramjainak vizsgadlata célcsoport és jellemzék szerint
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Megjegyzés: az abra azt mutatja, hogy a vizsgalt 27 tagorszagbdl hany darab tagor-
szag programjara jellemz6k az egyes pontok. Forras: MNB, IMF, EBA.
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,Szerkesztett formdban megjelent a Portfolio.hu oldalon 2020. szeptember 16-dn.”
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