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CZAGANY LAszLO:
A kis- és kozépvallalkozasok finanszirozasanak aktualis kérdései
az Eurépai Unidban

Abstract

The European Council passed during its may 2006 meeting the Small Business Act,
which contain the initiatives to facilitate sustainable growth and enhanced competitiveness
for european small- and middle-sized enterprises. The first part of the paper discusses the
general problems of small business financing in accordance with this document, then indi-
vidually assesses the situation in eight countries.

1. Bevezetés

Az Eurépai Uni6 jovdje szempontjabSl meghatdrozé kérdés, hogy mennyire sikeriil €pite-
niink a kis- és kozépvillalkozasok novekedési és innovacids lehetdségeire. A folyamatos szer-
kezeti 4talakuldsokkal jellemezhetd, globélisan véltoz6 kémyezetben és a fokozott versenynek
valé kitettség mellett a kkv-knak a tirsadalmunkban betoltott szerepe még fontosabbé vilt,
hiszen munkalehetéségeket teremtenek, és meghatarozé szerepet jatszanak a helyi és regionalis
kozosségek boldoguldsa szempontjabdl. Az EU ezért egyértelmiien a kkv-k sziikségleteit he-
lyezte a novekedést és foglalkoztatast c€lz6 lisszaboni stratégia kozéppontjéba.

Az EU modern kkv-politikajanak a 2005-2007-es félidds feliilvizsgalata' azt mutatta,
hogy mind a tagéllamok, mind az EU el6rehaladdst ért el a , kkv-baritabb” iizleti krnyezet
megteremtésében. A Bizottsdg valédi erdfeszitéseket tett a kkv-kat hétraltaté adminisztra-
tiv terhek csokkentése érdekében, és jelentésen megerdsitette a 2007-2013-as iddszak
eurépai uniés tdmogatdsi programjainak kkv-irdnyultsdgit. A tagillamok érzékelhetéen
javitottak a kkv-k iizleti kornyezetén, amelyhez az otleteket a 2000-ben Feirdban elfoga-
dott Kisvallalkozasok Eurdpai Chartdja keretében megosztott legjobb gyakorlatok szolgél-
tattdk. Végrehajtottdk az Eurdpai Tandcs 2006 tavaszi iilésének kovetkeztetéseit, példaul
bevezették az egyablakos cégbejegyzési eljarast, tovdbba lecsokkentették a vallalkozasin-
ditashoz sziikséges idot és koltségeket.

A jobb szabélyozésra irdnyulé EU-s stratégia tovabbi dontd fontossdgu elem a kkv-k
szadmdara, amelyeknek az érdekeit nagyban szolgilja majd a hatilyos EU-s jogszabalyok
megujitdsa és egyszeriisitése, tovdbba az az ambici6zus program, amelynek célja, hogy a
kozosségi jogszabalyokbdl fakadé adminisztrativ teher 2012-ig 25%-kal csokkenjen.

Az igéretes elrehaladis mellett az EU-nak tovdbbi meghatérozé Iépéseket kell tennie,
hogy a kkv-k teljes potencidlja kibontakozhasson. Altaldnosségban elmondhat6, hogy az
EU-ban a kkv-k még mindig alacsonyabb termelékenységgel rendelkeznek és lassabban
novekednek, mint az Egyesiilt Allamokban. Mig az USA-ban a fennmarad6 cégek étlago-
san 60%-kal emelik meg a foglalkoztatottak létszdmét miikodésiik hetedik évére, addig
Eurépéban a fennmaradé cégek foglalkoztatds bdvitése a 10-20%-os nagysdgrendben mo-
zog. A kkv-knak még mindig a miikodési feltételeiket leront6 piaci elégtelenségekkel kell
szembenézniiik, és ilyen feltételek kozott versenyeznek a tobbi szerepldvel az olyan teriile-
teken, mint péld4ul a pénziigy (kiilondsen a kockazati toke), kutatds, innovécié, valamint a
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kornyezetvédelem. A kkv-k mintegy 21%-a allitja példdul, hogy a forrashoz jutis problé-
mat jelent szimdra, és ez az ardny a mikrovéllalkozadsok esetében szdmos tagdllamban még
sokkal magasabb. Tovébbi probléma, hogy a nagyvallalatokkal valé Gsszehasonlitdsban
kevés eurdpai kkv valésit meg sikeres innovaciét. A helyzetet rontjak az olyan szerkezeti
nehézségek, mint a menedzsment és miszaki készségek hidnya, illetve a tagéllami munka-
erOpiacokat tovabbra is jellemzd merevségek.

2. A ,Small Business Act” (SBAP

A kkv-knak az eurépai gazdasdgban betdltott szerepe tobb alkalommal nyert elismerést a
legmagasabb politikai szinteken. A 2008. marciusi Eur6pai Tanécs egyontet(l timogat4sat fe-
jezte ki a kkv-k fenntarthaté ndvekedésének és versenyképességének fokozasara irdnyuld kez-
deményezéssel kapcsolatban, amely a ,,Small Business Act” (SBA) elnevezést kapta, és a Ta-
nics kérte annak gyors elfogadésat. Az egységes piac feliilvizsgélata szintén tovébbi intézkedé-
seket siirgetett egy, a mai kkv-k sziikségleteinek jobban megfeleld egységes piac megteremtése
érdekében, hogy az jobb eredményeket hozzon és tobb elénnyel jérjon. Végezetiil az SBA
kidolgozasat megeldz6 kozmeghallgatas és online konzulticié megerdsitette, hogy a kkv-k
teljes potencidljanak kibontakoztatdsidhoz nagy horderejli politikai kezdeményezésre van sziik-
ség . Ezért hatdrozott a Bizottsdg e dontd 1épés megtétele mellett, és készitette el a ,,Small Bu-
siness Act” elnevezés(i, eurdpai kisvallalkozdi intézkedéscsomagot.

Az eurépai SBA kozéppontjdban az a meggy6z6dés 4ll, hogy a kkv-k szdmadra a legjobb
keretfeltételek megteremtése elsdsorban és leginkdbb attdl fiigg, hogy a tdrsadalom meny-
nyire ismeri el a véllalkozdkat. A tirsadalomban uralkodé 4ltaldnos vélekedésnek Oszto-
noznie kell az egyéneket arra, hogy vonzd lehetdségként tekintsenek a sajat vallalkozas
elinditésara, és a tarsadalomnak méltanyolnia kell, hogy a kkv-k jelentds mértékben hozza-
jarulnak a foglalkoztatds bdvitéséhez és a gazdasigi j6léthez. A ,kkv-barit” kornyezet
megteremtése szempontjabdl dontd fontossdgu, hogy az EU-ban megvaltozzon a véllalko-
20k szerepérol és a kockazatvéllalasrdl alkotott vélemény: a politikai vezetdknek és a mé-
dianak elismerésben kell részesiteniiik a véllalkozéi készséget és a kockdzatvdllalasi haj-
landésédgot, a kozigazgatdsnak pedig tdmogatnia kell 6ket. A ,kkv-bardt” szemléletnek
meghatdrozéva kell vdlnia, a szabalyoknak pedig annak a tobbségnek az érdekeit kell szol-
gdlnia, amely alkalmazni fogja azokat: ez a ,,Gondolkozz elébb kicsiben” elv.

, A Small Business Act intézkedéscsomag ezért a vallalkozdsokkal kapcsolatos altalanos
politikai megkdzelitést kivanja javitani, és a ,,Gondolkozz elébb kicsiben!” elv visszavon-
hatatlan rogzitésére torekszik a politikaalkotdsban — a szabdlyozdstdl a kozszolgaltatdso-
kig. A kezdeményezés tovdbbad a kkv-k fejlodését hdtraltaté, még fenndlloproblémdk kezelé-
séhez nyiijtott segitségen keresztiil segiti a kkv-k novekedését.” — olvashatjuk a dokumen-
tum bevezet6jében.’

Az SBA épit a Bizottsag és a tagdllamok 4ltal a szakpolitikai teriileteken elért eredmé-
nyekre,ij politikai kereteket teremt, amely integralja a mar 1étezd vallalkozaspolitikai esz-
kozoket, és kiilonosen a Kisvéllalkozdsok Eurépai Chartdjara és a modern kkv-politikdra
tdmaszkodik. Ezen ambiciézus politikai program megvalésitdsa érdekében a Bizottsig
olyan egyediildll6 politikai partnerséget javasol az EU és a tagéllamok k6zott, amely 6ssz-
hangban van a szubszidiaritas és az ardnyosség elveivel. A kezdeményezésnek adott szim-
bolikus ,,Small Business Act” elnevezés azt a politikai szandékot fejezi ki, hogy elismerést
kapjon a kkv-k kdzponti szerepe az EU gazdasdgédban, tovabba, hogy az EU és tagillamai
szamdara most eldszor atfogd politikai kereteket alkossanak. Ennek érdekében az EU 10
elvet fogalmaz meg, amelyek segitik majd a politikdk kidolgozésat és végrehajtdsat mind
kozosségi mind tagdllami szinten. Ezek az elvek az alébbiak:
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a) Olyan kornyezetet kell teremteni, amelyben a véllalkozdk és a csalddi vallalkoz4sok
boldogulhatnak, és amely dfjazza a véllalkoz6i készséget.

b) Biztositani kell, hogy a csddbe jutott becsiiletes vallalkoz6k gyorsan megkapjik a
lehet8séget az djrakezdéshez.

¢) A ,Gondolkozz elébb kicsiben” elvnek megfeleld szabélyokat kell alkotni.

d) A kozigazgatési rendszereknek meg kell felelniiik a kkv-k sziikségleteinek.

e) A szakpolitikai eszkoztdrat hozza kell igazitani a kkv-k sziikségleteihez; meg kell
konnyiteni a kkv-k részvételét a kozbeszerzési eljarasokban, jobban ki kell hasznélni
a kkv-k dllami tdmogatdsanak lehetdségeit.

f) Meg kell konnyiteni a kkv-k finanszirozasét, tovabba olyan jogi és iizleti kornyeze-
tet kell teremteni, amely tdmogatja a kereskedelmi tranzakciékhoz kapcsol6dé fize-
tések idében torténd teljesiilését.

g) Segiteni kell a kkv-kat abban, hogy nagyobb mértékben élvezhessék az egységes
piac nyijtotta eldnydket.

h) EI6 kell segiteni a kkv-k szaktuddsanak fejlesztését és az innovéci6 valamennyi forméjat.

i) Lehetdvé kell tenni a kkv-k szdmdra, hogy a kornyezeti kihivdsokat iizleti tdségekké
alakitsak.

j) Téamogatni kell a kkv-kat, hogy részesiiljenek a novekvd piacok eldnyeibol.

Ez a dolgozat f6ként a 6. elvhez kapcsolédik, a kkv-k finanszirozasi problémadit targyal-

ja, de a finanszirozasi kérdések természetesen tobb elvhez is kapcsolédnak, példaul a
csbdbe jutott vallalkozdsokkal foglalkozé 2. elvhez, vagy az innovaci6rdl sz6l6 8. elvhez.

3. A kkv-k finanszirozasi rendszerének altaldnos jellemzése®

A Small Business Act minden elvvel kapcsolatban gy jér el, hogy el8szor egy altal4-
nos helyzetképet fest, majd kijeloli a Bizottsag feladatait, végiil ajanlasokat fogalmaz meg
a tagorszdgok kormanyai szdmdra.

Az elemzd rész leirja, hogy a megfeleld finanszirozasi formahoz val6 hozzaférés ko-
moly nehézséget okozhat a véllalkozénak €s a kkv-knak, igy az adminisztrativ terhek ut4n
a masodik helyen szerepel a kkv-k gondjai kozott. A helyzet az EU éltal nyijtott timogatas
ellenére is igy néz ki. A 2007-2013 kozotti koltségvetési idészakra nagyszabési elképzelé-
sek fogalmazédtak meg. Ennek dokumentuma a Versenyképességi és Innovaciés Program.
A VIK egyik kdzponti kérdéskore a kkv-k finanszirozésa..

A véllalkozsi és innovéciés program’ azon ismert tartés piaci hidnyossdgokat célozza
meg a Ko6zosségnek a kkv-k szdmdra kockézati tdke és garanciaeszkdzok biztositdsira
szakosodott intézménye, az Eurépai Befektetési Alap (EBA) dltal a Bizottsig nevében
miikodtetett kozosségi pénziigyi eszkozokon keresztiil, amelyek a kkv-k sajat t6kéhez,
kockdzati t6kéhez és kolcsonokhodz valé nehéz hozzéaférésével kapcsolatosak. A tobbéves
program alapjén elvégzett fiiggetlen értékelések a legjobb gyakorlatként hatdroztdk meg a
piacalapi megkozelitést és ezen eszkozok EBA-n keresztiil tortén® alkalmazésat.

A program elképzelése szerint a kkv-kra vonatkoz6 kozosségi pénziigyi eszkozok megkony-
nyithetik a magvet6 tokéhez illetve a korai stddiumban torténd befektetéshez sziikséges tdkéhez
valé hozzaférést a kezdd vagy fiatal innovativ vallalkozdsok szdméra. A gyorsan novekve és
innovativ kkv-k tdmogatésén keresztiil megoszlik a kockazat és a nyereség a magan tOkebefekte-
tokkel, biztositva az innovativ véllalatok szdmdra a tékeellatas jelentés javitdséit. Ezek az eszko-
zok a korai stddiumban és a bovitési fazisban 1év innovativ kkv-k szdmadra a fejlesztési tOkeell4-
tést novelik a ,,follow-on” toke bevondsdval, amely segiti a vallalkoz4sokat, hogy termékeiket és
szolgéltatasaikat a piacon értékesithessék és kutatési, fejlesztési tevékenységeket végezzenek. A
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kkv-garanciakeret tovabbra is viszont- vagy tarsgarancidkat biztosit a timogatésra jogosult orsz4-
gokban miikodd garanciaprogramok szdmadra, és kozvetlen garancidkat a pénziigyi kozvetitdk
szdmdra. Ez a piaci milikodoképesség hidnydra helyezi a hangsiilyt a névekedési potenciéllal
rendelkezd kkv-k hitelekhez (vagy hitelhelyettesitdkhoz, pl. lizing) valé hozzaférése, a mikrohite-
lek biztositdsa és a sajattokéhez vagy kvazi tokéhez valé hozziférés teriiletén.

A Versenyképességi €s Innovécidés Keretprogram tobb mint 1 millidird EUR-t biztosit a
kkv-k finansziroz4shoz jutdsdra, amelynek nagy része az EBB-csoporton keresztiil vélik
elérhet6vé. 2013-ig a kohéziés politika mintegy 27 millidrd EUR-t kifejezetten a kkv-k
tdmogatdsara fordit. Megkozelitéleg 10 millidrd EUR 4ll rendelkezésre pénziigyi tervezési
eszkozokon keresztiil, ideértve a JEREMIE programot, és mintegy 3,1 millidrd EUR koc-
kazati t6ke forméjaban elérhetd tdmogatast. Az Eurépai Mezdgazdasagi Vidékfejlesztési
Alap szintén tdmogatdst nyujt a kkv-knak, hiszen elGsegiti tobbek kozott a vallalkozéva
valast, és 0sztonzi a vidéki teriiletek gazdasagi diverzifikacidjat.

Ezzel egyidejiileg azonban a kockdzatkeriilés miatt a befektetdk és a bankok gyakran
tdvol maradnak a kezd® vagy a korai novekedés szakaszdban 1év6 villalkoz4sok finanszi-
rozasatdl. A kkv-finanszirozds piacdnak esetleges elégtelenségeit fel kell tarni és korrigélni
kell annak érdekében, hogy az eurdpai kockazati toke-piacok tovéabbfejlddhessenek, illet-
ve, hogy a kkv-k konnyebben juthassanak mikrohitelhez valamint, hogy tj termékek és
szolgéltatdsok fejlédhessenek ki. Sok vallalkozénak ezen feliil itmutatésra és oktatdsra van
sziiksége a kiilonbodz6 finanszirozasi formék elényeirdl és hétranyairdl, tovabba arrél, hogy
miként terjessz€k el projektjavaslataikat a lehetséges finanszirozéknak.

A kkv-k rdadédsul gyakran kiizdenek a rossz tOkeellatottsdg problémdjaval, amit tovdbb
sulyosbit a késedelmes fizetések Eurépdban meghonosodott kultirdja. Tény, hogy orszdgt6l
fiiggben a kkv-knak 4tlagosan 20-t6l akdr 100-ndl is t6bb napig kell varniuk szamlaik teljesi-
tésére. Minden negyedik fizetésképtelenség mogott a késedelmes fizetés hizédik meg. ez
évente 450 000 munkahely €s 25 millidrd EUR elvesztését eredményezi. A Bizottsig egyet-
ért az Eur6pai Beruhdzasi Bank Csoport (azaz az EBB és az EBA) értékelésével, amely sze-
rint szilkség van a kkv-k finanszirozdshoz jutési feltételeinek javitdsdra, és igy iidvozli a
Csoport erdfeszitéseit, amelyeket meglévé termékeinek modernizélasa, alkalmazasuk egy-
szerisitése €s felhasznéldsi teriiletiik szélesitése érdekében tesz 2008 ta. A Bizottsidg mele-
gen iidvozli a EBB Csoport 4ltal 40 milli6 EUR-s (amelybdl 16 milli6 EUR fog az EBB-t6l
szarmazni) kezd6t6kével 1étrehozott ,,Microfund”-ot, amely olyan nem banki intézményeket
fog tdmogatni, amelyek a Bizottsag (ij mikrohitelezési kezdeményezésének keretében mikro-
finanszirozassal foglalkoznak. A Bizottsdg helyesli tovdbbd az EBB azon elképzelését,
amely egy 0néll6 mezzanine finanszirozasi keret létrehozdsara irdnyul a kkv-szektor alsé
szegmense szdmdra, tovdbbd azokat a terveket, amelyek olyan sajitos, kockazat-megosztasi
pénziigyi eszkdzok létrehozdséra irdnyulnak a kereskedelmi bankok bevondsaval, amelyek
megfelelnek a gyorsan ndvekvo innovativ kkv-k és a kozepesen feltdkésitett vallalkoz4sok
sziikségleteinek, és vélaszt adnak a feltart piaci elégtelenségekre.

Az SBA finanszirozdsra vonatkozé elvének gyakorlatba torténd 4tiiltetése érdekében a
Bizottsag vallalta, hogy

— értékelni fogja, hogy milyen lehetdségek allnak rendelkezésre a hatdron atnyiilé ma-

gantOke kihelyezések konnyebbé tétele érdekében, hogy megersitse az eurépai koc-
kézati tékepiacokat;

— tdmogatést nyujt a tagdllamok részére ahhoz, hogy kidolgozhassidk magas szinvona-

14, befektetésre felkészitd programjaikat (,,investment readiness programmes”).

A tagdllamok felkérést kapnak arra, hogy

— dolgozzanak ki olyan finanszirozasi programokat, amelyek 4thidaljdk az 100 000 és

az 1 milli6 EUR kozétti finanszirozasi szakadékot, els6sorban a kélcsontdke és sajat-
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toke elemeit vegyitd eszk6zok alkalmazisédval, betartva ugyanakkor az dllami tdmo-
gatasra vonatkozé szabdlyokat;

— taldljanak megoldéast azokra a szabélyozdsi és ad6zéasi akaddlyokra, amelyek gatoljdk
az egységes piacon miikodd kockézati téke alapokat abban, hogy ugyanolyan feltéte-
lek mellett fektessenek be, mint a hazai alapok;

— biztositsdk azt, hogy vdllalati nyereség addztatdsa 6sztonozze a befektetéseket; teljes
mértékben hasznaljak ki a kohézids politika programjai és az Eurépai Mez6gazdasagi
Vidékfejlesztési Alap keretében a kkv-k timogatdséra rendelkezésre 4116 forrasokat

4. Kock4azati toke a kisvallalati szektorban®

Az SBA elemzésébdl is kitlinik az a hangsiily, hogy az eurépai versenyképesség jovoje az
integralt, nyilt és versenyképes pénziigyi piactdl fiigg. A ndvekedés irdnt elkotelezett véllalko-
26k szdmdra a kiils6 finanszirozéds akkor valik sziikségessé, amikor kezdeti pénzforrasaik kime-
rillnek. A j6l értesiilt maganbefektetdk létfontossagiak az iizleti véllalkozisok elinditdsahoz,
azonban Eurépdban siilyos és tart6s az informalis befektetdk, az ,.iizleti angyalok” és més el6-
készitési befektetdk dllandé hidnya. Becslések szerint az informdlis befektetések szdma Eur6-
péaban nem éri el az egyesiilt dllamokbeli informélis befektetések 10 szézalékat.

Az eldkészitési befektetdk hidnyat részben az okozza, hogy rossz a megtériilés. Eur6pa-
ban az Osszes kockdzati tOkebefektetésnek csupdn 6 szdzaléka tériil meg 10 éven beliil,
ugyanez az arény az Egyesiilt Allamokban 26 szézalék. Ugyanakkor éppen az el6készitési
és az indulasi toke hidnya akadalyozza meg azt, hogy az (j véllalatok olyan méretlivé val-
janak, hogy mar bdvitési tokére szadmithassanak. A termék és munkaerépiacok merevsége
csokkenti a megtériilést, a finansziroz4s hidnyzé ldncszemei pedig szdmos indulé véllalko-
zast megakaddlyoznak abban, hogy kiteljesithessék ndvekedési potencidljukat.

A magénfinanszirozési forrdsok hidnyat az el6készités és induldsi szakaszban részben
kompenzaljék az allami befektet6k vagy dllami-magdn partnerségek. Az EU-s programok
pénziigyi eszkozeit ilyen célokra is felhasznélhatjdk, és dllami tdmogatisi szabalyok is
segithetik a pénzpiaci hidny lekiizdését. Az eredményes 4llami befektetéshez azonban tar-
sulni kell a maganbefektetokkel.

Az Egyesiil Allamokkal val6 6sszehasonlitds azt mutatja, hogy van béven mit javitani,
els6sorban a technolégia teriiletén. Az USA-ban a technolégidba t6rténd dsszes kockdzati
tokebefektetés négyszeres az eurépai értéknek. Ez hatalmas versenyképességi hatranyt
jelent Eurépénak.

A piac szegmentilédédsa tovabbi problémaékat okoz; tobb finanszirozési alap nem tud
eléggé szakosodni, és vezetik nem tudjidk megszervezni a sikeres befektetésekhez sziiksé-
ges sajatos dgazati szakértelmet. Az eredmény az, hogy a kockdzati tékepiac kevésbé haté-
kony, mint az USA-ban. A vezetd és a rangsor végén kullogé kockézati tdkealapok megté-
riilései kozotti eltérések azonban meglehetdsen nagyok. A vezetd finanszirozék folyamato-
sa megfeleld megtériilést produkalnak.

A sikeres kockdzati tokebefektetés kulcsa a kilépési stratégia — az a pont, ahol a kocka-
zati t6ke tulajdonosai befektetésiiket mashova helyezik 4t, a pénz ezzel felszabadul 4j val-
lalkozasok finanszirozdsira. Az eurépai piac sajnos e szakaszban is gyenge. A javulast az
értékpapirok piaca nagyban segitheti. Arra van sziikség, hogy az EU egész teriiletérél barki
kénnyebben bejuthasson a nagy novekedési potencidllal rendelkezd értékpapirok piacaira,
hogy a cégek konnyebben bejegyzésre keriiljenek, az értékpapirok pedig rogtén a rendel-
kezésre dlljanak az EU barmely részérdl érkezd befekteték szdméra. A finanszirozdshoz
val6 konnyebb, értékpapirpiacokon keresztiili hozz4férés lehetdséget kindlhat olyan cégek
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jegyzésére, melyek versenyfeltételek kozott kivanjak szélesiteni tékealapjukat. Az értékpa-
pirok tézsdei bevezetése természetesen kilépési ttvonalat is kindl a befektet6k szdmdra,
mas villalatoknak val6 értékesitéshez pedig tdmpontot ad az értékbecsléshez. A 2000-es
évek kozepén a tozsdei bevezetések szdma megnétt Eurépaban, de a nemzetkozi pénziigyi-
gazdasagi vélsidg hénapjaiban ez a tendencia leallt. Pedig valamennyi piaci szerepld szdma-
ra egyértelmiien eldnyds lenne, ha ezek a tézsdék tovabb fejlédnének, és hatdrokon 4tnyilé
tevékenységet folytatndnak, biztositandk a likviditast, és elérnék a kritikus tomeget a ta-
nacsadod szolgéltatasok tekintetében.

A 2005. évi londoni , kockazati tdke csicstaldlkoz6” a kovetkezd kulcsfontossdgu cse-
lekvési teriileteket hatdrozta meg:

— Osztdénozni kell az informadlis befektetéseket;

— A kockédzati tOke alapoknak nagyobbd és szakszer(ibbé kell valniuk és szorosan
egyiitt kell miikodniiik az innovéci6 forrésaival;

Eurépdnak le kell kiizdenie a kockazati tékepiac széttagoltsagat;

— Eurdpénak likvid novekedésorientdlt értékpapirpiacokra van sziiksége;

— A villalkozédsoknak névekedésorientaltabba és befektetésekre készebbé kell valniuk;

— A korményoknak jutalmazniuk kell a sikert politikdik révén.

Az Eurépai Uniénak olyan feltételeket kell teremtenie, mely az dgazat ciklikus termé-
szete ellenére fenntarthaté fejlédést eredményez a kockazati tékebefektetés teriiletén. Eh-
hez kedvez0 szabalyozasi feltételek sziikségesek az egész finanszirozasi lancban, az eloké-
szitd szakaszt megel6zd szakasztdl a befektetd kilépéséig. Emellett az dllami beavatkozést
a kereskedelmi piac kiépitésére kell Osszpontositani. A piaci kudarc kompenzéldsara ira-
nyulé dllami befektetésnek lehet6ség szerint korlatozottnak kell lennie, hogy a befektetési
dontéseket kizdrélag a piaci fegyelem irdnyitsa a maganszektorral egyiittmiikodésben.

5. Eurdpai korkép 2009 kézepén’

A nemzetkozi pénziigyi valsag bizalmi vélsdgként jelentkezett, a kereskedelmi bankok
korabbi rendkiviil rugalmas — esetenként felelétlen — és olcsé hitelezési stratégidjat a hitel-
forrdsok elzarasa, illetve sziikitése valtotta fel. E forrdshidny fokozottan sijtotta a kis- és
kozépvallalkozdsokat. Az ut6bbi hénapokba egyre tobb hir érkezik a hitelvalsag enyhiilé-
sérol, ami a kkv-knak nydjtott hitelek szdmédnak novekedésében is tetten érthetd. A kép
persze nagyon tarka, orszagonként jelentds eltéréseket mutat. Az aldbbiakban — internetes
forrdsok alapjan — vazlatos attekintést adunk néhany uni6s orszag helyzetérol.

Magyarorszag

A vilsag kovetkeztében a magyarorszagi kisvallalkozasok tobbsége is nehézségekbe
titkozott a hitelfelvételek sordn, 4am a lizing alapu finanszirozassal kapcsolatos konnyitések
megvédik a lizinget nyijté pénzintézeteket, mivel lehetdvé teszik, hogy tulajdont szerez-
zenek a biztositékként nydjtott ingatlanon. A visszlizing biztonsdgot nyujt a hitelez6knek,
a kkv-kat pedig djabb hitelforrdshoz juttatja.

Egyszeriisodik a kkv-k addztatdsa, 2010 elejétdl pedig barmely villalkozéds vezetheti
euréban a konyvelését. Az j jogszabdlyok mellett egyszerl(ibb feltételekkel igényelhetdk
az lizletfejlesztéshez sziikséges ad6kedvezmények.

Az Eurépai Beruhdzési Bank forrdsai ugyan gyorsan elérték Magyarorszagot, de ugyan-
ilyen sebességgel ki is meriiltek. Az EBB 40 milli6 eur6 értéki hitelt folydsitott a kérnye-
zetvédelmi, energiatakarékossdgot 9szt6nzd, vagy infrastrukturdlis fejlesztésre kkv-k sza-
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mdra az Erste Bankon keresztiil, de ez a keret nagyon gyorsan kimeriilt. Elemz8k szerint az
tjonnan csatlakozd orszagok kozott a magyar kisvallalkozdi szektor kedvezd poziciét fog-
lal el a forrasok kihelyezését tekintve.

Franciaorszag

Franciaorszdgban a véllalti cs6dok szdma torténelmi rekordnagysédgot ért el. A legna-
gyobb probléma az ottani megitélés szerint a késedelmes fizetések rendszeressé vilasa, s
ez foként a kkv-kat. A gazdasdg megreformdlasdt célz6 (j francia torvény korlatok kozé
szoritand a kései kifizetdket. Val6jdban a késedelmes fizetések tekintetében Franciaorszag-
ban nem rosszabb a helyzet, mint az Eurépai Unié tobbi tagdllaméban.

Egyesiilt Kirdlysag

Megfigyeldk szerint elképzelhetd, hogy az Egyesiilt kirdlysig gazdasiga lassan talpra 4ll, a
bizalom ugyanis lassan kezd visszatémi a piacra. A Kisvallalkozdsok Szovetsége (FSB) fellen-
diilést jelentett a kereskedelemben, és megjegyezte, hogy a helyzet érzékelhetden jobb, mint
2008 6szén. A kormény direkt és indirekt eszkozokkel 6sztonzi a bankokat a hitelforrdsok bod-
vitésére, kiilénos figyelemmel a kisvallalkoz6i szférdra. Az FSB ugyanakkor tgy tartja, hogy a
vidéki vallalkozdsok szdméara még mindig a hitelvélsag jelenti a legnagyobb gondot.

Cseh Koztarsasag

A cseh gazdasdgi kamara felmérésében arrél szdmolt be, hogy a véllalkozdsok egyre
nehezebben jutnak hitelhez, és ez koltségeik csokkentésére 6sztonzi dket. A forrdshidny
miatt a cégek haromnegyedének kellett csokkentenie a tevékenységeit, és tobb mint feliik
elhalasztotta vagy véglegesen lemondta tervezett beruhazasait.

A Cseh Iparszovetség jiniusi negyedéves jelentésében arrél szdmol be, hogy a cégek
tobb mint 90 szédzalékat érinti a késedelmes fizetések problémédja. A cseh jogszabélyok
csak nemrég 6ta biintetik érdemben a késedelmes teljesitést.

A cseh kormany meginditotta a ,,Garancia” elnevezésii programjat, melynek keretében
betétbiztositast nyidjt a cseh ipar szerepldi szdmara. Az egymillidrd cseh koronit tartalmazé
alap meglehetdsen sikeres volt, és az iizleti €let szerepldi azt szeretnék, hogy a kormény
tovabbi teriiletekre terjesztené ki a felhasznalhatésagot.

Szlovakia

Szlovékidban ez év elsd félévében a villalti kolcsondk kissé emelkedtek, bar ezen beliil a be-
ruhazasi hitelek volumene cstkkent. A Szlovdk Garancia és Fejlesztési Bank egy sor eszkozzel
igyekszik tdmogatni a kkv-kat. Ennek részeként szerz6dést irt ald a kereskedelmi bankokkal,
amely gyors bankgarancidkhoz juttatja a véllalkozasokat. Egy felmérés szerint a globalis vélsag
kozepette a kkv-knak csupén 2 szizaléka érzi tigy, hogy a hitelhez jutés silyos probléma lenne.

A kései fizetések ugyanakkor tovédbbra is aggasztjdk a szlovdk kkv-kat. A kisvallalkozék
60-70 szdzaléka mondja azt, hogy a késedelmes fizetés likviditdsi gondokat okoz. A cégek
azonban ink4bb sajat beszallitéik kifizetését késleltetik, minthogy bankhitelhez folyamodjanak.

Olaszorszag

Olaszorszagban 2009 elsd félévében minden harmadik véllalkozdsnak gondjai akadtak
a banki hitelfelvétellel. A bankgaranciék és a hitelkérelmek tekintetében bajba jutott valla-
latok megsegitésére néhany egyesiilet a kicsi, illetve a regiondlis bankokkal egyiittmiiko-
désben garancia-stratégidkat dolgozott ki.
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A késedelmes fizetések iigye tovdbbra is nagy gond. Az Olasz Bankszovetség szerint a
kozigazgatasi intézmények 50 és 60 millidrd euré kozotti osszeggel tartoznak a Kis- €s
kozépvallalatoknak.

Olaszorszdg kapta a harmadik legnagyobb kolcsont az Eurépai Beruhdzisi Banktol.
(Spanyolorszdg és Németorszag tobbet kapott.) Most az EBB, a kormdany €s a kisvallalko-
zasok egyesiiletei megéllapodast irtak ald arr6l, hogy az EBB 4dltal nydjtott eszkdzoket
széles korben és teljes korlien felhaszndljak, és kiilonos hangsulyt fektetnek arra, hogy a
kkv-k egyszeriibben juthassanak EBB-forrdsokhoz.

Bulgaria

A fizetésképtelenség miatt tevékenységiiket megsziintetd véllalatok szdma ez év tava-
szara dupl4jara n6tt. A kiilfoldi tékén nyugvé villaltok szdmdra konnyebb a talpon mara-
d4s, mivel az anyavillalatok képesek bolgir részlegeiknek segitséget nytjtani. A bolgar
véllalatok tobbsége azonban tudja teljesiteni a megrendeléseit, mert a kereskedelmi bankok
nem nydjtanak szdmukra hitelt. Leggyakrabban a turizmushoz és az épitdiparhoz kapcso-
16d6 vallalatok mennek ténkre, de nem keriili el a valsdg a fémipari szektort sem.

A hitelekhez val6é nehéz hozzéaférést csak fokozza a kései kifizetések probléméja. A sta-
tisztikak szerint a kozintézmények fizetési kotelezettségeinek késedelmes fizetése 70 sza-
zalékkal nétt az idén. A késedelmes fizetéseket szabalyoz6 irdnyelv megvaldsitasa csak kis
mértékben sikeriilt és a legtobb vdllaltot silyosan érint a probléma.

irorszag

[rorszagban egyre romlé gazdasigi helyzettel taldlkozhatunk, annak ellenére, hogy
mind nemzeti, mind eurdpai szinten rengeteg intézkedés tortént. A kormédny tobb mint
egymillidrd eurds rekapitalizdciés csomag részeként megkoveteli az ir bankokt6l, hogy
noveljék a kkv-knak nydjtott hitelek osszegét. Az j hitelezési szabélyokat az év elején
vezették be, de az iizleti szervezetek szerint a banki alkalmazottaknak csak kis része van
tisztdban a jogszabdly tartalmédval.. Bar az Eurépai Beruhazisi Bank tobb millidrd eurét
tett szabadd4, ezeknek a pénzek lathat6an nem jutnak el a rdszorultakhoz.

Jegyzetek

! A Bizottsag kozleménye a Tandcsnak, az Eurépai Parlamentnek, az Eur6pai Gazdasagi és Szocilis
Bizottsdgnak és a Régiok Bizottsdgidnak — A Kozosség lisszaboni programjdnak végrehajtasa — A
kis-és kozépvillalkozdsok gazdasigi novekedésének finanszirozdsa. www.europarl.europa.eu/
...com(2006)0841_/com_com(2006)0841_hu.pdf

2 Gondolkozz kicsiben”. Eurépai Kisvillalkozéi Intézkedéscsomag. (,,Small business Act) — V4l-
lalkozasfejlesztési Kiadvanyok. 2008.

*Uo. 4. oldal.

4 Imre Szabolcs: Az Eurépai Unié viallalkozésfejlesztési politikéja, kiilonos tekintettel az épitdiparra
(In. Lengyel Imre-Rechnitzer Janos: A Magyar épitdipari véllalkozdsok lehetéségei az Eurdpai
Uniés csatlakoz4s utdni idészakban, Novadat Kiad6, Gyor 2006).

3 Az 1. jegyzetben jelolt dokumentum alapjén.

® Az 1. jegyzetben jelolt dokumentum alapjan.

" Vegyes képet mutatnak az eurpai villalkozésok a vélsdgban. www.euractiv.hu/
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