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1. VezetGi osszefoglalo

Jelen dontés-el6készitést tamogatd elemzés célja, hogy Osszefoglalja a 2007-2013 kozotti
id6szakban késziilt, a pénziigyi eszkoz6kre vonatkozé gap-elemzések, valamint a vallalkozasok
finanszirozasi  helyzetével foglalkoz6  értékelések legfontosabb  megallapitasait,
kovetkeztetéseit, s ezzel segitse a 2014-2020 kozotti periddusra vonatkozéan a pénziigyi
eszkdzok el6készitését. Az elemzésekbdl azon javaslatokat, megallapitasokat emeltiik ki,
amelyek megitélésiink szerint az Uj termékek és folyamatok kialakitasa sordn is relevansak
lehetnek, s ezzel még hatékonyabban tudnak beépiilni a 2007-2013 kozotti id6szak tapasztalatai
a dontésekbe.

Az elemzés négy dokumentum megallapitasait foglalja ossze:

A kis- és kozépvallalkozasok finanszirozasi forrasokhoz valé hozzaférése, piaci
elégtelenségek vizsgdlata, Gazdasagi és Kozlekedési Minisztérium, 2007. majus

*  SME Access to Finance in Hungary, EVALUATION STUDY, European Investment Fund, 2007

* A hazai kis- és kozépvallalkozasok finanszirozdsi forrdsokhoz vald hozzaférése, piaci
elégtelenségek, hidnyossagok vizsgalata, Deloitte, 2012. aprilis 4.

»  Ertékelés a Gazdaségfejlesztési Operativ Program pénziigyi eszkdzeirél, KPMG Tandcsadd
Kft., 2013. prilis 30.

A pénziigyi eszkdz6k fenntarthato finanszirozassal tamogatjak a kedvezményezetteket, tovabba
jelentds multiplikator-hatdsuk révén érezhet6 tobblethatassal birnak mind a magdn-, mind az
allami befektetésekre.

Magyarorszag uttoro szerepet vallalt a program elterjesztésében és a ciklus soran az Unid egyik
legkiterjedtebb pénziigyi eszkdz programjat inditotta el a Gazdasagfejlesztési Operativ Program
4. prioritasan (és tukorkiirdsain) keresztil.

Az allami tdmogatdssal megvaldsitott KKV pénziigyi konstrukciok indokolatlanul sokféle, program
keretében, programonként gyakran tobb termék Utjan nydjtottak finanszirozast a
vallalkozdsoknak. A programok ugyanakkor sokszor nem alkottak egységes rendszert, helyenként
azonos célokat tobb parhuzamos, de eltérg feltételekkel miikod6é tamogatasi program kivant
kiszolgalni.

A fentiek miatt a 2014-2020-as program tervezését megel6z6en javasolt az elérhetd, allami- és
unids forrasokbdl tdmogatott, illetve az ezekhez a tdmogatdsokhoz kot6dd hitel- és
garanciatermékek célzott, teljes korl forrastérképének elkészitése és stratégiai jellegli
attekintése, s nem 6nmagaban az EU tarsfinanszirozta programok ,termékeit” kell kifejleszteni,
felllvizsgdlni, hanem a teljes hazai termékportfolidt azonos logika mentén sziikséges kialakitani.



2. A gap-elemzések célja

A pénzigyi eszkdzok eréforras-hatékony maddot jelentenek a kohézids politika célkitlizéseinek
elérésében. Rugalmasan alkalmazhaté és fenntarthatd finanszirozdssal tamogatjdk a
kedvezményezetteket, tovdbba jelent6s multiplikator-hatasuk révén érezhetd tobblethatdssal
birnak mind a magan-, mind az dallami befektetésekre. A gazdasdgilag életképes projektek
megcélzasaval a pénzigyi eszkozok kolcsondk, garancia, t6ke és mas kockdazatviselési
mechanizmusok formdjaban nyujtanak segitséget, akar egyazon mlveleten belll
kamattdmogatdssal vagy a garanciadijak tamogatdsdval egyittesen is nyujtva.

A pénziigyi eszkozok nem csupan azzal a nyilvdnvalé el6nnyel jarnak, hogy hosszu tavon a
forrasok ismételten felhaszndlhatdk, hanem a koz- és a maganszférabdl tovabbi befektetéseket is
képesek mozgdsitani a piaci hidnyossdgok kezelése céljdbdl. A jelenlegi gazdasagi helyzet és az
egyre szlikosebb allami forrdsok ismeretében varhatd, hogy a pénzigyi eszkozok még
jelentésebb szerepet jatszanak majd a kohézids politikdban a 2014 és 2020 kozotti
programiddszakban.

yaya

és végrehajtasuk a piaci rések és igények helyes felmérésének fliggvénye (gap-elemzés). A
pénziigyi eszkozok kialakitasat olyan ex ante értékelés (gap-elemzés) alapjan kell végezni, amely
elézetesen azonositia a piac hidnyossdgait vagy az optimalistdl elmaradd beruhdzési
helyzeteket, a megfelel6 beruhazasi igényeket, a maganszektor bevonasanak lehetlségeit, és
hogy a kérdések pénzligyi eszk6z milyen hozzdadott értéket képviselne. Az ilyen ex ante
értékelések a kilonboz6 szinteken tevékenykedd kilonb6z6 szerepl6k altal megvaldsitott
finanszirozasi eszk6zok kozotti dtfedések és kovetkezetlenségek elkeriilését is lehetévé teszik.



3. Piaci elégtelenségi vizsgalat — 2007

Az Eurdpai Bizottsag és az Eurdpai Befektetési Bank altal inditott Jeremie kezdeményezés (Joint
European Resources for Micro to Medium Enterprises), az Un. Jeremie-termékek kiemelt szerepet
kaptak a 2007-2013 kozo6tti idészakban az unids tdmogataspolitikai célok elérésében.

Ennek jegyében a 2007-2013-as unids koltségvetési ciklus soran a tagdllamok szamara nyitva allt
a lehetGség, hogy a strukturdlis alapokbdl érkezé tdmogatasok egy részét ezen eszk6zokon
keresztill juttassak el a kedvezményezettekhez. Magyarorszag Uttor6 szerepet vallalt a program
elterjesztésében és a ciklus sordn az Unid egyik legkiterjedtebb pénziigyi eszkdz programjat
inditotta el a Gazdasagfejlesztési Operativ Program 4. prioritdsan (és tukorkiirasain) keresztiil:
Tervezéskor a rendelkezésre allé GOP forrasok 23,9 szazalékat a Jeremie-termékekre allokaltak.

Az elemzés fobb kovetkeztetései

A magyar kis- és kozépvallalkozas-fejlesztést tdmogatd intézményrendszer tobbfajta
szervezetbdl, intézménybdl, illetve haldzatbdl all. Tobb intézmény tevékenykedik a kis- és
kozépvallalkozéi szektor finanszirozasat tdmogaté és lebonyolité terileten: garanciaszervezetek,
export-import tdamogatd szervezetek, kockdzati t6ke-, faktoring tarsasdgok, hitelezéssel és
mikrohitelezéssel foglalkozo szervezetek.

A 2000 és 2006 kozott kozvetett vagy kozvetlen tdmogatdssal megvaldsitott KKV pénzigyi
konstrukciék indokolatlanul sokféle, évenként kb. 20 program keretében, programonként
gyakran tobb termék utjan nyujtottak finanszirozast a vallalkozasoknak. A programok ugyanakkor
sokszor nem alkottak egységes rendszert, helyenként azonos célokat tobb parhuzamos, de eltéré
feltételekkel mikod6 tamogatdsi program kivant kiszolgalni (pl. kisvallalkozoi fejlesztési hitelek).

A sokféle kozrem(kodGi struktira bonyolultta teszi a kedvezményezettek szamara a programok
kozotti eligazodast, a folosleges kizardlagossagok pedig a verseny kiiktatasdabdl fakadd
koltségnovekedéssel jarnak. A vallalkozasfejlesztési szervezetek egy részénél ,rent seeking”
tipusl magatartds alakult ki, kevés az érdekeltség a tényleges eredményben, és az er6feszitések
jelent6s részét a finanszirozasi forrdsok biztositasa koti le.

A sokféle program esetenként a célok és az eszkdzok szétaprdozddasat eredményezte, kis 0sszegl
hitelprogramok esetében az évi szaz alatti lgyletszdm ,gazdasagtalan sorozatnagysdgot”, azaz
koltséges és nem hatékony miikddést mutat. Az Uj operativ programban olyan programok
kialakitasara van sziikség, amelyek a jelenleg tamogatott finanszirozasban részesulé vallalkozdsok
tobbszorosét képesek elérni.



A korai hitelprogramok esetében gyakran kerilt sor specidlis, d4gazati tevékenység
kedvezményes finanszirozasara, ami — kulonos tekintettel az igénybevevdk alacsony szdmara — a
piaci verseny torzitdsat eredményezte. A vdllalkozasok egészséges szerkezetben torténd
erGsitését akkor tudja megvaldsitani a fejlesztési politika, ha a kis- és kozépvallalkozdsok széles
spektrumanak teljesitményét képes érzékelhetéen javitani. Ennek megfeleléen az (j
programoknak alapvet&en versenysemlegesnek és horizontalis szemlélet(inek kell lennilk.

A 2000 és 2005 kozott meghirdetett programok feltételrendszere gyakran vdltozott, a legtobb
hitelprogram minddssze két-harom évig miikodott. Ez megnehezitette, hogy a programok
kiszdmithaté mddon befolydsoljak a vallalkozdsok miikddését és a fejlesztéseit.

Néhany esetben az elérni kivant vallalkozéi szegmens és céltevékenység nem a piaci
elégtelenséggel jellemezhetd korben lett kijeldlve, ezért mikodtetésik a dinamikus atalakulast
mutaté magyar hitelpiacon elérheté termékek kiszoritasat vagy zavardsat eredményezte. Egyes
tdmogatott programokkal ugyanakkor sikertlt a piacon kordbban nem létez6 olyan finanszirozasi
formakat bevezetni, amelyek a vallalkozasok széles koréhez eljutottak és tartdsan dsztonzéen
hatottak a finanszirozasi szegmens kiépulésére (Széchenyi Kartya, portfolid-jellegli garancidlis
,tomegtermékek”).

A kis- és kozépvallalkozasok magyarorszagi finanszirozasa terén is érvényesiilnek az EU-15
orszagokban jél ismert, piaci elégtelenségeket kivaltd f6 tényezbk: az informacids aszimmetria és
a méretgazdasagossag problémadja. A finanszirozé szervezeteknek nem kifizet6ds, hogy a révid
hitelmulttal rendelkez6 vallalkozdsok kisosszeg(i hiteligényeit alapos kockazatkezelésnek vessék
ala.

Piaci elégtelenségnek tekintheté, hogy a novekedési potencidllal rendelkez6 vallalkozasok egy
részét a kereskedelmi bankszektor nem tudja finanszirozni. Ennek oka, hogy a bankok eszkozeivel
nem kezelhet6 gazdasagosan azoknak a kis Osszegii hitelt igényl6, hitelezési multtal nem
rendelkezé vdllalkozdsoknak a kockdzata, amelyekrél az egyszer(sitett, gyors eljarasokkal nem
szerezhetl biztonsdgos mennyiségl és minGségl informacid. Ezeket a vallalkozasokat akkor lehet
finanszirozni, ha a kockazatkezelést specialis szaktudassal rendelkez6 szervezetek végzik, erés
technikai segitségnyudjtdsi hattérrel és a hitelveszteség egy részét megosztéd garancidlis
tdmogatassal.

A kereskedelmi bankok altal hitelezett vallalkozasok kérének bévitése, illetve a meglevé ligyfelek
hitelfelvevé kapacitasanak novelése els6sorban azon mulik, hogy a kereskedelmi bankok kell6
rugalmassdggal és hatékonysaggal tudjdk kezelni ezt a kort. Problémdt jelent a kis Gsszegli
tranzakciok magas relativ tranzakcios kéltsége, ami az lgyfelek szamara nehezen kezelheté
terhet jelent. Emellett a hitelfedezetek értékelése és kezelése is olyan probléma, amely fékezi az
Ugyfelek korének novelését.



A tékepiac kis volumene és a korlatozott tapasztalatok miatt a befektet6k nem kell6 mértékben
tudjak mérlegelni a kockazatokat, illetve az egyes cégek novekedési potencidljat. Kiilondsen

fontos, hogy a kovetkezetesen hozamra torekvé befektetdi attitlid er6sodjon, és a befektet6k
egyre szélesebb kore szamadra vonzdva valjon a magyarorszagi tékepiac.



4. Piaci elégtelenségi vizsgalat — 2012

A 2012 elején késziilt tanulmany az idékézbeni valtozdsokat elemzi, célja a kis- és
kozépvallalkozdsok forrashoz jutdsi lehetGségeinek értékelése, az egyes
finanszirozasi részpiacokon meglévd piaci elégtelenségek, hidnyossagok feltardsa,
valamint a hidnyossagok megsz(intetését célzé allami szerepvdllaldsra vonatkozd javaslatok
megfogalmazasa volt, szem el6tt tartva a JEREMIE program kereteit és lehetdségeit.

Az elemzés fobb kovetkeztetései

A hitelpiaci aktivitds fokozasat a jelenlegi gazdasagi és bankpiaci kdrnyezetben elsésorban az
olcsd refinanszirozas tamogatja. A hitelpiac élénkitéséhez emellett garanciaprogramokra is
szikség van azzal a céllal, hogy az egyébként banki alapon is hitelezhet§, dm valamiért nem
sztenderd Ugyletek (fedezethidany, nagyobb lgyfélkockdzat) magasabb kockdzataira nyujtsanak
atfogd fedezetet. A piac rugalmatlansagat egy Uj termékkel szemben nagyban magyarazza, hogy
a mar jol bevalt folyamatok és rendszerek m(ikodtetése mindig egyszerlibb, am ez orvosolhaté
egyrészt jol célzott, hosszabb tavon kiszamithatd feltételeket biztositd kedvezményes hitellel,
amelynek implementdlasahoz fokozott tdmogatast biztosit a tdmogataskozvetits szervezet.

A lizingpiac jellegébll addddan olyan, hogy a kockdzatot a finanszirozd nagy részben a
finanszirozott eszkdz alapjan vallalja. Maga az adds tehat, bar természetesen szintén vizsgalat
tdrgya az elbiralds sordn, sokkal kisebb sullyal szamit a dontésben, mint hitelbiralat esetén. A
lizing alapvet6en nem mérlegalapu finanszirozas, sokkal inkdabb a finanszirozott eszkdz piacanak
ismeretére épiil. igy, bar a lizingcégeknek nem célja az eszkézok megszerzése, de az az adds
fizetési gondja esetén konnyedén visszavehetd (hiszen az a lizingcég tulajdonat képezi), majd
tovabbértékesithets. igy bar tény, hogy a tSketartozds és az eszkdz amortizacidja nem
hangolhatd Ossze teljes mértékben, de idedlis esetben a téketartozds mértéke az eszkdz piaci
értékét nem haladja meg, azaz az Ugyfél nemteljesitése esetén sem éri veszteség a
lizingtarsasagot.

A lizing éppen e tulajdonsaga miatt alkalmas a hazai KKV-k esetében fennallé finanszirozasi gap —
legaldbbis egy részének — betdltésére. A hazai piacon ugyanis szdmos olyan vallalkozas van,
amelyek bar hitelképesek lennének adésmindgsitésiik alapjan, mégsem kapnak hitelt a sziikséges
fedezet hidnya miatt — ez leginkdbb a fiatal vallalkozasokra jellemz6, melyek azonban
NyugatEurdpdhoz viszonyitva példaul nagyobb aranyban vannak jelen a piacon. A lizing
megoldast jelenthet a fedezet hidnya miatt beruhdzasi forrashoz nem jutd vdllalkozasok egy
jelentds része szamara, hiszen ez esetben maga az eszkdz szolgal fedezetként. Egy jol m(ikodé
piacon tehat a lizing 6nmagaban alkalmas lenne egy piaci elégtelenség megsz(intetésére, azaz az
életképes, de megfelel6 fedezettel még nem rendelkez6 vallalkozasok finanszirozasara.



A lizing alkalmas olyan életképes vallalkozasok finanszirozasara, melyek hitelhez nem jutnak, igy
fontos szerepe van egy piaci hidnyossag megszlintetésében, s a lizingpiaci szerepl6k visszajelzése
alapjan lenne fogaddkészség egy allami garanciaprogramra.

Az eurdpai orszagok GDP-hez viszonyitott faktoring forgalma atlagosan tobb mint kétszerese a
kelet-eurdpai, illetve magyarorszagi értékeknek. A kilonbség feltételezhet6en az Uzleti élet
fejlettségére, a gazdasagi élet integraltsdgdnak mértékére, a pénzligyi szektor termékeinek
elterjedtségére, valamint a helyi és nemzetkdzi munkamegosztdsban vald részvétel mértékére
vezethet§ vissza.

A hazai faktoring elterjedésének hidanya egyrészr6l Osszefligg azzal, hogy a szolgdltatds
igénybevételének az ara éppen annak a kornek haladja meg a kapacitdsait, amelyik arra
leginkdbb ra lenne utalva. Masrészrél az alacsony faktoring penetracié hatterében allhat az is,
hogy a likviditds kezelésére a hazai piacon jellemz6en mas termékeket részesitenek el6nyben a
mikro- és kozépvallalkozasok.

Rendkivil nagy szlikség lenne allamilag tdmogatott faktoring programra, hogy csdkkentsék a
faktoring Ugyfélkorét jelentd KKV-k kamatterheit, mérsékeljék a korbetartozasokat, noveljék a
faktoring népszer(iségét és ezaltal a faktoring forgalmat, javitsak a KKV-szektor belfoldi és export
versenyképességét, illetve hogy tamogassak a vallalkozasok pénzigyi tudatossaganak és lzleti
kulturdjanak fejlesztését.

A kedvezményes faktoring igénybevételére lehetGséget add tdmogatdst sziikséges elérhetbvé
tenni azon vallalkozasok szamara, amelyek — a valsag ellenére — j6 piacokkal rendelkeznek,
novekedni képesek, de a beszlikilt és draga banki finanszirozasi lehet6ségek miatt mégsem
tudnak forrashoz jutni. Ezért indokolt egy olyan program kialakitdsa, melynek keretében az allam
kedvezményes forrast biztositana a faktoring cégeknek, amelyek abbdl csak KKV-kat
finansziroznanak koveteléseik megvasarlasaval (jelenleg a faktorok banki hitelbdl vasaroljak meg
a koveteléseket). A faktorok rogzitett feltételekkel és kedvezdé kamatozdssal nyujtandnak
faktoring szolgdltatdst a megcélzott KKV-kor szdmdra, ezzel biztositva, hogy a tamogatds
kedvezményeibd6l a meghatarozott célcsoport részesiiljon.

A KKV-finanszirozdsban a kockdzati tékének a korai életszakaszban van kiemelten fontos
szerepe — akkor, amikor a vallalkozas esetleges kiemelkedd novekedési potencialja ellenére sem
tud a hagyomanyos finanszirozasi forrasokhoz (elsésorban hitelekhez) hozzajutni, mivel nem
rendelkezik elegend6en hosszd multtal, illetve befektetett eszkozokkel ahhoz, hogy hitelt
kaphasson. Természetesen hozza kell tenni azt is, hogy a kockazati t6ke nem jelent alternativat a
KKV-k nagy tobbsége részére, a kockdzati t6ke ugyanis csak az innovativ, nagy novekedési
potenciallal rendelkezé és nagy megtériilést biztositani képes vallalkozasok szdmdra elérhetd.



5. Pénziigyi eszkozok értékelése — 2013

A 2007-2013-as id6szak eredményeinek részletes elemzése — kiegészitve egy pontos
gapelemzéssel — jelent6sen hozzajarulhat a pénziigyi eszk6zok hatékonyabb és célzottabb
felhasznaldsdhoz a 2014-2020-as ciklusban. Az ,Ertékelés a Gazdasagfejlesztési Operativ Program
pénziigyi eszkozeir6l” tanulmany ennek jegyében értékeli a 2007-2013-as ciklus magyarorszagi
Jeremie-programjat.

Az elemzés fobb kovetkeztetései

A magyarorszagi Jeremie program keretén beliil alapvet6en harom terméktipus — hitel, garancia
és kockdazati t6ke — kerilt bevezetésre, amit kiegészitett két kombinalt termék (hitel és vissza
nem téritend6 tamogatas, illetve hitel, garancia és vissza nem téritend6 tamogatas
kombinacidja).

Hiteltermékek

A sztenderd hiteltermék elérhet6ségének feltételei a program el6rehaladasa sordn tobbszor
vdltoztak; a feltételek gyakori mddositasa a kozvetit6i haldzat — els6sorban a bankok
elkotelezettségét a termékek értékesitése irant jelentésen csokkentette.

Sikertermékké valt a 2011 elején bevezetett kombinalt mikrohitel termék, ahol egyetlen
palydzaton belll valt a palydzdok szamara elérhetévé visszatéritendd és vissza nem téritendé
unids tamogatds. A konstrukcié sikeréhez hozzajarult, hogy induld vallalatok is pdlyazhattak,
illetve ingatlanvasarlast is finanszirozott; mindez ugyanakkor a konstrukcié ligyleteinek kiemelt
ellenbrzését teszi szlikségessé.

2008 végén és 2009 elején az MFB-vel egyilttmiikodésben bevezettek két, elsGsorban
kozépvallalatokat megcélzé terméket: az un. KKV beruhdzasi hitelt (KKV Hitel) és az Uj
Magyarorszag Forgdeszkoz Hitelt (UMFOR). E két termék felfutdsa azonban elmaradt a
varakozasoktdl a piacon kedvez6bb feltételekkel elérhet6 versengd hiteltermékek, mdsrészt
bonyolult eljarasrendjik miatt.

Garanciatermékek

A garanciatermék nem valt a program sikertermékévé: A tervezéskori varakozasokhoz képest
kevés Jeremie-forrast kotott le. Egész elGrehaladdsa soran alacsony lgyletszdm és alacsony
kozvetitdi aktivitas jellemezte — 2012 decemberéig alig tobb mint 400 tgylet keriilt megkotésre —
amit részben a programba bevonhatd beruhazasi hitelek iranti alacsony kereslet, részben a
parhuzamosan elérhet6, bejaratott garanciatermékek elérhetésége okozott.
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Kockazati téke

A Jeremie-forrasokbdl tamogatott t6kealapok meghatdrozé elemeivé vdltak a hazai kockdzati
t6kepiacnak. Bar eddig csak az els§, 2009-es meghirdetésli alapok tudjak befektetéseik
eredményeit felmutatni, roévidesen a tobbi kivalasztott alap is megkezdi tevékenységét,
kiemelked6 mennyiségl forrashoz juttatva a célcsoportot. A piacon elérhetd forrasmennyiség a
kovetkez6 évekre elegendé kinalatot biztosit, igy a tovabbi kihelyezési lehetGségek
korlatozottabbnak tlinnek.

Kiemelt javaslatok

m A 2014-2020-as program tervezését megel6z6en javasolt az elérhets, allami- és unids
forrasokbdl tamogatott, illetve az ezekhez a tdmogatdsokhoz kot6ds hitel- és garanciatermékek
célzott, teljes kord forrastérképének elkészitése és stratégiai jellegl attekintése.

m A kovetkezé ciklus pénziigyi eszkdz programjainak induldasa el6tt javasolt a kozvetitSi
intézményrendszer, valamint az abba beépitett iranyitdé és ellen6rz6 mechanizmusok
mikddésének vizsgalata; a jelenleg parhuzamosan futd monitoring tevékenység és ellenérzések
még szorosabb 0Osszehangoldsa; valamint az eljarasrend tovabbi egyszer(isitése. A pénzigyi
eszk6zokhoz kapcsoldddan a konstrukcidkban részt vevé vdllalatok, illetve a kozvetité
intézmények szdmadra nyujtott kiemelt tdmogatas, tandcsadas, oktatds tdmogatdsa javasolt.

m Javasolt a kombinalt konstrukcidk tapasztalata alapjan a kovetkez6 ciklus sordan tovabb
erdsiteni a kombinalt termékek szerepét, Uj kombindlt konstrukcidk bevezetésével. Ez a
tdmogataspolitikai és abszorpcids célok mellett a pénziigyi eszkozok kotelez6 haszndlatan
keresztil el6segitheti a vallalkozasi kultura fejlesztését is, valamint egybevag az Eurdpai Bizottsag
poziciés papirjaban megfogalmazottakkal. Emellett javasolt a kombindlt konstrukcidk vissza nem
téritend6 tdmogatashoz és pénziigyi eszk6zokhoz kapcsolddd Osszetevdit javasolt egy prioritdson
bellil szerepeltetni, ami nagyobb rugalmassagot ad a dontéshozdok szamara a program
el6rehaladdsa soran finomhangolasra.

m A garanciaprogram felfutdsdhoz els6dleges a célzottabb hitelintézeti kommunikacid.
Kiemelked6 szereppel bir az unids és d&llami garanciatermékek megfelel6 6sszehangolasa,
valamint a kombinalt garanciatermék elérhet&ségének kiterjesztése egyrészt a
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