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1. BEVEZETES

Az exportfinanszirozas lehetévé teszi, hogy aruk, szolgaltatdsok jussanak el kiilfoldre, akar a fold
egy masik, tavoli pontjdba is. Bar sok elénnyel kecsegtet az exporttevékenység, ugyanakkor
kockazatokat is rejt magiban, amelyek kozil szdmosat képesek kezelni a hagyomanyos
exportfinanszirozasi modok. Léteznek azonban olyan kreativ modszerek, amelyek akkor is
megoldast nyujtanak, amikor a konvenciondlis megoldasok nem tudnak megfeleld valaszokat adni.
Ertekezésemben ezek koziill azok magyarorszagi alkalmazasanak lehetdségeit vizsgalom,
amelyekrdl pénzintézeti munkdm soran a gyakorlatban, illetve az értekezés témajahoz kapcsolodo
kutatdsom soran bebizonyosodott, hogy érdemesek itthon is a szélesebb korti alkalmazasra. Olyan
finanszirozasi konstrukciokrdl van szo, amelyek aru- vagy szolgaltatasi jellegtdl fiiggetleniil szoba
johetnek, amit a 4. fejezetben részletesen bemutatott tigyletekkel kivanok bizonyitani. A
kutatdomunkdm sordan végig fontos célként tartottam magam el6tt, hogy a mezdgazdasagi és
¢lelmiszeripari termékek exportja oldalarol is megkozelitsem ezen nem konvencionalis modok

alkalmazasi lehetdségeit.

1.1. A téma aktualitasa, hattere

Az agraragazat a 90-es évekig jelentds szerepet toltott be mind a magyar GDP eldallitdsaban, mind
a magyar kivitelben, viszont a rendszervaltast kovetden erdteljes térvesztésének lehettiink tanti. Bar
az agrarium részaranya az Eurdpai Unidba és a vilagba iranyul6 kiilkereskedelmiinkben egyarant
csokkent, mindazonaltal az agrar-kiilkereskedelem egyenlege - ha folyamatosan csokkend
mértékben is - stabilan hozzajarul a kiilkereskedelmi egyenleg javitdsdhoz. Tényként allapithatod
meg, hogy az agrartermékek értékesitésében az agrar-kiilkereskedelem jelentds szerepet jatszik.
Szamos termék esetében a tultermeléssel kiiszkodd unids, de mas piacokon is sikerekre csak az
szamithat, aki teljes mértékben megfelel a folyamatosan koncentralédd feldolgozoipar, illetve

kereskedelem altal timasztott szigora mindségi, szallitasi és pénziigyi feltételeknek.

Kereskedelem-finanszirozasi teriileten, kereskedelmi bankban eltoltott tobb mint 10 éves
tapasztalatom azt bizonyitotta, hogy - egyébként agazattdl fiiggetleniil — az eladok és koziilik a
kiilfoldi vevOknek szallitd exportdrok eldtt felmeriild kiilonféle problémak, kockazatok feloldasaban
egyre kevésbé képesek a konvencionalis finanszirozasi technikdk megfeleld megoldasokat adni. A
témavalasztasban nagy szerepet jatszott az, hogy - nemzetkdzi bankban tevékenykedve erds
kitekintéssel birva a kiilfoldi gyakorlatra - Nyugat-Eurdpaban, az USA-ban a sokszor bonyolult

kiilkereskedelemi ligyleteket mar régota nem megszokott, altalanos megoldasokkal finanszirozzak,
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hanem szdmunkra nem konvencionalis modszereket alkalmaznak. Azt figyeltem meg, hogy ott a
kereskedelmi iigylethez keresik meg a legmegfelelébb finanszirozasi megoldast és hogy az
exportligyleteknél az altalanos finanszirozas eltolddott az iigyletfinanszirozas felé. Magyarorszagi
gyakorlati munkdm sordn kereskedelem-finanszirozasi teriileten igyekeztem én is ezeket a

konstrukciokat alkalmazni, koziiliik az adott iigylethez mindig a legmegfelelébbet kivalasztani.

A 2008-as gazdasagi és pénziigyi valsag hatasai csak erdsitették témam aktualitasat. Mar a valsag
el6tt is annak volt nagyobb esélye elhelyezni arujat a nemzetkozi piacokon, aki kedvezd fizetési
feltételeket, foleg halasztott fizetést biztositott importdrének. A gazdasagi, pénziigyi krizis hatsara
a fizetési hataridok azonban meghosszabbodtak, az ellenérték befolyasanak kockazata nétt, ami az
exportorok finanszirozasi igényét noveli. A valsag kovetkeztében a hagyomanyos hitelfelvételi
lehetéségek sziikiiltek, a szokasos forgdeszkozhitelekhez vald hozzédjutas elsésorban az eleve
tOkeszegényebb, targyi eszkozokkel alig rendelkezd kis- és kozepes vallalkozasok részére
problémdéssa valt, igy szdmukra kiilondsen nagy jelentdséggel birnak az alternativ forgdeszkoz

finanszirozasi lehetdségek, amelyek raadasul egyéb hasznos szolgaltatast is kinalnak szamukra.
1.2. A kutatas céljai, hipotézisek

Az értekezés tagabb értelemben az altalanos vallalatfinanszirozas keretében, a kereskedelem-
finanszirozas, azon beliil az exportfinanszirozas témakorében helyezhetd el, fokuszalva az
agrartermékek exportjanak finanszirozasara, nem szem eldl tévesztve az agrarfinanszirozas
sajatossagait. A dolgozatom tehat a fennalld hitelezési rendszerhez kapcsolddik, annak részben
intézményi, részben hiteltermék modelljét vizsgalja, benne atfogd képet kivanok nyujtani a hazai
exportfinanszirozas helyzetérol, bemutatva, milyen finanszirozasi fajtak allnak az exportérok
rendelkezésére. Kutatasommal igazolni kivanom azt a feltevésemet, hogy az 4altaldnos
termelésfinanszirozas (globalfinanszirozas) mellett Magyarorszagon is sikeresen alkalmazhatok a
nem konvencionalis finanszirozasi médok az exportfinanszirozasban (ligyletfinanszirozas). Ezek a
specialis hitelkonstrukciok jelentenek megoldast a nemzetkdzi piacokon a vevOk részérdl
tapasztalhatd, halasztott fizetési igényekbdl eredd és az exportérnél jelentkezd likviditasi

problémakra, felmeriil kockéazatokra.

Kutatasom egyik célkitiizése a hazai exportfinanszirozas bemutatasa, a vallalatfinanszirozasi
rendszerben vald elhelyezése, valamint az egyes exportfinanszirozasi intézmények és azok
miikodésének, tovabba a kiilonbdzd exportfinanszirozdsi moédozatoknak az értékelése. Masik és

egyben legfébb célkitlizésem annak bizonyitdsa, hogy a magyar mezdgazdasagi és élelmiszeripari



termékek exportja sordn a megszokott finanszirozadsi modokon tGl a nem konvencionalis
finanszirozasi konstrukciok nemecsak kiegészitik a jelenlegieket, hanem sokszor akkor is megoldast
nyujtanak, amikor a szokasos banki hiteltermékek mar nem vehetdk igénybe. Konkrét iigyletek
lebonyolitasan keresztiil, tovabba més konvencionalis hiteltermékekkel valod dsszehasonlitod elemzés
segitségével kivanom azt bizonyitani, hogy ezeknek a specialis megolddsoknak az alkalmazasaval
hatékonyabban lehet a magyar agrartermékeket a kiilpiacokon elhelyezni. Ehhez gyakrabban

kellene 6ket alkalmazni, illetve lehetdség szerint eld kell segiteni a terjedésiiket.

A kutatéas hipotézisei az alabbiakban foglalhatok dssze:

- H1: A nemzetkdzi piacokon ma mar nemcsak maguk a termékek, hanem a hozzajuk kapcsolt

finanszirozéasok is versenyeznek egymassal.

- H2: Magyarorszagon az exportfinanszirozasi konstrukciok koziil a konvencionalisak
dominalnak, a nem konvencionalis finanszirozasi modok kevésbé hasznalatosak, ami az export

piacok sziikiilésének egyik magyarazo tényezdje lehet.

- H3: A nem konvenciondlis modszerek akkor is segithetnek, amikor a megszokott hitelezési

modok nem johetnek szoba.

Kutatomunkam sordan a 1étezd helyzet bemutatasdval, a szakirodalmak felhaszndldsa mellett
elsosorban sajat tapasztalatokra és kutatdsokra tamaszkodva végzek Osszehasonlitd elemzést

hipotéziseim igazolasara.

Dolgozatommal nemcsak az agrarkereskedelmi kutatasok tudomanyos alapjaihoz szeretnék szerény
mértékben hozzajarulni, hanem abban is bizom, hogy sikeriil minél inkébb felhivni az agrar-
kiilkereskedelem résztvevdinek figyelmét azokra a financialis megoldasokra, amelyek képesek
abban segiteni, hogy a magyar termékfolosleg minél sikeresebben elhelyezheté legyen a

hatarainkon tal.

Ugy gondolom, hogy a versenyképesség novelése nemcsak a termelési fazisban lenne kivéanatos,
hanem az értékesitési iddszakban is. A régi uniods tagallamok gazdalkoddival szembeni
versenyképesség javitasahoz egyre siirgetobb feladat mind a termelésben, mind az értékesitésben
fellelheté hatranyok csokkentése. Az elméletben €s konkrét példakon keresztiil a miikodésiikben

is bemutatott, illetve elemzés ald vont alternativ finanszirozasi konstrukciok ebben segithetnek.






2. SZAKIRODALMI ATTEKINTES

Az egyes specialis exportfinanszirozasi konstrukciok elemzéséhez elengedhetetleniil fontos
kérdésnek tartom az altalanos vallalatfinanszirozas, illetve annak keretén beliil a hazai agrar- és
exportfinanszirozds rovid bemutatisat a veliik kapcsolatos szakirodalmak segitségével. Ugy
gondolom, hogy igy az értekezésben konnyebb a nem konvenciondlis finanszirozdasi modok
helyének ¢és szerepének, tovabba alkalmazéasi lehetOségiiknek a meghatarozédsa a

vallalatfinanszirozas rendszerében.

2.1. Viallalatfinanszirozas

A vallalatfinanszirozas olyan tudatos tevékenység, amelynek célja a vallalat indulasahoz,
miikodéséhez, fejlesztéséhez sziikséges pénziigyi forrasok eldteremtése ¢€s azok ésszeri
felhasznalasa. Feladata, hogy hosszu tavon biztositsa a vallalat miikodéséhez sziikséges forrasokat
(Tirole, 2006). Egy vallalkozasnak szdmos tényezot kell figyelembe vennie a finanszirozasi
dontések meghozatala soran, ebben segit az, hogy a gazdasag redlszférdjanak fejlddése maga utan
vonja a finanszirozds egyre kifinomultabb ¢és rugalmasabb modozatainak megjelenését. Ennek
koszonhetéen a finanszirozast keresé vallalatok ma mar igen széles palettdrol valaszthatnak a

fejlett pénziigyi piacokkal rendelkezd orszdgokban.

Chikan (1994) szerint a finanszirozdsnak a termelést kell szolgalnia, hogy az ahhoz sziikséges
forrasok mindenkor rendelkezésre alljanak. Ligeti-Sulyok-Pap (2003) mar t6keoldalrol kozelitik
meg a kérdést, miszerint a finanszirozasnak a wvallalat tokekoltségvetésében meghatarozott
tokeigényt kell kielégitenie. Pape (2009) az elébbiek mellett azt emeli még ki, hogy a pénziigyileg
jol menedzselt cégeknél a forrasok €s a finanszirozott eszk6zok megtériilése mindig 6sszhangban

van, vagy legalabbis torekednek ra.

Pritsch-Schikorra-Eberhard (2007) megkiilonboztetnek Ovatos és agressziv finanszirozasi
stratégiat: az elsd esetben részben a vallalkozasok akar tartds forrdsokbol is finanszirozhatnak
rovid eszkozoket, mig az utdbbi esetén (altalaban kényszerbdl) a tartds eszkdzoket is rovidlejarati
forrasokbol. Finanszirozasi formatodl, stratégiatol fliggetleniil megallapithato, hogy a tokeszerkezet
sajat és idegen toke aranya, amelyet a jovedelmezdséggel Osszefiiggésben Borszeki (2008) vizsgalt

behatoan, mindenkor a dontések kdzéppontjaban marad.



Egy vallalkozas finanszirozdsa szarmazhat belso, illetve kiilso forrasbol. Mig az elébbi alapja lehet
a vallalat profitja, eszkozei egy részének az eladasa, esetleg visszlizing, addig az utdbbi szarmazhat

bankhitelbdl, részvénykibocsatasbol vagy akar koveteléseladasbol (faktoralas, forfetirozas) 1is.

Messzemenden egyetértek Zsemberyvel (2010), aki szerint csupan belsd forrasokra tamaszkodni a
gyorsabb vallalati ndvekedés utjaban allhat, ad6zasi szempontbol sem feltétleniil optimalis (1d.
addpajzs), raadasul elébb vagy utobb a menedzsment €s a tulajdonosok szempontjainak iitkozéséhez

vezet.

Barmilyen format is valaszt azonban egy vallalat, a sziikséges téke vagy a sajdt tulajdonosaitol
vagy idegen tokeként fog megjelenni. Ezek aranyat, vagyis a tékeszerkezetet, illetve annak hatésait
szamosan elemezték: Modigliani €s Miller (1958) elmélete szerint a tokeszerkezet nincs kihatassal a
vallalat értékére, Brealey és Myers (1991) szerint viszont az adok befolyasoljdk a tokeszerkezetet.
Krénusz (2005) a tokeszerkezeten a vallalat beruhdzasai altal termelt pénzaramlasnak a vallalat
eszkOzeire vonatkozo, hosszi tavu pénziigyr kovetelések tulajdonosai kozotti szétosztasat érti.
Mikolasek-Sulyok-Pap (1996) elemzésében a vallalat értékét az eszkozei altal megtermelt
pénzaramlas hatdrozza meg, de 0k vizsgaltak az idegen tOke bevondsa (hitelfelvétel) és az ad6zés
kozotti Osszefiiggést is: a felvett hitel kamata csokkenti a nyereségadd mértékét. Balla (2002) is a
vallalatok optimalis tékestruktirajara hat6 tényezoket elemzi: f6 kovetkeztetése az, hogy a rovid
lejaratu forrasok tulsulya miatt tartdésan €s tomegesen sériil az eszkozforras lejarati illesztésének
elve. Ez hatranyosan befolyasolhatja a vallalatok novekedési lehetdségeit, ugyanakkor a kiilonb6zd
tOkestruktira-teoridk egyszerre és egymast kiegészitve magyardzzdk a vallalatok tdkestruktira-
dontéseit, amelyek nem mindig elsédlegesek a vallalati dontések sordban. Némethné - Sinkovics
(2007) vizsgalata azt igazolta, hogy a forras- ¢és tokeszerkezet tendenciait leird pénziigyi mutatok
rendkiviil szorosan korreldlnak mind a sajat tdke, mind a befektetett toke, mind az eszkozok
megtériilésével, a vallalkozasok nyereségtermeld képességével. Figyelemre méltonak tartom
Inderst-Miiller (2003) elemzését, akik centralizalt és decentralizalt vallalatirdnyitasa cégek
szemsz0Ogeébdl vizsgaltak a vallalatok tokeszerkezetét és azt allapitottdk meg, hogy a centralizaltak a
nagyobb CF-el rendelkezd projektjeikbdl kdnnyebben és gyorsabban tudnak atcsoportositani

forrasokat az alacsonyabb CF-val rendelkez6khdz.

Racz (2007) arra mutatott ra, hogy Magyarorszagon a vallalkozasok jelentds része finanszirozasi
igényét elsdsorban belsd finanszirozasi forrasok segitségével probalja megoldani, csak akkor
fordulnak kiilsé forrasokhoz, ha a belsd forrasok mar nem képesek a sziikségletet kielégiteni.
Ismeretes, hogy Magyarorszagon a 90-es években a gazdasag szerkezetében jelentds valtozasok

kovetkeztek be, amelyek hatdst gyakoroltak a vallalati finanszirozas terén kialakult hagyomanyokra.
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A rendszervaltassal parhuzamosan megjelentek a (részben) kiilf6ldi tulajdonban 1évé vallalatok,
amelyek a kiilfoldi anyavallalataiknal jellemzé finanszirozasi stratégidkat honositottak meg'. A
tulajdoni szerkezet mellett a gazdasag agazati szerkezetében is jelentds valtozasok torténtek, az
agrarszektor részesedése visszaesett, a gépipar, valamint a szolgéltatasok, a tavkozlés és a pénziigyi
szolgaltatasok javara tolddott el a GDP-n beliili részarany és a foglalkoztatasi ardny is. A
piacgazdasdgi atmenet kiemelten fontos teriiletei tehdt a vallalatok tulajdonosi szerkezetének
atalakulasa, illetve az agazati szerkezetben bekdvetkezett valtozasok voltak. Ezek a valtozasok

jelentds hatast gyakoroltak a vallalatok finanszirozasi politikéjara.

Magyarorszdgon az 1990-es évek végéig a bankok - tulajdonosi szerkezetiiktdl fiiggetleniil - a
nagyvallalati hitelezést tekintették elsddleges célpiacnak. Ennek Bethlendi-Bodnér (2005) szerint az
volt az oka, hogy ebben a vallalati kategoriaban kisebb, illetve konnyebben mérhetd volt a kockazat
a tobbi hitelezési teriilethez képest. Ezt segitette a kiilfoldi tulajdon nagy ardnya, illetve az
exporttevékenység dominanciaja. A retail (és benne a KKV) piacra 1épést hatréltattadk tovabba a
belépési korlatok, amelyek kiilonosen a lakashitelezés piacan voltak jelent6sek (fiokhalozat,
szakértOk iranti igény, bonyolultabb hitelezési rendszerek stb.), illetve ezeknek a tényezdknek a
kiépitése meglehetdsen 1do- €és koltségigényes is volt. A retail hitelkinalat és ennek kapcsan a
hitelalloméany az 1998—-1999-es iddszaktol kezdett el novekedni, amelynek egyik oka az volt, hogy a
nagyvallalati piac telitédott, az elérhetd jovedelmezdség csokkent, a bankoknak a kockazatosabb,
nagyobb tOkeigényli, de varakozéasaik szerint magasabb jovedelmezdséget biztositd hitelezési
formak felé kellett fordulni. A hitelezési politika valtozdsdban szerepet jatszott még a
kockézatkezelési rendszerek altalanos fejloddése is. A retail hitelezés magasabb koltségei miatt a
megtériilés érdekében a bankokra volumenndvelési kényszer nehezedett, ami a kinalati verseny
gyors er0sodésével jart. A KKV hitelek piacanak fejlodését az allami tdmogatast konstrukciok

(lakashitel, KKV programok) megjelenése €s gyors térnyerése is jelentdsen felgyorsitotta.

Az 1l.abra bemutatja, hogyan alakult Magyarorszagon az utobbi 10 évben a vallalatok
hitelallomanya. A grafikonbdl kiolvashato, hogy csak a 2008-as gazdasagi valsag tudott véget vetni
a meredek emelkedésnek, de az is szembetlind, hogy a magyarorszagi vallalati hitelallomanyban a
bankhitelek mennyire dominans részesedéssel birnak (85-90%). A mezdgazdasagi hitelek alacsony
részaranyat a szektor folyamatos nemzetgazdasagi visszaszoruldsa magyarazza, ez részben oka is az
agrarhitel-allomany teljes hitelallomany alakuldsdhoz viszonyitott szerényebb mértékii emelkedési

itemének. Az 4bran az is latszik, hogy a vélsag a mezdgazdasdg hitelallomanydban mas

1
Az élelmiszeripar tulajdonosi struktirdjaban kozben az allami tulajdon minimalisra csokkent (Alvincz-Sziics, 1998)
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agazatokhoz képest kisebb visszaesést okozott, melynek okat Kapronczai-Udovecz (2009) abban
latja, hogy a gazdasagi krizis a mezdgazdasagot kevésbé sujtotta a keresletcsokkenés kisebb

mértéku visszaesése miatt.
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1.abra: Hitelallomany alakulasa Magyarorszagon (mrd HUF)

Forras: MNB adatok alapjan sajat szerkesztés

Amennyiben ugyanezen iddszak alatt a teljes vallalati hitelallomany forint-, deviza- €és devizaalapt
hitelekre valé megoszlasanak alakuldsat vizsgaljuk, az utdbbi hitelek erdteljes térnyerése allapithatd

meg, amint a 2.abran 1athato:
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2.abra: Hitelallomany megoszlasa (mrd HUF)

Forras: MNB adatok alapjan sajat szerkesztés

A gazdasagi valsag elotti ,,utols6 békeévben”, vagyis 2007-ben a deviza- és devizaalapu hitelek
volumene elsésorban a kedvezd kamatfeltételeknek koszonhetben mar meg is haladta a
forinthitelekét. Ez jelenleg az arfolyamok kedvezdtlen megvaltozasa miatt oridsi torlesztési terhet ro

a magyar vallalatokra.

A 2008-ban kitort gazdasagi és azt kovetd pénziigyi valsag olyan jelentds hatast gyakorolt a magyar
gazdasagra és ezzel természetesen a hazai hitelpiacra is, hogy érdemesnek tartom ezt az idészakot
kicsit részletesebben is vizsgdlni. Ez Kkapcsolodik {6 témamhoz is, a specialis
exportfinanszirozasi moédozatok szélesebb hazai elterjedésének a sziikségességéhez, mivel -
allaspontom szerint - a valsag hatasara itthon megfigyelhet6 sziikiilo hitelkeresletre és -
kinalatra ezek a konstrukciok megfelelé valaszt adhatnak.

A valsag kovetkeztében régids Osszehasonlitasban a bankok vallalati hitelezésének visszaesése
hazankban volt a legnagyobb. A tendenciat a 3.4bra mutatja be, a rovid lejarata bankhitelek (forint-
deviza egyiitt) gyorsabb iitemben csokkentek, mint a hosszu hitelek: a vallalatok foly6 termelésének
noveléséhez valsagidében megfigyelhetd alacsony kapacitaskihasznaltsag mellett komolyabb

beruhazasokra nincs sziikség, forgdeszkoz-finanszirozasra viszont lenne. A rovid hitelek
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jelentdsebb csokkenése arra utal, hogy hitelkindlati korlatok is szerepet jatszanak a vallalati

hitelezés csokkenésében.
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3.abra: Vallalatok bankhitel-allomanyanak megoszlasa (mrd HUF)

Forras: MNB adatok alapjan sajat szerkesztés

A vallalati hitelfelarakban korabban is megfigyelt kettOsséget a krizis sem valtozatta meg. Régids
Osszehasonlitdsban ugyanis a hazai devizdban nyujtott hitelek kamatfelara Magyarorszagon
magasabb a visegradi orszagokéinal, a devizahitelek kamatfelara viszont régios dsszehasonlitdsban
is alacsonyabb. E kettdsségre Fabian-Hudecz-Szigel (2010) adott magyarazatot a hitelpiac

crer

juthatnak hozza, 6k viszont akar viszonylag kis felar mellett is.

Amint az az 1.tablazatbdl is leolvashato, a véllalati hitelezés az egész régidban késve koveti a
redlgazdasagi fordulatot, ami visszaigazolja a korabbi valsagtapasztalatokat. 2008 masodik féléve és
2009 a hitelkereslet visszaesésérdl szol, szerény élénkiilést csak 2010-ben lehetett tapasztalni a

régioban.
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1.tablazat: A hitelkereslet relativ alakulasa hitelezési felmérések alapjan

2007-2008.

Orszagok IL.n.ev 2008.11.f.év| 2009 2010.1.felév
Lengyelorszag Novekedés Novekedés [ Stagnalds | Novekedés
Litvania Novekedés Csokkenés | Csokkenés | Csokkenés
Romania - Novekedés [ Csokkenés [ Csokkenés
Szlovékia Novekedés Csokkenés | Csokkenés -
Lettorszag Stagnalas Csokkenés | Csokkenés -

Teljes vallalati | Stagnalas Novekedés [ Novekedés | Novekedés
Magyarorszag | Beruhazasi )
hitel Csokkenés | Csokkenés | Novekedés

Forras: Fabian et al. (2010): A valsag hatasa a vallalati hiteldllomanyokra Magyarorszagon és mas kelet-kdzép-eurdpai
orszagokban, Hitelintézeti Szemle, 2010/5 , p. 455.

Magyarorszadgon a régids orszagok koziil az egyik legnagyobb mértékii volt a hitelezés visszaesése,
ami elsOsorban az orszag kiilkereskedelmi nyitottsagabol, a gazdasagi novekedés kiilpiactol valo
fliggésétdl, tovabba a kiilsO forrasokra valo rautaltsagabol, fakad. A forrashoz jutas megneheziilése
mélyitette a gazdasagi visszaesést, mivel a rovid lejarati forrdsok megujitdsdnak elmaradasa
egyébként mikodoképes vallalatokat is ellehetetlenitett. Ha azonban a banki hitelkinalat
visszafogasa valoban megall €s ezek a rovid lejarata forrasok megujitasra keriilnek, akkor ennek a

kockézati tényezonek a hatasa mérséklodik.

A hitelallomény dinamikajanak csokkenése a KKV szegmensben erdsebb volt, mint a nagyobb
cégeknél, dket még az is sujtotta, hogy a szdllitdi hitelek elérhetosége is jelentosen besziikiilt.
Bizonyos agazatok jobban rautaltak az idegen forrdsokra vagy magas ardnyban finanszirozzak
magukat rovid lejaratu hitelekbdl: igy a kereskedelem és az élelmiszeripar esetében a banki hitelek
tobb mint fele rovid lejarata. Ezeket az agazatokat tehat nemcsak a kereslet altalanos visszaesése
sujtja, hanem a forrasmegujitas neheziilése is. Mindekdzben az alternativ hitelforrasok 1is
beszlikiilnek: a gazdasagi szereplék altalanos likviditasi helyzetének romliasa nem teszi
lehet6vé, hogy a bankhiteleket a vallalatok kereskedelmi hitelekkel valtsak ki. S6t azokban az
agazatokban, mint a kereskedelem, az épitdipar és a gépipar, ahol a szallitéi hitelek ardnya
egyébként is magas, a partnerek likviditasi problémai miatt varhatéan tovabbi rautaltsag keletkezik
a banki hitelekre. A kor bezarul, hiszen mint korabban emlitettem, a banki hitelkinalat viszont

beszukiilt.

Véleményem szerint most kellene nagyobb szerepet kapniuk az alternativ finanszirozdsi

konstrukcioknak, amelyek nem hitelek, hiszen a kovetelésvasarlas valamelyik formdjat
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képviselik. Rugalmassaguk lehetové tenné az dllam szamdra is a nagyobb szerepvdllalast

alkalmazdsuk sordn, kiilonbozo garanciakonstrukciokkal, olcso refinanszirozdssal.

Egyéb alternativ finanszirozési forrdsok koziil a nemzetkozi hattérrel is rendelkezd nagyvallalatok
szamara a kilfoldi hitelfelvétel vagy a miikddd téke bevonds jelenthetnek megoldast, a kisebb
cégek azonban legfeljebb csak a kormanyzati €s egyéb (példaul EBRD-s és EIB-es) refinanszirozasi

programokra szdmithatnak.

2.2. Agrarfinanszirozas

A vilagon mindenhol Gsszefiiggnek az agrarfinanszirozas problémai a mezOgazdasagra jellemzd
sajatossagokkal. A legszembedtlobb ellentmondas Fertd (2001) szerint az, hogy az agrarérdekek
nagyon gyakran ellentétesek a pénziigyi rendszer profit-kozpontusagaval. A bankok, féleg a
kereskedelmi bankok, prudens miikddésiik sordn szigoruan csak iizleti alapon hajlandoak
finanszirozast nyujtani, tehat csak akkor, ha szdmukra megnyugtatd a kihelyezett hitel (€s persze

annak kamatai) visszafizetésének a valosziniisége.

Miel6tt ratérnék a hazai agrarfinanszirozas helyzetére, érdemes egy rovid kitekintést tenni annak
kiilfoldi alakuldsara. A mezdgazdasadg hitelezésére sehol sincsen egységes gyakorlat, Szlics-
Tunyoginé (1993) az egyes orszagokat illetden hdrom f6 modellt kiilonboztetnek meg: a dontéen
szovetkezeti pénzintézetekre épiilét, amelyre jo példa Németorszag, Hollandia, Franciaorszag, a
kereskedelmi bankok éltal végzett finanszirozast (pl. Egyesiilt Kiralysag), és az amerikai modellt,
ahol is tobb agrarhitelezésre szakosodott csoport versenyez egymassal. Francsovics (2005) egy
negyedik modellt is megemlit, ahol az allamhoz kozel all6 szakositott pénziigyi intézmények végzik

a finanszirozas oroszlanrészét (pl. Olaszorszag, Spanyolorszag, Portugalia).

Az agrérhitelezés az egyes orszdgokban az eltérd intézményi hattér, a torténelmi fejlédés és a
nemzeti hagyomanyok miatt tér el egymdstol. Az igy kialakuld6 modellekben a fébb eltérések a

kovetkezOk alapjan fogalmazhatok meg:

a mezOgazdasag nemzetgazdasagi szerepe, tarsadalmi sulya szerint

e a miikddtetett pénziigyi intézményrendszer alaptipusa (centralizalt kereskedelmi bankok
vagy hitelszovetkezeti haldzat) szerint

e az agrarhitelezés gyakorlata alapjan

e az 3allami beavatkozas mértéke és modszerei tekintetében.
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Az agrérfinanszirozas eurdpai modelljeinek 1ényeges vonasa az EU kozosségi szabalyozasa, amely
az egyes tagallamok pénziigyi intézményrendszerét - a monetaris uni6 fokozatos kiépitésével -
Osszehangolja, és egymashoz kozeliti. Az intézményi €s jogi rendezés e téren nem mutat agrar-
sajatsagokat, hanem azt tlikrozi, hogy a mezdgazdasag tdke- és hitelellatdsa is az acquis

. , , . , 1,2
communautaire altalanos rendje ala tartozik”.

Bir6 (2009) ramutatott, hogy az EU tagallamai kozott a farmgazdasagok, az agrartermelés, a toke és
a hitelek igen egyenlétleniil oszlanak meg és a farmok toke- €s hitelellatdsanak sajatsagait elemezve
az eladosodottsagi rata tekintetében az EU északi és déli régidi kozott egyértelmili kiillonbség
mutatkozik. Eszakon a farmok jobban eladésodtak és igy jobban integralédnak a tékepiacokba, mint

a déli allamokban, amelyek inkébb onfinanszirozok maradnak.

Az OECD ¢s a Vilagbank szakértdi a kelet-kdzép-eurdpai allamok agrar-finanszirozasanak
korszerlisitésére tobb javaslattal élnek, esetenként pedig az egyes pénziigyi szabalyozok

miikddészavarainak a mérlegelésére és azok megeldzésére figyelmeztetnek (Csaki, 2001).

Intézményesitett agrarfinanszirozasi halozati rendszer Magyarorszdgon nem alakult ki. Magat a
finanszirozast kereskedelmi bankok végzik és piaci alapon. Lentner (2004) megallapitotta, hogy a
mezdgazdasag GDP-hez vald hozzijarulasanak csokkenése finanszirozasi problémakat is okozott,
mivel az agazatot finanszirozé bankokat elbizonytalanitotta. A hitelt felvevoknek igy szigoru banki
hitelbiralati folyamaton kell keresztiilmenni, ahol megvizsgaljak a mezdgazdasagi vallalat
hitelképessegét, a visszafizetés lehetdségét és értékelik a bevonhato fedezeteket. Bar 1éteznek a hitel
felvételét konnyitd allami tdmogatasok és garanciaintézmények, hazankban a hitelhez jutds a

szektorban nehézkes, amit a 2008-as pénziigyi valsag még tovabb nehezitett.

Jovedelmezdség kérdése

A mezOgazdasagra jellemzd sajatossagok természetesen megjelennek annak finanszirozasaban is.
Takacs és Takacsné (1999) szerint a mezdgazdasagi kkv-k finanszirozasi gondjai tevékenységiik
alacsony hatékonysagara, jovedelemtermel6 képességére vezethetok vissza, igy nem is képesek
tokét felhalmozni. Az 4gazatra amugy is jellemzo a téke hosszu megtériilési ideje, amit tetéz még a

termelés bizonytalansaga (pl. id6jarasi kockazatok, ndvényi és allati betegségek).

Az acquis communautaire a kdzosségi jog alapfogalma. Francia nyelvii kifejezés, szdszerinti jelentése: "k6zosen elért
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Habar a lehetséges finanszirozasi eszk6zok Borszéki (2003) szerint alapvetden szarmazhatnak sajat
belso felhalmozasbol, allami tamogatasbol és hitelek igénybevételébol, azonban az agazat altalaban
alacsony jovedelmezoséggel mukodik, igy a versenyképesség noveléséhez a tamogatés
nélkiilozhetetlen. Az agrarszabalyozds alapvetden a kozvetett allami kezességvallalas és a

kamattadmogatas eszkozrendszerét milkodteti.

A bels6 forrasokat ¢érintd hazai problémak ¢élén az alacsony foku tdkeellatottsag all. A

véllalkozasok a tevékenységiik finanszirozdsdhoz a szabadon rendelkezésre 4llo erdforrasaikat
hasznaljak fel, az onfinanszirozas, nevének megfelelden, sajat tokével torténik. Egyetértek Borszéki
(2008) egy masik elemzésének eredményével, aki az onfinanszirozo képességet a tokeigényesség, a
vagyoni helyzet ¢és a forrasképzodés fiiggvényeként jellemzi. A hazai agazat e finanszirozasi
lehetdségei a szektor alacsony jovedelmezoségébol fakaddan rendkiviil korlatozottak. Ennek a

tipusnak a finanszirozasara a leggyakrabban alkalmazott két modszer:

1. az értékcsokkenési leiras elszamolasa

2. a nyeresé€g (eredmény) visszatartdsa

Jovedelmezdség kérdésével szamos mas magyarorszagi tanulmany is foglalkozik. Mizik (2004)
szerint ez a témakor egyidds a mezdgazdasagi vallalatok 1étrejottével, hiszen a teljesitmény
mérésének, illetve a kiillonbozo szervezetek dsszehasonlithatésaganak fontos eszkoze.

Vagi (1996) szerint a jovedelem megszerzése az értékesités volumenétol, illetve az Onkoltség
értékesitési arhoz viszonyitott aranyatol fligg, mig Udovecz (2003) szerint az egy hektarra vetitett
lizemi bruttdé jovedelem tiikrozi legjobban a jovedelmezdséget, amibdl azt is levezette, hogy a
gazdasagi méret novelése hatékonysag javulassal jar egytitt. Popp (2000) vizsgélata szerint az EU-
ban a jovedelmezdséget a termelési hatékonysag mellett a kvotdk €s prémiumok hatarozzak meg.
Borszeki (2003) szerint is a jovedelmezdség ndvelése a mezdgazdasag egyik kulcskérdése: mivel
belsd forrasbol a nem eléggé hatékony miitkodés eredményeképpen a termeldk nem képesek a
felhalmozasra, a folyd miikodéshez jelentds kiils¢ forrdsok bevonasara van sziikség. A Kiilsd

forrasok szorosan 0sszekapcsolodnak a tamogatdsok, hitelek kérdésével.

A mezOgazdasagi jovedelemtermeld képesség csOkkenésében nagy szerepet jatszott az agrarolld
kedvezdtlen alakulasa is. A jovedelmezdség €s az agrarfinanszirozas itthoni helyzetének elemzése
soran fontos tehat kitérni az agrarollé alakulasara is, vagyis a mezdgazdasagi termeldiar-index és a
raforditasok arindexének a hanyadosara. Mar a rendszervaltast kdvetden az agrarolld folyamatos

kedvezdtlen képet mutatott, Guba (2006) azt allapitotta meg, hogy ennek kovetkeztében mintegy
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550 milli6 forint jovedelem tiint el a mezdgazdasagbol, amelynek a zome az ezredfordulot
kovetéen. Kovacs (2008) szerint az agrarolld ilyetén alakuldsa nagy szerepet jatszott a
mezOgazdasagi jovedelemtermeld képesség abszolut és relativ csokkenésében, valamint a
mezdgazdasagi jovedelmek instabil voltaban. Szab6 (2008) elemzése szerint a rendszervaltastol
2007 végéig a mezdgazdasagi termeldi arak alig 3,5-szeresiikre emelkedtek, mig az élelmiszerarak
novekedése csaknem 11-szeres volt, az atlagos inflacidé pedig 12-szeres. Az agrarolld6 2008-as

kedvezdtlen alakulasa 2009-ben tovabb folytatddott, amit a 4.abra szemléltet:
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4.abra: Agrarollo alakulasa 1996-2009 kozott
Index: 1995=100

Forras: KSH adatok alapjan sajat szerkesztés

Tamogatasok kérdése

Habar az EU csatlakozas ota eltelt idészakban a mezdgazdasagi vallalkozasok jovedelmei
dinamikusan novekedtek (féleg az addzéas eldtti eredmény), amely Kapronczai (2009) szerint
elsdsorban a tamogatasokra vezethetd vissza, az élelmiszeripar ad6zés eldtti eredményeinek az

alakuldsa ugyanezen idészakban mar kozel sem mutat ilyen pozitiv képet (5.4bra):
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S.abra: Adozas elétti eredmény alakuldasa (mrd HUF)

Forras: Vidékfejlesztési Minisztérium adatai alapjan sajat szerkesztés

Kapronczai-Udovecz (2009) azt is megallapitotta, hogy bar a mezdgazdasag addzéas eldtti
eredménye 2004-t6] folyamatos emelkedést mutat, az egyenleg a kozben szintén ndvekvd
tdmogatasok ellenére évrdl évre negativ, mivel a tdmogatasok egy része a veszteségeket potolja,

illetve az elmult évek markans eredményndvekedése a tamogatasok novekedésébol adodott.

Csete-Lang (2005) véleménye szerint is az agrarfinanszirozasban kiemelt szerepe van az allami
tdmogatasok rendszerének, mivel a mezdégazdasagi arak az esetek tilnyomo tobbségében nem
tiikrozik a termelési koltségeket és igy a mezdgazdasag jovedelmezdségi szintje elmarad a mas

agazatokban tapasztalhatoktol. A tAmogatasok alakuldsat a 6.4bra mutatja:
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6.abra: Agrar és vidékfejlesztési tamogatasok alakuliasa (mrd HUF)

Forras: FVM adatok alapjan sajat szerkesztés

Farkasné et al. (2003) az agrardgazat versenyképessége csokkenésének egyik tényezdjében a
magyar termékek alacsony tAmogatottsagat latja, szerinte a nyugat-eurdpai szint elérésével, vagyis a
tamogatasok kiegyenlitddésével a mezdgazdasag jobb pozicioba keriilhet. Kovacs et al. (2007) az
EU felvasarlas és tobbletjovedelem kozotti Osszefiiggést vizsgalva megallapitotta, hogy az
alacsonyabb termelési koltségekkel miikodo régidkban az intervencio elveszitette a biztonsagi halo
szerepét, inkdbb tobbletjovedelmet generadld kereskedelmi iizletté¢ valt. Egy masik elemzésben
Kovacs (2009) az agrartimogatasok okozta torzulast vette gorcsé ala, amelyek pl. 2008-ban a
szektor altal eldallitott bruttd hozzaadott érték kozel 44 szazalékat tették ki, hozzdjarulva
versenyképtelen lizemekben a termelés fennmaradésahoz, illetve a termelési struktira nemkivéanatos
valtozasaihoz. Fertd-Hubbard (2001) ehhez a kérdéshez kapcsoloddan rédmutattak, hogy a
mezOgazdasag magas tamogatottsagi szintje - az emlitett piactorzité hatasokon tul - foleg amiatt
aggasztd, mert a tdmogatdsoktol valo teljes fiiggdség arra késztetheti a termeldket, hogy ne
elsésorban a piaci valtozasokhoz val6 alkalmazkodastol, a versenyben torténd helytallastol varjak
helyzetiik javulasat, hanem hogy elsésorban a tdmogatasok szinten tartisaért, illetve noveléséért

kiizdjenek. Egyetértek Antal et al. (2004) megallapitdsaval, vagyis az agrariumban kifizetett
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tdmogatasok a mas agazatokkal vald Osszehasonlitasban észlelhetd ar és jovedelemkiilonbségek

kiegyenlitését is szolgaljak.

A magyar mezdgazdasidg szamara az EU agrarpolitikaja és tamogatasi rendszere, ahogy mas
agazatokban is jelentds, ha nem éppen meghatarozé (Penczer, 2010). 2004 majusatol kezdédden a
hazai agrartdmogatasi rendszer kereteit az Uni6 K6zos Agrarpolitikdjanak eldirasai (KAP) szabtak
meg. Ennek keretében nemzeti forrasbol, unios forrasbol fizetett tamogatasok, illetve egyiittes
finanszirozasu tamogatasok egészitik ki egymast. Meghatarozd szerepet jatszanak a kozvetlen
kifizetések és a vidékfejlesztési programok keretében finanszirozott timogatasok. A korabbi hazai
modellhez viszonyitva kisebb a jelentdségiik a beruhdzasi €s nagyobb a jovedelemtamogatasoknak,
a tamogataspolitika egyre inkabb a kevésbé piac- €és kereskedelemtorzitd tdmogatasok iranyaba
mutat. Az unios csatlakozas dsszességében kedvezden hatott a hazai gazdalkodok tdmogatottsagara,
a 2002/2003 éveket jellemzd 210/220 milliard forintos agrar- és vidékfejlesztési tamogatasi Osszeg
2004-re 400 milliard forint kortilire emelkedett. 2005-t61 kezd6dden 2008-1g az éves kifizetések 410
¢s 430 milliard forint koriil mozogtak, mig 2009-ben 631 milliard forintra ugrottak (Kapronczai,

2010).

A tamogatdsi rendszerben azonban jelentds ellentmondasok is fellelhetok: gazdasagpolitikai
szempontbol a tdmogatasok konzervaljak a nem hatékony, veszteséges termelést, a lakossag nem
¢lvezheti az olcsdbb import nyljtotta alacsonyabb élelmiszerarakat. Politikai szempontbdl is tetten
érhetd egy érdekes ellentmondas: politikusok oriasi pénzeket szavaznak meg egy olyan agazat
tamogatasara, amely példdul az EU-ban a GDP 3%-at termeli és az Osszfoglalkoztatottak

(potencidlis szavazok) szdma nem éri el a 6%-ot sem.

Lanyi (2001) ramutatott, hogy Europaban mar a 80-as években felmeriilt, hogyha nem lennének
agrartamogatasok, akkor az arak a vilagban is magasabbak lennének, illetve az aringadozasok is

ritkdbban fordulndnak eld, ami jotékonyan hatna az agrarkereskedelemre, tovabba a termelésre.

Agrartamogatasokra azért van mégis sziikség, hogy egyfeldl javuljon a mezdgazdasagi termeldk
jovedelmezdsége és tOkeellatottsaga, masfeldl a tAmogatasokat nyujtdé kormanyok igy probaljak
enyhiteni a nemzetgazdasdg mdas d4gazataihoz viszonyitottan meglévd, a mezdgazdasag

sajatossagaibol eredd hatranyokat (Ipsen, 1972).

Az EU-tamogatasok rendszerében 2007-t61 komoly valtozasok torténtek: az EU Tandacsa jelentdsen
modositotta a kozos agrarpolitika (KAP) finanszirozasat. A korabbi Eurdpai Mezdgazdasagi
Orientacidos ¢és Garancia Alap (EMOGA) helyébe két 0j alap Iépett, az egyik az Europai
Mezdgazdasagi Garancia Alap (EMGA), a masik pedig az Eurdpai Mezdgazdasagi Vidékfejlesztési
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Alap (EMVA). Igy az egységes EMOGA garanciarészlegébdl kivaltak a vidékfejlesztési
tamogatasok, amelyeket Magyarorszagon a Nemzeti Vidékfejlesztési Terv (NVT) fogott at.
Ugyszintén megsziint az Agrar- és Vidékfejlesztési Operativ Program (AVOP) is. Az (ij EMGA az
agrarpiaci tamogatdsok finanszirozasira, az EMVA pedig a vidékfejlesztés tars-finanszirozasara
szolgal. 2007-2013 alatt unios szinten Osszesen 95,2 millidrd eurd jut vidékfejlesztésre és évi 40
millidrd euré koriili 6sszeg kozvetlen tamogatésra, illetve piaci intervenciora. Az Uj Magyarorszdg
Vidékfejlesztési Program (UMVP) keretében 2007 - 2013 kozott Magyarorszag mintegy
1.300 milliard forint tamogatés felhasznalasara jogosult, amely teljes egészében a mezdgazdasag és

a vidék fejlesztésére fordithato.

Az EU tamogatdsok mellett a magyar allam altal Kifizetett tamogatasok is jelentés mértékiek,

amelyek 4 {6 fajtajat kiilonboztethetjiik meg:

o Kozvetlen pénziigyi tAmogatasokat
e Armeghatarozast
e Piaci befolyasolast

e Potencialis versenytarsak korlatozéasat

A hazai tAmogatasi rendszer az EU csatlakozas eldtt a szocidlis céll, juttatasos tdmogatas volt. Az
agrartamogatasok a tiléldcsomag szerepét toltotték be, nem 6sztdnzott sem struktaravaltasra, sem a
hatékonysdg novelésére, tovabbd hidnyzott a kiszamithatosdg az egyes kormanyok tdmogatasi
rendszereiben. A koltségvetési tdmogatasok 1990 és 2004 kozott nominalisan emelkedtek ugyan,

kozben azonban fokozatosan romlott az agrarollo képe €s a hatékonysagon sem sikeriilt javitani.

A tdmogatdsok szerkezete 1s folyton valtozott: 1994-ig inkébb a piaci célokat szolgalé tdmogatasok
dominaltak (80%), azt kovetden pedig nagyobb hangsulyt fektettek a termelés koltségeinek a
csOkkentésére. Habar a WTO targyalasok eredményeképpen a piacra jutast eldsegitd
exporttamogatasok meértékét drasztikusan csokkenteni kellett, novekedett az 4llami felvasarlas

relativ szerepe.

EU csatlakozasunkat kovetden a tamogatdsok rendszere mind szerkezetében, mind
forrasosszetételében, mind szabdlyozdsiban is megvaltozott. Az &4gazat 3 forrasbol juthat
tamogatashoz: k6zds koltségvetésbodl, magyar tarsfinanszirozasbol és nemzeti timogatasbol. Fontos
koriilmény, hogy a csatlakozaskor a teriiletalapi tamogatasi rendszert (SAPS) bevezetd
Magyarorszag agrarvallalkozoi a régi tagallamok tdmogatasi szintjének csupan a 25% kaptak,

amely csak 2007-ben érte el a 40%-ot, és majd csak 2013-ban a 100%-ot.
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A Csatlakozési Szerz6dés alapjan az Europai Mezdégazdasagi Garancia Alapbol (EMGA)
finanszirozott kozvetlen termeldi tamogatas (SAPS) nemzeti forrasbdl legfeljebb 30 % ponttal
egészithetd ki (top up). Magyarorszag EU tagallamma valdsa ota a Csatlakozédsi Szerzddés és a
Koppenhagai Megéllapodas alapjan két forrasbol, mégis egymdshoz kapcsolodva miikodik a

kozvetlen kifizetésii tertiletalapu termeldi timogatasok rendszere:

o egységes terliletalapu tamogatas (SAPS), amit az Eurdpai Mezdgazdasagi Orientdcios és
Garancia Alap (EMOGA) Garancia Részlege finansziroz,
o kiegészitd nemzeti terliletalapt tdmogatas (Top-up), amely kapcsoldédik a SAPS-hoz, de

forrasa a magyar koltségvetés.

Hamarosan ismét atalakul azonban az agrartdmogatdsok rendszere, az eddigi teriiletalapu
tamogatdsi rendszer helyett az unid korabbi tagallamaiban mar alkalmazott egységes
gazdasagtamogatasi rendszer (SPS) keriil bevezetésre. A gazdalkodoknak és az agrariumban
mukodé vallalkozasoknak szdmos 1) fogalommal kell majd megismerkednitik, mivel az atallas a
foldhasznalati és gazdalkodasi szabalyoktol kezdve az adozasig szamos teriiletet érint. Az unios
agrarbiidzsébol Magyarorszagnak jar6 ¢s 2013-ig fokozatosan novekvd 0Osszegli kozvetlen
tamogatasokat a jovoben merében madés logika alapjan lehet majd lehivni. 2013-ra az unids
agrartamogatas utoléri a régebbi tagallamokban folyositott szintet, ezzel parhuzamosan csokken az
agazatokban kifizetett nemzeti kiegészités (Szilagyi, 2008), igy a termelési szerkezetet figyelmen
kiviil hagyo teriileti dtalanytamogatassa valna a SAPS rendszer. Az SPS ezzel szemben egy zartabb
rendszer, amelyben az orszag szamara a belépéskor megallapitott tamogatasi jogosultsagszam

késobb érdemben mar nem boviilhet.

Hitelezési kérdések

A kiils6 finanszirozas (vallalati hitelezés ¢s/vagy allami tdmogatas segitségével) az idegen tokét
foglalja magaba, melyhez a toke- és pénzpiacon jut hozza a vallalkozas. Penczer (2010) szerint
ennek a forrasnak a bevonasanal is fontos kritérium az 6nfinansziroz6 képesség, ugyanis kedvezdbb
hitelfeltételek allhatnak a vallalkozas rendelkezésére, ha kielégité az onfinanszirozé képessége.

Ez a finanszirozési mod lehetdséget ad mind a sajat, mind az idegen t6ke ndvelésére, hiszen a
részesedés-finanszirozas a sajat tokeallomanyt noveli, mig a hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
kibocsatasa, a hitelfelvétel az idegen tokealloméanyt noveli. Idegen pénziigyi forrasok bevonasakor
minden esetben biztositékok megléte, valamint a kedvezd Onfinanszirozé képesség szolgél az adott

tigylet fedezetéiil. Sziics-Farkasné (2008) a fenntarthatosag kérdését elsdsorban beruhdzasi oldalrol
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kozelitve elemezte: kiilsé forrasbevonas esetében az idegen forras elvart hozamanak kisebbnek kell
lennie a forrasbol megvaldsitott eszkozokkel elérhetd jovedelmezdségnél, tehat a sajat toke
hozaméanak emelkednie kell. Folyé miikodés finanszirozasa esetén viszont el kell érni az Osszes

eszkoz jovedelemtermel6 képességének javulasat.

Bar a mezdégazdasag hitelallomanyanak novekedési iiteme kiss¢ elmarad a nemzetgazdasagi
atlagtol, ugyanakkor nem jellemz0 ra a kiilfoldi hitelfelvétel. A hitelintézetek szerepe nagyobb, mint
mas dgazatokban, amely Osszefiigg azzal, hogy a piaci kamatkdltségek jelentds részét az allam
kamattamogatds forméjdban megtériti. A hitelallomany szerkezetében a hosszllejarati hitelek
dominalnak, mivel az EU-csatlakozast kdvetden a rovidlejarata hitelek kamattdmogatasa csokkent.
A 7. abran jol latszik, hogy a 2008-as gazdasagi valsagig — ha nem is toretleniil — de ndvekedett az
agazat hiteldllomanya, majd a valsag hatdsara erdteljes zuhanas figyelhetd meg. A grafikonbdl az is
kideriil, hogy az élelmiszeriparra joval jellemzébb volt a devizahitelek alkalmazdsa, mint a
mezdgazdasagra, igy a valsag hatdsara megjelend arfolyamvaltozasbol eredd problémak itt inkabb

jelentkeztek.
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7.abra: Mezogazdasag és élelmiszeripar hitelallomanyanak alakulasa (mrd HUF)

Forras: MNB adatok alapjan sajat szerkesztés

Alvincz-Antal (2001) a hazai agrarcégek korlatozott hitelhez jutsi lehetdségeit a bankok csekély

hitelezési hajlanddsagaval magyarazza az agazatra jellemz6 magasabb kock4zatok miatt:

e Magas a likviditdsi kockdzat, hiszen az alacsony jovedelemtermeld képesség, a tdimogatasok
rendszertelen (sokszor késdi) kifizetése nem teszi lehetdvé a fizetési kotelezettségek
teljesitését

e Tekintetbe kell venni a kamatkockazatot is, hiszen a kamatlabak jovdbeli alakuldsa (valtozo
kamatldb esetén) kihatdssal lehet a torlesztésre. Devizahitelek esetén ezt tetézheti az
arfolyamkockazat megjelenése is.

e A gyakran valtoz6 szabalyozok ravildgitanak a szabdlyozasi kockazatokra is, hiszen
valtozhatnak mind a nemzetk6zi (GATT, WTO, CAP), mind a nemzeti (monetaris, fiskalis),

mind pedig a helyi (pl. érdekképviseleti, helyi politikai vonatkozast) szabalyozok.

Takacs (2005) szerint a vallalkozasok, igy az agrarvallalkozasok hitelsziikséglete is a kovetkezd két

16 cél miatt keletkezik:

o A folyo termeléshez, elsésorban a forgdeszkozkészlet (rovidlejarat) finanszirozasdhoz
iranyulo hitelekre
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o Fejlesztésekhez, beruhazasokhoz kapcsolodo beruhazasi (hosszulejarata) hitelekre

A kiilonbozoé hitelek igénybevételével versenyképesebbé tehetik magukat az agrarium piaci
szereploi. Az allam dontden a kis- és kozépvallalkozasok helyzetén kivan tdmogatott hitelekkel,
garanciavallaldssal vagy eldfinanszirozéssal javitani. A hitelszerzédések tartalmuk alapjan harom

osztalyba sorolhatok:

1. pénzhitel (folydszdmlahitel, szamlahitelezés)

2. hitelszerl kihelyezés (valtoleszamitolas, kovetelések megvasarlasa, aruvasarlasi hitel)
3. kotelezettségi vallalasi hitel (bankgarancia, bankkezesség, hitelkeret)

A hitelfajtdk kamatozasa lehet fix, valtozd, vagy valtoztathatd. A mezdgazdasagi hiteleket
alapveten két csoportra lehet osztani: az egyik csoportba az altalanos hitelek tartoznak, a masik
csoportot pedig a specifikusan erre az dgazatra kidolgozott agrarhitelek alkotjak. Az dltalanos hitel
(Sulyok-Pap, 1994) lehet folydszamlahitel, szabad felhasznalasu jelzaloghitel és hasonldak. Ezek a
hitelek semmiben nem térnek el a mas agazatok altal is igénybe vehetd hitelektdl. A vonatkozo
kondicidkat - igymint kamat, kezelési koltség, stb. - mindig az aktualis piaci helyzet hatarozza meg.
Az Aatmeneti likviditdsi nehézségek kezelésére folydszamlahitel, a készletfinanszirozasra
forgoeszkozhitel vehetd igénybe. Az utdbbinak Glen (2008) emelte ki a rugalmassagat: a szabad
felhasznalasu vallalkozdi hitel gyors, egyszerlien elérhetd, barmely gazdasagi célra felhasznalhato
finanszirozasi megoldas. Ez a hitelforma egy olyan ingatlan hitelfedezete mellett nyujtott, szabad
felhasznalasu konstrukcid, amelyben a hitelintézet - akar a vallalkozas pénziigyi mindsitésétol
fliggetleniil is - finanszirozadsi tamogatast nyujt. A szabad felhasznalasti vallalkozoéi hitelek
futamideje altaldban rugalmas és valaszthatd, a maximadlis futamidd rendszerint 15 év. A masik
csoportot a specialis agrdrhitelek alkotjak, ezek alapja minden esetben valamely mezdgazdasagi

jogszabaly (Felkai-Merkel, 2010).

A specidlis agrarhitelek jelenleg az aldbbiak:

- intervencios felvasarlashoz kapcsolodo kozraktari hitelezés

- kozraktarjegy fedezetii hitelek

- eurdpai unids és nemzeti kdzvetlen tdimogatasok eléfinanszirozasa

- birtokfejlesztési hitel
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- Uj Magyarorszag Agrér Fejlesztési Hitelprogram

- Uj Magyarorszag Agrar Forgoeszkéz Hitelprogram

- Uj Magyarorszag Gabona Forgoeszkoz Hitelprogram

- Uj Magyarorszag TESZ Forgoeszkoz Hitel

A mezOgazdasagi hiteleket tovabbi tipusokra is oszthatjuk:

e Vertikumfinanszirozas: a bank ilyenkor egy teljes vertikumot finansziroz, leggyakrabban a
lanc végén (pl. integrator) allon keresztiil

e Globalfinanszirozas: hitelcéltol fliggetleniil, meghatarozott fedezetek mellett

e Ugyletfinanszirozas: jol koriilhatarolhaté iigyletek finanszirozasa (értekezésem egyik célja
annak igazolasa, hogy sziikséges az ligyletfinanszirozas fel¢ torténd elmozdulas)

e Projektfinanszirozas: az elsddleges szempont nem magéanak a projektet 1étrehozo vallalat
hitelképessége, hanem az 0j beruhdzds jovébeni megtériilése, annak jovedelemtermeld

képessége

Fiilop et al. (2001) szerint a rendszervaltas eldtti magyar gyakorlatban, eltérden a fejlett europai
orszagok  gyakorlatatol, az élelmiszer-gazdasdg vertikalis oOsszehangolasit nem a
késztermékgyartd és kereskedd cégek vezényelték, hanem nagy mezdgazdasagi szervezetek €s azok
szovetségei. A rendszervaltas utani évtizedben a kényszer vitte ra a feldolgozo vallalatokat és egyes
kereskedd cégeket arra, hogy maguk fejlesszék a vertikalis koordindciot biztositod szervezeteiket. Az
ehhez sziikséges finanszirozast is 6k biztositottak, sajat forrasokon kiviil elsdsorban kereskedelmi
banki forrasokbdl, allamilag tdmogatott refinanszirozas (MFB) mellett. Az integratorok jelentds
sullyal (lasd 8.abra) rendelkeznek a mezdgazdasag finanszirozasaban, viszont mivel ki vannak
szolgéltatva a banki finanszirozasnak, igy Kemény et al. (2010) szerint a 2008-as gazdasagi valsag
hat4sara a mezOgazdasagi tigyfeleik felé 6k is kénytelenek voltak ugyaniugy megjeleniteni a banki

likviditashianybol eredé gondokat (finanszirozas csokkenése, draguldsa), mint maguk a bankok.
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8.abra: A mezégazdasag kotelezettségallomanyanak legfontosabb

finanszirozo szervezetei (%)
Forras: AKI, Pénziigypolitikai Osztaly

Kapronczai (2010) szerint banki finanszirozds mellett tobb pénziigyi kozvetitdé is nyqjt
finanszirozast: az inputanyag-gyartok mellett a gépgyartok is jelentds tétellel jarulnak hozzd az
agazat finanszirozdsdhoz. 2008-ban példaul a finanszirozés legfontosabb tételét a kdzvetlen banki
finanszirozas jelentette, mig a madasodik helyet a szallitéi allomany foglalta el. Az integratori
finanszirozéas, mint rovidlejarata kotelezettség a harmadik helyen volt és jelentds forrast képviselt

még a faktoring, tovabba a lizing cégek finanszirozasa.

Megallapithaté, hogy EU-csatlakozasunkkal az éven beliili, tehat rovidlejaratd hitelek a
kamattamogatas korlatozodasaval visszaszorultak. Eppen azok a hitelfajtdk, amelyek a folyo
termeléshez sziikségesek, amely folyamat rdaddsul azt is megakaddlyozza, hogy a fejlesztéshez,
bdvitett Ujratermeléshez elengedhetetlentil sziikséges beruhazasi hitelekhez a bankok 4ltal

megkovetelt az onrész a vallalkozasok rendelkezésére alljon.

2.3.  Exportfinanszirozds Magyarorszagon

Exportfinanszirozas alatt az exportdr exportra iranyul6 tevékenységének finanszirozasara szolgalo,
de 4ltalanos finanszirozéasi rendszerének részét képezd pénziigyi rendszer (Wagner 1999), tehat

azon célbol meghozott finanszirozasi intézkedései értenddk, amelyek az exportaru eldallitasara
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vagy az exportiigyletben felmeriilé kockézatok mérséklésére, esetleges kizardsara irdnyulnak. Ide
tartozik tovabba az idegen téke formdjaban bevonasra keriilé bankhitel, az eldleg-, illetve
elorefizetés, de olyan konstrukciok is, mint pl. a vinkulalt beszedés® , a kilonbozo akkreditivek,
hitelbiztositas fedezete mellett nyujtott hitelek, az export faktoring, a forfetirozds, de még a
devizaarfolyam-biztositasi konstrukciok is. Az exportfinanszirozas ezeken tilmenden magéaban
foglalja az exportaland6 aruk eldallitasat, illetve beszerzését szolgalo, de még a szallitasi iddszakot
érintd finanszirozast is.
Némedi (2003) ezen tul azt emelte ki, hogy az exporthitel dsszekapcsolja a hazai eladot és a
kiilfoldi vevdt. Bar a kiilpiacon fejti ki hatasat, de nem az importdr orszdganak helyi véllalatai ellen
1ép fel, hanem azt a célt szolgalja, hogy mas exportdr orszagok altal alkalmazott kedvezmények

tompitasara az egyenld versenyhelyzetet megteremtse.

Az exportfinanszirozas a hitel futamidejét tekintve lehet rovid-, kozép- és hosszulejarati. A rovidek
kozé tartozik az elorefizetés, a rovidlejaratu bankhitel, a bankgarancia, valto, akkreditiv alapjan
torténd kovetelésvasarlas (forfetirozas), a lombardhitelek, vinkulalt beszedés esetén az arbevétel
megeldlegezése vagy megvasarlasa, a faktoring, deviza (swap) tigyletek. A kozép- és hosszllejarat
kozé pedig az éven tuli bankhitelek, a szallitoi hitelek, forfetirozas, erre szakosodott pénzintézetek
(Mehib/Eximbank/MFB) nytjtotta finanszirozasok. Egyes szakirodalmak (Jahrmann, 1998) ide
soroljak a keret- és avalfinanszirozasi (garancidk) hitelkonstrukciokat, a kockazati toke-, de még a

. ’ ;0 4
mezzanine-finanszirozastis .

Minden orszagnak, igy természetesen Magyarorszagnak is elengedhetetleniil fontos, hogy a hazai
termelOk sikereket érjenek el a kiilpiacokon. Az egyes orszagok exporttamogatasért felelds
intézményei szamos moddon segithetik és segitik is a termeldket, kereskeddket, s nemegyszer a
vevoket is, hogy minél tobb aru keljen el a hatarokon tul. Az export nemcsak annyiban nehezebb ¢és
koltségesebb a belfoldi értékesitésnél, mert a termék onkoltségéhez még szallitasi, vam- és egyeb
kiilon dijak, fizetési kotelezettségek, koltségek és kockdzatok jarulnak, hanem azért is, mert a
sikeres aruexport sziikséges feltétele lehet a versenyképes futamidejii és kamatozasu hitelnyujtdas. A
fejlett orszagokba irdnyuld export kevésbé érzékeny a fizetési kondiciokra, az esetleges
hitelfeltételekre, mert ezekben az orszagokban a vevok altalaban maguk is likvidek, illetve olcson
¢s elegendd hitelhez juthatnak sajat hazai bankjaiktol is. A fejlédod és a volt szocialista piacokon

viszont nemcsak a magyar aruk és szolgéltatasok versenyeznek a kiilfoldi termékekkel, hanem az

3 bank az exportdrtél kapott beszedési megbizas alapjan tovabbitja az importdr bankjahoz a benyujtott szallitasi okmanyokat. Az import6r csak
fizetés ellenében jut az okmanyokhoz és magahoz az aruhoz

A mezzanine a vallalat szamara juttatott nem amortizal6do, alarendelt kolcsontke, amely a rendelkezésre allo, széles korii instrumentumok tarhazat
sokoldaltan és rugalmasan 6tvozi.
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exporthoz kapcsolddd, a kialakult nemzetkozi gyakorlat, szokvanyok és egyezmények szerinti
kedvezményekkel tarsuld hitelek feltételei is. Huszar (1994) egyenesen az exporttamogatas

legalizalt forméai koz¢é sorolta az exporthitelezést.

2.3.1. Exportiigylet résztvevoi

Egy exportiigyletben a résztvevok szama a minimalis kettotdl (exportdr, importér) igazabol a
barmennyiig terjedhet. Exportfinanszirozési oldalrdl vizsgalva szerencsére mar egyszeriibb a kép,
de itt is talalkozhatunk tobb szerepldvel egy tligyletben. Elmondhato, hogy minél egyszeriibb egy
exportfinanszirozasi konstrukcid, annal kisebb az abban résztvevok kore (Bernstorff, 2007).
Erdemes ezt szem el6tt tartani, mivel egy tobbszereplds iigylet esetén sokkal nehezebb a kiilonbozo,
egymastol sokszor teljesen eltérd érdekeket Osszehangolni, tovabba a kevesebb résztvevd az

tigylethez kapcsolodo koltségek szempontjabol is kedvezo.

A legegyszeriibb exportfinanszirozasi ligylet minimum haromszereplds, az exportdr, importor
mellett sziikségeltetik legalabb egy finansziroz6 szerepet betoltd fél, aki a finanszirozasi
szolgaltatast nyujtja. Legtobb résztvevd a strukturalt tigyletekben fordul el (Caselli-Gatti, 2005)
ezeknél az exportdron, importéron kiviil aktiv szerepet jatszanak bankok, akar garansként, akar
finanszirozoként, de szinesithetik a képet kiilonféle biztositok, vagy akar a ,,bizalmi kéz” szerepét

betolto kereskeddcégek is.

Az exportor aruk, szolgaltatdsok kiilfoldre széllitasaval, vagy kiilfoldon torténd teljesitésével
foglalkoz6 személy, vallalat, mig az importor a kiilfoldi aru vagy szolgaltatas behozatalaval
foglalkozé személy, vallalat. Ok tehat azok, akik nélkiil nem is valdsulhatna meg egy
kiilkereskedelmi tigylet és Ok azok, akik adott esetben igénylik az ligylet valamely fazisdban a

finanszirozast.

A résztvevok eltérd érdekeit mi sem bizonyitja jobban, hogy mig az exportdr természetesen a
leggyorsabban szeretne hozzajutni az aru ellenértékéhez, az importdr mar inkabb abban érdekelt,
hogy minél késébb fizessen. Osztom Cotti (2005) véleményét, a vildg exportpiacain kialakult
erdteljes verseny kedvezd fizetési feltételek nyujtasara kényszeritik az exportéroket, akik a sajat
erejiikon kiviil erre szakosodott, foleg pénziigyi intézmények segitségére is tdmaszkodhatnak. Sok
esetben még allami kozremiikddés is szélesitheti és hatékonyabbd teheti az exportfinanszirozas
lehetdségeit, ill. folyamatat. A vevO attdl fog vasarolni, aki a legkedvezobb feltételeket tudja

nyujtani €s ez egyaltalan nem azt jelenti, hogy - feltéve a versenyzd aruk azonos mindségét - a
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legolcsobbat. Kedvezd fizetési feltételek, a kapcsolt finanszirozasi moédozatok, azok koltségei, a

felmertilé kockazatok mind-mind dontésbefolyasold tényezok.

Ha az exportdrt tdmogat6 intézményeket vessziik sorba, kézenfekvd a legfontosabbal kezdeni:

az exportOr bankja az a kereskedelmi vagy szakositott pénzintézet, amely az exportér szdmara az
igylethez sziikséges finanszirozast biztositja. Ezek a bankok megjelenhetnek forfetdri, export
faktori, vagy altalanos, akar exportfinanszirozasi célra is felhasznalhato hitelez6i szerepkorben (pl.
forgdeszkozhitel export-eléfinanszirozasra), de néhany, az 4llam részérél biztositott

exporttamogatasok és kedvezményes exporthitelek is rajtuk keresztiil jutnak el az exportérokhoz.

Az allami tulajdonban 1évé Eximbank Zrt. is szakositott hitelintézet, az MFB (Magyar Fejlesztési
Bank Zrt.) bankcsoport tagjaként a magyar vallalkozasok exportiigyleteinek eldsegitésére
finanszirozési, garancia és kockazat-megosztasi termékeket ajanl. 2004. év végét kovetden a
tulajdonosi jogokat a magyar allam 75% - 1 szavazat mértékben az MFB Zrt.-n keresztiil
kozvetetten, mig 25% + 1 szavazat mértékben az MNV Zrt. révén tovabbra is kozvetleniil
gyakorolja. Alaptékéje 10,1 milliard forint. Hitelfelvételet mogott készfizetd kezesként a magyar
allam koltségvetése all.

Az Eximbank kiildetése, hogy javitsa a magyar aru- €s szolgéltatasexport versenyképességét és
érzékelhetden hozzéjaruljon az exportorientalt gazdasagpolitika megvalositasahoz, melynek soran a
bank figyelembe veszi Magyarorszdg OECD ¢és EU tagsagibol eredd kotelezettségeket. Az
Eximbank egyrészt a magyar hitelintézeteknek nyujtott szolgaltatasai révén, masrészt a magyar
exportdrok, illetve kiilfoldi vevoik szamara kozvetleniil nyujtott konstrukcioival segiti az export
megvaldsulasat.

Az Eximbank a kereskedelmi bankokhoz hasonloan képes forfetirozasi ligyletek lebonyolitasara, de
nyUjthat kedvezd refinanszirozast is kereskedelmi bankoknak, hogy azok akar a szokésos piaci
kamatoktoél kedvezObb kereskedelem-finanszirozasi lehetdségeket biztosithassanak exportor
igyfeleik részére, amelyek lehetnek eld- €s utofinanszirozasi konstrukciok. Ez jelentds, hiszen az
olcsobb finanszirozas mellett kedvezObb exportar érhetd el, illetve olyan importéroknek is lehetové
valik a halasztott fizetés nyujtasa (a kapcsolddd Mehib biztositds mellett), akiknek normalis esetben
az exportOr ezt a lehetdséget nem ajanlana fel: vagy azért mert nem ismeri 6ket, vagy pont azért,
mert ismeri.

Nagy 0Osszegli szallitéi és vevohitel-konstrukciok esetén a Mehib-hez hasonléan az Eximbank

szintén nem megkeriilhetd. O az, aki a rendelkezésre allo forrasai felhasznalasaval hosszulejaratu,
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fix kamatozast finanszirozast CIRR bazison® tud nyujtani exportiigyletekhez, amely finanszirozas

nélkiil az adott magyar aru vagy szolgaltatas nem is lehetne eladhato a kiilfoldi piacon.

Az exporthitel biztositok célja az export és a belfoldi pénziigyi kockazatok megosztasa, a
kiilgazdasagi kapcsolatok, ezen beliil kiemelten az adott orszagbdl eredd aruk és szolgaltatasok
exportjanak az 0sztonzése (Loblin, 1993). A hitelbiztositas védelmet nyljt a kereskedelmi iigylet
soran felmeriilo fizetési kockazatokra (pl. nemfizetés), a vevl csddjére, fizetési késedelmére,
valamint politikai kockazatokra. Az exporthitel biztositd fizetési helytallasa az exportdr
pénzforgalmat kiszamithatova teszi, biztositja kiilfoldi piacainak hosszll tdva megtartasat. Dontd
tobbségiik allami tulajdonban van és az adott orszag koltségvetése terhére (készfizetd kezessége
mellett) kot biztositast elsésorban olyan kockazatok ellen, amelyek a piaci szektor szamara nehezen

vagy egyaltalan nem kezelhetdk.

A Magyar Koztarsasag is rendelkezik ilyen szakositott pénzintézettel. A Magyar Exporthitel
Biztosité (Mehib Zrt.) 1994-ben alakult, a tulajdonosi jogokat a Magyar Allam nevében kézvetleniil
(25%+1 szavazat mértékli szavazati joggal) a Magyar Nemzeti Vagyonkezelo Zrt., és (75%-1
szavazat mértékill szavazati joggal) a Magyar Fejlesztési Bank Rt., mint részvényes gyakorolja.

Mehib Zrt. a magyar arut, szolgaltatast exportald kis- €s kozépvallalkozdsok részére nagyon
kedvezd szolgéltatast nyujt, amelyet azok vehetik igénybe, akiknek éves export arbevétele két
egymast kovetd utolso, lezart iizleti évnél hosszabb ideig nem haladja meg a 2 milli6 EUR 6sszeget.
A hazai agrarexportérok tilnyomo tobbsége ebbe a kategoridba esik. A KKV modozat legfébb
elénye, hogy 95 %-os karfizetési hanyaddal kotheté meg a biztositas, tehat a biztositott

onrészesedése minddssze 5 %, a karfizetési tirelmi id6 pedig csak 90 nap®.

Exportfinanszirozasi szempontbdl az a jelentdésége az exportbiztositdsnak, hogy a halasztott
fizetésbol eredd és a jovoben befolyd majdani arbevétel a biztositas mértékéig (pl. 95%) mentes a
nemfizetési kockazattol. Ez lehetové teszi a kereskedelmi bankok szdmara, hogy egy ily modon
biztositott arbevétel, mint kiegészitd fedezet mellett, az adott vallalatnak finanszirozast nytjtsanak
(pl. forgdeszkdzhitelt), vagy kereskedelem-finanszirozas keretében az igy biztositott kdvetelést akar

visszkereset nélkiill megvasaroljak.

5 . L
Commercial Interest Reference Rate, OECD referencia hitelkamat

A karfizetési tiirelmi id6 annak megallapitasara szolgal, hogy a biztositasi esemény valoban bekdvetkezett-e, és ha igen, tartosan fennall-e. A
karfizetési tiirelmi id6 a biztositasi esemény bekovetkeztét kovetd napon kezdddik, tartama alatt kell elvégezni a sziikséges karenyhitési
intézkedéseket is.
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Mehib Zrt-n kiviil mitkddnek més olyan biztositok is Magyarorszagon, akik exporthitel biztositassal
is foglalkoznak. Ezek azonban mar magan, azon beliil is kiilfoldi tulajdonban vannak. Koziiliik
kiemelkedik a Coface Hungary, amely a Coface Austria Kreditversicherung AG magyarorszagi
fidktelepeként miikodik. 2008. januar elsejével atvette a Mehib piacképes hitelbiztositasi
portfoliojat és ennek révén a Coface magyarorszagi szerzddésallomanya mintegy 310 milliard
forintra emelkedett, amivel Magyarorszag masodik legnagyobb piaci szerepldjévé 1épett eld.
Elsésorban tehat magyar belfoldi tigyletekre fokuszal, de bizonyos esetekben exportiigyleteket is
biztosit. A masik jelentds hazai szektorjatékos az Atradius Csoport, amely 2003-ban jott 1étre a
német Gerling és a holland NCM hitelbiztositok Osszeolvadasabol. Tevékenységét 42 orszagban

végzi, koztiik Magyarorszagon is.

Faktoring-tigyletek kihagyhatatlan szerepldi a faktorok, akik az exportérok szdmara biztositjdk az
export faktoring szolgaltatast, illetve egy importiigylet soran az importfaktor szerepét toltik be
(részletesebben veliik a faktoring fejezetben foglalkozom). Osszesen 33 cég, bank, illetve
szakositott pénzintézet foglalkozik ezzel a tevékenységgel Magyarorszagon €s a Magyar Faktoring
Szbovetség becslése szerint a faktoralt kovetelésallomany immar megkozeliti a KKV kor bankoktol
igényelt rovidlejarata hitelallomanyanak 10 %-at, ami azt jelzi, hogy a faktoring napjainkban mar
messze nem marginalis pénziigyi szolgaltatds, hanem szdmottevd eleme a rovidtava finanszirozasi

eszkoztarnak.
2.3.2. Allami tamogatds

Ha ugy nézzik, az exportfinanszirozds végsd soron nem mas, mint a kiilfoldi vevd
megfinanszirozésa, illetve a hazai termel6-exportér eld6finanszirozdsa. Amennyiben az
exportfinanszirozashoz kapcsolodnak valamilyen tdmogatasok, esetleg allami forrasbol taplalkozo
kedvezmények, a kiilfoldi vevd szdmara olcsobba valhatnak az iigyletek. Sajnos gyakorta a magyar
termékek korlatozott versenyképességgel rendelkeznek, amit ellenstlyozhat egy jol miikodd

exportdsztonzési rendszer.

Nagyon sziikségszerti és indokolt volt, hogy a folyd exportfinanszirozasdhoz a vilagszerte kovetett
¢és elfogadott eljardshoz hasonloan koltségvetési forrdsbol szarmazéd kedvezményeket kapcsoljanak
pl. kamatkiegyenlités és kamattdmogatds forméajdban Magyarorszagon is. A magyar allam mar a 90-
es évek elején megfeleld tokével 1étrehozta az Eximbankot és a Mehib Zrt-t az export boviilésének
reményében, tehat egy-egy, az exportfinanszirozédsara, refinanszirozasara és garancidkkal valo
fedezésére, illetve a piacok kockazatait az exportdrrel megosztd specialis pénzintézetet alapitott.

Emellett fenntartotta az exportkapacitasokat eredményezd beruhdzasok kedvezményeit, illetve a
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kollektiv exportosztonzés (kiallitasi részvétel tdmogatasa stb.) rendszerét €s intézményeit (pl.

ITDH).

A 90-es évek kozepétdl megfigyelhetd volt az egyre javuld, a magyar exportfinanszirozési és
exportdsztonzési rendszer atalakitdsara irdnyuld kormdényzati szervezési munka. A létrehozott
allami tulajdonti pénzintézetek intenziv tevékenységbe kezdtek, egyes, a Magyar Nemzeti Bank
altal mar kordbban felhagyott refinanszirozasi és egyéb konstrukciokat ujrainditottak, mas
folyamatosan ellatott funkciokat atvettek, illetve 0j, kordbban Magyarorszagon nem alkalmazott

finanszirozési €s biztositasi formakat dolgoztak ki, honositottak meg.

Ahhoz, hogy képet kapjunk a magyarorszagi exportfinanszirozas volumenérdl, egy mutatoszamot
lehetne segitségiil hivni, ugyanakkor Némedi-Varga (2003) sajnalattal allapitja meg, hogy 1997 6ta
mar az MNB hivatalos kiadvanyai sem tartalmazzék az exportlefedettségi mutatot (average ratio of
export), vagyis a kivitel finanszirozasara hozzaférhetd hitelek éves Osszvolumenének ¢€s a teljes
nemzetgazdasagi exportnak a hanyadosat. Ehhez wugyanis elengedhetetlen lenne az

exportfinanszirozoé hitelek alloméanyanak ismerete, erre irdnyul6 adatgytijtés azonban nem torténik.

Természetesen egyetértés van abban, hogy az export 0sztonzésére tobb koltségvetési forrast lenne
érdemes elkiiloniteni, kdnnyli lenne olyan szubvenciokat fizetni az exportaloknak, amely novelné
jovedelmezdségiiket, kovetkezésképpen novelné a kivitelt. Azonban a nem mezdgazdasagi export
kozvetlen szubvenciondldsdt nemzetkozi egyezmények tiltjak. Hasonloképpen nemzetkozi
megallapodasok definialjak az exportdsztonzés megengedett formait, sét mértékeit is. Ezeket mind
a Mehibnek, mind az Eximbanknak szigoruan be kell tartaniuk. Némedi-Varga (2003) aldhuzta:
Mehib és az Eximbank az EU direktivak mellett az OECD (Organization for Economic Co-
operation and Development) eldirasait is fegyelembe kell venni: a két éven tali allamilag tAmogatott
exporthitelek, vagyis a kdzponti koltségvetés altal biztositott tigyletek egységes iranyelveit dolgozta

ki és tartatja be a szervezet, melynek 1996 ota tagja Magyarorszégg.

A vevO- ¢és szallitéi hitelek esetén a magyar exportdr az arukiszallitas utan azonnal €s kockazat
nélkiil a pénzéhez jut. Az OECD-konszenzus szerinti kedvezményekkel elvileg tarsithaté CIRR
alapu fix kamattdmogatas, kamat-kiegészités. A CIRR (Commercial Interest Reference Rate) a 2
éven tuli hitelek OECD-Titkarsag altal publikalt fix kamata és altalaban a piaci, valtoz6 LIBOR

mértékénél alacsonyabb. A kedvezményes jellege részben ebben rejlik, részben pedig abban, hogy a

Magyar Befektetési és Kereskedelemfejlesztési Ugynokség, amely 2011-t61 Nemzeti Kiilgazdasagi Hivatal néven folytatja tevékenységét

Berni Uni6 az allami tulajdonu hitelbiztosito tarsasagok szervezete. Az 51 intézményt szamlalé nemzetkozi szervezetnek 2000 o6ta a Magyar
Exporthitel Biztosito teljes jogl tagja. A Berni Uni6 az exporthitel-biztositas szilard és egységes alapelveinek nemzetkozi elfogadasaért alakult,
valamint a tagok koz6tti informacio- és tapasztalatcsere fontos foruma. A szervezet kiterjedt kapcsolatrendszerrel rendelkezik és mind tagszervezetei,
mind azok orszagai szamara nemzetkdzi szakmai jelenlétet biztosit.
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lejarati id6 alatt nem valtozik, tehat fix kamat. A hitelnyujtas el6feltétele majd minden esetben a

MEHIB-nél kotott politikai kockazat és a vevot vagy bankjat illetd nemfizetés elleni biztositas.

A forrdsokat az Eximbanknak - az MNB kozvetitésével vagy kozvetleniil - a nemzetkozi
pénzpiacon kell beszereznie, ahol a hat honapos londoni bankkézi kamatldbhoz (LIBOR) igazodd
valtoz6 kamatokat kell fizetni. Az exporthitelezésben viszont k6z€ép- €és hosszu tavon, féleg az erds
versenynek kitett, csak kedvezményes finanszirozassal eladhat6 termékeknél, nagy volumenii
tigyleteknél, tendereknél a nemzetkozi iizleti vildgban az OECD Konszenzus néven kozismert
multilateralis megallapodasban rogzitett médon negyedévente valtozd és az OECD-titkarsag altal
publikalt, fix kamatozast irdnyad6 kereskedelmi kamatlabat (CIRR) alkalmazzdk. Az OECD
Konszenzus ugyanakkor megengedi, hogy a piacon altalaban dragan szerzett exporthitelforrasokat
az exportalok szdmara az egyes orszdgokban 4allami tdmogatdssal a CIRR kamatszintjére

csokkentsék (Castellucci, 2001).

A Libor-alapt forrasbevonas koltségei és a kihelyezés (CIRR) utani bevételeik kozotti kiillonbozetet
koltségvetési eredetli forrds fedezi. Némedi-Varga (2003) szerint a kamatkiegyenlitési rendszer az
altalanos exportdsztonzés eszkoze. Eldnye, hogy piaci moédon teriti az exportdsztonzésre
elkiilonitett allami tamogatast, ¢és ezt raadasul az OECD-konszenzusnak megfelelden valdsitja meg.
Jelenleg az Eximbank nemcsak a forrasbevonas koltségeinél, hanem a hossz futamidejii kiilfoldi
forrasbevonasndl is kedvezdtlen induld pozicidban van (a lehetséges forrasnyujtoknal nincs vagy
alacsony a kozép- és hosszu tavu limitje). A konstrukcio fenntartdsdhoz még hosszl évekig (az
eurodvezetbe torténd belépésiinkig) sziikség lesz arra, hogy refinanszirozzak a refinanszirozot,

vagyis az Eximbankot’.

Az Eximbanknak lehetOsége van allami viszontkezességgel €s sajat iizleti kockazatra exporthoz
kapcsolodo bankgaranciak nyujtasara (tender-, elOleg-visszafizetési, joteljesitési, hitelfedezeti
garancia). A garanciavallalasban az Eximbank atvallalja az exportér esetlegesen bekovetkezd
fizetési kotelezettségét (példaul tendergarancia esetén a tendernyertes, de a szerz6déstdl mégis
elalld magyar cég helyett az Eximbank fizet, el6leg-visszafizetési garancia esetén a szallitas
meghiusuldsara fizet az Eximbank stb.). Hitelfedezeti garancia esetén az exportalo vallalat a magyar
kereskedelmi banktol felvett export-el6finanszirozé hitelhez ad fedezeti garanciat, és ezzel lehetdveé
teszi a kell6 fedezettel nem rendelkezé vallalat szamara a hitel felvételét. A bankgarancidval
elkeriilhetd példaul a banatpénz letétbe helyezése. Az Eximbanknak a koltségvetéstdl éves

garanciavallalasi limitje van, ha egy iligyletet sajat dontése alapjan és nem a magyar kormany

o A 2008-ban Magyarorszagot kiilondsen megrengetd gazdasagi €s pénziigyi valsag és az igy megugro magyar allami kockéazatok miatt (CDS-iink
800 pont koriil is jart) az Eximbank nagyon dragan tud csak forrasokat bevonni, amely jelentdsen sziikitette a kamatkiegyenlitésre fordithatd
elkiilonitett eszkdzei mértékét.
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dontése alapjan vagy annak bizalmi kezeként garantdl, azt méar nem refinanszirozhatja. A
koltségvetési hatterli garancianak elsdsorban a nem piaci (nem viszontbiztosithatd) kockazatok
kezelésénél van jelentdsége, ilyenek kiilfoldi vevok, illetve bankjuk szamara nyujtott hitelfedezeti

garanciak.

Oriasi jelentéségli kedvezmény, hogy a piaci alapon nem mindsitheté kiilfoldi rizikot az
exportosztonzés érdekében a koltségvetés készfizetd kezesség formajaban magara vallalja. A
MEHIB Zrt. a fejlédd és volt szocialista térség egy részébe iranyulod kivitel politikai kockéazatait
koltségvetési hattérrel biztositasi dij ellenében atvallalja. Elvileg teljes vallalati forgalomhoz, a
gyakorlatban azonban egyes ligyletekhez is igénybe vehetd. Ha a fizetés allami vevOnek felrohato
ok, tovabba allami intézkedé¢s, allamcsdd, transzfertilalom, allami garancia érvényesithetetlensége,
haboru, forradalom, embargo, stb. miatt lehetetleniil el, akkor a vevd helyett a MEHIB fizet, majd
ezt kovetéen megkisérli a kdvetelés behajtasat, illetve eladdsat harmadik félnek. A garancianytjtas
feltétele az OECD Konszenzus feltételeinek valo megfelelés, kiilkereskedelmi szerzddés 1étrejotte,
az exporttermék legalabb meghatarozott szazalékban magyar eredetii legyen, az exportcélorszagot a
MEHIB elfogadhaté kockazatinak mindsitse. A garanciavallalas lehet kozép-, illetve hosszl
lejarata is, futamideje megegyezik az exportfinanszirozasi hitel lejaratdval. A dija az iigylet

értékétol, az importdr orszaga besorolasatol és a futamidotdl fliggden valtozik.

Nyiri (2010) az exportnovelés egyik alapfeltételének tartja az allam Eximbankon és Mehiben
keresztiil nyujtott tamogatdsanak novelését. Magam is osztom azon véleményét, hogy e két
exporttdmogatd intézmény miikodési hatékonysaga nagyban javulna Osszevonasukkal. Ezzel a
Iépéssel a jelenleg meglévé parhuzamossagok a kiilonallé rendszereik dsszevonasaval (pl. két
kockazatkezelési teriilet, back-office) megsziintethetéek lennének, és egy az MFB-t6l 6nallésodo

intézmény dontési mechanizmusai is lényegesen egyszerlisodhetnének, illetve felgyorsulhatnanak.

A kiilfoldi téke €s ezen beliil elsdsorban a kiilfoldi nagybankok hazai bankszektorbeli térhoditasaval
parhuzamosan és részben e térhdditasnak betudhatéoan a magyar pénzpiacon 2008-ig a bankok
részErdl hitelezési nyomasra elsésorban lakossagi, de corporate teriileten is erds kihelyezési verseny
alakult ki. 2001-t8] megfigyelhetd volt a vallalati devizahitelek térnyerése, ahol a vallalatok olcsobb
hitelezésre valo torekvése taladlkozott a kereskedelmi bankok erdsen likvid anyabankjaik részérdl
érezhetd hitel-kihelyezési nyomasnak. Ennek eredményeképpen nem csak devizadrbevétellel
rendelkezd exportdrcégek, hanem kiilpiacra egyaltalan nem termeld vallalatok, koztiik sok agrar is,
vett fel devizahitelt euroban vagy svajci frankban. A 2008-ban kitort pénziigyi valsag kapcsan
megjelent arfolyamproblémak kovetkeztében aztdn ezek a cégek nehéz helyzetbe keriiltek, tovabbi

hitelezésre szorulnak.
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Vallalatfinanszirozasi tevékenységet tekintve a bankok torekedtek a ,,prudens” magatartasra, amely

szigoru, alapos, éppen ezért koltséges hitel-, kockazat- és fedezetbiralatot jelent (Fabozzi, 2006).

Mire a kereskedelmi bankok kozotti kényszerli kihelyezési verseny a legjobb és legnagyobb
tigyfelek megszerzéséért alacsonyabb redlkamatokat eredményezett, hosszabb idének kellett
eltelnie. A rosszabb bonitast tligyfelek és a kisvallalkozdsok a mai napig nem jutnak igényeik

szerinti mértékben és koltségszinten a sziikséges finanszirozashoz.

Habar a legtobb fejlett orszaghoz hasonldéan Kelet-Ko6zép-Eurdpaban, igy Magyarorszagon is
jelentds exportkoncentraciot figyelhetiink meg és az export dontd részét nem a kicsi, hanem a 250
fonél tobbet foglalkoztatd nagy vallalatok bonyolitjdk le, célszerli lenne az exportfinanszirozasi
lehetoségeket a kkv-k felé is jobban kiterjeszteni, akik igy konnyebben foghatnanak

exporttevékenységbe.

Kutatdsom sordn azt tapasztaltam, hogy a kereskedelmi bankok intézményi érdeke értelemszertien a
nagy ligyletekhez kotddik, vagyis szivesebben szolgaljak ki azokat az ligyfeleket, akikkel egyenként
is nagy értékii, a finansziroz6 pénzintézetek szamara is jelentés hozamot eredményezd ligyletek
kothetdk. A kicsikkel ugyanakkora volumenti haszon eléréséhez sokkal tobb tigyletet kell megkdtni,
sokkal nagyobb banki munkardforditassal. Bar ilyenkor a kockdzat is jobban megoszlik, a
tapasztalatok szerint - a kiszolgaltatottsaguk miatt - magasabb kamatot, marzsot és egyéb

bankkoltségeket viselnek el a nagyobb cégeknél.

Magyarorszagon az exportfinanszirozads zomét kiilfoldi, illetve kiilfoldi tulajdonu pénzintézetek
végzik. Ok azok, akik timaszkodhatnak anyabankjaik ezen teriilet kiszolgaldsara 1étrejott
struktarakra, specializalodott banki teriiletekre. Tapasztalt banki szakembereket alkalmaznak, akik
nemzetk6zi konferencidkon, tovabbképzéseken naprakész informdciokhoz jutnak, a vilag
exportpiacain bekdvetkezd valtozasokrol, 01j finanszirozési konstrukciokrél. Ezen bankok egy része
a magyarorszagi lednybankjukban is meghonositotta a kereskedelem-finanszirozast, megkisérelve
az ilyen konstrukciokat elvéalasztani a hagyomanyos vallalati finanszirozasi teriiletekt6l. Mivel
értelemszeriien nem voltak fellelhetdé hazai trade finance szakemberek, azokat ki kellett képezni,
vagy az anyabankbol delegaltak ilyeneket hazankba. Kutatdsaim soran megallapitottam, hogy az
egyre aktivabb trade finance tevékenységet folytatd kereskedelmi bankok komoly indikald szerepet
jatszottak az egyes allami exporttdmogatd intézmények tevékenységének a fejlddésében, olyan
impulzusokat generaltak ezekre az intézményekre, amelynek eredményeképpen a Mehibnél uj

biztositasi, az Eximbanknal pedig 1j finanszirozasi konstrukciok jelentek meg.
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A hazai exportfinanszirozasban az alabbi mddszerek kertilnek leginkdbb alkalmazasra:

Export-eldfinanszirozasi hitel: Kiilkereskedelmi magéanjogi szerz6dés megkdotését kovetden, az

exportcélu termelés vagy felvasarlas megkezdése eldtt, a termelés/felvasarlas finanszirozasara az
exporttermék gyartdja/felvasarloja altal felvett hitel (Halla-Heissen, 2004). Felhasznalhato a
termeléshez sziikséges anyagok, alkatrészek beszerzésére, rezsi-jellegli koltségek fedezésére. Az aru
kiszallitasaval a hitel eléfinanszirozé jellege megsziinik, halasztott fizetés esetén a kiszallitaskor

keletkezé okmanyok alapjan az ligylet finanszirozasa mas konstrukcioban folytatddik tovabb.
A kereskedelmi bankokon kiviil az Eximbank is folyosit export-eléfinanszirozo hiteleket:
- Export start-hitelt kezd6 exportdrok szamara

- Altalanos export-el6finanszirozo hitelt az exportiigylet termelési szakaszahoz sziikséges

forgoeszk6zok finanszirozasara
- Ruliroz¢é éven tuli export-eléfinanszirozo hitelkeretet folyamatos exporttevékenység szamara

- Két éven tuli, fix kamatozasu export-eléfinansziroz6 hitelt az exportiigylet termelési szakaszédhoz

sziikséges forgdeszkdzok finanszirozasa a kamatkoltségek kiszamithatd alakulasa mellett

Fontos megjegyezni itt, hogy az eldfinanszirozo hitelhez kapcsolédhat a MEHIB gyartasi, illetve
politikai kockazat elleni biztositdsa, tovabba a Hitelgarancia Zrt. fedezete. Ezek igénybevétele
azonban igen alacsony, mivel a hiteladds altalaban egyéb vagyonaval (telephelyével, székhazaval,

termeldeszkozeivel, készleteivel) is felel kotelezettségei teljesitéséért.

Ha az iigylet kikeriil az eldfinanszirozd szakaszbol, vagyis kiszallitjdk az arut, akkor az
eldéfinanszirozasi jelleg megsziinik ugyan, de a latra sz60lo fizetés esetét leszamitva, sziikség van
tovabbi finanszirozasra, részint az aru vevd szamara vald elszéllitdsdnak idejéig, részint a vételar

banki atutalasanak idejéig.

Bar ez minden exportra termeld vallalkozas esetében igaz, az alultokésitett magyar vallalatokra,
vallalkozasokra még inkabb jellemzd, hogy nem nélkiilozhetik az export-eléfinanszirozasi hiteleket.
Igénybevételiik nem tal magas (bar ez adja az exportfinanszirozé hitelek z6mét) a teljes magyar
exporthoz viszonyitva. Ennek szertedgazd okai vannak. Bar el6finanszirozé hitelt a magyar
kiilkereskedelem finanszirozasaban mar régota alkalmaznak, az exportalok egy része nem ismeri, a

kereskedelmi bankok egy része sem foglalkozik vele. Az exportidlok és az iigyletek egy része
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egyszerlien til kicsi ahhoz, hogy az eldfinanszirozo hitel-, idd- és koltségigényes hitelbirlati

eljarasat elviselje.

A faktoralas ¢és a forfetirozds mint modszer késdbb részletesen bemutatasra keriil a
szakdolgozatomban. A konstrukcidk 1ényege abban van, hogy a vevodrizikot a kovetelésvasarlas
soran oda allokaljdk, ahol annak realis értékelésére legteljesebbek a feltételek (Zhang, 2010). A
mélyinterjuk soran az exportorok kozott nagy bizonytalansdgot tapasztaltam a két fogalommal
kapcsolatosan, ami bizonytalansag a veliik kapcsolatos szakirodalmakban is tetten érhetd. Pintér
(2009) megallapitasaval értek egyet, miszerint sokak szerint a faktoring és a forfetirozas rokon
értelmi kifejezések. A faktoring rovid lejaratu kovetelések egyben és folyamatos engedményezése
(Halustyik, 2007), Nagy (2009) viszont helyesen mutat rd, hogy a kovetelésvasarlas tagabb
fogalom, mint a faktoring, Konya (2008) szerint pedig a forfetirozas mindig visszkereset nélkiili
tigylet. A faktoring tobbé-kevésbé spontdn moddon, tizleti érdekektdl vezérelt eleme az
exportfinanszirozasi rendszernek, Martinké (2002) szerint Magyarorszdgon inkabb a belf6ldi

faktoring fejlodése a figyelhetd meg, az export faktoring nem tudott attorést elérni.

A forfetirozas, amely fix kamatozas melletti kovetelésvasarlast jelent (Héaberle, 2008), jelenleg
hazankban jelentdsen alulfejlett, az exportfinanszirozason beliili stlya becslésem szerint
valoszinlileg nem tobb néhany szazaléknal. Ugyanakkor a vildg tobbi részén, foleg Nyugat-
Eurépaban a forfetirozds bevett exportfinanszirozési termék: a faktoringpiaccal -ellentétben
forfetirozast tekintve nincsenek publikalt pontos allomanyok, egyes becslések, pl. Rowe (2005)
szerint a vildg elsddlegesen forfetirozott iigyleteinek (kb. 50-100 mrd USD) 40%-a
Németorszagban, 35%-a Svéjcban, 10%-a Anglidban és 5%-a Ausztridban bonyolddik. Az angol
forfetérok viszont Londont tartjdk a legnagyobb piacnak, bar Ok Oridsi mdasodlagos piaci
tevékenységet is folytatnak. A forfetirozas el6tt hatalmas fejlodési lehetéségek allnak, ugyanis az
ICC" becslése szerint a vilagkereskedelem mintegy 50-60%-a jelenleg nem halasztott fizetés
mellett zajlik, de szakértdk a halasztott fizetés jovébeni térhoditasat prognosztizaljak. Az Atradius
Hitelbiztositd felmérése szerint (Vanek, 2010) Magyarorszdgon a hazai eladdsok tekintetében a
halasztott fizetések becsiilt ardnya 2010-ben kb. 54%, mig a kiilfoldre torténd értékesités soran
72%. A biztosito altal vizsgalt eurdpai orszagokban ez a mutatd viszont mind a belfoldi, mind az

export szallitasok esetén kozel azonos (70%).

Az Eximbank is kidolgozta - vagy inkabb adaptalta - a vilagszerte kozismert és elterjedt vevdhitelt
(Dunai, 1998). A vevohitelt (buyers-credit) az importérnek vagy annak kereskedelmi bankjanak az

Eximbank nytjtja, mig a szallitéi hitelt (suppliers credit) halasztott fizetés formajaban maga az

' International Chamber of Commerce, a vilg iizleti szervezete, amely tobb mint 130 orszag tobb ezer iizleti vallalkozasat képviseli

40



exportdr, kereskedelmi bankja Utjan, Eximbank refinanszirozds mellett. Minkét konstrukciora
elmondhatd, hogy a vevd finanszirozésa teszi lehetévé az exportszallitdis megvalosuldsat,

részletesebb bemutatasukra késobb kertil sor.

2.3.3. Hazai agrarexport finanszirozasa

A vallalatfinanszirozason beliil az exportfinanszirozas feladata a gazdasag exporttevékenységet is
folytatd agazatainak specidlis finanszirozasi konstrukciokkal vald kiszolgéalasa. Kijelenthetd
azonban, hogy sem szintén a véllalatfinanszirozas égisze alatt miik6dd agrarfinanszirozas, sem az
exportfinanszirozds nem rendelkezik specidlisan az agrartermékek kivitelét finanszirozo banki
pénziigyi termékekkel. Nagyon kevés azon termékek szdma, amelyek gyartdsdhoz ¢és
kereskedelméhez mashol nem alkalmazhat6 hitelterméket fejlesztettek ki''. Mezégazdasagi és
¢lelmiszeripari termékek exportja esetén azok a tobbi agazat szdmara is elérhetd finanszirozasi
konstrukciok johetnek szamitasba, amelyek bemutatdsat jelen értekezés exportfinanszirozassal

kapcsolatos részében mar elvégeztem.

Itthon a mezOdgazdasag vonatkozdsaban nem is beszélhetiink export-eléfinanszirozasi hitelekrél,
hiszen a gazdalkodashoz kapcsolodd finanszirozasi termékek a hazai termeldket nem a
kereskedelem-finanszirozason keresztiil'” érik el. Az alapanyag termelésnél tehat még nem,
ugyanakkor az élelmiszeripari feldolgozas fazisdban mar megjelennek. Hazai kereskedelemi bankok
szerepeltetik 1s termékpalettajukon, rdadasul MFB vagy Eximbank 4altal nyujtott allamilag

tdmogatott, kedvezd refinanszirozas is kapcsolhatd hozza (pl. Eximbhitel).

Néhany nagybank kereskedelem-finanszirozashoz tartozé utéfinanszirozasi megoldasokat is ajanl
a halasztott fizetés id6szakéanak athidaldsa szdmara: L/C- vagy valtodiszkontélast, hitelbiztositéas
mellett kovetelésvasarlast, okmanyos beszedéseket. A magyarorszagi faktorcégek az export
faktoringot javasoljak, bar nem minden hazai faktorcég termékei kozott szerepel az export
faktoralas. A Mehib/Eximbank révén Magyarorszagon is lehetdség van szallitéi és vevohitelek
igénybevételére, de mint a mélyinterjuk bizonyitottak, elsésorban a tajékozottsag hidnya miatt, az

agrarexportorok érdeklodése elenyészo ezen termékek irant.

A kutatomunkdam sordn mind a sajat pénzintézeti gyakorlatom, mind az exportorokkel és kozottiik

agrarexportorokkel folytatott interjuk megmutattik, hogy amennyiben konkrét kiilfoldi

pl. a repiilégépipar szamara nagy nyugati bankok kinalnak specialis exportfinanszirozasi konstrukciot
Az export-el6finanszirozas szerintem egyértelmiien kereskedelem-finanszirozasi termék
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vevorendelés kapcsolhato a termeloi, vagy a feldolgozasi szakaszhoz, osszekapcsolodhat az
exportfinanszirozds az agrdrfinanszirozdssal és szerephez juthat az export-eldfinanszirozasi hitel
is, hiszen az része immdr egy exportiigylet finanszirozdsanak akar forfetirozds, strukturalt
exportfinanszirozdsi, vagy akdr export faktoring formdjaban. Igy kapcsolédik éssze a specidlis
finanszirozdasi modokat magaban foglalo exportfinanszirozds az agrdrexport finanszirozdsdval,

tehdt az agrdrfinanszirozds a vallalatfinanszirozdssal.

A magyar agrar-kiilkereskedelemben tehat 1étjogosultsaga van az exportfinanszirozasnak, annak
nem konvenciondlis forméinak is, hiszen bar a hazai agrar-kiilkereskedelem részaranya az orszag
kiilkereskedelmében még ha csokkend mértéki is, a nemzetgazdasag egyensulyahoz vald pozitiv

hozzajarulasa megkérddjelezhetetlen.

Hazai agrar-kiilkereskedelem alakulasa

Az agrar-kiilkereskedelem fontossdgat tobb szempontbol is indokolt vizsgélni. Ezek koziil a
legfontosabb, hogy Magyarorszag nyitott gazdasag, amely igen magas ardnyban vesz részt a
nemzetk6zi arucsere-forgalomban. A masik fontos vizsgalati szempont, hogy a kiilkereskedelmi
forgalmon beliil az agraragazat mekkora ardnyban részesedik. Magyarorszagon a mezdgazdasag €s

az €lelmiszeripar ardnya a teljes kiilkereskedelmen beliil csokkend tendenciat mutat.

A 9.dbra az agrarexport és —import utobbi 15 évi alakulasat mutatja. A grafikonon jol lathato, hogy
az agrarkivitelt tekintve folyamatosan és drasztikusan csokkent az 4gazat teljes magyar exportban
képviselt aranya, csak 2007-t6] érzékelhetd egy kisebb emelkedés a valsagnak is kdszonhetden. A
visszaszorulasnak két f6 oka volt: egyrészt csokkent maganak az agrarexportnak a volumene,
masrészt viszont dinamikusan nétt a teljes magyar kivitel. Az agrarexport 2008-ban és 2009-ben
még nagyobb részaranyt mutat a valsag hatisara kdzben jelentdsen visszaesd teljes magyar export

tekintetében.

Importoldalon, ha lehet még radikélisabb valtozas figyelhetd meg. Hidba emelkedett mind a régi,
mind az 0 EU-tagok felé iranyuld agrarexportunk a csatlakozast kovetden 25, illetve 40
szazalékkal, ha a t6lilk szdrmazd import ugyanebben a periddusban tobb mint a kétszeresére
emelkedett. Kovetkezésképpen az agrartermékek Osszes importon beliili sulya, amint a 9.4bran
latszik, 2003-t6]1 folyamatosan emelkedve 2009-ben elérte az 5,6%-ot. Szabd (2008) szerint az
import emelkedése a csatlakozds természetes velejardja, hiszen altaldban a nagy agrarexportdr
orszagok importja is szamottevd. Tobb esetben az import nem késztermék, hanem nyersanyag,

amely a feldolgozoknal a draga vagy szlikos magyar alapanyagot helyettesiti.
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9.abra: Az agrarexport és —import részesedése (%)

Forras: KSH adatok alapjan sajat szerkesztés

A behozott mezdgazdasagi és élelmiszeripari termékek sok esetben az ar, a mindség és a valasztek
tekintetében jobbnak bizonyulnak a hazai druknal, leginkdbb a magas és az alacsony aru, tovabba a
kiemelkedd mindségli szegmensben nodvekedik a részaranyuk, jol alkalmazkodva a magyar
fogyasztok tobbségének arérzékenységéhez, illetve a kereslet polarizacidjdhoz. Az itthon is
megtermelhetd 4aruk esetén a ndvekvd import tisztan az alapanyag-termelést érintd
versenyképességi hidnyossagainkkal magyarazhatok, mig a Magyarorszagon is gyartott feldolgozott
¢lelmiszerek esetében a feldolgozads és/vagy az alapanyag-termelés versenyképességi problémaival.
A feldolgozott ¢élelmiszerek koziil szamos termék gyartasat a Magyarorszagon muikodo
multinaciondlis élelmiszeripari cégek az utobbi években csokkentették, vagy megsziintették,
mikdzben a régid6 mas orszagaiban ndvelték a gyartast. Ezeket a termelésathelyezési dontéseket

azonban pontosan versenyképességi szempontok alapjan hoztak meg (Fertd, 2008).

Magyarorszag a 2004-es EU-csatlakozés idején — a veliink csatlakozok koziil egyediiliként — nettd
agrarexportdri  poziciéval biliszkélkedhetett (Péter, 2006), 2006-ban azonban agrar-
kiilkereskedelmiink az EU-tagokkal (mind a régiekkel, mind az Gjakkal) szemben mar deficites lett
(Kiss, 2007/b). Megmaradé aktivumunkat Juhdsz-Wagner (2009) szerint csak az EU-n kiviili

orszagokba iranyuld kiviteliinknek koszonhetjilk. Amint a 10.4bran jol latszik, a valsag hatisara
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javuld agrarexport részesedés természetesen az egyenlegre is kedvezd hatast gyakorolt, amit a

2008-as és 2009-es magas értékek is bizonyitanak.
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10.abra: Agrarkiilkereskedelmi egyenleg alakulasa (mrd EUR)

Forras: KSH adatok alapjan sajat szerkesztés

Az agrarexport jelenlegi foldrajzi irdnyultsaga egyértelmiien Eurdpa (2009-ben 96,2%), az EU
részesedése 85%. 2004-ig az EU részesedése 51%, Kelet-Europaé 39%, CEFTA 20%, mig az

egyéb piacoké 30%. A belépésiink utani (2005) és a néhany év mulva (2009) alakuld export és

import orszagonkénti bontdsat a 11. 4bra mutatja:
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11.abra: Agrarkiilkereskedelem orszagok szerinti megoszlasa (2005, 2008)

Forras: KSH adatok alapjan sajat szerkesztés

Agrarkereskedelmiink orszagok szerinti alakulasabol, egyértelmiien latszik, hogy a régi tagok koziil
legfébb exportpiacoknak Olaszorszag, Németorszag, és Ausztria szamit (Konig, 2006), de a legfébb
importforrasok is tobbnyire ezek az allamok. A kiilkereskedelmi mérleg egyensulya szempontjabol
a deficit legfébb forrasa a holland, a német, valamint a lengyel €s a dan relacio. A német és foleg a
nagy holland exporttobblet mogott a két orszag foldrajzi elhelyezkedése huzodik meg, igen sok
harmadik orszagbol érkezd agrarimport ezen orszagok (Rotterdam, Hamburg, Bréma) kikotéin
keresztiil jutnak el hozzank (Kiss, 2007/b) s ez az 1 statisztikai nyilvantartds szerint mar unios
importként éri el Magyarorszagot.

A veliink, majd utdnunk csatlakozott tagorszagok fel¢ az agrarexport-ndvekedés 39 szazalékos volt,

vagyis dinamikusabban nétt, mint a régi tagorszagokba iranyuld exportunk, ugyanakkor az onnan
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szarmazd agrarimport 2,4-szeresére emelkedett, s egyenlegiink mar 2005-re negativva valt. Az

agrarexport termékszerkezetének EU-belépéstdl vald alakulasat a 2.tablazat mutatja:

2.tablazat: Magyar agrarkiilkereskedelem termékszerkezet szerinti alakulasa 2004-2009
kozott

Export
Termékszerkezet (milli6 EUR) 2004 2005 2006 2007 2008 2009
. El6allatok, allati termékek 908 923 927 1077 1240 1168
Il. N6vényi termékek 943 986 1145 1964 2253 1880
[lI.Allati és n6vényi zsir, olaj,
viasz 106 116 120 138 217 190
IV. Elelmiszerek, ital, dohany 1142 1298 1843 1684 2024 1874
Osszesen 3098 3324 3675 4863 5735 5112
Import
Termékszerkezet (milli6 EUR) 2004 2005 2006 2007 2008 2009
. El64llatok, allati termékek 390 554 595 661 751 758
Il. N6vényi termékek 490 530 562 684 777 620
[I.Allati és névényi zsir, olaj,
viasz 95 111 104 138 229 170
IV. Elelmiszerek, ital, dohany 1024 1212 1420 1704 2064 1848
Osszesen 2000 2408 2680 3188 3820 3395

Forras: Vidékfejlesztési Minisztérium

Lathatd, hogy a csatlakozas ota az éldallatok, allati termékek kivitelének {itemét tobb mint
haromszorosan haladta meg a behozatalé, ugyanakkor a ndvényi termékek esetében ez mar
forditottan érvényes. Elelmiszerek, ital, dohany vonatkozasaban a belépést kovets idészakban a

behozatal nagyobb mértékben nétt (80%) mint a kivitelé (64%).

A fenti adatokbdl 1is latszik, hogy a kordbban magyar ,sikerdgazatnak” tekintett
mezdgazdasagot/élelmiszeripart negativ tendencidk jellemzik a 90-es évektdl. Igaz, hogy mas
agazatokhoz képest itt a befektetett toke kisebb nyereséget hoz, tehat az alacsony
jovedelmezéség (Penczer, 2010) miatt az dgazat kevésbé vonz6 a befektetok szamara. 2004 ota
viszont soha nem latott méretekben &aramlott belé a tamogatds. Az exportndvekedést joval
meghaladoé importndvekedés a f6 oka az agrarkereskedelmi mérleg pozitivumaban megfigyelhetd
csokkenésnek, de szembe kell nézni a gyengébb exportteljesitménnyel is, amely féleg termelési,
versenyképességi, ¢lelmiszer-biztonsagi, mindségi és marketingproblémakra vezethetd vissza.

A jovo sem tlnik rézsasnak: az agrarpiacok a jovOben tovabbi liberalizacid elé néznek (Csaki,
2008), 1d6 kérdése csak, hogy pl. a 2007-ben belépett Bulgariaval és Romaniaval szemben (mint a
tobbi régi és uj taggal) mikor valik az egyenlegiink is negativva. Varhatéan néni fog ugyan a

magyar agrartermelOk jovedelemtamogatasa, de az Eurdpai Unid kozos agrarpolitikaja (Horvath,
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2007) olyan valtozdsokon ment és megy keresztlil, amely sem a termelés, sem az export
novelésének nem kedvez:

- A csokkend agrarvamok miatt az EU és Magyarorszag piacvédelmi szintje is csokken. Az EU-s és
a hazai piacon novekedik tehat a verseny (Kiss, 2006).

- WTO 2005 decemberében Hong Kongban megtartott VI. miniszteri értekezletén elfogadott
megallapodas értelmében a csokkend exporttamogatisok eredményeképpen a magyar
agrartermékek piacra jutdsi lehetdségei megvaltoznak, az export tdmogatasok elmaradasa
kovetkeztében EU-n beliil maradd termékek bizonyosan tobblet kinalatot fognak eléidézni, ami az
arak csokkenéséhez vezet (Zedillo, 2007). Kérdés ugyanakkor, hogy mennyire lesz képes
agrarexportunk az unién kiviili piacok nyujtotta lehetdségeket kihasznalni, tovabba az EU-n beliil
mennyire lesziink képesek a Bellers (2008) szerint is nagyobb mértékben a fejlédd orszagokbol
érkezé konkurensekkel versenyezni, hiszen hasonld arcsokkentd és arufelesleget el6idézé hatdsa

lesz a behozatali vamok 46%-kal torténd csokkentésének is.

A negativumok mellett ugyanakkor pozitiv hatasok is megjelennek:

- A kovetkezd 10-15 évben varhatéan a kereslet domindl majd a vilag agrarpiacain, elsésorban a
fejlodo orszagok (Kina, India) népesség- és jovedelemndvekedése miatt (Brockmeier, 2005), amely
a mezbdgazdasagi arak robbandsahoz vezetett mar 2008-ban. A jovében varhatoan tovabb emelkedd

¢lelmiszerarak kedvezden hatnak majd a mezdgazdasagbol €16k jovedelemhelyzetére is.

- A kereslet strukturja eltolodik a feldolgozott termékek felé.
- Ha a gazdasagi valsag elmultdval megint magasba emelkednek az olajarak, ismét napirendre
keriilhet az energiandvények termelése (Thridn, 2009), ami megndveli a viz és a fold irdnti keresletet

¢s Magyarorszag szerepe itt felértékelddhet.

Ahhoz, hogy l1épést tarthassunk tehdt a meglévd és a jovendd versenytarsakkal, minden
rendelkezésre allo lehetdséglinket ki kell hasznalnunk, 4t kell hangolnunk termelési és
exportstruktirankat a feldolgozott és magas hozzdadott értékii termékek irdnydba. Fokozni kell
versenyképességiinket: a koltségek csokkentése mellett javitani kell a mindséget, a marketinget Uj
alapokra kell helyezni, fejleszteni kell az értékesitési strukturat is. Mivel az eldrejelzések szerint az
agrarvilagpiac sulypontja a fejlodo és a feltorekvd orszagok irdnyaba fog eltolddni (Neumair, 2009),
ezért kivanatos lenne a foldrajzi struktara diverzifikalasa is (Kiss, 2007/a). Az exportképességet két
tovabbi modon is kell is segiteni:

- finanszirozasi oldalrol: a kozvetlen és a kozvetett banki finanszirozas erdsitésén keresztiil.

Ez utébbindl a bank nem kozvetleniil a termeldt, hanem egy koztes szervezetet,
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leggyakoribb esetben lizingcéget, integratort vagy faktoringcéget finansziroz (Kemény,
2010). A kozvetlen finanszirozasi modok kozott kaphatnak szerepet az egyes specialis
exportfinanszirozasi konstrukciok (Zhang, 2010), mig a kozvetettek kozott az
exportfaktoringot is bonyolité faktorcégek.

exportot segitd intézmények oldalarol: hitelbiztositasi konstrukciok szubvencidkkal torténd
tovabbi fejlesztésével (Bellers, 2004), ill. az exporttevékenységben nem jaratos termeldk

specialis kereskeddhéazak 1étrehozéasaval.



3. ANYAG ES MODSZER

Disszertaciom témavalasztasdban természetesen meghatdrozd szerepet jatszott az a kereskedelmi
banki szektorban t6ltott tobb mint 10 év, amit kereskedelemfinanszirozasi teriileten toltottem. 2000-
tol a napi gyakorlati munkat mar célzottan Osszekotottem a valasztott témaval kapcsolatos

kutatassal is.

A szakirodalom feldolgozasa soran nagy hangsulyt kapott a mezdgazdasagi vallalkozasok EU-
csatlakozds idején tapasztalhatd, majd az azt kovetden kialakult helyzetének vizsgélataval
foglalkoz6 kutatasok, elemzések feldolgozasa. Az Irodalomjegyzékben szerepld magyarorszagi
publikdciokbol, tanulmanyokbdl a magyar mezdgazdasagi vallalkozasok hitelezésével,
finanszirozasaval kapcsolatos problémak megismerésére, elemzésére nyilott lehet6ség, mig a

kiilfoldi forrasok a nemzetkozi kitekintéshez biztositottak lehetdséget.

A rendelkezésre all6 hazai szakirodalmak és elérhetd adatbazisok felhasznaldsaval altalanossagban
bemutatom a vallalatfinanszirozas rendszerét, kiilon dsszpontositva a tOkeszerkezeti és hitelezési
kérdésekre, hogy meghatarozhassam benne az agrar- és exportfinanszirozas helyét, majd pedig
tovabb sziikitve kort eljussak a hazai agrarexport finanszirozasahoz ¢s a specialis
exportfinanszirozasi konstrukciokhoz. A hazai agrarfinanszirozas bemutatasa eldtt sziikségesnek
éreztem egy rovid nemzetkozi kitekintést a kiilfoldi gyakorlattal torténd Osszehasonlitas céljabol.
Az agrarexport vizsgalatdhoz elengedhetetlennek tartom a magyar agrar-kiilkereskedelem
alakuldsdban megfigyelhetd folyamatok elemzésének elvégzését, ebben a részben elsdsorban az
unids csatlakozads utdni iddszakra fokuszaltam. Bemutatom a legfontosabb exportfinanszirozasi
résztvevoket, majd magukat az alkalmazott exportfinanszirozasi konstrukcidkat is. Az értekezés
ezen fejezeteit végig kiséri a leiro jelleg, amely elengedhetetlen a jelenlegi struktira bemutatasa
céljabol. A leiro _mddszer alapjan tett megallapitdsok teremtették meg a tovabbi moddszerek

alkalmazaséanak az alapjat (SWOT, mélyinterjuk).

A témaban fellelhetd szakirodalom feldolgozasa soran igyekeztem els6sorban Magyarorszag 2004-
es EU-csatlakozdsa utani iddszakra vonatkoz6 kutatasokat, elemzéseket felhaszndlni, de néhany a
mezogazdasagi vallalkozasok rendszervaltast kovetden kialakult helyzetének vizsgalataval

foglalkozo jelentésebb tanulmanyt sem hagyhattam ki.
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A makrogazdasagi kornyezet bemutatdsahoz sziikséges adatok elsdsorban a KSH, a Magyar
Nemzeti Bank, az Agrargazdasagi Kutato Intézet, valamint az FVM (késébb VM) rendszeresen
megjelend statisztikai és elemzd kiadvanyaibol szarmaznak. A faktoringgal kapcsolatos hazai
adatok esetén a Magyar Faktoring Szovetség, mig nemzetkozi vonatkozasban a Factors Chain
International adatbazisaibol meritettem. Sajnélattal kell ugyanakkor megallapitanom, hogy
forfetirozas esetén mar nagyon nehéz rendszerezett €s Osszefogott adatokat taldlni még a

nemzetkozi szakirodalomban is.

Az 4. fejezetben részletesen bemutatom azokat a specidlis exportfinanszirozasi konstrukciokat,
amelyek alkalmazédsa feltevésem szerint javitanda a magyar agrartermékek exportjanak
hatékonysagat. Ezek azok a nem konvencionalis €és ezért itthon kevéssé hasznalt finanszirozasi
megoldasok, amelyek térnyerése a magyar agrarfinanszirozasban rendKkiviil elmaradott. Ennek
okaira a mélyinterjuk soran kerestem a valaszt, mig az egyes konstrukciok elényeinek és gyenge

pontjainak a bemutatasara a SWOT-elemzés modszerét valasztottam.

Bar a szakirodalom a SWOT-elemzési modszert elsdsorban valamely stratégiaalkotas kidolgozasa
soran javasolja alkalmazni, ugyanakkor véleményem szerint egy iizlet, szolgaltatas, termék piaci
¢letképességének a vizsgadlata esetén 1is elképzelhetd. Marpedig a nem konvencionalis
exportfinanszirozasi modok kétségkiviil finanszirozasi termékek. A banki termékek, az egyes
eljarasok, modszerek Osszehasonlitasanak elvégzésénél ezért tartottam célszeriinek a SWOT

alkalmazasat.

A modszer egyik értéke, hogy alkalmazojanak figyelmét nemcsak a vizsgélat targyara, hanem
annak kornyezetének elemzésére is rdiranyitja. A vizsgalat targydnak sikerét ugyanis alapveten
meghatdrozza, hogy mennyiben tud megfelelni kozege kivanalmainak, ehhez azonban nemcsak azt
kell ismerni, hogy mit var el a kornyezet, tudni kell azt is, hogy ezen elvarasok koziil melyeket,
milyen modon és milyen mindségben elégitik ki. A SWOT-elemzés segitett engem abban, hogy a
vizsgalt finanszirozdsi moddozatok mennyiben képesek az agradriumban meglévd sajatossagok

figyelembevételére a mezdgazdasagi €s ¢lelmiszeripari termékek exportja soran.

A SWOT-analizis tovabbi sajatossaga, hogy segiti a termékek gyors és atlathaté bemutatasat, illetve
egyidejlileg vizsgalja a belsd sajatossagokat, valamint a kiils6 kdrnyezet behatésait és figyelemmel
kiséri mind a pozitiv, mind a negativ adottsagokat, fejleményeket. Az éltalam elvégzett analizis
vildgosan megmutatta, hogy egyes finanszirozasi médok milyen esetekben alkalmazhatdk és mikor

érdemes az egyik helyett inkabb a mésikat igénybe venni.

50



Az értekezés tudatosan gyakorlatorientalt jelleggel bir, minden egyes, a 4. fejezetben bemutatott
konstrukciot konkrét tigyleten keresztiil részletesen elemzek. Tudatosan olyan iigyletek keriiltek
kivalasztasra, ahol hasonld, néhol ugyanazon finanszirozasi igényre kellett megoldast
nyijtani. gy egyfell jobban lehet latni, hogy az egyes megoldasok hogyan miikodnek hasonld
problémak esetén, masfeldl az is megfigyelhetd, hogy adott esetben miért egy bizonyos
exportfinanszirozasi modszer mellett dontottek a résztvevok, mivel tobb koziil is valaszthattak.
Igyekeztem olyan iigyleteket valasztani, amelyek a legjobban mutatjak be az egyes konstrukciok

elényeit.

A kutatéas soran adott volt a Bank Austria Creditanstalt Zrt - a neve késdbb a tulajdonosvaltas miatt
HVB-re, majd Unicreditbank-ra valtozott — {igyfélkore, amelybdl merithettem a kutatdsom szamaéra.
Mivel a bank tligyfélkorében az agrarium agazat képviselete nem igazan dominald, ezért az altalam
elvégzett mélyinterjuk soran mas agazatbol vald ligyfelek is bevonasra keriiltek. Véleményem
szerint ez nem okoz tulzott problémat, mivel szerintem az egyes finanszirozasi konstrukciok
mukodésére, elonyeire fokuszalva megallapithatd, hogy a mas agazatokba tartoz6 exportorok ez
iranyu tapasztalata az agrarexportérok véleményével gyakorlatilag egybeesik. A konstrukciok
egyes agazatokban torténd alkalmazasa sordn szerzett tapasztalatok megkonnyitik azok mads, jelen
esetben az agrarium exportjaban fellelhetd sajatossagaihoz torténd adaptéalasat. Ez persze azt az
eredményt is eldrevetiti, hogy ezeknek a finanszirozasi konstrukcioknak szinte barmely agazathoz
kapcsolodo exportfinanszirozasaban - adaptalas mellett - erdteljesebb szerepet kellene jatszani. A
kiilonboz6 agazatokba tartozo exportdrok interjivoldsa azt is megmutatta, hogy az agraragazatra
jellemzo6 leginkabb a kiilonb6z6 pénziigyi technikak alacsony szintili ismerete, ami valaszt ad

arra is, hogy miért terjedt el legkevésbé a forfetirozas és faktoring koriikben.

Kutatasi médszerként a kotetlen interjut, a személyes kapcsolatokra épiild beszélgetést azért
alkalmaztam, hogy egyfel6l megalapozzam hipotéziseim felallitasat, masfeldl a riportok soran a

kvalitativ adatgy(ijtés segitségével az értekezés feltevéseinek bizonyitdsdhoz megfeleld informaciot

gytjtsek.

A mélyinterju célja az is volt, hogy a kérddivben nyertnél mélyebb és nagyobb terjedelmii
informéciokhoz jussak a kutatds soran azaltal, hogy a vélaszadok sajat kifejezésekkel onthessék
szavakba gondolataikat, érzéseiket, fogalmazhassdk meg inditékaikat. A témdban jartas

szakértoként beszélgettem veliik, ezért valdjaban szakért6i mélyinterjut folytattam az alanyokkal,

termékspecialistaként igy lehetoségem adodott - kihasznalva a rugalmas interjuvazlat adta
lehetdségeket - célzott kérdésekkel azokra a szakmai pontokra irdnyitani a beszélgetést, amelyek az

exporttevékenyseggel kapcsolatos miértekre és a hogyanokra is adtak valaszokat. Végig
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folyamatosan szem el6tt tartottam azt a célt, hogy valaszt kapjak a nem konvencionalis

finanszirozasi modok alkalmazasi hianyanak a miértjeire is.

A mélyinterjik nemcsak a problémak azonositdsdnak, de az eredmények realitdsa ellendrzésének
is eszkoze. Nincsenek benne eldre eldontott kérdések, a kérdezd ismeretei is jol érvényesiilnek,
eldnye, hogy a négyszemkozti beszélgetés miatt latjdk egymas testbeszédeit az alanyok, a

névtelenség pedig lehetdséget biztosit a kérdések Oszinte megvalaszolasara.

Bar a mélyinterji alkalmazhat6 Onalloan, vagy fokuszcsoportos kutatds kiegészitésekor,

kapcsolhaté hozzd kvantitativ megkérdezés is bOvebb informacidszerzés céljabol. A kvantitativ

modszerekkel jellemzden a tények felmérésére van lehetoség, az okok megismerésére kevésbe, erre

azonban a mélyinterjuk soran adddott lehetdség.

Ezt tettem én is, az egyes interjualanyok a beszélgetés elott egy altalam 6sszeallitott révid kérddivet
is kitoltottek. A célom ezzel az volt, hogy a kérddivre adott igen-nem valaszokat mar az interju
soran is felhasznalhassam a szakmai beszélgetés iranyanak az alakitdsdban, tovabba az interjut
kovetben lehetdség legyen a beszélgetés alatt szerzett adatok tovabbi bdvitésére. Igy a kérdéiv
egyik célcsoport esetében sem tartalmazott sok kérdést, tovabba igyekeztem zart kérdéseket
alkalmazni a nyitottak helyett, a valaszok kibontasara inkdbb az interju soran keritettem sort. A

kérdoiv kérdéseit a 3. szamt melléklet tartalmazza.

A mélyinterjuk sordn torekedtem a 2.3. fejezetben bemutatott exportfinanszirozasi szereplék
minden tipusabdl (az importoroket kivéve) tobbet is bevonni a vizsgalatba, természetesen a
legtobbet az exportdrok korébdl. Kiilon szerencsének tartom, hogy az dallami tulajdonu
exporthitelbiztositd részérél nemcsak a hazai munkatarsakat, hanem a biztositd egyik kiilfoldi
képviseldjét is sikerlilt meginterjuvolni. A kutatas 3 témakort oOlelt fel, a kérdések és témak
kidolgozéasa a sajat munkam. A mélyinterjikat személyes talalkozok keretében folytattam le, az
exportorok esetében a kérdések minden esetben megegyeztek, azonban értelemszeriien eltértek a
finanszirozo intézmények (kereskedelemi bankok, Eximbank, faktorcégek) vagy a hitelbiztositok
munkatarsaival folytatott beszélgetések soran feltett kérdésekt6l. A mélyinterjuba bevont alanyok
szama Osszesen 50: 37 exportdr, a finanszirozo oldalt 4 kereskedelmi bank, 1 tovabbi az
Eximbankot és 5 a faktorokat képviselte, mig 3-an voltak a hitelbiztositok részérdl (koztik a

Mehib).
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Az exportérok kivalasztasanal elsddleges szempont volt az, hogy azok ne tartozzanak olyan
kiilfoldi tulajdonosi csoportba, ahol az anyacég kozpontilag iranyitja és végzi az
exporttevékenységet, mivel ez a hazai agrarexportérokre nem jellemzd. Igyekeztem olyan
vallalatokat is bevonni a vizsgélatba, akik ha mindannyian nem is az agrarszektorba tartoznak,
mégis megfeleléen reprezentdljdk a magyar export foldrajzi irdnyultsagat: a tobbségiik vevdi az
Eurdpai Uniobél szarmaznak, de a FAK piacra vagy az arab vilagra vagy a fejlédd orszagokra
szakosodottak is megtalalhatok kozottiikk. Ez azért fontos mert a tapasztalatok szerint - amelyet a
mélyinterjik is megerdsitettek - nagy eltérések vannak a Kkiilonb6zo fejlettségi régiokbol
szarmazo importorok exportiigyletekhez kapcsolodo finanszirozasi igényei kozott. A
kutatasaim soran azt tapasztaltam, hogy minél inkabb egy fejletlenebb gazdasaggal és
pénziigyi rendszerrel rendelkezé régiobol szarmazik az importor, annal nagyobb és hosszabb

futamideju finanszirozast igényel az exportortol.
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4. KUTATAS EREDMENYEI

Az exportfinanszirozasi konstrukciok valgjdban nem masok, mint olyan hidak, amelyek athidaljak a
megrendelés és a fizetés kozotti - néha elég mély - finanszirozasi rést, vagy akar szakadékot is.
Teoretikusan felmeriilhet az a kérdés is, vajon az exportdr, vagy az importér finanszirozza-e ezt az
idoszakot. A vevd akkor teszi ezt, ha eldre fizet szallitojanak mar a megrendeléssel egy idoben. A
szallité pedig akkor, ha belemegy csak a szallitast kovetd szamlakiegyenlitésbe.

Mivel az aruk, szolgaltatasok leggyakrabban kinalati piacon versengenek egymadssal, az eldrefizetés
ritka esetnek szamit, igy az ligyletek finanszirozasa, amelyet a mélyinterjuk is aldtdmasztottak,

leginkéabb a szallitora, vagyis az exportorre harul.

A kiszallitasig terjedd iddszakban az aru eldallitasi koltségeit export eldfinanszirozéssal (pre-
shipment financing), mig a kiszallitas és a fizetés kozotti idoszakot export utdéfinanszirozassal (post-
shipment financing) lehet finanszirozni. Erre az utdbbira arujellegtél és a futamidotdl fliggden
léteznek kiilonféle konstrukciok, amelyek koziil azokat szeretném dolgozatomban bemutatni,

amelyek leginkabb alkalmazhatok lennének agrarexportunkban.

Fontosnak tartom itt azt kiemelni, hogy mind a szakirodalmi feldolgozas, illetve mind a
mélyinterjuk lebonyolitdsa sordn tapasztaltam a kovetkezOkben elemzés ala vont konstrukciokkal
kapcsolatos fogalmi ¢és eljarasbeli zavarokat. Foéleg a mélyinterjuk soran kapott vélaszok
tamasztottdk ald a konstrukcidk nem ismeretét. A fogalmak tisztdzdsa, rendszerbe foglalasa,
tovabba mukodésiik egyiittes €s konkrét gyakorlati példakkal torténd bemutatasa a kutatasi munkam

egyik ujszerli eredménye.

Konkrét ligyletek bemutatasa

Az egyes kereskedelem-finanszirozasi konstrukciok vizsgélata véleményem szerint nem lehet teljes
konkrét ligyletek bemutatasa nélkiil. Igyekeztem olyanokat kivéalasztani, amelyek nagyon hasonl6,
esetleg ugyanazon exportfinanszirozasi igényre nyujtottak megfelelé megoldast: megegyeznek a

halasztott futamiddk, tovabba hasonldak az importor altal jelentett kockazatok is.

Sajnos nem minden esetben sikeriilt a publikalashoz az egyes exportdrok hozzajarulasat
megszerezni ahhoz, hogy az altalam bemutatni kivant ligyletekben a sajat, ill. importdr partnereik
neve szerepeljen, igy egyes konstrukciok bemutatasanal - bar konkrét tligyletekrél van szo - a
résztvevok neve hianyzik. Néha meglepden erds ellenallast tapasztaltam, amikor a valds cégnevek

megjelolésére vonatkozd jovahagyast kértem. Nyugat Eurdpaval ellentétben Magyarorszagon az
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exportérok ' ugyanis még érzékelhetden tartanak attol, hogy nyilvanossagra keriil az a tény, hogy a
vevoallomanyukat faktoraltatjak, esetleg forfetirozds keretében eladjak. Sajnos még nem
tudatosodott a piaci szereplokben az, hogy ezek a tranzakciok pusztan finanszirozasi
konstrukeiok ¢és nem a ,rossz kovetelésektdl” valdo megszabadulds modja, avagy a vevd fizetési

hajlandosagaba vetett hit hianya.

Az értekezés strukturdjanak jobb attekinthetdsége céljabol minden egyes vizsgalt specidlis
exportfinanszirozasi konstrukcidt egy olyan konkrét ligylet bemutatasa kovet, amely soran a

gyakorlatban is igazolasra keriiltek a megallapitasaim.

4.1. Forfetirozas

A forfetirozas - forfaiting - sz6 eredete a francia "4 forfait" (lemondani valamirdl) kifejezésbdl ered.
E finanszirozési technika alkalmazasakor ugyanis a forfetr az aru leszallitdsat kdvetden azonnal

kifizeti annak ellenértékét az exportdr részére és lemond a visszkereset lehetdségeérdl.

A forfetirozas klasszikus kereskedelem-finanszirozasi definiciéja a kdvetkezo:

Valamely jovobeli idopontban esedékes, aruszallitasbol, szolgaltatasbol eredo, gyakran bankari
biztositékkal ellatott exportkovetelés megvasarlasa leszamitolds utjan.

Az exportdr lemond az 6t megilletd kovetelésrdl a kovetelés megvasarldja, vagyis a forfetdr javara,
aki egyuttal magara vaéllalja a koveteléssel jardo kockazatokat is, mivel lemond a visszkereseti
jogardl, azaz, ha a vevd nem teljesiti fizetési kotelezettségét, a forfetér nem fordulhat kartéritési

igénnyel az exportérhoz.

A gyakorlatban ez ugy torténik, hogy az exportér megallapodik az importdérrel az 4ruszallitds
feltételeir6l, tobbek kozott a fizetési kondiciokrol. Ekkor szokott felmeriilni a vevd részérdl a
halasztott fizetésre, tehat az druhitel nyujtasara iranyuld igény. Az exportdr szamara ennek
teljesitése azt jelenti, hogy az aru ellenértékének befolyasaig neki kell meghiteleznie a vevdjét, igy

maris a kovetkezd kockdzatokkal talalja magat szemben:

- az arbevételhez joval késobb, sokszor csak honapok mulva jut hozza, ugyanakkor neki
tobbnyire azonnali fizetési kotelezettsége all fenn a beszallitoéi, a dolgozoi, a kozlizemi

szolgéltatok felé, stb.,

13 . . T i e . s
szinte az Osszes szallitora érvényes ez a megallapitas
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- fizetési vagy jobban mondva nemfizetési kockazatot vallal, tehat azt, hogy késobb, vagy
esetleg soha sem kapja meg vevojétdl az ellenértéket, mert pl. az idékdzben csédbe ment
vagy netan szandékosan nem akar fizetni,

- szamolnia kell még az importdr orszaga altal jelentett kiilonbdz6 kockdzatokkal (héboru,

helyi zavargasok, transzfertilalom, mely utdbbira lattuk az 1998-as orosz példat).

Az egyéb rizikok (pl. arfolyamkockazat) mellett mar ez a harom fizetéshez kapcsolodd kockazati
elem is kérdésessé tehet egy exportiigyletet, de ilyen esetekben jelenthet megoldést a forfetirozas:
az exportdr a kiszallitast igazold kereskedelmi okmanyok alapjan visszkereset nélkiil eladja a
forfetdrnek a halasztott fizetésbdl eredd pénziigyi kovetelését. A forfetér bank a kdvetelés
0sszegébol levonja a fizetés esedékességéig szamolt kamatokat (diszkontal), majd a kovetelés
vételarat jovairja az exportdr szamlajan. Amennyiben ezt visszkereset nélkiil teszi, igy az importdr
esetleges nemfizetése mar az 6 kockézatat terheli.

Ha a forfetér valamilyen okbol nem tudja vagy nem képes megitélni a vevo fizetési képességét,
akkor a kovetelésvasarlas feltételélil szabhatja valamely mas biztositék, pl. a vevd bankja altal

nyUjtott biztositék kikotését.

Bankari biztositékkal ellatott forfetirozasi iigyletek

Bankari biztositéknak tekintjiik a hitelintézetek 4altal vallalt kotelezettségeket, amelyeknek
kiilonboz6 formai léteznek. Forfetirozas esetén a bankari biztositék formdja lehet

- halasztott akkreditiv (Letter of Credit, L/C)

- bankgarantalt (avalizalt) idegen vagy sajat valto

- bankgarancia.

A Dbiztositékot mindig az importér bankja nyujtja, kedvezményezettje pedig az exportér. A
visszkereseti jogrol valo lemonddas azt jelenti, hogy amennyiben esedékességkor a vevo nem fizet és
az elmaradt fizetés nem kereskedelmi eredetii problémara, pl. mindségi kifogasra vezethetd vissza,
hanem az importérnek “csupan” fizetési nehézségei tamadtak, netan csédbe ment, a forfetér bank
maga gondoskodik a kovetelés behajtasardl, az exportdrtdl nem kérheti vissza az aruszallitast

kovetden a diszkontalas utjdn megeldlegezett arbevételt.
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Halasztott akkreditivek

Az akkreditiv olyan jogiigylet, amelyben egy bank (nyit6 bank) a vevdtdl (importdrtdl) kapott
megbizas alapjan arra kotelezi magat az eladoval (exportdrrel) szemben, hogy neki, eldre
meghatdrozott feltétel megvaldsulasa esetén, fizetést teljesit. Az akkreditivnél ez a feltétel
rendszerint az aru feladasat igazold (és az aru feletti rendelkezési jogot biztositd) okmanyok
atadasa. Az akkreditiv ugyan megnyithatd a vevo sajat, erre a célra elkiilonitett pénzforrasaibol, de
hitelt is igénybe vehet a bankjatol erre a célra'®. Részben a fizetések nagyobb biztonsaga érdekében
az akkreditiv alkalmazasara egységes nemzetkozi szabalyok érvényesek, amelyek az iigyletben

részt vevo felekre nézve kotelezok (UCP600).

Halasztott akkreditiv esetén az okmanyok ellenében fizetést igéré bank nem azonnali (prompt)
fizetést igér, hanem majd egy konkrét, jovOben esedékes idOpontban. A fizetési haladék
meghatdrozasara - mas feltételek mellett - a kereskedelmi szerzddésben keriil sor, amely a szallito
(exportdr) és a vevo (importdr) kozott kottetik. A kereskedelmi szerzddésben nemcsak a halasztott
fizetési id6szak hosszat, hanem annak szdmitasi modjat is meg kell hatarozni. Ez azért fontos, mert
nem mindegy, hogy a halasztott fizetést az aru fuvarlevélen szerepld feladdsa datumatdl, vagy a
hatarlépés napjatol, esetleg az aru importér altali atvételének, vagy akdr az lizembe helyezés
datumatol szamitjak. Ezek az idépontok a kereskedelmi tigylet soran kiilonb6z6é napokra esnek és
nagyban befolyasoljak, hogy pl. egy 90 napos halasztott fizetés az aru exportdr telephelyérdl valo
inditasa napjatél vagy az exportokmanyok nyitébank altal torténd visszaigazolasa napjatol
szamitodik. Az exportaru elinditasa és az okmanyok visszaigazolasa kozott akar tobb honap is
eltelhet (szallitdsi id6, banki okményvizsgalat stb.), amely hozzdaddédva a konkrét 90 napos
halasztott fizetési iddszakhoz, az exportér szamara komolyan megndvelheti a tényleges halasztott
fizetési periodust. Célszerli a nyitd bank konkrét megnevezése is a kereskedelmi szerzddésben,
hiszen a forfetdr majd tobbek kdzott az ezen bank altal jelentett kockazatot is figyelembe veszi az
arazasnal, a diszkontkoltségek meghatidrozasanal. A kereskedelmi szerzodésben fixalt feltételek
tehat vissza kell, hogy tiikr6zddjenek a megnyitott akkreditiv feltételeiben, amire az akkreditiv,

mint fizetési garanciaval ellatott fizetési mod a vizsgéalataim szerint rendkiviil alkalmas.

Fontos, hogy mar a kereskedelmi targyalasok soran fel kell venni a kapcsolatot a forfetér bankkal,
hiszen az tajékoztatni tudja az exportort arrél, hogy rendelkezik-e megfeleld limittel a nyitd bankra
vonatkozoélag, illetve milyen koltségekkel kell szamolnia az exportdrnek a visszkereset nélkiili
kovetelés-eladas soran. Ez a diszkont koltséget, tovabba a forfetdr altal esetlegesen az akkreditiv

kezelése soran felszamitott egyéb koltségeket jelenti, amelyek a kdvetkezok lehetnek:

14 . .
Erre utal a Letter of Credit elnevezés
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1.

Diszkontrata: a fizetési haladékhoz igazodd referencia kamat (pl. 3 havi EURIBOR) +
kockazati kamatfelar (marzs). A diszkontrata alkalmazasaval allapitja meg a forfetér a
kovetelés vételarat (net value), vagyis ennek segitségével szamitja ki a diszkontalas napja és
a fizetés esedékessége (maturity) kozotti iddszakra esé kamatot, amelyet levon a kovetelés
Osszegébll (face value). A diszkontalds soran a forfetdor bankok kétféle modszert

alkalmaznak:

Az egyszeri (in. ,bankari”, vagy straight) diszkont modszernél a kiszdmitott kamatot
egyszerlien levonjak a névértékbdl és igy a leszamitold megnyeri egyebek mellett a levont
kamat kamatat is. Ezzel szemben un. ,,matematikai” (discount to yield) diszkont
modszernél a leszamitold nem nyeri meg a kamatos kamatot, hanem csupédn annyit, mintha a
kovetelés netto értékével azonos 6sszegli hitelt nyujtott volna a valtobirtokosnak. A kamatot
is utolag, tehat a kozbensd kamatperiddus(ok) végén, vagy lejaratkor nyeri meg, hasonloan,

mint a kozonséges hitelezés esetén.

Az exportérnek tehat torekednie kell arra, hogy a forfetér bank ne a maga szadmara
kedvezobb bankari diszkontot alkalmazza, hanem a matematikai diszkontszamitast.
Amennyiben a forfetdr latja, hogy iigyfele az exportdr tisztdban van a két szamitdsi mod
kozotti kiilonbséggel, ugy tapasztalataim szerint (mint volt gyakorlo forfetdr is) nem jelent

gondot az exportdrnek a szamara kedvezObb szamitasi mod alkalmazasanak elérése.

Tiirelmi id6é (grace days): a napokban kifejezett tiirelmi id6 valamennyi kovetelésvasarlas
esetén hozzdadasra keriil a kovetelések futamidejéhez az esedékes kamat szdmitasakor (pl.
90+5 nap). Ez a koltségkomponens kompenzdlja a forfetért az importér orszagaban

jellemzden szokdsos - még bankok esetében is tapasztalhat6 - fizetési késedelméért.

Rendelkezésretartasi jutalék (commitment fee): amennyiben a tranzakcido nem kd&thetd
meg azonnal, és az exportdr eldre rogziteni szeretné a leszamitolasi feltételeket, a forfetdr -
rendelkezésre tartasi jutalék ellenében - kész elkotelezni magat a kotelezettségek valtozatlan
feltételek mellett torténd késObbi megvasarlasa mellett. Ezt a jutalékot akkor alkalmazzik,
amikor a forfetdrrel kotott kovetelésvasarlasi szerzddés és a varhatdo kovetelésvasarlasi
tranzakcio idépontjai kozott hosszabb 1d6 telhet el, de az exportdr szeretné bebiztositani
maganak, lefixalni az eladand6 kdvetelés vételarat. Igaz, hogy ebben az esetben sikeriil a
marzsot bebiztositani, azonban a valtozo referencia ratabol (pl. a naponta valtozd 3 havi
EURIBOR) eredd esetleges veszteség/nyereség esélye tovabbra is fennmarad, amellyel

szamolni kell!
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4. Akkreditiv kezeléséhez kapcsolodo fobb (in.) okmanyos koltségek, mint

Kiértesitési dij: forfetdr bank kiértesiti az exportdr tigyfelét az akkreditiv
megnyilasardl, aki igy megkezdheti a kiszallitast

Okmanyvizsgéalati dij: a kiszallitast kovetéen az exportdr altal benyujtott, a
kiszallitast igazold okmanyok ellendrzése, vagyis azok Osszevetése az akkreditivben
eldirt feltételekkel

Igazolési dij: halasztott akkreditivek esetén az exportér kérheti a bankjat, hogy az
igazolasi (konfirmalasi) dij ellenében garantidlja szaméra esedékességkor az
akkreditiv 6sszegének a kifizetését (ez a konfirmalds) még akkor is, ha valamilyen
okbol a nyit6 bank nem fizet. A konfirmdl6 bank tehat garanciat vallal j6 okmanyok
esetén a fizetésre, vagyis magara vallalja a nyitd bank altal jelentett kockazatot.
Cserébe viszont a konfirmalé/igazolé bank végzi az okmanyok vizsgalatat, mig a
nem konfirmalt akkreditivek esetén az exportdr bankja kikiildi az exportokmanyokat

ellenérzésre a nyitd bankhoz'.

A vizsgalt ilyen iigyletek soran megallapitast nyert, hogy a halasztott akkreditiven
alapulo kovetelésvasarlasi iigyletek esetén a forfetér bankok 10-bdl 8 esetben
automatikusan felszamitanak igazolasi dijat, véleményem szerint pusztan dijbevétel
novelési célbol. Ertelme ugyanis ennek a koltségtételnek forfetirozas esetén nincsen,
hiszen teljesen haszontalan az exportér szdmara garantdlni az esedékességkori
kifizetést, mivel az exportér a j6 okmanyok ellenében visszkereset nélkiil prompt

kapja meg a kovetelés vételarat, tehat ezekben az esetekben a forfetér bank igazabol
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Export L/C egyéb okmanyos jutalékai:

Akkreditiv elozetes értesitése, majd avizalasa kozvetleniil a kedvezményezettnek ill. akkreditiv osszegének emelése, az emelés Osszegére vetitve

Akkreditiv avizdlasa mas pénzintézet utjan, ill. az akkreditiv 6sszegének emelése, az emelés dsszegére vetitve

Akkreditiv atadasa mas pénzintézetnek tovabbi tigyintézés végett, akkreditiv atruhazasa

Akkreditiv igazolasa (az avizalasi jutalékon feliil fizetend6; a kockazat mértékétdl fliggben) eseti elbiralas szerint

Igazolasi jutalék a halasztott fizetés futamidejére, ill. valtoelfogadasi jutalék, mely az okmanyfelvételtdl az esedékességig fizetendé

Esedékesség nyilvantartas halasztott fizetésti, nem igazolt akkreditiv keretében,-

Akkreditiv keretében okmanyfelvétel, elézetes okmanyvizsgalat

Okmanyellenérték atutaldsa a kedvezményezett mas pénzintézetnél vezetett szamlaja javara ,-

Akkreditiv feltételeinek modositasa (emelés ill. hosszabbitas esetén az avizalasi ill. igazolasi jutalékon feliil fizetend6)

Akkreditiv keretében harmadik fél javara sz616 fizetési megbizas, kiilon igazolasa nélkiil

Akkreditiv keretében harmadik fél javara szol6 fizetési megbizas, kiilon igazolasaval

Stirgetési dij / Egyéb levelezés

Igénybe nem vett akkreditiv torlése

Akkreditiv feltételeitdl eltérd okmanybenyujtas

A benytjtott okmanyokrol banki masolat készitése
Valto kiallitasi dij (L/C-hez kapesolodo valtok esetén)

Kockazati dij eseti elbiralas szerint



“sajat maganak garantdlja” az esedékességkori kifizetést, amely viszont teljesen
értelmetlen.

Hiabavalonak bizonyult a forfetirozasi ligyletek esetében az igazolasi dij felszamitasa
elleni argumentacid, a vizsgalt ilyen tranzakciok 90%-ban nem sikeriilt a forfetér
bankokat eltériteni az igazolasi dij felszamitasatol. Javasolhatd, hogy ilyen esetekben
az exportdrok ragaszkodjanak a gyors okmanyvizsgalathoz ¢és azt kovetd
diszkontéalashoz és ne fogadjak el azt a magyarorszagi gyakorlatot, hogy a forfetor és
egyben igazol6 bankok kikiildik diszkontalas eldtt az okmanyokat vizsgalatra a nyitd
bankhoz. Ezzel elkeriilik azt az okményos kockazatot, hogy esedékességkor a nyitd
bank azért nem fizet a forfetdr/igazold6 banknak, mert okmanyeltérést tapasztalt a
dokumentumokban (pl. elég egy hianyz6 pecsét is a szamlan), pedig ezért fizettet az

1gazol6 bank az exportdrrel igazolasi dijat.

Amennyiben az exportér mar a targyalasok soran tisztdban van a forfetirozas koltségeivel, ugy

ezeket beépitheti a szerzOdéses arba és ezzel részben vagy teljesen atharithatja ezeket a vevojére.

Avalizalt valtok
Fontosnak tartom megjegyezni, hogy mivel a szakdolgozatban a valtok csak forfetirozasi célzattal
valo alkalmazasat az elemzem, ezért a valtokat a tovabbiakban kizarolag ebbdl az aspektusbol

fogom vizsgalni.

A valto olyan rendeletre szol6 értékpapir, amelyben egy késébb esedékes fizetés testesiil meg.
Fizetési igérvény, amelyben az ados igéretet tesz arra, hogy tartozasat egy késébbi idépontban

megfizeti.

Fajtajat tekintve a valto lehet
e idegen valto (Bill of Exchange): a kibocsatd egy masik személyt szolit fel arra, hogy a
feltiintetett kedvezményezett részére a megjeldlt idépontban fizesse meg a valton feltiintetett
Osszeget.

e sajat valto (Promissory Note): a kibocsatd sajat fizetését igéri a megjeldlt idépontban.

Olyan forfetirozasi tigyleteknél, ahol a tranzakcidban akér sajat, akar idegen valtd vesz részt,
elészeretettel alkalmazzdk a bankgarantalt, vagy mas szoval avalizalt valtokat. Ez a sima valtotol
abban kiilonbozik, hogy egy bank a valtdavallal garantalja a valtokotelezett fizetését a valtod

esedékességekor. Ennek a garancidnak (bankari biztositéknak) két forméaja Iétezik:
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e valtohoz csatolt kiilon garancialevél, az Gn. valtogarancia

e a valton meghatarozott helyen elhelyezett aval
Valtos forfetirozas tligyletek soran valtogarancia format ma mar ritkan haszndlnak. Sokkal
egyszeriibb a bank részérdl a valtd meghatarozott helyén - a bal sarkan - elhelyezni a ,,per aval”
feliratot (bar el is hagyhat6), majd cégszeriien alairni azt.
Fajtajatol fiiggetleniil az avalizalt valtd egy olyan kovetelést testesit meg, amely absztrakt volta
miatt elkiiloniilhet a kereskedelmi tranzakciotol, attol elszakadva Onallo életet is élhet. A valtd
birtokosa — amennyiben a valtd Osszes kotelezd kelléke hianytalanul megtalalhato a valton és az
alairasok, mind a céges, mind az avalbanké valodi — bizton szamithat arra, hogy a pénzéhez jut, akar
a kereskedelmi tigylet feltételeinek a vizsgalatatol fiiggetleniil is. Eppen ebben van a valtotol valo
idegenkedés, sokszor félelem az alkalmazasatdl. Szamos forfetirozasi {ligylet bizonyitotta, hogy
amennyiben a tranzakcid szerepldi tisztdban vannak a valtok miikddésével, sajatossagaival,
kortltekintd és johiszemili alkalmazasukkal, még az L/C-tdl is rugalmasabb és olcsobb moddon,

kisebb forfetori koltségek mellett bonyolddhatnak le a kereskedelmi tranzakciok.

Amennyiben az exportr és az importér megallapodott a kereskedelmi iigylet részleteiben, a
halasztott futamidé hosszéban és idegenkedésiiket legy6zve mégis az avalizalt valtd alkalmazasa
mellett dontéttek, az L/C-s tligyletekhez hasonldéan a forfetér bank nyilatkozik az avalizalé bank
(importdr bankja) elfogadhatosdgaval kapcsolatosan ¢és a felszdmitand6 diszkontkoltségek
mértékérdl. Igy az exportér szintén elére kalkulalhat a forfetirozas koltségével és azt beépitheti az

aru araba, atharitva azt az importOr partnerére. Melyek ezek a felmeriil6 koltségek?

Hasonléan az L/C-s ligyletekhez:
e Diszkontrata
e Tiirelmi 1d6
e Rendelkezésre tartasi jutalék

Nem meriil fel azonban az akkreditivvel kapcsolatos okméanyos koltségek tobbsége, mint pl. az

igazolasi, kiértesitési (avizalasi), okmanyvizsgélati dijak, bar a bankok ilyenkor megprobaljak
ezeket kompenzalni kiilonféle beszedvényi dijakkal, de ezeket a torekvéseket hatarozott targyalassal
meg lehet akadalyozni.

Az aru kiszallitasat kovetden az ezt igazold okmanyok (kereskedelmi szdmla, fuvarlevél, kiallitott
idegen valto) benyUjtasra keriilnek az exportér bankjahoz (aki egyben a forfetdr is), majd az kikiildi
azokat az importOr bankjahoz (avalbankhoz). Az importdr elfogadvannyal (acceptance) latja el az
idegen valtét, vagyis a valtot cégszeriien aldirja, ugyanezt teszi az avalbank is, majd a valtot az

alairasok valodisagat igazolo SWIFT-iizenet kiséretében visszakiildik a forfetér bankhoz. O a
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korabban megallapodott diszkontrata alapjan leszamitolja a valtot, kiszdmitva a valto altal

megtestesitett kovetelés vételarat, amelyet folydsit az exportdrnek.

Ugyanez a procedura zajlik sajat valto esetén is, csak azt nem az exportdr allitja ki, hanem az
importdr, amint beérkezik hozza az aru kiszallitdsat igazold szamla és fuvarokmany. Az avalbank
visszakiildi az avalizalt sajat valtot a forfetér bankjdhoz a valton szerepld, Gsszes, mind a kiallitd
importdri, mind az avalbanki cégszerti alairdsok SWIFT igazolasa kiséretében. A diszkontalas

menete innentdl ugyanaz, mint az idegen valto esetében.

Habar az exportordk és az importorok rendkiviil idegenkednek az alkalmazasatol, a forfetirozasi
igyleteknél tapasztalataim szerint a valtd - akar avalizalt, akar nem - teszi lehetdvé a tranzakcid
legegyszeriibb lebonyolitasat. A résztvevok szdmara a valtd testesiti meg legegyértelmiibben a
kovetelést €s maga a kovetelés atruhazasa is a legegyszerlibb, amely a valto taloldalan torténik
(forgatas). A valtdé még azt a lehetdséget is biztositja, hogy a valto altal megtestesitett kovetelést az
) tulajdonos valaki mas, harmadik személynek tovabbadja (tobbszords forgatas). A
diszkontkoltségek mellett jelentkezé egyéb okmanyos koltségek alacsonyabbak az L/C-s

ligyletekhez, vagy akar a késObb vizsgalt bankgarancids tigyletekhez viszonyitva.

Fontos azonban kihangsulyozni, hogy a vizsgalt valtos forfetirozasi ligyletek esetén az exportdr és
az importor kozott mar hosszabb, kiprébalt és komoly bizalmi alapokon nyugvé partneri kapcsolat
volt. A valtot a felek elsésorban a kereskedelmi {igylet finanszirozasat segitd instrumentumnak
tekintették és nem fizetési garanciaként kezelték, hiszen az aru feladdsa pillanataban - az L/C-vel
ellentétben - az exportdr kezében nincs az ellenérték kifizetését garantalod biztositék, hiszen erre az
idépontra sem a vevd altal kibocsatott avalizalt sajat valtdé és még az avalizalt idegen valtdo sem

érkezhetett vissza a vevoi elfogadmannyal.

Bankgarancidk

Bankgarancia az tgyfél (importdr) megbizasabol kibocsatott bankari biztositék (pl. fizetési
garancia), melyben a bank 0nallo (a szerz6dd felek alapjogviszonyatdl fiiggetlen) ¢és
visszavonhatatlan kotelezettséget vallal, hogy a garanciaban rogzitett feltételek - meghatarozott
esemény beallta vagy elmaradésa, illetéleg meghatarozott okmanyok benytjtasa - esetén a
garanciaban rogzitett dsszeghatarig, az érvényességen belill a kedvezményezett (exportdr) javara
fizetést teljesit.

Az akkreditivhez hasonloan az aru kiszallitasa el6tt az exportdr, mint kedvezményezett részére az

importOr bankja kibocsatja a garanciat, régebben levél vagy most mar SWIFT forméatumban. Ez azt
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a biztonsagot jelenti az exportdr szamara, hogy amennyiben feladja az arut és a kereskedelmi
szerz6désben meghatarozott fizetési haladékot kdvetéen az importér nem fizet, gy a szallitast
igazoldé okmanyok benytjtasa mellett fizetésre szoélithatja fel helyette a garanciat kibocsatod bankot.
Forfetdr az exportokmanyok (befogadott szamla, fuvarlevél) alapjan a megéllapodott diszkonton
leszamitolja, vagyis megvasarolja a kovetelést. A kdvetelés névértékéhez valod hozzajutasat szamara

a bankgarancia biztositja.

A vizsgalt ligyletek sordn azt allapitottam meg, hogy a harom bankari biztositék koziil a garancia
nyUjtja a legkisebb biztonsdgot az exportérnek, a valamilyen bankari biztositékhoz ragaszkodé
altalam megkérdezett forfetérok is a legkevésbé a bankgaranciat részesitik elényben'®. Ennek
legfébb oka, hogy a bankgarancia az akkreditivvel és a valtoval ellentétben nem fizetési mod.
Lehivésara is egy negativ esemény esetén keriil sor, vagyis ha nem fizet az importdr. Hidba mondja
ki a garancia szovege, hogy a garantdr bank a teljesitést igazold okmanyok esetén elsé felszolitasra
fizet az exportdrnek, a tapasztalat azt mutatja, hogy ilyen esetekben a garantér bankok vonakodnak
fizetni tigyfeliik helyett és hajlamosak annak partjara allni, aki ilyenkor mindig talal valami kivetni
valot vagy az okmanyokban vagy magaban az aruszallitdis menetében. Ez jo indokot teremt a
garantérnek, hogy a ,,kereskedelmi vita” nem rendezésének végéig megtagadja a fizetést.

Masik problematika a garancia esetén, hogy bonyolult a forfetdr bekapcsoldsa az ligyletbe, hiszen a
kibocsatott garancia kedvezményezettje az exportdr, nem mindig egyszerl a forfetdrt is beleszoni a
garancia szovegébe, mint a leendd, 0j kovetelés birtokosat. A garancia lehivasa esetén bonyolultabb
az eljaras a forfetér szamara, mivel az exportdr kozremiikodésére is sziikség van, mig ez az
akkreditiv vagy a valtok esetén nem elengedhetetlen, hiszen itt az importér bankja automatikusan
fizet a forfetdr banknak. Itt érvényesiil leginkabb az L/C és a valtd, mint fizetési mod nyujtotta

elony.

Mint mar kordbban megallapitottam, a kiillonféle forfetirozési tligyletek elemzése soran azt
tapasztaltam, hogy a legkevésbé értékelt és preferalt bankéri biztositéknak a bankgarancia
bizonyult. Alkalmazédsa akkor célszerli, ha nem sikeriil az exportérnek akkreditivet vagy valtot
elérnie a partnerénél, de a forfetér ragaszkodik valamilyen bankari biztositékhoz, ehhez koti a
kovetelésvasarlast. Bankgarancia alkalmazéasara olyan tigyleteknél keriilhet leginkabb sor, amikor
folyamatos és rendszeres a szallitds a partnerek kozott, a halasztott futamidd miatt egy bizonyos
folyamatos kintlévOsége fennall az exportérnek az importdr felé. Ilyenkor ezzel a kintlévoséggel
egyezik meg a garancia 0sszege, amely folyamatos és kevésbé kockdzatos kovetelésvasarlast tesz

lehet6vé a forfetdr szamara.

16 Lasd mélyinterjuk, 4.5. fejezet
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Bankari biztositékkal el nem latott iigyletek

Nemcsak bankari biztositékkal ellatott kovetelés lehet forfetirozas targya, hanem csupéan
kereskedelmi szdmla 4ltal megtestesitett kovetelés is. Ez a nem tul gyakori forfetirozasi mod
azokban az esetekben jarhato, amikor a forfetdr szdmara a vevo olyan ismert vallalat, amely fizetési
képességéhez kétség sem férhet. Abban az esetben, ha a vevd (importdr) a forfetdr, vagy a forfetér
bankcsoportjahoz tartozo valamely masik kiilfoldi testvérbank hitelképes ligyfele, szintén lehetdség

van a kovetelésvasarlasra.

A magyarorszagi kereskedelmi bankok tulnyomo tobbsége kiilfoldi és komoly nemzetkdzi
bankhalozattal rendelkezd bankcsoportokhoz tartozik, amely lehetdvé teszi a felmeriilé6 nemfizetési
kockézatok “csaladon beliili” kezelését: ha az exportdr €s az importdr is ugyanazon bankcsoporthoz
tartoz6 bankok tigyfelei, akkor a vevd bankja garantdlja a fizetést az exportdr forfetdr bankjanak,
aki ezen garancia alapjan végzi a kovetelésvasarlast. Nincs sziikség tehat kiilon bankari biztositékra,

a befogadott szamla ¢és fuvarlevél elég igazold okmany lehet a kovetelésvasarlashoz.
Megallapitasok

A viszonylag egyszerii és ezért alacsonyabb tranzakcios koltségekkel jaro forfetirozasi forméanak a
csekély kihasznélasa vizsgalataim szerint csupan a hazai exportérok és bankjaik gyenge aktivitasan
mulik. Az exportérokkel folytatott mélyinterjuk soran kideriilt, hogy az exportérok nem
érdeklddnek célzottan az importdr partnereik helyi bankkapcsolatai irdnt, igy nem is szerezhetnek
tudomast arrdl, hogy esetleg mindketten ugyanazon nemzetkozi bankcsoport tigyfelei. A kiilfoldi
vevok Dbankkapcsolatainak tudatos feltérképezése olyan informaciokhoz valé hozzéjutast
eredményez, amely lehetévé tenné adott esetben a sima szamlakdvetelés eladéasat is. A forfetér bank
is érdekelt lenne az ilyetén konstrukciokban, hiszen lehetévé valna exportdr ligyfele finanszirozasa
a meglévod hitelkerete felhasznalasa nélkiil. Tudatosan kell azonban keresni exportdrnek és

bankjanak ezeket a lehetdségeket.

Mikor és milyen esetekben érdemes egy agrarexportdrnek igénybe venni a forfetirozast?

-ha vevdjének halasztott fizetés mellett szallit,

-ha nem akarja magéra vallalni az import6r nemfizetési kockazatat,

-ha el akarja kertilni a futamid¢ alatt bekovetkezd arfolyamvaltozasok kockazatat (er6s6do forint
problematikdja),

-ha lejaratig a kovetelést nem sajat forrasbol szeretné finanszirozni,

65



-ha meglévo hitellehetdségeit nem szeretné ilyen ligyletekre felhasznélni. (A forfetirozas ugyanis
nem ¢érinti az exportér bankjanal esetlegesen mar meglévd hitelkeretet, hiszen a forfetér bank a
kiilfoldi vevd kockazatat futja, tehat a forfetirozas a magyar szallitdé szadmara addiciondlis
finanszirozési lehetdségnek is tekinthetd),

-ha a kovetelésallomanyat csokkenteni szeretné (t6zsdei cégeknél ennek nagy jelentdsége van).

SWOT-analizis vizsgalati modszert alkalmazva a forfetirozas az alabbi eredményt mutatja:

3.tablazat: Forfetirozas SWOT-analizise

Erésségek Gyengeségek
javulo készpénzforgalom koltségek egy részét esetleg nem mindig
export ellenértéke 100%-ig finanszirozhatd lehet érvényesiteni
mérlegtisztulas bankari biztositék kikotésének lehetosége

exportdr | hitelfedezet nem sziikséges

kisebb adminisztracio

nincs fizetési-, arfolyamkockazat
koltségek arba beépithetok
tervezhetd cash flow

nem kell belsd vevOlimitet feldllitani

halasztott fizetés kedvezménye arfolyamkockazat
importdr | a sajat lehetdségeknél olcsobb finanszirozas bankari biztositék nyajtasa
rogzitett kamatozasu hitel
mindkettd | egyszerti dokumentéciod esetlegesen bevont bankdri biztositék koltségnoveld
Lehetdségek Veszélyek
piacszerzes, piacmegtartas visszaélési kisérletek dokumentacids téren

exportvolumen novelése

exportdr | likviditasnovekedés kihasznalasa mas teriileteken
felfut6 exporttal arbevétel ndvelhetd

javul6 mérleg javitja a banki mindsitését

uj finanszirozasi forras bevonasa nemfizetés esetén exportdr helyett erésebb forfetor
importdr | belsd limit hianyaban nagyobb aruvolumen

exportortol
Forras: sajat osszeallitas

Az exportdr szempontjdbdl az erésségek kozott a konvencionalis megoldasokkal vald
Osszevetésben kiemelkedik a hitelfedezet sziikségtelensége, a fizetési kockéazattol vald
megszabadulds lehetésége ¢és az azonnalivd vald fizetés likviditasnoveld hatasa. Az eltlind
arfolyamkockazat gyengeségként lathatoan atkeriilt az importOr oldalara, amit fokoz az esetlegesen
szlikséges bankari biztositék bevondsdval jard koltségndvekedés is. Sajnos redlis veszélynek
tekinthetd a néhany esetben dokumenticios téren tapasztalt visszaélési kisérlet, amit nagyobb

odafigyeléssel, éberséggel csokkenteni lehet.

Az exportdr tekintetében azt lehet még kiemelni, hogy nem minden esetben van lehetdség a
leszamitolas koltségeit beépiteni az eladasi arba. Eles verseny esetén arra kényszeriilhet, hogy a

koltségek egy részét vagy akar az egészét maga vallalja és ne haritsa tovabb az importorre. Mindezt
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természetesen csak abban az esetben lehetséges, ha az iigyleten képzddott haszon akkora, hogy ezt
elbirja. Amennyiben bankari biztositék bevondsara van sziikség, az a finanszirozas koltségeit
megemeli.

A forfetér bankok gyakran szdmolnak fel iigyfeliikk, az exportér szaméra rendelkezésre tartdsi
jutalékot, amelyet a szerzddéskotéstdl a leszamitoldsig terjedd iddszakra kalkuldlnak. Az esetek

tobbségében ezt a koltséget is az exportdrnek kell viselnie, atharitasara altaldban nincs lehetdsége.

A vevl szempontjabol gyengeségként jelentkezik, hogy szaméara megmarad az arfolyamkockazat,
bar ez forfetirozas nélkiil is jelentkezik, amennyiben halasztott fizetésrél van sz6. Ha nem a vevd
orszaganak valutajaban allapodik meg az elado és a vevd, abban az esetben a szerzddés valutajanak
a fizetés esedékességéig torténd erésodése negativan érintheti az importort. Természetesen ezen
tényez0 ellen védekezhet fedezeti iigylettel, viszont ekkor az ezzel jelentkezd koltségeit is viselnie
kell. Amennyiben az exportdr a halasztott fizetés nyujtasat bankari biztositékhoz koti, a vevének

problémat jelenthet ennek biztositasa.

Kutatdsi tapasztalataim szerint az iigyfelek részér6l'’ a forfetirozas leginkabb felemlegetett
gyengesége az, hogy a konstrukci6 elengedhetetlen feltétele, hogy az importdér bankja, amely a
forfetiroz6 bank szamara elfogadhatod kockazatot jelent, valamilyen formaban garanciat vallaljon a
vevl fizetéséért. Mivel ennek koltsége az importOrt terheli, egyes vevok megprobaljak elkeriilni a
bankari biztositék nytjtasat. Az exportdr érdeke és feladata is egyben, hogy tudatositsa a vevdjével,
hogy ezen koltségek vallaldsaval az milyen, akar szamszerlsithetd eldnyokben részesiil. Mint mar
korabban jeleztem, szamos ligylet bizonyitotta, hogy akar az is el6fordulhat, hogy a két partner

megosztja egymas kozott ezeket a koltségeket.

Milyen veszélyek leselkedhetnek a résztvevokre? Vizsgalataim szerint az alabbiakra kell a
résztvevOknek kiilonos figyelemmel lenni: mivel a forfetirozds egyik sajatossaga, hogy
dokumentumok igazoljék az aruszallitast, dokumentacios visszaélések eléfordulhatnak, amelyek az
exportdr szamara kétségessé tehetik egy kovetelés valodisagat. Ilyen esetekben (szerencsére ritkan
fordulnak eld) hossza birdsagi procedura varhatd. Az importornek viszont azzal kell szdmolnia,
hogy egy esetleges fizetési csliszds vagy nemfizetés esetén egy komoly érdekérvényesitési

képességgel rendelkez6 0j kovetelésbirtokossal taldlja magat szemben.
A forfetirozas lehetdségeket is teremt az ligylet résztvevoi szamara:

Az exportOr piacot tarthat vagy szerezhet vele, esetleg a kiszallitott aru volumenét novelheti, ami
egylitt jar arbevételének az emelkedésével. Az eladott kovetelései javitjadk a mérlegstrukturajat, ami

bankjanal kedvezdbb addsbesorolast is eredményezhet. Az importér a halasztott fizetéssel 1j

i Lasd mélyinterjuk, 4.5. fejezet
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finanszirozési forrashoz jut (szallitdi hitel), illetve tobb aruhoz juthat, mivel az exportdr a vevore

felallitott belsd limitét a kdvetelés-eladassal leépitheti, igy tobb arut tud szallitani vevdjének.

Végezetiil, ha azt vizsgaljuk, hogy milyen koltséget jelent a forfetirozas, azt allapithatjuk meg, hogy
az altala elérhetd elonyokhoz képest nem is talzottan draga. A forfetdr altal felszamitott diszkont
kamatlab fligg a halasztott futamidd hosszatol, a vevo bankjanak és orszaganak kockazatatol, ill. az
igylet devizanemétdl. Az tény, hogy a vevd részEérdl torténd barmilyen bankari biztositék nyujtasa
koltséggel jar, bar ezt kompenzalja a hosszabb halasztott fizetési kedvezmény, az esetlegesen
olcsobb szallitoi finanszirozas. Mig nyugat-eurdpai vevok esetén majdnem lehetetlen a magyar
agrarexportOrok szamara fizetési biztositék kikotése, kelet-europai, dél-szlav, kozel-keleti vevok
esetén mar joval gyakoribb a halasztott akkreditiv mint fizetési mod alkalmazasa, de néha
bankgarantalt valtok is eléfordulnak. Ha az importér ezektdl mégis kategorikusan elzarkdzna,
lehetetlenné téve ezzel forfetirozds keretében az exportligylet finanszirozasat, egy masik

finanszirozéasi mod, a faktoring jelentheti a megoldast.

Konkrét forfetirozasi iigylet bemutatasa:

Kereskedelmi tigylet: Magyar bor szallitasa Lengyelorszagba

Exportér: »Magyar Kft.”

Import6r: Lengyelorszag egyik jelentos ital-nagykereskedd cége
Forfetor: HVB Bank Zrt.

Trade finance limit: EUR 250.000/90 nap

Diszkont kamatlab: 3 havi EURIBOR+4,5%/év (8%/¢év vagy 2%/90 nap)'®

Azért vélasztottam ezt az ligyletet a bemutatdsra, mivel a forfetér bank részérdl az iigylet
lebonyolitojaként sikeriilt tigy Osszeallitani a finanszirozéasi konstrukciot, hogy az nemcsak a
kereskedelmi tigylet folyamatos és zokkendmentes finanszirozasat oldotta meg a résztvevok teljes
megelégedésére. Az ligylet egyik kivald példaja annak, amikor maga a finanszirozas tette
lehetévé magat az iizletkotést is! Kiilon jelentdséggel bir az, hogy sikeriilt megoldani gy
strukturalast, hogy a hatarokon atnyul6 tligylet finanszirozasat egy bankesoport (Hypovereinsbank

AGQG) képes volt kezelni, plusz koltségeket jelentd bankari biztositékok nélkiil.

Finanszirozasi probléma

Az exportér azzal keresett meg benniinket, hogy régdta szallit egy lengyel partnerének nyitva,
promt fizetés mellett. A szdmlak ellenértéke mindenkor rendben és késedelem nélkiil beérkezett,
ugyanakkor a bolgar konkurencia a magyarokéval hasonld aron, de 60 napos fizetési haladék

mellett kész szallitani a lengyel vevonek és féld, hogy a bolgarok kiszoritjadk a magyarokat errdl a

18
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piacrol. A magyar exportdr nem képes a bolgarokhoz hasonloan fizetési haladék nyujtasara, mivel -
keresked6ként nem a sajat borat szallitvan - a neki szallitd magyar termeldk (beszallitok) csak
azonnali fizetés mellett hajlandok az arut atadni. Nem johet szoba a hdzi bankjatdl plusz
finanszirozds nyujtdsa sem, mivel a meglévd hitelkeretét (folydszamlahitel) folyamatosan
kihasznalja, a keret tovabbi novelésére pedig nincs lehetésége, mert nem tud bankjanak poétlolagos
biztositékot felajanlani.

Ugy tiint nem volt megoldas, a kiilfoldi vevé és egyben a lengyel piac elvesztése a magyar szallito

szamara elkerulhetetlennek latszott.

Megoldas

A reménytelen helyzetben 1évd exportdron, amikor a hagyomanyos finanszirozasi megoldasok
mar nem johettek széba, segitett egy alternativ kereskedelem-finanszirozasi konstrukcio, a
forfetirozas. Az exportort kikérdezve kideriilt, hogy a széban forgd lengyel importér szintén a
HVB-csoporthoz tartozd6 HVB Poland tigyfele volt. A lengyel banki kollégakkal azonnal felvettiik a
kapcsolatot és sikeriilt megallapodni veliik abban, hogy felallitanak egy specialis trade finance
limitet az importOrre, vagyis a lengyel bank hajland6 volt bevallalni a limit erejéig a lengyel vevd

(tehat a lengyel bank tigyfelének) fizetési kockazatat'”.

Innentdl kezdve a technikai lebonyolitas mar nem is volt olyan bonyolult: a magyar HVB ko6tott egy
visszkereset nélkiili kovetelésvasarlasi megdllapoddst a magyar exportOrrel, amely alapjan vallalta,
hogy a megallapitott limit erejéig, folyamatosan, egy éven keresztiil megvasarolja tle a lengyel
vevoje felé iranyulo, halasztott fizetés mellett torténd szallitasbol eredd koveteléseit.
A kovetelést megtestesité okmanyok az aldbbiak voltak:
1. befogadott exportszdmla (vevd részérdl ,,accepted” megjegyzéssel elldtva és cégszeriien
alairva)
2. kiszallitast igazolo fuvarlevél
3. az exportszamla Osszegével megegyezden kidllitott idegen valtdo (Bill of Exchange),
importdr részérél elfogadmannyal, hatoldalan az exportér részérdl iires forgatmannyal

ellatva

A magyar bank a lengyel testvérbankjaval kotott egy bankcsoporton beliili megéllapodast, miszerint
a magyar bank az elkovetkezd egy évben a megallapitott trade finance limit erejéig, visszkereset

nélkiil eladja a lengyel banknak a magyar exportdrtél folyamatosan megvasarolt koveteléseket 3

19 Valodjaban a mar meglévé limitét emelték meg egy 0j trade finance limittel
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havi EURIBOR+3,5%/¢év (7%/¢év azaz 1,75%/90 nap) diszkont kamatlab mellett kiszamitott &ron. A
két bank kozotti forfetirozasi szerzédésben természetesen ugyanazon exportokmanyok keriiltek
kikotésre, mint a magyar bank és a magyar exportdr kozott. A magyar bank a lengyel bank részére
tovabbkiildte a hozzd benyujtott exportszamlat, a fuvarlevelet és az lires forgatmannyal ellatott

idegen valtot.

Az idegen valto szerepe a konstrukcidban harmas jellegii volt:
1. absztrakt modon megtestesiti magat a kovetelést (exportdr felszolitja feltétel nélkiili
fizetésre az importdrt, aki azt az elfogadmannyal elismeri)
2. avaltd - mivel a legegyszerlibb instrumentum egy tobbszereplds lancolatban a kovetelések
tobbszori adas-vétel szamara - lehetdvé teszi a kdvetelések gyors és egyszerli atruhazasat
3. egyszerli fizetési mod: esedékességkor a kovetelés tulajdonosa, vagyis a valto

kedvezményezettje, inkassz6 formajaban benyujtja a valtot fizetésre a kotelezett bankjahoz

A valto igy a befogadott szamlaval egyértelmiien testesiti meg a kovetelést, amelynek a tulajdonosa
a lancolat végén a lengyel HVB lett, elég volt az, ha az csak beirta sajat nevét az iires forgatmanyba.
Az inkassz6 is egyszerl, hiszen a lengyel bank esedékességkor gyakorlatilag ,,sajat magénak”
kellett benyujtania a valtot beszedésre, ami a gyakorlatban nem jelentett mast, hogy csak

egyszerien leemelte az importdr szamlajarol a valtod 6sszegét.

Tranzakcio lebonyolitadsa

A magyar exportOr a kiszallitast kovetden benyujtotta a magyar bankhoz az EUR 100.000,- 6sszegti
okmanyokat, aki azokat megvizsgalta, majd DHL-el kikiildte a lengyel testvérbankjdhoz. Az szintén
megvizsgalta az okmdnyokat, ellendrizte a szdmlan és a valton szerepld importdr cégszerii
aldirasait. Ha mindent rendben talalt (és rendben is volt mindig), a magyar testvérbankjaval
egyeztette a leszamitolas értéknapjat (value day) és atutalta a magyar banknak a diszkontalt
ellenértéket, vagyis a kovetelés vételarat: EUR 98.250,- 6sszeget (EUR 100.000 minusz 1,75%).
Ezzel egyidében a magyar bank jovairta az exportr szamlajan az exportdrtdl altala megvasarolt
kovetelés vételarat: az EUR 98.000,- 6sszeget (EUR 100.000 minusz 2%). A magyar bank
folyamatosan fogadta be a magyar exportértdl a koveteléseket megtestesité okmanyokat,
természetesen mindenkor tigyelve arra, hogy a felallitott trade finance limit ne legyen meghaladva:

ez a befogadott és kifizetett szamlak folyamos monitorizalasa sziikségességét jelentette.

Osszehasonlitd elemzés
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Amennyiben az tigylet soran alkalmazott finanszirozasi megoldéast Osszevetjiik a megszokott
modszerekkel, az alabbiakat allapithatjuk meg:

- bar nem volt, de ha lett volna is lehetdség az exportdr meglévd hitelkeretének a bovitésére (pl.
foly6szamlahitel), az szdmara a hitelprocedura lefolytatasat jelentette volna, annak minden
adminisztrativ nyiligével ¢és nem utolsd6 sorban az esetlegesen még szabadon 1évé
vagyonelemeinek hitelfedezeti célbodl torténd lekotésével.

- habar a folydszamlahitel megoldast nytjthatott volna a kiszallitds és a 90 nap mulva esedékes
fizetés kozotti iddszak finanszirozési igényére, az importdr esetleges nemfizetése kockazatként
még nem sziint volna meg. Ebben az esetben az elveszitett aru értékén feliill veszteségként
jelentkezett volna az is, hogy az exportdrnek a hitelt kamataival egyiitt a finansziroz6 banknak
vissza kellett volna fizetni.

- a forfetirozds a folydszdmlahitelhez hasonléan képes volt megoldani az exportdr szamara a
beszallitok (bortermeldk) felé torténé prompt fizetést is: a finanszirozo bank a harom beszallito
fel¢ kiallitott egy rovid nyilatkozatot, amelyben t4jékoztatta dket arrdl, hogy az exportorrel kotott
egy forfetirozasi keret-megallapodast, amely alapjan megvasarolja annak lengyel vevdje felé az
elkdvetkezo egy év soran keletkezd kdveteléseit. Ebben a nyilatkozatban a bank vallalta azt is, hogy
az exportor elézetes megbizasa alapjan a megvasarolt kovetelés vételarat gy folyositja, hogy abbol
a beszallitok exportdr felé iranyulod kovetelései azonnal kiegyenlitésre keriiljenek. Mivel a két bank
kozotti okmanyvizsgalat a fax, gyorsposta (DHL) és SWIFT technoldgia segitségével gyorsan
miikddott, a magyar bank képes volt a magyar exportdrtél kapott okméanyok alapjan 7 napon beliil a
leszamitolasra és a beszallitok kifizetésére. Igy azok elengedték az arut és gyakorlatilag 8 napon
beliil - egyenesen a banktol kapva - hozzajutottak annak ellenértékéhez is.

- koltségoldalrol a forfetirozas nem bizonyult dragabbnak sem, mint az amugy mindenkor
legdragébbnak szamitd, révidlejarata és szabad felhasznélési lehetdséget biztositd folyoszamlahitel.
Habar az exportor bankjatél abban az idében limitemelési lehetéség esetén EURIBOR+3,5%/¢év
aron jutott volna folydszamlahitelhez, szamara az EURIBOR+4,5%/év diszkont végiil is nem
jelentett jelentésen nagyobb finanszirozasi koltséget, arrél mar nem is beszélve, hogy az exportarba

beépitve sikeriilt neki annak egy részét a vevdjére terhelni.

A fenti példa ¢kesen bizonyitotta, hogy amikor a szokdsos megolddsok nem segitenek, 1éteznek
még mas, alternativ megoldasok. Esetlinkben a forfetirozassal sikeriilt megtartani az exportpiacot,
mivel a bolgar konkurenciatél még kedvezObb, 30 nappal hosszabb fizetési haladékot tudott
nyujtani a magyar exportér. Igaz, hogy ez szamara plusz koltségbe keriilt, ugyanakkor piacat

megtartotta, s6t mint késobb kideriilt, ezt a forfetirozasi koltséget megosztotta partnerével oly
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modon, hogy 1%-al megemelte az exportarat, amivel sikeriilt a potlolag jelentkezé koltség felét

atharitani a vevojére.

Nem titkoltan jol jart a magyar bank is, hiszen egy problémads helyzetben tudott segiteni ligyfelének,
tovabba realizalhatta az exportdr nala vezetett szamlaforgalmabdl eredd bevételt, piacvesztés esetén
ez ugyanis kiesett volna. Elégedett volt a lengyel bank is, hiszen az amugy iigyfelének szamito

importOr esetében a diszkontkamatok révén tovabbi bevételt konyvelhetett el.

4.2. Faktoring

A faktoring a szadllito és vevo kozotti kereskedelmi megallapoddasban meghatdrozott, fizetési
haladékkal rendelkezé szamlakoveteléseknek ellenérték fejéeben harmadik félre — a faktorra —

torténo engedményezése.

A sima engedményezésnél annyival tobb, hogy a szolgaltatast nyujtd faktor folyamatosan meg is
vasarolja a szallitotol a szamlakoveteléseket, magéara vallalja a vevdalloméany nyilvantartasat,
konyvelését, beszedését, igény szerint akar hitelbiztositas mellett is. Bizonyos feltételek teljestilése
esetén a faktor atvéllalja még a nemfizetésbdl eredd kockazatot is. Exportfaktoring tligyletek
esetében ez gyakorlatilag mindig igy van, belfoldi faktoring iigyleteknél ehhez mar hitelbiztositok
bevonasara is sziikség lehet. Nagyobb vallalatok szdmara a faktoring specialis format, a ,,finance
factoring”-ot ajanljak, amelynél kizardlag a finanszirozasi aspektus dominal, a vevényilvantartas és
a behajtds a mindenkori vallalat feladata marad. A nemzetkdzi trendet megfigyelve a fejlett
faktoring-kultaraval rendelkezd orszdgokban a szamlafinanszirozas ezen forméja hozza kapcsolodo
eléfinanszirozasi lehetdséggel is elérhetd. Ez a konstrukcido mar a strukturalt iigyletekhez kozelit,

amelyrdl késobb lesz még sz0.

A kiilonb6z6 dgazatokba, igy az agarszektorba tartozo vallalatok a faktoringgal, mint egy rendkiviil
sokoldalu pénziigyi szolgéltatas alkalmazasaval, nyitott koveteléseiket azonnal pénzzé tehetik és
ezzel tovabbi forgalomndvekedésiiket finanszirozhatjdk. Ez a pénziigyi konstrukcio a kis és
kozépvallalatok szdmara a sziikséges likviditas elérésében segit, tovabbi arengedmény elérésének
lehetOségét érve el ezzel a szallitdiknal, arr6l mar nem is beszélve, hogy a vevok altal jelentett
nemfizetés kockazatanak kiiktatdsa is lehetséges. Nem utolsé szempont az sem, hogy kovetelés-

eladassal a vallalatok a mérlegstruktirdjukon is jelentdsen javithatnak.

Faktoring fajtai
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Fajtajat tekintve szamos faktoring 1étezik: a belfoldi faktoring ligyletben részt vevo szallito, faktor
¢s a vevO székhelye is ugyanabban az orszadgban van. Export faktoring keretében altalaban mar
négyszereplds ligyletrdl beszéliink, amelynek a résztvevdi a hazai exportdr, kiilfoldi importdr
mellett az exportér orszagaban miikoddé exportfaktor, illetve a kiilfoldi vevd orszdgaban mikodo
importfaktor. Direkt faktoringrol beszéliink, ha ez a négyszereplds faktoring haromszerepldsre
szlikiil, mivel az exportfaktor képes elbiralni a masik orszagban 1év0 importor fizetOképességét. A
teljes korii faktoring mindig tartalmazza a szamldk nyilvantartdsa mellett a vevd nemfizetési
kockazatanak az atvallalasat, a lejarati vagy esedékességi faktoring esetén a faktornak fizetnie kell
lejaratkor fiiggetleniil attol, hogy neki fizettek-e. A politikai kockdzatokra vagy pl. a
transzfermoratoriumra® nem nyujt megoldast ez a fajta faktoring, ennek a kivédésére a vételi, a

garancia, ill. a finanszirozasi faktoring alkalmas.
Faktoring Magyarorszagon

A faktoring Magyarorszdgon mar néhdny éve a forgalomfinanszirozas egyik form4java valt, egyre
gyakoribb alkalmazésa, tovabba az évek oOta folyamatosan emelkedd faktordlt volumen a
faktoringgal foglalkozo6 hazai cégeket arra kényszeritette, hogy 2003 kézepén létrehozzak a jelenleg
mar tobb mint 30 tagot szamlalo Magyar Faktoring Szdvetséget. A szervezet adatai szerint a kelet-
eurdpai régié elmarad a faktoring alkalmazasaban Ny-Eurdpéaval dsszehasonlitva. A vilag faktoring
forgalmdban Eurdpa szerepe amugy is meghatarozd, az 5 legfontosabb szerepld az angol, olasz
francia spanyol német faktoring piac, 2009-ben ezek produkaltdk az eurdpai faktoring ipar
teljesitményének 74%-4at, ami kiilonosen abbol a szempontbdl figyelemre méltd, hogy ezekben az
orszagokban az eurodpai atlagnal nagyobb a KKV-k ardnya és a gazdasagban betoltott szerepiik is

kimagaslo.

crer

mutat6 jellemzi. Az 12. abran néhany nyugat- és kelet- eurdpai orszagot dsszehasonlitva az lathato,
hogy nyugat-eurépaban a penetraci6 mintegy kétszeres, aminek oka a fejlettebb {iizleti élet,
magasabb fokl integraltsdga a gazdasagi €letnek, a nemzetkdzi unkamegosztasban valdé nagyobb

részvétel.

Devizautalasok korlatozasara iranyulo allami intézkedés
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Faktorin
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angol/litvan spanyol/lett olasz/lengyel francia/cseh német/magyar Ny/K-Eurépa atlaga

12.abra: Faktoring elterjedése Europaban
Forras: Magyar Faktoring Szovetség

Az 13.4bra a magyar faktoring piac alakuldsdt mutatja 2003 és 2009 kozott, néhany kornyezo

orszag faktoringpiacaval 0sszevetve:

O Ausztria
B Cseho.

O Lengyelo.
O Romania
B Szlovakia
O Magyaro.

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

13.abra: Faktoringpiac alakuldsa néhany kérnyezé orszagban (mrd EUR)

Forras: Nemzetkozi Faktoring Szovetség adatai alapjan sajat szerkesztés
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A grafikonbdl jol lathatd, hogy a kozép-kelet-eurdpai versenytarsakhoz viszonyitva csak a
romanokat ¢és a szlovakokat eldzziik meg, lemaradasunk a csehekkel, lengyelekkel 6sszevetve mar
jelentds. Az is megtigyelhetd, hogy 2006-t61 Magyarorszagon erdteljesebb novekedésnek indult a
faktoralt forgalom. Ennek okat abban latom, hogy ekkortdl érzékelhetd erdteljesebben a
Hitelgarancia Zrt. szinrelépése a konstrukcidban: hitelbiztositds melletti tigyletek esetén kezességet
vallalt a faktorald céggel szembeni kotelezettségekre (visszkeresetes faktoring esetén). Erre az idore
tehetd a banki faktorcégek tevékenységének a megerdsodése is, illetve az unids tamogatasok
megel6legezésére is ettdl az id6tdl kezdték alkalmazni nagyobb volumentben. Erdekes képet mutat
a 14.abra, amely az el6z6 abran szerepld orszagok faktoralt dsszvolumeneiknek a megoszlasat
mutatja belfoldi és nemzetkodzi dllomany szerint. Az utobbi tartalmazza az export faktoring mellett

az import &s az export szamldk diszkontdldsat *'is.

14,0
12,0 —
10,0 8 Ausztria
8.0 ® Cseho.
’ U Lengyelo
6011 O Romaénia
’ B Szovikia
407 8 Magyaro,
I 1ﬁ 1ﬁ h
0,0—. , . .
Osszvolumen Hazai Nemzetkozi

14.abra: Faktoringpiac 2009-i alakulasa néhany kornyezo orszaghan (mrd EUR)

Forras: Nemzetkozi Faktoring Szovetség adatai alapjan sajat szerkesztés

Az adatokbol kiolvashat6, hogy hazankban a nemzetk6zi és benne az export faktoring aranya a
legalacsonyabb, az Osszforgalomban sosem haladta meg az 10 %-ot, kijelenthetd tehat, hogy a
faktoring ezen fajtdja Magyarorszagon szinte kihasznélatlan maradt. Ennek legfobb oka taldn abban
van, hogy a faktorcégek csak egy kisebb része foglalkozik export faktoringgal. A magyar faktoring

piac dgazati megoszlasat a 3.tablazat mutatja:

2 Import faktor nélkiili kovetelésvasarlas
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4.tablazat: Magyarorszagi faktoralt forgalom agazatonként, %-os megoszlasban

2007 2008 2009 2010
Mezégazdasag 6 4 3 2
Ipar 26 25 32 34
Epitdipar 13 10 8 7
Kereskedelem 39 42 35 34
Szolgéltatas 9 12 9 12
Egyéb 7 7 13 11

Forras: Magyar Faktoring Szovetség adatai alapjan sajat szerkesztés

Lathato, hogy a mezdgazdasagi dgazat vesz részt legkevésbé a faktoring piacon, annak ellenére,
hogy még specialis programokkal, mint pl. a Lanchid faktoring program is segitették az agazatban
az alkalmazasat™. A hazai 2010-es t5bb mint 700 milliard forintos faktoring piac néhany szdzaléka
kotddik csak az agrariumhoz, holott a mezdgazdasdgban megszokott 30 és 180 nap kozotti fizetési
hataridok, tovabba a fél évet meghaladd kozponti koltségvetési és EU-s tdmogatasok miatt ez az
arany joval magasabb is lehetne. Az okot véleményem szerint a mas szektorokhoz képest nagyobb

tajékozatlansag €s a pénziigyi termékek ismeretének hianya jelenti.

Az utobbi hat-hét évben megfigyelhetd emelkedd faktoralt volumen tobb okra vezethetd vissza:
egyfeldl az utobbi években kétségteleniil ndvekedett a faktoring ismertsége, ugyanakkor még nem
olyan mértékben, amely egy nagyobb piaci attdréshez sziikséges lett volna. Masfeldl nyilvanvaloan
nem elégséges még a bankok hajlanddsdga ahhoz, hogy a faktoringot, mint kézenfekvd és
sziikséges kiegészitd finanszirozast a tradicionalis finanszirozasi termékeik kozé felvegyék.

Az Europai Unidban a faktoralt kovetelések aranya a GDP-n belill 1ényegesen magasabb, mint
Magyarorszagon, mig az unios nyugat-eurépai atlag 15%, idehaza ez alig haladja meg a 3%-ot>. A
magyarorszagi faktoringpiac a gazdasagi valsdg elmultaval varthatdéan tovabb boviil a kovetkezd
években, de van is hova fejlédnie, hiszen 2009-ben a vildg faktoringforgalmanak (EUR 1,284
millio) 70 szazalékat (EUR 876 millio) magaénak tudod unids piacon Magyarorszag részesedése
(EUR 2,52 millio) ugyanis mindossze 0,3 szazalékos, ugyanez az arany tapasztalhatd a nemzetkozi

faktoringvolument is tekintve.

22 2003-2007-kozott létezett, forrashiany miatt a program jelenleg nem miikodik
2 Forras: MKB Central European Banker, July 2008
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Megcélzott tigyfélkor

A faktoring olyan finanszirozasi termék, amely azon kis és kozépvallalatok szdmdara elényds, de
leginkdbb az olyan cégek szamdra, amelyek relative nagy volument, aruszallitasbol és szolgaltatas
nyujtasabol eredd rovidlejarati kovetelésallomannyal rendelkeznek. A hazai agrarszektorhoz
tartozo vallalkozasok talnyomo része tehat kivald alanya lehetne a faktoring szamara. Igazabodl a
HUF 0,5 - 10 Mrd. forgalmu vallalatok szadmara idealis, tehat a kozépvallalatok szamara, kivételt
talan csak a szallitasi cégek képeznek, egyes véleményektdl eltérden még az épitdiparban is van
1étjogosultsaga®™. Az a fontos, hogy az exportSr viszonylag nagy kovetelésalloméannyal, széles
vevokorrel rendelkezzen ¢és a fizetési hataridé 30-120 nap kozott legyen. Ezen feltételek
teljesiilésével nem all semmi a faktoring utjaban. A kovetelések eladasra keriilnek a faktor részére,
aki a kovetelés 70-80%-at megeldlegezi és gondoskodik a vevokdvetelések nyilvantartasardl, a
fizetési felszolitasokrol, a beszedésrdl, majd elszamol a szallitéval. Ez egyéb mas eldnydk, mint pl.
nagyobb likviditas, bonitds ¢és mérlegstruktura javuldsa mellett, a szallito vallalat szamara

koltségmegtakaritasi elénnyel is jar.

Likviditasnovelés keresése

Kiilonb6zd okok arra 6sztonzik a magyar vallalatokat, hogy a klasszikus banki finanszirozas mellett
mas, egyéb likviditast fokozo eszkozok utdn nézzenek. Az agrarcégek esetében hatvanyozottan
jelentkezik ez az igény, hiszen szdmukra mindig is nehezebb volt a banki finanszirozashoz vald
hozzajutas a szektorra jellemzd specidlis kockéazatok, vagy éppen az elégtelen fedezet megléte
miatt. Az alternativ megoldasok - faktoring mellett ilyen a forfetirozas és a lizing is - keresése
esetiikben még inkabb siirgeto.

A faktoring irdnt észlelheté novekvd érdeklédés azonban Ovatossagra is kell, hogy késztessen. A
vallalatnak tigyelni kell arra, hogy a piacon szdmos pénziigyi szolgaltatast kinalnak faktoring név
alatt, olyan termékeket, amelyek nem felelnek meg a faktoring feltételeinek. A faktoring egy olyan
pénziigyi termék, amely olyan tapasztalt finanszirozot igényel, aki a finanszirozasi szektorban
szlikséges kvalitasokon tul a véllalat helyébe is bele tudja képzelni magat. Ez azt is jelenti azonban,
hogy egy faktor a faktoring-ligylet el6tt a potencidlis tigyfelet és annak vevdjét a legszigorubban
bevizsgalja, hogy pontos képet kapjon a varhatdo kockdzatokrol. A szallitdé és vevdje ezen
bonitasvizsgalata magatol értetddo kell, hogy legyen, amely végiil maganak az tligyfélnek is érdeke,

hiszen a bevizsgalds eredménye szolgal alapjaul a finanszirozasi koltségek és limitek felallitasanak.

Palyafutasom utdbbi 4 évét az épitdipar teriiletén toltéttem €s az a meggy6zodésem alakult ki, hogy a faktoring a forfetirozas mellett komolyan
hozzéjarulhatna az épitdipart sijto korbe- €s lanctartozasok visszaszoritasadhoz
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Faktoringgal lehetséges a nyitott - a mérlegben ,holttékeként” szerepld - kovetelések eladasa és
ezaltal a vallalat likviditasi helyzetének pozitivan valé befolyasolasa. Ez nemcsak a kdvetelést elado
vallalat szdmara jar dont6 elénnyel, hanem a mindenkori finansziroz6 bank szamara is, mivel ezzel
a mandverrel nemcsak a vallalat mérlegstrukturaja javul, hanem annak altaldban gazdasagi helyzete

is és egyre ,,jobb alannya” valik egyéb banki hiteltermékek kihelyezésére is.

Faktoring és a sajattoke aranya

Mérlegtechnikailag a faktoring altal csokken a mérlegfodsszeg: a vevokovetelés allomany az
arbevétel megeldlegezésének mértékében csokken (altalaban ez a kovetelések 80%-a) és ha a
megeldlegezett arbevétel az idegentdke csokkentésére forditddik, példaul a szallitoi kotelezettségek
csOkkentésére, a szallitoknal akar tovabbi arengedményeket is el lehet érni. Mivel a sajat toke ilyen
esetben nem valtozik, a sajat téke ardnya megnd, amely most mar egy alacsonyabb
mérlegfédsszeghez aranyul.

Példa: egy vallalat mérlegfédsszege HUF 1 mrd, HUF 150 milli6 sajat toke mellett, igy a sajat toke
arany 15%. Ha HUF 500 milli6 értékben kovetelés-eladasra keriil sor, amelynek a 80%-at eldlegezi
meg a faktor, akkor ezzel a HUF 400 milli6 megeldlegezett dsszeggel csokken az idegen toke
mértéke (pl. hitel-visszafizetés, szallitoi kotelezettségek csokkentése), amely igy HUF 600 milliot

tesz ki. Véltozatlan HUF 150 milli6 sajat toke mellett a sajat toke ardny mar 25%-ra emelkedett.

Faktoring és az allami tamogatasok

A faktoring az allam figyelmét is felkeltette, a gazdasagi tarca 2003-ban Léanchid Faktoring
Programban néven pdalyazatot irt ki, amelynek keretében akkor HUF 700 millids kamattdmogatast
itéltek meg a kovetelményeknek megfeleld elsésorban a kis- és kdzépvallalatok szdmara. Ez azért is
figyelemre méltd, mert a program keretében a kamatteherbdl 6tszdzaléknyit a koltségvetés vallalt,
igy akar bizonyos esetekben a BUBOR alatti kamatszinten is lehetett finanszirozashoz jutni. Sajnos
a program kormdanyzati forrashiany miatt 2007-ben ledllt, a KKV-k és koztiikk az agrarexportérok
azodta is hidba varnak az jrainditasara.

A masik faktoring megoldast alkalmazo allami tdmogatds mar kifejezetten az agrarszektor
vallalkozasaira iranyul. 2004-t6l egy FVM-rendelet értelmében a mezdgazdasagi termeldknek
lehetdségiik nyilt foldhasznalatbol és allattartasbol eredd tdmogatdsok faktoring forméjaban torténd
eléfinansziroztatdsdra. A mezOgazdasagi termeldk likviditdsi helyzete sziikségessé tette, hogy
ezekhez a timogatasokhoz igény esetén korabban is hozzajuthassanak, e probléma megoldasa lett a

faktoralas utjan torténd megeldlegezés.
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Export faktoring

Nemzetkozi faktoring egységes meghatarozasaban jelentds szerepe van az un. UNIDROIT
Egyezménynek, amely a nemzetkozi faktoringot a kovetkezOképpen definidlja: nemzetkozi
faktoringrol akkor beszélhetiink, ha olyan kovetelés faktordlasarol van szo, amikor a szallito és a

” , e ee Ay 25
vevo székhelye kiilonbozo allamban van™ .

A nemzetkozi faktoringon beliill megkiilonboztetiink export €s import faktoringot. Az export
faktoring az exportor-szallitd és a pénziigyi intézmény kozott 1étrejott megallapodas, amelynek
keretében az exportdr a pénziigyi intézményre engedményezi a kiilkereskedelmi szerz6désbdl eredd

halasztott fizetést kdveteléseit.

Az export faktoring szolgéltatds a nemzetkdzi fizetési forgalom rendkiviil népszerii, Nyugat-
Eurdpaban elterjedt kezelési modja. Az export faktordlas nem egy szimpla szolgaltatds, hanem
szolgaltatdsok Osszesitett elnevezése, melynek révén az exportér a kiilfoldi vevéallomanya
kezeléséhez mindazon banki technikdkat egyszerre kapja meg (finanszirozas, biztositds,

kovetelésbehajtas, nyilvantartas), amelyek exportforgalma zavartalan bonyolitasahoz sziikségesek.

Elemzések alapjan az alabbiaknak ajanlott az export faktoring igénybevétele:

- Azoknak a vallalkozasoknak, akik rendszeres iizleti kapcsolatban allnak kiilfoldi székhelyti

vevokkel és a vevok fizetését biztonsdgossa akarjak tenni.

- A halasztott fizetés okozta pénzhidny kivédésére gyors pénziigyi konstrukciot keresd

vallalkozasoknak.

Jelentkez6 elonydk az exportdr szamara:

1. Exportdrnek lehetdsége van arra, hogy minimalis adminisztracioval, trgyi biztositék nyujtasa
nélkiil, rendkiviil rovid id6 alatt finanszirozashoz jusson az altala felajanlott vevokovetelések

értékéig. A finanszirozas mértéke a vevokovetelések osszegének 80-100%-a kozott is lehet.

2. Akar vevokovetelései 90% vagy 100%-ban garantalhatd, azaz biztonsagban €rezheti magat vevoi
esetleges nemfizetése esetén, hiszen koveteléseit dontése szerint a faktor 90%, vagy 100%-ban

mindenképpen teljesiti szamara.

3. A faktorcégek ajanlatait elemezve az volt tapasztalhatd, azok gyakran téritésmentesen
koveteléskezelést, kovetelésbehajtdst is biztositanak az exportér cég szamara, azaz annak

koveteléseit akar az adott orszagban eljard szervezet (importfaktor, biztositd) bevondsaval beszedik,

% UNIDROIT Egyezmény 2 cikk.1 bek.

79



vevOi fizetés elmaradasa esetén a sziikséges jogi eljarasokat szintén a szolgaltatds részeként,

sokszor kiilon dijazas nélkiil helyette ellatjak.

4. Faktor az exportér helyett nyilvantartja valamennyi kovetelését (€16 és lejart koveteléseit is),
melyrdl rendszeresen - kérése esetén akar naponta - téritésmentesen tdjékoztatja pl. email lizenet

formajaban.

5. A faktoring szamviteli eldnydket biztosit az exportdr szdmara, hiszen faktoralt (engedményezett)
koveteléseit konyveibdl kivezetheti. Fentiek révén jelentdsen javul eladosodottsagi mutatdja, illetve
forgasi sebessége. Osszességében tehat rendkiviil nagymértékben javulhat hitelképessége,

mérlegszerkezete!

6. Likviditasi biztonsaga novekedhet, hiszen Uj export relaciokat térképezhet fel, és csak a
nyereségszintre kell ligyelnie, a vevOkockazatokat veliink teljesen lefedheti. Azaz batran felvallalhat
uj relaciokat, uj vevoket, hiszen a nemzetkdézi faktoring szolgéltatassal ezt teljes likviditasi

biztonsagban  teheti. Az  export faktoring miikddését a  15.4bra  mutatja  be:

_______________ >
Exportfaktor 4. Garantalt fizetés Importfaktor
<€
) |
1 | 3.Vevskévetelés eladasa '
5.Finanszirozas 1 )
: 1 6.Kovetelésbehajtas
. :
[}
V! 2.Vevékovetelés ;
< _______________
Exportér > Importér
1.Aruszallitas

15.abra: Export faktoring miikodési sémaja
Forras: Sajat szerkesztés

Az exportOr szerzOdésszeriien teljesit, vagyis leszallitja a kivant arut, vagy elvégzi az igényelt
szolgaltatast. Ezutan kiallitja a szamlat a szokésostol eltérden azzal a kiilonbséggel, hogy a szamlan
mar jelzi partnere felé, hogy azt az exportfaktorra engedményezi (nemzetkdzi standardnak

megfeleld zaradékkal, u.n. sticker-rel).
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Ezt kovetden a zaradékolt szamlat és a teljesitést bizonyitdé dokumentaciot benyujtja az
exportfaktornak engedményezés céljabol, aki - amennyiben a feltételeket teljesiiltnek latja - az
engedményezést elfogadja és vételar-eldleg cimén a szamla 6sszegének 80-100%-at az exportdrnek

elére atutalja.

Az exportfaktor ezt kovetden a biztositd, vagy importfaktor felé jelzi az exportér vevojével
kapcsolatban az adott szamla engedményezését. A biztositd a faktor jelentése alapjan biztositja az

adott kovetelést.

A vevo a szamla esedékességekor teljesiti fizetési kotelezettségét azzal a kiilonbséggel, hogy nem
kozvetleniil az exportérnek fizet, hanem az importfaktor, vagy az exportfaktor fel¢ (megallapodas
szerint). Az exportfaktor a kordbban az exportdr részére mar vételareldleg cimén atadott Osszeg

kivételével a fennmarad6 6sszeget haladéktalanul atutalja.

Amennyiben a vevd fizetési kotelezettségét nem teljesiti, ugy nem az exportdrnek, hanem a
faktornak, vagy az adott orszdgban miikddd importfaktornak kell fizetésre felszolitania a vevot. A
vevO nemfizetése esetén az importfaktor, vagy biztositd mindenképpen kifizeti a koveteles 90%,
vagy 100%-at (terméktdl fiiggden), amelyet - a kordbban az exportdr részére mar atadott
vételareldleg kivételével - annak szdmldjan a faktor azonnal jovair. Ezt kdvetden az importfaktor,
vagy biztositd az adott orszdgban meglévd arra szakosodott behajtd cégen keresztiil intézkedik a

nem fizetd vevOvel szembeni behajtast illetden.

Megallapitasok

Rovidlejarata kovetelések vasarlasa, a faktoring, csak néhany éve van jelen Magyarorszagon a
pénziigyi szolgaltatisok kozott. A vaéllalatok kezdetben eléggé visszafogottan kezelték, a
kutatomunkdm keretében meginterjuvolt vallalatvezetdk koziil a faktoringra sokan még mindig csak
egy olyan instrumentumként gondolnak, amelyhez csak krizishelyzetben nyulnanak, akkor, amikor
mar mas finanszirozasi lehetéség nem all fenn. Megdobbentd ardnyban taldlkoztam olyanokkal,
akik abban a hiszemben voltak, hogy a faktoring nem maés, mint a ,,beragadt” kovetelésektdl valo

megszabadulés egyik modja.

A Magyarorszagon mégis megfigyelhetd ndvekedd faktoralt forgalom alapjan a faktoralo
cégek/bankok azonban ma mar meg vannak arrdl gy6zddve, hogy ez a visszafogottsag eltlindben
van. A kordbbiakhoz képest sokkal inkabb eldtérbe keriil az a szempont, hogy a faktoring segit egy

vallalat bonitdsdnak ndvelésében: a mérlegféosszeg csokkenésével a sajattéke-ellatottsag javul. A
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kereskedelmi bankok koziil egyre tobben ismerik fel, hogy amennyiben elérik egy tigyfeliik
finanszirozhat6saganak hatarat, faktorcégiikk még biztosithat tovabbi finanszirozast szamara,

amennyiben ezen cég vevokorében talalhatoak elfogadhat6 kockézatot jelentd vallalatok.

A nagyobb likviditas és a javuld bonitds mellett egy vallalkozds szamara a koltségesokkentés
elérése dontd elonyt jelent. Egyszeriien olcsobb a faktoring altal a vevOkdvetelés-nyilvantartast és a
behajtast levalasztani, mint ezek elvégzésére kiilon-kiilon egy-egy dolgozot foglalkoztatni. Ezen
kiviil a behajtas levalasztasa azzal az el6nnyel is jar, hogy nem kell délelétt egy olyan iizleti
partnerrel a behajtasrél ,,egyezkedni”, akivel délutan Gjabb iizletrdl targyalnank a szigoru behajto

szerepét ugyis atveszi a faktor (Martinko, 2002).

Tobb felmérés is azt mutatja, hogy egyre tobb kockazattal néznek szembe az iizleti vallalkozasok,
mikdzben a fizetésképtelenség és felszdmolasok szdma is egyre nd, amelynek alakuldsat jol

szemlélteti a 16.abra:

16000
14606

14000 ///
12000
////10681

10000
59 649

8000 76277609 (644
6000 55965

725
4000 -="3646

2000

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

16.abra: Felszamolasi eljarasok alakulasa

Forras: KSH adatok alapjan sajat szerkesztés

Az utobbi egyik oka a hosszabbod6 fizetési hataridOk miatti likviditasi valsdg, &m az ez ellen
alkalmazhat6 pénziigyi konstrukciot, a faktoringot itthon a lehetdségekhez képest még mindig kevés

vallalkoz6 veszi igénybe. A faktoring hazai elterjedtsége messze elmarad az eurdpai szinttdl, az
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export faktoringé még inkabb. Talan ezen konstrukcid sokszereplds volta, az ebbdl adddé nagyobb
koltségek akadalyoztak idaig Magyarorszagon a nagyobb elterjedését, bar az sem mellékes, hogy
nem minden faktorcég foglalkozik exportfaktoringgal, tovabba azok akik igen, azok sem a

mukodésuk kezdete ota.

Az a joslat, hogy a faktoring €s ezen beliil az export faktoring a j6vében még nagyobb jelentdséggel
bir, megalapozottnak tiinik. Véleményem szerint a 2008-ban kitort vilagvalsag ¢€s annak
kovetkezményeként a novekedd fizetési hataridok, illetve a csokkend fizetési moral tovéabbi
lendiiletet adnak a faktoring magyarorszagi fejlodésének. Mivel a kereskedelmi bankok erdsen
visszafogtdk hitelezési aktivitasukat, a vallalatok kénytelenek még inkabb szallitoikkal
finansziroztatni magukat, ami a faktorcégek Ilehetdségeit kiszélesitheti, hiszen a szallitok

kénytelenek alternativ megolddsokat keresni.

Az export faktoring SWOT-analizisét az alabbi tablazat foglalja 6ssze:

S.tablazat: Export faktoring SWOT-analizise

Erdsségek Gyengeségek

exportdr

javulo készpénzforgalom

export ellenértéke 80%-ig finanszirozhato
mérlegtisztulas

hitelfedezet nem sziikséges

kisebb adminisztracio

nincs fizetési-, arfolyamkockazat

koltségek arba beépithetok

tervezhetd cash flow

felszolitas, beszedés az exportfaktor feladata
nem kell bels6 vevolimitet felallitani

koltségek egy részét nem mindig lehet érvényesiteni
kovetelésnek csak a 80%-a keriil megel6legezésre
megmarado az arfolyamkockazat

importor

halasztott fizetés kedvezménye
a sajat lehetdségeknél olcsobb finanszirozas

arfolyamkockazat
csak nyilt lehet az engedményezés

mindkettd

egyszeri dokumentaciod

Lehet6ségek

Veszélyek

exportdr

piacszerzes, piacmegtartas
exportvolumen novelése
likviditasnovekedés kihasznalasa mas
teriileteken

felfuto exporttal arbevétel ndvelhetd
javulo mérleg javitja a banki min6sitését

egyes importérok visszautasithatjak
a 3.félre valo engedményezést

importor

Uj finanszirozasi forras bevonasa
bels6 limit hianyaban nagyobb
aruvolumen szerzési lehetdség

importfaktor erds érdekérvényesitd képessége
nemfizetés esetén

mindkettd

nagyobb forgalom

Forras: sajat 0sszeallitas

A vizsgalat nagyon hasonlé eredményt mutat a forfetirozdas SWOT-analiziséhez, ugyanakkor a

kiilonbségek is jol lathatok. Mar a mélyinterjuk is megmutattak, hogy az exportérok és koztiik az
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agrarexportérok mennyire nincsenek tisztdban e két konstrukcid kozotti kiillonbségekkel, ebben is

segit a 3.tablazat:

- az erdsségek hasonloak, ugyanakkor a faktoringnal csupan az arbevétel 80%-a eldlegezddik meg.
Tovébbi pozitivum, ami a forfetirozasnal értelemszeriien nem relevans, a kintlévéségek kezelésének

exportfaktorra torténd atengedése.

- a lehetéségek mind az exportér, mind az importér esetében gyakorlatilag megegyeznek a

forfetirozassal, mig

- az export faktoring gyengesége (legalabbis a forfetirozassal vald Osszehasonlitdsban) a mar
emlitett 80%-0s megeldlegezés, illetve a megmaradd arfolyamkockazat (a fennmaradd 20%-ra
mindenféleképpen). Mivel faktoring esetén nem diszkontalds, hanem hitelkamat-szamitas torténik,

nem beszélhetiink fix kamatozasrol sem faktoring és igy export faktoring esetében.

- véleményem szerint egyértelmiien az exportdr szdmara a veszélyek kozé sorolhatd az, hogy mig
forfetirozas esetén lehetdség van a ,,csendes engedményezésre”?, addig export faktoring esetén erre
gyakorlatilag elvétve keriil sor. Nyilt engedményezés bizonyos esetekben nem jarhat6 ut a vevok

elutasitd magatartdsa miatt.

Konkrét exportfaktoring iigylet bemutatasa:

Ugylet: Konzervipari termékek szallitasa Ausztridba, Németorszagba
Exportér: »Magyar Kft.”

Importdr: nemzetk6zi nagykereskedelmi lanc

Exportfaktor: HVB Leasing Hungary Zrt.

Importfaktor: német €s osztrak faktorcégek

Limit: EUR 200.000/120 nap

Eldleg: 80%

Kamatlab: 8%/ev

Faktoralasi dij: forgalom utan 1,4%,

Kezelési dij: szamlanként HUF 2.000,- (kb. EUR 4,-)

Finanszirozasi probléma

A magyarorszagi exportdr sajat gyartast termékeit szallitotta Ausztriaba és Németorszagba, jelentds
nagykereskedelemi lanchoz tartozé éaruhdzaknak. Nagy kereskedelmi lancnak torténd szallitas
esetén egy sor szigoru feltételnek kell megfelelni, ebben az esetben sem volt ez méasként. Az egyik
ilyen feltétel volt a 120 nap halasztott fizetés biztositdsa a vevok felé, amely sokkal inkabb

finanszirozasi mint fizetési kockazati problémat jelentett az exportdr vallalat managementje

Csendes engedményezésrol beszéliink, amikor a fizetésre kotelezettet nem értesitik elére az engedményezés tényérol
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szamara. Nem attol tartottak ugyanis, hogy kétséges lesz a kiilfoldi vevok fizetése, a 4 honapnyi
halasztott fizetés leroviditése volt a cél. Amint a cég pénziigyi vezetdje elarulta, a kiilfoldi
tulajdonosuk nem tdmogatta a meglévon tul tovabbi banki finanszirozas bevonasat, mas megoldast

szorgalmazott.

Megoldas

Nem titkoltan tehat tulajdonosi utasitasra dontdttek az exportfaktoring mellett és kotottek Export-
Faktoralasi Keretszerz0dést a magyarorszagi faktorral (exportfaktor), amelyben vallaltak, hogy az
exportfaktor altal bevizsgalt és igy limittel rendelkez6é importorok felé a folyamatos szallitdsok és a
vevoknek nyujtott halasztott fizetések eredményeképpen keletkezd - kereskedelmi szamlak altal

megtestesitett - szamlakoveteléseiket az exportfaktorra atruhazzak.

Az exportfaktor az egyes kiilfoldi vevOkre limiteket allapitott meg, 6sszesen EUR 200.000/120 nap
értékben®’. Ez azt jelentette, hogy az exportfaktor vallalta, hogy a keretszerzédés 12 honapig tartd
érvényessége alatt folyamatosan befogad max. 120 nap halasztott fizetésii exportszamlakat olyan
megkotéssel, hogy az adott importdr esetén a kintlévdség, vagyis az importor altal befogadott, de a
halasztott fizetés miatt még ki nem fizetett szamlak 6sszege nem haladhatja meg ezt a megallapitott
EUR 200.000,- limitet. Masképpen megfogalmazva: nem lehet olyan pillanat a keretszerzédés
érvényessége alatt, amikor az importérok a megallapitott limitGsszegnél nagyobb fizetési
kotelezettséggel birndanak az exportér felé. Ha mégis elérésre keriilne a limithatar, akkor az
exportfaktor csak akkor fogad be jabb szamlat faktoralasra, ha egy kozben esedékessé valo szamlat

valamelyik importdr kiegyenlitette.

Esetlinkben az exportfaktor részérdl a limitfelallitas azt jelentette, hogy megallapodott egy-egy az
importérok orszagaban mikodd faktorcéggel (importfaktorokkal), akik vallaltdk az esedékes
szamldk beszedését, sOt jelen esetben még garanciat is vallaltak a nem kifogasolt
szamlakotelezettségek teljesitésére egy meghatdrozott Osszeghatarig, amelyek Osszessége
megegyezett a kordbban emlitett limittel. Az exportfaktor tovabb engedményezte az adott
importfaktorra az exportdr importdr fel¢ irdnyuld szamlakovetelését, aki - ha ez sziikséges lett volna
- egy esetleges nemfizetés esetén mint a kovetelés tulajdonosa jarhatott volna el az adott importdrrel

szemben?®,

27 A limitek lehettek volna nagyobbak is, de az iizlet volumene alapjan ekkora is elégségesnek bizonyult.
28 A feltételes mod azért hasznalhato, mert az tigylet soran nem jelentkezett fizetési probléma.
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Az exportfaktor a keretszerz6dés keretében nemcsak a kovetelések nyilvantartasat, finanszirozasat
¢s beszedését, esetlegesen a fizetési felszolitdsok megtételét vallalja, hanem a nem kifogasolt
szamlak esetén garanciat is a Kifizetésre. Ez azt jelenti, hogy amennyiben valamelyik import6r
fizetésképtelenség vagy fizetési készség hidnya miatt esedékességkor nem fizetne, akkor a faktor az
esedékességet kovetd 120 nap mulva - természetesen mindenkor az adott importrre megallapitott
limit erejéig — fizetést teljesit az exportdrnek az importdr helyett. Bar nem ez volt az elsddleges cél,
esetiinkben az exportdr ezzel megszabadult még a kiilfoldi vevok altal jelentett nemfizetési
kockézattol is. Persze erre az exportfaktor azért volt képes, mert az exportfaktor partnerei
(importfaktorok), akik valdjdban ismerték és bevizsgaltak az importéroket, a faktorcégek kozotti
megallapodas alapjan fizettek volna az exportfaktornak a nemfizetd importérok helyett, majd

maguk probaltak meg volna behajtani a kdveteléseket a vevokon.

A Keretszerzddés meghatarozta a faktoring szolgaltatas koltségét is. A megallapodas értelmében a
befogadott szamladsszeg 80%-a keriilt megeldlegezésre, vagyis jovairdsra az exportr szdmléjan.
Az exportfaktor tehat ezt az Gsszeget utalta at az exportdrnek, majd esedékességkor (ha rendben
fizetett az importdr) keriilt sor az elszdmolasra, vagyis az exportfaktor a fennmaradd 20%-bol
levonta a megeldlegezett 80%-ra vetitett hitelkamatot, a faktordlasi és kezelési dijat, majd a

fennmarado Osszeget szintén jovairta az exportr szamlajan.

Fontos megjegyezni még, hogy a Keretszerz6dés értelmében az exportdrnek megfeleld
okmanyokkal kellett igazolni a teljesités (kiszallitas) megtorténtét, az exportszdmla mellett
prezentalnia kellett az exportfaktor fel¢ a fuvarokmanyokat, kiséréjegyzékeket, stb., természetesen

mindezeket cégszerlien alairva.

Lebonyolitas

Az aru kiszéllitdsat kovetden az exportdr folyamatosan nyujtotta be az okmanyokat az
exportfaktornak, aki egy faktordlt EUR 100.000,- szdmla esetén az exportdrnek kifizetett: EUR
80.000-t azonnal, majd 120 nap mulva EUR 16.463-t (20.000-(2.133 kamat+1.400 forgalmi+4
kezelési dij)), azaz dsszesen EUR 96.463,- Osszeget.

Mivel a faktorszerzddés érvényessége alatt az exportszamlak folyamatosan keriiltek befogadésra,
illetve az eldlegek és az elszamolasokbodl eredd Osszegek jovairasra, a felek a gyakorlatban abban
allapodtak meg, hogy az exportfaktor havonta végzett elszamolast és utalast az exportdr szamara,

részletes elszamolas mellett.
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Nem szabad elfeledkezniink arrél sem, hogy az exportfaktor a kozottik 1évé megallapodas
értelmében természetesen dijat fizetett az importfaktoroknak, ennek figyelembevételével keriilt

megallapitasra kordbban az export6r altal fizetett faktoralasi koltség.

Fontos elem volt még ebben a bemutatott példaban, de az altalam vizsgalt mas exportfaktoring
igyleteknél is, hogy a faktoralas nyilt modon zajlott, vagyis az exportdr elézetesen értesitette a
vevoit arrdl, hogy a feléjiik iranyuld koveteléseket faktoraltatni fogja. Rendkiviil kivanatos az
exportéroknek odafigyelni arra, hogy a kereskedelmi szerz6dés ne zarja ki a halasztott fizetésbal
eredé kovetelés engedményezésének a lehetdséget. Amennyiben egy importdr a kereskedelmi
szerz6désben megprobalna elzarkozni ettdl, ott fel lehet késziilni arra, hogy a vevd szeretné
fenntartani magéanak azt a lehetOséget, hogy ne idOben, a megallapodds szerint fizessen. A
vizsgélataim szerint ugyanis egy magyar exportdrrel ezt konnyebben merik megtenni, de egy

magyar vagy egy sajat orszagabdl szarmazo faktorral mar sokkal kevésbé!

Osszehasonlito elemzés

A vizsgélt ligyletben az exportdr szamara az export faktoring jelentette a megoldast a halasztott
fizetésbol eredd finanszirozasi igényre. Mivel az exportdr vallalat bankjatol a szokasos
finanszirozasi mddszereken tul (jelen esetben rovidlejaratu forgoeszkozhitel-keret névelése) nem
kapott mas ajanlatot, az export faktoring mellett dontétt. A kiilfoldi tulajdonos a forgoeszkoz keret
emelése helyett magyar cégét a faktoring felé ,terelte”, mivel

- elsédleges szempont a halasztott fizetésbdl eredd finanszirozasi igény kielégitése volt, amelyre
az export faktoring tokéletesen alkalmas volt, hiszen az arbevétel 80%-a azonnaliva valt. Ez
elégségesnek is bizonyult, hiszen gyakorlatilag csak az ligylet profitrésze érkezett be késdbb,
halasztott modon.

- bar ebben az esetben lehetdség lett volna ra, a meglévo forgdeszkdz-keret novelésével jard banki
procedura igy elmaradt, nem Kkellett a noveléssel jaro fedezeti és biztositéki kérdésekkel
bajlédni (anyahazi Comfort Letter, vagy mas ingatlan fedezet).

- bar maga az exportdér sem tartott a vevok nemfizetésétdl, azonban az exportfaktor altal biztositott
fizetési garancia lehetdvé tette a kovetelések konyvekbél torténé Kkikeriilését. A faktoralt
kovetelések eltlintek a vevotételek koziil, a szallitéi hitelek leépiiltek, ezaltal a meérlegosszeg
csokkent, s a cég versenypozicioi is javultak, mivel a kiilfoldi vevd szdméra kedvezd fizetési
feltételekben allapodhattak meg.

- a faktoringgal hitelfelvétel nélkiil sikeriilt javitani a cég likviditdsan, a cash flow felgyorsulasa

is a cég likviditasanak javulasat eredményezte, ezaltal eldnyokhoz juthattak egyéb
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beszerzéseiknél (pl. alapanyagok), de a csokkené Kkintlévéség, az eszk6zok novekvo forgasi
sebessége, a bevételek jobb tervezhet6sége még az esetleges banki finanszirozasi koltségek
csokkentését is jelentette hosszabb tdvon.

- az export faktoring konstrukcidja nmem sziikségeltette bankgarancia, akkreditiv vagy egyéb
biztositék alkalmazasat az iigyletben.

- egyéb konvencionalis finanszirozasi modokkal ellentétben az exportfaktor biztositotta a
kovetelések nyilvantartasat és beszedését, czaltal tehermentesitette az exportért a sziikséges

adminisztrativ teenddk alol és segitette a munkaerd hatékonyabb kihasznalasat.

4.3. Strukturalt tigyletek

A strukturdlt kereskedelem-finanszirozas olyan finanszirozasi mod, amelynek sordan a finanszirozok
ugy juttatjak kiviilrol a sziikséges toket az iigyletbe, hogy a biztonsdgos finanszirozas érdekében a
hitelfelvevot érinté tradicionalis biztositekok helyett maganak az iigyletnek a cash flow-jara és

strukturdjara fokuszalnak.

Nem arrdl van sz6 tehat, hogy az importdr hitelért fordulna bankjahoz, hogy megvasarolhassa az
adott terméket kiilfoldrol, majd a folyositott hitelt lejaratkor kamatostul visszafizesse €s fedezetként
ingatlant, értékpapirt, esetleg arbevételét ajanlja fel a bankjanak.

Nem is az torténik, hogy az exportér folyamodik hitelért bankjdhoz, hogy a szokésos fedezetek
mellett forrdshoz jusson az adott termék eldallitdsdhoz, illetve hogy finanszirozza a vevdjének

(importdr) adott halasztott fizetési id6szakot.

Az angolul structured trade finance-nek nevezett ligyleteknél a résztvevok a finanszirozd
pénzintézettel kozosen ugy alakitjdk ki magénak a kereskedelmi ligyletnek a struktirdjat (mas
szoval strukturaljak), hogy amennyire csak lehet, a tranzakcidban megjelend kockéazatokat a
finanszirozd szamara minimalizaljdk. Elérendd cé€l, hogy a nagyobb fizetési kockdzatot jelentd
résztvevo esetén kisebb, pl. csak teljesitési kockazat jelenjen meg, amit rdadasul még tovabb is lehet
csokkenteni megfeleld intézmények (pl. biztositok) bevondsaval. Bizalmi kézként néha a
finansziroz6 bank tulajdonaban 1évd kereskeddcégek is részt vesznek a tranzakcidban, akik a bank
szdmara a tulajdonosi 0Osszefonodasbol ereddéen tulajdonképpen nem is jelentenek fizetési
kockazatot. Eléfordul, hogy a bank az ligylet egyes szakaszdban tudatosan vallalja azt a kockazatot,
hogy az lgylet egyetlen fedezete maga az dru. Tapasztalataim szerint a hazai bankok ettdl
egyenesen irtoznak! A felkésziilt, valodi strukturalt finanszirozast ny0jté nyugat-europai tarsaik

viszont tisztaban vannak az aru értékével, hiszen azok sokszor tozsdei aruk, rendelkeznek a
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sziikséges szarmazasi és mindséget igazold bizonyitvanyokkal, tovabba a profi kereskeddcégiik
végs6 (worst case scenario) esetben akar értékesiteni is képes azt a piacon. igy aztan egy nyugat-
eurdpai vagy amerikai kereskedelmi bank nyugodt szivvel folyositja a gabonatermeld farmernek azt
a - nevezzilk most — export el6finanszirozasi hitelt, amely lefedi magénak a terménynek az
eloallitasi koltségeit. Mivel az id6jarasbol eredd kockazatok gyakran a finanszirozd bankhoz
tartozo biztositonal fedezve vannak (karfizetés a banknak torténik), tovabba a bankhoz eldzetesen
benyujtasra keriilt a farmer és a jonevii, a banknal eldzetesen bevizsgalt és megallapitott limittel
rendelkezé gabonakereskedd kozotti kereskedelmi szerzddés, amelyben tovabbi biztositasok egész
sora (pl. nemzetkdzi mindség-, vagy szallitdsi biztositasok) garantilja az amigy végig banki
tulajdontt 4ru biztonsagos célbaérését, a finansziroz6 bank tulajdonképpen csak a farmer
Hteljesitési” kockazatat futja. Tehat azt, hogy képes-e a leszerz6dott gabonamennyiséget megfeleld
mindségben megtermelni. Ennek megitélése pedig sokkal kdnnyebb, mint a hitelképességének a

megitélése.

A fizetési kockdzat dokumentacios kockazattd torténd csillapitdsa is bevett dolog, hiszen ezen
bankok nagyon jol felkésziilt, sajat okmanyos szakembereikre tdmaszkodhatnak, akik az arukat
kiséré nemzetkdzi okmanyokat vizsgalva bizonyosodnak meg az iigylet és az aru rendben 1étérol.
Ha sziikséges, nemzetkdzi megallapoddsokon alapuld instrumentumokat is bevonnak (L/C-k,

bankgaranciak, szallitolevelek, mindségi bizonyitvanyok).

Megallapitasok

Amiért ez a finanszirozasi forma Magyarorszagon nem terjedt el, vizsgalataim szerint a kovetkezdk

okokra vezethetOk vissza:

1. Els6sorban nagy értékll, illetve commodity jellegli arutligyletek esetén alkalmazzak oket,
ilyenek ha termelésre, eldallitasra és ezt kdvetden exportra is kerililnek hazankban, szinte
csakis kiilfoldi, jellemzden multinaciondlis vallalatok tulajdondban 1évd cégeknél. Ezekben
az esetekben magat a strukturalt finanszirozast az anyacég végzi, a sajat bankja bevonasaval.

2. A résztvevo cégek altalaban az adott dgazatban jonevii, komoly multtal rendelkezd, ismert
vallalatok, ilyen a magyar tulajdont cégek kozott sajnos még kevés van.

3. Tapasztalataim szerint a magyar bankok nem készek az ilyen jellegli finanszirozas
nyUjtasara. Habar néhany nagyobb hazai kereskedelmi bank honlapjan a termékek kozott
megtalalhatjuk a strukturalt kereskedelem-finanszirozast, az legtobbszor ki is meriil a Mehib

Zrt., esetleg mas hitelbiztositd altal biztositotta konstrukcidokkal. Néhanyuk foglalkozik
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kozraktarjegy ellenében torténd finanszirozassal, ami a strukturdlt finanszirozds egyik

legegyszeriibb formaja, érdekesség azonban, hogy jo néhany hazai bankban nem mindsitik

strukturalt terméknek.

4. Végiil és nem utolsd sorban hidnyzik a hazai banki szakemberek ilyen jellegli iigyletek

finanszirozéasara iranyuld megfeleld tapasztalata is.

A srukturalt tigyletekre vonatkozo SWOT-analizist is elvégeztem, az eredményt a 6. szamu tablazat

mutatja:

6.tablazat: Strukturalt exportfinanszirozas SWOT-analizise:

Erdsségek

Gyengeségek

exportor

javul6 készpénzforgalom
export ellenértéke 100%-ig finanszirozhato
mérlegtisztulas

hitelfedezet nem sziikséges
el6finanszirozasi lehetdség

nincs fizetési-, arfolyamkockazat
koltségek arba beépithetok
tervezhetd cash flow

nem kell bels6 vevolimitet felallitani

koltségek egy részét esetleg nem mindig
lehet érvényesiteni

struktiratol fiiggden sok a résztvevo
tailor-made jelleg miatt hosszas
elokésziiletek

nagy dokumentécios igény

importOr

halasztott fizetés kedvezménye
a sajat lehetdségeknél olcsobb finanszirozas

mindkettd

termékar fixalasi lehet6sége

bonyolult dokumentacio

Lehet6ségek

Veszélyek

exportdr

piacszerzes, piacmegtartas
exportvolumen novelése
likviditasnovekedés kihasznalasa mas
tertileteken

felfuto exporttal arbevétel novelhetd
javulé mérleg javitja a banki mindsitését

sokszerepl6s volta miatt tobb a kiilonbozo
teljesitési kockazat

importor

Uj finanszirozasi forras bevondsa
bels6 limit hianyaban nagyobb
aruvolumen exportortol

mindkettd

nagyobb forgalom

dokumentacios kockazat

Forras: sajat dsszeallitas

A tablazat 6sszehasonlitasa értelemszeriien a forfetirozas SWOT-elemzésével célszerl, hiszen a

strukturalt tigyletek finanszirozasaban a forfetirozas jelenik meg leginkabb.

- az er6sségek ¢s a lehetdségek kozott a felbukkan6 eldfinanszirozast emelem ki

- mig a gyengeségek kozott az ligylet bonyolultabb szerkezete miatt megjelend nagyobb résztvevoi

szamot (hitelbiztositd, mindségtantisito intézetek, szallitmanyozok, esetleg banki kereskededcégek),

ami a koltségek novekedésén tal, hosszasabb eldkésziileteket is igényel.
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- a veszélyek is visszatiikrozik s sokszereplds voltot: a forfetirozashoz képest tobb szerepld tobb
teljesitési kockazattal is jar’, ha valaki nem megfeleléen teljesit, megszakadhat akar az

exportligylet is.

Konkrét strukturalt iigylet bemutatasa’’;

Ugylet: Aluminium kerti butorok gyartasa és exportja
Exportdr: KAL Zrt.
Importér: svéd nagykereskedd
Exportszerz6dés dsszege: EUR 250.000,- (2 db L/C: EUR 100e és 150¢)
Finanszirozo: Bank Austria Creditanstalt Zrt.(BA-CA)
Finanszirozas: strukturalt exportfinanszirozas
- Forfetirozas: EURIBOR+2%/¢v (5%/év, vagyis 1,25% flat)
Halasztott fizetés: 90 nap
- Export eldfinanszirozas: EURIBOR+3%/¢év (6%/¢év)
Futamido: 60 nap

Finanszirozasi probléma

A bank kecskeméti kirendeltségének tizletkotdje azzal keresett meg, hogy a fiok egyik iligyfele 1)
finanszirozasi igényt jelzett feléjiikk: megallapodtak egy skandinav partnerrel aluminium kerti
butorok szallitasarol és sikeresen lebonyolitas esetén a svédek tovabbi megrendeléseket is kilatasba
helyeztek. A magyar cég vezetése azonban gy latja, hogy az aru 2 honapig tartd legyartasdhoz mar
a halasztott fizetés miatt is, potldlagos forgoeszkdzhitelre lesz sziikségiik, mivel a viszonylag draga
alapanyagot (aluminium) csak ennek segitségével tudjak beszerezni. A cég sajat forrasaibdl az
alapanyag-vésarlast mar nem tudja finanszirozni és a szallitdo csak azonnali fizetés mellett hajlando
a szallitasra. Az TUzletkotd kolléga szerint a KAL Zrt-re felallitott éven beliili hitelkeret
folyamatosan és teljes mértékben kihasznalt, emelési lehetdségre nincs lehetdség, viszont az is
egyértelmi, hogy finanszirozas hidnyaban a cég képtelen lesz teljesiteni €s elesik egy jo lizlettdl, de
ami még rosszabb, a jovobeli, varhatéan folyamatos és biztosan fizetd tovabbi megrendeléstdl is. A
fiok lathatdoan nem tudott ligyfelének segiteni és remélte, hogy a Trade Finance teriilet talal valami
megoldast.

Ez a valami més a strukturalt finanszirozas volt, amelynek lényege, hogy az tligyletben el6fordulo
kiilonféle kockdzatok a beazonositast kdvetden, a kezelésiikkhoz sziikséges legjobb (és egymastol

eltérd) technikékkal keriilnek vallalhatova téve.

Eldszor is szamba vettiik az exportiigylet soran felmeriilé kockazatokat:

29 Ami mint korabban emlitettem még mindig jobban vallalhato a fizetési kockazatnal

30
Bar az exportiigylet targya nem agrartermék, ugyanakkor ez volt az elsé strukturalt iigyletem és nagyon alkalmasnak talalom példaként valo
bemutatésra.
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Teljesitési kockazat: az exportér megbizhatd, az aluminium feldolgozas teriiletén komoly
reputacioval bird ligyfele volt a banknak: az a kockazat, hogy megfelelé mindségben és hataridore
képes legyartani €s kiszallitani az arut, a bank szamara nem volt kérdéses.

Fizetési kockazat:  magyar exportér: a bank szerint a korabban feldllitott és folyamatosan
kihasznalt rovidlejarata keret erejéig még vallalhatd volt, azt meghaladéan azonban a tervezett
arbevételei egy esetlegesen megemelt kerethez ardnyitva mar bizonyos fok bizonytalansdgot
rejtettek magukban.

A svéd importor fizetési kockdzata - mar az altalanosan j6 skandindv fizetési moral miatt is - elvileg
futhat6 volt, a nyitvaszallitds ténye bizonyos bizonytalansagot (inkabb fizetési késedelmet, mint
nemfizetést) azonban magaban hordott.

Arfolyam kockazat: mivel az importérrel és a legnagyobb koltséget jelentd alapanyag-
beszallitoval kotott szerzOdések devizaneme egyarant eurd volt, egy ugyanazon devizanemben
torténd finanszirozas ezt a fajta kockéazatot kiiktathatja.

Politikai kockazat: sem magyar, sem svéd viszonylatban nem mertilhetett fel.

Jogi kockazat: nem volt észlelhetd, az exportszerzodés a szokasos és sziikséges feltételeket
tartalmazta.

Szallitasi, logisztikai kockazat: mivel az importér az exportdr/gyartotol annak telephelyén vette at

(ex-works paritdson) €s sajat szallitdeszkozzel széllitotta el az arut, igy ez a riziko is futhat6 volt.

A finansziroz6 bank szamara a beazonositott kockazatok koziil a kdvetkezd kettd kezelése jelentett
feladatot:

1. exportér fizetési kockazata, vagyis képes-e visszafizetni a bank 4altal folydsitandd
forgoeszkozhitelt

2. az importOr fizetési kockdzata, az aru ellenértékének megfizetése tekintetében

Az elsé esetben a bank szamara nem vallalhaté exportéri fizetési kockazatot mér vallalhato
teljesitési kockazatta, mig a nyitvaszallitdsbol eredd importdri fizetési kockazatot - valamilyen
garancia bevonasaval - szintén elfogadhat6 fizetési kockazattd kellett alakitani:

Exportdr: fizetési kockazat — teljesitési kockazat

Importdr: fizetési kockazat — garantalt fizetési kockazat
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Megoldas

Az egyszerl export ligyletet az alabbiak szerint strukturaltuk:

Sikeriilt elérni a svéd importérnél, hogy a nyitvaszallitds helyett 90 napos halasztott fizetésii
akkreditivet nyisson bankjanal az exportér, mint kedvezményezett szamara. Bar ez a vevo szdmara
plusz koltséget jelentett, az exportdr egy kisebb arengedménnyel ezt kompenzalta szamara. Ezzel az
importOr altal jelentett fizetési kockazat egy svéd bank fizetési kockazatava alakult, amely a magyar
bank szdmara mar vallalhatova valt, igy a BA-CA megkdthette a forfetirozasi szerzodést az
exportorrel. Ebben a bank vallalta, hogy amennyiben a megnyitott akkreditiv ellenében megtorténik
a szerzddés szerinti teljesités €s ez az L/C keretén beliil a svéd nyité bank altal megerdsitésre is
keriil (SWIFT), akkor a magyar bank visszkereset nélkiil megvasarolja az exportér importor felé
keletkezd kovetelését’. Ezzel parhuzamosan a BA-CA ¢és az exportdér kozott megkotésre keriilt egy
export eldfinanszirozasi szerzodés, amely alapjan a felek megallapodtak abban, hogy amennyiben
megnyilik az akkreditiv, a bank folyositja az exportér szamara az L/C Osszegének max. 75%-at,
amelybdl az finanszirozhatja az alapanyag-vasarlast. A két szerzodés ugy kapcsolodott egymashoz,
hogy az eldfinanszirozasi hitel kikototte, hogy annak visszafizetése a kovetelés vételarabol torténik.

A bank mas, egyéb fedezetet nem kotott ki.

Lebonyolitas

A svéd vevd altal az elsé megnyitott halasztott L/C Osszegének 75%-at, azaz 75.000,- eurdt
folyositotta a bank az exportér szamléjara, aki ebbdl az 0sszegbdl finanszirozta a két honapig tartd
gyartast. A kész arut ex-works paritason leszallitotta, majd az exportokmanyokat (kereskedelmi
szamla, atadast-atvételt igazold jegyzOkonyv) benyujtotta a magyar bankhoz, aki tovabbkiildte
azokat a svéd nyitdé bankhoz, majd az attoél visszaérkezd okmany-visszaigazolast kovetden
végrehajtotta a leszamitolast. A kovetelés vételarabol, vagyis EUR 98.750,- (100.000 — 1.250)
0sszegbdl a hitelszerzddésnek megfeleléen a bank automatikusan torlesztette az EUR 75.750,-
export eldfinanszirozési hitelt kamatostul (75.000 + 750), majd a fennmarad6 EUR 23.000,-
Osszeget jovairta az exportdr folydszamldjan. Ugyanez a procedira ismétlddott meg a masodik,

EUR 150.000 6sszegii L/C esetében is.

Osszehasonlitd elemzés

Ez valdjaban egy bankari biztositék mellett torténd kovetelésvasarlas, azaz forfetirozas
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A vizsgilt ligylet kivald példdja annak, hogy egyes alternativ modszerek képesek a kereskedelmi
iigyletet Kiilonb6zo fazisaiban fellépé finanszirozasi igényeket kielégiteni. Itt is szembetalaltuk
magunkat a megszokott modszerek alkalmazasa lehetdségének hidnyaval: az exportdér szamara a
meglévon tal tovabbi forgdeszkdz hitel folyodsitdsara nem volt mdéd. A valasztott strukturalt
exportfinanszirozas

- nemcsak az uto-, hanem az eléfinanszirozasi kérdéseket is megoldotta. Erre, mivel altaldban
fizetési garanciat is vallal az exportfaktor, az export faktoring is képes lett volna, ugyanakkor a
forfetirozas elénye vele szemben a teljes (100%) kovetelés diszkontalasa. Faktoring esetén - mint
kordbban lattuk - annak csak 80%-a keriil megeldlegezésre, esetliinkben igy a profit is hamarabb
realizalodhatott.

- az eld- és utofinanszirozasra (amennyiben keretemelésre lett volna mod) a forgoeszkoz hitel is
képes lett volna, ugyanakkor szamolni kellett volna az ezzel jard hitelproceduraval és az emelésre
vonatkozoan kiegészitoé fedezet, biztositék bevonasaval.

- forgdeszkoz hitel esetén a futamiddnek le kellett volna fedni a 60 nap gyartasi €s 90 nap halasztott
fizetési periddusokat. Ebben az esetben azonban fennmaradtak volna az aldbbi kockézatok: az
importdr altal jelentett nemfizetési kockazat, tovabba a gyartasi idészakban a vevd kereskedelmi
tigylettdl valo esetleges elallasanak kockazata.

- strukturdlva ez nem allt fenn, hiszen a forfetirozas garantalta exportdrnek a biztos, raadasul
prompt fizetést, mig az L/C mint bankari biztositék biztonsagot adott a teljes gyartasi idoszakra.
A bank csak az akkreditiv megnyilasat kovetden folyodsitotta az eléfinanszirozast és kezdddhetett
meg a gyartas, a visszavonhatatlan L/C pedig garantalta, hogy a megnyitast kovetden a vevd mar
nem léphet vissza az tligylettol

- a strukturdlt finanszirozéassal (ahogy export faktoringgal is) kikeriilhetett a kovetelés a
konyvekbdl, mig ez forgdeszkoz hitel alkalmazasaval nem lett volna elmondhato.

- a valasztott strukturalt megoldas tobbivel szembeni egyediili hatranya a L/C nyitasa az importdr
részérél, amely plusz koltségként jelent meg az tligyletben, de ezt sikeriilt kompenzalni

arengedmény formdjaban. Szerencsére a profitabilitas lehetdséget adott erre.

4.4. Egyéb, allamilag tamogatott kereskedelmi hitelfajtak

Egy allam szamos mddon tamogathatja és lehetdségeihez képest tamogatja is az adott orszagban
foly6d exporttevékenységet. Szakdolgozatom témajaval kapcsolatosan részletesebben szeretném
elemezni azt a két finanszirozasi modozatot, amelyek kivaldan alkalmazhatok olyan magyar
agrartermékek exportjanal, amelyek nem Un. ,,commodity” termékek, vagyis nem nagytomegi,

homogén, elsOsorban hataridds arutézsdéken gazdat cseréld aruk (pl. gabona, napraforg6, ipari
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novények stb.), hanem olyan komplex mezdgazdasagi termelési rendszerek, amelyek magukba
foglaljak nemcsak a konkrét termelési modot (know-how), hanem a vetdmagtol kezdve a gépeken-
berendezéseken keresztiil, akar a végtermék feldolgozasat is. Magyarorszag rendelkezik szamos
ilyen fejlett rendszerrel, amelyekre a hazanknal fejletlenebb mezdgazdasaggal rendelkezd (foleg)
keleti orszagokban nagy igény mutatkozik. Mivel ezen rendszerek beszerzése elsdsorban a nagy

értekli  gépek-berendezések miatt a vevd szamara rendkiviil nagy anyagi terhet jelent,

elengedhetetleniil sziikséges a rendszer mellé hosszulejdrati finanszirozast is nyujtani, amely
esetén kozel akar 10 év is lehet, arr6l mar nem is beszélve, hogy olyan importérokrdl van itt szd,
amelyek altal jelentett kockazatok nem piacképesek, vagyis egy nem allami tulajdonu
exportbiztositd vagy kereskedelmi bank szamara vallalhatatlanok.

Ilyen esetekben kell és 4llnak is 4llami tulajdon®, szakositott intézmények az export6rok
rendelkezésére exportbiztositassal és hosszulejarati, gyakran kedvezményes, a piacindl némileg
kedvezObb arti finanszirozassal. Ilyen finanszirozas az Eximbank Zrt. vevd- ¢és a szallitoi

hitelkonstrukcioja, mindketté a Mehib Zrt. altal nyujtotta exportbiztositason alapszik.

Vevohitel

Exportfinanszirozasi ~ szempontbol a  vevOhitel a  hitelintézetek altal a  kiilfoldi
vevOknek/megrendeldknek vagy kiilfoldi hitelintézeteknek nyujtott hitel magyar szarmazasu aruk és

szolgéaltatasok exportjanak finanszirozasara.

Hérom tipusa létezik:

1. Vevohitel: a hitelintézet €s a vevé/megrendeld mint adds altal megkotott megallapodas egy
bizonyos exportiigyletre.
2. Bankkozi hitelkeret: a hitelintézet és a kiilfoldi hitelintézet mint adds altal megkotott
keret-megallapodas tobb exportiigyletre.
3. Bankkozi kotott hitel: a hitelintézet €s a kiilfoldi hitelintézet mint ados altal megkdtott

keret-megéllapodas egy konkrét exportiigyletre.

Mindharom tipus esetében a magyar bank koti a finanszirozasi szerzddést vagy magéaval az
importdrrel, vagy annak a bankjaval, a magyar exportdr az importérrel csupan a kereskedelmi
szerzOdést koti. Magat az exportbiztositast is a finanszirozo bank koti a Mehib Zrt-vel. Miutan a
szerzddésben foglaltak szerint az exportor leszallitotta és lizembe is helyezte az exportarut, illetve

rendszer esetén magat az egész rendszert gépestiil-berendezésestiil, az importdr és exportor altal
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alairt teljesitési jegyzokdnyvek, exportszamla alapjan a finanszirozo bank egyenesen az exportérnek
fizeti ki az exportszamla Osszegét, amely megegyezik mind az exportszerzédés, mind a finanszirozé
bank és az importor altal kotott vevohitel szerzddés Osszegével. A kiszallitast kovetden tehat az
exportdr gyakorlatilag azonnal hozzdjut az exportaru ellenértékéhez, mig az importér a vevdhitel
szerzddésben meghatarozott iitemezés szerint (altalaban félévente) torleszti a finanszirozé banknak

a hitel tokerészét, tovabba a kamatokat.

Amennyiben a finansziroz6 bank nem az importdrrel, hanem annak bankjaval koti a hitelszerzédést
(bankkozi hitelkeret vagy kotott hitel esetén), a kiilfoldi bank tolti be a hitelfelvevd szerepét és 6 is

torleszti a hitelszerzodés feltételeinek megfelelden a hitelt kamatostul.
Szallitoi hitel
Exportfinanszirozasi szempontbo6l olyan aruk vagy szolgéltatdsok exportjarol szo6lo, valamely

exportér €s importére kozotti kereskedelmi szerzddés finanszirozasara iranyul, ahol a vevd azt

vallalja, hogy a szallitonak halasztott mddon vagy hitel-megéllapodas keretében fizet.

Ilyen esetben a kereskedelmi szerzddés szabdlyozza a halasztott fizetés feltételeit, vagyis a
kereskedelmi szerz6dés 0sszegének kifizetése modjat, idopontjat, vagy a hitel-megallapodas esetén
a hitel feltételeit. Szallitoi hitel esetén az exportdr nyujtja a hitelt importdr partnerének, amely azért
a legritkdbb esetben torténik valddi hitelnytjtas, sokkal inkdbb aruhitel form4jaban, vagyis az
exportdr halasztott fizetési lehetdséget nyljt az importérnek az aru ellenértékének a megfizetésére.
Az exportOr azért képes a hosszulejarata fizetési haladék nyujtasara, mert az exportszerzodéssel
parhuzamosan megkoti a hitelbiztositoval az exportbiztositast, tovabba a finansziroz6 bankkal a
kovetelésvasarlasi szerzddést. A finansziroz6 bank megvasarolja a biztositott exportkdvetelést, igy a
kiszallitast kovetden a teljesitést igazold dokumentumok (4tadas-atvételi jegyzokonyv,
exportszamla) altal megtestesitett kovetelés vételarat a diszkontalast kovetden visszkereset nélkiil
kifizeti az exportérnek, aki szdmara tehat az ligylet prompt fizetéstivé valik. Az importér a jovoben
mar a kovetelés 0j tulajdonosanak fizeti ki a szerz6déses 0sszeget (forfetirozas). Rendkiviil fontos
tehat, hogy mar a szerzddéskotés fazisaban megallapodjon az exportdr a biztositoval a biztositas
feltételeirdl, tovabba a finanszirozo bankkal a kovetelésvasarlas feltételeirdl, hogy ezek koltségeit is

beépithesse az exportarba, aki ily mdodon fizeti meg a szallitoi hitel koltségeit.
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Megallapitasok

A tapasztalatok azt mutatjdk, hogy nagy értékii gépeket, berendezéseket, komplex, pl.
mezdgazdasagi rendszereket hozzajuk kapcsolédd finanszirozds nélkiil kiilpiacon értékesiteni
csaknem lehetetlen. Amennyiben ilyen jellegi hazai kiszallitas t6liink nyugati irdnyba torténik (pl.
EU), akkor a vevOk nem is igénylik szallitoiktol a finanszirozast, hiszen 6k helyben konnyebben és
foleg olcsobban jutnak finanszirozashoz. Keleti iranyba, vagy a fejlodé orszagokba iranyulo
exportunk esetén mar gyokeresen mas a helyzet: az ottani vevok dontéseit sokszor pont a
finanszirozasi lehetdségek motivaljak. Az & és ezen beliil a hosszulejarati hitelekhez vald jutasi
lehetdségeik, még a magyarorszagihoz képest is erdsen korlatozottak, a finanszirozasi koltségekben
tapasztalhatd kiilonbségekrdl mar nem is beszélve. A problémat az ezen orszagokra jellemzd
politikai és gazdasagi kockazatok jelentik, amelyek magat a vevét illetd fizetési kockazatot fejelik
meg. Ezek - marmint a vevot és orszagat érintd kockéazatok - dsszessége vallalhatatlan egy magyar
exportdr szdmara, tehat allami segitségre szorulnak, mivel a piacon 1€v6 privat hitelbiztositok ezen
célorszagok altal jelentett kockdzatokra a biztositasi piacon viszontbiztositast nem tudnak kotni, s
igy kénytelenek elzarkdzni a hitelbiztositds kotésétol. Az allamnak kell hat, hogy az exportdrei

segitségére siessen €s levegye vallukrol ezeket a ,,nem piacképes” kockéazatokat.

Kulcsszerepet jatszik tehat a Mehib Zrt, aki a magyar allam készfizetd kezességét ernydként tartja
az exportdrok folé, biztositva szdmukra megfeleld teljesités esetén az ellenérték befolyasat. Erre
épiilve képes a magyar exportér vagy a szallitdi hitel nyujtadsara, vagy kereskedelmi bankjan
keresztiil vevohitel lehetdségét biztositani a kiilfoldi partnerének. Mindkét konstrukcid
attraktivitdsat fokozza az Eximbank Zrt kedvezd kamatozasti refinanszirozasi tevékenysége,
amelyet a kdzremlikodo hazai kereskedelmi bank vehet igénybe, csokkentve ezaltal a kiszallitando

arura rarakodoé finanszirozasi koltség mértékét.

Azt, hogy a két konstrukci6 koziil az exportdr és az importér melyik mellett dont, szdmos dolog
befolydsolhatja. A vizsgalt ligyletek kozott eléfordult, hogy allami megrendelés miatt a vevd
orszaga ragaszkodott a vevohitelhez, vagy oly modon, hogy a magyar bank a vevd bankjaval kototte
meg a hitelszerzddést, ezzel biztositva az iigylet feletti allami kontrollt a helyi bankon keresztiil, de
arra is akadt példa, hogy mintegy demonstraland6 az allami vevd ,,nemzetkozi hitelképességét”, a
vevohitel szerz6dést maga az importdr kotdtte a magyar bankkal. Ez utobbit szallitoi hitellel is lehet
demonstralni, ezt az utébbi években az orosz ligyleteknél tapasztaltam: az oroszok ezzel nemcsak a
vevo hitelképességét emelték ki orszag-vilag eldtt, hanem megkimélték magukat egy plusz és

bonyolult hitelszerz6dés megkdtésétdl, tovabba bar az adott importdr hosszllejaratu kotelezettsége
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megnovekedett, az 6t tulajdonolo régionak, dnkormanyzatnak a hiteldllomanya az ligylet miatt nem

novekedett.

Az 7.szamu tablazat mutatja a SWOT-elemzés eredményét:

7.tablazat: Vevo- és szallitoi hitelkonstrukciok SWOT-elemzése

Erdsségek Gyengeségek
azonnali ellenértékhez jutas koltségek egy részét esetleg nem mindig lehet
export ellenértéke 100%-ig finanszirozhatd érvényesiteni
mérlegtisztulas bonyolultabb dokumentacio
hitelfedezet nem sziikséges hosszas elokésziiletek

exportér | eléfinanszirozasi lehetéség allami el6irasok (pl. nemzeti hanyad) betartasa
nincs fizetési-, arfolyamkockazat
koltségek arba beépitheték
tervezhet cash flow
hosszulejaratt, megtériiléshez igazodod
finanszirozas vevohitel esetén helyi bank bevondsa
importdr | a sajat lehetdségeknél olcsobb finanszirozas szallitoi hitel esetén helyi garantérbank bevonasa
mindketts |2 finanszirozassal 1étrejohet maga az exportiigylet | bonyolult dokumentacio
allami résztvevok miatt szigorubb kontroll
Lehetdségek Veszélyek
nemzetkozi finanszirozasi feltételek (OECD)
piacszerzes, piacmegtartas miatt
exportér | €xportvolumen ndvelése mas orszagok exportorei is szoba johetnek
likviditasnovekedés kihasznalasa mas teriileteken
javulo mérleg javitja a banki min6sitését
. . 0j finanszirozasi forras bevonasa
1mportor
mindkett6 | maganak az exportiigyletnek a lebonyolitasa dokumentacios kockazat

Forras: sajat dsszeallitas

- az erésségek, lehetoségek szempontjabol legkiemelkeddbbnek a hosszulejarati, megtériiléshez
igazodd finanszirozasi lehetdséget emelném ki. Elsd pillantasra ez nem kiilonbozik az el6zd
konstrukcioknal megallapitottaktol, ugyanakkor mig azok a finanszirozasi konstrukciok akar
egymassal, akar mas konvencionalis médozatokkal helyettesithetdk (legfeljebb a hagyomanyosak
elmaradnak hatékonysag tekintetében), a vevo €s szallitoi hiteleknek a mar ismertetett okok miatt

nincs alternativajuk.

- a gyengeségek, veszélyek oldalardl szeretném felhivni a figyelmet a hosszas el6készitési idore, az
OECD feltételeket szigoruan betarté Mehib és Eximbank sokszor merevnek t(ind hozzaallasara®®, a
bonyolultabb ¢€s sokszor angol nyelvii szerzodéseket, teljesitési igazolasokat, biztositasi kotvényt
magaban foglalé dokumentaciora. A szakmai gyakorlatom azt mutatja, hogy az OECD-feltételek,

amelyek sokszor megkétik az exportér és a finanszirozok kezét, olyan veszélyt is rejtenek az

32 . L, . . . R -
A valsag hatasara néhany orszag hasonlo exporttamogato intézménye ,,lazabban” kezeli az OECD-megkoztéseket az export fenntarthatésaga
céljabol.
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exportdr szdmara, hogy az importdr hasonld feltételek melletti finanszirozast kaphat mas
orszagokbdl érkezo konkurensektdl. Ezt jelentds veszélynek tartom, hiszen megallapitottam, hogy
gyakran a finanszirozasi feltételek dontik el, hogy az importér melyik szallitoval koti meg az

exportszerzOdést.

Konkrét vevo- és szallitoi hiteliigvlet bemutatasa:

Ugylet: 100 ezer fos sertéstelep kulcsrakész megvalositasa
Exportér: Hungapig Zrt.

Import6r: Vipoil Ltd, Volgograd, Oroszorszag
Exportszerzdés osszege: EUR 60 millio

Hitelbiztosito: Mehib Zrt.

Finanszirozas: HVB Bank Hungary Zrt. (CIRR: 5%/¢év )
Hitelkamat: CIRR/év

Refinanszirozas: Magyar Export Import Bank Zrt. (CIRR-1%/¢év)
Futamidé: 5év

Kivitelezés: 2¢v

Ezt az ligyletet azért valasztottam, mivel komoly, kozel egy évig tartd el6készitéi munka eldzte
meg, nemcsak exportdri és importdri oldalrdl, hanem a magyar allami exporttamogaté intézmények
részeérdl is, s6t a moszkvai Magyar Kereskedelmi Képviselet is aktiv szerepet vallalt benne. Bar
sajnos a projekt a felvonultatott egyesitett erdk ellenére az utolsé pillanatban mégsem valosult
meg™’, nagyszeriien példazza azonban azt, hogy micsoda lehetSségek rejlenck a magyar agrarexport
szamara egyes kiilfoldi piacokon. Nemcsak mezdgazdasagi termékek, hanem nagy Iélegzetii
agrarprojektek megvaldsitasa tekintetében is, amennyiben a magyar exporthoz megfeleld

finanszirozas is tarsul.

Finanszirozasi probléma

El6zményként el kell mondani, Oroszorszagban az utdbbi 10 évben stratégiai kérdéssé valt az
orszag sajat termelésii ¢lelmiszerrel valo ellatasa, ezért az allam erdsen szorgalmazza €s egyben
tamogatja is tobbek kozott sertéstelepek l1étrehozasat az orszag erre alkalmas régidiban. Ennek a
»Nemzeti Fejlesztési Projekt”-nek a keretében jutott el az orosz megrendeld Magyarorszagra, mivel
olaszorszagi targyalasaik sordn az ottani targyalopartnereik maguk javasoltdk azt, hogy jojjenek
inkabb hazankba, mivel szerintiik itt talalhatok nalunk a volgogradi kliméhoz leginkébb alkalmas
sertésfajtak (pl. nagy fehér lapaj). Az egyik legjelentdsebb magyar szerepld, a herceghalmi
Hungapig Zrt. véllalta is a telep kulcsrakész megvalositdsat: a tervezéstdl a megépités
koordindlasan at, a majdani helyi szakemberek betanitdsdn keresztiil, a tenyésztorzs szallitasaig,

kiegészitve a majdani kész projekt 2 éves szakmai kisérésével is.

33 ey . .
orosz belpolitikai okok miatt vezettek a fiaskohoz
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Az orosz megrendeld az Oroszorszagban maig johirli magyar mezdgazdasadg mellett nem titkoltan
mégis a magyar ajanlatban szerepl0 hosszilejaratu finanszirozas miatt dontott a magyarokkal
torténd konkrét targyalasok megkezdése mellett. Egy 100 ezres sertéstelep hatalmas beruhédzasi
értékkel bir, azonban az orosz 4llami tdmogatds abban az id6ben elsésorban allami
garanciavallaldsokra és a projektekhez kapcsolddd banki finanszirozési koltségek kétharmadanak
hosszulejaratu banki finanszirozas Oroszorszagban akkoriban még (2004) szinte elérhetetlen volt. A
megrendeldnek sziiksége volt tehat megfeleld finanszirozasra is, amelyet csak a szallitotol

remélhetett. Nekiink pedig volt ilyen.

Megoldas

A kereskedelemi szerzddés kulcsrakész sertéstelep megvalositdsara vonatkozott 2 év kivitelezési
1d6 alatt és EUR 60 milli6 6sszeg értékben, amelybe beleszamitott a tervezési iddszak is. Az

exportor két fajta finanszirozasi megoldast javasolt:

1. Vevohitel

A kereskedelmi szerzddéssel egyidejlileg az orosz megrendeld egy vevohitel megallapodast
kothetett a magyar HVB Bankkal a kereskedelmi szerzddés 6sszegének 85%-ra (EUR 51millio), fix
CIRR (5%/¢év) kamatlab és 5 éves hitelfutamidé mellett, amelynek kezdete az igynevezett ,,starting
point”, vagyis a kész projekt atadas-atvételekor kezdddik. A megallapodas értelmében tehat a vevd
volt koteles a szerzOdéses Osszeg fennmaradd 15%-at sajat erd formajaban finanszirozni**. A
kereskedelmi bank a vevohitel szerzédésben 0,5%/év rendelkezésre tartdsi és egyszeri 0,5%

folydsitasi jutalékot is kikotott.

A hitel-megallapodas szabalyozta a folyodsitas feltételeit is: a megrendeld (importdr) havi iitemezés
mellett, részteljesitési formaban, folyamatosan veszi 4t az elkésziilt munkdkat a kivitelezd
exportortdl, elére egyeztetett atadas-atvételi dokumentacidé mellett. Ezt kdvetden lehivja a magyar
banknal 1év0 vevohitel keretébdl az adott részteljesités Osszegének 85%-at, amelyet a bank - a
megallapodas szerint - egyenesen az exportdrnek folyosit, mig a fennmaradd 15% Onrészt az

importér maga utalja el az exportdr szamldjara. A vevohitel torlesztése is eldre meghatarozott

34 Ez kotelezéen betartando OECD feltétel, amely alapjan a Mehib és Eximbank miikodik.
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moédon torténik: a kész projekt végsd atadas-atvételét (starting point) kovetden a téke és kamatai

félévente, egyenld 0sszegekben fizetenddk a magyar banknak.

A finansziroz6 kereskedelmi bank a vevéhitel szerzddéssel egyiddben refinanszirozasi
megallapodast kot az Eximbank Zrt-vel, aki refinanszirozast nyujt a kereskedelmi banknak 5

éves hosszulejarati, kedvezményes fix kamatozas mellett (CIRR-1%/¢év).

A Kereskedelmi bank egyidejiileg ,,V” tipusi exporthitel biztositast is kot a vevohitel
Osszegetkamatok erejéig a Mehib Zrt-vel. A biztositas alapjan a magyar allam készfizetd
kezessége biztositja a finanszirozo banknak azt, hogy megfeleld exportteljesités esetén, amennyiben
az orosz hitelfelvevd (importdér) nem torlesztené a hitelt €és kamatait, a Mehib Zrt. megtéritse a
banknak az elszenvedett kar 95%-at. A biztositd altal megallapitott biztositasi dij mértéke a
kereskedelmi szerzddés 85%-ra vetitett 3,5% volt, de az exportdr szadmara a biztositas tovabbi
feltételéiil szabtdk a kereskedelmi szerzddés Osszegére vetitett minimalisan 25% magyar hanyad
teljesitését is. Ez a gyakorlatban azt jelentette, hogy legalabb EUR 15 milli6 értékben kellett
magyar eredetli berendezést, szolgéltatdst beépiteni a projektbe (pl. magyar alvéllalkozok

bevonasaval), amelyet a Magyar Gazdasagi Kamara 4ltal kibocsatott igazoldssal lehet igazolni.

Lebonyolitas

A magyar exportér a havi ilitemnek megfelelden atveszi az alvéllalkozoktol az egyes
részteljesitéseket, majd ugyanezt teszi vele az orosz importdr. A teljesitést igazoldé okmanyok, plusz
a kamarai igazolas alapjan a kereskedelmi bank lehivja az Eximbanktol az adott részteljesités
Osszegének 85%-at, majd azt folyodsitja az exportérnek, aki ebbdl fizeti ki az alvéllalkozoit,
beszallitoit. A részteljesités szamladsszegének fennmaradod 15%-at banki utalas forméjaban fizeti
meg az importdr. A 2 évig tartd megvaldsitds a havi teljesitések miatt értelemszertien 24 {itemre
oszlott, a végsd atadast-atvételt kovetden kertiil sor a végszamla kiallitasara, de addigra az exportdr
¢s az alvallalkozok mar hozzéjutottak sajat teljesitésiik ellenértékéhez. A starting pointot kvetden 6
hénap mulva az importér megkezdi a vevohitel és kamatai torlesztését (5% CIRR) a HVB Banknak.
A mindenkor beérkezett torlesztd részletekbdl a kereskedelmi bank maga is torleszti az Eximbank
fel¢ a tole kapott refinanszirozast (CIRR-1%), amely a kereskedelmi banknak az tigylet soran 1%-os

kamatmarzs elérését jelenti.
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2. Szallitoi hitel

Mig vevohitel esetén az orosz importdr az exportszerzodéssel parhuzamosan hitelszerzodést is kot
az exportdr bankjaval, addig szallitéi hitelkonstrukci6 esetén az exportszerzodés maga
rendelkezik az exportdr altal az importérnek nyujtott finanszirozas, vagy masképpen az aruhitel-
nyujtas feltételeirél. Az importér ilyen mdédon kozvetleniil a szallitotol (exportértdl) kapja a
finanszirozast halasztott fizetés formajaban, nem kell tehat neki még egy viszonylag bonyolult
hitelszerzddést is kotnie, rdadasul egy masik orszagbdl jové bankkal. A finanszirozas koltsége

ezzel az aru araba keriil beépitése, tehat a szerzédéses ar részét képezi.

Az exportér maga koti meg exporthitel-biztositast (,,S”-tipus) a Mehib-el az exportiigylet 85%-
ra, 5%-a az onrész mellett, illetve a finanszirozasi szerz6dést a sajat kereskedelmi bankjaval. A
hitelbiztositasi és finanszirozasi koltségek megegyeznek a vevohitel koltségeivel. Ebben az esetben
a finanszirozési szerz6dés nem mas mint egy forfetirozasi megallapodas, amelynek keretében a
bank wvallalja, hogy visszkereset nélkiill megvasarolja az exportoértdl az importér felé az
exportszerzédés alapjan keletkezd kovetelését. igy az exportdr a végsd teljesitést, vagy mar
részletekben a részteljesitések soran hozzajut az export ellenértékéhez. Az exportszerz6dés 15%-at
a vevOhitelhez hasonldan itt is az importérnek magénak kell finansziroznia. A halasztott fizetés
futamideje teljesen megegyezik a vevohitel futamidejével. A fizetés esedékességekor, mivel az
importér engedményezte bankjara a hitelkoltségeket is magéaban foglald kovetelését, az importor

mar a pénzligyi kdvetelés 11j tulajdonoséanak, a kereskedelmi banknak fizet.

A kereskedelmi bank - a vevohitelhez hasonléan - még az exportdrrel kotott forfetirozasi
szerzOdéssel parhuzamosan megkoti az Eximbankkal a refinanszirozasi szerzodést: az tligylet soran
az egyes (rész)teljesitések alapjan keletkezett és megvasarolt kovetelések vételaranak (diszkontalas)
a kifizetését az Eximbankt6l Ilehivott refinanszirozasi keretbdl teljesiteti. Az exportérnek
természetesen minden (rész)kovetelés eladasa elott be kell nyujtania bankjahoz a magyar hanyad

meglétét igazold kamarai, illetve a Mehib biztositasi dij megfizetését igazolo igazolasokat.

Lebonyolitas

A magyar exportdr a havi ilitemnek megfelelden atveszi alvéllalkozditol a részteljesitéseket, majd
ugyanezt teszi vele az orosz importdr is. A teljesitési okmanyok, tovabba a kamarai és biztositasi dij
befizetését bizonyitd igazoldsok alapjan a kereskedelmi bank diszkontalés utjan kiszamitja az egyes

részkovetelések vételarat, majd az ezzel megegyez0 Osszeget refinanszirozasi megallapodas alapjan
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lehivja az Eximbanktol, majd folyositja az exportérnek. Ebbdl az kifizeti az alvallalkozdit,
beszallitoit. A 2 évig tartd megvaldsitas a havi teljesitések miatt 24 iitemre oszlott, a végszamla
kiallitasara végsO atadast-atvételt kovetden keriilt sor, de addigra az exportér €s alvallalkozoi (a
vevOhitelhez hasonléan) mar hozzajutottak sajat teljesitésiik ellenértékéhez. A starting pointot
kdvetden 6 honap mulva az importér megkezdi a szerzédés dsszege 85%-nak 10 egyenld részletben
(hathavonta) torténd megfizetését a kovetelés 1j tulajdonosanak, a magyar kereskedelmi banknak.
Az esedékességkor beérkezd részletbdl a bank maga is torleszti az Eximbanknak a téle kapott
refinanszirozast, amely igy a banknak - a vevdhitelhez hasonldan - 1%-os kamatmarzs elérését

jelenti.

Osszehasonlito elemzés

A vevo- és szallitoi hitelkonstrukciok annyira specialis - viszonylag nagy Osszegli, 2-12 éves
megtériillésti projektek megvaldsitasdnak finanszirozasa - igényekre kidolgozott finanszirozasi
megoldasok, amelyeket nehéz mas modszerekkel Osszehasonlitani, mivel e¢ két hiteltermék
helyettesitése vizsgalataim szerint gyakorlatilag nem lehetséges. Nem tekinthetk
projekthitelnek, mivel attdl eltéréen a magyar kereskedelmi bank és az Eximbank olyan kiilf61don,
magyar fovallalkozasban megvalosulo projekteket finansziroznak meg, ahol az ligyletben részt vesz
kiilfoldi megrendeld. Projekthiteleknél soha nem talalkozunk megrendeldvel, ezeknél a
tranzakcioknal a hitelfelvevé mindig egy kiilon a projekt megvalositasara 1étrehozott projektcég, aki
rdadasul nem is lathatja el a fovallalkozo, exportiigylet esetén exportdr/févallalkozoi feladatokat. A
projektkockazatu finanszirozast mas vevo-, vagy szallitéi hitelformaban finanszirozott ligyletektol
az is megkiilonbozteti, hogy a nyujtott hitel visszafizetésére a projekt altal generalt cash flow-n és a
projekt eszkozeire/bevételeire telepitett jogokon kiviil més, a projekt kockézataitol fiiggetlen
biztositékok — szuverén garancia, bankgarancia, készfizetd kezesség — nem allnak rendelkezésre. A
vevo- ¢és szallitdi hitelek esetén az exportér a megrendel6tdl (vagy a garantdrt6l) kapja meg az
exportalt aru vagy szolgaltatas ellenértékét, ami fliggetlen a kész projekt miikkodési cash flow-n
alapulo6 kockézatoktol. Az exportdr szempontjabol nem mindsiilnek ezek a projektek beruhdzasnak,

igy beruhéazasi hitelekkel sem is lehet helyettesiteni a vevo-, vagy szallitoi hitelt.
Véleményem szerint inkabb azt a kérdést kell megvizsgalni, vajon egy ilyen exportiigylet soran

milyen megfontolasbdl keriil alkalmazasra a vevohitel a szallitoéi helyett, vagy forditva. A

szamomra hozzaférhetd ilyen ligyleteket megvizsgalva az alabbi megéllapitasokat teszem:
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Vevohitel alkalmazasa melletti argumentéciot tekintve:

- ha a megrendeld (importdr) tisztan, elkiilonitve akarja latni a finanszirozas koltségét

-ha a megrendel6 (importdér) kiillon meg akarja versenyeztetni az tigylethez kapcsolddo
finanszirozést (akar tobb hazai kereskedelmi bank is versenghet ugyanazon iigylet finanszirozasaért,
emiatt a hitel egyéb koltségei kozott akar jelentdsebb eltérések is lehetnek)

- a vevohitel azon formaja esetén, amikor nem az importdr, hanem annak bankja kéti a vevohitelt az
exportdr bankjaval (természetesen ,,cimkézett” a hitel, csak a konkrét exportiigylet finanszirozasara
lehet felhasznalni), kedvezébb kondicidkat lehet elérni, mintha maga az importér cég targyalna

errdl a finanszirozo bankkal

Szallitoi hitel alkalmazasa melletti argumentaciot tekintve:

- ha az importdr valamilyen megfontolasbol nem akar az tligylethez kapcsoloddan hitelszerzédést
kotni. Ilyen esetekkel talalkoztam akkor, amikor kiilfoldi dnkorményzatok voltak a megrendeldk és
nem akartdk vagy nem volt lehetdségiik ujabb hitelekkel novelni a meglévd hitelportfolidjukat.
Szallitoi hitel esetén az exportdr csupan halasztott fizetési lehetOséget biztosit a kiilfoldi vevojének,
a kereskedelmi megallapoddsban nem is szerepelnek kamatokra, futamiddre utald kifejezések sem
-ha a vevd 6dzkodik egy kiilfoldi bankkal torténd, sokszor elég bonyolult hitelszerzodés
megkotésének procedurdjatol. Ez ugyanis a nyelvi nehézségeken tal szamara ujabb (pl.
dokumentacios) kockéazatokat is rejthet magéaban

- szallit6i hitel esetén, amely az exportszerzodés részét képezi a mar emlitett halasztott fizetés
formdjaban, nem kell az importdrnek mas szerzédést kotnie, ezzel szamara egyszeriibb és olcsobb

az tigylethez kapcsolddé dokumentécio

Mindkét finanszirozasi konstrukciora érvényesek az aldbbi megallapitasok:

- a Mehib/Eximbank részvétele eldirja az exportligylet soran a megfelelé magyar hanyad (25-50%)
teljesitését. Ez az amugy teljesen jogos magyar allami igény sokszor nehezen teljesithetd feltételnek
bizonyul: a gépek, berendezések esetén az 50%-os elvart magyar hanyad példaul a jelentds
importtartalom miatt, nem egyszerti

- a Mehib biztositas természetesen figyelembe veszi az importdr, illetve annak orszaga altal jelentett
kockazatokat, ami néhany altalam vizsgalt ligylet soran azt jelentette, hogy a biztositasi dij alig
maradt el az exportdr altal realizalhato profit mértékeétol

- a vizsgélt ligyletek szinte kizardlag allami, dnkormdanyzati megrendelést jelentettek importdri
oldalrol, a kiilfoldi vallalati megrendelés szinte elenyészd, mivel ezek a Mehib szdmara

vallalhatatlan kockézatot jelentenének, igy sziikség van egyéb banki garancidk, esetlegesen az
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importdr orszaga részérdl allami garancia bevondsdra. Ez a tapasztalatok szerint sokszor

kivitelezhetetlen vagy rendkiviili plusz koltséget jelent.

4.5.  Mélyinterjuk soran ¢s a kérdéivekre kapott valaszok elemzése

A kutatdsi munkam soran sziikségesnek tartottam mélyinterjuk készitését is abbol a célbol, hogy
egyfeldl primer adatokhoz jussak a kutatasi munkamhoz, masfeldl visszaigazolast kapjak a specialis
konstrukciokra vonatkozoan a sajat gyakorlatban szerzett tapasztalatokra ¢épiild feltevéseimet
illetéen. Mélyinterjuk alkalmazésat azért is tartottam megfelelének, mivel annak keretében akar
bizalmasnak tekintett kérdések is megvitathatok a megkérdezettekkel €s valaszolési ellenallasuk is
jobban lekiizdhet ebben a személyes szituadcioban. Hasznosnak bizonyult ez a modszer amiatt is,
mivel mélyinterjis technika esetében a minta csoportosithatd és jol kiterjeszthetd, tovabba a
beszélgetések lehetdséget teremtenek arra, hogy a kutatd elmélyedjen az egyes valaszadok

gondolkodésaban, szokasaiban, jobban megértve igy motivacidikat.

Szeretném ugyanakkor kihangsulyozni, hogy ez a megkérdezés kvalitativ kutatési eljaras, ezért nem
reprezentativ. ¢s nem statisztikai jellegli eredményeket szolgaltat, elssorban
exportfinanszirozas tekintetében a szereplok szokasaira, indittatasaira vonatkozoan, illetve a

miértekre és a hogyanokra kerestem a valaszokat.

Az interjualanyok (63) csoportositasra keriiltek, az I. csoportba 50 exportdr (fele agrarexportdr), a
II. csoportba 10 exportfinanszirozast nyujtd pénzintézet (4 kereskedelmi bankon kiviil az
Eximbank, valamint 5 faktorcég), mig a IIl. csoportba a 3 hitelbiztositot (koztiik a Mehib-et)

osztottam.

Az exportdrok esetében arra torekedtem, hogy alanyként KKV méretkategoriaju (EUR 50 millio
arbevétel alatti) és ne multinaciondlis vallalatcsoporthoz tartozd cégek keriiljenek kivéalasztasra

mind az agrarexportorok, mind az egyéb agazatbol szdrmazok tekintetében.

Az interjikérdések vazlat formajaban részben eldre rogzitettek voltak, ami lehetové tette az
alanyokkal a t¢éméhoz kapcsolddo viszonylag szabad beszélgetést. A kérddivben elsdsorban nyitott
kérdések feltevésére torekedtem, mert ez még a beszélgetés elott lehetdséget adott a kapott
valaszok gyors attekintésére, majd azok részletesebb ¢és mélyebb kibontasdra a mélyinterji
keretében. A mélyinterjukat 2007 és 2008 években folytattam le, tehat a pénziigyi és gazdasagi
vilagvalsag elotti utolséd ,,békeévekben”. Ezt azért kivinom kihangsulyozni, mivel véleményem
szerint egy a valsagot kovetd interjuismétlés csak megerdsitené az azt megeldzéen kapott

valaszokbodl levont kovetkeztetéseimet.
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Amint mar korabban emlitésre keriilt, az exportérok esetében a mélyinterjﬁt35 kiegészitette egy
kiilon a szamukra készitett 21 kérdésbol allé kérddiv, amelynek kitoltése megeldzte magat a
mélyinterji megkezdését. A kérdéivvel az volt a célom, hogy az interju soran feltett kérdéseken tal
egy¢b a témahoz tartozd informacidé megszerzésére is lehetdség nyiljon, illetve a kérdésekre kapott
valaszok segitségemre legyenck maganak a beszélgetés témajanak szofisztikaltabb irdnyitasaban,

ezért az exportérok esetében a kérddiv tartalmazza a mélyinterju keretében feltett kérdéseket is.

Az interjuk, illetve a kérddiv kérdéseit a 3. szamu Melléklet tartalmazza, a kapott valaszok

elemzése a kérdezett csoportok szerint tortént, az Ujszerii eredményeket kiilon kiemelve.

1. Exportorok

A 8. tablazatban az exportdroket érintd kérddiv kérdései (csak sorszammal jelolve) és ezekre a nyilt
kérdésekre adott igen-nem valaszok szazalékos megoszlasa szerepelnek, a jobb Osszehasonlitas

érdekében kiilon megjelenitve az agrarexportdroket és az egyéb dgazatokba tartozo exportdroket:

8.Téablazat: Exportdrok (kérddiv)

Egyéb exportdrok Agrarexportdrok
Kérdések igen nem igen nem
1. 72 26 68 32
2. 80 20 72 28
3. 64 36 80 20
4. 48 52 80 20
5. 40 60 64 36
6. 44 56 48 52
7. 92 8 96 4
8. 24 76 24 76
9. 24 76 20 80
10. 24 76 12 88
11. 20 80 16 84
12. 8 92 4 96
13. 20 80 12 88
14. 72 28 76 24
15. 92 8 88 12
16. 88 12 96 4
17. 88 12 80 20
18. 20 80 8 92
19. 8 92 4 96
20. 20 80 24 76
21. 88 12 92 8

3 Egyes szakirodalmak (pl. Szilics et al. 2008) alapjan akar célzott interjinak is nevezhetd

106



Mind a kérd6ivbol, mind a vallalatok képviseldivel folytatott beszélgetés soran egyértelmiien
kitinik, hogy az exportérok gyakran szembesiilnek a kiilfoldi vevdk altal megfogalmazott halasztott
fizetésre vonatkoz6 igénnyel. A megkérdezettek kozel haromnegyede jelezte, hogy az importérok
kifejezetten igénylik ezt a fajta fizetési kedvezményt €és ennek nyujtasa a sikeres lizletkotés egyik
feltétele. A valaszokbdl az is kitlinik, hogy piacszerzés, illetve -megtartas szempontjabol is kiemelt
fontossaggal bir a szallitdéi hitelnyujtds ezen formaja, tudomasuk szerint konkurenseik is aktivan

alkalmazzak.

A halasztott fizetés gyakorisagara iranyuld kérdésekre adott valaszok azt igazoljak, hogy a
nemzetkozi piacokon éles verseny zajlik az exportorok kozott, a konkurenciaharc tekintetében az
agrarpiacok nem kiilonboznek a mas adgazatokkal nemzetk6zi piacaitol. Ugyanakkor a valaszokbol
az is kiolvashatd, hogy az agrarexportéroknek nagyobb gondot okoz a halasztott fizetés nyujtasa,

amelynek okara a 11. a 13. és 18. kérdésekre adott valaszok vilagitanak ra:

Mas szektorokhoz képest az agrarexportorok kevésbé ismerik a halasztott fizetésbol eredd
problémak kezelésére alkalmas specidlis exportfinanszirozasi konstrukciokat, éppen ezért nagyon
kevesen is alkalmazzak, de még hitelbiztositassal is kevesen élnek koziiliik. A mélyinterjuk sordn
feltett célzott kérdések alapjan azt dllapitottam meg, hogy a mezégazdasagi és élelmiszeripari
termékeket gyarto és exportalo vallalatokat képviselo interjupartnerek mas dgazatokhoz tartozo
exportorokkel valo osszehasonlitisban kevésbé tajékozottak kiilkereskedelmi és pénziigyi
ismeretek terén. Koriikben tobben gondoltik azt, hogy a kivetelésvasarlas kiilonbozo modjai

valdjiban a lejirt, vagy beragadt kivetelésektdl valé megszabadulds formdit jelentik™.

Az egyéb exportérok kozel fele, mig az agrarexportérok markéans tobbsége azon a véleményen volt,
hogy amennyiben egyik naprol a masikra kénytelen lenne partnerének megsziintetni a fizetési
haladékot, az jelentds vevl- €s piacvesztéssel jarna. ElsO pillanatra meglepének tlint, hogy
mindosszesen 26% allitotta, hogy sikeriilt kifejezetten a halasztott fizetéssel kiilfoldi vevoket
szerezni, de amint az okokat firtat6 kérdésekre adott valaszokbol kidertilt, az exportérok tobb mint a
felének nem is volt lehetésége a vevo altal elvart fizetési haladék nyujtdsara. A konkurenciaval
Osszehasonlitva mindkét csoport eleve hatrannyal indult tehat, igy ezzel behatarolt volt a

lehetdségiik vevdszerzés tekintetében.

A kapott vilaszok alapjan megallapithato, hogy a halasztott fizetés lehetoségének a biztositisa
rendkiviili jelentéséggel bir piacszerzés és piacmegtartds tekintetében, enélkiil az eredményes

iizletkotések lehetoségének esélye jelentosen csokken.

36 L. . L . o .
A forfetirozas itt ,,rosszabbul” szerepelt a faktoringnal, amit valamivel tobben ismertek.
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Elég negativ kép alakult ki magukra az exportfinanszirozasi lehetdségekre, azok ismeretére iranyuld
kérdéscsoportokra adott valaszok tekintetében. Az interjupartnerek minddsszesen a negyede jelezte,
hogy bankja rendelkezik specidlis kereskedelemfinanszirozasi teriilettel, viszont ez a negyed azt is
elmondta, hogy bankja ajanlja is szdmukra a trade finance termékeket. Magukra a termékek
ismeretére irdnyuld kérdések soran minddssze az exportérok 20%-a, az agrarexportérok 16%-a
allitotta, hogy ismeri ezeket a specidlis kereskedelemfinanszirozasi konstrukciokat, mig 8%
(agrarexportorok 4%-a) tudta csak viszonylag pontosan meghatarozni, hogy mi a faktoring és a
forfetirozas kozotti kiillonbség. Az export faktoring alkalmazasara irdnyuld kérdésre kapott valasz

(8%-4%) htien tiikrozte az orszagos adatokbol kirajzolodo képet.

A vdlaszok alapjan kijelentheto, hogy az exportorok kereskedelemfinanszirozasi lehetoségekre
iranyulo ismeretei rendkiviil hianyosak, ugyanakkor lathatova valt az ezeket nyujto kereskedelmi
bankok szerepének a jelentésége is. Ok azok, akiknek fokozni kellene ezirdnyi marketing
tevékenységiiket, de fontos szerephez juthatnak itt azok a kormdnyzati szinten tervezett uj
intézmények’’, kereskedéhdazak is, akik a KKV-knak nyujtanak majd segitséget kiilpiacra valo

lépés tekintetében.

Ezek fényében nem is volt meglepd, hogy minddssze a megkérdezettek 6tdde allitotta azt, hogy

igénybe vett mar valaha valamely kereskedelemfinanszirozési banki terméket.

Szignifikans eredményeket kaptam akkor, amikor az exportdrok targybani nyitottsagara kérdeztem
rd. Az agrarexportérok 96%-a (a tobbiek 88%-a) eladnd exportkdveteléseit, ha lenne ra lehetdsége,
mivel nagyon aggasztjak Oket a nyitvaszallitasbol eredd kockéazatok (92%, illetve 88%). Ezek a
szamok azt mutatjdk, az 4ltaldban nagyobb likviditdsi problémakkal  kiiszk6do
agrarvallalkozéasok/agrarexportérok valamivel nagyobb mértékben készek eladni koveteléseiket,
hogy hamarabb hozz4jussanak az ellenértékhez. Hasonl6 ardnyban allitottak azt is, hogy hosszabb

halasztott fizetés mellett szerintiik még az exportar novelésére is lehetdségiik lenne.

A vdlaszok alapjan kijelentheto, hogy megfelelo tajékoztatas, felvilagositas mellett nem
tapasztalhato elutasitas az exportorok részeérol, az ismeretlenég homalyadt eloszlatva tobbségiik

befogado uj finanszirozdsi megoldasok szamdra.

I1. Finanszirozok

Bér a mélyinterjuk vonatkozasaban elsésorban az exportdroktdl kapott valaszok voltak szdmomra

elsddlegesek, azonban a teljesebb kép kialakitasa céljabol sziikségesnek tartottam magyarorszagi

37 PL. Nemzeti Kiilgazdasagi Hivatal (ITDH utodszervezete)

108



pénzintézetek munkatarsaval is lefolytatni feltard beszélgetéseket. Szandékosan nemcsak olyan
banki alkalmazottakkal, akik bankban trade finance teriileten tevékenykednek, hiszen ez erdsen
torzitotta volna a valds képet. 5 faktoringcéget is bevontam a vizsgalatba, amelyek kozil 4

kereskedelmi bank tulajdonaban van.

A 9. tablazatban foglaltam 6ssze a mélyinterjik soran feltett kérdésekre (3. szamu Melléklet) kapott
valaszokat: a kérdések sorszamuk formajaban szerepelnek, mig a nyitott kérdésekre adott valaszok
igen-nem ardnya %-os forméaban van kifejezve. A 8. kérdésre adott valasz a negyedik oszlopba
keriilt, mig a 10. kérdésre adhato két valasz megjelenitését a 3. és 4. oszlopba applikaltam (1. és 2.

valasz).

9. tablazat: Finanszirozok (kérdések)

Finanszirozok
Kérdések | igen/1.valasz | nem/2.valasz Agrarexp.%-0s
1. 50 50 [aranya
2. - 100
3. 50 50
4. 30 70
5. 70 30
6. 80 20
7. 20 80
8. 20
9. 90 10
10. 40 60

Az interjuk soran nyert valaszokbdl kideriilt, hogy a megkérdezett pénzintézetek fele rendelkezett
kiilonallo kereskedelemfinanszirozasi teriilettel, elsdsorban olyan pénzintézetekrdl van szo, amelyek
kiilfoldi anyabankjai is jelentds szereplok exportfinanszirozasi teriileten. Ezek a bankok tudatosan
¢s aktivan hasznaljak is a teriilet adta elénydket pl. akvizicidra is, amely érdekes parhuzamot vetit
elénk: exportér oldalardl nézve trade finance termékekkel piacot (vevot) lehet szerezni, de
finanszirozo oldalardl sem elhanyagolhat6 az eldny, hiszen ezekkel a termékekkel 0j banki iigyfelek

akviralasara is mod nyilik.

A kereskedelemfinanszirozdasi termékek szélesebb korii alkalmazdsa nemcsak az exportdlo
vallalatok szamadra elonyos, hanem a finanszirozo pénzintézetek is profitalnak beldle: egyfelol uj
iigyfelekhez jutnak, masfelol - ahogy korabban mar szo6 volt rola — ezen finanszirozasi modok
likviditasnoveld, mérlegtisztito, valamint a sajat tokét novelo hatisa miatt a meglévo iigyfeleik
banki mindsitése javul. E7 lehetévé teszi a bank szamdra tovabbi hiteltermékek értékesitését

szamukra, ami a bank szempontjabol bevételnovelo hatdssal bir.
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A 4. kérdésre kapott valaszokbol kideriil, hogy meglepden kis aranyban (30%) szerepel kiilon a

bankok termékpalettdjan az export-eléfinanszirozas, ami az alabbi megéllapitast teszi lehetéveé:

Ma még Magyarorszagon a bankok tulnyomo tobbségében a globdlfinanszirozas a térhodito,
ugyanakkor bankok hdromnegyede szerint iigyfeleik fogékonyak a kereskedelemfinanszirozas

szamukra nem megszokott formdinak az alkalmazasdra is.

Erdekes volt azt tapasztalni, hogy a megkérdezett faktorcégek is meglehetésen pesszimistak az
export faktoring hazai térnyerésével kapcsolatban (20%), az okokra iranyuld kérdésekre adott
valaszokbdl kitlinik, hogy a konstrukcid viszonylag bonyolult (tobbszereplds) volta és az ebbdl

adodo magasabb koltség jelenti a visszatartd erot.

A finanszirozoi oldalt tekintve a kapott vilaszokbdl az dllapithato meg, hogy Magyarorszdgon
elsosorban a kiilfoldi bankcsoportokhoz tartozo pénzintézetek az aktivabbak trade finance
teriileten, ok azok, akik - az anyabanki tapasztalatokbol kiindulva - erdsithetik a specidlis
finanszirozasi konstrukciok terjedését. A személyes beszélgetésekbol az is lesziirhetd volt, hogy a
finanszirozok milyen fontos szerepet szdinnak az dllami kozremiikodésnek: egyfelol utalva az
Eximbank szerepére foleg kedvezo refinanszirozdasi szempontbol, madasfelél a Mehibre

hitelbiztositds vonatkozdsaban.

I11. Hitelbiztositok

A megkérdezettek harmadik csoportjat a hitelbiztositok képviseldi alkottak. A 10.tablazat
szemlélteti a veliik folytatott interji sordn kapott informaciokat, a tablazat strukturdja megegyezik

az eloz6 kettoével:

10.tablazat: Hitelbiztositok (kérdések)

Hitelbiztositok
Kérdések | igen/1.valasz | nem/2.valasz

1. 40 60
2. 100 -

3. 100 -

4. 60 40

5. 80 20
6. 5

A hitelbiztositasi szakemberek szerint is alacsony az exportérok hitelbiztositasi ismereteinek a foka
(40%) ¢és tapasztalataik szerint az exportérok egyértelmiien az importdrok nemfizetésétdl tartanak

inkdbb, mint az esetlegesen felmeriild vevoi orszagkockazattol. Valaszaik megerdsitették azon
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személyes tapasztalataimat is, hogy a hitelbiztositdssal ¢l6 hazai exportdrok a teljes
portfolidbiztositas helyett a szerintiik problémas vagy még ismeretlen vevok biztositasat preferaljak
(80%). Vélemeényiik szerint torekedni kellene a teljes vevoallomany (mind belfoldi, mind kiilfoldi)
biztositasdra, hiszen ez tovabbi finanszirozasi lehetdségeknek nyithat utat, lehetdvé téve a belfoldi
¢s kiilfoldi vevokovetelések nagy részének (Onrészt meghaladd) eladasat visszkereset nélkiil.
Szamos exportdr azonban inkdbb csak az 1j, vagy a kockéazatosabbnak tartott vevokre kotnek
biztositast, egyértelmiien a biztositasi dij megsporolasa miatt, pedig elére nem lathaté koriilmények

(pl. véaratlan gazdasagi valsag) vilagviszonylatban egész dgazatokat rendithet meg.

A 6. kérdés iranyult az agrarexportorok exporthitelbiztositasban valo részvételének a mértékére. A
beszélgetdpartnerek atlagosan 5%-ra becsiilték tigyfeleik kozott az agrarexportdroket. A rendkiviil
alacsony reprezentaciot egyértelmiien az exporthitelbiztositasi konstrukcidk elégtelen ismeretével,

tovabba a biztositasi dijak szamukra megterheld mértékével magyaraztak.

A hitelbiztositas hatalmas potencidllal rendelkezik Magyarorszagon, ugyanakkor az exportorok
korében az ismertségi foka alacsony, az agrarexportorok korében még alacsonyabb. Ezen

mindenképpen vdltoztatni sziikséges.

Mivel Magyarorszagon van lehetoség a teljes vevoportfoliot lefedo biztositast kotni célszerii lenne

ennek elterjedését fokozni, raadasul igy az alacsonyabb kockdzatot jelentd vevokre szamitott

biztositasi dij mérsékelné a magasabb veviokre szamitott biztositasi dijat. Az allamnak lehetdsége

lenne a biztositasi dij egy részének magdravdllalasaval segitenie az exportoroket a dijkoltségek

tekintetében, mig a Mehib-en keresztiil azokat a kockdazatokat is leveheti az exportorok vallarol,

amely a maganbiztositok szamara vallalhatatlanok. A portfoliobiztositas szélesebb mértekii

alkalmazdsa®® diverzifikalnd és ezzel csokkentené az dllami biidzsét terheld kockdzatokat is.

38 .. e Loz . frs Y
diverzifikaltabba valna a biztositasi portfolid
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4.6. Uj és tjszerii tudomanyos eredmények

1. A sajat exportfinanszirozasi tapasztalatok és a kutatomunkam alapjan megallapitottam, hogy az
agrarexportorok korében a specialis exportfinanszirozasi konstrukciok ismertsége alacsonyabb
mas agazatok exportdreivel valdo Osszehasonlitasban. Tobbek kozott ez is magyardzza a
mezOgazdasagi és €lelmiszeripari vallalatok viszonylag alacsony reprezentacidjat az exporthitelt
felvevok, illetve az exporthitel-biztositasi modozatokat igénybevevok kozott. Az exportérok és az
agrarexportérok tobbsége az egyes specidlis finanszirozasi modokat, elsésorban a forfetirozast és a
faktoralast, a rossz kovetelésektél valé megszabaduldas médjanak tartjak vagy a vevo fizetési
hajlanddsagaba vetett hit hianyaban hasznaljadk. A kutatasi eredmények azonban azt is megmutattak,
hogy megfeleld felvilagositas esetén az exportérok készek ezen 1j konstrukciok alkalmazasara,

ezért szlikséges az ismeretek szélesebb korti terjesztése.

2. Mivel a kutatdsom soran bebizonyosodott, hogy az exportfinanszirozasi fogalmak nem
egységesen értelmezettek, a disszertacio ) eredményének tekinthetd az egyes fogalmak azonos
szemléletben torténé terminolégiai tisztazasa, illetve a hasonld fogalmak kozotti kiilonbségek
vilagossa tétele. Ez elengedhetetlen a konstrukciok ismertté valasahoz, a valdsdgos eldnyeik és

hatranyaik tudatosulasahoz.

3. Magyarorszagon az esetek tilnyomé tobbségében az export-eléfinanszirozasi célzattal
folyositott hitelek nem Kkiiloniilnek el az Altalinos forgéeszkozhitelektél. Osszegytijtottem a
kutatas soran fellelt, az tigyletfinanszirozas szélesebb elterjedése eldtt allo a legfontosabb okokat,
ugymint: kevés kereskedelmi bank rendelkezik még kiilon trade finance teriilettel; kevés a teriileten
jartas banki szakember; maguk a vallalatok sem ismerik a konstrukciokat; allami, banki, kamarai

oldalrél nagyobb eziranyl marketingtevékenység sziikséges.

4. Konkrét és megvalosult ligyleteken keresztiil bizonyitottam, hogy a nem konvencionalis
megoldasok, mint a forfetirozds, az export faktoring, a vevd- és szallitdi hitelek nemcsak
kiegésziteni képesek a mar alkalmazott moddszereket, hanem olyan esetekben is megoldast
jelenthetnek, amikor a megszokott modszerek nem segithetnek. Ez a kutatomunka legjelentéosebb
ujszerii eredménye, hiszen az elemzett {igyletek sordn bebizonyosodott, hogy az
iigyletfinanszirozasba tartoz6 nem konvencionalis finanszirozasi modszerek képesek voltak
olyankor is megoldast adni a felmeriilo finanszirozasi igényekre, amikor mas megoldas az
altalanos finanszirozasban nem latszott. A kutatasban elemzett exportiigyletek sordn az is

bizonyitast nyert, hogy sokszor csak ezen konstrukcidk révén johetett 1étre maga az exportiigylet is.
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5. KOVETKEZTETESEK ES JAVASLATOK

Kutatomunkam célkitlizései kozott szerepelt az, hogy éaltalanos képet adjak a magyar
agrarfinanszirozds és  exportfinanszirozds helyzetérél, a legfontosabb magyarorszagi
exportfinanszirozési intézmények tevékenységérdl, bemutassam az itthon alkalmazott, illetve a

kevésbé elterjedt exportfinanszirozasi konstrukciokat.

Megallapitottam, hogy habar a magyar agrarszektor mind a hazai GDP eldallitasaban, mind a
magyar kivitelben egyre csokkend részesedéssel bir, a kiilonb6z6d okok miatt még hossza
évtizedekig megmaradd potencial jelentdsen meghaladja a hazai sziikségleteket ¢s arra kell a
tovabbiakban is késziilniink, hogy fennmarad a felesleg kiilpiacokon torténo elhelyezésének

feladata.

A kutatds soran arra a kovetkeztetésre jutottam, hogy Magyarorszagon elsdsorban kiilfoldi
tulajdont kereskedelmi bankok révén indult meg az exportfinanszirozas lassu fejlodése, amit

kisért néhany allami tulajdonti exporttdmogatasi feladatot teljesitd intézet megjelenése.

A kutatomunka eredményei alapjan megfogalmazodott javaslatok az aldbbiakban foglalhatok Gssze,

kiilon-kiilon a finanszirozasban résztvevok felé iranyulva:

Finanszirozok:

- az exportfinanszirozast, amely kiegésziti, de nem szerves része az altaldnos banki
finanszirozasnak, igy az agrarfinanszirozasnak sem, elkiilonitve kell miikddtetni. Annyira mas
logika alapjan épiilnek fel az egyes konstrukciok, hogy a megszokott banki hitelezési hozzaallassal

nem lehet ezt a fajta hitelezési tevékenységet folytatni.

- olyanfajta kockazatokat kell beazonositani, rangsorolni, azokat az egyes résztvevokhoz

hozzarendelni, amelyek egy szimpla megszokott hitelezési tigyletnél nem fordulnak eld.

- a kereskedelmi bankoknak a kereskedelemfinanszirozast és azon beliil az exportfinanszirozast
kiilon szervezeti egységbe kell valasztani. Megfigyelhetd Magyarorszagon, hogy csak azokban a
kereskedelmi bankokban folyik emlitésre mélto trade finance tevékenység, ahol ezt szervezetileg is
elkiiloniilten teszik. Van olyan magyarorszagi bank, ahol exportfinanszirozassal az okmanyos

teriilet foglalkozik!

113



- fontos az ezen a teriileten foglalkoztatott banki szakemberek Kkiképzése, clengedhetetlen a

kiilkereskedelmi ismeretek mélyrehat6 ismerete, a legjobb, ha ez kiilkereskedelmi gyakorlattal is

egyiitt jar.

- a finansziroz6 bankoknak erdteljesen torekedni kellene a globalis finanszirozas helyett minél
inkdbb az iigyletfinanszirozas fel¢ fordulni. A globalis finanszirozds az adott agrarvéllalkozas
meghitelezését jelenti, fliggetleniil annak hitelcéljatol. Ekkor a vallalkozas altalanos gazdasagi
helyzetét (likviditasat, eladosodottsagat, jovedelmezdségét, piaci kilatasait, eddigi banki
kapcsolatanak alakuldsat stb.) elemzi a hitelintézet, mely sordn a vallalkozas egészét hitelezi meg.
Ezzel szemben az iigyletfinanszirozas soran a pénzintézet egy jol koriilhatarolhatd iigyletet
finansziroz meg, mely sordn a vallalkozas altaldnos gazdasagi jellemz6i mellett az iigylet
sajatossagai is jelentds szerephez jutnak. Tény, hogy valamivel nagyobbak ilyenkor a bankiigyletre
forditott raforditasai, ugyanakkor ez a tapasztalatom szerint megtériil: egyrészt az ligyfelek
elfogadjdk a valamivel magasabb marzsot is, hiszen gy érzik ,rdjuk szabott” (tailor made) a
konstrukcio, illetve ilyen finanszirozasi modszerek ajanldsaval sikeresebb a bank akvizicids

(tgyfélszerzési) tevékenysége is.

- fokozni kell a faktorcégeknek, faktorbankoknak az export faktoring propagalasat, mivel annak
fejlodése Magyarorszagon joval elmarad a belfoldi faktoring fejlédésétol. A Magyar Faktoring
Szovetség honlapjan minddssze egy rovid bekezdésben definidljak az export faktoringot. Az EU-ba
iranyuld magyar agrarkiviteliink jelentésebb mértékii finanszirozasi sziikségletét oldhatnd meg ez a

nalunk még alulfejlett konstrukcio.

Allami intézmények:

- fokozni kell a meglévd exporttdmogatd intézmények, elsdsorban a Mehib és Eximbank

tevékenységének az exportdrok korében torténd ismertségét

- ugyanezt kell tenni a magyar kiilgazdasagi diplomatak korében is, tapasztalataim szerint koriikkben
sokan nem ismerik eléggé ezeket a fontos intézményeket, az ajanlott termékeiket, igy amikor
megprobaljak kiilfoldon felhivni agrartermékeinkre a figyelmet, nem <¢&lhetnek a kivitelhez
kapcsolodo finanszirozési lehetdségekre vald figyelem felhivdsdnak a lehetdségével. Kutatdsom
soran talalkoztam olyanokkal is, akik el6tt nem volt vilagos a vevd- és szallitdi hitel kozotti

kiilonbség, hogy a forfetirozas és faktoring kdzottir6l mar ne is beszéljiink.
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- az a tapasztalatom, hogy az erds verseny miatt az egyes orszagok exporttamogatd intézményei
"lazdbban" kezelik az egyes OECD eldirasokat, amivel segitik sajat termeldiket az exportpiacokon.
Pl. nem veszik olyan szigorian a termék nemzeti hanyad tartalmanak kérdését, vagy exportérnek

tekintik a hazai termeld kiilf6ldi, de 100%-ban tulajdonolt leanyvallalatat is.

- az allamnak lehetdségeihez mérten, de emelnie kell a kamatkiegyenlitésre fordithat6 forrasok
mértékén, jelenleg ugyanis az elégtelen forrasok miatt ,,rangsorolas” torténik az egyes iigyletek

kozott.

- bar egyre inkabb igényli a piac, az Eximbanknak még nem sikeriilt megoldania azt, hogy ne csak
USD-ben vagy EUR-ban nyujtson (re)finanszirozast olyan orszagokba irdnyul6d export esetén, ahol

a piac nagysaga ¢€s silya megkivanja a helyi devizanem alkalmazasat (pl. rubel).

Exportdrok:

- a magyar agrarexportdrok lehetdleg olyan hazai bankban (is) vezessenek szamlat, amely olyan
nemzetkozi bankcsoport tagja, amelynek halozatdban megtaldlhatok azon orszagokban 1évd
lednybankok is, ahova iranyul az exportja. Ekkor nagyobb az esélye annak is, hogy a magyar
bankban kereskedelemfinanszirozasi (gyakran az angol kifejezést hasznalva trade finance) teriilet is

miikodik, illetve nagyobb valdszinliséggel lehet bankcsoporton beliil megoldani a finanszirozast.

- forditson az exportor figyelmet arra, hogy legyen tdjékozodva a halasztott fizetés finanszirozasi
lehetdségeirdl, hogy amennyiben a targyalasokon az importdr ilyen igénnyel all eld, azonnal tudjon
ra reagalni. Gondolkodas nélkiil kapcsolja be finanszirozd bankjat mar a targyalasi folyamatba,

tapasztalataim szerint ez sokszorosara noveli a sikeres szerzodéskotés esélyét.

- halasztott fizetési igény esetén az exportérnek torekednie kell bankari biztositék bevonasara
az importdr oldalarél. Ez még akkor is kifizetddd, ha emiatt csokkentenie kell az exportaru arat,
kompenzalva ezzel az importdr oldaldn keletkezd tobbletkdltséget, mivel nagyobb esélye lesz a

kovetelés eladasara, vagyis az arbevétel azonnal realizalasara.
- amennyiben olyan exportszerzddést akarnak vele alairatni, amely kizarja a halasztott fizetésbol

eredd kovetelés-eladas lehetéségét, fel kell késziilni annak valoszinliségére, hogy az importér nem

tartja be majd maradéktalanul a fizetési hataridéket.
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- az a legcélszerlibb, ha olyan exportar-listat is készenlétbe tart az exportdr, amely mar elére
tartalmazza a halasztott fizetésbdl eredd banki finanszirozas koltségeit, ezt az eldkésziileti munkat

bankja segitségével érdemes elvégezni.
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6. OSSZEFOGLALAS

Disszertaciomban abbol indultam ki, hogy a 90-es évektdl folyamatosan teret vesztd, a hazai GDP-
ben egyre kisebb részesedéssel bir6 magyar agrarium eldtt még sokaig sziikséges marad a hazai
igényeket joval meghaladd termelési potencialbdl eredé termékfolosleg kiilfoldi piacokon valé

elhelyezésének feladata.

Megallapitottam, hogy a kiilpiacokon oridsi a konkurencia hare, minden eszkozre, igy a
finanszirozasi eszkozokre is sziikség van exportéreink piaci helytallasdhoz. A vevdk szdmara
elengedhetetlen a kedvezo fizetési feltételek nyujtasa, amely potlolagos finanszirozasi igényt

jelent az exportdrok szamara.

Rovid kiilfoldi kitekintés mellett altalanos képet igyekeztem adni a hazai agrarfinanszirozas
helyzetérol, egyetértve azzal a megallapitassal, hogy a magyar agrargazdasdg alacsony
jovedelemtermel6é képessége, az alacsony profitabilitds nem teszi lehetdvé a belsd felhalmozasbol
eredd finanszirozast, az agrariumban jelentkezd kockazatok miatt pedig erdsen korlatozottak a

hitelhez jutasi lehetdségek, igy meghatarozé az allam és az EU feldl érkez6 tamogatasok mértéke.

Megallapitottam, hogy az exportcéli hitelezés az exportalo vallalkozas méretéhez viszonyitva igen
nagy volumenii iigyletek kivételével altalaban nem Kiiloniil el élesen a vallalatfinanszirozas
egészétol. Az eseti ligyletek finanszirozasa ritka kivétel, a vallalati pénziigyi szemlélet is a teljes
vallalkozas szintjén 4llitja szembe a rendelkezésre allo és a sziikséges forrasok szintjét, lejaratat. Az
Osszefliggés elsdsorban a folyd bevételekre és kiadasokra igaz, a nagyobb volument, halasztott
fizetésti kiilkereskedelmi iigyletek ¢és a jelentés méretli beruhdzasok esetében kevésbé. A
globalfinanszirozas helyett véleményem szerint sokkal inkabb az iigyletfinanszirozas felé kell
fordulni, ez sok esetben nemcsak a termeld/exportér, hanem magéanak a finanszirozo intézmény

érdekét is szolgdlja.

Az exportfinanszirozas definialasat kovetéen részletesebben bemutattam a hazai
exportfinanszirozas helyzetét, kiemelve az allami kézremtikodés fontos szerepét. A kutatds soran
arra a kovetkeztetésre jutottam, hogy a kiillonb6zd forrdsokra tdmaszkodé allami exporttdmogatd
intézmények, mint a Mehib Zrt. és az Eximbank Zrt., kulcsszerepet toltenek be az export hatékony
finanszirozasaban: egyrészt hitelbiztositassal leveszik az exportdr vallardl az importdr oldalarol
jelentkezd nemfizetési kockazatot, masrészt kedvezd kamatozasu (re)finanszirozas nyujtasaval
lehetdséget biztositanak arra, hogy a halasztott fizetés ellenére az exportdérok a kiszallitast kovetden

azonnal hozzajussanak az export ellenértékéhez. Részletesen taglaltam az exportfinanszirozasban
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résztvevok, az exportér-importdr, az allami intézmények (Eximbank, Mehib) és kereskedelmi

bankok tevékenységét, bemutattam magukat az egyes kereskedelemfinanszirozasi konstrukcidkat.

A kutatasi eredmények azt mutattdk, hogy a Mehib és Eximbank jelentette 4llami exporttdmogatas
lehetdvé teszi az olyan orszagokba torténd kiszallitasokat, ahova nélkiiliikk magyar exportérok nem
merészkednének. Olyan rizikokat is atvallal igy a magyar allam, amelyek nem piacképes
kockazatnak mindsiilnek, tehat mas hitelbiztositok szaméra vallalhatatlanok, tovabba olyan
kedvezd és fix kamatozasi utdfinanszirozast nyljt, amely nagyban hozzajarulhat ahhoz, hogy a
vevo pont a magyar termék mellett dontson. Kiemeltem azt a tényt, hogy ma mar sokszor nem az
egyes agrartermékek, hanem az azokhoz kapcsolodd finanszirozasi feltételek versenyeznek a

vilagpiacon.

A kutatés soran konkrét és lebonyolitott ligyletek segitségével részletesen bemutattam az egyes nem
konvenciondlis finanszirozadsi moddozatokat. Bebizonyitottam, hogy ezek az alternativ
megoldasok akkor is alkalmazhatéak, amikor a szokvanyos hiteltermékek nem segitenek.
Rugalmassaguk azt is lehetdvé teszi, hogy a finanszirozasi koltségek részben vagy teljesen
beépiiljenck az exporttermék araba, igy azok szintén részben vagy teljesen atharithatok az
importérre. A kutatds eredményei azt 1is megmutattdk, hogy az agrarexportorok
exportfinanszirozasi ismeretei rendkiviil hianyosak mas &gazatok exportdéreivel valod
Osszehasonlitasban, amit bizonyit, hogy koziiliik sokan néhany konstrukciot, mint pl. a forfetirozast,

faktoralast a rossz kovetelésektdl valo megszabadulas modjanak tekintik.

Megallapitottam, hogy éven beliili halasztott fizetés esetén, rendszeres és folyamatos szallitds
esetén az export faktoring jo megoldas lehet, a belfoldi faktoringgal ellentétben Magyarorszagon
még alulfejlett. Szerepe inkabb az Eurdpai Unidba torténd kiszallitdsoknal novelhetd, mivel itt a
jobb fizetési fegyelem ¢€s hajlandosdg nagyobb esélyt ad egy 10j szerepld, az importfaktor

bekapcsolasara, bar pont ez okozza a hatranyat is: az 01 szerepld jelentette 0 koltségtételt.

Even beliili és tali halasztott fizetés, valamint nem rendszeres kiszallitas esetén legjobb megoldas a
forfetirozas, hiszen a finanszirozé banknak az importdrt kell vizsgélnia, vagy bankari biztositék
esetén a vevd bankjat. Oriasi elénye az exportdr szamara a visszkereset nélkiiliség. A kutatas soran
ramutattam arra a lehetdségre, amit az jelent, ha az exportér és importér azonos bankcsoporthoz
tartozo pénzintézeteknél bankol: ekkor ,,hdzon beliil” megoldhato a finanszirozas, ami feleslegessé

tehet feleslegesen rarakodo koltségeket generdld bankari biztositékok bevonasat.

Nagy értékli export, pl. agrarberendezések, termelési rendszerek esetén a megtériiléshez igazodo

hosszulejaratu finanszirozas nélkiil tulajdonképpen nincs is exportiigylet. A vevé- és szallitoi
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hitelek képesek a finanszirozdsi feladatot betdlteni, amelyek 4llami tamogatas
(biztositastkedvezményes forras) nélkiil azonban nem miikdodnek. Mara kialakultak azok az
intézmények, amelyek ezt a tdmogatasi szerepet betdltik, azonban tevékenységiiket fokozni kell,
ismertségiik az agrarexportérok korében még nem elégséges. Az allamnak nagyobb eszkdzoket

kell aldozni a kamatkiegyenlitési forrasok novelésére is.
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SUMMARY

In my dissertation I assumed, that the Hungarian agriculture, that has been losing space since the
’90-s and holding ever less share in the national GDP will for a long time have the task of placing
the surpluses remaining due to the production potential exceeding the domestic demands in the

foreign markets.

I have concluded, that there is a big competition for all the resources on the international
markets, thus the exporters need also the finance assets to stand their ground. Providing the
favorable terms of payment are essential for the buyers, which means additional financing

requirement for the exporter.

Besides the short international outlook 1 gave a general picture of the domestic agricultural
financing, agreeing with the statement that the Hungarian agriculture’s low earning capacity, the
low profitability does not allow financing from the internal accumulation. The possibilities of
getting credit are highly limited because of the risks appearing in the agriculture, so the extent of the

sponsoring form the EU can be decisive.

I have concluded that the export credit in general does not separate sharply from the whole of
the corporate finance, except for the large-volume transactions compared to the exporting
enterprise. The financing of the ad-hoc deals is a rare exception; the aspect of the corporate finance
is also setting the needed and available level and expiration date of recourses face to face. The
connection is first of all true for the ongoing revenues and expenses, and less in case of the larger
volume, deferred payment foreign trade transactions and investments of significant size. In my
opinion one should turn to the transaction financing instead of global financing and this would

not only be in the interests of the producer/exporter, but also of the financing institution.

Following the defining of the export financing, I have introduced the situation of the domestic
export financing more detailed, highlighting the important role of the state’s participation. During
my research I have come to conclusion, that the governmental export promoting institutions
depending on different funds, as the Mehib ZRt. and the Eximbank Zrt. play a key role in the
efficient financing of the export. On one hand they take off the exporter’s shoulders the non-
payment risk with the help of credit insurance, on the other one they make sure that despite of the
deferred payment the exporters obtain the equivalent of the export immediately after delivery, by

providing favorable interest rate refinancing. I have discussed in details the participants of the
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export financing, the importer-, the exporter and the governmental institutions (Eximbank, Mehib)
and the activity of the commercial banks. And I have also introduced the particular trade financing

constructions.

My research results have showed, that the state support by Mehib and Eximbank allows deliveries
to such countries, where without it the Hungarian exporters wouldn’t trade. The Hungarian state
undertakes such risks, that are qualified as non-marketable, thus are unacceptable for other credit
insurers. Furthermore they provide such favorable and fixed rate back financing that means a major
contribution to the buyer’s decision to choose a Hungarian good. I have pointed out the fact, that in
many cases not the agricultural products themselves, but the financing conditions connected to

them are competing on the world market.

During my research I have in detail introduced the particular unconventional financing methods
with the help of specific and completed transactions. I have proved that these alternative
solutions are applicable even in cases when the usual loans can’t help. Their flexibility allows
the finance charges to partly or fully infiltrate in the good’s price, so that those can be at least partly
be cross charged to the importer. The results of the research have also showed that the agricultural
exporters’ knowledge of the export financing is quite deficient in comparison with other
sectors’ exporters, which proves that many of them see some of the constructions as forfeiting and

factoring as a way of getting rid of the bad debts.

I claimed that in case of the deferred payment within a year, in case of constant and regular
transportation, the export factoring can be good solution unlike the domestic factoring, but it is
still very underdeveloped in Hungary. Its role can be rather increased with deliveries to the
European Union, since here the better payment discipline and bigger payment willingness gives a
bigger chance to include a new participant, an import factor. Though this is what also causes a

disadvantage: the expense item meant by the new participant.

In case of a deferred payment within and beyond one year, and not constant and regular
transportation the best solution is forfaiting, since the financing bank has to examine the importer,
or in case of a bank guarantee the buyer’s bank. The huge advantage for the exporter is without
recourse discounting. During my research, I have pointed out the opportunity of the exporter and
the importer banking at banks belonging to one banking group. In this case the financing can be
solved “within house”, which makes involving bank guarantees meaning extra expenses

unnecessary.
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Strictly speaking in case of high-value export (e.g. agricultural and production equipment) there is
no export transaction without long-term financing adjusted to the pay-off. The buyer- and supplier
credits are able to fulfill the financing task, but these can’t work without the governmental support
(insurance + beneficial resource). By now the institutions filling the supporting role have been
formed, but their activity should be increased, since their acquaintance in the circle of the
agricultural exporters is far from sufficient. The state should also sacrifice bigger assets to increase

the interest-equalization resources.
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M.3.MELLEKLET

MELYINTERJUK

Interjualanyok szédma: 63
L. Export6r vallalat: 50

- Agrarexport0r: 25

- Egyéb 25
II. Finanszirozok: 10

- Ker. bank: 4

- Eximbank: 1

- Faktoring: 5
III.  Hitelbiztosito: 3

Interjuk lebonyolitasanak idépontja: 2007-2008

L. Exportorok (kérd6iv)

1. A kereskedelmi targyaldsok soran tapasztal-e konkrét halasztott fizetésre vonatkozo igényt az
importérok részérdl?

2. Tudomaésa szerint mas orszagokbol szarmazo6 konkurenseik nyujtanak-e halasztott fizetési
kedvezményt az Ondk importdr partnereinek?

3. Amennyiben nytjt halasztott fizetési lehetdséget kiilfoldi vevdinek, okoz-e ez finanszirozasi
problémat az Onok cégének?

4. Van-e olyan kiilfoldi partnere, akit elveszitene, ha nem nyUjtana halasztott fizetési lehetdséget
szdmara?

5. Van-e olyan kiilfoldi partnere, akit els6sorban a halasztott fizetési lehetdség nyujtasaval szerzett?
6. Betartjak-e a fizetési hataridoket a kiilfoldi partnerei?

7. Fontosabb az On szdméra a fizetés biztonsaga az ellenértékhez valé gyorsabb hozzajutasnal?
8. Szereztek-e 0j piacokat halasztott fizetés lehetdségének nyujtasaval?

9. Rendelkezik-e bankjuk kereskedelemfinanszirozasi tizletaggal?

10. Ajanlott-e a banki kapcsolattartojuk valamilyen kereskedelemfinanszirozasi konstrukciot?
11. Ismeri-e a forfertirozast/faktoralast/vevo-, szallitoi hitelkonstrukciokat?

12. Tudja mi a forfetirozas és a faktoring kozotti kiillonbség?

13. Alkalmazta-e mar gyakorlataban a specialis exportfinanszirozasi modokat?

14. A jelenleginél hosszabb fizetési haladék nytjtasaval tudna-e 01j piacokat szerezni?

15. Amennyiben szallit kiilf6ldi vevdinek nyitva, aggasztjdk-e a nyitvaszallitdsbol eredd
kockazatok?

16. Eladna-e exportkoveteléseit, ha lenne ré lehetosége?

17. Elérhet6-e magasabb exportar halasztott fizetési kedvezmény nytjtasaval?
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18. Rendelkezik-e exporthitel-biztositassal?

19. Faktoraltatja-e kiilfoldi koveteléseit?

20. Feltérképezi-e eléggé kiilfoldi partnerét tizletkotés elott (pl. céginformaciok beszerzése,
mindsitések, bankkapcsolatok, stb. tekintetében)?

21. Nyugat-europai vagy kelet-eurdpai partnerei igénylik jobban a halasztott fizetési lehetdséget?

I1. Finanszirozok (kérdésvazlat)

1. Rendelkezik-e kiilon kereskedelemfinanszirozasi teriilettel a pénzintézet?

2. Ha igen, az itthoni, vagy anyabanki kezdeményezésre jott-e 1étre?

3. Hasznaljak-e tigyfélszerzésre a kereskedelemfinanszirozast?

4. Kiilon banki termékként 1étezik-e az export-eléfinanszirozas?

5. Mennyire fogékonyak az exportalo tigyfelek a kereskedelemfinanszirozasra?

6. Mennyire gyakran fordul az eld, hogy az ligyfélre megallapitott banki limit betelt, de az
igényelne tovabbi finanszirozast, amit a bank nem tud teljesiteni?

7. Lat-e lehetdséget az export faktoring volumenének a ndvelésére?

8. Az agrarexportérok milyen szazalékos aranyt tesznek ki az tigyfelek korében?

9. Elbirjak-e bankari biztositeék meglétét kovetelésvasarlas esetén (valtot, L/C-t, bankgaranciat) ?
10. Mit preferalnak jobban az ligyfelek a fizetés garantaldsat vagy az arbevételhez valod gyorsabb

hozzajutast?

I11. Hitelbiztositék (kérdésvazlat)

1. Mennyire ismerik a magyar exportorok a hitelbiztositasi termékeket?

2. Az exportdrdk a vevo nemfizetésétdl vagy az orszagkockazattdl (politikai, gazdasagi) tartanak-e
inkabb jobban?

3. Elégedettek-e a jelenlegi ismertségiikkel a hazai exportérok korében?

4. Elégségesnek itélik az exportdrdk a kiilfoldi vevokre megallapitott limiteket?

5. Egyes ligyleteket vagy teljes vevoportfoliot biztosittatnak inkabb a magyar exportérok?

6. Az agrarexportorok milyen szézalékos aranyt tesznek ki az tigyfelek korében?
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