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1. A MUNKA ELOZMENYEL KITUZOTT CELOK

1.1. A téma aktualitasa, jelentdsége

Az agraragazat a 90-es évekig jelentds szerepet toltott be mind a magyar GDP eldallitdsdban, mind
a magyar kivitelben, viszont a rendszervaltast kdvetden erdteljes térvesztésének lehettiink tanui. Bar
az agrarium részaranya az Eurdpai Unidba ¢€s a vilagba irdnyuld kiilkereskedelmiinkben egyarant
csokkent, mindazonaltal az agrar-kiilkereskedelem egyenlege - ha folyamatosan csokkend
mértékben is - stabilan hozzdjarul a kiilkereskedelmi egyenleg javitdsdhoz. Tényként allapithatd
meg, hogy az agrartermékek értékesitésében az agrar-kiilkereskedelem jelentds szerepet jatszik.
Szamos termék esetében a tultermeléssel kiiszkodé unids, de mas piacokon is sikerekre csak az
szdmithat, aki teljes mértékben megfelel a folyamatosan koncentral6d6 feldolgozoipar, illetve
kereskedelem altal tamasztott szigori mindségi, szallitasi és pénziigyi feltételeknek. Meglatasom
szerint a nemzetkdzi piacokon ma mar nemcsak maguk a termékek, hanem a hozzajuk kapcsolt
finanszirozasok is versenyeznek egymassal.

Fentiek teszik aktudlissd disszertaciom témajat és ezt a 2008-as gazdasagi és pénziigyi valsag
hatasai csak megerdsitették. Mar a valsag eldtt is annak volt nagyobb esélye elhelyezni arujat a
nemzetk6zi piacokon, aki kedvezd fizetési feltételeket, foleg halasztott fizetést biztositott
importérének. A gazdasagi, pénziigyi krizis hatsara a fizetési hataridok meghosszabbodtak, az
ellenérték befolyasanak kockazata ndtt, ami az exportorok finanszirozasi igényét noveli.

Az értekezés tagabb értelemben az altalanos vallalatfinanszirozas keretében, a kereskedelem-
finanszirozéas, azon beliill az exportfinanszirozas témakorében helyezhetd el, fokuszalva az
agrartermékek exportjanak finanszirozdsara, nem szem eldl tévesztve az agrarfinanszirozas
sajatossagait. Dolgozatomban atfogé képet kivanok nyujtani a hazai exportfinanszirozas helyzetérdl,
bemutatva, hogy milyen finanszirozasi fajtdk allnak az exportérok rendelkezésére. A kutatasaim
igazoljak azt a feltevésemet, hogy az altalanos termelésfinanszirozés (globalfinanszirozas) mellett
Magyarorszagon is sikeresen alkalmazhatok a nem konvencionalis finanszirozasi modok az
exportfinanszirozasban (ligyletfinanszirozas). Ezek a specidlis hitelkonstrukciok jelentenek
megoldast a nemzetkdzi piacokon a vevok részeérdl tapasztalhatd, halasztott fizetési igényekbdl
eredd és az exportdrnél jelentkezd likviditasi problémakra, felmeriild kockazatokra.

1.2. A disszertacio célkitiizései

Kutatdsom egyik célkitiizése a hazai exportfinanszirozas bemutatasa, az egyes exportfinanszirozasi
intézmények ¢és azok mukodésének, tovabba a kiilonb6zd exportfinanszirozasi modozatoknak az
értekelése.  Masik és egyben legfébb célkitlizésem annak bizonyitasa, hogy a magyar
mezOgazdasagi és €lelmiszeripari termékek exportja sordn a megszokott finanszirozasi moédokon tul
melyek azok a nem konvenciondlis finanszirozasi konstrukcidok, amelyeket gyakrabban kellene
alkalmazni, illetve elésegiteni a terjedésiiket. Ezek a Magyarorszagon még ujszerti, konstrukciok
nemcsak kiegészitik a jelenlegieket, hanem sokszor akkor is megoldast nyljtanak, amikor a
szokéasos banki hiteltermékek mar nem veheték igénybe. Konkrét iigyletek lebonyolitasan
keresztiil, tovabba mas konvenciondlis hiteltermékekkel valod Osszehasonlitd elemzés segitségével
kivinom azt bizonyitani, hogy ezeknek az innovativ megoldasoknak az alkalmazéasaval
hatékonyabban lehet a magyar agrartermékeket a kiilpiacokon elhelyezni.
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A kutatas hipotézisei:

HI1:

H2:

H3:

A nemzetkdzi piacokon ma mar nemcsak maguk a termékek, hanem a hozzajuk kapcsolt
finanszirozasok is versenyeznek egymassal.

Magyarorszagon az exportfinanszirozasi konstrukciok koziill a konvencionalisak
dominalnak, a nem konvencionalis finanszirozasi modok kevésbé hasznalatosak, ami az
export piacok sziikiilésének egyik magyarazo tényezdje lehet.

A nem konvencionalis modszerek akkor is segithetnek, amikor a megszokott hitelezési
modok nem johetnek szoba.



2. ANYAG ES MODSZER

A kutatd munkam elején megfogalmazott hipotézisek igazolasa, esetleges cafolata, tovabba a
célkitiizések elérése érdekében kiilonféle adatbazisok, tovabba egyéb informéciok dsszegytiijtését és
elemzését folytattam le. Ezekhez vélasztottam a megfelel6 modszereket.

Mig a primer adatdllomanyt személyes, kotetlen interjuk soran gylijtéttem Ossze, a szekunder adat-
¢s informécios bazis forrasaul az aldbbiak szolgaltak:

- nemzetkozi és magyar szakirodalom

- témahoz kapcsolédo hazai és nemzetkozi jogszabalyok

- nemzetkozi egyezmények (Genfi valtoegyezmény (1930), UCP 600 (2007), UNIDROIT (1997)
- EU-csatlakozashoz kapcsolédé dokumentumok és ezek jelentései (AVOP, NVT, UMVP)

- KSH, AKI adatbazisok, tanulmanyok

A szakirodalmi feldolgozas fejezetében feltérképeztem és feldolgoztam a téméaval kapcsolatos
magyar ¢és kiilfoldi szakirodalmat, illetve a rendelkezésre all6 hazai adatbazisok felhasznalasaval
bemutatom

- a magyar agrar-kiilkereskedelem unios csatlakozast koveto alakulasat,

- a vallalatfinanszirozason beliil az agrarfinanszirozast és az exportfinanszirozast,
- a legfontosabb exportfinanszirozasi résztvevoket,

- az alkalmazott exportfinanszirozasi konstrukciokat.

Az értekezés ezen fejezeteit végig kiséri a leird jelleg, amely elengedhetetlen a jelenlegi strukttra
bemutatasa céljabol, azonban pont a leir6 moddszer alapjan tett megallapitasok teremtették meg a
tovabbi modszerek alkalmazasanak az alapjat.

A szakirodalmi feldolgozas és szintetizalasa soran alkalmazott leir6 modszer mellett a specidlis
exportfinanszirozasi konstrukciok elemzése soran SWOT-modszer segitségével elemzésre
kertilnek az egyes konstrukciok alkalmazasi elonyei, raviladgitva egyben a gyenge pontokra is.

Masik kutatasi modszerként a kotetlen interjut, a személyes kapcsolatokra épiild beszélgetést azért
alkalmaztam, hogy egyfel6l megalapozzam hipotéziseim felallitdsat, masfeldl a riportok soran a
kvalitativ adatgytiijtés segitségével az értekezés feltevéseinek bizonyitdsdhoz megfeleld informaciot
gyljtsek. A mélyinterjik soran igyekeztem a bemutatott exportfinanszirozasi szereplék minden
tipusabdl (az importdroket kivéve) tobbet is bevonni a vizsgalatba, természetesen a legtobbet az
exportorok korébdl. A kutatas 3 témakort oOlelt fel, a kérdések és témak kidolgozasa a sajat
munkam. Célom kvantitativ és kvalitativ informaciok osszegytlijtése volt, részben eldre §sszeallitott
kérdések alapjan, illetve az interjuivazlat segitségével. A mélyinterjukat személyes talalkozok
keretében folytattam le, a kérdések értelemszerlien az egyes csoportokra kiilon-kiilon lettek
kidolgozva.



3. EREDMENYEK

Megallapitottam, hogy az exportfinanszirozasi konstrukcidok valdjadban nem mésok, mint olyan
hidak, amelyek athidaljak a megrendelés és a fizetés kozotti - néha elég mély - finanszirozasi
rést, vagy esetleges szakadékot is. Mivel az aruk, szolgaltatasok leggyakrabban kinalati piacon
versengenek egymassal, az elOrefizetés ritka esetnek szamit, igy az iigyletek finanszirozasa,
amelyet a mélyinterjuk is alatdmasztottak, leginkabb a szallitora, vagyis az exportdrre harul.

A szakirodalmi feldolgozas, illetve a mélyinterjuk lebonyolitasa sordn tapasztaltam bizonyos
fogalmi és eljarasbeli zavarokat az elemzés ala vont konstrukciokkal kapcsolatosan. Fdleg a
mélyinterjuk soran kapott valaszok tdmasztottak ald az exportfinanszirozas és azon beliil a specidlis
konstrukciok (forfetirozas, export faktoring, strukturalt ligyletek, vevo- és szallitoi hitelek) alacsony
foku ismeretét. Leginkabb az agrarexportrokre volt jellemzd, hogy egyes konstrukcidkat, mint pl. a
forfetirozast vagy a faktoringot a rossz koveteléstdl valo megszabadulas egyik modjanak tartjak. A
fogalmak tisztazasa, rendszerbe foglalasa, tovabba miikodésiik egylittes €s konkrét gyakorlati
példakkal torténd bemutatasa a kutatdsi munkam egyik ujszerli eredménye.

3.1. Forfetirozas: Mivel forfetirozés esetében az exportdr a teljesitést kovetden visszkereset nélkiil
adja el az importér felé iranyuld pénziigyi kovetelését, az szdmara szamos eldnnyel jar:
megszabadul a vevl nemfizetési kockazatatol, likviditasa, sajat toke ellatottsdga, mérlegszerkezete
a csokkend a vevéallomany miatt javul, igy még hitelképesebbé valik a bankok szemében. Az
esetek tobbségében kovetelésvasarlaskor a forfetérok ragaszkodnak valamilyen bankéari
biztositékhoz, ezeket elemezve megallapitottam, hogy legerdsebb forméanak a valtd és akkreditiv
formak bizonyulnak, mig a bankgarancia jelenti ezek kozott a legkisebb biztonsagot. Ujszerii
konstrukciot kidolgozva ¢és azt gyakorlatban egy konkrét iigylet bemutatiasian Kkeresztiil
bizonyitottam, hogy - koltségmegtakaritasi célzattal - bankari biztositék nélkiil is lehet azzal
megegyez0 fizetési biztonsdg mellett forfetirozni. Ennek a viszonylag egyszerti és ezért
alacsonyabb tranzakcios koltségekkel jaré modozatnak a csekély kihasznalasa vizsgéalataim szerint
csupan a hazai exportorok és bankjaik gyenge aktivitasan mulik. Az exportérokkel folytatott
mélyinterjuk soran kidertilt, hogy az exportérok nem érdeklddnek célzottan az importdrok helyi
bankkapcsolatai irdnt, igy nem is szerezhetnek tudomast arr6l, hogy esetleg mindketten ugyanazon
nemzetkozi bankcsoport iigyfelei. A kiilfoldi vevok bankkapcsolatainak tudatos feltérképezése
olyan informaciokhoz valdé hozzajutast eredményez, amely lehetévé tenné adott esetben a sima
szdmlakovetelés eladasat is. A forfetdr bank is érdekelt lenne az ilyen konstrukcidkban, hiszen
lehetévé valna exportdr ligyfele finanszirozasa a meglévd hitelkerete felhasznaldasa nélkil. A
kutatdmunka egyik fontos eredménye, hogy tudatosan keresni kell exportérnek és bankjanak
ezeket a lehetoségeket.

Megfogalmaztam, hogy mikor és milyen esetekben érdemes egy agrarexportdrnek igénybe
venni a forfetirozast, SWOT-analizis keretében pedig a konstrukcid erdsségeit, gyengeségeit,
lehetdségeit és az alkalmazésa soran fellelhetd veszélyeket vettem szdmba:



1.tablazat: Forfetirozas SWOT-analizise

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

exportdr | hitelfedezet nem sziikséges

kisebb adminisztracio

nincs fizetési-, arfolyamkockazat
koltségek arba beépitheték
tervezhet6 cash flow

nem kell belsé vevolimitet felallitani

halasztott fizetés kedvezménye arfolyamkockazat
importdr | a sajat lehetdségeknél olcsobb finanszirozas bankari biztositék nyujtasa
rogzitett kamatozasu hitel
mindkettd | egyszeri dokumentacio esetlegesen bevont bankari biztositék koltségnoveld
Lehetdségek Veszélyek
piacszerzes, piacmegtartas visszaélési kisérletek dokumentacios téren

exportvolumen novelése

exportdr | likviditasnovekedés kihasznalasa mas teriileteken
felfuto exporttal arbevétel novelhetd

javul6é mérleg javitja a banki mindsitését

Uj finanszirozasi forras bevondsa nemfizetés esetén exportdr helyett er6sebb forfetor
importér | belsé limit hianyaban nagyobb aruvolumen

exportortol
Forras: sajat 0sszeallitas

Az értekezésben elemzett forfetirozasi iigylet soran alkalmazott finanszirozasi megoldas a
megszokott modszerekkel vald dsszevetésben az alabbi eredményt hozta:

- bar nem volt, de ha lett volna is lehetdség az exportdr meglévd hitelkeretének a bovitésére (pl.
folydszamlahitel), az szdmara hitelprocedura lefolytatasat jelentette volna, annak minden
adminisztrativ nyiligével ¢és nem utols6 sorban az esetlegesen még szabadon 1évé
vagyonelemeinek hitelfedezeti célbdl torténd lekotésével.

- habar a folydszamlahitel megoldéast nyujthatott volna a kiszallitds és a 90 nap mulva esedékes
fizetés kozotti iddszak finanszirozasi sziikségletre, az importér nemfizetése kockazatként még
nem sziint volna meg. Ebben az esetben az elveszitett aru értékén feliil veszteségkeént jelentkezett
volna az is, hogy az exportdrnek a hitelt kamataival egyiitt a finansziroz6 banknak vissza kellett
volna fizetni.

- a forfetirozas a folydszamlahitelhez hasonldéan képes volt megoldani az exportér szamara a
beszallitok (bortermeldk) felé torténdé prompt fizetést is: a finanszirozd bank a beszallitok felé
kiallitott rovid nyilatkozatban tajékoztatta Oket arrdl, hogy az exportdrrel kotott forfetirozasi keret-
megallapodas alapjan megvasarolja az importér felé az elkovetkezd egy év soran keletkezd
koveteléseit. Ebben a nyilatkozatban a bank vallalta azt is, hogy az exportdr eldzetes megbizasa
alapjan a megvasarolt kovetelés vételarat gy folyositja, hogy abbol a beszallitok exportdr felé
iranyul6 kovetelései azonnal kiegyenlitésre keriiljenek. A gyors okmanyvizsgalatnak koszonhetden
a magyar bank képes volt a magyar exportdrtdl kapott okmanyok alapjan az azonnali leszamitolasra
¢s a beszallitok kifizetésére, igy azok elengedték az arut és egyenesen a banktol kapva hozzajutottak
annak ellenértékéhez is.

- koltségoldalt elemezve arra a megallapitdsra jutottam, hogy a forfetirozas mem bizonyult
dragiabbnak, mint az amlgy mindenkor legdragdbbnak szamitd, rovidlejarata és szabad
felhasznalasi lehetdséget biztositd folyoszamlahitel. A diszkont nem jelentett jelentdsen nagyobb
finanszirozéasi koltséget, arrol mar nem is beszélve, hogy az exportarba beépitve sikeriilt az
eladonak annak egy részét a vevojére terhelni.
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A vizsgalt példa ékesen bizonyitotta, hogy amikor a szokasos megoldasok nem segitenek, 1éteznek
még mads, alternativ megoldasok. Esetlinkben a forfetirozassal és annak egy innovativ formajaval
sikerlilt megtartani az exportpiacot, mivel a bolgar konkurencianal még kedvezdobb, 30 nappal
hosszabb fizetési haladékot tudott nyujtani a magyar exportdr. Igaz, hogy ez szamara plusz
koltségbe keriilt, ugyanakkor piacat megtartotta, s6t a finanszirozasi koltséget megosztotta
partnerével oly modon, hogy alig észrevehetéen megemelte az exportdrat, amivel sikeriilt
forfetirozas koltségének felét atharitani a vevojére.

3.2. Export faktoring: A faktoring a szallitdo és vevd kozotti kereskedelmi megallapodasban
meghatarozott, fizetési haladékkal rendelkezd szamlakoveteléseknek ellenérték fejében harmadik
félre - a faktorra - torténd engedményezése. Nemzetkozi faktoringrol akkor beszélhetiink, ha olyan
kovetelés faktoralasardl van szo, amikor a szallitdo €s a vevd székhelye kiillonboz6é allamban van,
export faktoring esetében az exportér egy hazai pénziigyi intézményre engedményezi a
kiilkereskedelmi szerz6désbdl eredd halasztott fizetésii koveteléseit, a vevd orszdgabol szarmazéd
importfaktor garancidja mellett. Az export faktoring szolgaltatas a nemzetkozi fizetési forgalom
rendkivil népszerli, Nyugat-Europaban elterjedt kezelési modja és nem egy szimpla szolgaltatas,
hanem szolgaltatdsok Osszesitett elnevezése, melynek révén az exportdr a kiilfoldi vevéalloméanya
kezeléséhez mindazon banki technikdkat egyszerre kapja meg (finanszirozas, biztositas,
kovetelésbehajtas, nyilvantartas), amelyek exportforgalma zavartalan bonyolitdsdhoz sziikségesek.
Mikodését az 1. abra szemlélteti:

4. Garantalt fizetés

Exportfaktor Importfaktor

A

3.Vevbkovetelés eladasa

5.Finanszirozas

6.Kovetelésbehajtas

2.Vevokovetelés

R e

¢ -=-=-=-=-=-=-=-4

A 4

Exportor Importor

1.Aruszallitas

1.abra: Export faktoring miikodési sémaja
Forrés: Sajat szerkesztés

A kiilonbozé agazatokba, igy az agrarszektorba tartozo vallalatok a faktoraldssal, mint egy
rendkiviil sokoldalt pénziigyi szolgaltatds alkalmazasaval, nyitott koveteléseiket azonnal pénzzé
tehetik €s ezzel tovabbi forgalomndvekedésiiket finanszirozhatjdk. Ez a pénziigyi konstrukci6 a kis
és kozépvallalatok szamara a szlikséges likviditas elérésében segit, tovabbi drengedmény elérésének
lehetdségét érve el ezzel a szallitoiknal, arr6l mar nem is beszélve, hogy a vevok altal jelentett
nemfizetés kockazatanak kiiktatdsa is lehetséges. Nem utols6é szempont az sem, hogy kovetelés-
eladassal a vallalatok a mérlegstruktirajukon is jelentdsen javithatnak.



Az exportérokkel folytatott mélyinterjukbol kideriilt, hogy az agrarexportdrok mas agazatokhoz
képest kevésbé ismerik a faktoringot, inkabb a rossz kovetelésektol valo megszabadulassal kotik

cres

2.tablazat: Magyarorszagi faktoralt forgalom agazatonként, %-os megoszlasban

2007 2008 2009 2010
Mezogazdasag 6 4 3 2
Ipar 26 25 32 34
Epit&ipar 13 10 8 7
Kereskedelem 39 42 35 34
Szolgaltatas 9 12 9 12
Egyéb 7 7 13 11

Forras: Magyar Faktoring Szovetség

A faktoralt forgalom agazati megoszldsa azt mutatja, hogy pont a mezdégazdasagi agazat vesz részt
legkevésbé a faktoring piacon, annak ellenére, hogy még specialis programokkal is segitik az
alkalmazasat az agazatban. A mélyinterjuk ramutattak az okok egyikére: a konstrukci6 €és benne az
export faktoring az agrarexportorok korében szinte alig ismert.

Az utobbi hat-hét évben mégis megfigyelhetdé emelkedé magyarorszagi faktoralt 6sszvolumen tobb
okra vezethetd vissza: egyes dgazatokban kétségteleniil ndvekedett a faktoring ismertsége, az allam
is kidolgozott néhany ezt a tevékenységet tamogatd programot (pl. Lanchid Faktoring Program), de
a faktorcégek aktivitasa is nodtt, bar még nem olyan mértékben, amely egy nagyobb piaci attéréshez
sziikséges lett volna. Nyilvanvaléan nem elégséges még a bankok hajlandésaga ahhoz, hogy a
faktoringot, mint kézenfekvd és sziikséges kiegészitd finanszirozast a tradiciondlis finanszirozasi
termékeik kozé felvegyék. A szakirodalmat elemezve megallapitottam, hogy az Eurdpai Unidban a
faktoralt kovetelések aranya a GDP-n beliil 1ényegesen magasabb, mint Magyarorszagon, mig az
uniods nyugat-eurdpai atlag 15%, idehaza ez alig haladja meg a 3%-ot.

A kutatomunka soran arra az eredményre jutottam, hogy a faktoring olyan finanszirozasi termék,
amely azon kis ¢és kozépvallalatok szdmaéra eldnyds, amelyek relative nagy volumend,
aruszallitasbol €s szolgaltatas nyuajtasabol eredd rovidlejaratu kovetelésallomannyal rendelkeznek.
A hazai agrarszektorhoz tartozo vallalkozasok tulnyomo része tehat kivalo alanya lehetne a
faktoring szamara.

Az értekezés fontos eredményének tartom annak megfogalmazasat, hogy kiilonb6z6 okok,
féleg a gazdasagi valsag nyomdn megfigyelhetd alacsony banki hitelezési hajlandosag, arra
Osztonzik a magyar vallalatokat, hogy a klasszikus banki finanszirozds mellett mas, egyéb
likviditast fokozo eszkdzok utdn nézzenek. Az agrarcégek esetében hatvanyozottan jelentkezik
ez az igény, hiszen szamukra mindig is nehezebb volt a banki finanszirozashoz valo
hozzajutas a szektorra jellemzo specialis kockazatok, 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 észlelhetd ndvekvo érdeklddés azonban oOvatossagra is kell, hogy késztessen. A
véllalatnak tigyelni kell arra, hogy a piacon szamos pénziigyi szolgaltatast kindlnak 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
sziikséges kvalitdsokon tul a vallalat helyébe is bele tudja képzelni magat. Ez azt is jelenti azonban,
hogy egy faktor a faktoring-iigylet el6tt a potencidlis tigyfelet és annak vevdjét a legszigorubban
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bevizsgalja, hogy pontos képet kapjon a varhaté kockazatokrol. A szallitdé és vevdje ezen
bonitasvizsgalata magatol értetddo kell, hogy legyen, amely végiil maganak a szallitonak is érdeke,
hiszen a bevizsgalas eredménye szolgal alapjaul a finanszirozasi koltségek ¢és limitek felallitdsanak.

Faktoringgal lehetséges a nyitott - a mérlegben ,,holttékeként” szerepld - kovetelések eladasa és
ezaltal a vallalat likviditasi helyzetének pozitivan valo befolyéasolasa. Ez nemcsak a kovetelést elado
vallalat szdmara jar dont6 eldnnyel, hanem a mindenkori finanszirozo bank szamara is, mivel ezzel
a mandverrel nemcsak a vallalat mérlegstruktaraja javul, hanem annak altalaban gazdasagi helyzete
is és egyre ,,jobb alannya™ valik egyéb banki hiteltermékek kihelyezésére is.

Kutatasaim alapjan az alabbi agrarexportoroknek (bar nemcsak nekik) ajanlott az export faktoring
igénybevétele:

- azoknak a vallalkozasoknak, akik rendszeres iizleti kapcsolatban allnak kiilfoldi székhelyti
vevokkel és a vevok fizetését biztonsadgossa akarjak tenni.

- akik a halasztott fizetés okozta pénzhiany kivédésére gyors pénziigyi konstrukciot keresnek.

Megallapitasom szerint az export faktoring az alabbi elényoket nyljtja az exportdr szamara:

1. Lehetdsége van arra, hogy minimdlis adminisztracioval, targyi biztositék nyujtasa nélkiil,
rendkiviil rovid id6 alatt finanszirozashoz jusson az altala felajanlott vevékovetelések értékéig. A
finanszirozas mértéke a vevokovetelések dsszegének 80-100%-a kozott is lehet.

2. Akar vevoOkovetelései 90% vagy 100%-ban garantalhatd, azaz biztonsagban érezheti magat
importdr partnerei esetleges nemfizetése esetén, hiszen kdveteléseit dontése szerint az exportfaktor
90%, vagy 100%-ban mindenképpen teljesiti szamara.

3. A faktorcégek ajanlatait elemezve az volt tapasztalhatd, hogy azok gyakran téritésmentesen
koveteléskezelést, kovetelésbehajtast is biztositanak az exportér szamdéra, azaz annak koveteléseit
az adott orszagban eljar6é szervezet (importfaktor, biztositd) bevonasaval beszedik, vevoi fizetés
elmaradasa esetén a sziikséges jogi eljardsokat szintén a szolgaltatds részeként, sokszor kiilon
dijazas nélkiil helyette ellatjak.

4. Faktor az exportOr helyett nyilvantartja valamennyi kovetelését (€16 és lejart koveteléseit is),
melyrdl rendszeresen - kérése esetén akar naponta - téritésmentesen tajékoztatja pl. e-mail iizenet
formajaban.

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

6. Likviditasi biztonsaga novekedhet, hiszen 0j export relacidkat térképezhet fel, és csak a
nyereségszintre kell ligyelnie, a vevOkockazatokat teljesen elfeledheti, azaz batran felvallalhat 0;
relaciokat, ) vevOket, hiszen a nemzetkozi faktoring szolgdltatdssal ezt teljes likviditasi
biztonsagban teheti.

A mélyinterjuk is bizonyitottak, hogy a hosszabbod6 fizetési hatariddk miatt likviditasi valsag
alakul ki a cégeknél, &m az ez ellen alkalmazhatd pénziigyi konstrukciot, a faktoringot itthon a
lehetoségekhez képest még mindig kevés vallalkozo veszi igénybe. A faktoring hazai elterjedtsége
messze elmarad az eurdpai szinttél, az export faktoringé még inkabb. Véleményem szerint ezen
konstrukci6 sokszereplds volta, az ebbdl addédd nagyobb koltségek akadalyoztdk idaig
Magyarorszagon a nagyobb elterjedését, bar az sem mellékes, hogy nem minden faktorcég
foglalkozik export faktoringgal, tovabba akik igen, azok sem a miikddésiik kezdete ota.
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Meglatasom szerint a faktoring és ezen beliil az export faktoring a jovében még nagyobb
jelentéséggel fog birni. Véleményem szerint a 2008-ban kitdrt vilagvalsag és annak
kovetkezményeként a novekedd fizetési hataridok, illetve a csokkend fizetési moral tovabbi
lendiiletet adnak a faktoring magyarorszagi fejléddésének. Mivel a kereskedelmi bankok erdsen
visszafogtdk hitelezési aktivitasukat, a vallalatok kénytelenek még inkabb szallitoikkal
finansziroztatni magukat, ami a faktorcégek lehetdségeit kiszélesitheti, hiszen a szallitok
kénytelenek alternativ megoldasokat keresni.

A vizsgalt export faktoring tigyletben az exportdr szdmara ez a konstrukcio jelentette a megoldast a
halasztott fizetésbol eredd finanszirozasi igényre. Mivel az exportér vallalat bankjatol a szokésos
finanszirozasi mddszereken til nem kapott mas ajanlatot, az export faktoring mellett dontott. A
kiilfoldi tulajdonos a forgoeszkoz-keret emelése helyett magyar cégét a faktoring felé ,terelte”,
mivel

- elsddleges szempont a halasztott fizetésbdl eredd finanszirozasi igény kielégitése volt, amelyre
az export faktoring tokéletesen alkalmas volt, hiszen az arbevétel 80%-a azonnaliva valt.

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

- bar maga az exportdr sem tartott a vevok nemfizetésétdl, azonban az exportfaktor altal biztositott
fizetési garancia lehetové tette a kovetelések konyvekbél torténé Kkikeriilését. A faktoralt
kovetelések eltlintek a vevoétételek koziil, a szallitéi hitelek leépiiltek, ezaltal a mérlegdsszeg
csokkent, s a cég versenypoziciéi is javultak, mivel a kiilfoldi vevl szamara kedvezd fizetési
feltételekben allapodhattak meg.

- a faktoringgal hitelfelvétel nélkiil sikeriilt javitani a cég likviditasan, a cash flow felgyorsulasa
is a cég likviditasanak javulasat eredményezte, ezdltal eldnyokhéz juthattak egyéb
beszerzéseiknél (pl. alapanyagok), de a csokkend Kkintlévéség, az eszk6zok novekvo forgasi
sebessége, a bevételek jobb tervezhetdsége még a banki finanszirozasi koltségek csokkentését is
jelentette hosszabb tavon.

- az export faktoring konstrukcidja mem sziikségeltette bankgarancia, akkreditiv vagy egyéb
biztositék alkalmazasat az ligyletben.

- egyéb konvenciondlis finanszirozasi modokkal ellentétben az exportfaktor biztositotta a
kovetelések nyilvantartasat ¢s beszedését, ezaltal tehermentesitette az exportért a sziikséges
adminisztrativ teenddk alol és segitette a munkaerd hatékonyabb kihasznalasat.

3.3. Strukturalt iigyletek: A strukturdlt kereskedelem-finanszirozés olyan finanszirozasi maod,
amelynek soran a finanszirozok ugy juttatjak kiviilrél a sziikséges tokét az tligyletbe, hogy a
biztonsagos finanszirozas érdekében a hitelfelvevét érintd tradicionalis biztositékok helyett
maganak az tligyletnek a cash flow-jara és strukturajara fokuszalnak. Az angolul structured trade
finance-nek nevezett tigyleteknél a résztvevok a finansziroz6 pénzintézettel kozosen tigy alakitjak
ki magénak a kereskedelmi iigyletnek a struktardjat (mas széoval strukturaljak), hogy amennyire
csak lehet, a tranzakciéban megjelené kockazatokat a finanszirozé szamara minimalizaljak.
Elérend6 cél, hogy a nagyobb fizetési kockazatot jelentd résztvevo esetén kisebb, pl. csak teljesitési
kockazat jelenjen meg, amit rdadasul még tovabb is lehet csokkenteni megfeleld intézmények (pl.
biztositok) bevondsival. Bizalmi kézként néha a finansziroz6 bank tulajdondban [évd
kereskeddcégek 1is részt vesznek a tranzakcioban, akik a bank szamara a tulajdonosi
Osszefonddasbol eredden tulajdonképpen nem is jelentenek fizetési kockazatot. El6fordul, hogy a
bank az iigylet egyes szakasziaban tudatosan vallalja azt a kockazatot, hogy az iigylet egyetlen
fedezete maga az aru.

Kutatasaim azt mutatjak, hogy a hazai bankok az arufedezetet mindenképpen elkertilik, a
felkésziilt, valodi strukturalt finanszirozast nyujté nyugat-eurdpai tarsaik viszont tisztdban vannak
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az aru értékével, hiszen azok sokszor tdzsdei aruk, rendelkeznek a sziikséges szdrmazdsi és
mindséget igazold bizonyitvanyokkal. Profi kereskeddcégiik végsd esetben akar értékesiteni is
képes azt a piacon, igy aztan eldre megkotve a kovetelésvasarlasi szerzOdést, egy nyugat-europai
vagy amerikai kereskedelmi bank nyugodt szivvel folydsitja pl. a gabonatermelé farmernek
azt az export elofinanszirozasi hitelt is, amely lefedi maganak a terménynek az
eloallitasi/feldolgozasi koltségeit (iligyletfinanszirozas). Az iddéjarasbol eredé kockazatok
valamelyik biztositonal fedezve vannak (karfizetés a banknak torténik), tovabba a bankhoz
elézetesen benyujtasra keriilt a farmer €s a jonevi, a banknal elézetesen bevizsgalt és megallapitott
limittel rendelkezd gabonakereskedd kozotti kereskedelmi szerzédés. Tovabbi biztositdsok egész
sora (mindségi, szallitdsi) garantalja az amugy végig banki tulajdonu aru biztonsagos célbaérését,
igy a finanszirozé bank tulajdonképpen csak a farmer ,.teljesitési” kockazatat futja. Tehat azt,
hogy képes-e a leszerzddott gabonamennyiséget megfeleld mindségben megtermelni, ennek
megitélése pedig sokkal konnyebb, mint a hitelképességének a megitélése.

A fizetési kockazat dokumentacios kockazatta torténd csillapitasa is bevett dolog, hiszen ezen
bankok nagyon jol felkésziilt, sajait okmanyos szakembereikre tdmaszkodhatnak, akik az arukat
kiséré nemzetkdzi okmanyokat vizsgalva bizonyosodnak meg az tigylet és az aru rendben 1étérol.
Ha sziikséges, nemzetk6zi megallapodasokon alapuld instrumentumokat is bevonnak (L/C-k,
bankgarancidk, szallitolevelek, mindségi bizonyitvanyok).

Amiért ez a finanszirozési forma Magyarorszagon nem terjedt el, a kdvetkezOk okokra vezethetd
vissza:

1. ElsOsorban nagy értékii, illetve commodity jellegli aruiigyletek esetén alkalmazzak oOket,
ilyenek ha termelésre, eldallitasra €s ezt kdvetden exportra is keriilnek hazankban, szinte csakis
kiilfoldi, jellemzden multinacionalis vallalatok tulajdondban 1évé cégeknél. Ezekben az
esetekben magat a strukturdlt finanszirozast az anyacég végzi, a sajat (kiilfoldi) bankja
bevonasaval.

2. A résztvevd cégek altalaban az adott agazatban jonevili, komoly multtal rendelkezd, ismert
véllalatok, ilyen a magyar tulajdont cégek kozott sajnos még kevés van.

3. Tapasztalataim szerint a magyar bankok nem készek az ilyen jellegii finanszirozas
nyujtasara. Habar néhdny nagyobb hazai kereskedelmi bank termékei kozott megtalalhatjuk a
strukturalt kereskedelem-finanszirozast, az legtobbszor ki is meriil a Mehib Zrt., esetleg mas
hitelbiztositd altal biztositotta konstrukcidkkal. Néhanyuk foglalkozik kozraktarjegy ellenében
torténd finanszirozassal, ami a strukturdlt finanszirozds egyik legegyszeriibb form4ja,
ugyanakkor vizsgalataim szerint ezt jO néhdny hazai bankban nem mindsitik strukturalt
terméknek.

4. Végil és nem utolsé sorban hidanyzik a hazai banki szakemberek ilyen jellegii ligyletek
finanszirozéasara irdnyuld megfeleld tapasztalata is.
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Elvégezve a SWOT-analizist, az eredményt a 3. tablazatban foglaltam Gssze:

3.tablazat: Strukturalt exportfinanszirozas SWOT-analizise:

Erdsségek Gyengeségek
javulé készpénzforgalom koltségek egy részét esetleg nem mindig
export ellenértéke 100%-ig finanszirozhato lehet érvényesiteni
mérlegtisztulas struktaratol fiiggden sok a résztvevo

tailor-made jelleg miatt hosszas
hitelfedezet nem sziikséges elokeésziiletek
exportdr | eléfinanszirozasi lehet6ség nagy dokumentacios igény

nincs fizetési-, arfolyamkockazat
koltségek arba beépithetok
tervezhetd cash flow

nem kell belsé vevolimitet felallitani

halasztott fizetés kedvezménye
importdr | a sajat lehet6ségeknél olcsobb finanszirozas

mindkett | termékar fixalasi lehetGsége bonyolult dokumentécio
Lehetdségek Veszélyek
piacszerzes, piacmegtartas sokszereplds volta miatt tobb a kiilonbozo
exportvolumen novelése teljesitési kockazat

likviditasnovekedés kihasznalasa mas
exportér | teriileteken

felfuto exporttal arbevétel novelhetd
javul6 mérleg javitja a banki mindsitését

Uj finanszirozasi forras bevonasa
bels6 limit hianyaban nagyobb
import6r | aruvolumen exportortol

mindkett6 | nagyobb forgalom dokumentacios kockazat
Forras: sajat 0sszeallitas

A tablazat Osszehasonlitasa értelemszeriien a forfetirozds SWOT-elemzésével célszerl, hiszen a
strukturalt tigyletek finanszirozasaban a forfetirozas jelenik meg leginkabb:

- az erdsségek ¢és a lehetéségek kozott a felbukkano el6finanszirozast emelem ki,

- mig a gyengeségek kozott az ligylet bonyolultabb szerkezete miatt megjelend nagyobb résztvevoi
szamot (hitelbiztositd, mindségtanusitod intézetek, szallitmanyozok, esetleg banki kereskeddcégek),
ami a koltségek novekedésén tul, hosszasabb elokésziileteket is igényel.

- a veszélyek is visszatiikrozik s sokszereplds voltot: a forfetirozashoz képest tobb szerepld tobb
teljesitési kockazattal is jar, ha valaki nem megfelelden teljesit, megszakadhat akar az exportiigylet
is.

A vizsgalt tigylet kivalo példdja annak, hogy egyes alternativ modszerek képesek a kereskedelmi
iigyletet kiillonbozo fazisaiban fellépo finanszirozasi igényeket kielégiteni. Itt is szembetalaltuk
magunkat a megszokott modszerek alkalmazasi lehetdségének hidnyaval: az exportdr szdmara a
meglévon tal tovabbi forgdeszkoz hitel folyodsitisara nem volt mod. A strukturalt
exportfinanszirozas

- nemcsak az uté-, hanem az eléfinanszirozasi kérdéseket is megoldotta. Erre, mivel altalaban
fizetési garanciat is vallal az exportfaktor, az export faktoring is képes lett volna, ugyanakkor a
forfetirozas eldnye vele szemben a teljes (100%) kovetelés diszkontalasa. Faktoring esetén annak
csak 80%-a kerlil megeldlegezésre, az elemzett ligyletben igy a profit is hamarabb realizdlodhatott.

- az el6- és utdfinanszirozasra (amennyiben keretemelésre lett volna mod) a forgdeszkdz hitel is
képes, ugyanakkor szamolni kellett volna az ezzel jaré hitelprocediraval és az emelésre
vonatkozoan kiegészito fedezet, biztositék bevonasaval.

- forgdeszkoz hitel esetén a futamiddnek le kellett volna fedni a 60 nap gyartasi és 90 nap halasztott
fizetési periddusokat. Ebben az esetben azonban fennmaradtak volna az alabbi kockéazatok: az

14



importdr altal jelentett nemfizetési kockazat, tovabba a gyartasi idészakban a vevd kereskedelmi
igylettdl valo esetleges elallasanak kockazata.

- strukturdlva ez nem allt fenn, hiszen a forfetirozas garantalta az exportérnek a biztos, raadasul
prompt fizetést, mig az L/C mint bankari biztosité¢k biztonsagot adott a teljes gyartasi idoszakra.
A bank csak az akkreditiv megnyildsat kovetéen folyositotta az eldfinanszirozast, amivel
megkezdddhetett a gyartds, a visszavonhatatlan L/C pedig garantalta, hogy a megnyitast
kovetden a vevd mar nem léphet vissza az iigylettol

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

- a valasztott strukturalt megoldas tobbivel szembeni egyediili hatranya a L/C nyitasa az import6r
részeérdl, amely plusz koltségként jelent meg az lgyletben, de ezt sikeriilt kompenzalni
arengedmény formajaban. Szerencsére az tligylet profitabilitasa lehetdséget adott erre.

3.4. Egyéb, allamilag tamogatott kereskedelmi hitelfajtak: Egy allam szdmos modon
tamogathatja és lehetOségeihez képest tamogatja is az adott orszdgban folyod exporttevékenységet.
Szakdolgozatom témadjaval kapcsolatosan részletesebben elemeztem azt a két finanszirozasi
modozatot (vevo- és szallitéi hitelek), amelyek kivaloan alkalmazhatok olyan magyar
agrartermékek exportjanal, amelyek nem un. ,,commodity” termékek, vagyis nem nagytomegd,
homogén, elsésorban hataridés arutézsdéken gazdat cseréld aruk (pl. gabona, napraforgd, ipari
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 szamos ilyen fejlett
rendszerrel rendelkezik, amelyekre a hazanknal fejletlenebb mezdgazdasaggal rendelkezd (foleg)
keleti orszagokban nagy igény mutatkozik. Mivel ezen rendszerek beszerzése elsdsorban a nagy
értéklt  gépek-berendezések miatt a vevd szamara rendkivill nagy anyagi terhet jelent,
elengedhetetleniil sziikséges a rendszer mellé hosszilejarati finanszirozast is nyujtani, amely
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esetén kozel akar 10 év is lehet, arrol mar nem is beszélve, hogy olyan importérokrol van itt szo,
amelyek altal jelentett kockazatok nem piacképesek, vagyis egy nem allami tulajdonu
exportbiztositd vagy kereskedelmi bank szdmara vallalhatatlanok. Ilyen esetekben kell és allnak is
allami tulajdonu, szakositott intézmények az exportérok rendelkezésére exportbiztositassal és
hosszulejarata, gyakran kedvezményes, a piacindl némileg kedvezébb arti finanszirozassal.
Hasonl6 finanszirozas az Eximbank Zrt. vevé- és a szallitoi hitelkonstrukcioja, mindketté a Mehib
Zrt. altal nytjtotta exportbiztositason alapszik.

Vizsgalataim azt az eredményt mutatjak, hogy nagy értékii gépeket, berendezéseket, komplex,
pl. mezdgazdasagi rendszereket hozzajuk kapcsolodo finanszirozas nélkiil kiilpiacon értékesiteni
csaknem lehetetlen. Amennyiben ilyen jellegli hazai kiszallitas t6liink nyugati iranyba torténik (pl.
EU), akkor a vevOk nem is igénylik szallitoiktol a finanszirozast, hiszen 6k helyben konnyebben €s
féleg olcsobban jutnak finanszirozashoz. Keleti irdnyba, vagy a fejlédé orszagokba iranyulod
exportunk esetén mar gydkeresen mas a helyzet: az ottani vevOk dontéseit sokszor pont a
finanszirozési lehetéségek motivaljak. Az & és ezen belill a hosszulejarati hitelekhez valo jutasi
lehetdségeik, még a magyarorszagihoz képest is erdsen korlatozottak, a finanszirozasi koltségekben
tapasztalhatd kiilonbségekrél mar nem is beszélve. A problémét az ezen orszagokra jellemzd
politikai és gazdasagi kockdzatok jelentik, amelyek magat a vevot illetd fizetési kockazatot fejelik
meg. Ezek - marmint a vevot és orszagat érintd kockazatok - dsszessége vallalhatatlan egy magyar
exportor szamadra, tehat allami segitségre szorulnak, mivel a piacon 1évé privat hitelbiztositok ezen
célorszagok altal jelentett kockazatokra a biztositdsi piacon viszontbiztositast nem tudnak kétni, s
igy kénytelenek elzarkozni a hitelbiztositas kotésétdl. Az allamnak kell hat, hogy az exportdrei
segitségére siessen ¢és levegye vallukrol ezeket a ,,nem piacképes” kockézatokat.
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Kulcsszerepet jatszik tehat a Mehib Zrt, aki a magyar allam készfizeté kezességét ernydként
tartja az exportorok folé, biztositva szdmukra megfeleld teljesités esetén az ellenérték befolyasat.
Erre épiilve képes a magyar exportdr vagy a szallitdi hitel nyljtasara, vagy kereskedelmi bankjan
keresztiil vevohitel lehetOségét biztositani a kiilfoldi partnerének. Mindkét konstrukciod
attraktivitdsat fokozza az Eximbank Zrt. kedvezé kamatozasi refinanszirozasa, amelyet a
kozremiikodé hazai kereskedelmi bank vehet igénybe, csokkentve ezaltal a kiszallitando arura
rarakodo finanszirozasi koltség mértékét.

Vizsgalataim szerint azt, hogy a két konstrukcio koziil az exportdr és az importér melyik mellett
dont, szamos dolog befolyasolhatja. Az tigyletek kozott eléfordult, hogy allami megrendelés miatt a
vevO orszaga ragaszkodott a vevéhitelhez, vagy oly mdédon, hogy a magyar bank a vevd bankjaval
kototte meg a hitelszerzodést, ezzel biztositva az tligylet feletti allami kontrollt a helyi bankon
keresztiil, de arra is akadt példa, hogy mintegy demonstrdland6 az allami vevd ,nemzetkdzi
hitelképességét”, a vevohitel szerzédést maga az importdr kototte a magyar bankkal. Ez utobbit
szallitoi hitellel is lehet demonstralni, ezt az utdbbi években az orosz ligyleteknél tapasztaltam: az
oroszok ezzel nemcsak a vevd hitelképességét emelték ki orszag-vilag eldtt, hanem megkimélték
magukat egy plusz és bonyolult hitelszerzodés megkdtésétol. Fontos volt szamukra, hogy bar az
adott importdr hosszllejarati kotelezettsége megndvekedett, az 6t tulajdonold régidnak,
onkormanyzatnak a hitelallomanya az iigylet miatt nem novekedett.

A veve- ¢s szallitdi hitelkonstrukciok annyira specialis - viszonylag nagy Osszegl, 2-12 éves
megtériilésti projektek megvaldsitasanak finanszirozésa - igényekre kidolgozott finanszirozasi
megoldasok, amelyeket nehéz mas moddszerekkel Osszehasonlitani, mivel e két hiteltermék
helyettesitése megallapitisom szerint gyakorlatilag nem lehetséges. Nem tekinthetdk
projekthitelnek, mivel attdl eltérden a magyar kereskedelmi bank és az Eximbank olyan kiilfoldon,
magyar fovallalkozdsban megvalosul6 projekteket finansziroznak meg, ahol az ligyletben részt vesz
kiilfoldi megrendeld. Projekthiteleknél soha nem taladlkozunk megrendelével, ezeknél a
tranzakcidknal a hitelfelvevé mindig egy kiilon a projekt megvaldsitasara 1étrehozott projektcég, aki
rdadasul nem is lathatja el a fovallalkozo, exportiigylet esetén exportdr/fovallalkozoi feladatokat. A
projektkockézatl finanszirozast mas vevd-, vagy szallitoi hitelformaban finanszirozott tigyletektol
az is megkiilonbozteti, hogy a nyujtott hitel visszafizetésére a projekt altal generalt cash flow-n és a
projekt eszkozeire/bevételeire telepitett jogokon kiviill maés, a projekt kockézataitol fiiggetlen
biztositékok - szuverén garancia, bankgarancia, készfizetd kezesség - nem allnak rendelkezésre. A
vevo- és szallitoi hitelek esetén az exportér a megrendel6tdl (vagy a garantdrtdl) kapja meg az
exportalt aru vagy szolgaltatas ellenértékét, ami fliggetlen a kész projekt mitkodési cash flow-n
alapulo kockazatoktol. Az exportdr szempontjabol nem mindsiilnek ezek a projektek beruhdzasnak,
igy beruhazasi hitelekkel sem is lehet helyettesiteni a vevo-, vagy szallitoi hitelt.

Véleményem szerint inkabb azt a kérdést kell megvizsgalni, vajon egy ilyen exportiigylet soran
milyen megfontolasbol keriil alkalmazasra a vevohitel a szallitoi helyett, vagy forditva.

A kutatasaim sordn megvizsgalt ilyen ligyletek alapjan az alabbi megallapitasokat teszem:

Vevohitel alkalmazasa melletti argumentéciot tekintve:

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

-ha a megrendeld (importdr) kiilon meg akarja versenyeztetni az {igylethez kapcsolodo
finanszirozast (akar tobb hazai kereskedelmi bank is versenghet ugyanazon tligylet 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), kedvezObb kondiciokat lehet elérni, mintha maga az importdr cég targyalna
errdl a finansziroz bankkal
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Szallitoi hitel alkalmazasa melletti argumentaciot tekintve:

- ha az importér valamilyen megfontolasbol nem akar az tigylethez kapcsoloddan hitelszerzodést
kotni. Ilyen esetekkel talalkoztam akkor, amikor kiilf6ldi onkormanyzatok voltak a megrendeldk és
nem akartdk vagy nem volt lehetdségiik Ujabb hitelekkel ndvelni a meglévd hitelportfolidjukat.
Szallitoi hitel esetén az exportdr csupan halasztott fizetési lehetdséget biztosit a kiilfoldi vevojének,
a kereskedelmi megallapodasban nem is szerepelnek kamatokra, futamidére utald kifejezések sem
-ha a vevd odzkodik egy kiilfoldi bankkal torténd, sokszor elég bonyolult hitelszerzédés
megkdtésének procedurajatol. Ez ugyanis a nyelvi nehézségeken tul szaméra ujabb (pl.
dokumentécios) kockazatokat is rejthet magaban

- szallito1 hitel esetén, amely az exportszerzddés részét képezi a mar emlitett halasztott fizetés
formajaban, nem kell az importérnek mas szerzddést kotnie, ezzel szamara egyszeriibb €és olcsobb
az tigylethez kapcsolddé dokumentécio

Mindkét finanszirozasi konstrukciora érvényesek az alabbi megéllapitasok:

- a Mehib/Eximbank részvétele eldirja az exportiligylet soran a megfeleld 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 egyszer;

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

- a vizsgalt tgyletek szinte kizardlag allami, onkormdnyzati megrendelést jelentettek importdri
oldalrél, a kiilfoldi vallalati megrendelés szinte elenyészd, mivel ezek a Mehib szamdra
vallalhatatlan kockézatot jelentenének, igy sziikség van egyéb banki garancidk, esetlegesen az
importér orszaga részérdl allami garancia bevonasara. [Ez a tapasztalatok szerint sokszor
kivitelezhetetlen vagy rendkiviili pluszkoltséget jelent.

3.5. Mélyinterjuk eredménye: Mind a kérd6ivbdl, mind a vallalatok képviseldivel folytatott
beszélgetés soran egyértelmiien kitlinik, hogy az exportérok gyakran szembesiilnek a kiilf6ldi vevok
altal megfogalmazott halasztott fizetésre vonatkozd igénnyel. A megkérdezettek kozel
hiaromnegyede jelezte, hogy az importérok kifejezetten igénylik ezt a fajta fizetési kedvezményt
¢s ennek nyujtasa a sikeres iizletkotés egyik feltétele. A valaszokbol az is kitlinik, hogy piacszerzés,
illetve -megtartds szempontjabodl is kiemelt fontossaggal bir a szallitoi hitelnyljtas ezen forméja,
tudomasuk szerint konkurenseik is aktivan alkalmazzak.

A halasztott fizetés gyakorisagara iranyuld kérdésekre adott valaszok azt igazoljdk, hogy a
nemzetkodzi piacokon éles verseny zajlik az exportdrok kozott, a konkurenciaharc tekintetében az
agrarpiacok nem kiilonbdznek a mas agazatokkal nemzetkdzi piacaitol. Ugyanakkor a valaszokbol
az 1s kiolvashatd, hogy az agrarexportéroknek nagyobb gondot okoz a halasztott fizetés nyuajtasa. A
kapott valaszok alapjan az is megallapithatd, hogy a halasztott fizetés lehetéségének a biztositasa
rendkiviili jelentéséggel bir piacszerzés €s piacmegtartas tekintetében, enélkiil az eredményes
iizletkotések lehetdségének esélye jelentdsen csokken.

Mas szektorokhoz képest az agrarexportérok kevésbé ismerik a halasztott fizetésbdl eredd
problémak kezelésére alkalmas specialis exportfinanszirozasi konstrukciokat, éppen ezért nagyon
kevesen is alkalmazzdk, de még hitelbiztositassal is kevesen élnek koziiliik. A mélyinterjik soran
feltett célzott kérdések alapjan azt allapitottam meg, hogy a mezdgazdasagi és élelmiszeripari
termékeket gyartd és exportald vallalatokat képviseld interjupartnerek mas agazatokhoz tartozo
exportdrokkel vald 6sszehasonlitisban keveésbé tdjékozottak kiilkereskedelmi és pénziigyi ismeretek
terén. Koriikkben tobben gondoltdk azt, hogy a kovetelésvasarlas kiilonb6zé modjai valdjdban a
lejart, vagy beragadt kovetelésektdl valo megszabadulas formait jelentik.
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A valaszok alapjan kijelenthetd, hogy az exportérok kereskedelemfinanszirozasi lehetdségekre
iranyul6 ismereteik rendkiviil hidnyosak, ugyanakkor lathatova valt az ezeket nyuajté kereskedelmi
bankok szerepének a jelentdsége is. Ok azok, akiknek fokozni kellene ezirany marketing
tevékenységliket, de fontos szerephez juthatnak itt azok a kormanyzati szinten tervezett Uj
intézmények, kereskedohazak is, akik a KKV-knak nyujtanak majd segitséget kiilpiacra valo 1épés
tekintetében.

Szignifikdns eredményeket kaptam akkor, amikor az exportérok targybani nyitottsagara
kérdeztem ra. Tobb mint 80%-uk eladné exportkoveteléseit, ha erre lehetésége lenne, mivel nagyon
aggasztjdk Oket a nyitvaszallitasbol eredd kockazatok. Ilyen ardnyban allitottdk azt is, hogy
hosszabb halasztott fizetés mellett szerintiik még az exportar novelésére is lehetdségiik lenne.
Megfeleld tajékoztatas, felvilagositas mellett nem tapasztalhato elutasitas az exportérok részeérdl, az
ismeretlenég homalyat eloszlatva tobbségiik befogadd 1j finanszirozasi megoldasok szamara.

A finansziroz6i oldalt tekintve a kapott valaszokbol az allapithaté meg, hogy Magyarorszagon
elsésorban a kiilfoldi bankcsoportokhoz tartozo pénzintézetek az aktivabbak trade finance teriileten,
0k azok akik - az anyabanki tapasztalatokbol kiindulva - erdsithetik a specidlis finanszirozasi
konstrukciok terjedését. Megkeriilhetetlen viszont az Eximbank szerepe, jelentdsége hosszulejarata
tranzakciok esetén kedvezd refinanszirozasi forrasként a megkérdezett kereskedelmi bankok
tobbsége szerint megkérddjelezhetetlen.

A kereskedelemfinanszirozasi termékek szélesebb korti alkalmazasa nemcsak az exportald
vallalatok szdmara elényds, hanem a finanszirozd pénzintézetek is profitdlnak beldle: egyfeldl Uj
igyfelekhez jutnak, masfel6l - ahogy korabban mar szd volt rola — ezen finanszirozasi modok
likvitasndveld, mérlegtisztitd, valamint a sajat tOkét noveld hatasa miatt a meglévo ligyfeleik banki
mindsitése javul. Ez lehetdvé teszi a bank szamdra tovabbi hiteltermékek értékesitését szamukra,
ami a bank szempontjabdl bevételndveld hatassal bir.

A hitelbiztositds hatalmas potencidllal rendelkezik Magyarorszagon, az exportérok korében az
ismertségi foka alacsony. Az allam a Mehib-en keresztiil azokat a kockazatokat is leveheti az
exportérok vallarol, amely a magénbiztositok szamara vallalhatatlanok, igy az allami biidzsét
terheld kockdzatot csOkkenthetné a portfolidbiztositas szélesebb mértékli alkalmazasa, ezzel az
allamra sem rakddna elviselhetetlen teher. Meglatdsom szerint fokozni kellene ezt az amugy 1étezd
biztositasi formadnak a tovabbi fejlesztését €s terjedését.
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4. UJ ES UJSZERU TUDOMANYOS EREDMENYEK

1. A sajat exportfinanszirozasi tapasztalatok és a kutatomunkam alapjan megallapitottam, hogy az
agrarexportorok korében a specidlis exportfinanszirozasi konstrukciok ismertsége alacsonyabb
mas agazatok exportoreivel vald Osszehasonlitasban. Tobbek kozott ez is magyarazza a
mezOgazdasagi és élelmiszeripari vallalatok viszonylag alacsony reprezentaciojat az exporthitelt
felvevok, illetve az exporthitel-biztositasi modozatokat igénybevevok kozott. Az exportdrok €s az
agrarexportOrok tobbsége az egyes specidlis finanszirozasi modokat, elsésorban a forfetirozast és a
faktoralast a rossz kovetelésektol valo megszabadulias médjanak tartjak vagy a vevo fizetési
hajland6sagaba vetett hit hidnyadban hasznaljak. A kutatasi eredmények azonban azt is megmutattak,
hogy megfeleld felvilagositas esetén az exportorok készek ezen j konstrukciok alkalmazasara,
ezért sziikséges az ismeretek szélesebb kori terjesztése.

2. Mivel a kutatdisom soran bebizonyosodott, hogy az exportfinanszirozasi fogalmak nem
egységesen értelmezettek, a disszertacid 0j eredményének tekinthetd az egyes fogalmak azonos
szemléletben torténé terminolégiai tisztazasa, illetve a hasonld fogalmak kozotti kiilonbségek
vilagossa tétele. Ez elengedhetetlen a konstrukciok ismertté¢ valdsdhoz, a valosagos eldnyeik és
hatranyaik tudatosulasahoz.

3. Magyarorszagon az esetek tilnyomd tobbségében az export-eléfinanszirozasi célzattal
folyositott hitelek nem Kkiiloniilnek el az altalanos forgéeszkozhitelektdl. Osszegyiijtdttem a
kutatas sordn fellelt, az ligyletfinanszirozas szélesebb elterjedése elétt 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 eziranyi marketingtevékenység sziikséges.

4. Konkrét és megvalosult ligyleteken keresztiil bizonyitottam, hogy a nem konvencionalis
megoldasok, mint a forfetirozas, az export faktoring, a vevd- és szallitoi hitelek nemcsak
kiegésziteni képesek a mar alkalmazott moddszereket, hanem olyan esetekben is megoldast
jelenthetnek, amikor a megszokott modszerek nem segithetnek. Ez a kutatdémunka legjelentésebb
ujszeri eredménye, hiszen az elemzett iigyletek 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 exportligyletek sordn az is
bizonyitast nyert, hogy sokszor csak ezen konstrukciok révén johetett 1étre maga az exportiigylet is.
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5. KOVETKEZTETESEK ES JAVASLATOK

Kutatomunkam soran megallapitottam, hogy habar a magyar agrarszektor mind a hazai GDP
eldallitasaban, mind a magyar kivitelben egyre csokkend részesedéssel bir, kiillonbozé okok miatt a
még hosszu évtizedekig megmarado potencial jelentésen meghaladja a hazai sziikségleteket és arra
kell a tovabbiakban is késziilni, hogy fennmarad a felesleg kiilpiacokon torténé elhelyezésének
sziikségessége.

A kutatomunka eredményei alapjan megfogalmazddott javaslatok az alabbiakban foglalhatok dssze,
kiilon-kiilon a finanszirozasban résztvevok felé iranyulva:

Finanszirozok:

- az exportfinanszirozast, amely kiegésziti, de nem szerves része az altalanos 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
hozzéarendelni, amelyek egy szimpla megszokott hitelezési tigyletnél nem fordulnak eld.

- a kereskedelmi bankoknak a kereskedelemfinanszirozast és azon beliil az exportfinanszirozast
kiilon szervezeti egységbe kell valasztani. Megfigyelhet6 Magyarorszagon, hogy csak azokban a
kereskedelmi bankokban folyik emlitésre mélto trade finance tevékenység, ahol ezt szervezetileg is
elkiiloniilten teszik. Van olyan magyarorszagi bank, ahol exportfinanszirozdssal az okményos
teriilet foglalkozik!

- fontos az ezen a teriileten foglalkoztatott banki szakemberek kiképzése, clengedhetetlen a
kiilkereskedelmi ismeretek mélyrehatd ismerete, a legjobb, ha ez kiilkereskedelmi gyakorlattal is

egyiitt jar.

- a finansziroz6 bankoknak erdteljesen torekedni kellene a globalis finanszirozas helyett minél
inkabb az iigyletfinanszirozas felé fordulni. A globalis finanszirozas az adott agrarvallalkozas
meghitelezését jelenti, fliggetleniil annak hitelcéljatol. Ekkor a vallalkozas altalanos gazdasagi
helyzetét (likviditasat, eladdsodottsagat, jovedelmezdségét, piaci kilatasait, eddigi banki
kapcsolatanak alakulasat stb.) elemzi a hitelintézet, mely sordn a véllalkozas egészét hitelezi meg.
Ezzel szemben az iigyletfinanszirozas soran a pénzintézet egy jol koriilhatarolhato tigyletet
finansziroz meg, mely sordn a vallalkozas 4altaldnos gazdasagi jellemz6i mellett az iigylet
sajatossagai is jelentOs szerephez jutnak.

- fokozni kell a faktorcégeknek, faktorbankoknak az export faktoring propagalasat, mivel annak
fejlédése Magyarorszagon joval elmarad a belfoldi faktoring fejlodésétol. Az EU-ba irdnyuld
magyar agrarkiviteliink jelentdsebb mértékii finanszirozasi sziikségletét oldhatnd meg ez a nalunk
még alulfejlett konstrukcio.

Allami intézménvyek:

- fokozni kell a meglévé exporttdmogatd intézmények, elsésorban a Mehib és Eximbank
tevékenységének az exportérok korében torténd ismertségét.

- ugyanezt kell tenni a magyar kiilgazdasagi diplomatak korében is, tapasztalataim szerint
koriikben sokan nem ismerik eléggé ezeket a fontos intézményeket, az ajanlott termékeiket, igy
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amikor megprobaljak kiilfoldon felhivni agrartermékeinkre a figyelmet, nem élhetnek a kivitelhez
kapcsolddo finanszirozasi lehetdségekre valo figyelem felhivasanak a lehetdségével.

- az a tapasztalatom, hogy az erds verseny miatt az egyes orszagok exporttamogatd intézményei
"lazabban"' kezelik az egyes OECD eléirasokat, amivel segitik sajat termeldiket az
exportpiacokon. Pl. nem veszik olyan szigorian a termék nemzeti hanyad tartalmanak kérdését,
vagy exportdrnek tekintik a hazai termeld kiilfoldi, de 100%-ban tulajdonolt lednyvallalatat is.
Hasonloképpen kell eljarnia a magyar intézményeknek is.

- az allamnak lehetéségeihez mérten, de emelnie kell a kamatkiegyenlitésre fordithato forrasok
mértékén, jelenleg ugyanis az elégtelen forrasok miatt ,,rangsorolds” torténik az egyes ligyletek
kozott.

- bar egyre inkabb igényli a piac, az Eximbanknak még nem sikeriilt megoldania azt, hogy nemcsak
USD-ben vagy EUR-ban nytjtson (re)finanszirozast olyan orszdgokba iranyuld export esetén, ahol
a piac nagysaga ¢€s sulya megkivéanja a helyi devizanem alkalmazasat (pl. rubel).

Exportérok:

- a magyar agrarexportérok lehetdleg olyan hazai bankban (is) vezessenek szdmlat, amely olyan
nemzetkozi bankcsoport tagja, amelynek halozatdban megtaldlhatok azon orszagokban 1évo
lednybankok is, ahova irdnyul 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 valoszinliséggel lehet bankcsoporton beliil megoldani a finanszirozast.

- forditson az exportdr figyelmet arra, hogy legyen tajékozodva a halasztott fizetés finanszirozasi
lehetdségeirdl, hogy amennyiben a targyaldsokon az importdr ilyen igénnyel all eld, azonnal tudjon
ra reagalni. Gondolkodas nélkiil kapcsolja be finansziroz6 bankjat mar a targyalasi folyamatba,
tapasztalataim szerint ez sokszorosara noveli a sikeres szerzddéskoteés eseélyét.

- halasztott fizetési igény esetén az exportérnek torekednie kell bankari biztositék bevonasara
az importdr oldalarol. Ez még akkor is kifizetddd, ha emiatt csokkentenie kell az exportaru arat,
kompenzalva ezzel az importér oldalan keletkezd tobbletkoltséget, mivel nagyobb esélye lesz a
kovetelés eladasara, vagyis az arbevétel azonnal realizalasara.

- amennyiben olyan exportszerzOdést akarnak vele alairatni, amely kizarja a halasztott fizetésbol
eredd kovetelés-eladas lehetdségét, fel kell késziilni annak valosziniiségére, hogy az importdr nem
tartja be majd maradéktalanul a fizetési hataridoket.

- 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 elokésziileti munkat
bankja segitségével érdemes elvégezni.
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