10. Vallakozas finanszirozas

A JELEN FEJEZET CELJA

A jelen fejezetbdl eldszor a vallalat pénziigyi dontéseivel ismerkediink meg; megtanuljuk a
befektetési és finanszirozasi dontések lényegét és kiilonbségét. Attekintjilk a lehetséges
finanszirozéasi stratégidkat, azok esetleges kockazatait. Megtanuljuk, hogyan lehet
megallapitani, hogy egy vallalat milyen finanszirozasi stratégiat kovet. Ezt kovetden
részletesen foglalkozunk a hitelbdl torténd finanszirozassal,m de attekintjiik az egyéb kiilsé
finanszirozési formékat is, mint a lizing, a faktoring, vagy a forfetirozas.

A TANANYAG ELSAJATITASAT KOVETOEN ON KEPES LESZ

o kiilonbséget tenni a befektetési és finanszirozasi dontések kozott,

e megkiilonboztetni a lehetséges finanszirozasi stratégiakat,

e azonositani a vallalkozas altal kdvetett finanszirozasi stratégiat,

e meghatarozni a vallalkozas netté forgotokéjét, ill. a lekotott eszkozok fedezeti
mutatojat,

e megkiilonboztetni a kiilonbozo6 tipust hiteleket,

e bemutatni a hitelezés folyamatat,

o kiilonbséget tenni az egyes egyéb finanszirozasi lehetdségek kozt.

AZ ANYAGBAN ELOFORDULO LEGFONTOSABB FOGALMAK

finanszirozés A vallalkozas pénzzel valo ellatasa.

befektetési dontések A véllalkozas vagyonstrukturajara iranyuld dontések.
finanszirozési dontések Az eszkdz-beszerzésekhez rendelt forrdsok.

rovidtava pénziigyi | A forgotdke, azaz a forgodeszkdozok és a rovid lejarata
dontések kotelezettségek  Osszhangjarol hozott dontések annak

érdekében, hogy a vallalkozas a gazdalkodési tevékenységét
zavartalanul folytathassa.

atmeneti forgoeszkoz Nem igényel tartoés finanszirozasi forrast, mivel egy éven
beliil az igény iranta megsziinik.

tartosan lekotott eszkoz A befektetett eszk0z €s a tartos forgdeszkoz.

tartos forras A véllalkozas sajat tOkéje ¢s hosszl lejarata kotelezettsége.

agressziv finanszirozas A tartésan lekotott eszkozok egy részét rovid lejarata

forrdsokkal finanszirozza a véllalkozas.

konzervativ finanszirozds | Az eszk6zok nagyobb hanyadat finanszirozzak tartds
forrasokkal, mint amekkorat az eszk6zok megtériilési 1d6
szerinti strukturdja megkovetelne.

szolid finanszirozas A véllalkozés betartja az illeszkedési elvet, azaz tartésan
lekotott eszkdzok egészét tartos forrdssal finanszirozza.

illeszkedési elv A tartdos eszkozallomany tartdos finanszirozédsi forrast
igényel, az atmeneti forgoeszkoz-allomany rovid lejarath
forrasokat.

folydszamlahitel Abank a vallalkozas folydszamldjan, vagy az e szdmla mellé

nyitott elkiilonitett vagy beruhazasi szamlan n. hitelkeretet
tart rendelkezésre.




szamlahitel A szamlavezetési ¢és hitelezési folyamatok elvalnak

egymastol. Az adott, eseti hitel nytjtasakor a bank egy kiilon
szamlara folyodsit, majd ezen a szdmlan tartja nyilvan a
hitelt.

hitelszerli kihelyezések A valtok leszdmitolds, a faktordlas és a forfetirozas.

banki
vallalasok

kotelezettség- | A bankgarancia €s a bankkezesség.

forgdeszkoz hitel Olyan hitel, melynek céljuk a termelés ciklikussagabol

adodo valtozo forgdeszkozigény kielégitéséhez
finanszirozast biztositani révid, vagy kdzéptavra.

beruhazasi hitel Olyan kozép- ill. hosszulejarati hitel, melyet a bank a

befektetett eszk6zok vagy egy konkrét beruhazas
finanszirozésara nyjt.

faktoring Az  aruszallitasbol, szolgéltatasnyujtasbdl  szdrmazo

rovidlejarata  kovetelések  folyamatos  megvasarlasa,
kezelése.

forfetirozas Egy késobbi id6pontban esedékes, tobbnyire és beruhazasi

termékek  szallitasabol  és/vagy a  beruhazasokhoz
kapcsolodo szolgaltatasok nyujtasabol adodo kozép-, illetve
hosszu lejarati  koveteléssorozatok visszkereset nélkiili
megvasarlasa.

lizing

Olyan {izletfajta, amelynek sordn a lizingbe ad6 azzal a
céllal vésarolja meg a lizingbe vevd altal kivalasztott
lizingtargyat, hogy annak hasznalatat a lizingbe vevOnek
dijfizetés (lizingdij) ellenében adott idore atenged;je.

SZAKMAI INFORMACIOTARTALOM

A pénziigyi dontések”

Tegyiik fel, hogy a véllalkozas gépet szeretne vasarolni. A menedzsmentnek a kdvetkezo
szempontokat kell figyelembe venni:

a beruhazassal elérheté hozamok,

a finanszirozas formaja,

a beruhazas altal igényelt tartds forgoeszkoz-sziikséglet,

a készlettartas problémadja,

az elérhetd hozamok megosztasa a tulajdonosok kozott, illetve a vallalkozasba
torténd visszaforgatasa.

A vallalkozas menedzsmentje nap mint nap pénziigyi dontéseket hoz. Dontései valtozast
idéznek eld a vallalkozas eszkdzeiben, forrasaiban, vagy mindkettdben.

* Forrds: Santané Madlovics Erzsébet: A pénziigyi dontések formdi; az eszkoz és forrdsszerkezet egyeztetése.
NSZFI, Budapest, 2010.



A pénziigyi dontések idtartam szerint hosszi-, illetve révid tavuak lehetnek. Valaszt adnak
arra, hogy a vallalkozés gazdalkodasat az adott dontések milyen idétavon befolyasoljak.

A hosszu tavu pénziigyi dontések a vallalkozés gazdalkoddsara hosszabb tavon vannak
hatassal. Ezek a dontések a befektetett eszkozokre és azok finanszirozasanak lehetOségére
utalnak.

A rovid tava pénziigyi dontések a vallalkozas folyamatos mitkodését befolyasoljak azaltal,
hogy a forgoeszkoz beszerzésre ¢és annak finanszirozasi forrdsara vonatkoznak.

A vallalkozas menedzsmentjének befektetési dontései arra irdnyulnak, hogy immaterialis
javakat, targyi eszkozoket vasaroljon, vagy pénziigyi befektetésekbdl biztositsa a tulajdonosok
vagyondnak novelését, azaz ezek a dontések a vallalkozéas vagyonszerkezetére vannak hatassal.
A vallalkozas gazdalkodasi tevékenységét csak Ugy tudja garantdlni, ha rendelkezik
készletekkel és a bankszamlajan 1évo pénzeszkozzel.

A befektetési dontések mellé finanszirozasi forrast kell biztositani. A finanszirozasi
dontések arra adnak valaszt, hogy a vallalkozas milyen forrasbdl pl. sajat vagy idegen, és
milyen strukturaban szerezze be az eszkozoket.

Amennyiben a vallalkozés hibas rovid tavi pénziigyi dontést hoz, azok rovid idén beliil
korrigalhatoak. Ugyanakkor a ,rossz” befektetési dontés a vallalkozas tevékenységére
hosszabb ideig negativ hatassal van, gondoljunk a befektetési raforditdsok nagysagara.

Osszefoglalva tehat, a vallalkozds menedzsmentjének déntenie kell, hogy a zavartalan
gazdasagi tevékenység mikodéséhez, valamint a vallalkozas piaci értékének novelése
érdekében milyen befektetés valosuljon meg. Dontenie kell arrdl, hogy a befektetésekhez,
milyen finanszirozasi forrasokat rendeljen.

Az 1d6tav tekintetében beszélhetiink:

e hossza tava befektetési dontésekrol,
e hossza tava finanszirozasi dontésekroél, és
e rovid tavu pénziigyi dontésekrol.

A vallalkozas eszkoz- és forrasszerkezetének egyeztetése

A vallalkozasok gazdasagi tevékenységének folyamatos és zavartalan biztositdsdhoz
megfeleld termelési eszkozokre van sziikség. A vallalkozasok eszkozsziikséglete meghatarozza
tokesziikségletiiket. Az eszkdzok egy része tartésan szolgalja a vallalkozast, ezért ez tartos
tokelekotést igényel. Ugyanakkor vannak olyan eszk6zok, mint példaul a forgoeszkozok,
melyek mint igény altaldban egy éven belill megsziinik, ezért tartdos tokelekdtést nem
igényelnek. Ezeket az eszkozoket atmeneti forgoeszkozoknek nevezzik.

A tartés eszkozlekotés a befektetett eszk6zok egészére és a forgdeszkdzok azon részére
vonatkozik, melyek a gazdalkodas zavartalan viteléhez az adott gazdasagi és technikai
feltételek mellett sziikségesek. A vallalkozas maga dont arr6l, hogy a forgbeszkozok mely
elemét, vagy annak részét mindsiti tartésan lekotottnek. Azok a forgdeszkozok, melyek pl. a
szezonalis ingadozés hatasara, a termelés jellege, vagy az alkalmazott technika sajatossagait
figyelembe véve valtozik, &tmeneti forgdeszkoznek tekinthetjiik. A megkiilonboztetés — tartos
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¢€s atmeneti — a finanszirozas szempontjabol sziikséges, hisz a tartds eszkozlekotés tartds forrast
igényel, mig az atmeneti forgéeszkoz finanszirozhato rovid lejaratu kotelezettséggel. Tartos
forras a vallalkozas sajat tokéje és hosszu lejarati kotelezettsége.

A nettd forgotdke a forgdeszkozok és a rovid lejaratu kotelezettségek kiilonbsége.
Amennyiben a nettd forgotéke éppen a tartds forgoeszkdz-lekotést finanszirozza, a vallalkozas
betartja a ,finanszirozasi aranyszabalyt”, azaz a vallalkozas tartds eszkozlekotést tartos
forrassal, az a&tmeneti eszkozlekotést rovid lejaratu kotelezettséggel finanszirozza. A forrasok
lejarata 6sszhangban van az eszkdzok megtériilésével.

Finanszirozasi stratégiak:

A forrdsok lejarata nincs mindig Osszhangban az eszkdzok megtériilésével. Ebbdl a
szempontbol harom finanszirozasi stratégiat kiilonboztetiink meg:

e agressziv finanszirozasi stratégia,
e szolid finanszirozasi stratégia, és
e konzervativ finanszirozasi stratégia.

Az agressziv finanszirozasi stratégia jellemzdje:

A vallalkozas a tartésan lekotott forgoeszkozok egy részét rovid lejarata forrdsokkal
finanszirozza. A vallalat eszkozeinek finanszirozdsdban alacsonyabb szintet képviselnek a
tartos forrasok, mint amilyet az eszkdzok megtériilési id6 szerinti strukturaja megkovetelne. A
finanszirozasi stratégia altalaban kisebb kamatkiadassal jar, de veszélyes, mert vallalkozasnal
likviditasi gondok 1éphetnek fel, melyek noveli a pénziigyi kockazatot.

A szolid finanszirozasi stratégia jellemzdje:

A vallalkozasnéal a forrasok lejarata és az eszkdzok megtériilési struktirdja pontosan
megegyezik, azaz betartja az illeszkedés szabalyat. A tartos eszkozoket tartds forrassal, mig az
atmeneti forgoeszkozoket rovid lejarata kotelezettséggel finanszirozza.

A konzervativ finanszirozasi stratégia jellemzdje:

A vallalkozas ovatos finanszirozasi politikat folytat, mert eszkdzeinek finanszirozasaban
magasabb szintet képviselnek a tartds forrasok, mint amilyet az eszkdzok megtériilési 1d6
szerinti struktiraja megkovetelne. Az atmeneti forgdeszkdzok egy részét a vallalkozés hossza
lejaratl kotelezettséggel finanszirozza. Ez a finanszirozasi stratégia koltségtobblettel jar, draga
¢és hozamcsokkenést okozhat.

Az illeszkedési elvben tehat a forrasok lejaratanak és az eszk6zok megtériilésének
Osszhangja fogalmazddik meg kdvetelményként. A tartds eszkdzallomany tartds finanszirozasi
forrast igényel, az atmeneti forgdeszkdz-allomany rovid lejarata forrasokat. A vallalkozas akkor
jér el helyesen, ha betartja a finanszirozasi aranyszabalyt, azaz szolid finanszirozasi stratégiat
alkalmaz.



A finanszirozasi stratégia azonositasa

Azt, hogy egy vallalat milyen finanszirozasi stratégiat folytat, tobbféleképpen is
megallapithatjuk. A legegyszerlibb mddszer, ha dsszehasonlitjuk a tartdsan lekotott eszkozok
értékét a vallalkozas tartos forrasainak dsszegével:

tartds forras = tartds eszkozok = szolid finanszirozas
tartds forras > tartds eszkozok = konzervativ finanszirozas
tartos forras < tartds eszkdzok = agressziv finanszirozas

A masik lehetdség, hogy a vallalat nettod forgotdkéjét (a forgoeszkozok Osszértékének és a
rovid lejarata kotelezettségeknek a kiilonbségét) vetjiik dssze a tartdsan lekotott forgdeszkdzok
értékével:

netto forgotdke = tartds forgoeszkoz lekotés = szolid finanszirozas
nettd forgotdke > tartds forgdeszkoz lekotés = konzervativ finanszirozas
nett6 forgotoke < tartds forgdeszkoz lekotés = agressziv finanszirozas

Végiil, a finanszirozasi stratégia a lekotott eszkozok fedezeti mutatdjdnak alapjan is
azonosithato:

sajat téke + hosszu lejaratu kotelezettségek

edezeti mutatd = - - —
f befektetett eszk06z0k + tartds forgbdeszkdzok

lekotott eszkozok fedezeti mutatdja = 1 = szolid finanszirozas
lekotott eszk6zok fedezeti mutatoja > 1 = konzervativ finanszirozas
lekotott eszkozok fedezeti mutatdja < 1 = agressziv finanszirozas

A bankhitelb6l torténé finanszirozas®

A bankhitel hitelviszonyt jelent a kdlcsonvevd vallalkozas €s a bank kozott. A hitelfelvevo
arra vallal kotelezettséget, hogy a hitelszerz0désben rogzitett feltételeknek megfeleléen
kamatot fizet a hitelsszeg utan, valamint a hitel tOkerészét elére rogzitett litemezés szerint
fizeti vissza.

A bank altal kinalt hitelkonstrukcidkat - tdgabb értelemben - harom f6 csoportba sorolhatjuk.
Ezek alapjan megkiilonboztethetiink:

e pénzhiteleket,
e hitelszerl kihelyezéseket, valamint
e cgyeb banki kotelezettségvallalasokat

T Forrds: Gabler Gergely: Beruhdzdsok forrdssziikségletének biztositdasa bankhitellel. NSZFI, Budapest, 2010.



A pénzhiteleket tovabbi két nagyobb csoportra oszthatjuk:

o folyoszamlahitelek, valamint
e szamlahitele

A folydszamlahitelek esetében a bank a vallalkozas folyoszamlajan, vagy az e szdmla mellé
nyitott elkiilonitett vagy beruhazasi szamlan Un. hitelkeretet tart rendelkezésre.

Ez a gyakorlatban gy miikodik, hogy a vallalkozds a szamlan 1év0 pénzeszkozeit
meghaladdan, automatikusan teljesithet kifizetéseket egészen a hitelkeret erejéig, azaz a bank
altal végzett hitelbiralatot kovetden, a folydszdmlahitel szerzédésben kikotott, egyedi hitelkeret
erejéig a bankszamla tulterhelhetd. Ezek a hitelek altaldban szabadon, hitelcél megjeldlése
nélkiil, tetszés szerinti litemezésben felhasznalhatok. Az igénybe vett hitel egy 0sszegben vagy
részletekben is visszafizethetd, a torlesztés a jovairasi forgalom folyamatos felhasznalasaval,
automatikusan torténik. A hitelkeret a torlesztéssel mindig ujratoltédik és a futamido lejartaig
ismételten felhasznalhat6. A folydszamlahitelnek sok esetben nincs futamideje, a bank azonban
rendszeres 1d6kozonként feliilvizsgalja a hitelfeltételeknek valo megfelelést. A szamlan 1évo
pénzeszkozoket meghaladdan igénybevett Gsszeg utdn kamatot, a hitelkeretig fennmaradé
részért pedig rendelkezésre tartasi dijat fizet az tigyfél.

A szamlahitelek esetén a szdmlavezetési €s hitelezési folyamatok elvalnak egymastol. Az
adott, eseti hitel nydjtasakor a bank egy kiilon szamlara folydsit, majd ezen a szamlan tartja
nyilvéan a hitelt.

Ezt tekinthetjiik klasszikus hitelformanak. Altaldban nagyobb 6sszegii és hosszabb idejii
finanszirozasi igény esetén alkalmazzak. Az ligyfélnek két szamlaja van: egy hitel- és egy
elszamolasi szamla. A hitel folyodsitasakor a bank megterheli a hitelszamlat, kimutatja ezen a
tartozast, és egyidejlileg jovairja az 0sszeget az elszamolasi szamlan. Ett6] kezdve az ligyfél
teljesithet kifizetéseket, de iigyelnie kell arra, hogy a kolcsont torlesztd részleteit és kamatait
idében ,kitermelje”. A hitel torlesztésekor a bank leveszi az elszamolasi szamlardl a tartozas
Osszegét, egyidejlileg csokkentve a torlesztés Osszegével a hitelszdmlan fennallo tartozast.

A szamlahitel rugalmasabb formaja az un. rulirozé hitelezés, amikor az ligyfél szdmara
hitelkeretet allapitanak meg, amibdl aztan igény szerint hivhato le a sziikséges 0sszeg.

A lehivott Osszeg utan kamat, a le nem hivott utdn pedig rendelkezésre tartdsi jutalék
fizetendo.

A hitelszeri Kihelyezések koz¢é soroljuk az (idegen) valtok leszamitolasat, a faktoralast
vagy a forfetirozast. Ezen ligyletek abban kiilonboznek a hitelektdl, hogy a bank a visszafizetést
nem attdl varja, akinek a hitelt folyositotta.

A banki kotelezettségvallalasok esetén pedig folyositas sem torténik alapesetben, a bank
csak biztositékot nyujt egy kotelezettséget vallalo kinnlevdségeiért. Ilyenek a bankgarancia
vagy a bankkezesség.

Szamlahitelek:

A vaéllalatok rovid tava forrassziikségleteiket tobbnyire szamlavezetd bankjukon keresztiil
elégitik ki, azért mert ez a bank altaldban mar a foly6szamla igényléskor, majd ezt kovetden a
szamlaforgalom ismeretében, mar jol meg tudja itélni az adott cég gazdasagi helyzetét, és igy
rugalmasabban, gyorsabban és nagy valdszinliséggel kedvezdbb feltételekkel képes hitelt
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nyQjtani. Emellett azonban a koézéptava forrasigény kielégitése is legtobb esetben a
hitelintézetektdl szarmazik.

Az igénybe vehetd pénzhiteleket sokféleképpen csoportosithatjuk. A leggyakoribb
megkiilonboztetés szerint beszélhetiink a cég gazdalkoddsdnak egészét érintd, Un.
vallalkozasfinanszirozasrol és meghatarozott projektet (beruhazast) finanszirozoé hitelekrdl, az
un. projektfinanszirozasrol. Az el6bbi csoportba tartoznék altalaban a forgdeszkozhitelek, az
utobbiba pedig a beruhéazasi hitelek.

Forgoeszkoz hitelek:

Céljuk altalaban a termelés ciklikussagabol adodo valtozo forgoeszkozigény kielégitéséhez
finanszirozéast biztositani. Példaul abban az esetben, ha a vallalat stratégiai okok miatt
készleteket akar felhalmozni vagy pedig a termelés szezonalitisa miatt kiadasai elObb
jelentkeznek, mint bevételei.

Ennek keretében a forgdeszkdz hitelekkel a bank az egész vallalati tevékenységet, egy
vallalkozas folyd gazdéalkodasat finanszirozza, tehat a hiteldontést megelézden a vallalat
pénziigyi helyzetét alaposan fel kell mérni.

Egy vallalkozasnak akkor van ré sziiksége, ha a miikddési pénzaramlds nem biztositja a
forgotdke novekedését.

Kockazata a hitel lejaratatol fiigg. Ezek a hitelek altalaban révid, illetve kozép lejaratuak.

o Atmeneti forgdeszkozhitelek lejarata tobbnyire egy év alatti.

o A kozéplejarati- vagy tartdos forgdeszkoz hitelek pedig atmenetet képeznek a
véllalkozas- és a projektfinanszirozds kozott. Ezeket a bank a vallalatok
forgoeszkozei tartds ndvekedésének, ) beruhdzasok forgdtdke igényét fedezésére
vagy a forrasai tartdos csokkenésének finanszirozasara adja tokepotlasi céllal,
altalaban éven tuli lejaratra. A tartos forgoeszkdz ndvekményt finanszirozo hitelt mar
tekinthetjlik a sajat tokét potlod hitelnek.

A vaéllalat késobb képzddod, varhatd pénzaramléasai biztositjak a hitel visszafizetését, bar a
legtobb bank gyakran kér kiilonb6zo keret jellegili biztositékokat is a hitel mellé.

Beruhazasi hitelek:

A beruhazasi hitelek tobbnyire éven tuli hitelek, a bank a befektetett eszk6zok vagy egy
konkrét beruhdzas (tobbnyire targyi eszkoz) finanszirozasara nyujtja, melyek felhasznalasa
kotott, csak a beruhéazasi koltségek kifizetésére fordithatd, tehat annak pénziigyi €letképességét,
kockazatat kell megvizsgalni a hiteldontést megeldzéen. A legfontosabb kérdés, hogy a
beruhazasi projekt képes-e a befektetett tokét kamataival egyiitt visszahozni.

A beruhézasi hiteleket cél jelleggel, beruhazasi 1étesitményekhez adjak. Léteznek azonban
olyan beruhazasi hitel megallapodésok is, amelyben a véllalatok stratégiai tervéhez nytjtanak
hitelt. Mindkét esetben a cég jovObeni pénzjovedelmét finanszirozza meg a bank, a cég a hitel
segitségével tulajdonképpen elérehozza pénzjovedelme felhasznalasat.

A projektfinanszirozas specialis beruhazasi hitelnek tekinthetd. Nagy volumenl 1)
beruhdzas, 0j 1étesitmény akar szindikalt, tobb pénzintézet kdzremiikodésével megvaldsuld



specialis finanszirozasi konstrukcioja is lehet. A finanszirozas atfogja az ujonnan létrejovo
egység létrehozasanak és beinditdsanak teljes vertikumat.

A hitelezés folyamata

A hitel- és kolcsoniigyletek bonyolitasat a bank a torvényi eldirdasok mellett sajat, belsd
szabdlyzatai is meghatarozzak, de a hitelezési folyamat fébb 1épései a kovetkezok:

hitelkérelem Gsszeallitasa, benyujtasa
eldsziirés, a hitelkérelem bank altali befogadasa
hitelbiralat
igyfélmindsités
felajanlott biztositékok értékelése
a hitelbdl finanszirozni kivant tigylet mindsitése
elOterjesztés a kérelem elfogadasara, vagy elutasitasar
a cenzorabizottsag dontése (elfogadas vagy elutasitas)
elfogadas esetén a hitel-, ill. kdlcsonszerzodés megkotése
. hitelkeret rendelkezésre bocsatasa, ill. a kdlcson folyodsitasa
. hitelmonitoring (a futamid6 soron)
. hitelkapcsolat lezardsa (a futamid6 végén, vagy a szerzOdés esetleges
felmondasakor)
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Egyéb finanszirozasi modok
Valto leszamitoltatas:

A valtobirtokos az esedékesség elott eladja a valtdjat egy banknak. Ilyenkor nem a
névértéket, hanem annak meghatarozott kamatokkal csokkentett értékét (diszkont) kapja meg,
vagyis a bank leszdmolja a névértékbol az esedékességig jelentkezd kamatot. A bankok a
leszamitolt valtokat viszontleszamitoltathatjak a jegybanknal, vagy esedékességkor megkapjak,
vagy behajtjak a cimzettdl az adossagot.

Faktoring:

Eredete az 0korba visszanytlik, a babiloniaknal, kaldeusoknal, foniciaiaknal és a romaiaknal
is megtalalhat6. A faktorok a romai gazdasagi ¢élet fontos szerepldi volta, a patriciusok aruira
kerestek vevoket.

Az elmult id6szakban az 50-60-as évek forduldja hozott jelentds valtozast, mert megalakult
harom faktorcsoport, amelyek jelentds helyet szereztek meg a gazdasagi ¢életben.

A faktoring az aruszallitasbol, szolgaltatasnyujtasbol szarmazo rovidlejarata kovetelések
folyamatos megvasarlasat, kezelését jelenti. A hosszulejaratra szo16 szerzdéses megegyezések
alapjan a faktor atveszi a szerz0dések fizetOképességi kockazatat és megeldlegezi a kdvetelést.
A faktoring alapvetd funkcioja a finanszirozasi funkcid, a tarsasag tigyfelének refinanszirozast
biztosit az ellenértek 80-90 %-ban.



Forfetirozas:

A forfetirozas egy késobbi idOpontban esedékes, tobbnyire és beruhazési termékek
szallitasabol és/vagy a beruhdzasokhoz kapcsolddo szolgaltatasok nytjtasabol adodo kozép-,
illetve hosszu lejarati koveteléssorozatok visszkereset nélkiili megvasarlasat jelenti. A forfetdr
magara vallalja a barmely okbol torténd esetleges nemfizetés teljes kockazatat.

A kovetelés eladdja altaldban az exportdr, aki jovObeni fizetést fogadott el aruszallitas
ellenében és szeretné ezt a kovetelést visszkereset kizarasaval azonnal készpénzz¢ tenni.

Forfetirozaskor a kovetelést a forfetirozd leszamitolja, vagyis a teljes futamidd alatt 6t
megilleté kamatokkal csokkenti a kovetelés 0sszegét.

A forfetirozas elényei az exportér szdmara:

o csoOkkenti a kintlévdséget, vagyis javitja a likviditast és ezzel a hitelképességet

e megsziinteti a lehetséges veszteségforrasokat (kamatkockazat, arfolyamkockézat,
hitelkockazat)

¢ nem kell a kintlévéségeket nyilvantartani és beszedni.

Hatrany a viszonylag magas finanszirozasi koltség.
Lizing:

A lizing is kivaldéan alkalmas kiilonb6zé beruhazasok, jellemzden termeld-, szallitogépek,
gépjarmiivek vagy nagy értékii ingatlanok finanszirozasara.

A klasszikus kozgazdasagi értelmezés szerint a lizing olyan iizletfajta, amelynek soran a
lizingbe ad6 azzal a céllal vasarolja meg a lizingbe vevd altal kivalasztott lizingtargyat, hogy
annak hasznalatat a lizingbe vevOnek dijfizetés (lizingdij) ellenében adott idére atengedje. A
lizingszerzodés lejartakor a lizingtargy automatikusan vagy maradvanyérték megfizetése
ellenében a lizingbe vevo tulajdonaba kertilhet, attol fliggden, hogy hogyan allapodtak meg a
lizingszerz6dés megkotésekor. A lizingbe ado atadja a lizingbe vevonek a hasznalattal jaro
kockazatokat is, de a lizingtargy hasznélatabol adodé haszonszerzés is a lizingbe vevot illeti
meg. A lizing jellemzden tobb kiegészitd szolgaltatast is magaban foglalhat.

A lizing két leggyakoribb forméja a pénziigyi lizing és az operativ lizing.

Pénziigyi lizing: a lizingbe ad6 a lizingbe vevo altal megjelolt szallitotol, a lizingbe vevo
altal kivalasztott lizingtargyat megvasarolja és a lizingbe vevoének dijfizetés ellenében
hatarozott idejii hasznalatra atadja.

A futamidd végén a lizingelt eszkoz zart végl pénziigyi lizing esetében az utolsd lizingdij
megfizetésével automatikusan a lizingbevevd tulajdonaba kertil, nyilt végli pénziigyi lizingnél
pedig a lizingbevevdnek joga van kijel6lni a leendd tulajdonost.

A pénziigyi lizing sordn a joszag végig a lizingbevevd konyveiben szerepel, azonban a
tulajdonos a lizingbeado.

Operativ lizing: a lizingbe ad6 a tulajdondban levd lizingtargyat a lizingbe vevonek eldre
meghatarozott idére dijfizetés ellenében hasznalatra 4tadja, de a futamidd lejartaval a lizingbe
vevo az adott joszagot kdteles a lizingbe adonak visszaszolgaltatni. Az lizemeltetési kockéazatot
és koltségeket a felek altalaban megosztjak egymas kozott.
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ONELLENORZO TESZT

Valassza ki a helyes megallapitast a rovid tava pénziigyi dontésekre vonatkozoan!
a) akovetkezd negyedév gazdalkodasara iranyulnak

b) a forgoeszkozokre és a rovid lejarati kotelezettségekre irdnyulnak

c) akotelezettségek szerkezetének optimalizalasara iranyulnak

d) apénziigyi szerkezet kialakitasara iranyulnak

Helyes valasz: b)

Valassza ki a helyes megallapitast! A finanszirozasi dontések targya
a) a forgotéke-menedzsment

b) apénziigyi szerkezet kialakitasa

c) atokeszerkezet kialakitasa

d) apénziigyi befektetések kore és szerkezete

Helyes valasz: c)

Valassza ki a helyes megallapitast! A hossza tava befektetési dontések

a) a tartos forrasok szerkezetére vonatkoznak

b) anettd forgotdke ellatottsag fokat jeldlik ki

c) a befektetett eszkdzokre és a tartosan lekotott forgoeszkdzokre vonatkoznak
d) a finanszirozasi stratégia kialakitasat is magukban foglaljak

Helyes valasz: c)

Valassza ki a helyes megallapitast! A konzervativ finanszirozasi stratégia alapveto

jellemzdje, hogy

a) a forgdeszkdzok novekményét rovid lejarath kotelezettség finanszirozza

b) a befektetett eszk6zok ndvekményét a tartos forrasok novekménye finanszirozza

c) az atmeneti forgdeszkdzok novekményét csak részben finanszirozza a révid lejarata
kotelezettségek novekménye

d) atartos forgoeszkozok novekményét részben rovid lejaratt kotelezettség finanszirozza

Helyes valasz: c)

Valassza ki a helyes megallapitast! A rovid tava finanszirozasi dontések
meghatarozzak

a) acég pénziigyi szerkezetét

b) a cég tokeszerkezetét

c) a forgdétdke-menedzsment intézkedéseit

d) arovid lejarata kotelezettségek jovobeli alakitasat

Helyes valasz: d)

Dontse el, hogy igaz, vagy hamis a kovetkezo allitas!
Az illeszkedési elv szerint a forgdeszkdzok és a rovid lejarata kotelezettségek kiilonbsége
meg kell egyezzen a tartos forgdeszkoz-lekotéssel.

Helyes valasz: igaz

Dontse el, hogy igaz, vagy hamis a kovetkezo allitas!
Ha a netto6 forgotdke negativ, akkor a vallalat konzervativ finanszirozasi stratégiat alkalmaz.
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Helyes vadlasz: hamis

8) Dontse el, hogy igaz, vagy hamis a kovetkezo allitas!
A jegyzett toke emelése nem minden esetben javitja a nett6 forgotdke ellatottsagot.

Helyes valasz: igaz

9) Dontse el, hogy igaz, vagy hamis a kovetkezo allitas!
Egy ¢lelmiszer aruhdzban a szokéasos kenyér készlet a tartos forgdeszkoz lekotés korébe
tartozik.

Helyes valasz: igaz

10) Dontse el, hogy igaz, vagy hamis a kovetkez6 allitas!
A nett6 forgotdke a tartds forrasok forgoeszkozoket finanszirozo része.

Helyes valasz: igaz

11) Dontse el, hogy igaz, vagy hamis a kovetkezo allitas!
Forgoeszkozhitelt révid idejii pénziigyi zavar jelentkezése esetén lehet kérni.

Helyes valasz: igaz

12) Dontse el, hogy igaz, vagy hamis a kovetkezo allitas!
A foly6szamlahitel csak a hitelkérelemben megjeldlt célra hasznalhato fel.

Helyes valasz: hamis
13) Valassza ki a helyes eredményt!

Egy vallalkozas mérlegadatai a kdvetkezok:

Pénzeszk6zok: 12.000 EFt
Sajat toke: 34.000 EFt
Készletek: 18.000 EFt
Ertékpapirok: 6.000 EFt
Szallitok: 8.000 EFt
Bértartozas: 9.000 EFt
Rovid lejarath hitel: 12.000 EFt
Kovetelések: 8.000 EFt

A forgbdeszkdzok 80%-a tartos forgdeszkoz.
Mennyi a vallalkozas nett6 forgotokéje?

a) 35.000 EFt
b) 15.000 EFt
¢) 23.000 EFt

Helyes valasz: b)

14) Valassza ki a helyes valaszt!

Egy Bt mérlegféosszege: 12.000 EFt.
Befektetett eszkozok: 6.800 EFt
Tartos forgdeszkozok: 2.000 EFt
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Sajat toke: 6.000 EFt
Rovid lejarata kotelezettség: 3.200 EFt

Mennyi a vallalkozas nettéd forgotokeje?

a) 2.000 EFt
b) 6.000 EFt
¢) 3.200 EFt

Helyes valasz: a)

15) Valassza Ki a helyes eredményt!
Egy kft mérlege az el6z0 év végén megfelelt az illeszkedési elvnek. A targyévben a
forgoeszkozei varhatoan 640 MFt-tal emelkednek. A ndvekedés 75%-a tartds boviilésnek
tekinthet6. A befektetett eszkozok is gyarapodnak 170 MFt-tal. A rovid lejarata
kotelezettségek 130 MFt-tal ndnek. A fenti adatok alapjan valtozik-e a kft finanszirozasi
stratégidja és ha igen, melyik stratégia iranyaba?
a) nem valtozik
b) igen, agressziv iranyba
c) igen, konzervativ irdnyba

Helyes valasz: c)
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