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A mikro-, kis- és kozépvallalkozasok aktualis finan-
szirozasi kérdései *

GYALLAI Gébor?

INymE SKK Informatikai és Gazdasigi Intézet

Bevezetés

A Kkisvillalkozdsok hitelezésének bdvitését neheziti a tovabbra is alacsony beruhdzisi kedv, mikoézben a
forgéeszkoz-hitelek iranti igény megmaradt. A beruhazasi hitelek iranti alacsony kereslet oka, hogy a jelenle-
gi nehéz nemzetkozi és hazai gazdasigi kornyezetben viszonylag kevés véllalkozé mer beruhazni, Gjra és tjra
pénzt fektetni tevékenysége bévitésébe. Az tapasztalhat6, hogy csupén a pélyadzati forrdsokkal timogatott, igy
alacsonyabb 6nerdvel és hiteligénnyel megvalésithatd, kisebb kockézattal jaré beruhazasoknal van élénkiilés.

Mig a mezdgazdasighoz kapcsolédé viéllalkozdsok, a feldolgozdipari cégek, és az autéipari beszallitok
termelése az utébbi évek mélypontjahoz képest béviilni kezdett, a tobbi dgazatban a mai napig még kevésbé
lithatéak a kildbalds jelei.

Ebben a villalkozéi szegmensben is problémat okoz, hogy az emelked§ tizemanyagérakat és energiakolt-
ségeket nem mindig tudjdk érvényesiteni az drban a csdkkend vagy éppen szinten maradé fogyasztds miatt.
A forgéeszkoz-hitelek irdnti keresletet viszont nem befolyisolja sem a kisvéllalkozdsok tevékenységi kore,
sem a terileti elhelyezkedése. A kereslet 6sszefligg a fizetési hatdridék hosszabboddsaval, valamint a fizetési
hataridék tartisdhoz is sziikség van likviditdst b6vit6 finanszirozasi megolddsokra.

A minimalbér-emelés a 1étszamcsokkentés, illetve a részmunkaidés foglalkoztatds felé orientdlja a val-
lalkozdsokat. Terjed a hatirozott idejd, egy-egy projekt megvalésitisira sz6l6 munkaszerzdés, a nem sajit
alkalmazottakkal torténd teljesités. A bérterhek névekedése a kényszervallalkozdsok szaimdnak gyarapoddsat
vonja maga utdn, ez pedig hosszu alvillalkozéi lincokat hoz létre. Mindezek linctartozdsok kialakuldsdhoz
vezetnek.

A fizetési hatiridék hosszabbodésa a szilliti sor végén dll6 villalkozdsokndl jelentSsen emelheti a fo-
lyamatos likviditds fenntartisinak drdt, amely egy kritikus helyzetben 1év8 cégnél akdr végzetes is lehet.
Emellett lehetnek olyan cégek, akik a vevéi fizetési hatirid6 novekedését nem képesek tovabbhdritani, szd-
mukra szintén fokozottan kedvezdtlenek ezek a tendencidk. A fizetési hatiridSk gyors emelkedése jatszodott
le a valsdg kitorésekor is, amit aztin egy konszoliddcié kovetett. A koltségmegtakaritisok, belsd tartalékok
mozgdsitisa, a gyengébb villalkozdsok eltlinése a piacrdl egytittesen képes volt a fizetési hatiridéket szinten
tartani, egyes esetekben javitani.

A kkv szektort terheld kozterhek, a gazdasagpolitika és a versenyhelyzet valtozasinak megitélése is visz-
szaesett, amely megkérdéjelezi az Gjonnan bevezetni kivant, kisvallalati adézast segit6 adéfajtik eredményes-
ségét. A novekvs kozterhek negativ hatdsai a véllalkozasok éves beszdmol6ibdl jol kiolvashatéak.

Melyek a leggyakrabban haszndlt finanszirozasi eszkozok?
Banki hitel
A leggyakrabban hasznilt idegen forrasbevonasi méd a szegmensben a banki hitelfelvétel. Erdemes els-
szor dttekinteni, létezik-e valamilyen kedvezményes termék az adott cél finanszirozdsdra. Fontos a sajat igé-
nyek, elvirdsok pontos megfogalmazisa: osszeg, futamidé, vallalhaté terhek (kamat, koltségek, egyéb dijak).
A legtobb vallalkozéi hitel kamata valamilyen referenciakamatbdl (forintban pl. a jegybanki alapkamat,
vagy BUBOR - Budapesti Bankk6zi Kamatlab) és kamatfelirbdl tevédik ossze. Megjelentek azonban az
utébbi idében a lakossdgi termékekhez nagyon hasonlité fix kamatozdsa vagy allandé torleszté részletd val-
tozatok is, els6sorban mikrocégeknek. Jelenleg mdr nincs olyan nagy, orszdgos hilézattal rendelkezd hitel-

* Szerkeszt6i megjegyzés a szerzd kérésére: A kézirat 2013. decemberében keriilt lexdrdsra. A cikkben megjelend informdcickat, adatokat ennek
87e8Y 19

megfelelden kell értelmezni.
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intézet, amely ne csatlakozott volna a Széchenyi Kirtya Programhoz, vagy ne nydjtand az MFB hiteleit.
Sorra koétik a refinanszirozasi megéllapoddsokat a hitelintézetek az Eximbankkal is, ami révén koézéptav,
versenyképes drazdsu, fix kamatozdsa export-eléfinanszirozasi hitelhez juthatnak a vallalkozasok. Elindult a
Magyar Nemzeti Bank Novekedési Hitel Programja, amelynek keretében alacsony kamat mellett juthatnak
a kkv-k hitelhez.

Fontos szempont a megfelel$ futamidd kivilasztisa. A cég likviditdsdnak fenntartdsihoz egy foly6szam-
lahitel is elegendd lehet. Rovidebb futamidére (példdul, ha a készletek zavartalan feltoltését szolgdlé tSkére
van sziikség) igényelhetd forgéeszkozhitel, amely jellemzden egy évnél nem hosszabb konstrukeié, de min-
den banknil van foly6szamla- és rulirozoéhitel (tehdt a lejaraton belil tobbszor is igénybe vehetd) viltozat. A
nagyobb 6sszeg, hosszabb id6 alatt megtériilé befektetésekre pedig beruhdzdsi hitel igényelhetd, amelynek
futamideje a fejlesztés id6horizontjitdl figg. A forrds futamideje és az elérhetd megtérilés kozotti 6sszhan-
got maximdlisan biztositani kell: az agressziv finanszirozasi stratégia — éven belili hitelb6l beruhdzdst finan-
szirozni — roppant veszélyes, a villalkozas bed8léséhez vezethet.

Kérdés lehet a hitel devizaneme is. Ezt azonban csak és kizarélagosan akkor szabad mérlegelni, ha a véllalko-
zdsnak van devizaban bevétele, és olyan devizaban szabad csak eladésodni, amelyben a bevételek is keletkeznek.

El6szor érdemes a sajit szimlavezet6 banknal tdjékozédni, mert — bar ma mar tobb pénzintézet ugy nyi-
latkozik, hogy a hitelnydjtisnak nem feltétele a szimlavezetési mult — az a tény, hogy ha ismert a véllalkozas
eléélete, az adott esetben olcsébb finanszirozast eredményezhet és gyorsithatja a hitelbiralatot is. Egy ajanlat
azonban nem elégséges ahhoz, hogy a villalkozas megtelelGen tudja kivilasztani a neki legjobb finanszirozast.
A kereskedelmi bankok kindlata nagyon sokrétd, célszert tobb bankot is megkeresni, mivel nagy eltérések le-
hetnek az egyes médozatok kozott. Az 6sszehasonlitds alapja pedig a hitel teljes koltsége kell, hogy legyen, nem
elég csak a kamatokat 6sszehasonlitani, az indulé dijakkal, fedezetértékelési koltségekkel stb. is szamolni kell
ahhoz, hogy a villalkozds a szimdra legkedvez8bb finanszirozasi médozatot, konstrukciét tudja kivalasztani.

A kockazati besorolis is befolydsolja a bankok drazdsat. Az adézott eredmény, az éves drbevétel mellett fi-
gyelembe vesznek egyéb tényezdket is, kezdve a villalatcsoporthoz tartozastdl a tevékenység jellegén 4t a cég
multjdig. Fontos, hogy a villalkozas a hitel futamideje alatt folyamatosan toérekedjen a zavartalan teljesitésre.
Ha fizetési problémadja lenne, inkdbb el6re egyeztessen a bankkal, kilonben utélag kell viselnie a nemfizetés
kévetkezményeit. Célszerd a bankkal olyan tzleti kapcsolatot kialakitania a véllalkozasnak, mint a vevékkel,
szallitokkal, hisz ugyanolyan partnere, mint barmely cég, amellyel mikédése soran kapcsolatba kertilt. Bar a
kamatkondiciék egyre kedvezébbek, az drakon tuli egyéb feltételek tovabbra is szigoraak. A hitelkinalati kor-
latokat egyelSre csak a jegybanki és dllami intézkedések lazitjdk, igy a hitelképes tigyfelek kore sziik maradt.

A mikro-, kis- és kozépvillalati szegmens a bankok szimdra méretgazdasigossagi okok miatt komoly faj-
lagos koltségeket jelent, mik6zben az egyik legkockédzatosabb tertlet. Ezzel 6sszefliggésben a hitelbirdlat igen
szigoru, az adminisztriciés terhek magasak. Rdaddsul kordbban a kamatok is olyan magassdgokban jartak,
amely csak a kivételesen j6 jovedelemtermeld képességii dgazatok szamara jelentett megfelel$ alternativit.
A helyzetben az egyre szélesebb korben elérhets kedvezményes kamatozasi forrdsok hozhatnak megoldast.

Az alacsonyabb drazds persze nem azt jelenti, hogy barki hitelezhetd. A vilsig hatdsira a bankok sokkal
kockdzatkerulébbé valtak: a sajater6-igény emelkedett, a vallalkozas tulajdonosainak készfizet6 kezességval-
laldsa is egyre gyakoribb elvaris.

A bank a hitel folyésitdsa elStt kihelyezésének biztos megtérilésérsl akar meggydz3dni, a kihelyezés
megtérilése kockizatinak mérséklése miatt pedig valamilyen fedezetet kér. El6bbihez vizsgilja a kérelmezd
hitelképességét, Uzleti tervének realitdsit, a fenndllé tartozdsokat. A hitel kondiciéit javithatja, esetlegesen
a fedezettel kapcsolatos hidnyokat pétolhatja, ha valamilyen szervezet — példdul a Garantiqa HG, az Agrir
Villalkoz6i Hitelgarancia Alapitvany, az Uj Széchenyi Hitelgarancia — a meglévs biztositéki kor mellett,
garancidt villal a koleson visszafizetésére. Ennek azonban dija van, s fontos szdmolni azzal, hogy nemfizetés
esetén a garanciaszervezet a bankkal rendezi a tartozast (annak egy meghatdrozott részét), ez azonban nem
jelenti azt, hogy ezt az 6sszeget nem prébalja majd behajtani a nemfizetd villalkozdstol.

Hitelbiztositéki és zalogjogi valtozasok
A 2014. marcius 15-én hatilyba 1épé 4j Ptk. alapjaiban véltoztatja meg a finanszirozasok korabban alkal-
mazott biztositéki rendszerét. A hitelbiztositéki rendszer atalakitdsdn tdl a hitelezést érinté fontos valtozas
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még az Uj hitelbiztositéki nyilvintartds megteremtése, illetve a zalogjogosulti bizomanyos és az ,,6nallé” el-
idegenitési tilalom bevezetése is.

A hitelbiztositéki nyilvdantartds az ingé jelzilogjog mellett tartalmazza a kovetelésen alapitott zdlogjogot,
valamint az ingé tekintetében kikotott tulajdonjog-fenntartdst, a pénziigyi lizinget és a faktoringot. Ez a
nyilvintartds valtja fel a jelenleg kozjegyzdk altal vezetett kozhiteles zdlogjogi nyilvantartist. Az ingatlanon
alapitott jelzalogot tovabbra is az ingatlan-nyilvantartasba kell majd bejegyeztetni, azonban a nyilvintartisba
nem vett ing6 dolgokon, jogon és kovetelésen alapitott zdlogjog az uj, hitelbiztositéki nyilvintartdsba kertl.

A zalogjogot érinté viltozasokkal megsziinik a keretbiztositéki jelzdlog, a vagyont terhel zdlogjog és az
6nall6 zélogjog is, és csak a kézizalog és a jelzédlog lesz szabélyozva a jelenlegitdl eltéré médon. A megszing
jogintézmények azonban nem tiinnek el teljesen a gyakorlatbél, mert az Gj zalogjogi szabilyozis azokat rész-
ben pétolja, igy példaul a vagyont terhel zalogjog helyett a jévében korilirdssal meghatdrozott zalogtargyat
terheld zalogjog alapithaté. Az internet alapu 4j zdlogjogi nyilvintartds nyilvinos és mindenki szdmara in-
gyenesen elérhetd lesz. A zalogszerzédésben részes felek hatésdgi kozremiikodés nélkiil, maguk gondoskod-
hatnak a zdlogjog nyilvintartisba vételérdl, igy a zalogjog alapitdsa egyszertibbé és olcsébba vilik.

Az Gj Ptk. megszunteti a fold és az épiilet tulajdondnak kételezd egységét kimondé fészabilyt, és a jo-
vében a tulajdonos a folddel és a rajta dllé felépitménnyel egymdstdl figgetleniil, szabadon rendelkezhet.
Az épilet tulajdonjoga tovabbra is alapvetSen a foldtulajdonost illeti meg, aki a torvény hatédlyba 1épésétsl
donthet gy, hogy a foldet és a rajta dll6, vagy tervezett éptiletet 6nallé helyrajzi szam alatt jegyezzék be az
ingatlan-nyilvintartasba, hogy azok kiilon-kilon is forgalomképesek legyenek.

A szabilyozés 4j jogintézményként vezeti be a zdlogjogosulti bizomdnyos személyét, amely ugyan a nem-
zetkozi finanszirozasok sordn igen elterjedt, azonban a magyar szabélyozas hidnydban eddig hazinkban csak
ritkdn alkalmazott jogintézmény volt. Az 4j szabilyozisnak megfeleléen tobb zilogjogosult kijelolhet egy
bizomanyost, aki egy személyben, a zdlogjogosultak javira gyakorolhatja a zdlogjogosultakat megillets jogo-
kat. Zalogjogosulti bizomdanyos kijel6lése esetén a zalogjogosultak helyett kizdrélag a bizomdnyost jegyzik
be a megfelel§ nyilvintartisba, ami cs6kkenti a hitelezéssel kapcsolatos adminisztraciés terheket, hiszen a
zdlogjogosultak személyének viltozdsa esetén a bejegyzés méodositisira nem lesz sziikség.

A finanszirozisi tgyletekben a hitelintézetek gyakran alkalmazzik az elidegenitési és terhelési tilalmat
annak érdekében, hogy a hitelfelvev$ a biztositékul lekotott vagyontirgyat ne idegenithesse el. Korabban
kizdrélag a tulajdonjog atruhdzasakor lehetett elidegenitési és terhelési tilalmat létesiteni. Az 4j Ptk. azonban
az ,0ndlld” elidegenitési tilalom bevezetésével lehetévé teszi, hogy a tulajdonos a dolog tulajdonjoganak atru-
hézasa nélkil, 6nalléan is megterhelje azt, ezzel pedig jelentSsen felértékelddik az Gj jogintézmény hitelbiz-
tositéki szerepe. A jelenlegi szabalyozashoz hasonléan elidegenitési tilalmat a tulajdonjog tdrgyara vonatkozd
jog biztositisa érdekében lehet majd alapitani.

Faktoring

Egy masik, f6leg mikro- és kisvallalkozdsok dltal hasznalt 6ner6 és biztositék nélkili finanszirozasi ter-
mék a faktoring. A villalkozasok havi faktordijért cserébe nem csak a szamlaik ellenértékének beérkezésére
szdmithatnak.

Atlagosan 40 nappal néttek a fizetési hataridk 2008 6ta, mikozben az értékesitési volumen nem nétt. Az
egyre romlé vevéillomany kovetkezménye, hogy a cégek kényszerbdl bankként viselkednek, természetesen
anélkil, hogy banki tudassal, kockdzatelemzési rendszerekkel rendelkeznének. Minden olyan cégnek meg-
éri faktoréltatni koveteléseit, amely likviditasi gondokkal kiizd, van dllandé piaca és eladhaté terméke, és a
vevGkore pénziigyileg, gazdasigilag egészséges. Olyan halasztott fizetésben megallapodott cégek részére is
ajanlott, amelyek még nem felelnek meg a banki hitelezési feltételeknek.

A cégek er6forrdsainak egyre nagyobb részét koti le a kintlévsségek kezelése. Itt nem csak arrél van szé,
hogy a be nem érkezett kévetelések dltal tulajdonképpen kamatmentesen hitelezik vevdiket. Az tigylettel tol-
tott id6 — a szamldk folyamatos ellenérzése, a nem fizetd partnerekkel valo levelezés, a felszélitisok kikildése
és nyomon kovetése — hatalmas adminisztraciés pluszmunkat jelent a vallalkozds szdmdra.

A faktoring hitelbiztositékok és 6nerd nélkil igénybe vehetd finanszirozisi lehetség. Dontd érv lehet
mellette az is, hogy a vevékovetelés eléfinanszirozdsit nem befolyédsoljak az elmult évek rosszabb mérleg-
eredményei. Erdemes igénybe venni akkor is, ha a vevék hosszi fizetési hataridével teljesitenek, hosszabbal,
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mint ahogyan a zavartalan m(ikddéshez, a folyamatosan fenndllé likviditdshoz forrasra lenne sziiksége a vil-
lalkozdsnak. Akkor is megfontolandé a cégek szdmdra, hogy ezen finanszirozasi format haszndljak, ha nem
szeretnék kitenni magukat a nemfizetés kockdzatanak. Az empirikus szamok azt mutatjik, hogy a kovetelés-
beszedési tevékenység 30 szdzalékkal javitja a fizetési hajlandésigot. A vevsk fizetSképességének felmérését
azonban ezutin sem kertlhetik el a cégek, hiszen ha valaki fizetésképtelen, attdl a faktoring-szolgaltaté sem
tudja beszedni a pénzt.

A finanszirozis e formajat kifejezetten kis cégekre taldltdk ki, hiszen ennek révén azonnal pénzhez juthat
a véllalkozds (akkor is, ha példdul partnere piaci er6f6lényével élve viszonylag hosszu hatiridére fizet). Mi-
vel a faktoringgal elérhetd likviditds egytitt né a forgalommal anélkiil, hogy biztositéki céllal megterhelné a
véllalkozds vagyonit, a cég ugy tudja megoldani a forgéeszkoz finanszirozasit, hogy kézben nem zarja ki azt
sem, hogy fejlesztését bankhitelbdl finanszirozza.
Lizing

A Novekedési Hitel Program mdsodik forduléja keretében finanszirozhaté a lizing is 2014 janudrja-
t6l. Mivel a lizingtevékenységet nagy ardnyban erre szakosodott pénziigyi véllalkozdsok végzik, a pénziigyi
termékek szélesebb kinalata oly médon vilhat elérhetévé nagy volumenben a villalkozdsok szamara, ha az
MNB partnerkorébe tartozé hitelintézetek és a végsé adés kkv-k kozé pénzigyi villalkozasok beékeléd-
hetnek kozvetitdként. Az MINB csak a partnerkorbe tartozé hitelintézetekkel dll szerz8déses kapesolatban,
és szamukra nyujt fedezett hitelt, tovabba a hitelintézetek tartoznak felel8sséggel azért, hogy az dltaluk,
de pénziigyi villalkozas kozvetitésével nydjtott tigyletek minden tekintetben megfeleljenek az MNB dltal
timasztott feltételeknek. A hitelintézet a pénziigyi véllalkozas felé a kozvetits tevékenységéért dijazast szd-
mithat fel azzal, hogy a pénziigyi villalkozis dltal nydjtott lizing vagy hitel kkv altal fizetendd teljes koltsége

tovabbra sem haladhatja meg a 2,5 szdzalékos maximalt kamatmarzsot.

Osszegezés

Magyarorszagon a mikro-, kis- és kozépvillalkozasok a jovében is kiemelt figyelmet kell, hogy kapjanak
a nehéz piaci koriilmények kozott. Tamogatisuk elengedhetetlen, melyet a mindenkori kormanyzatnak val6s
eszkozokkel kell folyamatosan megtennie.

Ahhoz, hogy egy villalkozas kiils6 finanszirozdsa sikeres legyen, tisztdban kell lennie a finanszirozasi
modozatokkal, a birdlat folyamatat segitS tényezékkel, valamint azokkal a szempontokkal is, amelyek eleve
kizarjik az egyes finanszirozasi médozatok hasznélatit.
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