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ELOSZO

Orszagosan is, de a Dél-dunantuli Régidban kiemelten fontos, hogy azoknak a kezd8, mikro-, kis- és
kozépvallalkozdasoknak segitséget, eligazodast nyujtsunk, akik nehezen tudnak palyazati forrasokhoz,
Oner6hoz, illetve el6finanszirozdshoz jutni.

Ennek a kézikonyvnek, melyet most az Olvasé a kezében tart, elsédleges célja a segitségnyujtas. Mi,
szerkeszt6k, arra torekedtiink, hogy bemutassuk a hazai pénzpiac legfontosabb forraslehetéségeit
és kozérthetd formaban attekintést adjunk a projektek finanszirozdsahoz szikséges gyakorlati infor-
maciokral.

A jelen gazdasagi és pénziigyi helyzetben, tudatdban vagyunk annak, hogy egy ilyen kiadvanyban
nem lehet ,naprakész” informacidkat 0sszeallitani, de arra térekedtlink, hogy az informatika vilaga-
ban olyan internetes hozzaférési lehetdségeket is kozreadjunk, melyek a valtozé pénziigyi kondiciok-
rol folyamatos, aktudlis tdjékoztatast tudnak biztositani.

A fogalomtar pedig azokat a szakmai kifejezéseket magyardzza az olvasé részére, melyek ismerete
nélkil még nehezebben lehet eligazodni a ,,pénzvilag” rejtelmeiben.

Azzal a reménnyel ajanljuk minden érdeklédd, innovativ vallalkozé partneriinknek Finanszirozasi Ké-
zikdnyviinket, hogy hasznos segitséget tudunk biztositani innovativ projektjeik, sikeres palyazataik
megvalositasdhoz.

Pécs, 2008. november

A szerkeszt6k nevében:

Kocsis Tamds
Ugyvezetd igazgatd
Dél-Dundntuli Regiondlis Innovd-
ciés Ugynokség Nonprofit Kft.



1. BEVEZETES

A KKV-k innovacios aktivitasanak egyik meghatarozo eleme és egyben korlatja a tevékenységiikhoz
sziikséges pénziigyi forrasok el6teremtése. Az innovacio rendszerint eréforras-igényes tevékenység,
melynek megszerzéséhez és mikodtetéséhez pénz kell, ezért is rejt magaban az innovativ vallalko-
zasok szamara ez az idGszak még tobb kockazatot, hiszen nem innovald tarsaiknal joval nagyobbak a
kiadasaik. [Garab, Wikonkal, Szilbereky, Makra, J6nas 2006]

Eppen ezért nem meglepd, hogy a vallalkozasok az innovacié legnagyobb gétjdnak a finanszirozasi
forrasok hidnyat tekintik, és még a vallalati adottsagoknal is erGteljesebbnek itélik. Kilondsen ne-
hezen jutnak hozza a sziikséges forrashoz az induld, az atlagosnal nagyobb kockazatot hordozo in-
novacié orientalt vallalkozasok. Ennek egyik oka, hogy a bevonni kivant forrasok relativ tranzakcids
koltsége tul magas, tehdt emiatt a kisebb 6sszeg( finanszirozdsban azok a konstrukcidk bizonyulhat-
nak hatékonyabbnak, melyek alacsonyan tudjék tartani a tranzakciokkal 6sszefliggé fix koltségeket.
A masik dolog, mely alapvet6en befolydsolja a finanszirozasi forrasok elérhet8ségét, az informacids
homalyossag, vagyis hogy az induld, innovacié orientalt vallalkozasokrdél a piac 6sszehasonlithatatla-
nul kevesebb informaciéval rendelkezik. Ezek az informacids aszimmetriak pedig azt eredményezhe-
tik, hogy finanszirozasra érdemes projektek nem jutnak forrdshoz, vagyis a gazdasagban az optima-
lisndl kevesebb beruhdzast hajtanak végre. [Kosztopulosz 2007] Az innovativ véllalkozasok esetében
fontos szerepe van még a szellemi tulajdonvédelemnek, mert a bejegyzett szabadalom, védjegy hi-
anya sok esetben megakadalyozza a kiils6 t6ke bevonasat és a piaci hasznositast. [Garab, Wikonkal,
Szilbereky, Makra, Jonas, 2006]

Ez a kézikonyv az innovativ projektek lehetséges finanszirozasi alternativait igyekszik bemutatni,
azok el6nyeivel, hatranyaival egyutt, megkonnyitve ez altal a vallalkozok dolgat.



2. A FORRASOK CSOPORTOSITASA

A miikodéshez sziikséges forrasokat eredet szerint két csoportra bonthatjuk: belsé és kiilsé finanszi-
rozasi forrasra.

Belsd finanszirozas esetén a vallalkozas a rendelkezésre 4allé er6forrasok felhasznalasaval igyekszik
finanszirozasi szlikségletét kielégiteni, melynek nagy elénye, hogy nem szlikséges kiilsé forraskinald
személyek és intézményekhez fordulni a megszerzésiik érdekében, ezért is torekszik a vallalkozasok
tobbsége ily médon finanszirozni miikodését, hiszen nem szivesen engednek beldtast belsé tigyeikbe,
nem szivesen mondanak le a figgetlenségrdl és az 6nalldsagrdl. A belsd finanszirozas megvaldsulhat
a rendelkezésre allé er6forrasokbdl, elsGsorban pénzeszkézokben megtestesiilé forrasokbdl, melyet
a vallalkozas tulajdonosai biztositanak a véllalkozas szdmara. A tulajdonosok altal biztositott forra-
sok elsGsorban jegyzett t6keként a vallalkozds szamara ,véglegesen” biztositott forrasbadl, a ki nem
vett addzott eredménybdl vagy veszteségrendezésként befizetett potbefizetésbdl dllhat. Az elGbbi
forrasbiztositason tulmenden belsé finanszirozdsnak tekintendd a nem ,,véglegesen” biztositott tagi
kolcson is, hiszen ezt is belsének kell tekintentink, mivel ugyanazok biztositjak, akik a jegyzett t6két.

Viszont egy induld kisvallalkozas esetében ezek egyike sem olyan nagysdgu, hogy ne lenne szlikség
klls6 forrasbevonasra a névekedés finanszirozasahoz.

Kiilsé finanszirozas esetén a vallalkozas kiilsé intézményektdl, befektet6ktél szarmazéd forrasokkal
elégiti ki finanszirozasi igényeit. Ez lehet pénziigyi piacokon keresztiil térténd, mint pl. az intézményes
kockdzati t6ke befektetések, a bankhitel, kotvénykibocsatas vagy lizing, illetve lehet nem piaci alapu,
mint a vissza nem téritendé tdmogatasok, a kilonféle allami tdmogatasok, lizleti angyal befekteté-
sek, stb. A vissza nem téritend& tamogatdsok kozé tartoznak a palyazati forrdsok is, melyek interne-
tes elérhet&ségeirdl a lll. szamu melléklet tartalmaz egy kis 0sszefoglalot.

A forrds fajtdja szerint alapvet6en megkiilonboztethetiink sajat és idegen forrast. A sajat téke esetén
a finanszirozé tulajdonosi jogokra tarthat igényt, és a vallalkozas korldtlan futamidejl forrashoz jut.
Idegen téke finanszirozas esetén, amely csoportba a hitel- és eszkézalapd finanszirozas tartozik, vala-
milyen hitelez&i viszony jon |étre a vallalkozas és a finanszirozo kozott, és az atadott tékét valamilyen
konstrukcidban a késébbiek sordn vissza kell fizetni. [Kosztopulosz 2007; GKM 2004]

A finanszirozasi alternativak csoportositasat tartalmazza a kdvetkezé tablazat.



1. tablazat: A finanszirozasi alternativak csoportositasa

Sajat téke

Hitel- és eszkodzalapu finanszirozas

Belsd finanszirozas

Kezd&t6ke sajat megtakaritasbol
Visszatartott mikodési jovedelem
Eszkozértékesités
Eszkozstruktira atrendezése

Tagi kdlcson

Kiilsé fi-
nanszirozas

piaci Tézsdei részvénykibocsatas Kotvénykibocsatas
T6zsdén kiviili tizletrész értéke- Bankhitel és kolcson
sités (kockazatit6ke-bevonds) Lizing
Szallitéi (kereskedelmi) hitel
Vevdi el6leg
,Mezzanine”-hitel
Egyéb hitel és kdlcson
Faktoring, forfetirozas
nem Vissza nem téritend6 tdmogatas Tamogatott hitelek
piaci Befektetés allami alapokbdl Garanciavallalas

Addkedvezmények

Forras: GKM 2004

A kovetkez6kben az innovativ projektek finanszirozasdhoz hasznalhaté alternativakat mutatjuk be

részletesen.




3. RESZESEDES FINANSZIROZASA

Részesedés finanszirozas esetén a forrashianyos vallalkozas 0] tulajdonosok tékéjének bevondsaval
jut forrashoz. A t6kebefektetd motivacioja lehet:

o a befektetett t6ke hozadéka, nyeresége

¢ befolydsold, iranyitd szerep megszerzése a vallalkozasban, amely esetleg a piaci versenytars
e aversenytdrs piacainak megszerzése

e (] piacokra valo belépés, vagy meglévé poziciok megerdsitése

A részesedés finanszirozasa altaldban végleges t6kejuttatdst jelent, a vallalkozasfinanszirozas szem-
pontjabdl sajat forrasként viselkedik. A t6keszerzés torténhet részvénytbke vagy torzstGke emelés-
sel, illetve részesedés vasarlassal. A végleges, lejarat nélkili kiils6 tékének is van tékekoltsége. A
vallalkozasnak a finanszirozasi forras szerzés ezen maddja esetén is mérlegelni kell, hogy az elérni
tervezett eredmény, az atlagos t6kehozadék fedezetet nyujt-e mind a sajat tulajdonosok, mind az
idegen t6két szolgaltatok tékehozadék iranti elvarasainak.

A részesedésfinanszirozas sajatos formdja a kockazati t6kebefektetés. Ennek egy sajatos, nem intéz-
ményesilt formajat jelentik az Gizleti angyalok, melyek a novekedni képes kisvallalkozasok finansziro-
zasaban és fejlesztésében villalnak szerepet.

3.1 Kockazati t6kebefektetések

A kockazati t6kebefektetés céljadban és eszkozeiben is sajatos konstrukcid a kiilénbozé hitelekkel
szemben. Klasszikus célcsoportjat az innovativ, de értékelhet6 gazdasagi multtal még nem rendel-
kez6, vagy az életciklusuk korai szakaszaban Iévé kis-és kozépvallalkozasok alkotjak. Kosztopulosz
(2007) megfogalmazasa szerint ,a kockazati t6kebefektetések alatt azon pénzlgyi kozvetiték és
pénztulajdonosok téke befektetéseit értjik, akik magas t6kenyereség elérése érdekében elsGsor-
ban olyan, t6zsdén nem jegyzett vallalkozasokba fektetnek be, amelyektsl dinamikus novekedést
és ennek eredményeként a piaci érték jelentés emelkedését varjak”. A bankok altaldban nem ked-
velik ezt az Ggyfélkort tal magasnak itélt kockazatuk és magas tranzakcids koltségeik miatt. [Borsi,
Némethné, Vanicsek 2005]

A hagyomanyos kockazati t6ke tarsasagok hosszabb idére, akar 5-7 évre is hajlanddak tékéjliket egy
adott véllalkozasba fektetni, az dgazat mas résztvevdinél Iényegesen nagyobb hozam reményében.
Jellemz6 ezen kivll, hogy a befektetd tarsasagok a valasztott cégek iranyitasaban is aktivabban
részt vesznek. A befektet6k elsGsorban a technoldgia intenziv, gyorsan fejl6d6 dgazatokban Iévé
cégeket keresik meg, mint példaul a biotechnoldgia, szamitastechnika, vagy az elektronika egyéb
teruleteirdl.

A kockazati téke szerepe egyre névekszik a K+F finanszirozasaban, viszont a befektetések altaldban
az indulé és az azt kovetd stadiumokban torténnek, mig az innovacid kezdeti, magvet6 szakasza
kevésbé vonzd a befekteték szamara. A fejlett piacgazdasagu orszagokban mar megfigyelhetd az a
tendencia, hogy a kockazati t6ke agazat résztvevdi az igen kockazatos indulé vallalkozasok helyett
inkdbb az expanziv szakaszban |évGket preferaljak. Ezért is nevezik a kockazati téke e korét fejlesz-
tési t6kének. Az innovaciot finanszirozo tarsaiktdl az is megkilonbozteti 6ket, hogy a portfdlio cé-



gek irdnyitdsa helyett azok ellen6rzésére helyezik a hangsulyt. [Borsi, Némethné, Vanicsek 2005;
Karsai1998]

A vallalkozdsok szamara, azon kivil, hogy t6kéhez jutnak, és dinamikus novekedést érhetnek el,
egyéb el6nyoket is rejt a kockazati t6kével vald finanszirozas. A legtébb kockazati- és magantd-
kealap mogott jo nevl, nemzetkozileg is ismert és elismert befektetSk és alapkezel§ tarsasagok
allnak. Azok a vallalatok, amelyek mogott ilyen tulajdonosi kor all, sokkal hitelesebbek a piacon
a vevdikkel és a széllitdikkal szemben, gyakran kdnnyebben jutnak bankhitelhez. A kockazati- és
magantGkealapok menedzserei dltalaban kiterjedt Gzleti kapcsolatokkal rendelkeznek belfoldon
és kulfoldon egyarant. Ezeken keresztil a vallalatok szinergiak kihasznaldsara, el6ny6s beszerzési
forrdsokra vagy még tobb Uj Ggyfélre tehetnek szert. Az alapok képviselGi és az alapkezelSk alkal-
mazottai munkajuk soran komoly Uzleti szaktuddst halmoznak fel, altaldban sok véllalatot megis-
mernek, jellemz&en tobb orszagban jol ismerik az iparagi trendeket, ennek segitségével pedig el6-
segithetik a vallalkozasok m(ikodését. Mint minden pénzligyi befekteté a kockazati tékések célja is
az, hogy bizonyos idg elteltével a lehet6 legjobban értékesitsék részesedésiiket az adott portfolio
vallalatban. Ez kitlinG lehetGséget teremt a cég tobbi tulajdonosanak is, hogy - ha akar- magas
értéken szalljon ki véllalkozasabdl. A jé exit-stratégia és a jo id6zités legaldbb olyan fontos a pénz-
lgyi befektet6k szamara, mint a cég jé miikodése.

E finanszirozasi forma valasztasanal viszont azt is mérlegelni kell, hogy a konstrukcié legtobbszor
a menedzsmentbe valé beleszoélast eredményezi, melyet a legtobb vezeté nem szivesen vallal fel.
Ezen kivil az intézményesilt kockdzati befekteték egyre inkdbb az expanziv névekedési szakasz-
ban Iévé vallalkozdsokat preferaljak.

Az innovativ kisvallalkozasok finanszirozasanak elGsegitésére olyan szervezetek johetnek széba,
melyek kisebb volumen( befektetések kihelyezésére is hajlandék. A Magyarorszagon m(ikodé
orszagalapok és regiondlis alapok csak ritkdn vallalkoznak kisebb cégek finanszirozasara. Ezeken
kivil egy, tobbek kozott holland tékével m(ikod6 befektetési alap és a Magyar Fejlesztési Bank
és a Regionalis Fejlesztési Holding ZRt. hét regionadlis befektetési tarsasaga alkothatja az innova-
cio finanszirozdsdnak alapjat, de csak rendkivil kis mértékben foglalkoznak az innovécié kérébe
sorolhatd befektetésekkel, s6t az MFB egydltalan nem foglalkozik lassan megtérils, kockazatos
innovacids tgyletekkel. De még ha taldlunk is olyan szervezetet, amely hajlandé ilyen jellegl be-
fektetésekre, az legtobbszor akkor dont a finanszirozas mellett, ha a véllalkozas vildgviszonylatban
is Uj dolog létrehozdasat igéri.

Osszességében elmondhatd, hogy a kockazati t6ke csak a rendkiviili megtériiléssel kecsegte-
t6 kisvallalati innovacids projekteket tdmogatja, tehat egydltalan nem nyujt altaldnos érvényi
megoldast a kis- és kozepes vallalkozdsok fejlesztéseinek finanszirozasi problémaira [Karsai 1998].
Ugyanakkor a kutatdsi eredmények azt is megerdsitették, hogy a kockazati t6ke befektetések és az
innovaciok megvaldsulasa kozott egyértelmuien pozitiv kapcsolat all fenn. [Kosztopulosz 2007]

Az intézményi kockazati t6ke befektetéket Magyarorszagon a Magyar Kockazati és MagantGke
Egyestlet tomoriti. Tagjaik kozott megtaldlhatéd minden jelentGsebb aktiv kockazati téke befektetd,
pénzintézet vagy mas befektetési vallalat.

Az aldbbi tablazat a befektetések szamanak és értékének évenkénti alakuldasat mutatja 2002 és
2007 kozott.



2. tablazat: A magyarorszagi kockazati-és magantSke befektetések szamanak és értékének évenkénti alaku-
lasa a befektetési ligyletek nagysaga szerint, 2002-2007

2002 2003 2004 2005 2006 2007
Ugylet mére- db m db m db m db m db m db m
te (m EUR) EUR EUR EUR EUR EUR EUR
o-1 14 6 19 4 22 9 18 5 32 9 7 3
1-2,5 7 9 9 15 1 17 4 5 3 5 o
2,5-5 2 7 0 0 1 3 1 3 2 9 1
5-15 3 35 1 13 5 37 2 18 1 12 3 31
15 - 3 70 3 85 2 42 1 100 1 500 1 327
Osszes ligylet 29 127 32 17 sl 108 26 131 39 535 12 365
Atlagérték (m EUR) - 4,4 - 3,7 - 2,6 - 5,0 - 13,7 - 30,4

Forras: MKME statisztikai felmérései 2008

Statisztikdjuk szerint 2006-ban a kockazati és magantSke befekteték 39 db lgyletet bonyolitottak,
ami 2000 o6ta a legtdbb befektetési tranzakcidt jelentette. A tranzakciok mérete 535 millié eurdt
tett ki, de ebbdl 500 millié eurd tartozik egyetlen lgylethez, a befektetések tobb mint 90%- a. Tébb
év megfigyelései alapjan elmondhatd, hogy jellemz6en a befektetések szama a legkisebb, értéke a
legnagyobb befektetési mérettartomanyban koncentralddik, a kozépsé mérettartomany reprezen-
tacioja pedig alacsony. Ez utdbbinak az lehet az oka, hogy a nemzetkdzi alapok tul kicsinek, a helyi
alapok pedig tul nagynak tartjak az ilyen méret( befektetéseket. A koncentracio er6sddését jelzi a
2006-ban is tapasztalhatd legnagyobb lGgyletek dominanciajanak erGteljes novekedése. A legkisebb
tgyletek el6fordulasanak gyakorisaga elsGsorban az allami hatterl befektet6k aktivitasanak fligg-
vénye. A 2,5 millid eurd alatti mérettartomanyba tartozd lgyletek 2005-ben az 6sszes lgylet 84,6,
2006-ban 87,2, mig 007-ben 58,3%-4t tették ki.

A kockazati és magantSke befektetések gazdasagbeli funkcidjat az hatdrozza meg, hogy a finansziro-
zott vallalkozasok fejlodésik melyik fazisaban jutnak a tékéhez: az induld és korai szakaszban, mely
az innovativ KKV-k szamara a legfontosabb lenne, az expanziv szakaszban, vagy mar a kivasarlasi
szakaszban. A kovetkez6 tablazat a cégek életciklusa szerinti bontasban mutatja be a befektetések
értékének megoszlasat.

3. tablazat: A kockazati-és magantdke befektetések értékének megoszlasa a finanszirozott cégek életciklusa
szerint Magyarorszagon és az Eurépai Uniéban, 2002-2006

Eletciklus Indulé és ko- Expanziv szakasz Kivasarlasi szakasz Osszes befektetés
rai szakasz
Id6szak Magyar EU (%) Magyar EU (%) Magyar EU (%) Magyar EU (%)
(%) (%) (%) (%)

2002 9,7 10,6 65,0 28,2 25,3 61,2 100 100
2003 1,5 7,3 54,2 29,3 44,3 63,4 100 100
2004 6,6 6,4 92,9 23,9 0,5 69,7 100 100
2005 1,0 5,2 22,8 26,6 76,2 68,2 100 100
2006 0,8 10,4 4,3 21,0 94,9 68,6 100 100
2002-2006 2,0 8,1 24,9 24,8 731 67,1 100 100

Forras: EVCA Yearbook 2007 és MKME statisztikai felmérései 2008
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Az adatokbdl kitlnik, hogy az dgazat sokkal kevésbé finanszirozott korai fejl6dési szakaszban 1évé
cégeket. Mig az expanziv fazisban tarté magyar véllalkozdsok kozel hasonlé ardnyban részesedtek a
befektetésekbdl, mint ahogy az Eurdpai Unid atlag is mutatja, a kivasarlasok ezzel szemben Iényege-
sen nagyobb hanyadot képviseltek a magyar piacon, a korai fazisu tgyletek pedig minddssze 1%-kal
részesedtek a befektetések értékébdl 2005-ben, 2006-ban pedig még kevesebb, 0,8%-kal.

A befektetések értékének szakagazati megoszlasa eurdpai 0sszevetésben a vegyipar és a gydgyaszat
dominanciajat jelzi, illetve a fogyasztasi cikkek és az ipari szolgaltatasok hattérbe szoruldsat. Magyar
viszonylatban a befekteték legnagyobb szamban a fogyasztasi cikkek el&allitdit és a szamitastechni-
kai cégeket finansziroztak, mig a legtdbb t6két a kommunikacios szektor és a feldolgozdipar képvise-
16i kaptak. [GKM 2007, MKME 2008]

Az Eurdpai Unié 2006 novemberében Fehér Kényvben jelentette meg a kockazati t6kepiacot érinté
bizottsagi javaslatok gyljteményét, melyek iranymutatasul szolgdlhatnak a tagéllamok szamara. Ez-
zel az Unid elismerte az ilyen tipusu finanszirozas éridsi jelent&ségét a gazdasdg szdmara. Az iranymu-
tatas meghatdrozza azokat a szabalyokat, amelyek alapjan az allami részvétellel miikédé kockazati
t6kejuttatasok OsszeegyeztethetGek a kdzosségi dllami tamogatdsi szabalyokkal, megkonnyitve ez
altal a kis- és kozépvallalkozasok kockazati t6kéhez jutasat a fejl6désiik korai szakaszaban.

Magyarorszagon a kilencvenes évek kozepén kerilt sor az elsé allami t6kebefektetési tevékenységet
folyatatd intézmények |étrehozasara azzal, hogy az MFB Rt. 1996-1997 kozott |étrehozta a Regionalis
Fejlesztési Tarsasagokat, melyek ma a Regionalis Fejlesztési Holding csoport tagjai. Az RFT-k azzal
a céllal jottek létre, hogy kiilonb6z6 finanszirozasi eszkézokkel (hitel, tékebefektetés) kisvallalkozas-
fejlesztési tevékenységet végezzenek. Ezt a befektetési-finanszirozasi tevékenységet egészitette ki a
késSbbiekben egyre nagyobb mértékben a teriletfejlesztés, az ehhez kapcsolddé palyazati és lzleti
tandcsadas, valamint a forraskozvetités és projektgeneralas, melyet a 2000-ben |étrehozott tartd-
san allami tulajdonu Regionalis Fejlesztési Holding Zrt. égisze alatt folytatnak tovabb a tarsasagok.

A regionalis fejlesztési tarsasagok tevékenységét a ,klasszikus”, befektetési tevékenység, illetve a
tanacsadds, forraskozvetitésben vald kozrem(kodés jellemzi.

A 7 Regionalis Fejlesztési Tarsasag, melyek jellemzéit a 4. tablazat mutatja be, a kovetkezs:

o Dél-Alfoldi Rft. (DRF Rt.), székhelye Szeged.

e Dél-Dunantuli Rft. (DDRF Rt.), székhelye Pécs.

o Eszakkelet-Magyarorszagi Rft (ERF Rt.), székhelye Nyiregyhdza.
e Kozép-Magyarorszagi Rft. (KRF Rt.), székhelye Salgétarjan.

e Kozép-Pannon Rft. (KPRF Rt.), székhelye Székesfehérvar.

e Nyugat-Pannon Rft. (NYPRF Rt.), székhelye Szombathely.

e Kozponti Regionalis Fejlesztési Zrt., székhelye Budapest.



4. tablazat: A Regionalis Fejlesztési Tarsasagok fGbb jellemzGi

DRF Rt. DDRF Rt. K6zpon- ERF Rt. KRF Rt. KPRF Rt. NYPRF Rt.
ti Zrt.
Allami iranyito irdnyito irdnyito iranyité iranyito iranyito iranyito
tulajdon befolyas befolyas befolyas befolyds befolyds befolyds befolyds

aranya (RFH Rt-én | (RFHRt-én | (RFHRt-én | (RFHRt-én | (RFHRt-én | (RFHRt-én | (RFH Rt-én
keresztil) keresztl) keresztl) keresztil) keresztil) keresztiil) keresztul)

Tékebe- kkv fej- kkv fej- kkv fej- kkv fej- kkv fej- kkv fej- kkv fej-
fektetés lesztés lesztés lesztés lesztés lesztés lesztés lesztés
célja

T6kebe- | t6keemelés | t6keemelés | t6keemelés | t6keemelés | t6keemelés | t6keemelés | t6keemelés
fektetés
modja

Tékebe- | 10-50 millié | 10-50 millié | 10-50 millié | 10-50 millié | 10-50 millié | 10-50 millié | 10-50 millid

fektetés forint forint forint forint forint forint forint
nagysaga
Elvart referencia referencia referencia referencia referencia referencia referencia
hozam rata + koc- | rata+koc- | rata+koc- | réta+koc- | rata+koc- | rata+koc- | rata+ koc-

kazati felar | kazatifelar | kdazatifeldr | kazatifeldr | kazatifelar | kazatifelar | kazatifelar

Befekte- 3-5 év 3-5év 3-5év 3-5év 3-5 év 3-5 év 3-5 év
tésid6-
tartama
Kinalt tékebe- t6kebe- t6kebe- t6kebe- t6kebe- tékebe- tékebe-
termékek fektetés fektetés fektetés fektetés fektetés fektetés fektetés

Forras: DDRF Zrt.

A 2001 decemberében alapitott Kisvallalkozas-fejleszt6 Pénziigyi Rt. tébbségi allami tulajdonban, de
tulajdonosai kozott kereskedelmi bankok és az MFB Rt. is kis résztulajdonnal jelen van. A tarsasag
megalakuldsa 6ta 1,9 milliard forintos befektetési dontést hozott 29 vallalkozas részére.

A hataron tuli befektetések elGsegitésére az 1997-ben alapitott Corvinus Nemzetkozi Befektetési Rt.
2005-ig 2,5 milliard forintos befektetést hajtott végre 20 vallalkozasban, majd a Corvinus Zrt. befek-
tetési portfélidjat az MFB Invest Zrt. vette at.

Az Informatikai Kockazati T6kealap-kezel6 Rt. az alapban rendelkezésre all6 3 millidrdos forras mint-
egy 60%-at fektette be.

A fent felsorolt legfontosabb allami befekteté intézmények jellemzéit tartalmazza a kévetkez, 5.
tablazat.



5. tablazat: Az dllami befektetd intézmények f6bb jellemzgi

MFB

Corvinus Rt.

Kisvallalkozas-fej-
leszt6 Pénziigyi Rt.

Informatikai Koc-

kazati tékealap

77,786 % (MFB-n

tetés célja

kkv-k és nagyval-
lalatok névekedé-
sének elGsegitése

lalatok hataron
tuli terjeszkedésé-
nek elésegitése

Allami tulaj- 100 % a GKM- keresztil), 22,214 88,24 % (GKM- 100 % (RFH Rt.-n
don aranya en keresztil % EIMBANK és en kerezstil) keresztul)
MEHIB Rt.

Kihelyezhet6 forra- Tébb mint 65
sok nagysaga mrd Ft 10,156 mrd Ft 3,4 mrd Ft 3 mrd Ft
2003-2004. évi
kihelyezések 16 mrd Ft 2,299 mrd Ft 1,914 mrd Ft 17 rr]rq Ft (2003.
P évi adat)
nagysaga
Informatikai és
tavkozlési, valamint
- Magyaroszagi A novekedésorien- | akapcsolddé ipar-
Magyarorszagi kkv-kggs nagy%a’l- " #
T6kebefek-

talt, ugyanakkor
t6kehidnyos kkv-k
fejlesztéseinek

agakban m(ikodé
kkv-k fejlesztései-
nek elésegitése, az

elGsegitése informacios tarsa-
dalom létrejotté-
nek tdmogatasa.
Készpénzes téke- Készpénzes
T6kebefekte- T6keemelés, imi?ﬁg;gf&gi?_ t6keemelés, Készpénzes
tés madja részvényjegyzés vények, izletré- esetleg bankhi- t6keemelés
szek jegyzése tellel parosulva
P 20 M Ft-tél a
:’gsksgefilgtea- 50 millié Ft-tol millidardos nagy- 10-100 m Ft 50-450 mFt
gysag sagrendig

Elvart hozam

Piaci hozam, egyes
termékeknél ka-

Piaci alapon, az
adott projekt

6 havi BUBOR +
0,5 %p.a. - 12 havi

Zart befektetés
esetén masodpiaci
dllampapirhozam

si tandcsadas

b o +3-5 %, nyitott be-
mattamogatassal k?;hf;:tfgtiﬁéf\'/ge\{e BUBOR +3 % p.a. | fektetés esetén ma-
sodpiaci allampa-
pirhozam + 8-16 %.
Befektetés . . . . .
idétartama Legfeljebb 12 év 3-10 év 3-5 év 3-7 év
Tékebefekte- %
Kinélt termékek Hiteltermekek, tés, tulajdonosi ';c;kibgf/fsezlfstri T6kebefektetés
t6kebefektetés hitel, befekteté- ’

sitett termék

Forras: Timar és Tarsai Kft. - DDRF Zrt. (2005)



3141 Elérhet6ségek

e Azintézményi kockazati t6ke befektetGket tomoritd szervezet Magyarorszagon a Magyar Koc-
kazati és Magantdke Egyesiilet (MKME). Internetes elérhetdségiik: www.hvca.hu. Az oldalon
a kockazati t6kepiaccal kapcsolatos legfontosabb informaciok mellett publikacidk, statisztikak,
stb. olvashatdak.

e A Regionalis Fejlesztési Holding ZRt. regionalis fejlesztési tarsasagai kozll a Dél-dunantuli ré-
gi6 vallalkozasai szamdra legfontosabb a Dél-Dunantuli Regionalis Fejlesztési Zrt., amely az
interneten keresztiil a www.ddrf.hu oldalon érheté el. A tarsasag vezérigazgatdja Frey Tamas.
Tovabbi elérhetGségek:

o Tel.: 72/314-845, 314-903
e E-mail: ddrf@ddrf.hu

e Magyar Fejlesztési Bank: www.mfb.hu

e Regionalis Fejlesztési Holding ZRt.: www.rfh-rt.hu

e Corvinus Rt.: www.corvinus.hu

o Kisvallalkozas-fejleszt6 Pénziigyi Rt.: www.kvfp.hu

e Beszallitoi Befektetd Zrt.: www.beszallitoi-rt.hu

¢ Informatikai Kockazati T6kealap: www.rfh-rt.hu

3.2 Uzleti angyalok

Annak ellenére, hogy az intézményi kockazati t6kebefektet6k kockazat kezelési szempontbdl alkal-
masabbak lennének a KKV-k finanszirozasara, a méretgazdasagossagi problémakbdl adédd magas
allandé koltségek Gket is tavol tartjdk az egyenként kisebb volumen( befektetésektdl, vagyis fontos
szerepik ellenére a kisvallalkozasok széles kore szamara elérhetd finanszirozasi alternativat nem
tudnak kinalni. Itt jutnak fontos szerephez az ,Uzleti angyalok”, akik hajlanddk és eredményesen
képesek is olyan vallalkozasokat finanszirozni, melyek alacsony tékeigénnyel jellemezhetdk és fejls-
désik korai szakaszaban vannak.

Az Uzleti angyalok egyik f6 ismertetGje, hogy pénziigyi segitségnyujtason kiviil aktiv vallalkozasfej-
leszt6 szerepkort is felvallalnak, azaz vallalkozoi, vezetGi tapasztalataikat, kapcsolatrendszeriiket is a
vallalkozas rendelkezésére bocsatjak. A befektetéseket pedig kdzvetleniil, sajat forrdsokbdl hajtjak
végre, ennek kdszonhetden sokkal szabadabbak, mint pl. az intézményes kockazati tékebefektetdk,
nem tartoznak masnak elszdmoldssal, felel&sséggel.

Az lzleti angyalok tehat legtobbszor aktivan részt vesznek, részt kivannak venni a véllalkozas min-
dennapi menedzsmentjében, ezzel is csokkentve annak kockazatat, hogy a befektetésiik ne tériljon
meg. Ez a jelenlét hasznos mindkét fél szdmadra, ugyanakkor sok vallalkozast visszatart ettél a lehet-
séges t6keforrastdl. A véllalkozasok tobbségének vezetdje egyben annak megalapitdja és tulajdono-
sa is, aki nem értékeli pozitivan, ha egy kilsé személy — még ha professzionalis hattérrel rendelkezik
is — beleszdljon a mindennapi dontéshozatalba. Ezen kivil a véllalkozdkat az is sokszor visszatartja
az ,Uzleti angyalok” megkeresésétdl, hogy félnek a tulajdonuk elvesztésének lehetGségétdl. Az lzleti
angyal befektetésével tulajdont birtokol a vallalkozasbdl, mely — a befektetés céljaként — par éven
belul felértékel&dik. A befektet6 ilyenkor eldontheti, hogy megtartja az izleti részét, eladja azt har-
madik fél részére, eladja a vallalkozonak —feltéve, hogy rendelkezik megfelel6 t6kével hozza -, vagy 6
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vasarolja meg a vallalkozas maradék hanyadat. Ez természetesen a véllalkozéknak egy mérlegelendd
riziko-faktor. Az érem masik oldalan ugyanakkor azt kell mérlegelniiik, hogy a professzionalis me-
nedzsment valéban negativum-e a vallalkozas életében, illetve ha a kivant fejlesztés valéban élet-
képes, akkor el6fordulhat-e a véllalkozas értékesitése, vagy képes lesz az eredeti tulajdonos vissza-
vasarolni tulajdonrészét. A vallalkozasoknak azzal a ténnyel is érdemes szamolniuk, hogy egy Ulzleti
angyal ,felbukkanasa” dont6 tobbségben pozitiv hireket eredményez, azaz noveli az adott vallalko-
zas imdzsat. Ez annak az eredménye, hogy a befektet6k altaldban olyan vallalkozédsba fektetik t6kéju-
ket, amelytdl pozitiv hasznot remélnek — ez mindenképpen vonzé a piaci szerepl6k részére, illetve a
szakmai segitségnyujtas a menedzsment-kérdésekben szintén jé fényt vet az adott vallalkozasra.

Az Uzleti angyal befektetSkre jellemzé ezen kivil, hogy kerilik a nyilvanossagot. A vdéllalkozasban
hattér szerepet jatszanak, és rejt6zkodésikért cserébe akar még befektetésiik hozamanak egy ré-
szér6l is lemondanak.

Bar az Uzleti angyalok joval kevesebb lgyletet bonyolitanak le, mint a kockazati t6ke szervezetek,
mégis el6nyben vannak abbdél a szempontbdl, hogy otthonosabban mozognak a véllalkozasok vilaga-
ban, ezaltal kozelebb allnak a vallalkozéhoz, jobban megértik annak gondolkodasat, érvelését, mely
szintén konnyiti a koz6s menedzsment kivitelezését. A kockazati t6ke szervezetek menedzsereivel
ellentétben nem aggodalmaskodnak annyit a pénzligyi tervek miatt, sokkal inkdbb tzleti megérzése-
ikre hagyatkoznak és elnéz6bben kezelik a hidnyossagokat. Befektetési dontéseiket nagyban szemé-
lyes benyomasaik hatdrozzak meg. Tapasztalatiknak és emberismeretiiknek koszonhetéen képesek
lehetnek alacsonyan tartani a szerz6dés el6tti sz(irés koltségeit, gyorsabban jutnak elhatdrozésra,
ami fontos tényez6 a t6két keresé véllalkozasok szamara.

Az Uzleti angyal befektetések sikerességérél az mondhaté el, hogy befektetési szemléletiikkel és
technikajukkal nem maradnak le a kockazat kezelés eredményességét illeten az intézményes befek-
tet6ktdl. [Kosztopulosz 2007]

2006-ban az aktiv lzleti angyalok szdma 30, a potencidlis angyaloké 200-230 korilire volt teheté.
2000-ben alakult meg az Uzleti Angyal Klub az Innostart Nemzeti Uzleti és Innovacids Kézpont, va-
lamint a Magyar Innovacios Szovetség kezdeményezésére, mely elsGsorban a szakmabeliek konzul-
tativ szervezeteként miikddik. Ordmteli, hogy Magyarorszagon is megkezd6détt az lizleti angyalok
halézatanak kiépitése, hiszen pl. az Egyesiilt Allamokban az tizleti angyalok 6tszér annyi befektetést
eszkozolnek, mint a kockazati tékések. [GKM 2007]

Az Elsé Magyar Uzleti Angyal Halézat az INNOSTART Uj kezdeményezéseként, annak szervezeti kere-
tén belll jott Iétre 2007 elején. Kildetése, hogy a befektetSk és vallalkozdk kozotti kapcsolatterem-
téssel, aktiv tanacsado és fejleszté munkdval megsziintesse a korai fazisu innovativ cégek, projektek
finanszirozasa utjaban allé akadalyokat. Célja egy olyan ,koz6sség” és kommunikacios csatorna ki-
épitése, amely tobbféle eszkozzel segiti el a véllalkozdk, innovatorok, valamint az lzleti angyalok
és kockazati t6kések egymasra talalasat és ezzel a sikeres befektetések |étrejottét. A Haldzat felada-
ta azoknak a projekteknek, vallalkozasoknak a felkutatasa, 0sszegy(ijtése, amelyek t6két bevonva
nagy novekedést képesek megvaldsitani. Ezek a projektek, vallalkozasok altalaban fejl§désiik korai
fazisaban jarnak, és innovativnak tekinthet6k. Koziilik a leginkdbb igéreteseket Uzleti tervezéssel,
napi szint( tandcsadassal, csapatépitéssel felkészitik a befektetésre. A befektetdi oldalon aktivan
keresik a mar tevékeny és potencialis Uzleti angyalokat, kockazati t6késeket, befektetési cégeket,
akik érdekl6dést mutatnak a korai fazisu vallalkozasokba, projektekbe torténd befektetések irant. A
www.uzletiangyal.net interaktiv portal lehet&séget biztosit az igéretes, kidolgozott projektek online



bemutatdsara, a befektet6k szamara online projektkeresésre és az innovaciét érinté legfrissebb in-
formacidk megjelenitésére.

A kezdeményezések ellenére ma még Magyarorszagon igen alacsony az Uzleti angyal befektetések
szama, sokan nem is ismerik ezt a fajta konstrukciot. A piac méretérél csak becslésekkel rendelke-
ziink, de az biztos, hogy Magyarorszagon a fejlettebb orszagokhoz képest kevesebb a potencidlis
Uzleti angyalok szdma. A piac fejletlenségét az is bizonyitja, hogy a magyarorszagi 1 Gzleti angyal
halézattal szemben 28 franciaorszagi, 14 egyesiilt kiralysagi és 8 daniai 4ll. A vallalkozasoknak ezért
tudatosan kell befektet&ket keresni, lzleti talalkozdkra jarni, minél szélesebb korl kapcsolati halot
épiteni, ezaltal versenyhelyzetbe hozni a véllalkozasaikat és innovativ otleteiket.

3.21  Elérhet6ségek

o Uzleti Angyal Halézat: www.uzletiangyal.net
o Uzleti Angyal Klub: http://www.innostart.hu/uzleti-angyal-halozat/uzleti-angyal-klub

3.3 Az informalis kockazati t6kepiac jellemzGi

6. tablazat: Az informalis t6kepiac jellemz6i

Jellemzék Uzleti angyal Intézményes kockazati téke
A befektetd személye Véllalkozo Befektetd
A befektetés helye Lokadlis, regiondlis Nemzeti, nemzetkézi
Befektetett téke Sajat vagyon A tdrsasdg illetve alap vagyona
Stratégiai cél A vdllalat sikere Lehetd legkorabbi kiszdllds
Megtérulési rata Kevésbé fontos Nagyon fontos
Kézremiikodés a vallalatnal Aktiv (hands-on) Stratégiai
Kiszallas (exit) Kevésbé fontos Nagyon fontos
Finanszirozasi szakasz Korai szakasz Terjeszkedési szakasz
Befektetés elStti rész- Altaldban révidebb Atfogé
letes avilagitas
Befektetd portfolidja Kevés, kisebb érté- Diverzifikalt nagyobb ér-
ki izletrészbdl all tékd részvényekbdl all

Forras: Dr. Szerb LaszI6, Oktatasi anyag, 2008



4. HITELEK

4.4 Allami finanszirozasu eszkdzok

Az Uj, innovativ véllalkozasok nagy része tisztan piaci koriilmények kozott nem jutna elegendé fi-
nanszirozasi forrashoz, pedig tevékenységik sikeressége a gazdasag motorjat jelenthetné. Ezért a
magyar kormany céljai kozott szerepel, hogy hatékony, versenyképes, innovativ termékekre épulé
gazdasagot hozzon létre, aminek érdekében sziikséges az innovativ vallalkozasok finanszirozasanak
el6segitése. A nagyfoku bizonytalansag, a folyamatos valtozas és az elGélet hianya miatt a befekte-
t6k, és kulondsen a hitelintézetek szemében jelent8s tobbletkockazatot képviselnek, ennek kovet-
keztében az innovativ kisvallalkozasok hitelhez jutdsa nagyon nehéz. Ezen a probléman segithetnek
olyan allami eszk6zdk, mint példdul a Széchenyi Kértya, mely nem kifejezetten az Uj, innovativ véllal-
kozasok szdmdra lett kitalalva, de alkalmas lehet az innovacios tevékenység soran fellépd likviditasi
problémak kezelésére és kisebb fejlesztések kivitelezésére. A Hitelgarancia Zrt. készfizet6 kezesség
vallalasaval segiti a KKV szektor hitelhez jutasat, pl. a Széchenyi Kartya elnyeréséhez is.

A Magyar Fejlesztési Bank hitelprogramjai a kereskedelmi banki gyakorlattél eltéréen kimondottan a
KKV-k innovacids szerepének erésodését segitik.

Mindezek mellett az egyik legnagyobb multtal rendelkezd kisvallalkozoi hitelezési program a
Mikrohitel Program, melynek célja az allami tamogatds segitségével az lzleti forrdsok mozgdsitasa.
[Garab, Wikonkal, Szilbereky, Makra, Jénds 2006]

4141  Mikrohitel program

A GKM vallalkozdéi szektort tamogato programjai kozott szerepel a hazai finanszirozasu négylépcsés
kedvezményes hitelprogram, melynek célja az allami tamogatds segitségével az lizleti forrasok moz-
gositasa.

A hitelprogram egyik eleme a Magyar Vallalkozasfejlesztési Alapitvany altal gondozott Mikrohitel
Program, melyet a Helyi Vallalkozdi K6zpontok bonyolitanak le. A program a kisvallalkozéi hitele-
zés legnagyobb multtal rendelkezd konstrukcidja, 1992-t6l miikodik. Célja tanacsaddassal egybekotott
pénzlgyi segitségnyuijtas, elsGsorban azon a specialis tertleten, ahol a kisvallalkozasok igényeit a
kereskedelmi bankok nem tudjak kielégiteni, de cél azis, hogy a tdmogatas eredményeképpen ezek a
vallalkozasok mihamarabb a kereskedelmi bankok tigyfeleivé valjanak. [SMVKK 2006] Finanszirozasa
eurdpai unids és allami forrasokbol torténik.

A banki hitelezés altal el nem ért, legkisebb vallalkozasokra fokuszal, de abszolut 6sszegét tekintve
csekély mértékben jarul hozzd a KKV szektor finanszirozasahoz. Az aldbbi tablazat a Mikrohitel folyo-
sitdsdnak alakuldsat mutatja 1992 és 2006 kozott.



7. tablazat: A Mikrohitel folyésitasanak alakulasa 1992-2006 koz6tt

; Folyésitasok
Evek -
Szama Osszege (m Ft)
1992 204 54
1993 688 208
1994 1540 594
1995 2238 1025
1996 2281 1759
1997 2454 2218
1998 1734 1735
1999 1523 1605
2000 1928 2898
2001 2731 6558
2002 4145 9370
2003 900 3420
2004 646 1400
2 005 1053 3929
2 006 912 5022
Osszesen 24977 41795

Forras: GKM (az MVA adatai alapjan)

2003-2004-ben a Mikrohitel iranti kereslet erételjesen visszaesett, ezért 2005-ben két izben is val-
toztattak a kondicidkon, mely az aldbbiak szerint alakult:

e a maximalisan felvehet6 hiteldsszeg 3-rol 6,35 millio Ft-ra emelkedett

e a Mikrohitel forintosszegét minden évben egyszer, vagy jelent8s arfolyam mozgas esetén az
MVA hatarozza meg

¢ a hitel futamideje forgdeszkoz hiteleknél 3, egyéb hiteleknél 8 évig terjedhet

¢ a hitel forgdeszkoz finanszirozasra is korlatlanul rendelkezésre all, ellentétben a korabbi ma-
ximum 20%-kal

¢ a hitel kamata a mindenkori érvényes jegybanki alapkamat, melyt6l 3%-kal lehet eltérni az
MVA dontése alapjan

e bevezetésre keriilt az el6finanszirozas rendszere a hitel maximum 50%-anak erejéig.

A maddositasoknak kdszonhet6en 2005-t6l ismét megnétt az érdeklGdés a konstrukcié utan. 2005-
ben 1346 db kérelem érkezett be Gsszesen 5,46 milliard 6sszegben, melynek 88%-a esett pozitiv
elbiralas ala. igy a 2005. évi folydsitasok dsszege 3,92 millidrd Ft lett, melybdl 1053 tigyfél része-
siilt. 2006-ban folytatodott ez a pozitiv tendencia. 1061 db kérelem érkezett be 5.157.381 Ft értékben,
melynek 86%-a esett pozitiv elbiralas ala. A folyositott 6sszeg 5.021.905.107 Ft volt.

Az érdeklGdés ellenére a megcélzott vallalkozdi réteg valds helyzetéhez és sziikségleteihez nem min-
denben igazodik a feltételrendszer, mint pl.:
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e afutamidd tul rovid, igy az egy hdnapra esé torleszts részlet tul magas

e rovid a tirelmiidé

¢ a vallalkozdsok egy része szdmdra a 20% tdrsfinanszirozdas biztositdsa is nehézkes, kilondsen,
ha nagyobb fejlesztésre van sziksége

¢ sok olyan, a célcsoportba tartozo véllalkozasok esik ki a megel6z6 6 hénapban meglévé banki
hitele miatt

o széles kort kell a de minimis szabaly miatt kizarni

¢ sok mikrovallalkozas esetében még a valtozdsok utan is alacsony a hitele felsé hatara

Elvaras a hitelfelvevSkkel szemben, hogy rendelkezzenek a felvenni kivant 6sszeg 20%-4val.

A kapott Osszeget a hiteligénylés jovahagydsatdl szamitott két honapon belil fel kell hasznalni.
Ugyanaz a vallalkozas legfeljebb haromszor juthat mikrohitelhez a program keretében.

A Program keretében m(ikodik az igynevezett Mikrohitel Plusz program is, mely kifejezetten az indu-
16 vallalkozdsok szamdra lett kifejlesztve.

Hitel igényelheté mikrovallalkozasok beruhazasainak finanszirozasahoz, minimum 1, maximum 15
millié Ft értékben, illetve mikrovallalkozasok mez&gazdasagi termékek eldallitasara, feldolgozasara
és forgalmazasara irdnyuld beruhazasainak finanszirozdsara, minimum 1, maximum 5 millié Ft érték-
ben. A kélcsondsszegre és annak egy éves kamatdra a Hitelgarancia Zrt. 80%-os mértéki készfizeté
kezességvallalasa sziikséges, illetve sajat er6ként a beruhdazas nettd bekerilési értékének legaldbb
15%-a. [SMVKK 2006]

4.1.2  Széchenyi Kartya

A 2002 augusztusaban induld Széchenyi Kartya a mikro-, kis-és kozépvallalkozdsok részére kialakitott
hitelkonstrukcid. Célja, hogy a kisvallalkozasok, az egyéni véllalkozasok szabad felhasznalasu, a likvi-
ditasi problémadikat kezel6 hitelhez jussanak. A kdrtya elényei kimondottan a kicsik érdekeit veszik
alapul, mint pl. a gyors forrashoz jutds lehet&sége, vagy hogy nem sziikséges sajat eré felmutatasa.

A konstrukcioé indulasakor 500 ezer és 1 millié Ft-os kartyak igénylésére volt lehet&ség, ami 2003-
ban 2, 3, 4 és 5 millié Ft-os kartyakkal, majd 2004-ben 6, 7, 8, 9 és 10 millié Ft-os kartyak igénybe-
vételének lehetdségével béviilt, ma mar pedig 25 millid Ft a felsé hatar. Ezeknek a nagyobb értékd
kartydknak a bevezetésének koszonhetéen 2003-rél 2004-re kilénésen megndtt a kiadott kartyak
szama. 2005 végéig 47 653 db-ot adtak at. Az 5-10 millié Ft-os kartydk a 2003-2004 kozti novekedés
26%-at teszik ki. Mind a novekvé lgyfélszam, mind az emelked6 hitellimitnek koszonhetéen bévilt
tehat a Széchenyi Kartya keretében kihelyezett hitelek 0sszege. A mikro-és kisvallalkozasok hitelei-
nek kb. 7-8%-a kapcsolédott a Széchenyi Kartyahoz.

A konstrukcié 2006 tavaszatdl még kedvez6bb feltételekkel volt igénybe veheté:

e a kamatfelar mértéke a korabbi 5%-rdl 4%-ra csokkent
o a kezelési koltség 1%-rél 0,8%-ra csokkent
e olcsdbb lett a Hitelgarancia Zrt. készfizet6 kezességvallalasa [GKM 2007]

Az alabbi tablazat a Széchenyi Kartya 6sszefoglalé mutatoit tartalmazza a 2002 és 2006 kozott ada-
tok alapjan.



9. tablazat: A Széchenyi Kartyak szama és kihelyezett hiteldllomanya, 2002-2006

2002 2003 2004 2005 2006
Atadott kartyak 1725 7427 17868 20633 21480
szama (db)
Kihelyezett hitelal- 1,573 20,889 79,407 106,540 120,768
lomany (Mrd Ft)

Forras: KA-VOSZ Zrt., www.szkartya.hu

A Kartya népszer(isége ellenére néhany kritika is megfogalmazhaté vele szemben:

e Sérti a versenysemlegességet, hogy nem minden bank vehet részt a forgalmazasban.

o Akartyaigénylés adminisztrativ feltételeinek az EVA szerint ad6z6 vallalkozok nem felelhetnek
meg.

e AKartya adminisztracidjaval foglalkozo KA-VOSZ Zrt. megdragitja a kartya altal igénybe veheté
szolgaltatast anélkiil, hogy hozzdadott értéket hozna létre.

e A kartyaigénylés dijaval, a kamattamogatas alacsony mértékével és a garanciadijjal egyitt a
nyujtott szolgaltatasok valéjadban nem is olcsébbak a piacon 1évé banki termékeknél.

e Mivel a kartya banki hitelmindsitéshez kotott, olyanok vehetik igénybe, akik egyébként is hi-
telképesek lennének.

e Nagyszamuak a kartydaval valo visszaélések és a nem rendeltetésszer(i hasznalat.

[Bilek-Borkd-Czako-Pellényi 2006]

Mindezen hatrédnyok ellenére a Széchenyi Kartya ma is nagy népszer(iségnek 6rvend. 2008 juniusa-
ban jelent meg a Széchenyi Kartya 2, egy Uj, két éves futamideji hitel, melyre az indulas 6ta eltelt
masfél hdnapban kozel 1800 igénylést adtak be. A két éves futamidbvel sokat egyszeriisodott az
adminisztracid is, pl. elektronikus adatokat is lehet hasznalni, illetve nem kell figyelni a negyedéves
torlesztésre. Viszont a bankok jobban figyelik a vallalkozasok szamlaforgalmat és nagy hangsulyt fek-
tetnek a pontos kamatfizetésre.

A futamidd két évre valé meghosszabbitasa azt jelzi, hogy a kis-és kozépvallalkozasok jo és megbiz-
haté addsok. [www.origo.hu 2008]

441.3 Magyar Fejlesztési Bank hitelprogramijai

A Magyar Fejlesztési Bank Rt. kizadrdlagos allami tulajdonban 1évé fejlesztési bank. Alapvetd stratégiai
kildetése, hogy biztosithatdk legyenek a KKV szektor felzarkdztatdsahoz és az infrastrukturdlis hat-
ranyok mérsékléséhez sziikséges fejlesztési és beruhdzasi forrasok. Cél, hogy a bank hozzajaruljon
a 2007-2013 kozotti idészakban a makrogazdasagi, versenyképességi folyamatok javitasahoz. Olyan
hosszu lejaratu hiteleket, fejlesztési t6kebefektetéseket, befektetési banki jellegli kiegészit termé-
keket és szolgaltatasokat nyujt, kiemelten kis-és kdzépvallalkozasok részére, melyeket mas hitelinté-
zetek nem, vagy csak korlatozottan képesek biztositani.

2005. junius 1-jével hirdették meg a ,, Sikeres Magyarorszagért” elnevezés(i Vallalkozasfejlesztési Hi-
telprogramot, az Onkormanyzati Infrastrukturafejlesztési, valamint az Agrarfejlesztési Hitelprogra-
mot.
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Ezek kozul a Vallalkozasfejlesztési Hitelprogram célja volt az infrastruktura-és technoldégiafejlesztést,
modernizaciot el6idéz6 beruhazasok elGsegitése. A hitelprogram kiemelten tamogatja a KKV-k fog-
lalkoztatasban betoltott szerepének, innovacids és beszallitéi tevékenységének erGsodését. [GKM
2007]

Hatrany, hogy az elindult hitelprogramok igen csekély méretlek voltak. Egyediil az Eurdpa Hitel
emelkedett ki, melynek a hiteldllomdnya 2003 végére 12 millidrd, 2004 végére kozel 59 milliard Ft-ot
tett ki. A program 2005-t6l a mar emlitett Vallalkozasfejlesztési Hitelprogram keretei kdzott miiko-
dott, és 2005 végére 86,7 milliard forintos kihelyezést ért el.

A Villalkozasfejlesztési Hitelprogram egészében kihelyezésre keriild hitelek a KKV-k részére folyo-
sitott 6sszes éven belili banki hitel csupan 5%-at tették ki 2005-ben, az éven tuli hiteleknek pedig
legfeljebb 20%-at. [Bilek-Borkd-Czako-Pellényi 2006]

A konkrét, vallalkozdsok szamara elérhet8 hiteltermékekrél és hozzaférésiik mikéntjérél a bank
honlapjan lehet tajékozédni (www.mfb.hu), hiszen az MFB Zrt. fiokhalozattal nem rendelkezé bank,
ugyanakkor termékeit széles ligyfélkor szamara kinalja.

Néhany kkv-k szamara elérhetd konstrukcio:

e Mikrohitel Plusz Hitelprogram

o Uj Magyarorszag Kisvallalkozéi Hitel

e Beruhazési/Projekt hitel

o Uj Magyarorszag Vallalkozasfejlesztési hitelprogram

4.41.4 Hitelgarancia Zrt.

A szervezet megalapitasanak célja az volt, hogy készfizet6 kezesség vallalasaval katalizatorként mi-
kodjon kozre a hazai kis-és kdzépvallalkozasok hitelezése soran. Ezen felil akkor is kozrem(ikodhet,
ha egy vallalkozasnak bankgarancidra van sziiksége tevékenysége folytatdsahoz, illetve 2006-tdl ki-
terjesztette a garancianyujtast a KKV-k pénzigyi lizing és faktoring lgyleteire. Segitségével azok a
vallalkozasok is hitelhez juthatnak, melyeket a bankok tul kockazatosnak tartanak hitel nyujtasahoz,
és emellett nem rendelkeznek felajanlhatod biztositékkal. A kezességvallaldas mértéke elérheti a kért
hitel vagy bankgarancia akar 80%-at, de egy igényl6nél egy id6ben legfeljebb 800 millié Ft lehet.

A HG Rt. kezességvallalasi szerzdéseinek szama 2000 éta folyamatosan névekszik. Mig 2000-ben
kb. 4000 garanciaszerz6dést kotottek, 2005-ben mar 24400-at. Ezzel parhuzamosan nétt a garan-
ciavallalasok 6sszege is, a 2000-es 65 milliard Ft-rél 172 milliard Ft-ra 2005-re. Ehhez a bviiléshez
nagymértékben hozzéjarult a Széchenyi Kartya igénybe vételének bévilése. A Széchenyi Kartyahoz
adott kezességvallaldsok 2006-ra vonatkozé adatait tartalmazza a kévetkez6 tablazat.



10. tablazat: A HG Rt. kezességvallalasa Széchenyi Kartyahoz, 2006

Széchenyi Kartya 6sz- 2006. évi Széchenyi Kartya kotlezettség vallalas
szege (millié Ft) Szerz6dések szama (db) Kezességvallalas 6sszege (mrd Ft)

0,5-5 12637 36

6-10 7009 54

11-15 202 2

16-20 190 3

21-25 357 8
Osszesen 20395 103

Forras: GKM 2007

A hitelgarancia terjedése az elmult években nem tudta kdvetni a KKV hitelezés béviilését, nem iga-
zan tudott atallni a portfolid alapu kockazatkezelésre, melyet a KKV finanszirozds sajatossagai altal
megkovetel. [GKM 2007, Bilek-Borkd-Czako-Pellényi 2006]

4.1.5 JEREMIE program

A JEREMIE, teljes nevén Kozos Eurdpai Forrasok Mikro- és Kézepes Méretl Vallalkozasoknak, EU-
forrasokbdl nyujtott, 3 pillérre épil6 program. Ez a 3 pillér a mikrohitel finanszirozas, garanciaeszko-
z0k és a t6kepiac fejlesztése. Az Eurdpai Befektetési Bank és az Eurdpai Bizottsag célja az a program-
mal, hogy a tamogatasok helyett keriiljenek el6térbe az olyan piaci alapu eszkdzék, mint a kolcsonok,
a magantdéke, a véllalkozasi téke és a garancia. A programtdl a kovetkezé célok teljestilését varjak:

o a kis-és kozépvallalkozdsok minden életszakaszaban legyen lehet&ség t6ke-finanszirozasra

e magasabb Osszegli magdantSke kerlljon bevonasra, kilondsen a véllalkozasok korai szakasza-
nak finanszirozasaban

¢ hasznosuljanak a véllalkozasok innovativ, Uj 6tletei, tudomanyos eredményei

e technikai segitségnyujtassal er6s6djon az allam szerepvallaldsa a kockazati t6kéhez kapcsolo-
do tandcsadas és képzés teriletén. [GKM 2007]

A programban 2007 és 2013 koz6tt 190 milliard forint all rendelkezésre, melybdl 55 milliard forint
jut a kereskedelmi banki médszerekkel nem finanszirozhatd, de hitelképes mikrovallalkozasok koél-
csonhoz juttatdsara. Kézvetve ugyanezt a célt szolgdlja a mikrohitelekre szant 20 millidrdos és az
egyéb kolcsonokre sz6l6 70 millidrd forintos garancia keret. A t6kefinanszirozas esetében a kisvallal-
kozasokba beszallé magén- és dllami kockazati tékealapokra mintegy 45 millidrd forintot szannak. De
fontos megjegyezni, hogy a KKV-k tényleges igényei alapjan a konstrukcidk kozotti 6sszegek menet
kozben atcsoportosithatok.

A felveheté mikrohitel maximum 6 millié forint, mely jéval alatta van a Mikrohitel Plusz program
maximum 15 milliés vagy a Széchenyi Kéartya 25 millié forintos limitjének. Futamideje beruhazasi kol-
cson esetén legfeljebb 5 év, forgdeszkozhitelnél 1 év. Az Uj mikrohitelt 200 millié forint alatti netto
arbevétel(i és induld kis cégek is igényelhetik. Tovdbba jé hir, hogy a Jeremie-mikrohitelnél nincsenek
iparagi, agazati kizarasok, a kolcsonok gyakorlatilag barmilyen beruhdzasi célra fordithatdak, persze
mas hitel torlesztését kivéve.

23



24

A finanszirozashoz a cégtdl elvart sajat eré a tervezett fejlesztés legalabb 20%-a, és akdr két éves
tirelmiid6vel is szamolhat az igényl6 kisvallalkozas. [www.eucalipso.hu/jeremie]

41.6  JASMINE program

A JASMINE program, vagyis a K6z6s Cselekvés az Eurépai Mikrofinanszirozasi Szervezetek Tamogata-
sara program az Eurdpai Bizottsag Uj pénziigyi eszkoze a mikrohitelezés szélesebb kor( elterjesztésé-
re. A kezdeményezés a JEREMIE program kiegészitése.

Mint ismert, a bankok tzleti alapon tavol tartjak magukat a par millié forintos hitelek vilagatdl, egy-
részt a magas (és meg nem térithetd) tranzakcids koltségek miatt, masrészt azért, mert ebben a kor-
ben a potencialis hitelfelvevék nem tudjak teljesiteni a biztositéki kovetelményeket. A hagyomanyos
pénzigyi, azaz f6ként a kereskedelmi banki szolgdltatasokbol kirekesztett mikrovallalkozdk szamara
hatékony eszk6z a (nem banki) mikrofinanszirozasi szervezetek mikrohitelezése, amelyek azonban
t6kehianyban szenvednek.

A JASMINE célja, hogy segitse a mikrohitelezéssel foglalkozé intézményeket miikodésik soran (pél-
ddul a tékepiaci részvételhez nélkilézhetetlen hitelesség megteremtésében), megismertesse Gket a
legjobb tagallami gyakorlatokkal. Magatartasi kodexet fogalmaz majd meg, szakmai anyagokat allit
Ossze, konferenciakat és szakmai utakat, cserelatogatasokat szervez. A JASMINE kontaktpontként is
kivan mikodni azon mikrohitelezési szerepl6k szamara, akik pénzligyi vagy adminisztrativ segitséget
kivannak igénybe venni.

A program az elsé harom évben kisérleti projektként indul, s ezt kdvetSen a Bizottsag és az EIB kdzo-
sen értékeli majd a tapasztalatokat. A projekt tervezett kezdete 2009. év eleje, induld tékéje hozza-
vet6legesen 50 millié eurd lesz.

AzEUJASMINEkezdeményezése egyértelmUiallasfoglaldsarravonatkozdan, hogyamikrofinanszirozasi
szervezetek és a pénzintézetek nem versenytdrsai egymasnak, hanem egymas kiegészit6i. A JASMINE
lizenete egyértelm(ien az, hogy nem a banki tipusi mikrofinanszirozast kell forrashoz juttatni, ha-
nem a mikrofinanszirozé szervezeteket.

4.1.7 Elérhetdségek

Mikrohitellel kapcsolatos elérhet&ségek:

e Magyar Vallalkozasfejlesztési Alapitvany: www.mva.hu

e Somogy Megyei Vallalkozdi K6zpont Kézalapitvany: www.somogy-hvk.hu

¢ Tolna Megyei Vallalkozasfejlesztési Alapitvany: www.tmvallkozp.hu

e Baranya Megyei Vallalkozdi Kozpont és Alapitvany a Vidék Kis- és Kozépvallalkozasainak Fej-
lesztésére: www.bmvk.hu

e www.umvmikrohitel.hu

Széchenyi Kartyaval kapcsolatos elérhet&ségek:

o KA-VOSZ Zrt: www.szkartya.hu
o Megyei Kamarak: www.pbkik.hu ; www.tmkik.hu ; www.skik.hu



Tovabbi allami finanszirozok:

e Magyar Fejlesztési Bank: www.mfb.hu
e Hitelgarancia Zrt.: www.hitelgarancia.hu
e Magyar Faktoring Szovetség: www.faktoringszovetseg.hu

4.2 Banki hitelezés

A vallalkozasok finanszirozasanak fontos elemei a hitelek és kolcsonok.

A magyarorszagi bankszektor 2001-t6l kezdett jelentGsebben hitelezés terén a KKV szektor felé for-
dulni. Ennek egyik oka, hogy a nagyvallalatok piacan mar nem tudtak kiemelked6 novekedést
produkalni. Ennek ellenére a mikro- és kisvallalkozasok még mindig joval kevesebb kiilsé forrast tud-
tak bevonni névekedésik finanszirozdsara, mint a fejlett orszagokban mikodd tarsaik. A vallalkoza-
sok altal igénybe vett hitelek aranya elmarad az EU-15 atlagatdl, 2003-ban a KKV-k csupan 11,3%-a
rendelkezett hitellel vagy koélcsonnel. Ez az arany azéta novekvé tendenciat mutat a hiteltermékek
diverzifikacidjanak és a kisvallalkozasokat megszolité termékeknek koszonhetGen. [Bilek, Borkd,
Czaké, Pellényi 2006]

A KKV szektor oldalardl is egyre dinamikusabban névekvé kereslet figyelheté meg, hiszen a termelés
névekedése egyre tobb forgdeszkdz finanszirozasat koveteli meg, az eszkdzok bbvitéséhez szintén
t6ke szikséges, illetve ezeken kivil egyéb addicionalis koltségek is felmerilnek a szervezet fejleszté-
sével Osszefliggésben. Azonban a villalkozasok jelent8s része nem tud bekertlni a banki hitelfinan-
szirozas latokorébe.

A kis- és kozépvallalkozasok a hitelezésbe torténé egyre névekvs bevonasanak kdszonhetéen 2006
végére a KKV hitelek a teljes hiteldllomany tobb mint felét jelentették. Ez a magas arany annak is
koészonhetd, hogy a nagyvallalkozasok a kereskedelmi bankokon kiviil a hiteleik jelentGs részét kiil-
foldrél, vagy az anyavallalatukon keresztiil vették fel.

A kovetkez6 tablazat azt mutatja, hogy a vallalkozdsok hany szazalékanak van hosszu vagy rovid le-
jaratu hitele (arany), illetve hogy az 6sszes hitelallomany mekkora részét hasznaltak fel a kiilonb6z6
|étszamnagysagu vallalkozasok (megoszlas).
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11. tablazat: A hitellel rendelkezé kett8s konyvvitelli vallalkozasok aranya és a hitelallomany megoszlasa, 2005

Hosszu lejaratu beruhazasi hitel Rovid lejaratu kdlcson és hitel
Arany (%) Megoszlas (%) Arany (%) Megoszlas (%)
0-1f6 5,4 29,1 16,0 21,2
2-9f8 14, 16,2 29,0 12,2
10-49 f6 27,6 23,6 50,8 18,5
MKV 6sszesen 1,2 68,9 24,8 51,9
50-249 f6 35,6 1, 64,4 21,9
KKV 6sszesen 1,6 80,0 25,5 73,8
250 fénél 29,4 20,0 65,5 26,2
nagyobb
Atlag/Osszesen 1,6 100,0 25,6 100,0

Forras: Adébevallasok alapjan GKM (2007) szamitasai

A tablazatbdl kiolvashatd, hogy pl. a mikro- és kisvallalkozasok 24,8%-a rendelkezik révid lejaratu,
11,2%-uk pedig hosszu lejaratu hitellel. Ugyanez az arany figyelheté meg a KKV-k esetében is. Rovid
lejaratu hitele a véllalkozasok nagyobb hanyaddnak van, mint hosszu lejaratu, pedig fejlesztés-politi-
kai szempontbdl ez lenne a legfontosabb terilet. De rovid lejaratu hitele is csak a KKV-k 25,5%-anak
van, ami azt jelenti, hogy a kett8s konyvvitell vallalkozasok majdnem haromnegyede hitel nélkul
gazdalkodik. Az elImult kétévi névekedés ellenére az 6sszes kereskedelmi bank és takarékszovetkezet
2007-ben kevesebb mikrovallalkozasnak adott éven tdli hitelt, mint 2003-ban. Még rosszabbak az
adatok a Ft-alapu beruhazasi hitelek szamanak alakulasat vizsgélva, mely még 2007/2006 viszonyla-
taban is csokkent.

Hosszu lejaratu hitelekkel legnagyobb aranyban a kozepes vallalkozasok rendelkeznek, megel6zve
a nagyvallalatokat is, akik feltehet6en mashonnan is el6 tudjak teremteni a szlikséges forrasokat, a
kicsik pedig alacsonyabb aranyban jutnak ezekhez a hitelekhez.

Fontos megjegyezni, hogy a véllalkozasok 99%-a rendelkezik a rovid lejaratu hitelek mintegy 75%-
aval, a hosszu lejaratuak 80%-aval, mig a véllalkozasok 1%-a a hitelek 25, illetve 20%-aval.

A Gazdasagi és Kozlekedési Minisztérium Vallalkozasfinanszirozasi FGosztalya altal 2007 végén ké-
szitett kérdGives felmérés tobbek kozott arra kereste a valaszt, mibdl finanszirozzak a cégek fejlesz-
téseiket. A valaszok alapjan els6sorban visszaforgatott nyereségiikbél, masodsorban bankhitelbdl,
harmadrészben csaladjuk megtakaritasabol. Még az 1-9 f6s mikrovallalkozdsok is inkabb folyamod-
nak bankhitelhez, mint a csaladi megtakaritasokhoz, ami Ujdonsagnak szamit az eddigi hasonlo fel-
mérések eredményeihez képest.

A felmérés eredménye is megerdsiti az orszagos tendenciat, miszerint a bankhitel felvétele és a val-
lalkozas mérete kozott egyenes ardnyos 6sszefliggés figyelheté meg.

Az alabbi tablazat a hitelt felvett és fel nem vett véllalkozasok aranyait mutatja be méretkategoria
szerinti bontdsban.



12. tablazat: Bankhitelt igénybe vett vallalkozasok aranya létszamnagysag-kategérianként a GKM altal meg-

kérdezettek k6zott
ofé 1-9f6 10-49 f6 50 f5 felett Osszesen
Vett fel 9,3 28,7 63,0 68,8 18,7
Nem vett fel 90,7 71,3 37,0 31,3 81,4
Osszesen 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Forras: GKM felmérése 2007

4.21  Devizahitelek

Amikor devizakolcsonrél beszéllink, olyan hitelt értiink rajta, amelynek 6sszegét nem forintban, ha-
nem valamely mas pénznemben hatarozzdk meg. Devizdban tartozunk tehat, fliggetlendl attdl, hogy
azt forintban vagy devizaban folydsitja-e a bank.

Fontos azonban megjegyezni, hogy a devizahitelek nem egyeznek a deviza alapu hitelekkel. Devizahi-
telnél a folydsitas és a torlesztés is ténylegesen devizaban torténik. Deviza alapu hitelnél a folydsitds
és a torlesztés forintban torténik, de devizaban van meghatarozva a hiteldsszeg és a torleszts részlet.
A tovdbbiakban a gyakrabban el6forduld, a kdznyelvi szohaszndlatban devizahitelként emlegetett
hitelkonstrukcié f6bb jellemz&it mutatjuk be, mely alapjan az olvasé meg tudja kiilénboztetni ezt a
hitelfajtat a forint alapu hitelektdl.

A devizahitelek pénzneme korabban jellemz&en az USA-dollar volt, ma inkdbb eurd, svdjci frank vagy
japan jen. Belfoldon elsGsorban forintra van sziikséglink, és a hitel torlesztéséhez hasznalt jovedel-
miink is forintban keletkezik. igy tobbnyire a hitel visszafizetése is forintban térténik. Ugyanakkor
tobb bank is lehetévé teszi, hogy a devizahitelt az tigyfél valasztdsatél fliggéen devizaban vagy fo-
rintban folydsitsak és torlesszék. A devizahitel 6sszegét mindig devizaban hatarozzak meg, annak
kamatlaba pedig az adott deviza pénzpiaci kamatszintjének megfelel6en alacsonyabb, mint a forint-
hitelek jelenlegi kamatai.

A devizahitelek elsé latasra kedvezébbnek tlinnek. Van azonban néhany olyan vonasuk, amely tovab-
bi koltségekkel és kockazatokkal jar az Ggyfeleknek. Az alabbiakban ezeket mutatjuk be.

Mivel az embereknek a hitelre altalaban forintban van szlkségik, a kdlcsonnyujtéd a folydsitott de-
vizahitel 6sszegét el6zetesen atszamitja forintra. llyenkor deviza-vételi arfolyamot alkalmaz, mintha
megvasarolna Ggyfelétdl azt a devizadsszeget, aminek ellenértékét forintban kifizeti. A hitel torlesz-
tésekor ugyanez forditva jatszodik le. Amikor az ligyfél a torlesztd részletet forintban fizeti, a bank
azt deviza-eladasi arfolyamon szamitja 4t devizara, mintha eladta volna ligyfelének a torlesztéshez
szlikséges devizadsszeget.

A vételi és eladasi arfolyam kozotti kiilonbség (arfolyamrés) mértékét a bank szabadon allapitja meg.
A vételi arfolyam alacsonyabb az eladasindl. A kiilonbség mértéke valtozd, 0,2-0,4%-t6l akar 2-3%-ig
is terjedhet. Ez véltozatlan drfolyam mellett egy tizmillids hitel esetében legaldbb néhany tizezer fo-
rinttal noveli a hitel koltségeit, szélséséges esetben pedig szazezres nagysagu tobbletkoltséget jelent.
2005. janudr 1-jétél azonban mar ezt a koltségelemet is tartalmazza a THM.

27



28

A hitelnyujtd intézmények a devizakdlcsénoknél a kiilénféle pénznemek kozotti atvaltas koltségeit
altalaban az arfolyamrés, vagyis a vételi és eladasi arfolyam kilonbsége révén fedezik. Egyes intéz-
mények kilondijat, ugynevezett konverzids dijat is felszdmithatnak az atvaltasért. A konverzids dij
Osszegét altalaban az atvaltott pénzésszeggel aranyosan hatarozzak meg. Mivel e dij mértéke (sza-
zaléka) tudhato, 6sszege azonban csak a gyakorta valtozé arfolyam ismeretében hatarozhaté meg,
altaldban ezt a koltséget sem a THM-értékbe foglaltan, hanem kiilon tiintetik fel. Amennyiben tehat
a hitelnyujto valtasi jutalékot is felszamit, akkor ez az arfolyamrés mellett tovabbi kéltséget is jelent.

A hitelek havi torleszté részlete két részbdl tevédik Gssze: t6ketorlesztésbdl (felvett hiteldsszeg havi
csokkenése) és kamatfizetésbdl. A devizaban nyujtott hiteleknél a forint hitelekkel ellentétben mind-
kettd (a tketdrlesztés és kamatfizetés nagysaga is) valtozhat, ezaltal a deviza alapu hitelek havi tor-
lesztd részletei a forinthiteleknél gyakrabban és nagyobb mértékben ingadozhatnak. Egyrészt az
adott deviza kamatanak fliggvényében gyakrabban véltozhat a kamatldb, mely egy hosszabb lejara-
tu hitelnél a torleszté részlet jelent6sebb novekedését is okozhatja. Mdasrészt az arfolyamgyengilés
(gyengiil a forint arfolyama, amikor 1 eurdért, illetve 1 svajci frankért a kordbbinal tobb forintot kell
fizetni) mértékével azonos aranyban novekszik a havi torlesztd részlet forintban kifejezett nagysaga.

Ebbél kovetkezéen célszerl, hogy az adds hitelfelvételi dontését ne a jelenlegi kamat- és arfolyam-
szint alapjan maximalizalja - azaz az igy kiszamitott torleszté részletet ne tekintse fixnek és jovedel-
mébdl maximdlisan hiteltorlesztésre fordithaténak -, hanem kalkuldljon a jov6beni torleszté részlet
esetleges jelentds ingadozasaval, illetve tartds ndvekedésének lehetGségével is. A konstrukcio jelle-
gébdl fakaddan ugyanakkor a forint arfolyamdanak erésodése, illetve a devizakamatok csokkenése
esetén a havi torlesztd részlet mérséklédhet is. Tekintettel a forint darfolyamdnak az utébbi években
tapasztalhato jelent@s ingadozdsdra, a deviza alapu hitelek esetében a jovét illetéen bizonytalansa-
got hordoz a havi torleszt6 részlet alakulasa.

A devizahitelek kamatai a kilféldi kamatok ingadozasa miatt is valtozhatnak. A valtozd kamatoza-
su devizahitelek esetében a kilfoldi kamatszint esetleges novekedése (a kilfoldi hitelek dragulasa)
el6bb-utdébb a belfoldi devizahiteleknél is érezteti hatdsat.

Hitelfelvételi dontés elStt érdemes szem el6tt tartani, hogy hosszabb tavon a forint kamatlabanak var-
hato csokkenése, illetve a devizakamatlabak potencialis novekedése jelentGsen mérsékelheti a deviza
alapu hitelek jelenlegi el6nyét. Jelenleg mind az eurd zénaban, mind Svajcban alacsonyan van a kamat-
szint. A multbeli adatokbdl kiindulva kézéptavon devizakamat-emelésre is lehet szamitani. A kamat-
emeléssel parhuzamosan, vagy ettdl fliggetlenil is bekdvetkezhet a forint arfolyamanak gyengiilése.

A devizaalapd hitelek - bankoktol fligg6en - 3, 6, illetve 12 havonta valtozé kamatozassal (kamatperio-
dussal) igényelhet6k. A kamatperidduson beliil a kamat valtozatlan marad, a deviza arfolyamvaltoza-
sa miatt azonban akar havonta is médosulhat a forintban fizetett térleszt6-részletek nagysaga. Tébb
pénzigyi intézmény lehetséget biztosit Ugyfeleinek arra is, hogy a kamatperiddus fordulénapjan
- dltaldban a futamidd alatt egyszer - atvaltsak hiteliiket forintra. Ezzel az drfolyamkockazat hatasai
kikiiszobolheték, ne feledjik azonban, hogy ez is koltséggel jar.

Az utobbi id6ben megjelentek azonban olyan konstrukcidk is, amelyek esetén az tigyfélnek lehets-
sége van az egyes devizak (japan jen, eurd, svajci frank, forint) kozotti valtasra. A tébbféle devizdban
elérhetd hitelek esetében a devizanem atvaltas nem kozvetlenil torténik, hanem az egyik devizat
el6bb vételi arfolyamon a bank forintra valtja, majd a forintot eladasi arfolyamon az ,,uj” devizanem-
re valtja at. A devizanemek atvaltasakor a deviza vételi- és eladasi arfolyam kiilonbozete a hitelfel-
vevét terheli.



Amikor Magyarorszag csatlakozik az eurédvezet orszagaihoz és a forint helyett bevezeti az eurdt, az
eurdhitelek arfolyamkockazata azonnal megsz(inik, mert az arfolyamrégzités idépontjatdl az eurd/
forint arfolyam mar nem véltozhat. Az eurd bevezetésével az atvaltassal jard koltségek is megsziin-
nek, mert az eurdhiteleket nem kell tobbé forintra dtszamitani. Mas devizak, példaul az USA-dollar
vagy a svdjci frank esetében a devizahitelek kockdzatai tovabbra is fennmaradnak.

Két dolgot ma még senki sem tud. Az egyik, hogy milyen lesz az a csatlakozasi arfolyam, amelyen a
forinthiteleket - mint minden mas forintban kifejezett tartozast és kovetelést is - eurdra valtjak at.
Az arfolyamrogzités eredményeként akdr allandd nagyobb torleszt6 részlet is kialakulhat, amennyi-
ben a csatlakozaskori forintarfolyam magasabb a hitelfelvétel id6pontjaban érvényes arfolyamnal. A
masik, nem kevéshé fontos talany, hogyan alakul majd az eurédvezet kamatszintje. Mivel ez jelenleg
igen alacsony, tovabbi csokkenése kevéssé valdszinl. Ha pedig novekedni fog, akkor az eurdhitelek
dragulnak, és a most felvett, valtozé kamatozasu eurdhitelek kamata is névekedni fog.

Aki rovid futamidére vesz fel devizahitelt, az alacsony kamatok mellett vegye figyelembe az arfo-
lyamkockazatot, és alaposan tajékozodjék a hitel fentebb leirt jarulékos koltségeirdl. Aki hosszu tav-
ra akar devizahitelt felvenni, az el6bbi szempontok mellett a kamatvaltozas lehet&ségével is sza-
moljon. A jelenleg olcsé devizahitelek kamatterhei ugyanis varhatdéan novekedni fognak, am ennek
mértékét senki sem tudja megjdsolni. Végiil az, aki hosszu tavra forintban addsodik el, legyen dvatos
a fix kamatozasu hitelek felvételénél, mert ezek kamata akkor is magas maradhat, ha majd a forint-
hitelt atvaltjak eurdra. [www.pszaf.hu]

BG6vebb informacidt a devizahitelek kapcsan a www.pszaf.hu oldalon olvashatnak.

4.2.2 Elérhet6ségek

KKV-k szamara hitelkonstrukcidkat kinald bankok:

e Erste Bank: www.erste.hu

e OTP: www.otpbank.hu

e FHB: www.fhb.hu

e MKB: www.mkb.hu

e Volksbank: www.volksbank.hu

e K&H Bank Zrt.: www.khb.hu

e CIB Bank: www.cib.hu

¢ Raiffeisen Bank: www.raiffeisen.hu

e UniCredit Bank: www.unicreditbank.hu
e CitiBank: www.citibank.com

e Budapest Bank: www.budapestbank.hu

Takarékszovetkezetek a Dél-Dunantulon:

o Szigetvari Takarékszovetkezet: www.szigetvaritakarek.hu

e Boly és Vidéke Takarékszovetkezet: www.bolytksz.hu

e Mohacs és Vidéke Takarékszovetkezet: www.mohacsitakarek.hu

e Szentl6rinc-Ormansag Takarékszovetkezet: www.szentlorinctksz.hu

o Voblgység-Hegyhat Takarékszovetkezet: www.takarek.eu

o Balatonfoldvar és Vidéke Takarékszovetkezet: www.bfoldvartakarek.hu
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e Dél-Balaton Takarékszovetkezet

e Dravamenti Takarékszovetkezet

e Eszak-Tolna Megyei Takarékszévetkezet: www.eszaktolnatksz.hu
e Karad és Vidéke Takarékszovetkezet

o Kéthely és Vidéke Takarékszovetkezet: www.kethelytksz.hu

e Nagyatad Takarékszovetkezet: www.tksznagyatad.hu

e Nagybajom és Vidéke Takarékszovetkezet: www.nagybajomtksz.hu
o Siklds és Vidéke Takarékszovetkezet: www.siktak.hu

o Bataszék és Vidéke Takarékszovetkezet: www.bataszektakarek.hu
® DObrokozi Takarékszovetkezet

o Dunafoldvar és Vidéke Takarékszovetkezet

e Fadd és Vidéke Takarékszovetkezet

¢ Nagymanyok és Vidéke Takarékszévetkezet

e Pincehely-Ozora és Vidéke Takarékszovetkezet

¢ Sidmenti Takarékszovetkezet

e Tamasi és Vidéke Takarékszovetkezet

e Zomba és Vidéke Takarékszovetkezet: www.zombatksz.hu

4.3 Faktoring

4.31 A faktoralas jelentése

A faktordlds (pénzkolcsonzés szamlakovetelés megvasarlasa ellenében) hosszi multra visszatekint6
pénzigyi mivelet, ami az Gzleti élet fejl6désével dsszhangban, idérél-id6re némileg atalakul, és a
gazdasagi élet szereplGinek igényeihez igazodva korszer(i formdban Ujra és Gjra felbukkan. Napjaink-
ban ismét virdgkorat éli.

A Magyar Faktoring Szévetség 2003 kozepén alakult, de a klasszikus faktoring tevékenység csak az
utobbi években indult fejlédésnek.

A faktorald cég (a faktor) a megvasarolt belféldi vagy export aruszallitdsabdl szarmazo, rovid lejaratu
vevikovetelés jelentds részét, altalaban 80 szazalékat azonnal ki is fizeti. Ezért ez a finanszirozasi forma
els6sorban a korlatozottabb pénzeszkdzokkel rendelkez6, kis- és kozepes beszallitd véllalkozasoknak
jelent jol hasznélhatd pénziigyi szolgaltatast, mert a szokdsos 30, 60, esetleg 90 napos fizetési hatarid6é
helyett azonnal pénzhez jutnak. A faktoraldssal é16 vallalkozasok forgdeszkoz-finanszirozasi lehetGségei
latvanyosan javulnak, hiszen a faktor altal kifizetett pénzbdl Gjra indithato a termelési vagy szolgaltata-
si folyamat. A kovetelés beszedésérdl pedig a kovetelés Uj tulajdonosa, a faktorhaz gondoskodik.

A faktordlds lehet egyszeri, alkalmi Ugylet, de a faktoralas Iényege éppen a folyamatossag, mert
az teszi lehet6vé, hogy a likviditasi helyzet optimalis szinten alakuljon. Ezért a szokds az, hogy a
faktoraltaté és a faktorhaz hosszabb id6re szolo keretszerz6dést kétnek. A feltételek mindig a szol-
galtatdst igénybevevs cég arculatdahoz igazodnak, figyelembe véve annak termelési, szolgaltatasi és
szallitasi sajatossagait. igy képesek létrejonni olyan tartds egyiittm(ikodések faktoraltatd és faktor
kozott, amelyek hozzasegitik a vallalkozasokat potencidlis ndvekedési lehetdségiik kihasznalasahoz,
realizalasahoz. Az Ggylet |étrejotte elsGsorban attdl fligg, hogy ki a vevd, hiszen a faktor kockazata a



vevénél van, mert § az adds. Ebbd6l adddik, hogy a faktoralds igymenetében kiemelt szerepe van a
vev6 minGsitésének, bonitds vizsgalatanak. Ha a vevd jo minGsitést kap, az ligyfél —a szokdsos 4-8 hét
helyett-, akar 48 éra alatt hozzajuthat a megvasarolt szamlaérték jelentés részéhez.

A szamla ellenértéke esedékességkor a faktornak jar, hiszen lgyfele, az eladd rd engedményezte
azt. Miutan a vevd fizetett, a faktorhaz és a szallité a maradék hanyaddal is elszamolnak. [www.
faktoringszovetseg.hu]

4.3.2 A faktordlas ara

Altalaban, ha pl. a faktoralas futamideje 30 nap, a faktoralas koltsége a brutté szamlaérték mintegy
1,6-2%-a. A koltség két tényez6bdl tevGdik Ossze, a faktordijbdl és a kamatbdl. A faktordij a bruttd
szamlaOsszegre vetitett fixdij, a kamat pedig az el6leg értékére vetitett éves kamatlab futamidére
juté hanyada.

Azt, hogy ez a koltség sok, vagy kevés, a kovetkez6k mérlegelése alapjan kell eldénteni:

o A faktor Osszetett szolgdltatast nyudjt: Ha hagyomanyos, teljes kord konstrukciérél van szd, ak-
kor megvasarolja a szdmlakovetelést, kezeli az Gigyfél kovetelését és ezzel konyvvezetési fel-
adatokat is végez, beszedi a szamlakovetelést, és futja az Uizlet kockazatat. Ezeket a feladatokat
a szallito tulajdonképpen kihelyezi a faktorhoz, aki a kiilonféle tevékenységeket testre szabot-
tan végzi el a szdmara. A vallalkozé nemcsak pénzhez jut, hanem szdmos adminisztraciés mun-
ka, s6t a kinnlevGségek beszedésének terhe is lekerdl a vallarol.

o A mérleg masik oldaldn a faktorald cég helyzete esik latba. Meg kell vizsgalni, hogy a vallalat-
nak van-e lehet6sége mas mdédon megoldania cash flow problémait az adott idGszakra. Igény-
be tud-e venni folydszamlahitelt, és ha igen, milyen kamat mellett. Sziiksége van-e folyamatos
finanszirozasra, ami a faktoring lényege.

Mindenesetre azok a cégek, amelyek sikeresen tuljutottak az els6 igymeneten, és belevagtak a konst-
rukcidba, ugy itélik meg, hogy a szolgaltatas ara, figyelembe véve elényeit, realis. Azt hangsulyozzak,
hogy a faktoring révén csckkennek a kinnlevGségek, novekszik az eszk6zok forgasi sebessége, és a
pénzbefolyds tervezhetbvé valik. Az ily modon felgyorsitott pénzaramlas kovetkeztében pedig javul
a cég likviditasa is, illetve ki tudja hasznalni novekedési lehetdségeit. [www.faktoringszovetseg.hu]

4.4 Lizing

A lizingpiac alapvet6 fontossaggal bir a kis- és kozépvallalkozasok beruhazasainak finanszirozdsaban,
a lizing-tigylet ugyanis alacsony vagy nulla 6nerével is megvaldsithato és a torlesztés évekre elére
tervezhetd, litemezhetS. Természetesen a lizing esetében is fontos, hogy az Ugylet mégott konkrét
piaci terv is legyen, amely lehet&vé teszi a lizingelt eszkoz torlesztését, maskilonben felborulhat az
adott vallalat pénziligyi egyensulya.

Magyarorszagon lényegesen magasabb a lizingpiac nagysaga a GDP-hez mérve, mint a legtdbb euro-
pai orszagban. A legmagasabb mutatéval Esztorszag rendelkezik, mig hazank Szlovéniaval osztozik a
masodik-harmadik helyen. A piaci koncentracio jelent8s, a legnagyobb 5-6 lizingcég a piac tébb mint
felét lefedi. A CIB lizing a legnagyobb piaci szerepl6 (kb. 16%-0s részesedéssel). [GKM 2007a]
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4.44 Pénziigyi lizing

Olyan Uzleti megallapodas, mely szerint a lizingbe adé megvasarolja a lizingbe vevé altal igényelt
eszkozt (lizingtargyat), amit rendszeres dijfizetés ellenében a lizingbe vevének atenged. Szerz6dés-
kotéskor rendezni kell a joszag futamidét kovetd tulajdonjogat, mely altaldban egy vételi opcié (ma-
radvanyérték), igy a lizingbe vevének nem kotelezd lehetdséget teremt a lizingtargy megvasarlasara.
A maradvanyérték altaldban a lizingtargy hasznalt piaci draval egyenld. Gyakran el6fordulé forma
azonban a teljes amortizaciés lizing is, melynél a futamidé hosszat ugy alakitjak ki, hogy a lizingtargy
konyv szerinti értéke a futamidé végén nulla legyen.

4.4 Zart végli pénzigyi lizing

Alizingtargy alizingbe ad6 tulajdondban marad a futamidd végéig, de lizingbe vevé konyveiben keriil
aktivalasra, s 6 jogosult az értékcsokkenés elszamoldsara is. Az utolso lizingdij, vagy a maradvany-
érték megfizetését kdvetSen a lizingtargy automatikusan a lizingbe vevé tulajdonaba keriil. Az AFA
teljes 6sszegét a lizingbe vevének a futamidé elején kell megfizetnie, ehhez azonban a lizingbe adé
rovid lejaratu kolcsonnel segitséget nyujthat. A lizingdij kamatrésze a szamviteli torvény elGirasai
szerint koltségként elszamolhato.

Tulajdonsagai:

o Abeszerzési ar Afa tartalmat a lizingbe vevének a futamidé kezdetén kell megfizetnie, azonban
késbbb visszaigényelheti;

e Alizingtdrgy tulajdonjoga a lizingbe addndl van;

e Alizingbe adé minden mas tulajdonjoghoz kapcsolddo jogot a lizingbe vev6re engedményez;

e Alizingbe vev{ az utolso részlet megfizetésével valik a lizingtargy korlatlan tulajdonosava.

Erdemesebb zart végli pénziigyi lizinget valasztani, ha

o Alizingbe vevd altalaban AFA befizetd pozicidban van;
o Alizingbe vevének vannak szabad forrasai az AFA megfizetésére;
o Jelent6s miikodé t6ke igény merdlt fel a lizingbe vevénél.

4.4.4.2 Nyilt végi pénziigyi lizing

A lizingtdrgy a lizingbe adé tulajdondban van, de lizingbe vevé konyveiben keril aktivalasra, s 6 jo-
gosult az értékcsokkenés elszamolasara is. A lizingbe vevé a futamidd végén a kovetkezd valtozatok
kdzott szabadon donthet:

¢ A maradvanyérték megfizetése ellenében a lizingtargy tulajdonosava valik;
o Aszerz8dés meghosszabbitasat kéri a maradvanyértékrél indulva;
e Nem kivan tulajdonjogot szerezni a lizingtargy folott.

A lizingdijak t6kerészének AFA-jat az altaldnos forgalmi adéra vonatkozd jogszabélyok elSirasai sze-
rint vissza lehet igényelni, a kamatrészt a szamviteli torvény szerint koltségként lehet elszamolni A



t6kerész AFA-jat a lizingbe vevs részletekben fizeti meg, illetékfizetési kdtelezettsége pedig csak ak-
kor keletkezik, ha a lizingtargy tulajdonjoga hozza keril a futamidé végén.

Tulajdonsagai:

o A futamidé végén tisztazdédik csak, hogy ki lesz a lizingtargy tulajdonosa;
e Elkeriilhet6 a lizingdij, vagy a sajat er6 megfizetésekor esedékes AFA azonnali megfizetése.

A nyilt végli pénzugyi lizing a kedvez6bb, ha

e A lizingbe vevs nem rendelkezik az AFA megfizetéséhez sziikséges szabad forrasokkal, vagy
csak szivesebben osztana el befizetési kotelezettségét a futamidére;

e Alizingbe vevé még nem biztos abban, hogy a futamiddé végén meg akarja szerezni a tulajdon-
jogot;

e Alizingbe vevd egyaltaldn nem, vagy csak negyedévente tud AFA-t visszaigényelni.

13. tablazat: A pénziigyi lizing el6nyei és hatranyai

Pénziigyi lizing

El6nyok Hatranyok
Kiméli a sajat t6két A tébbszori tulajdonjog valtozas miatt n6-
vekvé illetékfizetési kotelezettség
Kiegészitd szolgaltatasokat tartalmaz Kamatkorrekciok
Lehet6vé teszi pénzigyi forrasok be- Arfolyamkockazat

vonasat eszkbzbeszerzésre

Tulajdonjog szerzés az utolso részlet megfizetésével Toébblet adminisztracid

A teljes lizingdijbdl csak a kamatrész sza-
molhato el koltségként, a tékerész az
amortizacids koltségeket terheli.

Nyilt végii pénzigyi lizing

Az AFA-t a futamiddre elosztva lehet megfizetni

Maradvanyérték kifizetésével meg-
szerezhet§ a tulajdonjog

Zart végl pénziigyi lizing

A lizingtéargy tulajdonjoga automatikusan a A teljes vételarra vetitett AFA fizetési kote-
lizingbe vevére széll a futamid6 végén lezettség a futamidd elején jelentkezik.

Eurdpai Unids tdmogatasokat nem zarja ki

Nincs havonkénti AFA fizetési kotelezettség

Forras: www.lizingpercek.hu

4.4.2 Operativ lizing
Az 1997/112 szdmU APEH irdnymutatas és a Hitelintézeti Térvény alapjan minden olyan lizing, mely
nem pénzligyi lizing, operativ lizingnek tekinthetd.

Ennek ellenére altaldban csak a kovetkezd tulajdonsagokkal jellemezhet§ tigyletet szokas operativ
lizingnek tekinteni:
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o A futamid6 végén nem feltétlenil keril sor a lizingtargy tulajdonjoganak atadéasara (vé-
teli opcio);

e A maradvanyérték, (ahol a vételi opcio gyakorolhatd), megegyezik, vagy kozel éll a piaci
értékhez;

e Altaldban kapcsolédé szolgaltatasok kisérik: lizingtargy karbantartasa, fejlesztése... stb.;

e Alizingbe vevé a futamidé alatt rendszeres dijat fizet a lizingbe addnak.

A futamidG végén a lizingbe vevé a kovetkezd lehet&ségek kozil vélaszthat:

e visszaszolgaltatja a lizingtargyat;
¢ alacsonyabb bérleti dij ellenében meghosszabbitja a futamidét;
e maradvanyértéken megvasarolja a lizingtargyat.

Mig a pénzugyi lizing 1ényegét tekintve a hitelhez hasonlit, addig az operativ lizing valdjaban bérleti
konstrukcid, ezért szoktak tartds bérletnek is nevezni.

Tulajdonsagai:

o Alizingtargy a lizingbe add kdnyveiben keriil aktivalasra (a lizingbe adé mutatja ki mérlegében
és szamolja el az értékcsokkenést);
e Az Gizemeltetés kockazata a lizingbe adé és a lizingbe vevd kézott megoszlik;
e Ha a lizingbe vev§ vallalkozas, akkor:
o Alizingdij (bérleti dij) a szamviteli torvény elGirasaival 6sszhangban koltségként szamolhatd el;
e Alizingdijat (bérleti dijat) 20 %-0s AFA terheli

14. tablazat: Az operativ lizing el6nyei, hatranyai

Operativ lizing

El6nyok Hatranyok
Mérlegen kiviili finanszirozast kinal JelentGs elsé befizetés
Gyors koltségelszamolas Tulajdonjog a lizingcégnél
Dijak koltségként elszamolhatdak Tobblet adminisztracié

Megoldas azokra az esetekre, amikor a tu-
lajdonszerzésnek korlatai vannak

A lizingdij egyéb szolgéltatdsok di-
jait is magdban foglalja

A maradvanyérték csokkenti a lizingdijat

Csokkenti az elavulas kockazatat

Lizingtargy tulajdonjogardl elég a fu-
tamidd végén donteni

AFA finanszirozasi teher a lizingbeadénal marad

Kénnyen kalkulalhato dijak és koltségek

A lizingdijak nem novelik a tartozasallomanyt

Lehet8ség a szerz6dés meghosszabitasara

Forras: www.lizingpercek.hu



4.4.3 Alizingtipusok 6sszehasonlitasa

15. tablazat: A lizingtipusok 6sszehasonlitasa

Zart végli pénz-
tigyi lizing

Nyilt végii pénz-
tigyi lizing

Operativ lizing

Szerz6dé felek

Lizingbe ado, lizing-
be vevd, szallitd

Lizingbe ado, lizing-
be vevé, szallitd

Lizingbe ado, lizing-
be vevé, szallitd

Tulajdonjog

Lizingbe adonal

Lizingbe adonal

Lizingbe adonal

Tulajdonjog allasa

Automatikus

Opcid

Nincs/El6vésarlasi jog

Lizingtargy nyilvantartasa

Lizingbe vevénél

Lizingbe vevénél

Lizingbe addénal

Ertékcsokkenés
elszamolasa

Lizingbe vevénél

Lizingbe vevénél

Lizingbe adonal

Ertékcsokkenési kulcs

Szokdsos mértéki

Szokdsos mértéki

Gyorsitott

Ertékcsokkenés mértéke

Teljes amortizacid

Teljes amortizacid

Részamortizacid

Torlesztések

T6kerész, kamatrész

Tékerész, kamatrész,
t6kerész AFA-ja

Lizingbevevé &l-
tal fizetett AFA

Futamidg elején
egy Osszegben

Futamidé alatt a t6-
kerészek aranyaban

Havi dijakon

Lizingbeadé alatl fizetett
AFA (beszerzési ar utan)

Lizingbead? kifizeti
a szalliténak, majd
visszaigényli

Lizingbeado kifizeti
a szalliténak, majd
visszaigényli

Lizingdijak kolt-
ségelszamolasa

Csak a kamatrész
szamolhaté el

Akamatrész és a
tékerészek AFA-ja
szamolhaté el

A teljes lizingdij és utdna
az AFA is elszamolhatd

Futamidé

K6zép vagy hosszu tav,
hatarozott id6tartam

K6zép vagy hosszu tav,
hatarozott id6tartam

Rovid vagy kozép-
tav, hatarozatlan
id6tartam is lehet

Lizingbe ad6 szol-
galtatasa

Csak finanszirozas

Csak finanszirozas

Finanszirozas és kiegé-
szitd szolgaltatasok

Biztositékok

Szokasos hitelfedeze-
tek és a lizingtargy

Szokasos hitelfedeze-
tek és a lizingtargy

Lizingtargy

A lizingbe ad6 kockazatai

Szokasos hitelkockdaza-
tok, szallitoi kockazatok,
visszavett lizingtargy
értékesitési kockazata

Szokasos hitelkockaza-
tok, szallitoi kockazatok,
visszavett lizingtargy
értékesitési kockazata

Lizingbevevd nemfi-
zetése, lizemeltetési
kockazatok, visszavett
lizingtargy Ujrahaszno-
sitdsanak kockazata

A lizingbe vevé
kockazatai

Uzemeltetési koc-
kazat, szokasos
hitefelvételi kockazat,
lizingtargy visszavé-
telének kockdzata

Uzemeltetési koc-
kazat, szokasos
hitefelvételi kockazat,
lizingtargy visszavé-
telének kockdzata

Uzemeltetési kockazat,
lizingtargy visszavé-
telének kockazata,
dijfizetés kockazata

Torlesztés elszamola-
sa a lizingbe vevénél

T6ke:addzott eredmény-
bél; kamat: koltség

Téke:addzott eredmény-
bél; kamat: koltség

Teljes torlesztés: koltség

Jogi hattér

1996. évi CXII. Tor-

vény a hitelintéze-

tekrél és a pénzigyi
vallalkozaoskrdl

1996. évi CXII. Tor-

vény a hitelintéze-

tekrél és a pénzigyi
vallalkozaoskrdl

Polgari torvénykonyv

Szokdsos sajat eré

10-30%

10-30%

10-30%

Szokasos marad-
vanyérték

(o]

5-20%

A piaci ar 10-30%-a

Forras: www.lizingpercek.hu
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5. FOGALOMTAR

Alapkutatas: olyan kisérleti és elméleti munka, amelynek elsédleges célja Uj ismeretek szerzése a
jelenségek alapvetd lényegérdl és a megfigyelhet6 tényekrdl, barmiféle konkrét alkalmazasi és fel-
hasznaldsi célkitlizés nélkdl.

Alkalmazott kutatas: Uj ismeretek megszerzésére iranyuld eredeti vizsgalat, amelyet els6dlegesen
valamely konkrét gyakorlati cél érdekében végeznek.

Annuitas: az annuitas legegyszerlibben megfogalmazva nem mds, mint meghatdrozott idéponttdl
kezd&d6en, adott szamu éven keresztil esedékes allandd tagl jaradék. Annuitdasnak tekinthetjik
példaul az egyenld részletekben torlesztendd jelzaloghitelt.

Arbevétel: az értékesitett termékek, szolgaltatdsok aranak és mennyiségének szorzatdsszege.

Beruhdzas: targyi eszkdz beszerzése, |étesitése, sajat vallalkozdsban torténd eléllitasa. A beszerzett
targyi eszkoz Gzembe helyezése, rendeltetésszer(i hasznalatba vétele érdekében az Gizembe helye-
zésig, a rendeltetésszer(i hasznalatba vételig végzett tevékenység (szallitds, vamkezelés, kozvetités,
alapozas, Gzembe helyezés; tovabba mindazon tevékenység, amely a targyi eszk6z beszerzéséhez
hozzakapcsolhatd, ideértve a tervezést, az el6készitést, a lebonyolitdst, a hitel-igénybevételt, a biz-
tositast is). Beruhazds a meglévé targyi eszkoz bévitését, rendeltetésének megvaltoztatasat, atala-
kitasat, élettartamanak, teljesit6képességének kdzvetlen novelését eredményezé tevékenység is, az
el6z6ekben felsorolt e tevékenységhez hozzakapcsolhatd egyéb tevékenységgel egyiitt.

Bevétel: maganszemély altal barmilyen jogcimen szerzett vagyoni érték.

BUBOR (Budapest Interbank Offered Rate): a Budapesti Bankkozi Forint Hitel Kamatlab a budapes-
ti kereskedelmi bankok hitelkamatanak szamtani atlaga. Két fontos szerepe van: referencia kamat-
labként szolgal (valtozé kamatozasu vallalati hitelkamatok referenciakamataként), valamint javitja a
bankkozi folyamatok atldthatdsagat. Az MNB naponta szamolja és teszi kdzzé.

Cash-Flow: pénzaram kimutatasi eszk6z, mely egy adott vallalkozas idGszakos pénzilgyi allapotat
mutatja szembeallitva az aktualis kiadasokat a bevételekkel.

Cenzura dontés: a hitelbiralat részeként a hitelkérelemmel foglalkozo ligyintézé egy Osszefoglalot
ir, mely tartalmaz minden a hitelkérelemmel kapcsolatos kiilsé és belsé informaciot. Ezt a cenzura
bizottsag elé terjeszti, akik dontenek a hitelkérelem Gigyében. Ha a dontés pozitiv, kdlcsonszerz6dési
ajanlat kottetik, melyben a bizottsag meghatdrozza a szerz6dés kondicioit.

De minimis szabaly: az Eurdpai Unid szabalya, mely versenyt még nem torzité allami tdmogatds ma-
ximalis 0sszegét és egyéb feltételeit rogziti.

Deviza: pénzhelyettesit6 eszkoz, valamely kiilféldi orszag pénzére sz616 kilféldon fizetendd kovete-
lés — illetve kiilfoldi pénznemben jelentkez6 tartozds —, melynek megjelenési formaja lehet: csekk,
valto, hitellevél, illetve folydszamla-kovetelés.

Deviza-alapu hitel: a folydsitds és a torlesztés forintban torténik, de devizaban van meghatarozva a
hitel6sszeg és a torleszts részlet.

Devizahitel: a hitel folydsitdsa és a torlesztése is ténylegesen devizdban torténik meg.



EBKM (Egységesitett Betéti Kamatlab Mutatd): a betét tényleges éves hozamat jelz6 mutatd, segit-
ségével 0sszevethetbk az egyes bankok altal kinalt betétek tényleges éves hozamai.

Egyéb szolgaltatas: a pénzigyi, a befektetési, a biztositdintézeti, a hatdsagi igazgatdsi, az egyéb ha-
tdsagi szolgaltatas.

Ertékcsokkenés (amortizacid): a befektetett javak (immateridlis és targyi eszkdzok) elhasznalédasa-
nak, mlszaki — gazdasagi avulasanak pénzben kifejezett értéke. Az amortizacié nem csupan az eszko-
z0k avulasanak, kopasanak kifejez6je, hanem a befektetett t6ke visszanyerésének madja is.

EURO LIBOR: a londoni bankkdzi piacon irdnyadd eurd-hitelkamatlab, ami azt jelenti, hogy a bankok
mennyiért kaphatnak egymastdél eurdban hitelt adott futamidére.

Exit-stratégia: kiszallasi stratégia, a kockazati t6kés stratégiaja a célvallalatbdl (befektetésbdl) vald
kiszallas id6pontjara és mikéntjére vonatkozdan.

Faktoring: szallitoi kdvetelés Uzletszerld megvasarlasa.
Felfedezés: a természeti torvények, képz6dmények felismerése. Nem miszaki alkotas.

Felujitas: az elhaszndlddott targyi eszkoz eredeti dllaga (kapacitasa, pontossaga) helyredllitasat szol-
galo, idGszakonként visszatérd olyan tevékenység, amely mindenképpen azzal jar, hogy az adott esz-
koz élettartama megndévekszik, eredeti miszaki allapota, teljesit6képessége megkozelitéen vagy tel-
jesen visszaall, az el&allitott termékek minGsége vagy az adott eszkdz haszndlata jelent&sen javul és
igy a felujitas potldlagos raforditasabdl a jov6ben gazdasagi el6nydk szarmaznak; felujitas a korsze-
rlisités is, ha az a korszer( technika alkalmazdasdaval a targyi eszkoz egyes részeinek az eredetitdl elté-
ré megoldasaval vagy kicserélésével a targyi eszkoz Gizembiztonsagat, teljesitéképességét, hasznal-
hatdsagat vagy gazdasagossagat noveli; a targyi eszkozt akkor kell feldjitani, amikor a folyamatosan,
rendszeresen elvégzett karbantartas mellett a targyi eszkéz oly mértékben elhasznaldodott (szerke-
zeti elemei eloregedtek), amely elhasznalédottsag mar a rendeltetésszer(i hasznalatot veszélyezteti;
nem felljitds az elmaradt és felhalmozdodoé karbantartds egy id6ben vald elvégzése, fliggetlenil a
koltségek nagysagatol.

Forgdeszkoz: a szamvitelben forgdeszkoz a neve azoknak az eszkdzoknek, amelyek nem maradnak
hosszu ideig a vallalkozds vagyonaban (maximum 1 év). A megnevezésben a forgd szé a vallalkozas
termelési ciklusdban valé korforgasra utal: a beszerzett alapanyagokbdl a gyartds kdvetkeztében
késztermék lesz, amelyet eladva, megjelenik egy kovetelés a vevével szemben, majd amikor a vevé
kifizeti a tartozasat, a vallalkozas pénzeszkozre tesz szert.

Hitel: a hitel olyan pénziigyi mlvelet, melynek soran a hitelezé lemond az aru, szolgaltatas azonnali
kifizetésérdl, vagy kozvetlenil pénzt ad az addsnak, aki a hitelszerz6désben foglalt hataridére kifizeti
a megdllapodott 6sszeget, azaz a tartozasat.

Igénybe vett szolgaltatas: minden olyan szolgaltatas, amely nem tartozik a kozvetitett szolgdltatas,
illetve az egyéb szolgéltatas kozé; kiilondsen az utazdsszervezés, a szallitds-rakodas, a raktarozas, a
csomagolas, a kolcsonzés, a bérlet, a bérmunka, az eszkézok karbantartdsa, a postai és tavkozlési
szolgaltatas, a mosas és vegytisztitas, a bizomanyi tevékenység, az ligyletszerzés, az oktatds és to-
vabbképzés, a hirdetés, a reklam és propaganda, a piackutatas, a konyvkiadas, a lapkiadas, a szallo-
dai szolgdltatds, a vendéglatas, a kutatas és kisérleti fejlesztés, a tervezés és lebonyolitds, a konyv-
vizsgalat, a konyvviteli szolgéltatas.
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Innovacié: a kutatds-fejlesztés eredményeként megsziletett Uj termékek, szolgaltata-
sok, eljardsok, maoddszerek, rendszerek gazdasagi bevezetése illetve elterjesztése a piacon.
Az innovdacio a hatékonysag novelésének és a piaci terjeszkedésnek fontos eszkoze.

Jovedelem: termelGi oldalrdl az arbevétel és a termelési koltség kilonbozete, fogyasztdi oldalrdl a
vasarlasi célra rendelkezésre allé pénz - vasarloképesség. (Jovedelem=bevétel-koltségek.)

Kamat: a kamat egyszerlen fogalmazva a pénz (helyesebben t6ke) szolgéltatdsainak az ara. A kamat
fogalma szorosan Osszefligg a pénz idGértékével. A kamat (helyesebben szdlva inkabb a hozam) a
befektetd jutalma azért, hogy t6kéjét lekotve elhalasztja a fogyasztasat. A kamat mindig egy pénz-
Osszeg, amit a befektetéslink névértéke utan fizet meg az, akinek a tékénket kolcsén adtuk.

Kamatlab: a névértékre vetitett kamat 6sszege %-os formaban kifejezve.

Karbantartas: a hasznalatban 1évé targyi eszkoz folyamatos, zavartalan, biztonsagos Gizemeltetését
szolgdld javitasi, karbantartasi tevékenység, ideértve a tervszerli megel6z6 karbantartast, a hosz-
szabb idGszakonként, de rendszeresen visszatér$ nagyjavitast, és mindazon javitasi, karbantartasi
tevékenységet, amelyet a rendeltetésszerU hasznalat érdekében el kell végezni, amely a folyamatos
elhasznaldodas rendszeres helyreadllitasat eredményezi.

Készlet: a szamvitelben készletnek nevezik a vallalkozés rendelkezésére allo, egy éven belili felhasz-
nalasra szant eszk6zok 6sszességét.

Kisérleti fejlesztés: olyan kutatdsbdl és gyakorlati tapasztalatokbdl nyert, mar |étez6 tuddsra ta-
maszkodd, rendszeres munka, amelynek célja Uj anyagok, termékek és szerkezetek Iétrehozasa, Uj
eljarasok, rendszerek és szolgaltatasok bevezetése vagy a mar létrehozottak vagy bevezetettek Ié-
nyeges javitasa.

Kockazati felar: a tényleges hitelkamatlabnak a kockazatmentes befektetés hozama (allamkotvény)
folotti része, amely az adott Gigyfélkor finanszirozdsanak kockazatat mutatja meg.

Kockazati téke: olyan befekteti forras, mely els6dlegesen tulajdonosi jogot megtestesits részese-
dés (részvény vagy Uzletrész) megszerzésével keril be a célvéllalkozasba, azzal a szandékkal, hogy
extra profitot hozzon a befektetének viszonylag révid (5-7év) id6tavon.

Koltség: tagabb értelemben a kéltség a gazdasagi tevékenység — és kozvetve a nyereségszerzés — ér-
dekében ,feldldozott” haszon (altaldban pénzosszeg).

Koényv szerinti érték: a gazdalkodd szervezetek vagyonmérlegében szerepld tételek tényleges értéke,
tehat a bekerulési érték csokkentve az amortizacidval.

Kotvénykibocsatas: értékpapir format 61t6 befektetési lehetGség a befektetSknek, akik ezen az esz-
kdzon keresztil biztositanak forrast a kibocsaté szamara.

LIBOR (London Interbank Offered Rate): a londoni bankkozi kamatlab az a kamatldb, amit a londoni
t6kepiacon a bankok kozotti mlveletekben hasznalnak, tehat amelyen nemzetkozi bankok London-
ban egymasnak hitelt adnak.

Ovatolas: valtdk, vagy rovid lejaratu fizetési eszkdzok esetében hasznaljuk. Ha nem fizet a kdtelezett,
gyorsitott birdsagi eljaras jon létre, ez az dvatolds. Kozhitelli igazolds, hogy a kotelezett nem fizetett.
Aki a valtéforgatasban részt vett, mindenki felelGsségre vonhatd.



Pénziigyi lizing: olyan szerz6dés alapjan valosul meg, amely szerz6dés értelmében a lizingbeadd a
lizingbevevé igényei szerint beszerzett és a lizingbeadd tulajdonat képezé eszkozt lizingdij ellenében,
a szerz6désben rogzitett id6tartamra a lizingbevevd hasznalatdba, birtokaba adja azzal, hogy a li-
zingbevevét terheli a hasznalatbol kdvetkez6en minden koltség és kockazat, a lizingbevevs jogosult
a hasznok szedésére, a szerz6dés id6tartamanak végén a

lizingelt eszkoz tulajdonjogat a lizingbevevd vagy az dltala megjel6lt megszerzi (vagy megszerezheti),
a maradvanyérték megfizetésével vagy anélkdl, illetve a lizingbevevét el6vételi jog illeti meg, a lizing-
bevevd azonban ezen jogairdl a szerz6dés megsziinése elétt le is mondhat.

Royalty: szerzGi jogdij._

Szabadalom: a taldlmanyra engedélyezett jogi oltalom, kizardlagos jog a taldlmany gazdasagi hasz-
nositasara az orszag teriiletén maximum 20 évig.

Taldlmany: a szokasostdl eltérg, otletes, mlszaki vonatkozasu szellemi alkotas.

THM (Teljes Hiteldij Mutatd): a teljes hiteldij az az 6sszeg, melyet a hitelfelvevének a t6kedsszeg
visszafizetésén felll fizetnie kell, igy a THM tartalmazza a hitel folydsitasahoz kapcsolédé és a hitel
szerz6dés szerinti normal igénybevételével kapcsolatban felmeriilé 6sszes kamat-, dij- és kezelési
koltséget. Nem tartalmazza a hitel folydsitasatol fliggetlen, illetve a hitel folydsitasa el6tt felmerilt
esetleges koltségeket, mint példaul a hitelbirdlati dij, a rendelkezésre tartasi jutalék, késedelmi ka-
mat, stb.

Uzleti angyal: sikeres iizleti multra visszatekinté maganszemélyek, akik t&két fektetnek be induld
innovativ cégekbe, személyes kozremiikodéssel, tanacsokkal segitve a cégvezetést.

Uzleti terv: egy lizleti 6tlet, egy innovacid kidolgozasahoz és megvaldsitasahoz sziikséges elSkészitd
|épések céljat, szerkezetét és tartalmat 6sszefogd terv.

Valuta: valamely orszag torvényes fizetési eszkoze egy masik orszag fizetési forgalmaban. A valuta
tehat nem mds, mint a tényleges pénz a készpénz.

Védjegy: az arujelz6k legfontosabb fajtaja. A védjegy, mint arujelzs, az egyes aruk és szolgdltatasok
azonositasara, egymastol valé megkiilonboztetésére, a fogyasztok tajékozddasanak el6mozditasara
szolgdld jogi oltalom. A gazdasagi verseny alapvetd eszkoze, kiemelked6 szerepet jatszik a marketing
és a rekldm teriletén.
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MELLEKLETEK

l. A hitelkérelem 6sszeallitasa

A vallalkozas hiteligényét hitelkérelem benyujtasaval jelzi a hitelintézet felé. A hitelkérelem a ban-
kok tébbségénél nincs el6irt formahoz kotve. A kérelemnek tartalmaznia kell a hiteligény széveges
indoklasat, ezen belll mindenekel6tt a kért hitel céljat, fajtajat, sszegét (a pénznem megjeldlésé-
vel), igénybevételének tervezett id6pontjat, torlesztésének Gtemét, a hiteligényl§ altal felajanlott
biztositékokat.

A kérelemben az igényl6 be szokta mutatni magat a vallalkozast (féként Uj bankkapcsolat kiépitésé-
nél). Részletes értékelést ad tovabba a cég gazdalkodasardl — mind a hitelkérelmet megel6z6 idGszak-
ra, mind a hitelkapcsolat tervezett id6tartamara vonatkozéan. Kilénésen fontos, hogy a hitelkére-
lembdél kidertiljon, mikor és milyen forrasokbdl képes a cég a kért hitel torlesztésére.

1. dbra: A hitelezés folyamata

| A hitelkérelem Ssszedllitésa |

A hitelkérelem befogadasa,
eldsziirés

| Hitelbiralat I

Ugyfdl A biztositékok Ugylet

Cenzira eldterjesztés

A kolesd nszerzodés Elutasitas
egkotése

A hitelkapcsolat
lezarasa

Forras: Szlics Tamas, PTE-KTK, 2008

A hitelkérelem és a hozza csatolt anyagok tartalma és részletezettsége szoros 0sszefliggésben allnak
a kért hitel fajtajaval, 6sszegével és futamidejével. A szokasos mellékletek kozé tartoznak:

e az utolsé két, vagy harom év szamviteli beszamoléja, valamint
e acég legutobbi fékonyvi kivonata,
¢ atulajdonosokra vonatkozo informaciok,



o afontosabb szallitok és vevik felsorolasa,
o az lzleti (de legalabb a pénzuigyi) terv a kért hitel id6tartamara.

A projektfinanszirozasra kért hitelekhez — amint arrdél mar szé volt — a projekt gazdasdgossagi szami-
tdsait, nagyobb beruhazdsoknal az un. Megvaldsithatdsagi tanulmanyt is mellékelni szoktak. A hitel-
kérelem Osszeadllitasa kapcsan fontosnak tartjuk megjegyezni, hogy szdmos konkrét célra kedvezmé-
nyes kamatozasu, specialis hitelkonstrukcidk is I1éteznek. A vallalkozas elemi érdeke, hogy kérelme
benyujtasa el6tt ezekrdl alaposan tajékozodjon, mert lehet, hogy koriltekintése révén jelentds for-
raskoltséget takarithat meg.

/1. A hitelkérelem befogadasa, elGsziirés

Az elkésziilt hitelkérelmet a hiteligényl6 véllalkozas benyujtja a bankhoz. Atvételkor &ltalaban ellen-
6rzik az anyag teljességét, vagyis azt, hogy a hitelintézet altal elvart valamennyi informaciot, szami-
tasi anyagot, mellékletet tartalmazza-e. A kérelmet befogaddsakor datumbélyegzével szoktdk ellatni,
ami azért bir jelent6séggel, mert a hitelintézetek sajat maguk szabta elintézési hatarideje innentdl
kezdve szamit. A legtébb bank a kérelem befogadasakor un. el6sz(irést is végez, hogy az eleve esély-
telen igénylGket (pl.: tetemes addhatralékkal rendelkez6k, kordbbi szerz6désszegésiik miatt ,fekete
listdn” szerepl&k, jogszabalyi tilalom ald es6k stb.) a legkisebb munkaraforditassal utasithassak el. Az
el6szliréshez ma mar a Bankkozi Adosnyilvantarté Rendszer (BAR) adatait is felhasznaljak.

1/2. Hitelbiralat

A hitelbirdlat a hiteldontés el6készitését célzd Gsszetett folyamat. Feladata, hogy az igényl6 gazdal-
kodasanak és korilményeinek alapos értékelésével minél megalapozottabba tegye a kdlcson folyo-
sitdsdra vonatkozd dontést. Szokasos elemei az GigyfélmindGsités, a biztositékok értékelése és az ligy-
letmindGsités.

7 7.

I/21. Ugyfélmindsités

A bankok hiteligényl6 partnereiket azok hitelképességét jelz6 osztalyok valamelyikébe szoktak beso-
rolni. A folyamatot kordbban addsmin&sitésnek nevezték. Az osztalyozast sajat tgyfél- és partner-

annal tobb addsosztaly valamelyikébe soroljak

o részben gazdalkodasi adataikbdl (néha terveikbdl is) szamitott mutatdk, mérhets ismérvek,
e részben egyéb nem szamszer(isithetd kritériumok (Un. ,,szubjektiv szempontok”) alapjan.

Az addsmindsités kotelez6 minden hiteligénylére (valamint azokra, akikkel szemben a hitelintézet
kockazatot vallal) még a hitelnyujtas, illetve a kockdazatvaéllalas megtorténte el6tt. A mindsitést leg-
alabb évente egyszer felll kell vizsgalni. A minGsités sordn a banknak meg kell vizsgalnia reménybeli
tgyfele gazdalkoddsanak szamszer(sithetd ismérveit, ezen beliil
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o tGkeellatottsagat,

o likviditasat,

e jovedelmez@ségét és

e addssagszolgalat visel6 képességét

kifejez6 mutatdkat, tovabbd minden mas olyan mutatdt, melyek alakuldsat a besorolashoz sziiksé-
gesnek tartja (pl.: eszk6zok forgasi sebessége, cash-flow szerkezet, nettd forgotéke ellatottsag, ela-
ddsodottsag mértéke). Ezen mutatdk kiszamitasahoz, értékeléséhez nyujt segitséget a Il. szamu mel-
|ékletben taldlhatd 6sszefgolalo.

A kiemelten vizsgadlandd szempontok kozé tartozik a tulajdonosi szerkezet, a kereszttulajdonlasok
vizsgalata. Nem k6zombdos a banknak, mennyire lojalis magatartdst varhat el a tulajdonosoktdl, akik
egy hirtelen tékekivondssal, vagy mas mandverrel nehéz helyzetbe hozhatjak a hitelez6t. Az egyik
legfontosabb mindsitési aspektus a hitelintézet szamara a vallalkozas vezetése. A menedzsment te-
vékenysége a perspektivikus gazdalkodas, s igy a torleszt6-képesség biztositasa szempontjabdl meg-
hatdrozo jelentGségl. A vezetés értékelése soran a szakmai képzettségen és a gyakorlaton felil az
atlagos életkort, a rugalmassagot, a kreativitast és még mas tényezbket is vizsgdlni szoktak. A fontos
kérdések kozé tartozik, hogy a cég stratégiaja, a vezetés céljai realisztikusak-e.

Rendkivil fontos a hitelez6 szamara a hitelkérd piaci pozicidja. A piaci helyzetet kiilon értékelik a cég,
mint eladd, és mint vevd szempontjabal.

El6nyosnek tekintik, ha a vallalkozas eladdként erés pozicidban van, piaci részesedése jelentds, kor-
szer(, j6 minGségl termékeket (szolgdltatasokat) kinal, gondoskodva azok folyamatos fejlesztésérdl.
Ertékesitése nem fiigg egy, vagy néhdny nagyvevd vasarldsatol.

A cég tevékenységéhez rendszeresen szilkséges anyagok, druk vevGjeként pozitivumként értékel-
hetd, ha nincs kiszolgaltatva valamely monopolhelyzetl eladénak, ha beszerzési forrasait nagyobb
veszteség nélkil képes véltoztatni. A piaci pozicid értékelésébe a konkurens cégek helyzete, fejl§dési
kilatasaik értékelése is beletartozik. A minGség és ar kozotti ardnyok vizsgélata éppugy elengedhetet-
len, mint a helyettesité termékekkel kapcsolatos potencidlis kiszorité hatas veszélyének felmérése.
Ezen értékelésre kerlil§ paramétereket tomoriti egy dokumentumba az tzleti terv, melyrél az olvasé
részletesebben a 4.4. részben tajékozodhat, illetve az |. szamu mellékletben segédletet talal az Gzleti
terv kidolgozasahoz is.

Attételesen a piaci pozicidhoz is kapcsolhatd, s napjainkban egyre névekvé jelentSségre tesz szert a
hiteligényl6 gazdalkodasanak kornyezetvédelmi szempontbdl vald értékelése. A vallalkozas hitelez-
het8sége jelentds mértékben a cég szamviteli beszamoldira épil. Kénnyl belatni, milyen fontos a
bank szamara a vallalkozas szamviteli informacios rendszerének korszer(isége (gyors adatszolgalta-
tas) és megbizhatodsaga.

Utolsé szempontként a banknak a hiteligényl&vel kapcsolatos korabbi tapasztalatait érdemes figye-
lembe venni. A hitelintézet szivesebben nyujt hitelt az olyan véllalkozasoknak, melyek pénzforgalmi
szamlajukat nala vezetik, korabbi addssagaikat rendben, hatarid6re megfizették, a hitelezd informa-
cids igényét gyorsan, precizen kielégitik. Az GgyfélminGsités soran szamitott mutatdkhoz és egyéb
szempontokhoz tébbnyire pontszamokat szoktak hozzarendelni, és a hitelkéré besoroldsat ezekre
alapozzak. Ha a minGsités eredménye kedvez6tlen, azaz a cég nem hitelképes, akkor a tovabbi vizs-
galatokra mar nem kerdl sor.



Hitelezhet6 besorolas esetén tigyfél limitet allapitanak meg a hiteligényl6 szamara. A limit az egyes
tgyfelekkel szemben vallalhaté legmagasabb kockazatot jelenti, tehat elméleti hitelplafonként vi-
selkedik. A limit nagysagat az eszkdzok értékéhez, az éves arbevételhez, a cash-flow-hoz, vagy ezek
kombinacidjdhoz szokas kotni. A hitelezhet6 besoroldsu tgyfelek limit meghatarozasat koveten a
biztositékok mindsitésére kertl sor.

1/2.2. A felajanlott biztositék(ok) értékelése

A bank hitelnyujtasai soran tobbnyire nem sajat, hanem betétesei pénzét kockaztatja. Ezért foko-
zott felelGsséggel tartozik nekik, és a t6ketorlesztés elmaraddsa ellen biztositék(ok) kikotésével is
védekezik. A fejlédés azt hozta magdval, hogy ma mdr a biztositékokat is osztalyokba soroljak és
el6fordulhat, hogy egy gyengébb minGsitési cég jo biztositékkal konnyebben jut hitelhez, mint egy
kozepes cég, amely nem tud megfeleld biztositékot felajanlani.

A biztositékok (mds néven kozvetett fedezetek) osztalyozasakor a fedezet

* piaci értékét,

o értékallosagat,

e tehermentességét (dologi biztositék),

e mobilizalhatdsagat és

e érvényesithetGségét
tekintik meghatarozénak. A bank altal elfogadott rendezéelveket és értékelési metddusokat un. Fe-
dezetértékelési szabalyzatban foglaljak 6ssze.

16. tablazat: A legfontosabb kézvetett fedezetek szokdsos csoportositasa

Személyi biztositékok Dologi biztositékok Egyéb fedezetek
allami garancia 6vadék engedményezés
mas bank garancidja zalog vételi opcid
kezesség jelzalog
akkreditiv kézizalog

7

I/2.3. Ugyletminésités

A hiteligényl6 jo Ugyfélmindsitése még nem feltétlenil jelenti azt, hogy a bank a konkrét kérelmet
teljesitésre érdemesnek itéli. Inkabb “belépének” tekinthetjiik a tovabbi procedura felé. Az lgy-
letmindsités sordn éppen azt szoktak megvizsgalni, hogy az 6sszes rendelkezésre all6 informacidt
figyelembe véve a kért célra érdemes-e hitelt folydsitani, a hiteligény pénziigyileg és gazdasagilag
mennyire megalapozott, és — ami a banknak talan a legfontosabb — biztositott-e a torlesztés.

Az UgyletminGsités nem ér véget a torleszt6-képesség ellendrzésével, hanem —a kért hitel jellegéhez
igazodo — egyéb elemzéseket is magaban foglal. Helyszini szemlével is ki szoktdk egésziteni, hogy a
bank tgyintézéje minél alaposabban megismerkedhessen partnerének gazdéalkodasaval.
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A hitelbiralattal parhuzamosan a kért hitelt kockdzati szempontbdl is elemezni szoktdk. Ez az elem-
zés a hitel fajtajatdl és 6sszegétdl fliggd mélységl. Célja mindazon tényezék feltdrasa, melyek a tor-
lesztést és a kamatok fizetését veszélyeztethetik. Ilyen tényezG6k pl. a gazdasagi kornyezet véltozasa
(ezen belll az drfolyamok, az adérendszer, az dgazati fejl6dés), a piaci pozicid mddosulasa (kereslet,
kindlat, helyettesit6 termékek térhdditasa), Uj kornyezetvédelmi elGirdsok hatalybalépése stb. A koc-
kazatelemzést egyes hitelintézeteknél maga a hitelligyintéz6, mashol kilon erre a célra kialakitott
szervezeti egység munkatarsa végzi.

1/3. Az elGterjesztés osszedllitasa és a cenziradontés

Az el6z6ekben részletezett értékelések, elemzések elkésziilte utan a hitelligyintézé 6sszeallitja azt
az anyagot, amely alapjan az illetékes banki testiilet, az Un. cenzurabizottsag dontést hozhat. Ez az
anyag a cenzura-elGterjesztés, amely tartalmazza a hitelkérelemmel kapcsolatos Iényeges kiilsé
(tobbnyire az Ggyféltdl kapott) és belsd informacidkat (igy az addsmindsités, fedezetértékelés, tgy-
letmindsités eredményeit és legfontosabb megallapitasait).

A cenzura elGterjesztésben az elGterjeszté dontési javaslata is megjelenik. Ha az pozitiv, akkor az
drazasra is ajanlast tesz. A legtobb hitelintézetnél a dontést az Un. cenzlrabizottsagra bizzak, amely
a bank munkatarsaibdl all. Amennyiben a bizottsag elutasitdé dontést hoz, annak okairdl irasban ta-
jékoztatjak az Ugyfelet. Jévahagyd dontés esetén a bizottsag meghatdrozza a szerz6dés Gsszes felté-
telét (kondicidjat): az engedélyezett hitelosszeget, a kamat mértékét, a torlesztés itemezését, a kért
biztositékokat és minden mas kikotést, amit sziikségesnek tart.

Az Gsszes feltétel kblcsonszerzédési ajanlat formajaban keril vissza a hitelkéréhoz, aki azt elfogadas
esetén cégszerlien alairja. A koznapi sz6hasznalattdl eltéréen a bank és ligyfele kozotti hitelkapcsolat
a Ptk. alapjan bankkolcson-szerz6déssel jon |étre. Ha a cég az ajanlatot nem kivanja elfogadni, a vita-
tott feltételekrél tovabbi targyaldst kezdeményezhet, vagy mas bankhoz fordulhat.

1/a. A hitelmonitoring

A koélcsonszerz&dés létrejotte és a teljes torlesztés, ill. kamatfizetés kozotti idGszakban a bank — koc-
kazatanak mérséklése céljabol — rendszeres id6kozonként figyelemmel kiséri addsa gazdalkodasat.
Ha barmilyen olyan jelet tapasztal, ami az adds kotelezettségének teljesitését veszélyeztetné, akkor
tgyfelével targyalasokat kezdeményezhet a problémak megoldasara, ill. sziikség esetén egyoldald
|épéseket tehet érdekei védelmében (a szerz6dés felbontdsa, a biztositékok érvényesitése, végsé
esetben az adds vallalkozas felszamoldsat is kezdeményezheti).

A monitoring tevékenység soran tobbnyire figyelmeztets jelnek tekintik, ha pl.

e acég atalakul,

e személycsere torténik a vezetésében,

o termék és/vagy profilvaltasra kerl sor,

¢ avdllalat piacan jelents valtozasok kdvetkeznek be,
e afedezet redlértéke csokken,

® az adds késve torleszt, hataridén tul fizeti a kamatot,



e az lugyfél valtojat dvatolni kell,
e acégvdarhatdan veszteséggel zar,
o csbdeljaras, felszamolds varhato.

Tobbnyire a monitoring tevékenységhez kapcsoljak a kovetelések negyedévente kotelez6 mindsité-
sét (problémamentes, kiilon figyelendd, atlag alatti, kétes, vagy rossz osztalyok valamelyikébe). Nyil-
vanvald ugyanis, hogy a besorolashoz sziikséges informacidok éppen a monitoringot végzd egységnél
allnak kozvetlendl rendelkezésre.

I/5. A hitelugylet lezarasa

Normalis korilmények kdzott a monitoring folyamat a hiteligényld szerz6désének megfelel6 teljesi-
tésével ér véget. A szerz8déstdl eltérs teljesités esetén a bank el6szor a rendelkezésére allé bizto-
sitékok kozvetlen érvényesitésével (pl. dvadék, opcid, kézizalog) igyekszik karpdtolni magat a meg
nem fizetett kamat, ill. az elmaradt t6ketorlesztések miatt. Ha ez az Ut nem vezet eredményre, vagy
a kovetelések maradéktalan megtérilését nem biztositja, rendszerint akkor keril sor kozvetett érvé-
nyesitésre (végrehajtasi eljaras), esetleg a fennmaradt kdvetelés eladdsara, vagy leirasara.

1. Az lizleti terv

Az Uzleti terv egy olyan 6sszefoglald tervezet, mely egy Uj lzleti 6tlet, egy innovacio kidolgozasahoz
és megvaldsitdsdhoz sziikséges el6készits 1épések céljat, tartalmat és eredményét irja le. Ennek elké-
szitése sordn bizonyossagot szerezhetlink a megvaldsitandd innovacio életképességérdl, a fejlesztés
kockazatairdl, esetleges buktatdirdl, lehetséges sikereirdl, és hasznardl.

Az Uzleti terv jelent6sége abban rejlik, hogy a potencialis befektetSk altalaban ezen keresztil ismer-
kednek meg elGszor egy tervezett innovacidval, megvaldsitasanak feltételeivel, piaci bevezetési és
értékesitési lehetGségeivel. Ezért kiilonosen fontos ugy elkésziteni a tervezett fejlesztés tzleti tervét,
hogy az bizonyitékként szolgéljon az innovacid piacképességére, valamint a kivitelezést tervezd val-
lalkozé megfelel6 piaci ismeretére. Ezek hianyaban a potencidlis befektet6k nem lesznek képesek
realisan megitélni a tervezett innovacio értékét, ezért legtébbszér nemlegesen nyilatkoznak a for-
rasallokdciordl.

Az Uzleti terv tehat egy eszkoz, mellyel a vallalkozas poétldlagos forrasokhoz juthat fejlesztésének
kivitelezéséhez. Ugyanakkor az Uzleti terv egyben egy hivatalosnak min@siil6 dokumentum, hiszen
bemutatja a véllalkozast, annak m{kodési kornyezetét, rovid- és hosszu-tdvu céljait és az e célok el-
éréséhez sziikséges, tervezett eszkozoket. Az lizleti terv fontos alapdokumentumnak szamit az alabbi
esetekben:

¢ finanszirozas megszerzéséhez — vallalkozas inditasa, fejlesztés kapcsan,

e banki hitelkérelemhez — kdlcsonigény alatamasztasara,

e palyazat benyujtdsahoz — megalapozottsag igazolasara,

e potencialis befektet6k megtaldlasahoz — Gizleti angyalok, kockazati téke,

e ajovGbeni lzleti stratégia kidolgozasdhoz — vallalkozas vezetSinek nyujt segitséget.
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Az Uzleti terv tartalma és részletessége természetesen fligg a vallalkozas élettartamatdl, tevékeny-
ségi korének sokszinliségétdl, a vallalkozas méretétdl, illetve az adott innovacid sajatossagaitol. Egy
innovaciora alapuld, kezd6 vallalkozas (start-up, spin-off) természetesen nem tudja leirni a korabbi
évek pénzmozgdsait, nem tud beszamolni az addig folytatott tevékenységérdl, ugyanakkor egy tobb
éve m(ikodé vallalkozds esetében ezek nem elhanyagolhato informacidk a megitélés soran.

Az Uzleti terv elkészitésének legfontosabb alapszabdlyai a megbizhatdsag, hasznalhatdsag és bizo-
nyito er6. A realis tervkészitéshez — mely alapfeltétele a hasznalhatésagnak — a vallalkozdsnak meg-
bizhaté és hasznalhatd informacidkat kell szolgaltatnia a pénzigyi, piaci és szakmai helyzetérél. Bi-
zonyitania kell, hogy a tervezett innovacid, illetve kutatds-fejlesztés sikeresen megvaldsithaté és
piacképes terméket fog eredményezni, melyet a megkeresett potencialis befektetének érdemes ta-
mogatasban részesitenie.

Az |. szamu mellékletben bemutatjuk egy Uzleti terv altalanos szerkezetét, fontos elemeit, mely se-
gitséglil szolgalhat az elkészitésben.

/1. Vazlat az lizleti terv elkészitéséhez

PROJEKT NEVE

MEGVALOSITO NEVE

Vazlat
UZLETI TERV

kidolgozasahoz

Készitette:

XXXXXXXX Kft.

Datum 2008. ............



Mire vonatkozik a terv

Ki dolgozta ki a tervet

1. AZONOSITO ADATOK

A. VALLALKOZAS ADATAI

A Vallalkozas neve:

Székhelye:

Levelezési cime:

Tevékenységi kore:
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2. AZ UZLETI TERV ROVID OSSZEFOGLALASA

2.1. Sz6veges Osszefoglald

A vdllalkozdsok bemutatdsa, lzleti koncepcio, termék v. szolgdltatds meghatdrozdsa, az lzleti
lehetéség kiakndzdsdnak mddja, a célpiac, az elérendé lizleti eredmény, a megtériilés ideje és az
idépont, amikor az drbevétel fedezi a kéltségeket.

max. 1oldal

2.2. A beruhdzas forrasosszetétele

Megnevezés Tamogatds Sajat erd (eFt) Forrasok
Pénzbeni hozzéjarulds Termé- osszesen
szetbeni (eFt)
Egyéb Hitel Kész- hozzajaru-
allami pénz las
tdmogatas

Beruhazas dsszesen (A)

Forgotdke (eFt)

Forgotbke 6sszesen (B)

OSSZESEN (A+B):




B. A VALLALKOZAS ES A FEJLESZTES ALTALANOS BEMUTATASA

1. A VALLALKOZAS BEMUTATASA

e avallalkozas és uzleti koncepcidja

o termékek/szolgdltatasok, kik az els6dleges vevSk

e villalkozasa megalakulasa, torténete, eredményei, a f6bb sikerei, kudarcok, személyes agazati
tapasztalatai, amelyek indokoljak a projektet.

e milyen az dgazat szerkezete, milyenek a kilatasok, célkitlizések, kik a legnagyobb versenytarsak?

2. ATERVEZETT FEJLESZTES CELJA, LEIRASA, INDOKLASA

A vallalkozas pénziigyi helyzete. Miért van sziikség t6kebevonasra? Hogyan keril felhasznalas-
ra?
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3. MARKETING TERV

Kik jelentik véllalkozasanak piacat, illetve milyen piacokat szandékozik megcélozni. Aruinak, szol-
galtatdsainak milyen versenytdrsai vannak jelen a piacon, illetve melyek megjelenését varja?
Hol helyezkednek el f6 versenytarsai? Milyen elényei vannak az On aruinak/szolgaltatasainak a
versenytarsakkal szemben? Milyen nagysaguak versenytarsai dsszehasonlitva az On véllalkoza-
saval? Milyennek és hogyan képzeli el aruinak/szolgéltatdsainak terjesztését? Milyen reklam ill.
eladas 0sztonzési mddszereket kivan alkalmazni(termékpolitika, arpolitika, értékesitési politika,
marketing kommunikacids politika)?

4. MUKODESI TERV

Kérjuk, mutassa be vallalkozasa alaptevékenységét, annak ciklusait, irja le, hogyan védi ki a
szezonalitas miatt el64llé ingadozasokat. Milyen vallalkozdsanak elhelyezkedése, milyen elényei
és hatranyai vannak (munkaerd hozzdférhetdsége, vevik kdzelsége, kbzlekedés, helyi adok stb.)
irja le a létesitményeket (miihely, irodak, raktarak), foldteriileteket, felhasznalt gépeket és be-
rendezéseket. Az eszkdzoket birtokolja, bérli vagy lizingeli-e? irja le a fejlesztése jelenlegi élla-
potat, illetve a befejezésig felmeriil§ feladatait, koltségeit. irja le a K+F folyamatokhoz két6dd
koltségeit. irja le a gyartasi folyamathoz kapcsolddé kéltségeit. A kovetkezd években milyen bé-
vitéseket tervez? Mutassa be az alvallalkozdok bevondsat, a készletek finanszirozasat, a bevont
munkaer6t. Kik lesznek a szallitéi, honnan szerzi be az alapanyagokat, milyen megallapodasokat
kotott? Kinek a segitségére szamithat, ha On vagy ,kulcsalkalmazottja” nincs ott?




5. A VALLALKOZAS TULAJDONABAN LEVO INGATLANOK ES ESZKOZOK

Megnevezés/ Azono- Beszerzé- Kényv sze- Becsilt jelen- Osszes A zélogjog
sito (helrzajzi szam, si érték rinti érték legi érték teher kedvezmé-
gydri szam stb.) (eFt) (eFt) (eFt) nyezettje
6. KOTELEZETTSEGEK
Felvett hitel/ Havi torleszté | Esedékes t6ke | Esedékes tGke Esedékes
Hitelezd neve. cime kolcson részlet torlesztés torlesztés kamat
(eFt) (eFt) 1 éven belul 1éven tul 1 éven belul

7. FOBB UZLETI PARTNEREK

A partner neve

Cim, telefonszam

A kapcsolat jellege
(vevé, szallito)

Fizetés mddja és hatarideje
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8. SWOT ANALIzZIS

Erdsségek

A véllalat pozitiv tulajdonsagai, ver-
senyelényei - felsorolas.

Mi az, amit jol csindlunk?

Gyengeségek

A véllalat negativ belsé tulajdonsa-
gai, versenyhatranya - felsorolas.

Mi az, amit rosszul csindlunk, csindlhatnank jobban?

Lehetdségek

A vallalat el6ny6s kornyezeti jellemzéi- felsorolas.

Miben rejlenek a lehet&ségeink?

Veszélyek

A vdllalat hatranyos kérnyezeti jellem-
26i, esetleges akadalyai - felsorolds.

Mit csindlnak a versenytdrsak? Hol Gt-
kozhetlink akadalyba?




9. PENZUGYI TERVEK

9.1. A teljes fejlesztés tervezett anyagi-miiszaki Osszetétele és finanszirozasi terve

ezer Ft-ban

Megnevezés

Tamo-
gatas

Sajat er6 (eFt)

Forrasok
Odsszesen

(eFt)

Pénzbeni hozzajarulas

Természetbeni
hozzajarulas

Kész-
pénz

Egyéb Hitel
allami

tdmogatas

1. El6késziilet koltségei

- munkadij

- tervezési dij

-éptlet, ingatlanvésarlas

- egyéb

2. Gépek, berendezések
ebbdl:

- eszkdz beszerzése

- szolgdltatdsok
beszerzése

3. Egyéb koltségek

4. Tartalék

5. Beruhazasi kolt-
ség (1+2+3+4)

6. Tartos forgdeszkéz

7. Fejlesztési koltség
(5+6)

8. Egyéb fejlesztési célu
kifizetés (AFA, illeték)

9. Fejlesztés 6sszes
pénzigénye (7+8)

9.2. A forrasfelhasznalas részletezése

Mennyiség

Egység Egység ktg.

Osszes ktg.

Igényelt
tdmogatas

Sajat
erd

Beruhazas (eFt)

Beruhazas
Odsszesen:

Forgdesz-
koz (eFt)

53



Forgdeszkoz
osszesen:

HITEL OSZ-
SZESEN:

9.3. PENZFORGALMI TERV (1. EV) adatok eFt-ban

| | Hénap |Jan| Feb | MérlAprl M3aj | Jun | Jul | Aug | Szep | Okt | Nov| Dec | Ossz |

PENZBEVETELEK

PENZESZKOZ NYI-
TO EGYENLEG

2 |Hitel felvét

Sajat téke betét
vagy tagi kdlcson

Ertékesités pénz bevételei

Egyéb pénz bevételek

()N (S0 P

Vissza-nem-téritendd
tdmogatas

~

Egyéb kdlcson

3 Ertékesitésre fel-
szamitott AFA

9 |AFA visszaigénylés

Bevételek 6sz-
szesen (1+...+10)

PENZ KIADASOK (adéssagszolgalat nélkiil)

Beruhazas (esz-

m kozbeszerzés)

Anyag v. aru be-

12 [szerzés kiadasai

Egyéb anyag jel-
leg(i kiadasok

14 |Bérek és fizetések

13

Bérek és fizeté-

15 [sek kozterhei

Egyéb személyi jel-

16 legli kifizetések

Mkodési, izemel-

17 |tetési kiadasok

18 |Bank-, kamat koltség

19 [Egyéb hitel téketorlesztés

Egyéb hitel ka-
mat befizetése

20

21 |Egyéb kifizetések
22 |Fizetend§ helyi add
23 |Kifizetett, levonhaté AFA

24 Kéltségvetésbe be-
fizetendd AFA

25 |Ado- addelbleg fizetés




Fizetend6 oszta-

26 |, - ;
6 |ék, részesedés

27 |Hitel kamatfizetések

28

Kiadasok Ossze-
sen (11+...+28)

PENZESZKOZ TOBBLET/HIANY ADOSSAGSZOLGALAT ELOTT

[ c [rebblet/Higny (A-B)

ADOSSAGSZOLGALAT

29 |Hitel t6ketorlesztés

D |Egyenleg (C-29)

Gongydlitett egyenleg
(ZAROEGYENLEG)

F |CASH FLOW (D-1)

Addssagszolgala-
ti fedezet (C/(29)
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PENZFORGALMI TERV (2. EV) adatok eFt-ban

Hénap

| Jan | Feb | Mar | Apr| M3aj | Jun | Jual | Aug |Szep | Okt | Nov | Dec H Ossz |

PENZBEVETELEK

PENZESZKOZ NYI-
TO EGYENLEG

Hitel felvét

Sajat téke betét
vagy tagi kdlcson

Ertékesités pénz
bevételei

Egyéb pénz bevételek

Vissza-nem-téritendd
tamogatas

Egyéb kolcson

Ertékesitésre fel-
szamitott AFA

AFA visszaigénylés

Bevételek 6sz-
szesen (1+...+10)

PENZ KIADASOK (adéssagszolgalat nélkiil)

n

Beruhazas (esz-
kdzbeszerzés)

Anyag v. aru be-
szerzés kiadasai

Egyéb anyag jel-
legli kiaddsok

Bérek és fizetések

Bérek és fizeté-
sek kozterhei

Egyéb személyi
jellegli kifizetések

M(kodési, izemel-
tetési kiadasok

18

Bank-, kamat koltség

19

Egyéb hitel t&-
ketorlesztés

20

Egyéb hitel ka-
mat befizetése

21

Egyéb kifizetések

22

Fizetend6 helyi add

23

Kifizetett, le-
vonhat6 AFA

24

Kéltségvetéshe
befizetendd AFA




25

Ado- addelbleg fizetés

26

Fizetend6 oszta-
1ék, részesedés

27

Hitel kamatfizetések

Kiadasok dssze-
sen (11+...428)

PENZESZKOZ TOBBLET/HIANY ADOSSAGSZOLGALAT ELOTT

Tobblet/Hiany (A-B) |

ADOSSAGSZOLGALAT

hitel t6ketorlesztés

Egyenleg (C-29)

Gongydlitett egyen-
leg (ZAROEGYENLEG)

CASH FLOW (D-1)

Addssagszolgalati
fedezet (C/(29)
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PENZFORGALMI TERV (3-4. EV) adatok eFt-ban

Hénap

év Osszesen

év Osszese

PENZBEVETELEK

-

PENZESZKOZ NYITO EGYENLEG

2 Hitel felvét

3 Sajat t6ke betét / tagi kolcson

4 Ertékesités pénz bevételei

5 Egyéb pénz bevételek

6 Visza-nem-téritend& tdmogatas

7 Egyéb kolcson

8 Ertékesitésre felszamitott AFA

9 AFA visszaigénylés

10

A Bevételek dsszesen (1+...+10)
PENZ KIADASOK (adéssagszolgalat nélkiil)

1 Beruhazas (eszkozbeszerzés)

12 Anyag v. aru beszerzés kiaddsai

13 Egyéb anyag jellegi kiaddsok

14 Bérek és fizetések

15 Bérek és fizetések kozterhei

16 Egyéb személyi jellegli kifizetések

17 Mkodési, Uzemeltetési kiadasok

18 Bank-, kamat koltség

19 Egyéb hitel t6ketorlesztés

20 Egyéb hitel kamat befizetése

21 Egyéb kifizetések

22 Fizetend6 helyi add

23 Kifizetett, levonhaté AFA

24 Koltségvetésbe befizetendd AFA

25 Ado- adoelbleg fizetés

26 Fizetend§ osztalék, részesedés

27 Hitel kamatfizetések

28

B Kiaddsok 0sszesen (11+...+28)
PENZESZKOZ TOBBLET/HIANY ADOSSAGSZOLGALAT ELOTT

| ¢ [Tebblet/Hiany (A-B) |

ADOSSAGSZOLGALAT

29 Mikrohitel t6ketorlesztés

D Egyenleg (C-29)

F | CASHFLOW (D-1)

G Adéssagszolgalati fedezet (C/(29)




9.4 A PENZFORGALMI TERV ALAPJAUL SZOLGALO FELTETELEZESEK (KIEGESZIT® TERVEK)

Kérjuk, mutassa be azokat a mellékszamitasokat, kiegészit6 terveket, amelyek alapjan a pénzforgal-
mi tervet elkészitette. Ha szlikséges, vegyen igénybe pdétlapokat!

Amennyiben a vallalkozasa tobb évre visszamendleg Gizemel, az Uizleti tervhez csatolja az utébbi 2 év
mérlegét, eredmény-kimutatdsait is.

Ha kivitelezett mar a jelenlegihez hasonl¢ fejlesztést, csatolja az lizleti tervhez annak koéltségvetési
tervezetét, megvaldsuldsat (tervezett koltségek Osszevetése a realizalt koltségekkel és bevételek-
kel).

10.1 Bevételi- valamint az anyag (vagy aru) beszerzési terv szamitasai

Kérjuk, mutassa be az drképzését, illetve az el6z6ekben tervezett dtlagos havi drbevétel kialakulasat
alatamasztd szamitasait, (milyen dtlagos értékesitési mennyiség és fedezeti hanyad (v. kereskedéknél
haszonkulcs) alkalmazdsdval alakul ki az drbevétel) illetve azokat az adatokat és tervezési mddszert,
amelyek alapjan az arbevételt tervezte.

10.2 Személyzeti terv

Kérjuk, mutassa be személyzeti tervét. (Id6szakonként milyen létszammal miikédteti vdllalkozdsdt, és
ehhez milyen személyi jellegli kifizetések, illetve kézterhek kapcsolddnak, tervez-e létszambdvitést.

1. Likviditasi mutatok

A mutatdszamok leggyakrabban alkalmazott mddszertana a likviditas mérésének. A mutatdszamok
rendszerében, a kilonb6z6 szakirodalmi megkozelitések kdszonhetSen eltéré algoritmust talalha-
tunk az indikator képzésére. Az egyes megoldasok kozos jellemzéje, hogy egyik oldalrdl a finansziro-
zasba bevonhato forrdsok, mig masik oldalrdl a finanszirozasi kotelezettségek jelenek meg.

A likviditasi mutatok a vallalkozdsok azon képességét mérik, hogy mennyire képesek eleget tenni
rovid lejaratu kotelezettségeiknek, készpénz vagy egyéb forgdeszkozok biztositasdval. A mutatdkat
széles korben alkalmazzak a rovidlejaratu hitelkihelyez6k, mint pl.: pénzintézetek, szallitok. A fize-
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t6képesség romldsa, a kotelezettségek elmaradt teljesitése kedvezétlen hatdsokat valt ki az lzleti
kapcsolatokban, melyek a gazdalkodasra is kedvezétlen hatdssal lesznek.

Az elemzéshez hasznalt likviditasi mutatok alapadatait az éves beszamold mérlegébdl nyerhetjik.
Ezek a mutatok statikus allapotot tiikroznek, ezért kdvetkeztetések levondsara akkor alkalmasak, ha
Osszehasonlitast végziink. Az 0sszehasonlitas elvégezhet6 az el6z6 id6szak(ok) adataival, mas ha-
sonlo Uzletkord vallalkozas(ok) adataival, tervezett (bazis) adatokkal, sth. A kapott eredmények ten-
dencidkat, az elvarhaté mértéktél valdé elmaradast, avagy tulbiztositast mutathatnak, mely értékes
informdcio a menedzsment részére.

Kovetkez6kben tekintsik at a legjellemz&bb likviditas kifejezésére alkalmas mutatdkat:

/1. Likviditasi mutato

A likviditasi helyzet értékelése a likvid (azaz egy éven beliil pénzzé tehets) eszkozoknek és a révid
lejaratu (egy éven beliil esedékessé vald) kotelezettségeknek az Osszehasonlitasat jelenti. A leg-
gyakrabban alkalmazott likviditasi mutatd a forgdeszkozok teljes értékét viszonyitja a rovid lejaratu
kotelezettségek allomanyahoz. A véllalkozas altalaban akkor mindgsiil fizetGképesnek, ha a mutato ér-
téke az elvart mértékben meghaladja az egyet. Minél magasabb a mutato értéke, annal stabilabbnak,
kiegyensulyozottabbnak itélhet6 a vallalkozas. A jelenlegi gyakorlatnak megfelel6en a mutatészam
elfogadhato értéke 1,6 felett van (bar megfogalmazddik olyan vélemény is, hogy 2:1 mutaténak te-
kintik, egyben meghatarozva ezzel a forgdeszkdzok és a rovid lejaratu kotelezettségek kozotti elvart
aranyt).

Forgdeszkdzok
Rovid lejaratu kotelezettségek

Likviditdsi mutaté =

A kifejezett ardny a szamitasnak megfelelGen statikus, adott id6pontra (a mérleg fordulénapjara)
vonatkozik, ezért a mutatd értékét fenntartasokkal célszer(i kezelni, hiszen nem ad tajékoztatast a
vallalkozas folyamatos likviditasi helyzetérdl. Ennek feloldasaként célszer(i egyrészt folyamatosan
figyelemmel kisérni a vallalkozas fizet6képességét, masrészt a likviditasi mutatd mellett egyéb muta-
tészdmokat és a cash-flow-kimutatdst is értékelni. Ennek ellenére azonban a mutatébdl a likviditas
kozeli jovére vonatkozd alakuldsara is lehet kdvetkeztetni. Tovabba fontos a képlet tartalmat is gor-
csé ala venni a mutaté megbizhatdsaga miatt. A forgdeszkozok dllomanya tartalmazza a készleteket
és a koveteléseket. A készletek a forgdeszkozok kozott a legkisebb mobilitdssal rendelkezé vagyon-
csoport, igy a pénziigyi rendezésbe torténé bevonasa a legnehezebb. A kovetelések allomanya te-
kintetében dévatosan kell eljarni, hiszen magaba foglalja a mérlegsor a hataridén belili és hataridén
kivili tételeket is. A lejart futamidejl kdvetelések finanszirozasi potencialja rendkivil alacsony, tehat
ezek tukrében is sziikség van a mutaté tovabbi finomitasara.

/2. Likviditasi gyorsrata (Likviditas Il.)

A hazai gyakorlatban a pénziigyi elemzések soran szamitjak a likviditasi mutato korrigdlt valtozatat is,
amelynek elvart értéke minimalisan az egy koril mozog. A mdédositds azt jelenti, hogy a forgdeszko-



20k értékébdl levonandd a készletek értéke (a mutatd tovabbi pontositasa érdekében a forgdeszko-
z0k értékébdl levonhaté az egy éven tuli kbvetelések allomanya is, vagy a kovetelések miatt varhaté
veszteségek fedezetére képzett értékvesztés dsszege).

Likviditdsi mutaté II. Forgdeszkdzok - Készletek
(Gyorsrdta) Révid lejaratu kotelezettségek

A mutaté a likviditasi mutatoval szemben megfogalmazott kritikai észrevételeket kivanja figyelembe
venni. A készletek értékével csokkentett forgdeszkoz érték redlisabb képet nyujt a vallalkozas pénz-
tigyi helyzetérél. A mutatdval szemben tamasztott érték 1,2 meghaladd arany.

ll/3. Pénzhanyad mutaté (Likviditas ll.)

A pénzhanyad mutaté valdjaban a vallalkozas vagyondnak azon részeit kivanja figyelembe venni, ami
kénnyen pénzzé tehetd vagy mar cash formajaban all rendelkezésre. Ezeket 6sszefoglaléan likvid
eszkozoknek szoktak nevezni.

Likviditdsi mutatd Illl. Likvid eszk6z6k
(Pénzhényad mutaté) ~ Rovid lejaratu kotelezettségek

A likvid eszkozok alatt a mérlegben szerepld pénzeszkozok sorat (pénztar és bankszamla), illetve a
forgatdsi célu értékpapirokat lehet figyelembe venni. A mutaté esetében az elméleti szakirodalom
1 koruli értéket hatdroz meg elvart kiiszobként. Azonban a gyakorlatban a tevékenységtdl fliggéen
0,5-06-0s mutato érték is mar stabil miikodést feltételez. Az 1 korll mutatéval szemben megfogal-
mazott kritika, hogy igy olyan pénzek vannak a cégnél lekotetlenil (kedvez6bb hozamlehetdségli
lekotés nélkal), amelyre gyakorlatban nincs sziikség. Hiszen egy hatékony cash-flow menedzsment
esetében mindez konnyen orvosolhato.

lli/a. Egyéb, a likviditassal sszefiiggé mutatok

ll/a1. Az adéssagallomany ardnya

Az addssdgallomany kifejezés a hazai gyakorlatnak megfelelen altaldban az egy évet meghaladé
hosszu lejaratu kotelezettségek értékét jelenti. A vallalkozas pénzligyi helyzetét (és egyben hosszu
lejaratu forrasszerkezetét) mutatja be, mint hosszu lejaratd idegen forras és az Gsszes tartos forras
viszonydnak elemzése. Az 0sszes tartds forrds a vallalkozas sajat t6kéjének és addssagdllomanyanak
Osszege.

Addssagallomany

Az adéssdgdllomany ardnya = Adéssagallomany + sajat toke
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A mutatdszam optimdlis szintjét nem lehet egyértelm(ien meghatarozni, hiszen az adéssagallomany
alakuldasa minden egyes vallalkozasnal annak specialis gazdalkodasi helyzetét is tikrozi. Példaul egy
jovedelmez6 tevékenységet folytato, jelents fejlesztéseket végrehajto vallalkozasnal indokolt lehet
a beruhdzasi és fejlesztési hitelek magas allomanya, amelybél adédhat a viszonylag magas addssag-
allomdny. Ha a beruhdzas megtériilése az elvart idén bellil megvaldsul, a magas addssagallomany
nem tekinthet6 negativ jelenségnek.

Az addssagallomany aranya mellett, annak kiegészitéseként szamithaté még a sajat t6ke ardnya mu-
tatészdm.

Sajat téke
Addssagdllomany + Sajat t6ke

Sajdt téke aranya =

lll/4.2. Adéssagszolgalati fedezet

Az el6z6 mutatdk mellett hasznos mutatdszama a pénzigyi helyzet értékelésének az addssagszolga-
lati fedezet mutatd. A mutatd biztonsagos mértéke 1,3 vagy e feletti érték.

Mérleg szerinti eredmény + Ertékcsokkenési leirds

Addssdgszolgdlati fedezet = Hosszu lejaratu hitelek torleszté részlete (+ kamatok)

A viszonyitas eredménye azt jelzi, hogy a vallalkozas a kovetkez6 gazdasagi évben esedékes addssag-
szolgdlata fedezett-e az erre fordithatd forrasokbdl. A mutaté biztonsagos mérték alatti szintje el6re
jelezheti a vdllalkozas likviditasi nehézségeit. A mutatd szamitasanal érdemes figyelembe venni a
hosszu lejaratu kotelezettségek és az esedékes torleszts részletek kamatait is, tekintettel arra, hogy
az addssagszolgalat dltalanosan értelmezett formaja a torleszté rész mellett tartalmazza a kamatfize-
tési kotelezettség 0sszegét is. A szamitdsnal - kiilondsen a jovére vonatkozdan - az addzott eredmény
kategdridja is alkalmazhatdé a mérleg szerinti eredmény helyett. llyenkor a szamitds eredményének
értékelésekor figyelembe vehetd, hogy a vallalkozas kotelezettségei teljesitése mellett képes-e osz-
talékfizetésre is.

ll/4.3. Kamatfedezeti mutaté

A kamatfedezettségi mutatd azt fejezi ki, hogy az addzas el6tti eredmény mekkora fedezetet nyujt
a kamatraforditasokra. A vallalkozas szamara a minél magasabb, azaz 100 %-ndl magasabb érték a
kedvezs, mert ez mutatja a kamatfizetés biztonsagos teljesitését.

Addzds el6tti eredmény + Kamat

Kamatfedezettségi mutato = Kamat

ll/4.4. Vevék és szallitok aranya

A tul magas, vagy tul alacsony pénzallomany okat vizsgalni kell, mely utalhat a rossz piaci poziciora,
termelési nehézségekre éppugy, mint helytelen pénzgazdalkodasra.



Vevék atlagos allomanya

Vevé és szdllitodllomdny ardanya = szallitok atlagos allomanya

A mutaté megmutatja, hogy a vevéi kintléviséget az adott véllalkozas milyen ardnyban fedezi a szal-
litoknak még ki nem fizetett forrdsbdl. Az egynél kisebb mutatd jelzi, hogy a vev6allomanyt a szallito-
allomény finanszirozza. Az alacsony mutatéérték a ki nem egyenlitett szallitdallomany magas értéké-
re utal és fizetési gondokat jelez. A fenti mutatd altal leirt hatds mas formaban is meghatdrozhaté. A
vev@k atlagos fizetési idejének és a szallitdk atlagos fizetési hatdridejének 0sszevetésével.

365
Arbevétel/Vevdk atlagos allomanya

Vevé dtlagos fizetési ideje =

365
Ertékesités kozvetlen énkoltsége (Arbe-
vétel)/Szallitok atlagos allomanya

Szdlliték atlagos fizetési ideje =

A vdllalkozas likviditdsa szempontjabdl a kedvezé:

VevGk atlagos futamideje < Szalliték atlagos futamideje

A mddszer konnyen szamszer(sithetd, eredménye nem csak a likviditasra magyarazatot, hanem jelzi,
hogy milyen targyaldsi poziciot képes elérni a partnerekkel. A fizetési hataridé meghatarozasa a két
fél tdrgyaldsa soran érvényesild eréviszonyok fliggvénye is.

V. Addligyi kérdések

IV/a.  K+F tevékenységgel kapcsolatos adézasi kedvezmények

A tarsasagi addrol és az osztalékadorol szolo 1996. évi LXXXI. torvény (Tao. tv.) szabdlyozza a K+F te-
vékenységgel kapcsolatos addzasi kedvezményeket a tarsas vallalkozasok szamara.

Adozas el6tti eredményt csokkentd lehet6ségek (TAO 7. §. (1)):
(1) f) bekezdés:

Az addzas el6tti eredmény csokkenthetd az eredménytartaléknak az adéévben lekotott tarta-
|ékba atvezetett és az addév utolsd napjan lekotott tartalékként (fejlesztési tartalék) kimu-
tatott 6sszegével, de legfeljebb az addévi adozds el6tti nyereség 25 %-4val és addévenként
legfeljebb 500 millid Ft értékig.

Fontos: az ad6z6 a fejlesztési tartalékot a lekotés évét kovetd négy adéévben megvaldsitott
beruhazas bekerulési értékének megfeleléen oldhatja fel, de a negyedik addév végéig beru-
hazasra fel nem hasznalt része utan a meg nem fizetett adot — késedelmi potlékkal névelten
— utdlag meg kell fizetni.
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(1) s) bekezdés:

Az addz6 az addzés el6tti eredményt csdkkentheti az adéévben kapott jogdij 50%-aval, de a
Tao 7 8. (1) bekezdés ,e”-,k” pontjaival egylttesen elszamolt korrekcié nem haladhatja meg az
addzas elStti eredmény 50%-4t.

(1) t) bekezdés:

Az addzés el6tti eredmény csokkenthetd az alapkutatds, az alkalmazott kutatds vagy a kisérleti
fejlesztés kozvetlen koltségeivel - ide nem értve a belfoldi illetéségli adozotdl, a kalfoldi val-
lalkozé belfoldi telephelyétél vagy a személyi jovedelemaddrdl sz6l6 torvény szerinti egyéni
vallalkozotdl kozvetlendl vagy kozvetve igénybe vett kutatdsi és fejlesztési szolgaltatas ellen-
értéke alapjan elszamolt koltséget - a felmeriilés addévében, vagy - az ad6z6 valasztasa szerint,
ha a koltséget kisérleti fejlesztés aktivalt értékeként (szellemi termékként) alloméanyba veszi
— az értékcsokkenés Osszegéig.

Fontos: az ad6z6 nem cs6kkentheti az addzas elStti eredményt az emlitett koltségbdl (rafordi-
tasbdl) a fejlesztés céljara vagy a tevékenység koltségei (raforditasai) ellentételezésére a mér-
legkészités napjdig az addhatosagtdl igényelt, vagy az adoévben — visszafizetési kotelezettség
nélkiil kapott tdmogatas, juttatds osszegével, illetve — ha él a vélasztasi lehet&séggel — a ta-
mogatas, juttatds alapjan az adéévi addzas el6tti eredménye javara elszamolt bevétellel.

Ezt a kedvezmény lehetGséget jol illusztrélja a kovetkezd példa:

A vdllalkozds 500 egység rdforditdssal végzett K+F tevékenységet. Ezt igy kdltségként elszamolta. Nye-
resége (addzds elStti eredménye) 1000 egység volt. Kedvezmény igénybevétele nélkiil — ha a K+F rd-
forditdst csak kéltségként szamolja el — a 18 szdzalékos tdrsasdgi addja180 egység, igy az addzott
eredménye, vagyis a szabadon felhaszndlhato nyeresége 820 A Tdrsasdgi ado térvény dltal biztositott
kedvezmény lehetévé teszi, hogy a fenti kutatds-fejlesztés rdaforditds egy részét, a kézvetlen kéltséget,
még egyszer elszamolja. Tételezziik fel, hogy ez az 500 egységnyi K+F rdforditds 80 %-a, azaz 400 egy-
ség. Az 1000 egység nyereségébdl ezt levonva 600 egységnyi addzds el6tti eredményt kapunk. A 600
egység utan fizetendd tdrsasdgi ado 108 egység, tehdt a szabadon felhaszndlhato nyeresége megné:
882 egyséq lesz. A kiilénbség a kedvezmény nélkiili vdltozathoz képest 62 egység.

Az addalap kedvezmény igénybevételéhez elengedhetetlen, hogy a K+F tevékenység kozvetlen kolt-
ségeit a vallalkozds elkilonitse a vallalati 4ltaldanos koltségektdl. Ennek érdekében, a K+F témdajanak
meghatdrozdsa utan, célszerl irdsos megbizast adni a vallalkozason belll azoknak, akik a K+F téma
megvaldsitasaban részt vesznek. Ezzel egyidejlileg ki kell alakitani a K+F tevékenység kozvetlen kolt-
ségei szambavételének szempontjait, modszereit, az elszamolas bizonylati rendjét.

A vallalkozasok nagy része csak esetenként végez K+F tevékenységet. Az addzas el6tti eredményt
csokkentd kozvetlen sajat K+F koltségbe beszamithatd:

o kutatast-fejlesztést végz6k kdzvetlen munkabére, kiegészit6 fizetései, bérpotlékai és ezek ja-
rulékai

e a K+F témahoz kdzvetleniil kapcsolddd szakértéi dij szamldzott — a levonhaté AFA-t nem tar-
talmazé — értéke az igazolt szamla alapjan, megbizas esetén a szakérts részére szamfejtett
munkabér 6ssze jarulékaval, hozzajarulasaval.

e a K+F témahoz kozvetlenil felhasznélt vasarolt anyagok — a levonhaté AFA nélkili — bekeriilési
értéke, sajat elGallitasu félkész- és késztermékek kdzvetlen 6nkoltsége.



e a K+F témahoz kozvetleniil igénybe vett kiilsé szolgaltatasok szamlazott — az AFA-t nem tartal-
mazod — értéke.

o a3 K+F témadhoz kozvetlendl vasarolt és haszndlt kil- és belfoldi szabadalom vételdara, a licenc
dija, a know-how ellenértéke, a szolgalati talalmany kapcsan fizetett taldlmany dija a szamla-
zott, illetve a fizetett 6sszegben.

(17) bekezdés:

Az ad6z6 az addzas eldtti eredményt csokkentheti felsGoktatasi intézmény és a Magyar Tudo-
manyos Akadémia altal alapitott kutatdintézet (kutatohely) kezelésében levé tertletén m-
kodtetett alapkutatasi, alkalmazott kutatdsi vagy kisérleti fejlesztési jelleg(i raforditasok (1) t)
pont szerint értelmezett értékének haromszorosaval, de maximum 50 millid Ft-ig.

A Szamvitelrdl sz6l6 2000. évi C. szamu torvény adokedvezményt biztositd lehetdségei:
22/A. §. (1) bekezdése alapjan:

Addkedvezmény vehetd igénybe az alapkutatas, alkalmazott kutatds vagy kisérleti fejlesztés
(szoftverfejlesztés) kozvetlen koltségei kozott elszamolt bérkoltség 10%-anak megfeleld ér-
ték utdn.

22/B. §. (1/) bekezdés f) pontja alapjan:

Az addz6 a beruhdzas megkezdése el6tt benyujtott kérelmére a Pénziigyminisztérium hataro-
zata alapjan adékedvezményt vehet igénybe a fejlesztési program keretében megvaldsitott
»az alapkutatdst, az alkalmazott kutatdst vagy a kisérleti fejlesztést szolgalo, a felsGoktatdsi
intézmény, a Magyar Tudomanyos Akadémia vagy a kozponti koltségvetési szerv dltal alapitott
kutatdintézet (kutatéhely) kezelésében levd terileten lizembe helyezett és miikédtetett be-
ruhdzas utan, amely jelenértéken legalabb 100 millié Ft értéket képvisel”.

IV/2. Innovacids jarulék

Az Orszaggy(ilés 2003-ban fogadta el a Kutatasi és Technoldgiai Innovacios Alaprdl sz6lé XC. torvényt
(Atv.), melynek legfontosabb célja a kutatds-fejlesztés irdnyitasi, finanszirozasi és intézményi rend-
szerének atfogd reformja volt. A torvényalkotdk kifejezett szandéka a nemzetgazdasag Osszes K+F
raforditasanak érzékelhets novelése, ezaltal a nemzetkozi trendhez térténd fokozatos felzarkdzas.

A Kutatasi és Technoldgiai Innovaciods Alap egy elkllonitett allami pénzalap. Az altala kezelt pénzesz-
kozok képezik azt a kdzponti forrast, amelybdl a kutatdsi —fejlesztési tevékenység, valamint az inno-
vacio allami tdamogatdsa megvaldsithatd.

Az Alap célja pénzeszkozoket biztositani ahhoz, hogy a K+F és az innovacio valhasson a gazdasagi
novekedés motorjava. Az el6z6ek realizalasa érdekében koltségvetési és allamhaztartason kiviili for-
rasokat egyesit (a legfontosabbak: kozponti koltségvetési tamogatas; innovacios jarulék).

Az Alap kezelését, Kormanyrendelet alapjan a 2004 6ta m(ikodé Nemzeti Kutatasi és Technoldgiai
Hivatal (NKTH) latja el.
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A torvényben szabalyozott befizetési kotelezettség formdja: jarulék. Ez azt jelenti, hogy az adoktdl
eltérGen a vallalkozasok ennek fejében ellenszolgaltatasra tarthatnak igényt.

A befizetési szabalyozas fontos jellemz&je a mérsékelt kozteherviselés.

Nem tartozik a térvény hatdlya ala - azaz innovacids jarulékfizetésre nem kotelezett - a 2006. iizleti
év els6 napjan fennallé allapot szerint

e a kis-vagy mikro vallalkozasnak mingsil6 gazdasagi tarsasag,

e a Magyar Nemzeti Bank,

o az Allami Privatizacids és VagyonkezelS Részvénytarsasag,

e azlgazsaglgyi Minisztérium felligyelete ald tartozd, a fogvatartottak kotelezé foglalkoztatasa-
ra létrehozott gazdasagi tarsasag,

* a cégbejegyzés évében a jogeldd nélkil alapitott gazdasagi tarsasag és annak el6tarsasaga
sem.

Az innovacios jarulék alapja azonos a helyi addkrél sz6lo, tébbszér mdédositott 1990. évi C. térvény 39.
§ (1) bekezdésének fentiekben ismertetett mdédositasa alapjan meghatarozott addalappal. E szerint a
jarulék alapja az alabbi médon szamitandé:

Az értékesitett termék, illetGleg végzett szolgdltatas nettd arbevétele
(-) az eladott aruk beszerzési értéke,
(-) az eladott (kozvetitett) szolgdltatasok értéke,

(-) az anyagkoltség

(=) Az innovdcids jarulék alapja

Az igy meghatdrozott vetitési alap és a jarulék mértékének szorzata szerinti 6sszeg a jarulék éves
brutté dsszege. A jarulék mértéke 0,3%.

A Kutatasi és Technoldgiai Innovacios Alaprél sz616 2003. évi XC. torvény (a tovabbiakban: Atv.) 4. §
(3) bekezdése értelmében az innovacids jarulék éves bruttd 6sszegébdl — a térvényben meghataro-
zott korben és mértékig — levonhatd:

e Q3 gazdasagi tarsasag sajat tevékenységi korében végzett kutatasi-fejlesztési tevékenység koz-
vetlen koltsége, valamint

e a koltségvetési gazdalkodasi rendszerben miikods szervektél és a kbzhasznu szervezetekrdl
sz0161997. évi CLVI. torvény 2. § (1) bekezdésében meghatarozott szervezetektdl megrendelt (a
tovabbiakban: mas szervezettél igénybe vett) kutatasi-fejlesztési tevékenység koltsége.

A levonhaté koltségeket — mind a sajat szervezetben végzett, mind a mas szervezettdl igénybe vett
kutatds-fejlesztés esetében — csokkenteni kell a levonasnal figyelembe vett koltségek fedezetédl
szolgald, az dllamhaztartas valamely alrendszerébdl nyujtott tdmogatassal. Az ily mddon véglegesen,
visszafizetési kotelezettség nélkil kapott — a kutatds-fejlesztés koltségeit ellentételez6 — tdmogata-
sok, juttatasok egyéb bevételként elszamolt 6sszege tehat nem képezi részét a csokkentd tételnek.

A koltségek szambavételéhez — az Atv. 6ndll6 fogalmi meghatarozasa hianyaban —a szamvitelrél sz6-
16 2000. évi C. torvény (a tovabbiakban: Sztv.) rendelkezéseit kell alapul venni.



A sajat tevékenységi korben végzett kutatasi-fejlesztési tevékenység lehet sajat célra, illetve meg-
rendelésre végzett alap- és alkalmazott kutatas (a tovabbiakban: kutatds), kisérleti fejlesztés, melyek
kozvetlen koltségeit a kovetkez6k szerint célszer( gy(jteni (konyvelni).

A sajat célra végzett kutatas, kisérleti fejlesztés targyévi kozvetlen koltségei:

e a kutatds kozvetlen sajat koltségei,

e a kutatas eszkozeinek értékcsokkenési leirasa, ha az a kutatasi témara (téma-, illetve munka-
szamra) elszamolhatd,

o akisérleti fejlesztés kozvetlen sajat koltségei,

o a kisérleti fejlesztés eszkozeinek értékcsokkenési leirdsa, ha az a kisérleti fejlesztési témara
(téma-, illetve munkaszdmra) elszamolhatd.

A megrendelésre végzett kutatds, kisérleti fejlesztés targyévi kézvetlen koltségei:

e amegrendelésre végzett kutatas kozvetlen sajat koltségei,

e a megrendelésre végzett kutatas eszkdzeinek értékcsokkenési leirdsa, ha az a megrendelésre
végzett kutatasi témdra (téma-, illetve munkaszamra), a megbizasra kozvetlenil elszamolha-
1o,

e amegrendelésre végzett kisérleti fejlesztés kdzvetlen sajat koltségei,

e a megrendelésre végzett kisérleti fejlesztés eszkozeinek értékcsokkenési leirdsa, ha az a meg-
rendelésre végzett kisérleti fejlesztési témara (téma-, illetve munkaszamra), a megbizasra koz-
vetlendil elszdmolhato.

A gazdasdgi tarsasag altal megrendelt — de sajat célra végeztetett — kutatds, illetve kisérleti fejlesztés
targyévi szamlazott koltségein beliil célszerli a mas szervezettdl igénybe vett, valamint a mas vallal-
kozas altal teljesitett kutatas, kisérleti fejlesztés szamlazott koltségeinek elkilonitése, hiszen utdbbi
nem jogosit az Atv. alkalmazasaban kedvezményre.

igy példaul, ha ,A” tarsasag kutatds-fejlesztési tevékenységet sajat célra sajat tevékenysé-
gi korében maga végez, de ahhoz bizonyos munkakat mastdl is megrendel, tovabba, ha kuta-
tas-fejlesztési tevékenységet sajat tevékenységi korében — a téle tortént megrendelés alap-
jan — ,B” tarsasag részére is végez, akkor a csokkentés lehetGsége a kovetkez6képpen alakul.
Az ,A” tarsasag a sajat célra végzett kutatas-fejlesztés kdzvetlen koltségeit, tovabba az dltala meg-
rendelt kutatds-fejlesztés — Atv-ben meghatarozott mas szervezet — példaul egyetem felé szamlazott
targyévi koltségeit csokkentd tételként érvényesitheti. Nem vonhatja le az ,A” tarsasag egy masik
tarsasagtol, példaul ,C”-t6l altala megrendelt kutatas-fejlesztés szamlazott koltségeit. (A ,C” tar-
sasag azonban a megrendelésre teljesitett kutatas-fejlesztés kozvetlen sajat koltségeit levonhatja.)
Megilleti tovabba a csokkentés ,A” tarsasagot a sajat tevékenységi kérében megrendelésre barki
masnak — példaul ,B” tarsasagnak — végzett kutatas-fejlesztési tevékenység esetén, annak kézvetlen
koltségével. (A ,B” tarsasag azonban nem vonhatja le az ,A” tarsasagtol megrendelt, felé szamlazott
kutatds-fejlesztés targyévi koltségeit.)

A kutatasi, kisérleti, fejlesztési tevékenység soran felmerilt azon koltségek, amelyek kozvetleniil
a kutatasi, kisérleti, fejlesztési témara (téma-, illetve munkaszamra) nem szamolhatdk el — vagyis,
amelyek egyértelmien a kutatdsi, a kisérleti fejlesztési tevékenység érdekében meriiltek fel, azon-
ban nem egy kutatasi, kisérleti fejlesztési témat, hanem a kutatasi, a kisérleti fejlesztési tevékenység
egészét érintik, illetve azon belll tobb témaval kapcsolatosak — a kutatas, a kisérleti fejlesztés targy-
évi kozvetett koltségei. A kutatas, a kisérleti fejlesztés altalanos kéltségei kozé pedig a kizardlag ku-
tatdssal, kisérleti fejlesztéssel foglalkozo, a gazdalkoddn belll elkilondilt szervezeti egységek (6nalld
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kutato-fejlesztd hely, részleg, laboratérium, Gzem) fenntartasaval, Gzemeltetésével kapcsolatos, az
lizemi iranyitas altaldnos koltségei kozott elszamolhatd koltségek, tovabba a kutatast, kisérleti fej-
lesztést irdnyiték miikodésével, fenntartdsaval kapcsolatos koltségek tartoznak. Az emlitett kézve-
tett koltségek és altalanos koltségek akkor képezhetik részét a kozvetlen koltségeknek, ha azok az
egyes kutatasi témdkra megfelel§ mutatdk, vetitési alapok alapjan megbizhatdan feloszthatdk.

Az Sztv. elGirasaibdl kovetkezéen lehetdség van arra is, hogy a gazdasagi tarsasag a kisérleti fejlesz-
tés koltségeit aktivdlja. Az Sztv. 25. § (4)-(5) bekezdései szerint a kisérleti fejlesztés aktivalt érté-
keként a jovGben hasznosithato, a kisérleti fejlesztés eredményének jovébeni hasznositasakor az
arbevételben megtériilé, a kisérleti fejlesztés eredménye érdekében felmeriilt olyan szamlazott 6sz-
szeget és a sajat tevékenység sordn felmerilt —az Sztv. 51. § szerinti — kdzvetlen onkdltségbe tartozé
koltségeket lehet figyelembe venni, amelyek aktivalhaté termékben — szellemi termék, targyi eszkdz,
készlet — nem vehet6k szamitdsba, mivel a Iétrehozott termék (varhatd) piaci arat meghaladjdk. A ki-
sérleti fejlesztés aktivalt értékeként lehet kimutatni a megkezdett, de az tzleti év mérleg forduldénap-
jaig be nem fejezett kisérleti fejlesztés — jov6ben varhatéan megtérils — kozvetlen koltségeit is. Az
alapkutatas és az alkalmazott kutatas koltségei, valamint a kisérleti fejlesztés kozvetett és altalanos
koltségei nem aktivalhatok.

Amennyiben a tarsasag él az Sztv. feltételei szerinti aktivalds lehet&ségével, a kotelezettség-csok-
kenté tétel alkalmazdasara akkor is abban az lizleti évben jogosult, amelyben a koltségelszamolas
felmeriilt. Az Atv. ugyanis — a tarsasagi adordl és az osztalékadordl sz616 1996. évi LXXXI. torvény 7.
§ (1) bekezdés t) pontjaval ellentétben — nem tartalmaz olyan rendelkezést, hogy a tarsasag dontése
szerint a levonhatd koltségeket a felmeriilés Uzleti éve helyett az aktivalt kisérleti fejlesztés érték-
csokkenésével egy idGben, tobb éven 4t érvényesithetné. Emellett a kisérleti fejlesztés dllomanyba
vett aktivalt értékének tartalma sem azonos az Atv. szerint levonhatd koltségekkel, tovabba a kisér-
leti fejlesztés aktivalt értéke utani értékcsdokkenés mar nem tekinthet6 a kutatas, a kisérleti fejlesztés
koltségének.

A szabalyozas alapulvételével megallapithatd, hogy az innovacids jarulék éves bruttd dsszegét — az
Atv. 4. § (3) bekezdésében foglaltak szerint — csokkenti a tarsasag sajat tevékenységi korében (sajat
célra, vagy masnak megrendelésre) végzett kutatas, kisérleti fejlesztés kdzvetlen koltsége, csdkken-
ti tovabba az Atv-ben meghatdrozott mas szervezettél igénybe vett (megrendelt) kutatas, kisérleti
fejlesztés Uzleti évi szamlazott kéltsége. igy kell eljarni akkor is, ha a térsasag a kisérleti fejlesztés
kozvetlen koltségeit aktivalja.



Palyazati informaciok az interneten

Operativ Programok

Intézmény

Honlap cime

Versenyképes gazdasag

Nemzeti Fejlesztési és Gaz-
dasagi Minisztérium

www.nfgm.gov.hu

Kozlekedésfejlesztés

Kozlekedési, Hirkozlési és
Energiatgyi Minisztérium

www.khem.gov.hu

Kérnyezet- és Energiafejlesztés

Kérnyezetvédelmi és Viz-
ligyi Minisztérium

www.kvvm.hu

Emberi Er6forrasok Fejlesz-
tése, Human infrastruktura

Oktatasi és Kulturalis Minisztérium,
Szocialis és Csaladiigyi Minisztérium

www.om.hu www.szmm.gov.hu

Regionalis OP-k

VATI Magyar Regiondlis Fej-
lesztési és Urbanisztikai Kht.

www.vati.hu

Dél-dunantuli Regionalis OP

Dél-Dunantuli Regionalis Fej-
lesztési Ugynokség Kht.

www.deldunantul.com

Agrar-és Vidékfejlesztés

FoldmdvelSdéstigyi és Vidék-
fejlesztési Minisztérium Ma-
gyar Vidékfejlesztési Hivatal

www.fvm.hu www.mvh.gov.hu

Valamennyi operativ program

Nemzeti Fejlesztési Hiatal, Or-
szagos Terlletfejlesztési Hivatal,
Palyazati Informacids Kézpont

www.nfh.hu www.oth.gov.hu

Hatarokon atnyulé egyutt-
mikodések (Interreg)

VATI Magyar Regiondlis Fej-
lesztési és Urbanisztikai Kht.

www.vati.hu

Hazai pélyazatok

Az egyes minisztériumok hon-
lapjain, tovabba: Allami Fog-
lalkoztatdsi Szolgalat, Orszagos
Foglalkoztatasi Kozalapitvany,
Magyar Turisztikai Hivatal

www.afsz.hu, www.ofa.hu,

www.oth.gov.hu, www.lendulet.

hu, www.magyarorszag.hu

Innocsekk, Innocsekk Plusz,
Mecenatura palyazatok

Nemzeti Kutatasi és Tech-
noldgiai Hivatal

www.nkth.hu
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