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A kételezett oldali faktoring modell:

a beszallitoi kovetelés faktoralasi lehetosége

Laszl6o Gabor, TIG-RES Rt.

A cikkben a szerz6 bemutatja az altalanos faktoring
bemutatasa mellett annak egy uj valtozatat, a kotelezett
oldali faktoring modellt. Az Gj modellben, az OEP kéve-
telés korhazak altal torténo faktoralasaval szemben, a
korhazak beszallitéinak kévetelése keriil faktoralasra.
Bar a kotelezett oldali faktoring alkalmazasa soran az
OEP kovetelés faktoralasaval megegyezd 6sszegii for-
ras biztosithato a kérhazaknak, a tranzakcié koltségeit
az intézmények beszallitéi viselik. A konstrukcié soran
a koltségek atharitasa mellett a korhazak még bevételre
is tehetnek szert.

Az egészséglgyi finanszirozas jelenlegi rendszerében a
kérhazak a gazdasagi és pénzigyi egyensuly megtartasaért
kiizdenek. Az orvoslas szakmai preferenciainak megtartasa
mellett az egyensuly elérése érdekében alkalmazhaté meg-
oldasok kore két részre bonthato: a miikédés racionalizala-
sat célzo tevékenységek, valamint a pénzlgyi termékek al-
kalmazéasa. Az alabbiakban a pénzlgyi termékek kozil a
faktoring olyan mutacidja kerll bemutatasra, melyet a
TIG-RES Vallalkozasfejlesztési Rt. alakitott ki elsGsorban
rossz finanszirozasi helyzetben 1évé gazdalkodo szerveze-
tek részére, s melynek alkalmazasa soran — az altalanos
faktoringtdl eltéréen — nem a koérhaz viseli a tranzakcié nem
csekély koltségeit és kockazatat.

NYUJTHATNAK-E MEGOLDAST A PENZUGYI TERME-
KEK A PENZUGYI STABILIZACIO ELERESEHEZ?

A pénzigyi termékek targyalasanal nem szabad figyel-
men kivil hagyni, hogy a kérhazaknak hitelfelvételre nincs
lehet6ségik. A pénzigyi termékek altalaban forrast biztosi-
tanak felhasznaldjuknak és sokszor elmosddik a hatarvonal
a pénzigyi termék és a hitel k6zott. Alkalmazhatésaguk el-
s@sorban attdl fligg, hogy az intézmények és tulajdonosaik
miként itélik meg hasznalatukat.

Ki kell hangsulyozni hogy, a pénzligyi termékek altal
nyujtott forrasokat tartésan csak a pozitiv cashflow-val ren-
delkezd koérhazak tudjak igénybe venni. Negativ fedezetet
termeld intézményeknek csak révidtavon, tlizoltaskeént java-
solt ezek haszndlata, hiszen a megszerzett forrast elébb-
utébb vissza kell fizetni, ami tartdés veszteségtermelés ese-
tén nehézségekbe tkdzik. Meg kell jegyezni, a faktorcégek
szamos esetben megkétik a szerz6dést rossz pénziigyi mu-
tatokkal rendelkezé kérhazakkal is, amennyiben a kérhaz
kévetelésének befolyasa biztositott.

AZ ALTALANOS FAKTORING KONSTRUKCIO

A faktoringot évtizedek ota ismerik és hasznaljak els6-
sorban a fejlett pénzugyi kulturaval rendelkez8 orszagok-
ban. A faktoring kézismertebb neve kdvetelésvasarlas. A
konstrukcio soran a faktor megvéasarolja a szallitonak a vevd
altal elismert kdvetelését, igy a kdvetelés — szamla — lejara-
takor a vevd a faktornak fizet.

A faktoring Ugyletben résztvevik tehat a kévetkezdk:

e sz3llitd — aki a vevéjével szemben fennélld kbvetelését
eladja

» faktor — aki a kdvetelést megveszi, és igy a vevé mar
nem a szallitonak, hanem neki fizet

A megvasarolandd kovetelés értéke tébb tényez6idl
figg. A legfontosabb szempont a vevé fizetési hajlandésa-
ga, bonitésa. Ki adna szivesen pénzt egy csédkdzeli céggel
szemben fennallé kdvetelésért, mikor az varhatéan a szam-
la kifizetésével tébb hdnapot csuszik, ha egyaltaldan mikddik
még a fizetési hataridéig. Minél jobb bonitasa van a vevé-
nek, a faktornak annal kisebb a kockézata, igy annal keve-
sebb kockazat alapu koltséget szamol fel a kdvetelés meg-
vasarlasakor. Masodik szempont a kdvetelés lejarata. A fak-
tor oldalardl nem mindegy, hogy a faktoringot kéveté harom
héten, vagy harom hénapon belil jar-e le a kdvetelés fizeté-
si hatarideje, igy sajat t6kekoltségét figyelembe véve keve-
sebbet ad a kés6bb lejard szamlakeért.

A faktoring pontos megértéséhez érdemes a hitelezés
logikajahoz fordulni. Ez azért is szerencsés, miutan a faktor-
cégek jelentds hanyada idegen forrasbdl, hitelbél finanszi-
rozza az egyes faktoring tgyleteket. Ennek megfelel6en, mi-
nél hosszabb idére szerez forrast a szallitd, annal t6bb an-
nak kumulalt kéltsége valamint minél rosszabb bonitasu a fi-
zetésre kotelezett, anndl nagyobb kockazati dij keril felsza-
mitasra.

A faktor, azon tul, hogy bevizsgélja a vev6t, két mddon
biztositja maganak a kdvetelés ellenértékéhez térténd hoz-
zajutasat. Egyik esetben biztositjia a kdvetelését egy hitel-
biztositoval, igy nem fizetés esetén a biztosito éllja a kéve-
telés meghatarozott részének kifizetését. A biztosité dijat a
szdllitéra, a kdvetelés eladdjara terhelik. Masik esetben a
faktor visszterhes faktoring tgyletet kdét, mely esetben a ve-
vé nem fizetése esetén a szallitdnak vissza kell vasarolnia a
korabban értékesitett kbvetelését, részben vagy egészben
medfizetve a faktor idészakra vonatkozo koltségeit.
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A faktoring koltsége tobb elembdl tevédik dssze:
* a kotelezettség megvasarlasara forditott forras koltsége
* faktor Ugyleti dija
* biztositas, garanciavallalas dija

AZ ALTALANOS FAKTORING KONSTRUKCIO
ALKALMAZASI LEHETOSEGE
A KORHAZAK ESETEBEN

A koérhazak szallitoi kodtelezettségeik felhalmozédasanak
elkerllése érdekében alkalmazzak a faktoringot. A hazai
gyakorlatban elsésorban az OEP-pel szembeni kdvetelések
faktoralhaték. Az OEP-pel szembeni kdveteléseket méltan
szeretik a faktorcégek, hiszen az OEP csak allami — orszag
— kockazatot jelent, ami a gazdasagban a legkedvez&bbnek
szamit (olyan, mintha allampapirba tennék a pénziket).

Az OEP kdvetelés faktoralasa esetén a kérhaz a kdvete-
Iés eladdja (a szallitd). A faktoralt 6sszeget néhany napon
belll megkapja a faktortdl, mely forrast altalaban szallitéinak
kifizetésére forditja. A hetek mulva az OEP-t6l megérkezd
Osszeg igy mar a faktort illeti meg. Az altalanos faktoring al-
kalmazéasa sorén a kérhaz beszallitéi tehat ugy jutnak pén-
zUkhoéz, hogy a faktorcéggel a kérhaznak kell szerzddnie, a
konstrukcio teljes adminisztracidjat a korhaz viseli és 6t ter-
heli a tranzakcio 6sszes koltsége is.

A TIG-RES KOTELEZETT OLDALI
FAKTORING MODELLJE

A kotelezett oldali faktoring modell Iétrehozasakor a TIG-
RES célja olyan konstrukcié kialakitasa volt, mely esetben a
forrasbevonas megvaldsuldsa mellett a kérhaz tovabbi —
tranzakcids — koltségekkel nem rontja a helyzetét, sét tovab-
bi bevételre tehet szert. A konstrukcio alapja a kérhaz szal-
litoi kotelezettségeinek faktoralasa, mely esetben a szallitd
fizeti a konstrukcié koltségeit.

A fentiek alapjan felmerllhet a kérdés, hogyan hidalhat6
at a kérhaz mint vevé altalaban rossz bonitasa, valamint mi-
ért éri meg a szalliténak a koltségek felvallalasa a tranzak-
ci6 soran. A megoldast mindkét felvetésre a kérhaz OEP-pel
szembeni kdvetelése adja.

Az OEP-t6l befolyé 6sszeg biztositja a faktor szamara,
hogy a megvasarolt kérhazzal szembeni kdvetelése kifize-
tésre kerll. Ennek eredményeként azonban a megallapodas
mar nem kétoldall — szallité és faktor kdzott -, hanem ha-
romoldald, hiszen a kdrhaz is részt vesz a tranzakcidban a
biztositék oldalon.

Az OEP kovetelés figyelembevételével szamitott finan-
szirozasi koltség alacsonyabb, mint amit a szallité sajat ma-
ga el tud érni a hitelfelvétel soran, tovabba a szallitét nem
terhelik a hitelfelvétel egyéb kedvezétlen pénzigyi kdvet-
kezményei. A szallitonak igy érdemesebb a kételezett olda-
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1. abra

li faktoring konstrukciéban részt venni, mint pl. hitelt felven-
ni miikbdésének el6segitésére vagy altalanos faktoringot al-
kalmaznia szamara igen rossz feltételek mellett.

Az abrabdl latszik, hogy a kérhazak altal alkalmazott
OEP kovetelés faktoralasaval szemben, ebben a konstruk-
ciéban a koérhaz beszallitéja a kdvetelés értékesitbje, igy 6t
terheli a konstrukcié minden feladata és koltsége, ugyanak-
kor a teljes folyamatot a kérhaz iranyitja. A kotelezett olda-
li faktoring alkalmazasa soran a beszallité néhany napon
belil megkapja kévetelését, mig a kérhaznak elegendd 60-
90 nap mulva fizetni a faktor részére.

A kotelezett oldali faktoring alkalmazasakor a faktor és a
kérhaz allapodik meg a koételezettség-kezelési konstrukcio
minden részletében, majd ennek a megallapodasnak alap-
jan a kérhaz ,koézvetiti” a szolgaltatast a sajat beszalliti fe-
Ié. A kotelezett oldali faktoring az OEP kévetelések teljes fi-
nanszirozhaté részének eléfinanszirozasat megvaldsitja, a
koltségek csdkkentése mellett a bevételek egyidejli ndvelé-
sével.

A kovetkez6 példa szamokkal illusztralja a konstrukcié
alkalmazasanak elényeit:
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A KOTELEZETT OLDALI FAKTORING MODELL
ELONYEI

A konstrukcié alkalmazéséaval az idegen forras alloma-
nyanak névekedése nélkil elérhetd a koltségek csékkenté-
se, valamint nincs akadalya tovabbi finanszirozasi lehet6sé-
gek bevonasanak a kérhaz gazdalkodasaba. A kérhaz mu-
tatoi nem romlanak, a lejart szallitoé allomany megszintethe-
16, kezelhetd.

A kérhaz a modell alkalmazasa soran nincs kiszolgaltat-
va a szalliténak vagy a faktornak, hanem a faktorral szoro-
san egyuttmikodve alakitja ki a konstrukcié paramétereit.
igy valésulhat meg, hogy — feltételek fliggvényében — a kor-
haz még bevételre is szert tegyen, melyet kdzvetitSi dijként
a faktor fizet neki. A faktoring folyamatosan alkalmazhat6
akar a teljes Uzleti éven keresztlil.

Amennyiben a kérhaz lejart szallitéallomanya kézelit a
kritikus szinthez, a modell alkalmazasaval révid id6 alatt ja-
vitani lehet a nem megfelel6 mutatdkon.

A KOTELEZETT OLDALI FAKTORING MODELL
ALKALMAZHATOSAGANAK KORLATJAI

A faktoring folyamatos alkalmazasa elsdsorban pozitiv
cashflow-val rendelkezd kérhazak részére javasolhato, te-
kintve, hogy faktoralt 6sszeg 60-90 nap mulva visszafizeten-
dd a faktor részére. Olyan intézmények, melyek csak nega-
tiv cashflow -t érnek el, a konstrukcié alkalmazasa akar ne-
gyedévre is levegbhdz juttatjia a gazdalkodast, azonban az
igy rendelkezésre all6 id6 alatt javasolt a mikddés optimali-
zalasara helyezni a hangsulyt és elérni a veszteségtermelés
megallitasat.

A SZERZO BEMUTATASA

Laszlé Gabor a TIG-RES Vallalkozas-
fejlesztési Rt. Korhazi zletaganak igaz-
gatdja. A Budapesti Kézgazdasagtudo-
manyi Egyetemen végzett 1995-ben.
Corporate Finance tanacsadoként dol-
gozott a Coopers&Lybrand-nél, corpora-
te finance osztalyvezetéként a MEB Rt-
nél, corporate finance Uzletagvezetdként késébb Ulzleti igaz-

OSSZEGZES

A fentiekben a pénzligyi termékek széles palettajardl be-
mutatésra kerUlt az dltalanos valamint a kételezett oldali fak-
toring. Mindkét konstrukcié alkalmazhaté az egészségugyi
intézmények kdrében, amennyiben a faktor részére garan-
talt a faktoralt 6sszeg és koltségeinek visszafizetése. Ez je-
lenti a rossz pénzlgyi helyzetben 1évé kérhazaknal térténd
alkalmazhatésagot is. A kételezett oldali faktoring konstruk-
cio vitathatatlan elénye az OEP kdvetelés faktoralasaval
szemben, hogy a tranzakci6 kéltsége és kockazata nem a
kdrhazat, hanem annak beszallitéit terhelik ugy, hogy a kér-
haz még tovabbi bevételhez is jut.

A szerz§ bizik abban, hogy a pénzligyi termékek e két
érdekes és hasznos tipusardl szo6l6 ismertetés hozzajarul a
kdrhazak jelenlegi likviditasi problémainak kezeléséhez, és
tébb, eddig megoldatlan problémara kinal megoldast.

gatoként az Inter-Eurdpa Bank befektetési bankjanal, az IE-
New York Broker Rt-nél. Szaktertilete a corporate finance ta-
nacsadas, projekt menedzsment, pénzigyi konstrukciok kia-
lakitasa. Részt vett az erémd-privatizacidban, tébb nagyval-
lalat értékesitésében és befektetGk bevonaséban, finansziro-
z4si megoldasok és termékek bevezetésében. 2001.-ben lét-
rehozta sajat cégét a Képes Auté Expo lapcsoportot, melyet
a sikeres piaci el6retérést kdvetéen ezévben értékesitett.

Megjegyzés: A 2002. junius 25-én megtartott ,,Alternativ forrasteremtés az egészségligyben” konferencian elhang-
zott el6adas publikacioja. A téma aktualitasa miatt a cikket gondolatébresztének szanjuk és varjuk olvasoéink

véleményét.

(Szerk.)
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