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Tewolde Melies HAGO

A KERESKEDELMI HITEL
NEHANY PROBLEMAJA

A magyar gazdasagban gyakran el&fordul, hogy egy vallalat ellen annak ellenére inditanak csédeljarast, hogy a
vallalat val6jaban nyereséges. Ennek oka sokszor a kereskedelmi hitel hianyaval, vagy szerepének nem meg-
felel6 figyelembevételével magyarazhatd. Jelen tanulmény fel kivanja hivni a figyelmet a kereskedelmi hitelezés

néhany valo6s problémajara.

A dolgozatban termeld-, illetve kereskedd vallalatok aru-
hitel gazdalkodasarol lesz sz6 véllalatfinanszirozasi és
pénzigyi-szamviteli szemponthol.

Szamos vallalat esetén, a magas profit ellenére, a val-
lalati pénzaram valtozdsa (mlkodési koltségek, befekte-
tések és finanszirozas pénzarama) alacsony vagy magas.
Ez mindenképpen hatrdnyos az adott véllalat szempont-
jébol.

Ennek a problémanak az elemzése a kereskedelmi hi-
tellel valé gazdalkodas elméleti és gyakorlati kérdéseinek
ismeretében lehetséges. Jelen munka erre tesz kisérletet.
A tanulméany megértéséhez a vallalati pénziigy- és szam-
vitel alapfogalmainak és dsszefliggéseinek ismerete szik-
séges. Feltételezziik, hogy az Olvasé ismeri ezeket.

A termel6 (vagy kereskedd) vallalatok értékesitésre
szant termékeik nagy részét altalaban kénytelenek utéla-
gos fizetés ellenében értékesiteni. Ha nem ezt teszik,
akkor nagyon sok potencialis vev6t6l elesnek. Ut6lagos
fizetés engedélyezése esetén viszont bizonyos fokd koc-
kazatot vallalnak, beleértve azt az esetet is, amikor a vevé
egyaltalan nem fizet. Nyilvanval6, hogy az ilyen tipusu
értékesitési politikdk nagyon koriltekinté kockazat-
elemzési mddszereket igényelnek.

A vevbknek nyujtott hitelek a vallalati mikodési kolt-
ségek részét képezik. Az eladd cég, a hitelben térténd ela-
daskor kovetelést létesit. Azaltal, hogy a pénzt kdvete-
Iésekben lekotve tartja, a cég vallalja azt a kockazatot,
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hogy a vevok esetleg nem fizetnek. Ezen vallalt kockaza-
tért cserébe a cég versenyképes marad, szabadon vonzza
és tartja meg a vevoket, és nem pusztan fenntartja, hanem
noveli is eladasait és profitjat.

To6keer6s cégek altaldban sajat pénzigyi-elemz6 szak-
emberrel rendelkeznek, aki tervezi és nyomon koveti a
kovetelések alakuldsat a vallalati hitelpolitika segitsé-
gével. mely magaban foglalja a hitelfeltételeket, a hitel-
elemzést, és a behajtasi politikat. A pénziigyi szakember
feladata a tervezés és ellen6rzés a vevokrdl gydjtott infor-
maciok segitségével, melynek soran statisztikai modsze-
reket és modelleket is felhasznal annak érdekében, hogy
a vevOknek nyujtott hitel kezelhet6 legyen.

A nemzetkozi tapasztalatok azt mutatjak, hogy egy
atlagos termel6 vallalat esetében a kovetelések és az 6sz-
szes eszk0zok aranya 20 és 25% kozott mozog, mig a ko-
vetelések és a forgoeszkdzok aranya a miikodési id6 alatt
a legtdbb orszagban 37% koriul alakul.1Mindez a forra-
sok jelents mérték( beruhédzasara utal, és az igy lekotott
eszkdzok tudatos tervezése komoly hatéassal lehet a cég
pénziigyi folyamataira.

A kérdés azonban az, hogy marad-e a cégnek ele-
gendd pénze az el6z8 évi miikddés utan, hogy a kovet-
kez6 évben is folytathassa tevékenységét? A valasz akar
»,hem” is lehet, ha a cég a hitelek behajtasa terén rossz
eredményeket tud felmutatni. A probléma akkor merl
fel, ha az adésok nem fizetnek id6ben. Annak érdekében,
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bogy @ problem et elenm eoni lebessen, @ bitelt, @ kivete:

Peseket, illetve o bitelpolitibe elem eit vizsgdljuk ney

Aovddlalath hitelpartéelbodas &5 hitelpolitiba srores

bapoesolatban &1 & kédsoletoerddlboddssal. & hitelgarddl-
kodds & Jivedeln evdsby by fivetihbépessiy vgyensilyd-
pak alapje. A hitelfeltdteled batnak a0 eladdsobra, fgy ni-
pEl hessrad b ideiy hiteler o egy o vEllalat veviinek, anndl
Pagypebh ombrtikd e oeledds, illetve arowb b il osrdrm g le-
betséges profit, Ugyanakbor ninél bossoabb o hitelerds
pdbsraka, ann @l tibd ar adbs, Ey oanndl onagpypobd @ ovestd-

fye annak, bogy & vég kimeriti

A hltelnyl’”téSa vevikots osrallitek o kirdtt kialabult

fontos

fPiretihipessipit

Tigyon Fapoesolat, amelynek alapjr o by sk

seqlete e dpald o bivelom o A vevd dltaliban g alapjin vi-

Posotja kia sealbitet, bogy ennak nmilyenr a0 boleti porivit-

Ja,omilyen & hirneve, kindlt

minéSégHannz ey h

moelyet g owlfogadhati dren

spallite elfopadja o megrendelést,

B obirtositje o hitelt ar eladdy elbvepitise frdekébenr, b
bivoenye benne, hoogy @ ovevd tivrteletben tartjromoajd @
srerrddist, Pifireti 4 sodm lihat & rhgritett feltiteled
noellett. A felek mindbetten beleegyernek o soerddéski-

thsbe, by wlvdrhatd, hogy a1 abbanr rigritett feltitelehnek

moegpfelelnek

Aorentster arbrton b kadik, moert omindkit fEl ominden

ey bpy et esetében elvigri e wlfretes vivspdlatot, és

poindketter felbesodloek & svervddbisre. Ar oeladd termt-

Fdnek hitelnm indségét & vevi sajit, fontosnak tartott soen
pontjadn beresoti o drtebelic Eroar dnformodeid dltaliban
nods ovevd kel illetve brreskedd térsasigokbal vald kayp-

csolato ko keresoti b brkerib g ovevdbhir Ugyanilyer onogo-

Gon & hitelelem od moenedoserek informdvidhat pydjtened

veviikrdlo BEren o inform doidk forrdsét e hitelelen vbs vind

fejerethben fejtjik bi.

Aovddlelat hitelelen vd menedosere felelis arért, hoygy

porbyp opbnrdgy i o helyretdt figyelen onoel bfserje, bilinbird
modbsrered dsoelem rd teohodikdk o seoditvigbvel, gk g
Fében hogy ¢ vk elérbesse viljit

Hitel és kovetelések

Amdbor vy Epoterm ket dlletve soolgdltatdsokat ad
sl akkor vagy kEsepdnaotivetest o kdr, ovapy opediy hitelt
Pyl e e d ek b hitelny b jtas tulajdonkép e beruhiris
Govevibe ., wpy o dyan befektetts amoely dre ovayy srelgil-
tetds eladdsin alapul. A hiteloyijtés bonbrdt feltételeit @

Villalati hitEIpOIitikarﬁgz(lw

Aowvdllaleti hitelpolitibs bialakitisakor sodmoas,

R
retigyi Py beru-
hazasi koltségek, kétes kdveteléshdl szarmazd veszteség,

modssal by elen omoegfontoldse stiks
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eladasi feltételek hatasa az értékesitésre és a vonatkozo
pénzmozgasra.
Ao lepfontosabt stherdh: h|'
telpolitikai feltételek : . . behajtasi politika feltételei.
Voobitelpolititai frltitelet s készpénzfizetési en-
gedmények futamidejét, 1.« . hitel futamidejét

tartaln ek

Gontisi viltorbk o kiv

Aobebejtasiopolitibe feltételed oottt teléljuk a1 ¢l

pdd bbb jtasi bR ltebgeit v evedbbes vrdm Lik ov1d-

relbkdban o lejéirt s Lk birsagratajdt, illetve aut

prodibdt, e ikoer o osrdm bikat oeledjik gy behajtisi

Ppynibsdgnek

Aohitelpolitibe kervetlendl & teljes hitelnydjtisre, @

Forad fivetdsek ardoydra van batissal, de kdrvetetten hat

o lejirt fivetdvek o ardnydre dsoobh o kEvopdboroenpetom Eny g
fentds pénadgy i eldnyiket bintosit @ vevik stémira
Aovevd fo ddntese a1, hogy vajun dpénybe vegye-r a1

pngedm byt vapy o elbaldsere @ fivetist ar esedikess

i1 eni o0 10 hatdriddn tl:llifizetésuueltn\rg papatles).

Amoennyiben & fivetdst nen hali

Py

Subjdk el e vevd o osrdm i

partbasdpilae helyes dontEs @ osrdn e kifiretése a1 enged -

mobny futam idejEne ko vtolyd nap i, vayy @ hitel futean ide-

JEnrek wtoelst onapjdn . Ko & vEséerlt orég kamoatot nyerbet g

ban kb betetjeib il vaypy b ferrdsait b tudje febtetnd gt

piaci srdm laba, sobhe nenm srabad hamoaratbhd firet.

pie o bitel futam idejéinek Tejirta elitt,

Aoohdteloydjrassal jird kb etkern dnypek kordntyea

ppilvdnvaldak o Eldsodr dy, feandll ar dovestbly, booy o

vEonem fireto W o Esod s, o cbgn ek ovivelode bell g bivete-

Pevekb bl fabadd kiltsbgeket Py hitelpolitikai ddntéy 0

belyoetet fdér el moely a0 eladdsok nbvebedbsbb il é5 2
bitelnydjtas kaltséegein il fakat
e & cébg elbatdroros, bogy hitelt aydjt veviinek, ki

Kell alakitanin g hitelnyujtéSes . behajtéSeMEM Py teeh-

pikEits A elm oo d otttk srerint o hitelpolitike kidvetkerd

Pesretevdit bell figypelen be vennie:

bitelfeltételek
Pbitelelen 1ty
behajtasi politiks

Srdmooy vven by terténik oa kivetelések futam iteje

platt, Boed diotd befolydssal vaennrab & bovetelised fu-

tam ibejének hossrira. 4

vl el o L dbra

Aobdvetelis

feptontosad b ssem dnyebet tin-

futam ddeje b bbentésdnel eqpyik mtdja,

b felgyorsitjdk & voeb ek postérdsdt, feldolgordsdt, illet:

veokdepypen bitevEto A futam idd o bovsrdt o ds befolypdsaolja,

fbegy o mekkore @ o bankba brérkberd bivetelivek bankiowd-

Boinivrtrdcibjanak iddtertan e, Bl oa téinyerit g Iebegtetés

teehnibdjiveal Tehet mininmalizdloil
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/. abra

A kovetelés folyamata

Hitelfeltételek

Aohditelfeltételek nmoeghatdrorodh, bogy @ vbg bogyan srin-
CEkonib eladnd druit ds soolgdltatasait, Alapvetd dantes a1
bogy vajon ¢ vbg kevopdnafivetdst ipdnyel-e, vagy petiyg
bitelt wybjt. Amennyiben & céy & bitelryijtis mellett
Gint, & hitelfeltetelek & kivetberd tényerdbet foglaljid
magrkban

Tod o hdsopdnofivetési enpedn oy mértékét 63 a1 ¢

gedom Ey futamidejit

Do hitel futamidejét,

Poot osrankoithat

intervallon,

Aobitel fotam ideje epy vlyan idi inoelyre

dohitelt oy b jtjik, yoaniomajdoen omindig oepy harnine s

srdrh by onep bdritth o srakasob e oevik Koaow vk felajinlje g
Fésopénatin hitel

teg dssretevije a kéSZpéanizetéSi engedmény |deJe

tpekorlathan s

gtési o engedn byt a1 futam idejének fon-

Aohitelben torténd dresitdsnal & moai

fellelhetd sodmos olyenr forméje, nmelyek egésren & ki

viphori o vurbp i ovashrok hagyom iy adihor verethetih viso-

ta, b oam ey birenydrae rrndl o jivel kordbban s literett

Aopypaborlatban @ hitelfelteteled negabddséirs kinlakuolt

ey vajates formaliom vy Koa oar o eladd drujdt (2000, 0 80

feltdtel mellett hajlandd eladni, akbor v1 & kdvetherit
jelenticd o o vevineb batvenr nap d10 rendelkerésére, hoygy
kifivesee & teljes dosregpet, bdr amennyiber & flretés th
tapo he\L\me;lw}r:en\k‘z%enqedmen)lkap‘
Aohitelfutan idd kevdete o voerrddd felek moegpilla-

poddsitil figy

' Aobitel futam idejenek bertete lebet bizonylatkiél'

litdsanak idGpontja.

| aruatvétel idépontja

bitelfutan idd berdete ledet o

' A
Py b bitelfutam idd dilyenkbor arral krrdddik, bogy o
vevd o kdrber kwpjaoar o drut, Broaombdsrer akkor haso-
pdlatos, am ikor v vd tavol helyrokedib el g vigtil
VEZETESTUDOMANY
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2. 4bra
AKifizetés sorozata
1 1 1 1
0 Készpénz- Hitel- A pénzhez
engedmeény- futamidd jutés
futamido legkésébbi
idépontja

' Aobitelfutenitd ke

fete lebet a hénapVég,az iphtudlis

Pbnap vtolsd naptdrd napje. W inden eladdst, amely a1

ek ninthe a1
Bppen a binay vEyEn evettovelna omoey (Zébra)
A h\\e\r)u’}laia\apuelﬂhuvn)ilékaahitQIOkmény.A

skedeln i bitelt bitelsrdn lin beresatil

pdott hinap alatt tortéint Gbgy ke

legtibb kere ijinl-

jak omoeg o BErownnyit o test, o bogy o o hitel egpypetlen bivatalos

vsrkdre o osrdm e, amelyet o ar dre o sodllitisdvael epyitt jut:

tatnak el & vevihdr, s amelyet & vevid a1 dru lesvdlliti:

SErak biroeryp it kakEnt alidir. A kEsdbbiekben & ovevd o fy o

srallite & tranrakeidt @ fibaryvben

A hitelfutamid6 meghatarozasanak probléméaja: :

rhgriti

problémoa o leikust omoepkdrelitéise alepjin Gy oelégyd onyil-
virva e, begy & til o hossrd bhitelfutanidd g oeladd, @ til
rhvid opediy @ ovevid vamdre o eldoytelen . 0 ptimdlis nmoegq -
batdrordse erdrt e villalati bitelpolitibe egyik kuleston-

tessdgd morranate.

Aohitelfutam idd meghatérorisabor a1
sivr crer o vevld mikodési ciklusa.
i vevd mikodési ciklusanak i :: Pestetenige van: o

készletezési periddus : s : kintlevGségek behajtasifutam-

sk e

ideje.

' Aovevd hbsaletenésd perdidbuse e v i0f. amely noaypid-
ban foglelje & vevd bédsrletvdsarlacit, ennek feldolyo-
thsdt by oeladisit,

' Aokintlevisdoeh behajtisined futamideje a1 &1 i¢0-
sre ke boa b gy telik el e iy e oeladist kdvetien a1

gladit moegilletd pénr mepérkerik.

Boe oo hitelfutanidink bosvrabb, mint o vevi késale-
terdsi peribduesa, abkor nenm pusotdn vevink késaletre tir:
tEnd vasérliseit finansrirorzek, hanen Fdveteliseinedk

ey rEsrdt s b hitelfetamiddn ko moeghaladje veviak o0 i

kot esi ciklosat, tulajdonképpen ndr vevinh tevibenyst-
pbnek o olyan férisdt iy finenstirorrok, moelyek omoeghalad-
JEk osejit druank oeladdsdt, Qlletve @ ovevink srernali o visir-

i1 Ennek oka az, hogy a vevd tulajdonképpen kol-
csont kap t6link még akkor, amikor az arukészletét mar
eladta, és a vevéfelhasznalhatja ezt a hitelt més célokra is.

Ebb gl kitoelydlag, &« vevd nbkiodésh viklosét pyekbran

e legetih Ggy, mint & hitelfutan idd legalbalnasabb felsi

hatirdt.
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Wodwel ¢ bitelfuten itd cothbentése & vevibet eltérit
hoeti o vdsdrlisi svédnddhuktol, sodrt tehdt art & helyretet te-
binthetjik optimdlisnak, anikor & hitelfutamidd noeqge-
pyerik e vevd o m bk dEsiociklusival,

Aobitelfutan idd moeghatdrordsdt ninderondltal s1d-
moesomody tEnyperd o dy o befolydsoljas Kdro ik osok o hatéisval
vl v d om kit e operiddusdre iy Brek o lrypgyekrabban
tokbvethenddk

rom landd gty fy o dbvabibirték

hsdr il berestet,

baltsdy, jovedeln erbsdy €5 svabvinyositis
bitelkockérat,
aohitelnyijtis mbrtike,

verseny,

vhEsd el tipus.

A hitelfelvétel koltségei. N int &1t ndr tisttirtuk, @
bdbsopdnofivetdsi enpedm by naoyon gyakran résre @ i
telbonstrukoitnatk
' Boroegyik ok amibrt e eladd e pedn foypt o ajinl, hoygy

prdltel felgyorsitsa @ kinnlevisepekber vald borrdju-

st Enne b hatdsdrg csbbhbenhet & felajinlott hitelek
modrtike, moig oa vdg o eserébe felvillalje ar engpetm b0y

Pyl jird kiltségeket
' Aokdsopdnafivetési engpedn by owpy omdsik vk hogy
segitsbgdvel Tebhetdsbg oypflib magasadb drat kistabai
pror o ovevi ko osodmdore, e kik o bitelt vettek igénybe. BB
ben e Ertelen ben a kébvopénafivetesi vngpedm by ki
Pyl e om b dsrer oarras bogy @ vevdikkel onoegpfizettes.
SEk e dltelud dpEny b vett hitelt
Amoibor kdsopinafivetésioengedn byt ajanlanak fel, @

Cev o b e tEst o helyrethe kerdlo BEL kel dintenie, hogy

PpEny by vesrioe o felajéndott kedverm byt vegy nen,

Cap iy o debny b vesriee o bitelto A kEU g tEsi o alternativit

iobitel dptagpbevitelinek évi implicit koltsége ilipjin
sTok bk drtEbelni. A Eviodimplicit kiltséEget o omody o elved
plopjan sodm o ljuk rendsreres viasirld, illetve ren orend-
sTeres vhsdrld o esetin

Rendszeres vasarlok esetében: ¢1 fvi implivit kiltsty
moegbhatdorordse 0 kbvetherdbdppen tirténdib: jelilje Pha
bitelben vasdrolt dri drdt, PEped\qje\u\Jeazengeﬂmev
ey drat r\eqyen g bbbty gt bEsi orita, omoelyet
ghben g bssrefipoEshb e Evdiodimoplicit baltsigrek bivenk,
ameHye\nwapaxn\le\nyujlasl feltételerve fenndll @ k-

vetherd o dssrefigppés:

Ph-Pe(l+r)£d. v

Aoformoubab ol Tetsoik, bogy @ rentsrerey visérld oo hi-

telfelvdtellel kapesolatos pénvigyi folyamatot (& ban-
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kokbor hasontéen) napl bemetordsineh tekintio Uygyan-
ko e kbvopenafinetési engedn ey futan idejét nen ve-
sl o fipyelenm be vk oa teljes hitelfuten idit

Aofentd bepletb @l egysrerber o moeghatérorhatd o hitel-

felvetel Evi dmplivit kiltsdge, nelyet EIK'VHJHMUH:

C 2
EIK = ( 0 ()

Aomoennyiben & kdsopinrfivetisi engedn iy dist-
untlahad,azazPE:P(l'd),Hkur1kave[kezé Sy

Forlatiasab b beplether jutund
M

a n .

EIK = -1.

By olyar vewd oesetdben tebdt, akiow (YLD, nll0)
Pitelkonstrobodd soerint vett fel hitelt, vrer ¢ vettd hitelfo-

tamidd 30 nap, s 3% kEsrpénafivetisioengedn byt lebet

Pyerad, b o kifiretéEs omoepthrtin ik @ kdsepéartivetisio e -

Pddsvakdnal tivedik napjaio, o bitelfelvitel dvi

implicit kiltstge

360

) i 30
EIK = ] - 1=04412

{1-0.03

Eroannyd o minthae H400Y bamatos bamattal, hitelt
Fapott volne hermine napr Eo o onagpyoen mages kamat
prdrt g ovevdbonek jobb Tenne vaeypy mods forrdsbil, alacso-
pyeb b o kemoattal o hitelt felvennd, very @ kdsrpérafivetési

pnpedm Enypt o digbnypbe venanie
Nem rendszeres vasarlok esetében: +: «iyvievi s

patformole sokkal inkdbd basondlhati

d 360

K= gy ()

Aofenti o példdnk edataival sodmolve:

003 ) [360:

BIK=11 0037, 30 |

0,3711.

Amoennydiben nem siberil @ besopdoafivetési engedn bnyt

Ppdny e ven i, g eredm by omoegr gy ek oerrel g oesettel,

mointha wovdy @ omoegfeleld byvreget bilesindote voloa har-
moine o nepra o epysrerd o kamoatords omoellett
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Hatariddn talifizetés

Hoatdriddn toli fioetés esetében @ pénrigyi veretd & k-

vetkerd ockokra o pyanakothat:

crrseri o elmulasztottak afizetést,
= et pénzigyi problémai i

dokdsopdo ot tds o bedvern vy ovem wlegendd s

tonrd erd o ehbhor, bogy korai fivetésre vsibiteon

Aoroelsd ket Tehetdség nyilvanvaloan & hitelosatdly bi-

teloydjteje, illetve felilvizsgdlije hatdskirébe tartort

problina Amovonyiben o harmadib Tebetisegpel kell

stem bendrnd, abhhor e pEnrdpy i overetd feladata, bogy e -
veratkord o elen vk fontos rk-

pekovkadt feltérjes Ao orrre

srehdnt o hesroos feltérnd, vejor o omiirt folyem odnak & v
CEb o hatdriddn tili firetéist e
Aovevd oo bbvethberd britibus kérddveket kell, hogy fel-

tepye magdnak, amikor @ batdridbn toli kifizetesrd!l dint:

Srbksdges-e o0 firetds elbalasotive?

Ao yiber ¢ halasotds mellett ddnt @ by, abhhor

arom ey iddre
A meqfanln\ﬁxraeldemexkélusszeleuﬁahiteli”etve
a hirnéV EIVESZitése, moelyet e elhals

remtett

st ljon?

srtott firetévsel te-

Prtdk o oellensilyor. A oegyensily mérlegeliséhen

STl bsdy van o o elvesotett hitel, illetve birndy Ertikéinek

moeghatdrordsdre, an oo ypilvarvaldoanr ragyonr nehér fela-

ot b rivided b dddre kiterjedd halesatott fioetds bevishé

moegterheld & tdyg srdmdre, minthe voyanert bosyrd idia
Peresoti D tesoic b halasotott fivetds baltebgdt a1 & vbyg s
befolydsolja, amelyned & villalat tartorik, 0lyen ténye-
phkoomint e e ladd o ombrete, vivronyleges pEnrbyyi o stabili-

Pésa, @ kbt vdy kdratti o goodw il by g rendelbertsre il

alternativ forrdsok egyerdnt befolydsoljik & hitel- &5 ji-

birvesotist,

Toegypbk felo by & vevi vég &omegéllapodott szerinti

barmine vapoen belil nen fivet, henen FrkéEnyesenr s

tpyoldalian hUSZ
nappal. Ebben a1 esetben & vevi o tig a1 adott issreqet

Papra o vestiokilesin,

sphossoa b b it & hitel futanm idejit

ndr ity

Aohatdritdn tili fivetéds bamatterde jelen esethben & k-

vetherd:

E|K= i i I -1

| 1-0.03 ) =0,3153

Eooaat jelenti, mintha & kdlesindssreget @ rendsreres vi-

shole P05 % kem o atos kamoattal onegyver o ndprad kilesi
thrte vaolne
k=1 003 1fs0l
11-003) 1401
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Foem rendsreres visdrld oevetén prdig omdnthe 27,834
spypsrerd o kamoattel negyren o vapre kilesindrte volne.

Eren o eredm Enypek dnterpretaciija srerint g fvioeffek-
tiv kdlesin kaltstge 30,88 % 0 arer tibb nmint 17 834
amoely abb bl oered, hogy onen halesrtjék el hiso onappal e
Pitel vissrafinetdsét. Amoennyiben 1 ¢ kdltséy kivebd
moint o bdrmoely eeypd b owlteraativa, o omoely @ kg o rendelke
pésdre Al e o g om e e drsm e toek komoolyan fontolir
bl ven e & hatdrigdn tili fivetés Tehetistgét

oo e engedm oy mértéke (példdnkban 3% ), a1 ¢n-
pedm ey futamideje (hbstovap), o vagy @ bitelfutan it
bossre (hbsr onep) nbveksrik, o ar ogladdsok o volum ey s
virhatban ndveked o d fog Eréltal g oeladb o vébyp oeliryt s
rer o oversenytirsaival sren b By b oveviket o vonnom -
ghhors A hitel dssreteviined fentiowm bdon ovelt o ondve-
keddse nagym Ertek e osd b bentheti oo pigei drakat, A 1
vehedett e gedm Eoynek e lestoe bivethern fnye, hogy ot
Ve d o kdvebd o dssreget outel At A oeagpedm ey futen ide-
Jeaek, illetve a hitel futam idejiaek @ on ey hessrabhitéie
folytdn pedig a0 eseddbbes dsvreg jelenértdbe vsdbkenni
fog. Brebet wr eladd sevémire kedveritlen batésobat a1

eledd s eleddsainak ndvelésbvel tudje kompenzilni

A hitelpolitikai feltételek értelmezése

Aovevdi ke owydjrett hitel o pyekrenr o arral jir, bogy oa

valleletnak valasotende kell, vajor késoletebet, vagy bi-

veteltsehet balm oo felo A biteloydjtasrtl ok ahbor s1d -

fethet vigleges ddntés, ha & bitelekért felelis pénrigyi

veretd o hitelnydjtas o valan eyl oaspektesdt feltirta, ts

moegd & tEntéy @ ockgoninden o omods ddatesivel fs opolitikid-

jeval dssrehangpolheti.

Aoddntes olyar elemeket bell tartalnarzon, nint

fegyen ar @ pénamennyivig, amelyet & vil-

Palet o bitelnydjrashs befektetni bivin,

' noik Tepyenek o hitelnydjtis feltételed,

' biolehet @ bitelnybjtes alanye,

. bogyan fogje o villalat figyelen el kisérnd & bhitel

vivsratinetisit,

' dotbrlesrtések behajtasdnak teohnikai lebonyolitiss

Eoen dssretevidket aovdyp o rpydbopolitikdival dssrehan-

golten kell kialakitanio N dvel a hitelt vy bjtd véy sajit péna-

glapjeit hasondlje hitelnyijtisr Piteltoten itd moeyg -
bossrabbitdsdre, erbrt g olyanr bossod tévi villalati tery
moegvalbsitdisdre mint & befektetett esrkdovikbe tirténd
bervbdrds, vagy e vdyen rdvid tévi o brrubdrdsra onmint

Pdsaleteh bestertis beveseb b befektethetd pinvforrés

Pl rendelbendsre. Termdsretesen @ legtibh cby segit @ bhi-
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telek meghossvabbitdisiban avdltal, hoygy

marrd o4 kereshedeln i bitelt. W oint o

vertdlds vk lusdrak Teopfontosabd elenm e, & kereshedelni

bitel nagyon fontos

bor o hogy forrdsaikat @ Tehetd leghasonosabban tudjik ki-

basondlni

Aoohditelpolitiba vélja, boyy & réstverytelajtonosok

vappendtomoanin glivdlja Sejros o bitelnydjtasra vonetho-
phowvdllalati ddrtések o esetiben @ ddiateshorateli folyan it
Calam ey opyerm ek b etey i omo ey figyelhetis paystiv,

sem o atikus, nem kellien moegalaporott, o rdvid tivi (vilt)

frdekeket vesod alapul, bivenytalenr ds oeldgptelen inforn i

i kra Epdt, b lvdrevan kevds fioypeln et osrentel a0 ek @

batdsnak, emelyet & bitelre vonathord ddntés gyabkorol a
CEg bevdteleire by kdltsbypsrerkeretine
Aohitelpolitibe drtekelésekor o bdvetherd ot tényerit
CElsrerd figyelenm be venni
1 AbEVéIEIre gyakorOIt hatés.uz [ N R N RO I S
Pdny vevd esetdben kislekedésre Tehet sodmitani five:

tésib teljesitése sordn. A iy weliferdulbet aronban,

bogy & vbpned siberi !l omoagesab b odrat osrabaio@ hitel-

Pyl jrasirt vyerdbe, by onbvelhetio e o eladott o moenanyivé-
et

! KOItSéghatéSA Py kEsve Juthat bornd Jivedeln iher,
b bitelt nydjt, fxom by @ kbltveged iy ndivekedrek. hbidr
Fésopdnaért, akdr hitelre ad el mindenképpenr borrd

el jutnde e drokesolether, vagpy eld kell aot dllitania,
by o firetnie gy kel bty

; AhitelkdItSége.Aﬂ\kar GorEy bttt el kel kg

srhlnde kbvetelised finansoirordshra. K bvetherbskipy

gordy rbvidtavd hitelfelviteline ko0 kiltsyige oa hitel-

pybjtasra veneatbord dantés fontes résred

¢ A nemfizetés valoszinlisége. + « « iy vt oyig
bitelbenr résoesi e vevd b bivoenyos sodralthbs altaliban
pen feg fiveted, Eooven thrténhet moeg ahkor, b oar el
pbds béesopenofivetés ellendben tirtéinik

¢« A készpénzfizetési engedmeény. + v v v v iy ferejinl
Jooa bdsopbnafinetigi

ergedom Eyt o hitelfelteitelei k-

pitt, mEbdny vewdoartoa omoegolddst fogje vilasutani,

bogy hamarabd fivet, a0k frdekiben hogy a1 e -

pedm Enyt kibhasondlhassa

Aobitelpolitike fontossdpdrak illvsotrdldvire tekintsik
dobdbretherd o rvetet:

Egy termoeld vég eddigi frtéhesitesi pyakorlatdib sl bi-
Pyttt o hiteloydjtis. A

vitsgpdlt o wdllalat egpyetlen ter-

mobket forgalm e, moelynek epyséodra 1000 Ft, bpyséqnyi

vElterd ki ltsdge pedig LIO0 Rt B gyik FEovevije, abio a1
pdott term bbb bl bavonta 200 000 derabot visdrol, arral

Fereste moeg, bogpy havoenta 20 000 darabbal tibbet visi-
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moagr iy oalkals

kdsotpénare bon-

tvrbbr o vl lalatveretés berében -

o lnd, b e e dber o moen oy isEpet Dhdnepos hitelre baphat-

td L% o havd o moeptE i Ey e ettt A vdllalatoak dantenie
kell, boyy valtoertasson - ditelpolitivejin.
Hoogy elem i tudjuk & kirest, @

Prbtd jelenirtik

pbdsoert albalm grruk. Veressi ko be a kdvetberd viltord -
kat:

Posowgysigidr,

Vos vy sy gy viltord biltséy,

0 = havonte eladott mennyisviy,

O = ar by opoelitike beveretése wtdn o owladtott omoeny -
tyisey,
Rz havonte elvart megténiliy
Figyelmen kivil

bagyjuk a0 engetm dnypeket, dy o

R A O I O O A A O I B S A O I O A IR I A A

srhk fipyelem by moert ek ondnesen ek hativvel @ ovigsd
Fovetbertetisre
Ba & téd

tlfopadje partnere bérésit, o havi bsstbevitel

phvEkm by e & bivetkerd lesr

PV =[(P-V)(Q*-Q)] i

Eroa kifejerés o moegadje & politikaviltésbdl atidi
brotte profitet, Jelen esetben e1 a1 drték
(voote PSO0) (v o000 - 200 00 = tonnnnot

oot hogy mdr Titjuk @ politika megviltortatisénatk
sldnypét, moeg kel vivsgdlod o vele jard biltsdpehet is. K it
Pyvretev it kel floyelenm be vern bk Ao oelst o eladott
moennypisde o riveked b, (Yol Q*'ra‘ Eoned bivethenté-
ben a vbgned Q*'Q epypsbpo el tabb et kel omoajd o elidllte:
VX((ff'Q)kil[séqen Wdsodsoor, a0k a1 eladi-
sokoomoelyekvil (PXQ)]MMHM folytvolne e & tirgy-

bd serdn o Jelen o opolitiba drteln dber, nen valisulnak
moeg. Ao b opoelitike Erteln dben ar o adoett hbnep sorén
moeptirtent eladdsok vtén még harmine napig nen folyik

be jivedelen Aovdltortatds kdltsége wren bssretevid

Pssregpdb il adidik:

Aohitelnybjtis biltséyge:

PQ +V(Q*-Q) ()

[ L 2 2 2 2 O A A A A A I O B A O

Aobitelnydjtas nettd Jelenirtébe a0 eddig feltirt dyvrefiyg-

ghsek alapjin:

NPV =- [PQ . V(Q*- Q)I+[(P-V)Q*~QJ
NPV (200t e rso0 (e 000000 000
[ L TN O T S T A A A L A I O Y A
T v
VEZETESTUDOMANY
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Aoviltortatds tebdt rendbivil jivedeln et Eddigi er bl d ki ltskpek osenoomoerd ok el A dde tarterd kit
Shgek rUgaImaShltelpontlkavallskuza[asan tnoelbednek,
1uzu’aQ*'Qkarhxég‘me\y ar otledott o moennyiséighen (3-abra)

bekbvetherett véltordst muteatje nmoeg. Ao tladott egpyséqped 3. abra.
A hitelnyujtas koltségei

feveretdsinbre alaporve, ¢ véyp svimiars legtontoseabd v

elire vetitett ndwvekn énype osak beoslis, fyy tehdt owlire
Jelvett bookdret, A oabott bdrdln dnypek kiratt termdsie-

tes, hooy fontes g eladott epysépek aron nennyivéygi

vilterdsdnak o omoegphatdrordse, an elynek @ osegitsepivel a Kt')ltségek
fedezeti pontotw Pebet drnio A viltis netti jelenirtibe

(5] feltétel, Kisvdm ithatjuh o federeti pontot, ba feltite-

Pk, bogy & vettd jelenertéb = 0 b5 ar epypenletet noey-

cijee (Q%- Q)-re
Ao brtbhesitdsi ndvekm ey federeti pontjinek bisod-

nitis

QR
T Q*-Q 8)

SRRESERERRRAE: )
Q*-Q:H]Jﬂ-liuﬁ]-ﬂ‘ﬂﬂl i Boa o téy tagyo rugalmatlanhltelpolltlkatwma[‘ i1

Pesres hapesolodd kdltsig alacsony marad Ebben i1

R evethen hitelbidonyp el kel soembenébonid b, aminek kivet:

broeredm Enypbil oar oa kivetbentetés vonbhats e boygy Fertében besoondldovati baltstg meril felo A hastondldo-
ovdltEs min b et diy jbom o egolddsrek tinik, am e diy o4 riy et ko ltsdg @ hitelvissrawtesitdsdbdl sodrmard elvesoett
bizenyos abban, hogy bavents Tegaliby L1001 epységpel tledds, Erenr hastondldoveti kiltsdy ar elvesotett eladd-
tobbet tud eladni ok bl o srdirm et lehetsboes eantreprofit, Aroeldre bresilt
o . . baston ket forrdsddl srdrnarik trotladott o moennyisty
OptlmallShltelpOIItlka nivekedesehﬂ\(Q*'Q),éxaIehelxeqesmagaxahh irbil. A

WL oadd i ietb e ant mutettk be, bepyan lebet & b basrondldorati kaltsdyg osikben, be bitelnybjtisra keril

. A L . $0r, ntar e hitelpolitibe ropaln assd vilik
telpolitiba megvidltortatdsdnak batisit virsgilni e ‘ ' !

VR itk e b e n by 4 bitel optin dlis desreqit is 4 Aobesoleterdsi baltstget £ egy atott hitelpolitikéhon

Faposolodd basrondldorati kaltstpet epyittesen a1 b1 tel-
ivs hitelkéltség gorbével oo iiveirie v teljes hitel-
kéltSéngggVényHOptm\n\mumne\ye Prgadjioa kivele-

Pesekbe drdnyli berwbdods optinmdliv nagysdodt., # 1@ & téy

cotim dlis hdtelpolitikat, Elvb e o hitel optin o aliv Ertékét
trod o poent o batdrerra o omoeyr, wmoely omellett @ ndvekedett el
ddsok bl eredd o péncdram lay ndvekn oy dppen o epyenld

rvaloe kEsaletendsi baltseypravekn donyel, amoely & kb

Celbsekbe vali berubdodsbil fatad. PEb b hitelt oy djt, mint e owr Ertik, akkor a0 oveviktil
boktsrleterdsi koltsby ot o0 pénrdran lie, amoelyned srhrn et kiegEsoitd onettd pEnvdran lis ven fogje federni
Mitelnypijtds esetin Kelethennie bell. Ennek nagysigs PokdvetelEse kb thrtind berubdrds vapyonkiltsigét
Py bjtert o bitel mbrtikEril fbpy A rekrak o0 bisrleterdgi Bltatinossigban o ditehydjrishor dathetd kilivi
Filtsigeknek, amelyek o hitelngpbjtassal vannak Gs51¢t- pekilletve a belile fekadd elioyib g adott cky by o
Pigeisben, hdrom dsstetevije hatirozhati ney: gdott dpardy jellenmvondsaite! fogoenek, PEltéul valdésoi-
Pokdteleretteb e ti o elvdirt boren ph, ooy wroa vEg, amoelynek felesleges kapavitisad, ale-
Do obebajthatatlan kbvetelEse bbbl srirn g1t o vesitevég, tsrny v dtert kb ltvbped by dlland b ovevdi o vennak, sokkal
} obitel fsow hitelad b eshgok by djtésinek berelisd- regalmasabban foyp hitelt aypdjtani, nmint n by cbgek.
il osodrm ard kiltsiy Aobiteltnybjre vébpeknek vallaloiok bell & hitelosotily
Aooharmadikbént em fitett boltsdy magdban fogplalja mobkdd e e e baprsolidd baltsEgeket, A ovyakorlatban @
prokat a ki ltsbpeket, am e ly ek o bitelosatdly mikidtetise thgpek sokstor o art o omoegolddst vilasotjib, bogy srerad-
sordn o moerb ek felo A roknak o ovEgekaek, amoelyek e Gésen heresotil, @ bitelerds funboidjat teljesen vagy réso-
Py djtanak hitelt ndines ilyer oesvrtélyuk, o rrdltal ghher ke ben fekter chgnek, birtosite tirsesdgrak vapy behajti
VEZETESTUDOMANY
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v ek ad ik @t b faktoring olyan o keastroekeie, onoelynek

keretedben & vég eletja kdveteleseit, & spevidlic kiril-

mobryektil fhopder @ fakter viy teljes feleldsségpel tar-

torhat & hitel ellendroésddrt, nybjtasaért, &5 behajtividrt,

Coiseb b cdgek srdméra w1 lebetiség olesibbrak i

renyutbat, omint o sejit o hitelosotaly moikidtetise
ook e cbgek e ely ek beled o hitelnypijte rendsrerrel
rendelkerne b, bivtesitjik firetés.

moegubat a1 oesetleges

Fdptelensdgpel soen b

Ennek egpy alternativ lehetdsd-

prooha w vk birtesitdst vdsdrol ey bivtositetérsesigtil. A

bivtositbtarsasdy elire megphatirorott issregl federetet

janl e vk osrdm thira s Wit g vdrhatt, @ omagpasabd o hitel-

ritdval rendelberd sodn libra nmagasabd bivtositdsi Tinmitet

srahomoeg A birtesités eren o ombdja o rxportirdk ovrdn i ot

lepfontosab b bizonyos exporteibbek evetéber akir bor-

modn oy erancia iy oigbaybe vehetd

Aonagy vboek o gyekren behejti-finansrfrord viallala-

tokon keresoti b nybjtanak hitelt. Ao dlyen villalat teljes

tulejdond  Tedoypvillalat, amely &1 &#rypavillalat hitelend

fonbeibit ellétje. & 6 eneral W otors hoveeptanee Corpo-

retion (6 W A C ) jel ivmert opdlda olyan speridliv vallelatri

Eoy vbg akbor vidlasotje st oo negolddst, hogy bilin
villalatot alapit bitelerdi funkoeidinak elléitdsdra, be & s1d-
noos ook o kdri b elsbdleges fontosvdgpikint fenndll o @ s
Geha, bogpy elvdlassra epypm dstdl o termeldst 6 0 finegnsai-
rtordst. PElIGEul a pEnaigyi

Pednyvillalotnak Tebetistge

vanoarrd, hogy o owajdt o neveben o vegypen fel o kdlesant, kite-
feovdnyedit hitelbintositdbbént hasondlva, s gyabran ked-
verdbb o hitelfeltetelek e jut, mint anyaviallalata, B olehe-
thvd testdioa tég o srdnore, hogy o addsvdpdnak koltsdgpe ale-
seny b o maaradjonr, o mintoebber g oesetben, haoa termoelést
g pinabgydombveleteket nenm

vilasotje sobt o vgpym dstil

Hitelelemzés

Aovbg o am dkor hitelt aybjt, megphatirorre, bogy moeny-
Py dioenergidt brden ey befektetnd oannrak & felm frésire, v
jorom e lyik o vewd fog fireted £ omelyik nen Erre srimos

cive ¢ hitelelemzés.

Amdkor megsrbletib o dintey @ hitelnybjtasedl, & tiy-

sk b Es oeljardy leteriks Bre ko biires

pekokiokell g lakitanie arekat g irdayelveket, amelyek st

gitenek eldintend, moelyik vevid rdsresiIhet @ hitelben d3

poely ik vem oA hitelelen vbs o aroa folyam at, amely sordn o a
Chg elddnti oy b jtson e hitelt egy a0ttt vevinek . A oelen
i e e megfelel@ informacid gydjtése, és a
hitelképesség megallapitasa.

chpn ek hitelinform deidrs van

e eqgy STl ksbpe vt

Chird s srdEm ey ferrdstovehet dedngybe hogy @ hitelbipes-

shpetomeghetdrorra, Kbtk @ kdbvetheriket:

34

pénrd gy i bimuwtatés,

dover b omds o rhpek kel osren b hitelfine

[

Pathoot jelentis,

povevd ek e adott o vdggpel o srem bend firetisiotirté-
tete vagy ostoekdvai

Borodnform deidgypijtéy kiltsépes £y idiigenyes, negla-
porett s opyory dintések omoeghoretelébor vivront o elenyped -
betetlenr & omegbiohatd és megfeleld moennyiséyd inform -
Pib Eppen wrbrt g dnberm dedit o noegsrerrisinek Es Ertihe-

Pebsbneh mepsververése & jb o pénrbyyi dintéy alapfeltitels

A: 5C-modszer

Wines olyan vardvstatoy formule, amelyneh sepitsé-
hvel felm trhetd Teane annak ¢ valbésoinistye
vevd o omibor nen foyg firetod A lteldirossdigban tln ond b
th, hogy & bitelbocbdret elem vdbse sordn @ pénrbgyivere-
tihmek & hitelbirdlatre vonathord dn. 80 technike figye-
fem bevetelire bell tirebednio, melyneb sordn noegfon-

tolds tdrgypdvd tesvik mind @ vevd, mind pediv @ hitelt

Py ljtd oedy pEr by by om G kB d s o kord I Enyeit,
A 5Cmn’dszaf tokivetherd it

tartje fontosnak

sremopont oelem rdstt

oo Character (Tuolajdonsdg]: A vevid hajlandésigs arra
voenatkood ey, hogy o hitelfelvetellel jard o kitele-
rettsbgehnek eleget tegyen

Do Capavity (Kapavitis) o A vevd kdpessbdype arra, hoygy

eon bkidbse sordn keletberd beviteled sepitsigével

GorEllelt bt leretteign ek elegpet tegyen

PoooCapital (Tike)r A vevid pénrigyi tertalibali

| Collateral (Kdlesinbivtositeh ) Esokizr, amely nen
floetds evetdbben bivtositébul sanlgdl
5. Conditions (Kardtndnypek): hAltalines gatdashgl ki-

thdm boyek & ovevd onm G kad b idivrakdban

Ao 5Ce\em ths rdbstletesedt

sremopontjad dltaliban g

bivetberih:

Tulajdonsdg Kapacitds Téke Kolcsonbiztositek  Gazdasagi
korilmények

Id6ben Fedezeti Likviditasi  Nettd eszkozok Recesszio

hényad rata (1) dsszege
Harminc napi  Gyors rata Idegen téke Hasznalhatatlan Konjunktira
késéshen 6s sajat tke eszkozok
aranya

Hatvan napi Cash-flow Kamathol Netto eszkd-

késéshen szdrmaz0 bevétel 26k piaci
értéke
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Aobitel ranesoroldse aroa folyemat, melynek sordin

ppdjtitt infermdcidkat felbasondlve & vevi svdndra ki

stdmitanak ey vhmosoerdsitett rédtdt, ek figyelen b
vEte b el v b d el b rEsres il hitelben vy sem ok otk
1HMIGHH!nrmacwkal!EH;;HHH‘ueuf}élgyenge,kﬁ'
Zep65vaqyjéminﬁx([exze\\a[hauae\uSCizemnnnua\

poindepypikéeden
Az egyszer( NPV modell

A hitelnydjtaesel Ertéhesits villelatok gpyakorlatiban

bolon hetegtridbs tertornak o viallalatti!l ndr

rendszeresen, iii:ii: NEM rendszeresen visiiic. 4 prot-

régebb it

Pém e job b megértésdt celorve tekintodk Tsmét & bordbbhan
nAr o virsed It illesotrativ o pildinkat Eren beresotil
portatjuk o be o hitelbirdlat Tegfontosabd technikal elen eit

retne

A nem rendszeres vasarld esete: « i i oo

ppyetlen ey sdgnyit visdirolndi P oegységdron Fa @ i

telnybjrist megptagpadjitk ahkor nem  vdsdrel, Aoy

Pyiber o moegtirtEn ik @ hitelnydbjray, o ovevd bifireti tearto:

rhsdt, dr oelifordulbat ar iy pen firetts

valisrindsiqe Tepypen MoEbven a0 esethen (1'n);nnak
vaelbsrindséye, hogy a0 véavarly fivetnd fog. M|Ve| UJ

vev@rdl van sz0, ezért szigortan egyszeri vasarlashan
gondOIkOdhatUnk Csak. Feltessorib, boypy o tég hivete:

bogy nenm A

Péseinek havonta virt megtérilése B ar eqypséqpenkin-
thovdltert kiltsey pedig v

Hoa & cbg megtagadje & hiteloybjtist, skbor & pént-
dram Tds ndvekn Eoy 00 B e & bhitelnydjtés noellett dint, Vv
pagysdgrendben kdlt o ogr o wdott hdmapban, £s o ovirhatian
(I'rC)PpenzM\yuneho:ljakéuelkizé henapban

Ere ko srerint g hitelnyp@jtés nettd jelendrtihe:

NPV(n) =-V+{j)P. "

mint

NPV(n)

hitelnyijtis

Boa tehdt a1 pppen e ovagpy o negyobh,

tulle, @ villelatned moellett kell dontenit

Figypeljib meg, hoygy Rhe\‘,‘sll (Tl )-rel osrtottond, e -

vedooks cn by egyszeri vasarlasrol oo
Fontos téoyerd, bogy amibor epy vby hitelt nybjt i
veviginek s boekdire testioviltend kn\lseue[(V),e:aluei

Preothreksitk (P).qu b vevid srdmidra

fr omegsrerniy

erErtow hitelt sk oesetben gy biotesitjik, hegy @ ovenm fi-
retbs ovaldsrdndsige omoagas. A federetioport velisrindg -
sbpet by hatdrorhetjrk o omoey, ba NPV drtEkEt nullivael

gy e b ek tekintjik, by oar o epyentetet noegoldjuk frere
A hitelnyajtas-fedezeti ponthoz (NPV(n) =0) s 1o

valdsrindség:

VEZETESTUDOMANY
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n=-v (J—; R +1 (10)

Tekintettel arra, bogy 1 NPV(n)a Novittirinet

ceb ke d Pimedrds fhpovEny e, vrdbrt g adott o valbésrinisiy

Gjpovevd evetiben g nem fivetés valisoindsdbgdneh a1 eledt

seemopontjibal o elfogedhatd tiréshatdar noelletti moaxindlis

Ertbhet jelenti,
Palddnk edatainak megpfelelion

(L- 002 41 765

ti:s - Li0
2000
Cbgink tebdt akkor nydjt bitelt, ba annek velisoi-
VEskge, boyy @ vevd onen fireti bioaddssigat tegteljert N

Amoennydiben egy késvpénotivetd rédgi vevi vivdral hi-

telre, akbor e elem vds tejesen nds lesy, €5, mint noajd

Pitnd fogjuk, @ nen fivetds valisoinbobgének elfogadhatd

moardinovm g joval alaesonyabb drtéket vesy felo A Tdoyegi

frimart b
bovkirna (P),

bitelre tir-

kailenbsdy o, bogy anibor gy régi vevi

tositonk bitelt, & teljey eladdsi drat tesstik

phban e orvetben, heowr o eladdy onen

Péndib, v ar a1 brtdk, emiher horodjutunk. K& visotont 0

vevdo ek onydjtenk o bitelt, vvak @ o vdlterd ki ltsEtget tessoik

kockirna

+ A rendszeres VAsarlok esete: » i vi vevi i o
bdsdhor hdven, wpyetler wgpységnyit viasirolnd P ovgy-
T S T T O A B I T I O A N S A N S O A R I O T O B T

viokifireti tartordsdt, e elifordulhbat ar Qv bogy onen

Aonem fivetes valdsoindsigpe Tegyen Motvben a1 esetten
(1'n)mnak valbsrindsége
i1 Abban az estben, ha a vevé fizet, a cég biztosan
szamithat arra, hogy a régi vev6 a kdvetkezé hdnapban
iS vasarol. ¢ iiessii

megtéiriléive R il

bogy & régi ovEsdrld fivetni

bogy & vdy bdveteltseinek bha-

vente ovért gy sbpenkEntio viltond

Filtsdg pedig v

Aopendolatn enetb gl kovetherib, hogy & tég a1 tqpyilk

honapban nva\usz'wﬂzeque\wem jut o bevitelh e (1'n)
Caldsoin sy el o visron b parantalt, hogy & ovdy Gjomoegren -
Gelest bap. A b rendelés bruttd bevitele minden hinayp-

hanP'V,WE\)nekJe\enertekeue\ke\\szémn\nunk
PV = (P-V)IR 1)
itike:

fey a biteloydjtds virbatd oettd jelen

NPV(n) =-V (L= n)fP - V) )
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A hitcinyujtés-feclezeti ponthoz (NPV(n)=0) i1

Valbstindsége:

iz=-V +1 (11)

bogy sgy cbe o omegalaporottan tudjon dintend

bitelnybjtasi dgyekben, sodbsbypes & rvalisrintsdy tiny-

Peges drtdhdnek noegpfeleld pontossigl s soignifikancidjl

becslise.

FPendsreres wésdrlds esetében & hitelelen rby vgyilk

legegysoerdbb o mbdsvere vigpsd soron ar, ha feltételeraik
stam i birtositje @ hitel lede-

bogy @ cébg o minden vevidje

thsbpdt, A lepvetd fontesséigl avoenban art iy megfontolni,
bogy moekkora g ak @ vaeldbsrindsdbge, hogy @ ovevdonmoegq -
fsm Etli o vaséerlisdt, Kdbvethertshtpp, & berdeti hitel nér-
tehdt bgy kell meghatirorni, hogpy & vevik stéley hire
Pgbny e tudje o vennd, b téget o lehetd lepalacsonyatbh

peetlege s vesitesbg Erje.

Linearis diszkriminancia modell

Aobitelberelen wlbirildse ar eladd villalat risoérgl

ballatlanr kdraltekintést ipdoyel, bisoen @ hitel negadiési-
val g eladd bockdratot viallal, & bitelért folyan odd ve-
vhket o ar e ladd vk hitelosotilye ,moegbirheatisdypiovsrtd-

fyokbe™ sorolja. A gyakorlatban tibbnyire kit vsoportot

Gefinidlneh: o fivetdhepesebet &5 fivetéshéptelenehet, £ 4 -
ber @ bategorivdlishor o hitelosotdly & nmdltbeli tepasote-
Ernek moenete dltali-

letobat, inform dvidhket vesoi alapul

ban @ bivethend

Aobitelosotaly veretijdneh dssre kell basonlitanis & ve-
[ T T N T O O A O S O O R O O I B O I RO B |
ponthd b, hogy teljesiteni todtdib-e vaypy sen bitelsoer

pitEseiket, BErtoa hitelirt folyamodd o vevik

bimwtatésainegk ismeretében tudje megtenni. B

kimvtetasokb el horrdjut & vevik forgiesahin e rivid

lejirath kiteleoettyey ardnydrihor moelyet jeliljon

tovidbbiaktban F,es g dbepen by owajdt tike ardnyihor,

noelyet @ tovibbiekban jelol, dlletve mds pEnrigyi
rhtdkra vonathord adatokhon
Aovevd ket forgdesohir fs o rhvid Tejdratd kitelerettsdy

pringpud (F)éx droddegen iy dsosajdt tike ardnyuk (I),

ifletve  mas fontesoak bivenyult pénrbgyi ratijuk

plapjin b (sikeres) ds rogsr (hitelessébgmn ulasotd) v

portokra bontjuk,

Aodisobrininantit

vElterdk (esetinkben |zz F)nwan
Z =hjl +h2F (1)

iyt

iy sepitsépdivel @ onoegpfigyelt

fivedris bombindvitjét hetérorruk ney, frtihoei

shalin & lebhetd
Z(I, F) linedris

teverrik

doadott bEt csoportot g o egpydin e rids L

fegjobbanr elboliniti epymdstil, & 1

fogovényt discbrinmindld Figpvényned moelyet

porsoportok ket Eyoa ovsepoerton beliloeltérdsek o nbygy -

retbssreged hdnyadoesdnak omoanin alivélisival hatéron-
batjuk noey

Aodisthrimindle fogpgveny b fs b1 dsmoeretlenr pa-
remobteredit @ bdvetkherdkdppen hatirorrek o omoey Teypypik

felohogy v darab moegfigyelt (I, Fj) adattal rendelberink,

moelyed kerol s darabot @ 0 kateypdoridbe, tdaraboot o prdiyg
dooressr hatepbridbe soroltunk. A kategdridik srerinti
besoroldst felsd dnder basrodlativel tessaik oayilvin-
valind
— 1 L —
(3FIh =i s o (I1-F1)i=i 15,
i 1

Kisodm itjuk ar epyes vyoportismérvek bivenyos sta-
Phsrtibad jellem vdit 6y beveretin b ndhdny epysoerdsiti je-
Filest. A mintadtlagok legyenek:

ji=a pi=b jr=f pr=g.

Ykt~ fr) =k’
/=1 i=l

-F IRk -
11 i

h: (a-f)(d +k)-(h-g)(e + ||
(c +h)(d + k) - (e+1)2

(16)

h=(b-g)(c+h)-(a-f) (e +1) A
(c +h)(d +k)-(e+1)2

VEZETESTUDOMANY
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Eaoned o 1 mowtaetének wr alopjin moond dtéletet

N O T T O A O I O A O N O T O I A I I S S

porthor tarterd IoErtékeket kivedmoolja. b dolog ternm b

bogy ¢ jb tsopurthoer tartord 1o oErtikedk

moegasab ek, @ orossr o ovseperthoer tarterd Ertékek o petin

plavsonyabbat Peldlje T & roesst oesoport I drtéiheinek

moardim v dt, LD opediy o jb o tseport Iokrtékeintk o omoini-

moum At EdlmoEletiley e kivdrt, hogy > I B w1 elf-

retes tsoportositdst vbgrd o pEr gy i oelen rd o bivijira vtal,

dr A dtele alkaln arott vsoportesitasi elv i inkonrivitens
volto BEkbor a rseportositast, srigori b b oelvek wlapjin, Gjra
iltalébanr & L1 0 eset 4

Aovaltsdgban jellen 1

Pelolje T eqy 0 bitelhdrelen T értibét,

i) ba Tl akkor b hitelkdreln et oegyérteln ben ¢l

tasitjit,
i) e D' Db, akkor @ bitelkéreln et egydorteln fen elfo-
tidjik

) he T el b ek o pinrdpy i overetbek tovibbi

Pjabt sremopontobat dy o figyelen be vevid wlen rést
Fell vigeonit
Eroa orend s o jobboomoegkdre ittt test lebetivi

bitelelen vy sodmdre, nmint a1 spysreribt SCMI‘IHHEI‘

A: inRaciomentes NPV modell

Abiteln od e Il Eltaldnositott nettd jelenérték formdvid-

ja dindlavitm entes bdrnyezretber @ kovetberi:

mv =-i0+£il * J >0 (19)

0+

Ir o

beruhdodsi ndvekn fny,

peridbbu s alatti bitelaydjtassal kapesolatos

Ft: gotedih operiddes alatt beletberett bevitel,

To ircicigiadiotates,

Fo megfele i, @ kocbanat m brtékiber fgaritott tisikont-
rita

m: 100 peribbesok o srdmoa, ameddigtar brvinyben levd

politika viltoratlan mared & virakordsehk srerint,

Boroalkaln grott ddntési soabdly ar, bogy @ hitelpoliti-

ko elfogaddsrs herdl, b a0 NPV drtéke nagyobl vaygy

gppen i om it nu e Boa kEt ey ym o dst o kirdrd hitelpolitikit
fostebasonditunk, akkor @

srabdly e, hogy @ omagpeasibd

Wp Vv drtebkel rendelberd bitelpolitikdt bell elfogatni

Abbar ar esethben, ha berubdods vsak t= 0 iddpontban

thrtdnik (1t 0, b to 0), & vash flow viltorathan (Ft = F,

VEZETESTUDOMANY
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moinden tere], s o folyptonos tikdsitdist feltételerink (n

tORLa ke o (LB egyendet @ kdvetherd lesn:

NPV =-10+ >0, (14)

Aoroepypendet o mind b it oldalét o m ey soorovd rerelodonoa -

rad iy Ertébher (RA) jutunt

Ri=r. NPV =F (I-T)-rloQ, (11

gr BT ) bifejerdy v o adbrdy o wtind bevétel, e rlf)
befektetett tike basoondldorati kiltsdgéher valt borri-
fperitdst jelendti megp. A srabdly a1, bogy minden olyan

psetben, amdikor R0 > 0 alkalnarad kell a0 @j hitelpoli-

1

bato Am koo e a0 et @00 fenn, @ hatdrbevitel napyobd

vapy oegyen i omint e batirkiltsiy

Boogy kb ypeb bbb tegypi koo bivetherd résoiek ogpondo-
fatmenetét, frjuk fel a0 Fomennyivéoet @ bivethberd résale-
terett alekban:

F=E4(l-V)-w-f
Ervr b bruttd elatdsok ndvekedése,

Voowdltord kaltsdg nbvekedbsiorita,

Wooooar dpbny b ovett kdvrpdnafivetdsi e gt Eny vk
iy,

f bdrmoely  felmeri e fiv kdltsbg by behajthatatlan

Fivetelis.

besrefipods @ kdvetkert lesa
Ri = [E&(1-V)- w-f] @-T) - rl0>0 1)

Faontes megértend, hbogyan kell frtelmerni a0 I)beru-

bdvdsndvekm byt viltord bitelfelteteled moellett, A hitel:

peribtus o moephossrab b fta e dltal eldiderett bitelkinnyités

tibblet eladdsokat kellene, bhogy penerdljon. Cserébe 3

Povetelésed mérlegtnek ndvekednde kellene, nivel 3

jelenlegd vevik hossoab b Pdd alatt fognak fizetod, a1 0]

veviket peddg fppen @ kedverdb b firetési feltételel foyg-

ik o ranis Ak tirténd beruvbhdzdsok vali-

st b ley em o elbed i fognak & vilterd bitelpolitibs eladd-

sokrd o pypakoro o kedverd o hatdisa omiatt. A ospoentin kitele-

rettsbgp ek o ndvebedbee, omint o pilddul @ tarterdsok by fel-
moerd It bE ek g dikEpp kirgypen b lyorrdk oar o esrkirikte
thrtént berubhinist

Aokdvetbernd srdm ftisdnidl

formule a1 1 figyelen be

veend b o komoponeaseket mutatja:
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|, = ABFXANE . VXABFx ANEp +K-R  (22)

ABFXANE: .

T ekm by an ey 1

Fivetelése b b @l sodormard beruvhdrés-

itlegos fotamidi

bebhajtisi

(A8 F ) s a dtlegos napi eladds (ANE) stor1ata
VXABFXANEPA prognestivdlt dtlayes rapioeladi-

sokhor (AN Ep ) kaporsolidd kbvetelésekb il sodrmard

beru b drasndvekm ey viltord baltsigpen,

K bdsoletekben bekdvetherett nivekn tay baltst.

ke

Boovem bam atord, spontén kdtelerettsbgniveknény,

oo oeredetioeladdsokra vonathort soédm lakivetelised .

PEv ek fnye ABFXANE v ti10 000

bbsalethilt:

be thrtent befebtetes

eren bEveteldsek teljes bssrepét, wral

sEpeket dlletve aroeliot o profitet dv b A b ovevd ki kay-

ol kdvetelised [ O O R B
VXABFXANEp Doteljey drrist

bogy tsak @ viltord baltstpek beriloek befektetisre a1 i

tgpyenlettoen

kivdrjik. A bilinbség &1,

Fhveteléseb e, mig & mdr litend Filtstg-plusso-drrés"-

Prtbken wypilvdntertott by ar dtlages behajtas fotamideje-

ben begpypbjtitt kintlevisbpebher bapesolhatd egy haszon-

Pldorati kilteeg dso A dtlagos bebajtis futanm ideje (ABF)

iorbgiovrin Lat setdben omoegvaltorik @ valterd hitelfel-

thtelek kdbvetkerteber, mivtdn & kdveteldsek mérlegébe

srdm itd o oprofit o nen foyp @ omoegsrokott idibenr befolyni,

amoin ek kdvetkertében w0 berubhdirisok fivansoirond -

sdre oven EID omoajd o orendelkertsre, Erdltal @ oprofithoer iy
kapesolodib hasvondldorati baltséy, mivel & villalatye-
stds o rejtee o modr o djre befektette art e kintlevi sodm laki-
veteldbse kb avdltal, bogy @ firetdsi dddsrakot moegpboso-

sTabbitotta
Példa:

By vbp & hitelfeltételek valtordsdt kivdnja elen e

it R Fisodm ftasdval, A jelenlegi s ¢ terverett boleti ki-

phlm by ek e kbvetkend b Eleddsei feltdtelek: béEvopbnn Fi

Jelenlegi Tervezett

Eladési feltételek Ft Eladasi feltételek: 2/10/, Ft

készpénz n/30

Eladas 54,000 Eladas novekménye 18,000

Véltoz6 koltség 27,000 Véltoz6 koltség
novekménye 9,720

Fix koltség 1,200 Fix koltség ndvekménye 250
Készletvaltozasa 900

Aomodibor wr Gf feltetele beveretésre beriloek, & rend-

sreres o ver bk b0% o foo o vdrekordsok o srerint blndioa kfsr-

38

pénrtivetdsd o wngedm ey, Ey fireti ki@ tiredik napon

tertordsdt. Ao b vevieknek ek @ $0% -0 foyp oviarheatian
g pedm b ybrt folyam oo Ao oelbretes elvirdsok alapjin
totarterisokat,

posrdm leperit bt kivetd vegyvenedib ng-

pon fog ik kiegyentitendi. A pénralapok

stondldorati kiltsége 109 Aotdrsaségi add 1bY §oeve
retébsre heriljenek e g 0] bitelfeltitelek?
Woegoldis

10=ABF x ANE + Vx ABF x ANEp +K -R
g 0.84101 54000JY 0,2%40 54000Y. 0,3*10%0,54 18000
! 360 360 J 360

+0,7%10*0,5' 18000j +900 =4317
360
RI =[En(l -V) -w -f] (I-T)-rlo

[18 000(1-0,.54-972%250](1-0,18)-0,12x4317
5787,56-518,04
= 5269,52

Wodwel ar Rb oporitiv, a0 G hitelpolitika beveretéise ji-

AR R A N A

Rugalmas politika alkalmazasa

Woinden esetben, amikor & bitelebher keaprsolidd

o tds o bitelfeltételed lanitésdre frdnyul, & befektetis ni-

bt djre o meohatdirorrd ko annak o drdekibenr, bogy o

(0] egypenlet jobd vldali elsi

[ABFJVANE] tagot, birdrjik

tagjit, vagyis a1

10=VxABF x ANE +H -L (13

Aomddositott egypenlet @ kitelerettsbpehte &5 kévole-

tebbe torténd berubdrds ndbvekbm eyt jeloi aren @ biltst-

penam ey wr b ovev i boek thrtind biteloydjtashil oered. A
Pitelteltete ek ey hitdse nines hatdssal o jelenleyi hitel-
vhsdrlik e, bivoen bk omdroe hordb b bitelfeltitelek alapjin
ivhorrdjutottak & hitelhen

Boe oo vdllalat & hitelfeltételek soigoritasdrs vonathord

regadm athanr politikat alkaln a0, abkor a1 a1 ¢
PpisEg ., a kEsrlet By orbvid lTejdratd o katelerettedby veb kb
batdssal van

pEsEv el jiro A bitelteltétele ko srigoritisa

VEZETESTUDOMANY
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modrotleyert vevik ondmelyikere. A (D3) egyenlet gronban

Mot tbben o ar o esetben iy brvéEngypbenr onmoarad

NPV modell inflacio esetén

Ao indlieds figyelem bevitelivel @ vdrt bevitelt borod
kel dgandtand a0 inflecit méertékéeher, & termék, o ténye-
phk ks ow pEn by drakhor o eygyardinto A ey i @ v

ths o megen elkedett baltségek ellensilyordsire nen

el ey o term bk odrdt, akkor arow vart bevitel vy kke

vEsEv el g

Ao i fldeiat dy figyelen be vevd PV omoodell @ kivet-

‘ , (14)
oL Loy T Hu)
TR h I+ X7

d:
pettd o beru b dirdsionbvekn iy
u:

pettd g

infldeid kdvetherteben Tétrejive periddvsonként!

pntldeit kdvetbertében bialebuold periddosonkénti

bedran liy nivekn byt
Fooe berutdnison virt validti horan

10w pénrpiane elvindse o infliciovel stenben

A IO(I + d)T (I+d)1‘llau tonettd beruhbrdshan

ek bvetberd ndvebedest jeloi, am ey o T periddesy alett et

Pnfldeid miatt s kséges, PElGaul & 00, Es D iddpontokban

poegpatbatde A flicidy berubdrdsndbvebn by 10, 10E, s

Fot(hed)
A(Z-’]egyen\elnenaF(1+U)Tk\1ejezéxalra1[eny|e
hfvje fel & figyeln et hogy & nettd péne

fosonkénti allandd v dnflécity rdtdval ndveksrik bt

(|+r)(|+|) Gisthontfaktort jol kioeliti a1 (1+k) ik
ihol k:r‘l'iaurlnwwnﬁm noegptird s rita. (A s1or1at
rilanglunhnyuee\hanyaqn\halc‘mwe\raqyan Fivein]

Ba @ pénziran

televdsdnel sodmoljuk, abbor & (20) eoyenlet spysrerdtyt

valih: frk

NPV: .

I | >0 (1%)
{K-'d J

k- u

A E PV = ) feltbtelb bl g o maradvinybrtik (RE) o k-

vetherdnek edddik.

FGi- )@+ u) (k- d)- kk- WIf =R m
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bedran Tdy perid:

jelendrteb it folytonos thkésites feltd:

setihen
gdom iy k

k:r,akknr gonoodelloa [(18) egyendet RAomo0 -

Boe nines dnflacit & tboyerdkben, & term bk
ifletve @ pénapiacokon, v = & = 0 = 0, &y &1 ¢f
esetiben

Gelljere egysrerisitib,
Behajtasi politika

Aokdveteldsekbe torténd berubhdods & bitelben tirtind
eladdso b moennyisbgdtdl ¢y ¢ bebajtésok atlegos futen ite:
jetel gy 4 gH\‘ele\exemKV,!lHaHhMazil\a;usnav

[
pioeladisotk ANE,H i1 dtlagos

srortate kit hatérorhatok noeg

behajtés futanmideje, B F

KV=ANE.\ABF (1

Aogyakorlatbar pyakord eset, bogy & vevd @ hitelfu-
tam it d Tejartéval vem epyenliti ki tartondsét. b eladi viy
GopEn behajrasinat

problem djival srembesih, amelyre

pddben fel kel kdvoadade, moegfeleld bebajtasi politibét
bell bialakitania. b vig dbebajtisi politikdje ar 2 folyan at,
amoely sordn kdwvetelésedt brvdayesitio Eonek o a o politikénak
dohatikonysdpdt o resober @ behajthatatlan kivetelések e
tartoerd bdltsdgek elem vdsdvel Tehet Temérni. Eoren kilt-
shpek o srintje aronban o owen o opustén @ behajtisi opolitikin
nollik b em o vbg hitelpolitikajin dso ko bitel E ovehajtisi

politika elem vésbre kialakitott népszerd meghbireliti-

seheto g Etlegoy behajtds futamitejét 65 & bbveteltsek ko~

rhtvesoik (Apding Aveovaaty Revedvable] alapul

Népszer( behajtasi technikak:

Amoikor & kdveteldsek futamideje  Tejir phbor e

sladd cbg dltaldbanr ¢ bivetherd Tépésebben gondolbodik:

1 fevelebet bild veviinedk

! felhivie veviit telefonon,

i srem o Elyes Titogatist teso,

| bebajti-tpyndbséget alkaln iz

§ gljdrdst indit vevdivel soem ben

Azegylkmegkdzelltes,mm PEbENy esetben batisos
lebet, he & cdg o megptagadje & vevi feld drdnyuld Gjabt
stillitisokat, nig a1 & betdriddn tili soam ik kiegyen-

Pitesdrdl vem gontoskod ik B dr & behajtasi erifestitised

eleobd leges céilja, bogy Eppen & hatiriddnr toli fivetisehet

ppoersited b fel, illetve @ kdtescbdvetelésel o vkorte vesa-

testbgehet mindnm alivdljik, @ cégnel nmindenktppen ¢l bell

beritoie, hooy konfliktushelyretet induokdljor aoen vie-

Cidvel osrem ber o a kb Elteliban fivetdkdpesek, bdr oa1
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Cikkek, tanulmanyok

pdott o pillenatban valan ilyenr okndl fogpvae batdridin til

cobsotak firetésihkel A tl.’JI rugalmatlan bEhaJtéS| erﬁfe'
szités a jovGbeli eladasok és profit visszaesését vonhatja
maga utan, valamint a vevék elpartolasat a konkuren-
ciahoz, amelyeknek a behajtasi politikaja sokkal rugal-
masabb.

Aobehajtisi erifes

ftdsek nbvekedestvel 2 kdvetberd

predm b yek o virbetih:

Valtozok A véltozas iranya A profit hatdsa
Eladasok mennyisége  Semmi vagy Semmi vagy
csokkenés negativ
Vevikbe torténd  Csokkenés Novekedés
beruhdzés
Behajtatlan  kovetelés  Cstkkenés Novekedés
koltsege
Behajtasi kéltség Novekedés Cstkkenés
Aobebajtasi politibe moeghatdrorre a2t bogy nilyen
bebajtisi erdfesoitbseket bell tenndi abbor, hogy & kinn-
Pevd sodm ldbat be Tebessen hajtan Amikor meghetinon
Peod o behajtasioerditesoiteseh sordnr o albaln grendt n G451
reket akkor oa o vdbyp fel okell, bogy o mbrje, omekbore forrd
ok bl orend e b e ik & behajtas eldvegitésire, Amoeaanyiben
dorbo o vdisroenylay korliterett kerettel orendelberik @ b
thriddn toli sddssdpok dbehajrasdra, sokbel bevésbé bilisé:
pes, b ey e kevEsbd o batékony moegolddsokhor kell fo-
yamoodonia Ilyenek példiy o felsndbitd Tevel hildtse
vagy e telefonhivds vegitsep vl tirtbnd felsrilitis, K& o
chgpn ek b dveb b kdltsEgkeret BN orendelkerdsbre g1 adott
vhlra, sokkal vilreveretib b mddsrerek kel i dlhet, nint

Celbicl tipiisenin tiies . Altalanossagban véve mi-
nél nagyobb a cég behajtasi kéltsége, annl rovidebb az
atlagos behajtasi futamidd, illetve annal alacsonyabb a
kovetelésekbdl adodd vesztesége. A vallalat csak akkor
kell, hogy a behajtasi koltségeit ndvelje, ha a hatarbevé-
tel varhatéan meghaladja a behajtas koltségndvekmé-
nyét.

Egy méSik megkbze”té31 kdgveteldsek Tejérat sverinti

csoportesitdsa . A lejdrat srerintioanalivis sordn @ villalat
bbveteleseit asrerint csoportositjidh hogy hiny nappal
Pepték thl Tejdratuek hatdridejét. Eren kategorivilis eqy -
prdntom e ovtatje @ kbvetelésed devreget byoa teljes kv
telések bategdridnként vett sodralébos nmeposolicdt iv. A
Pejdrat srerintioanaliviy tibb dnformdcidt soolydltat, nint
prodthages behajtas futan idejtre vonatkord dssregrd o ri-
tak
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