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Koszonto

Tisztelt Hélgyeim és Uraim,

KOSZONTO

kedves Credit Manager Kollégak!

A harombet(s roviditések vildgaban élve tide szinfoltot
jelenté GDPR jé eséllyel minden cégvezetd, vallalati
szakember aktudlis feladatlistdjan (esetleg rémalmai-
ban) az elsé helyen szerepel. Kivéve talan a legeminen-
sebbeket, akik mar minden szlkséges |épést megtettek
és most hatra délve szemlélik a tébbiek kapkodasat.
Valoészintleg nincs olyan ember széles e hazaban, aki
ne tudnd, hogy alig par hét mulva, majus 25-én Uj
adatvédelmi szabdlyozas |ép hatalyba az EU-ban és igy
Magyarorszagon is (feltéve, hogy ennek minden szlk-
séges jogi aktusa meglesz addigra). Nincs nap, hogy ne
lenne valamilyen GDPR témaju konferencia, eléadas,
ne szerepelne a téma a sajtéban.

Nem kérdés, hogy a személyes adatok védelme fontos
téma, kilondésen most, amikor az adataink egyszer( di-
gitdlis informaciémorzsaként kiiléonb6zé informatikai
rendszerek sokasagaban keringenek. Nyilvan az Uj szabalyozasra is (részben) azért van szlkség,
hogy az elmult évek technolégiai valtozasait szabalyozéi oldalrél le lehessen kovetni.

Annak ellenére azonban, hogy az eddigieknél részletesebb, pontosabb és szigoribb szabalyok vo-
natkoznak majd a személyes adatok kezelésére, valahogy ugy tlnik, hogy a vildg mintha mas irany-
ba menne, s6t nem is megy, hanem szaguld, alig-alig kontrolalhatéan. A mindennapokban hasznalt
eszk6zok, technoldgidk, platformok szlinet nélkil gyljtik az adatokat a felhasznalokroél, kapcsola-
taikrol, szokasaikrol, érdeklédésiikrél, mindenrél. Mondhatnank, hogy hozzajarulasunkkal, hiszen
onkéntesen hozzajarulunk, amikor egy-egy app-ot, eszkézt hasznalni kezdiink, de enélkdl altalaban
mindennapi életben hasznalt (mar-mar nélkilézhetetlen) eszk6z (navigacid, kommunikacio, kap-
csolattartas, informacidszerzés, stb) gyakorlatilag nem hasznalhaté. Raadasul — legytink 8szinték —
ki olvassa mindig végig az adatvédelmi tajékoztatokat, mielétt az OK-ra bok? Mondhatnank, hogy
a tarolt adatainkat barmikor ellendrizhetjuk, torlhetjuk, de ez sokszor olyan komplex és az altagos
felhasznalé szamaéra értheteltlen folyamat, hogy kevesen prébalkoznak vele. Osszeségében van va-
lami ijeszt6 abban, hogy eszkdzeink (és a mogottuk allé cégek) tobbet tudnak rélunk, mint legko-
zelebbi ismerdseink vagy csalddunk. Mindezt Ugy, hogy ekdzben a szabalyok elméletileg szigorod-
nak.

Szamunkra, credit managereknek az adatvédelem és annak Uj szabalyozasa kiemelten fontos téma.
Egy-egy Uzleti partner kockazati megitélésében komoly szerepet jatszhatnak a moégotte alléd tulaj-
donosok, esetleg maganszemélyek, az 6 egyéb érdekeltségeik, a management tagjai, a hozzajuk
kapcsolédd tudas, tapasztalat és informacié. Ennek megfeleléen komoly szakmai munka az Uj sza-
balyrendszer és a napi gyakorlat, médszertan ésszehangolasa. Bizom benne, hogy Onék mar mind
tul vannak ezen!

Szentirmay Péter,

Magyar Credit Management Szévetség

Magazinunk aktudlis szamahoz tartalmas id6toltést kivanok!

Szentirmay Péter
Magyar Credit Management Szévetség




GDPR - Kezeljuk a bizalmas

adatokat helyesen!

GDPR

A GDPR témakore naprol napra forrobba valik, az implementacio hatarideje egyre
kdzelebb kertil. A legfontosabb tudnivalokat Fazekas Imre, az Upwards Motion Ltd.
tarsalapitoja foglalja 6ssze a Credit Management Magazin olvasoi részéte. Gondolataik
megosztasa hasznos lehet IT tervezok, CTO-k, Uigyvezetdk és vezérigazgatok szamara,
tapasztalataik segitséget nydjthatnak a témaban meg el nem mélytilt olvasoknak.

Mindannyian ismer-
juk az érzést, hogy
bizonyos online fell-
letek és szolgaltatok
kovetnek oldalrél ol-
dalra, szé szerint
zaklatnak elég tgye-
sen célzott rekla-

mokkal. Természete-

sen a hirdetések mo-

Fazekas Imre
Upwards Motion Ltd.

gott személyes adat-
bazisok biztositjak a
hatékony termékel-
helyezést. A marke-
ting és értékesitési vallalatok gydjtik/eladjak/kiadjak a
személyes adatokat pénzért vagy mas jutalomért, lehe-
t6vé téve a kereskedelmi hirdetdk szamara, hogy barhol
felismerjék az egyes felhasznaldkat a személyes prefe-
rencidirél, bongészési szokasairdl, vagy barmilyen
egyéb mérhetd viselkedéseirdl.

A felhasznaldk kényelem irdnti igénye felilirja az adatok
biztonsdgara vonatkozé igényét, és az online szocidlis
halézatokon kdnnyedén kozzéteszik és megosztjak sze-
mélyes adataikat, szokasaikat, kapcsolataikat, hidba
varva el az IT cégektdl az etikus adattarolasi magatar-
tast. Az IT 40 éve nélkilozi a jogi és altalanos etikai meg-
fontolasokat, igy az EU valds tér nyitasardl dontott egy

Uj szabalyzas felé, ami valds problémat prébal lefedni: a

Facebook piaci értéke ezekben a napokban koérulbelul
350 millidrd dollarra becsiilhet, ami megdébbenté egy
olyan cég esetében, ami nem termel semmit, nem allit
el6 semmilyen terméket. Ezt a becsilt értéket kizaroélag
az altaluk kezelt adatok értéke adja, amelyeket kezelnek
és elemeznek. Es kinek az adatai ezek? Az Oné, a miénk.
Nick Srnicek “Platform Capitalism” cimd konyvében ki-
jelenti, hogy “az adat az Uj matéria, az uj tzleti modell...
Kommunikaciék, interakcidk, gondolatok kerllnek
mentésre és elemzésre hozzajarulads nélkil” Rémisztd,
hogy a felszin alatt a cégek egy felhasznalok altal nem
kontrollhatd, nem is lathato vildagban kereskednek a sze-
mélyes adatokkal. A napokban is nagy port kavaro
Cambridge Analytica botrany is mutatja mennyire fon-
tos, hogy visszanyerjiik az adataink feletti kontrollt.

Természetesen, az adatvédelem mindig is jelen volt vala-
mennyire, &m barmilyen szabdlyzast is veszlnk, vala-
hogy az IT homokozdjaba ez sosem hatolt be. A legjobb
szandéku szabalyzas is mindig fennakadt jogaszok és
cégvezetdk abrainak, prezentacidinak és szervezeti
struktdrajanak szliréjén. Az informatika megérizte elszi-
getelt, valdsagtoél elszakadt jellegét, ahova "kilsé" jogi
vagy tarsadalmi folyamatok nem avatkozhatnak be.

Szembesilnink kell azzal, hogy barmely bank fejleszt6-
je hozzaférhet valds tranzakcidkhoz, orvosi szoftverek
Uzemeltetdi lathatnak barmilyen leletet és vizsgalat
eredményét. Hogy lehetséges, hogy rettentd szigord,
hatalyos szabalyzas mellett az IT sajat berkein belll vagy




cégek egymas kozott ennyire szabadon ér-
telmezhetik a valésag etikai és jogi hatar-
ait? A valasz egyszer(: a jelenlegi szabalyo-
zasok nem hatolnak le az IT belsé folyama-
tainak mélyére. A GDPR ezen probal dekla-
raltan valtoztatni.

A maganélet védelmének elfogadasarol
sz6l6 dontés nem kizarélag technoldégiai

jogi vakuumon belll térténhet, hanem az
IT vildgaban kell kulturdlis és szemléletbeli valtozast esz-
kozolni, tobb évtizedes szokasjogokat és kulturalis le-
nyomatot kell megvaltoztatni.

GDPR

2016-ban az EU eddigi talan legbatrabb lépését tette

meg: kemény és szigoru szabalyozast vezetett be, ahol

egyszerre jelenik meg a jogi és az informatikai oldala az

adatkezelésnek, hogy megvédjék a polgarok adatait. A

GDPR az adatvédelmet valdéban alapveté emberi jogga

nyilvanitja. Az egyéneknek joga van sajat adataik védel-

méhez, hozzaférhetéségéhez és transzparens kezelésé-
hez.

B Erintettek: az EU-ban székhellyel rendelkezé-, illetve
uniés allampolgarok személyes adatait kezel$ vala-
mennyi jogi személy.

B Hatalyba [ép: 2018. majus 25-én.

B Lehetséges blintetés: maximum 20 millié eurd, azaz
az el6z6 pénzlgyi évre vonatkozo globalis éves arbe-
vétel 4%-a.

A szabdlyozas, a koradbbi rendelkezésekhez képest koz-

vetlen hatast kivan gyakorolni az adattarolas és jogo-

sultsag-kezelés szintjére, és szamos teruleten kivan bea-
vatkozni:

B Adattarolasi rétegre vonatkozéan definidlja érzé-
keny adatok fizikai szeparaciojat, és elérésének adat-
kezelési szerepek szerinti szabalyozasat. A vonatko-
z06 szabalyzasok kozvetetten kihatnak a csapatszer-
vezésre, er6forrasok elérésére, fejlesztési modellekre
és altaldban a céges kultdra szamos pontjara.

B Minden adatkezel6 személy szerepkdrének, munka-
korének megfeleléen érhet el csak adatot, hogy
megvédjék azokat kilsé, illetve belsé visszaéléstdl is.
Természetesen a belsé védelem a fontosabb, hogy
pl. IT fejlesztéink ne olvasgassak biuntetlenil tgyfe-
leink vasarlasi szokasait vagy betegadatait.

B A “data breach” szekcié rendelkezik a jogosulatlan
adatelérések kezelésérdl, mely egyarant vonatkozik
kilsé és belsé illetéktelen elérésre, ami 180 fokkal
forgatja meg az IT eddigi belsé adatkezelési gyakor-
latat. Hany aktualisan hasznalatban lévé szoftver si-
pol, ha a cég egyik fejlesztéje beleolvas olyan ada-
tokba, melyek elérése nem része munkakori felada-
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tainak? Nem jarunk messze az igazsagtél, hogy

egyetlen egy sem.
Természetesen, ha szellemében proébalunk eljarni a
GDPR kapcsan, akkor hatalmas feladattal szembesu-
link. Nagyon sok szinten nagyon sok valtoztatast kelle-
ne bevezetni, 4m ezen valtoztatasok j6 része kulturalis
és modszertani, mintsem jogi vagy szoftverfejlesztési. A
cégek tagithatjak a szemantikai hatarokat, tovabbra is
hasznalhatjak a jogot az IT védelmére bizonyos fokig,
am a jog ezen formajanak a polgarok kezébe vald helye-
zésével kontrollt nyertek vissza az emberek, tényleg be-
kopogtathatnak a cégekhez kikérni adataikat, tényleg
kérhetik személyes szinten adataik teljes torlését min-
den statisztikai adathalmazbdl is.
IT szakértékként sok-sok orat toltottiink jogi szakembe-
rekkel - mellékutak és kanyarlevagasok keresése helyett
- megtalalni a vallalhato és szellemében is megfelel6
megoldast. A jogi oldal mellett informatikai iranybdl is
fel kell mérni minden adataramlast, adatok mozgasaval
jaré folyamatot, ideértve a szokasjogokat is, a minden-
napi produktivitas miatt kialakult napi rutinokat. Ki, ki-
nek, mikor, milyen adatokat ad at. Pontosan milyen ada-
tok hol tarolédnak, milyen szolgaltatéonal? Naplézas,
adatbazisok, mentések, adatelérések, Big Data megol-
dasok, statisztikak, dokumentumok, elemzések, barmi,
ahol személyes adat megjelenhet. Természetesen nem
cél, hogy az IT vagy altaldban véve a cég miikodéskép-
telenné valjon vagy a produktivitasa lassa karat a sza-

balyzasnak, am bizonyos valtoztatasok elkeriilhetetle-

nek:

B Igen, az (érzékeny) személyes adatok fizikai DB elva-
lasztasa elkerllhetetlen.

B Igen, az adatkezelési folyamatokat at kell alakitani.

B Igen, a DB titkositasa a fejlesztés soran olvashatat-
lanna kellene, hogy tegye az éles adatokat a fejlesz-
ték szamara.

B Igen, a fejleszték elveszitik az 6sszes "admin" hatal-
mat a személyes adatokon. Csak minimalizalt
és/vagy anonimizalt adatokat kaphatnak.

Az adattorléshez valo jog kiilonosen érdekes informati-

kai értelemben, hiszen ha az tgyfél torolni szeretné

minden adatat, ki tudjuk-e térélni pl. az adatelemzé ki-
mutatasokbdl? Es ha azt adott esetben kiilsé adatelem-
z6 cég biztositja? Vagy pl. az adatmentések esetén ho-
gyan értelmezhetd a torlési igény? Féleg, hogy kényve-

Iési és pénzligyi szabalyzasoknak is lehet meg kell felelni

adott esetben.

A GDPR nagyon komplex terilet és egy asztalhoz Ulteti
az informatikat és a jogot, igy pusztan munkavallaléi ta-
jékoztatokkal, képzésekkel, egyetlen Uj adatkezelési nyi-
latkozattal vagy csupan belsé szabalyzatokkal, vagyis
néhany jogi passzussal nem vaghato rovidre a problé-
ma. Szakérték bevonasa, a folyamatok pontos feltérké-
pezése és informatikai tdmogatasa elengedhetetlen, ha
valéban meg akarunk felelni a szabalyozasnak.




Sometimes, people wonder

how a business can go bank-
rupt whilst it enjoys high sa-

les turnover. But we, who

work in credit, know well
that a cash flow problem
can easily result in business failure and a poor cash flow
situation can happen to a business with sales bursting
through its roof.

Poor cash flow management should not be taken frivo-
lously. Poor cash flow leads to late payment which very
often has a domino effect in our markets and economi-
es at large. ‘Businesses cannot pay their suppliers beca-
use they are not paid from their customers themselves’
- the vicious circle which is commonly found in various
sectors of our economies.

Investing in resources to chase after long overdue bills
and spending good money to take debtors to court may
only serve to cure the symptoms of this problem, if ever!
In today’s changing world, businesses should take a
proactive approach and put time and resources into
‘Knowing Your Customer’, looking for any market
trends, and finding ways to gain and sustain competiti-
ve advantage in their market arenas. They should invest
in their employees to keep themselves abreast of what
is going on and to keep them well versed with the latest
technology that would assist them in their day-to-day
credit management tasks.

It is for this reason that FECMA organises informative
and intuitive Credit Congresses in European cities — in
order to assist the credit professionals being more effi-

cient and effective in their job. Thus, securing better

From the FECMA
President -

g Working in the field of credit management, we hear a number of clichés

Josef Busutti

describing the importance of having sound cash flow at all times to
manage a business organisation successfully. These clichés are all very valid
since poor cash flow can be the death of an otherwise healthy business!

cash flow and profit to their businesses.

This year's FECMA Credit Congress, which is being held
on 16th and 17th May 2018 in Malta, will address a
number of credit management issues. The proficient
and most experienced line of speakers of this year’s
event will enlighten us not only about the ever changing
laws and regulations and the effect of the current Euro-
pean economy on businesses but also about new deve-
lopments related to the managing of credit and cash
flow.

This event also aims to be a good opportunity for the
participants to network with their peers working in the
same field, hailing from various European countries.
Possibly, networking with our peer group is the best
way to improve our systems, processes and procedures.
For those who have never been to Malta, a number of
excursions were expertly organised. On Friday, the day
after the congress, there will be guided tours around
Malta and Gozo for those who may be interested in the
Mediterranean history and cuisine and for those who
may wish to experience the traditions, hospitality and
culture of the small but most exotic island of Malta. Vi-
siting the medieval city of Mdina and this year’s Europe-
an capital city of culture, Valletta, should not be missed
while in Malta!

If you are managing credit and cash flow and you truly
want to improve your skills and invest in your compe-
tences, this year's FECMA Credit Congress is being orga-
nised for you. | encourage you to browse through the
website http://congress.fecma.eu for more details and
registration and | will be in Malta to welcome you all to
my country.




FECMA

Federation of European
Credit Management Associations
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Credit Management
in a Changing World
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3 FECMA Pan-European Credit Congress
InterContinental Malta, St. Julian’s, Malta

th th
16 & 17 May 2018

http://congress.fecma.eu

Sponsored by:

¥y
¥
Q
—
oD
-
O
O
=
©
Q
—
O
c
(0
Q
Q.
O
=
=
|.Il.|
c
)
ol
=
O
LL]
i

/y. r s 4
/=
Together lo e next fevel
@ creQTY Coordinated by:
i nAtFE)ldillS Euregﬂeetr:smet ff M ACM
s C AYALANIVE




ELEMZES

Retail-boom: meddig
tarthato fenn a novekedes?

A kiskereskedelem kellen hosszu ideje mutat er6s ndvekedést ahhoz, hogy mar-mar
azt feltételezz(ik, alig van kockazat ebben a szektorban. Két kiemelkedéen eredményes
ev all a kiskereskedelem mdgott — a GKI adatai szerint 2017-ben nemcsak 4,8%-kal volt
nagyobb a forgalom, mint 2016-ban, de meghaladta az EU atlagos, 2,4%-0s
novekedési Gtemét is. A pozitiv szamadatok ellenére meggy6zddésiink, hogy a
szektorialis fellendilést vatosan kell szemlélni, és ideje feltenniink a kérdést: meddig

tarthatd még fenn ez a novekedés?

2018 nagy
kérdései

Az Euler Hermes el6-
rejelzése szerint a
kiskereskedelmi for-
galom  dinamikus
Utemd, tovabbi 4,5-
5%-0s
produkalhat. Tobbek
kozott példaul az
AFA-csokkentés ha-

tasara - tovabbi ar-

novekedést

Bujdosé Tiinde
Euler Hermes
Kockéazatkezelési igazgaté csokkenés varhaté

2018-ban egyes ter-
mékeknél (internetes és éttermi szolgaltatasok, hal, ser-
tésbelséségek). A robosztus bérndvekedés pedig elére-
lathatodlag tovabb fogja emelni a haztartasok fogyaszta-
sat, és ezaltal a kiskereskedelmi értékesités volumenét.
A bruttd atlagkeresetek 2018-ban varhatéan legaldbb
7% -kal, a reéljovedelmek pedig 4-5% -kal névekednek.
Latnunk kell azonban az érem masik odalat is: a ndvekvé
koltségek és a fogyasztas-novekedés esetleges lassulasa
még nagyobb nyomast fognak gyakorolni a kiskereske-
dékre, akik arra kényszertilnek, hogy a kodltségcsokken-
tésre és a mikodési hatékonysagra 6sszpontositsanak.

A jelent8s bérnyomas - ami csokkenti a profitabilitast —

még a nagyobb lancok szdmara is kihivast jelenthet.

Atfogé képet adni a magyar kiskereskedelem helyzetrél

nem konnyl feladat. A kiskereskedelmi tevékenység

szinte minden Gzletdagban megtalalhatd, bizonyos ese-
tekben viszont az egyes cégek tevékenységében a nagy-
kereskedelmi és a kiskereskedelmi tevékenység egyutte-
sen jelenik meg, ami az elemzést megneheziti. A kiske-

reskedelmi tevékenység kockazatelemzésének soran a

kovetkezd kérdéseket sziikséges szamba kell venni.

1. Milyen névekedés varhaté a cégeknél, milyen kolt-
ség szerkezet/eredményesség mellett?

2. Akeresked6k a novekedést Uj Uzletek nyitasaval érik-
el, vagy a koltségcsokkentés/hatékonysagnovelés ér-
dekében inkabb atstrukturalnak és Gzleteket zarnak
be?

3. Milyen hosszutavu kévetkezményei lehetnek az tizle-
tek bezarasanak?

4. Afinanszirozas tagi kdlcsonnel, hitellel vagy nemzet-
kozi tulajdonosi tamogatassal, banki hitellel torté-
nik? Sajat tulajdonu Uzleteknél van-e banki finanszi-
rozas?

5. Milyen beszerzési strukturaval, logisztikai halozattal
rendelkeznek a boltok, és a beszallitok tekintetében
mennyire koncentralt a beszerzés?

6. Fontos tudni azt is, hogy mennyire veszik figyelembe
a versenytarsak a valtozé fogyasztéi szokasokat és a
nemzetkozi trendeket, rendelkeznek-e online felllet-




tel, beszalltak-e az e-commerce versenybe.

7. Képesek-e az aruhazak megtartani alkalmazottaikat,
illetve tudnak-e a jelen munkaerdpiaci feltételek mel-
lett megfelel6 bérstrukturaval djabb embereket sze-
rezni a névekedéshez?

Lathatd, hogy rengeteg kilsé befolyasold tényezdvel

kell szdmolnunk a kiskereskedelem esetében az elemzés

soran.

lgy fest a magyar piac

Magyarorszagon a legelterjedtebb értékesitési csator-
nadk a hipermarketek, a szupermarketek, diszkontok és
az un. kényelmi boltok. Az adatokbol lathatd, hogy
2017-ben is az erés multinacionalis kiskereskedelmi lan-
cok dominaltak — az élelmiszer-értékesités 2,6%-kal, mig
a teljes kiskereskedelmi dgazat 4,8%-kal névekedett. Az
orszagban talalhaté legnépszerlbb hipermarket-lancok
a Tesco, és az Auchan, de a német/osztrak eredetd disz-
kont és szupermarketlancok — Penny Market, Lidl, Aldi,
Spar — is kiemelked6 ismertséget produkalnak. A kiske-
reskedelmi Uzletek szdmat tekintve Magyarorszagon a
harom legnagyobb belféldi aruhazldanc a COOP, a CBA és
a Reél, amelyek franchise rendszerben mikoédnek, regi-
onalis kdzpontjaikkal leginkdbb a vidéki kisvarosokra és
falvakra 6sszpontositanak.
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1. abra: A Magyarorszdgon m(ikédé nemzetkézi
kiskereskedelmi lancok arbevétele és annak trendje
(forras: Euler Hernes)

Az 1. szamu abran a Magyarorszagon m(ikédé multina-
ciondlis kiskereskedelmi lancokat vizsgaltuk meg ma-
gyar, illetve nemzetkoézi szemszogbdl. A szamitasunk a
cégek teljes 2016. évi arbevételét veszi alapul. A hazai
piacon nem meglepé maédon a Tesco all az elsd helyen,
azonban, ha vilagviszonylatban elemezzik a nemzetko-
zi trendeket, lathatjuk, hogy a Schwarz Group (Lidl) ar-

bevételben Iényegesen meghaladja a Tescot. A hazank-

ban masodik helyezett Spar a nemzetkozi
palettan vilagviszonylatban Iényegesen ki-
sebb méretet képvisel, mint hazankban. Az
Aldi csoportszinten vilagviszonylatban a
top 10 retaileren beltl van, mig Magyaror-
szagon — egyelére - a legkisebb szeletet
tudhatja magaénak. Ez persze magyaraz-
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haté azzal, hogy az Aldi viszonylag késén,

2008-ban nyitotta meg elsé tzletét itthon.
Amennyiben a hazai arbevétel trendeket figyeljik, lat-
hatjuk, hogy minddssze 3 tarsasagnak sikerult 5% feletti
arbevétel novekedést elérnie 2016-ra, mig a tébbi tarsa-
sagnal stagnalt, vagy 5% alatt novekedett az arbevétel.
Vilagviszonylatban a cégcsoportok szamait 6sszehason-
litva még érdekesebb a kép, hiszen kizarélag a vildgszin-
ten is top 5 retailer kdzo6tt helyet foglalé Schwarz cso-
port tudta jelentésen névelni az arbevételét.
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2. dbra: A Magyarorszagon mikédé nemzetkézi
kereskedelmi ldncok boltjainak szama, valamint
a hazai és csoportszintid EBIDTA trendje
(forras: Euler Hermes)

Eredményesség tekintetében elmondhatd, hogy ha-
zankban a Tesco, a Spar és a Lidl is névekvé EBITDA
eredményeket produkalt 2016-ban, dsszhangban az
anyacégek javulé teljesitményével. Ugyanakkor, amig
Magyarorszagon a Rewe csoport Penny Market lanca
csokkené EBITDA-t mutatott, addig nemzetk6zi szinten
maganal a csoportnal ndvekedést figyelhetiink meg. A
hazai boltok szamat tekintve, a Sparnak volt a legtébb
Uzlete, mig az Auchan és a Metro csak csekély Uzlet-
szammal képviselteti magat Magyarorszagon. A Metro
szamainak elemzésekor fontos figyelembe venni a cég-
csoportban tortént szétvalast. 2017 augusztusa 6ta az
elektronikai részik a Média Markt és a Saturn-nal a Ce-
conomy AG- hoz tartozik, mig az élelmiszer, a
cash&carry és a tényleges szupermarket rész a Metro




csoportban maradt. A szétvalas okozta ha-
tasokat és eredményeket igazan a 2018-as
évben tudjuk majd értékelni.

A magyar lancok
vegyes képet mutatnak

Erdemes 6sszevetni a nemzetkdzi lancok és
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hazai kiskereskedelmi vallalatok teljesitmé-
nyét. A 2016-os Nielsen adatok szerint a Coop-halézat
Osszesen 5012 boltot foglal magaba orszagszerte, Bu-
dapesten aranyaiban kevesebb egységgel képviselteti
magat. Hazankban a CBA kézponti halézattal és elkilo-
nult regionalis egységekkel van jelen, 6sszesen 2177
bolttal. A Real a tobbiekhez képest kisebb boltokkal, mi-
nimalis kézpontositassal mikodik az orszagban, 2185
boltjukat tartjdk szamon. A nemzetkézi lancok domi-
nancidjat mutatja, hogy a hazai kereskedelmi cégek ar-
bevételben csupan 70%-at teszik ki a multi tarsasagok
arbevételének. Ezzel szemben a 2016-os adatok alapjan
a nemzetkozi cégek 1122 aruhaza allt versenyben a ma-
gyar halézatok 4743 boltjaval.
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3. dbra: A Magyarorszagon mikédé hazai és
nemzetkézi kiskereskedelmi lancok
élelmiszer-értékesitésbél szarmazo arbevétele
és annak trendje (forras: Euler Hermes)

Fenntarthato fejlodés?

sz

mast jelent a jelenlegi munkaerépiaci helyzet, melyben
a novekvé munkaeréhidny mellett, mar a munkaeré
megtartasa is csak koltségnovekedéssel tud megvalo-
sulni. Valamennyi magyar lancnal racionalizalas, atszer-
vezés varhato, ami boltok eladasat, nyitva tartasban tor-




ténd korlatozast is jelenthet. Egy biztos, a magyar tarsa-
sagok mukodési strukturadja 1ényegében kalonbozik a
nemzetkozi vallalatokétol, és a rendkivil éles verseny-
ben - ahol gyakorlatilag a piacok megtartasa mellett az
eredményesség a kulcstényezd - csak atgondolt és meg-
reformalt szemlélettel lehet a versenyben maradni, még
valtozatlan piaci korilmények kozott is. A csOkkentett
boltszam kisebb piaci jelenlétet is jelent, ami méretgaz-
dasagossag szempontjabol elény lehet, de hosszu tavon
komoly kockazatokat is hordoz magaban.

Kockazat és potencial

Végezetil tegylnk egy révid kitekintést az Euler Hermes
kiskereskedelmi portfolidjara. Altaldnossagban elmond-
hatd, hogy a teljes Magyarorszagon fedezetbe vont ko-
vetelésallomanynak koérulbeltl 10%-a realizalédik eb-
ben a szegmensben. A szektor kockazati besorolasa
alapjan jelenleg viszonylag alacsony kockazattal bir,
emellett ugyanakkor a sériilékenység jegyeit is magan
viseli. A kiskereskedelmi portféli6 nem homogén, mind
darabszamban, mind jegyzett limitek 6sszegében is je-
lentds kitettséggel birnak a kozepesen kockazatos (5) és
a kockazatos kategoria is (6-7) az Euler Hermes altal fel-

/////

kiskereskedelmi szektor tekintetében sem
jogos az a feltételezés, hogy a biztosité tar-
sasag csak azon cégekre ad hitel limitet,
akik pénzlgyileg teljesen stabilnak mond-
hatok. A hitelbiztositok szerepvallalasa és
feleléssége a kiskereskedelmen belil azért
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is fontos kiléndsen, mert a tipikus kiske-
reskedelmi cégekben a szallitéi finansziro-
zas aranya jelentds, ami mogott legtobb esetben a hitel-
biztositok allnak, mint fedezet.

Daras Ertak

4. abra: Az Euler Hermes kitettsége vevékockazati
besorolasként (grade) a magyarorszagi
kiskereskedelemben
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Waberer's: élen Europaban,
elen a szakmaban

Két év, két dij - ez hazank piacvezetd és Eurdpa egyik legnagyobb nemzetkozi fuvarozo
vallalata, a Waberer's credit management teriiletének szakmai mérlege. A Magyar
Credit Management Szdvetséq sz(irije 2016 dszén az Ev Credit Management
Csapatanak valasztotta a Waberer's hitelezési csoportjat, am a tertilet munkajanak
elismerése itt nem allt meg. B6 egy évvel késdbb a vallalat atvehette a Coface
Magyarorszag Kivalo Vallalat Tandsitvanyat, amely szintén visszaigazolja a cég
0sszehangolt hitelezési és kockazatkezelési folyamatainak sikerét. Lapunknak a cég
hitelezési és beszedesi vezetdje, Csikds Gergely beszélt a sikerhez vezet6 utrol.

A Csikoés Gergely al-
tal 2006. vége ota
vezetett, kozvetlendl
az altalanos vezér-
igazgato-helyettes

ala tartozé szerveze-
ti egység felel6sségi
korébe tartozik min-

den olyan folyamat,

amely kozvetlendl

Csikds Gergely

Hitelezési és Beszedési befolyasolja a cég-

Szakigazgato, csoport pénzeszkdz

Waberer’s International Nyrt. ~ allomanyat—peéldaul
a nemzetkozi és a
belfoldi tarifalast, a szamlazast, a limitkezelési kontroll
funkciokat, illetve a koveteléskezelést. A cégcsoport a
félmilliard eurdt is meghaladé arbevételének pénzigyi
realizélasat kozel 50 kolléga munkaja biztositja nap

mint nap.

Tébbcsoportos miikédési modell

A credit management egységen belul mikédé csopor-
tok sikeres munkajanak a hitelezési és beszedési vezet6
szerint alapfeltétele a megfeleld hitelképesséqgd, illetve a
rendszerben megfeleléen regisztralt vevékor, akiktdl
varhato a finanszirozasi szint alapjan beallitott, fizetési

hataridére torténé utalds. A teljes folyamatot ismeré
kollégak kérdés vagy késedelmes fizetés esetén is gyor-
san tudnak reagalni, igy kdnnyen beazonosithatd, hogy
valamilyen adminisztrativ ok, vevéi részrél tudatos kés-
leltetés vagy esetleg likviditasi probléma all-e hattérben.
Csikos Gergely szerint az mar vezet6i feladat, hogy az
ilyen esetek szamat minimalizaljak, adott esetben akar a
kereskedelmi igazgatdsag bevonasaval. A csoport altal
kidolgozott modellnek kdészénhetéen az egyébként ha-
rom fé paraméterbdl — szamlazasi id6, fizetési hataridé
és késedelem — all6 vevéi forgasi sebesség kezelése egy
kézben van, rdadasul igy a belsé folyamattdamogato in-
tézkedések is nagyobb igényérvényesitéssel valésulhat-
nak meg.

A sikeres Ggyfélkezelés hattere

A Waberer's International tigyfélkére szamos agazatbal
keral ki, amely a munkatarsak részér6l széleskoru tajé-
kozottsagot és specialis megoldasokat igényel. Ez utdb-
bi kapcsan kulénosen fontos partner a hitelbiztosité.
Csikds Gergely szerint dsszetartd, gyors és preciz csapa-
tot kivdn a munka volumene is: a munkatarsak napi
tobb ezer, kildonb6zd partnertdl érkez6 megbizast ke-
zelnek a teljesitési igazolasoktél a dijak egyeztetésén ke-
resztll az olyan specialis klauzulakig, mint példaul az

Uzemanyag vagy a szezonarak.




Sajat rendszerek, szigoru szabalyok és
nemzetkozi best practice-ek a hatékonysagért

A credit management egységnél a hatékony feladatvég-
zés érdekében tobb teriileten vezettek be Uj modszere-
ket. A vevBmind@sités soran példaul immar 6todik éve
globalis adatbazist hasznalnak, amely egyben a kereske-
delmi tertlettel kozos adatforrasként makodik. Erre épi-
tettek rd egy automatikus limitszamitasi szoftvert, bea-
gyazva a sajat credit scoring modelljuket, amely igy ki-
elégiti az értékesités részérdl érkezd igényt a gyors hite-
lelbiralasra. A limitkezel6k felé naponta kozel 80
céginformacios kérelem érkezik, amelyek beérkezését
kovetden 20 percen belul elbiraljak a tovabbi egytittmd-
kodés lehetséges feltételeit. Csikds Gergely és csapata
szigoru limitkezelési rendszert alakitott ki, amelynek be-
tartatasat rendszeresen ellenérzik. A rendszer kulcsa,
hogy a hitelkeret tullépésekor a szolgaltatast letiltjak, il-
letve tiltast alkalmaznak adott napon tuli lejart szamla
esetén, s6t akar a szamlazashoz szikséges kereskedelmi
lista, 6nszamlahiany, vagy régi kiszamlazatlan tétel ese-
tén is. Specialis, a f6 célorszagok sajatossagaira szabott
pénzigyi formanyomtatvanyt is bevezettek, elére meg-
hatarozott fizetési hataridével, egyedi elszdmolassal, e-
szamla tajékoztatoval. A fizetési felszolitasok kiklldésé-
re szolgalo szoftvert a koveteléskezelésen hazon beldl
fejlesztették. A sajat megoldasok kidolgozasa mellett
kulfoldrdl vették at a hitelbiztositas minél szélesebb ko-
rd hasznalatat.

B
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Egytlittmiikédés mas szervezeti egységekkel

Csikés Gergely fontosnak tartja a kereskedelmi tertlet
aktiv bevonasat a munkaba, legyen sz6 a napi dontések-
rél vagy a koveteléskezelési folyamatokrol. Az irasbeli fi-
zetési felszélitasokat példaul az tizletkoto és kereskedel-
mi vezetdje is megkapja, majd meghatarozott id6é utan
nekik is meg kell keresnilik az tGgyfelet az eredményes
problémarendezés érdekében. A partnerrel térténé
egyuttmikodést kialakité sales manager is a folyamat
részese. A kereskedelmi vezetékkel minden héten credit
management meetinget tartanak, ahol visszacsatolast
adnak a kiemelten problémas tgyfelekrél, megoldandé
feladatokrél, a vezet6i engedéllyel meghatarozott kolt-




ségvetés allasardl és a kintlévéség-kezelés-
sel, cash tervvel kapcsolatos f6 mutatosza-
mok alakuldsarél. Heti riportban tajékoz-
tatjak 6ket a folyamatban lévé Ugyekrdl,
amely tartalmazza a lejart és Osszes ki-
szamlazott tételt, reklamaciodkat, az altaluk

engedélyezett lgyletek koveteléskezelésé-
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nek eredményét, a jogra, hitelbiztositonak

valé atadasra javasolt tételeket. Csikos Ger-
gely ugy latja, hogy a kereskedelmi vezeték bevonasa a
kockazatkezelésbe és a dontési folyamatba jelentésen
novelte a hatékonysagot. Véleménye szerint a felel6ssé-
gek egyértelmsitése és azok folyamatos mérése, sza-
monkérése az eredményes mikodés alapja.

Tulajdonosvaltas, tézsdei bevezetés

A Waberer's tulajdonosi korében lezajlott valtozasok és
a cég tézsdére lépése a credit managementre annyiban
voltak hatassal, hogy a pénzigyi negyedéy, illetve az év-
zaras utolsé napja lett a mérvadé az eredményesség te-
kintetében. A csoport teljesitményét havi cash terv alap-
jan értékelik, igy kiemelten fontos, hogy adott pénzlgyi
id&szak végén teljesitsen az Ggyfél, ne csak azt kovetéen
néhany nappal. Ez a policy csak erdsitette a régota alkal-
mazott ars poetica-t, miszerint az egynapos késést is el
kell kertlni. A cash termel6képesség fokozasa és a sajat
forrasbol valé tovabbi névekedés mint f6 KPI-ok tovabb-
ra is érvényesek maradtak.

Egy 6sszetarté team

A szorgalom és az 6nmegvalositasra valé torekvés alap-
vetd kivalasztasi szempontok a credit management csa-
patban, az egyéni karriertt soran pedig a szakmai fejlé-
dés tdmogatasa, a képzések, a munkatarsak anyagi és
erkoélcsi motivacidja, valamint az innovativ megoldasok
alkalmazasa mind-mind a rendszer részei. A szakembe-
reket hazon belll képzik, és a munkatarsaknak rendsze-
resen lehetéséguk nyilik konferencidkon valé részvétel-
re, gazdasagi idegen nyelv tanulasara, illetve informati-
kai képzésre — sorolja a pozitivumokat a hitelezési és be-
szedési vezetd. Mindennek és az eredménycentrikus
0sztdénz6 rendszernek kdszonhetden a csoportban kiva-

I6 a csapatszellem, a munkamoral.

A Waberer's

A Waberer's a komplett rakomanyok (FTL) nem-
zetkozi fuvarozasanak piacvezetd véllalata a sajat
flottaval szolgaltatast nyujtdé cégek szegmensé-
ben Eurépaban, arbevétele alapjan pedig a leg-
nagyobb logisztikai szolgaltat6 Magyarorsza-
gon. A Waberer's 4tlagosan mintegy 2,6 év atla-
géletkoru, tobb mint 4150 szerelvénybdl allo
flottdja 2017 elsé kilenc hénapjaban mintegy
360 millié kilométert tett meg Eurdpa atjain. A
vallalat mintegy 7600 f6t foglalkoztat, belfoldi
logisztikai kapacitasai kdzel 200.000 m2 korszerd
raktarteriletet jelentenek.




Credit management 4.0.

a digitalizacio talalkozasa

a credit managementtel
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Az Uj, innovativ technoldgiak, informatikai megoldasok a vallalati pénzligyi terileteken is egyre komolyabb szerepet téltenek
be. Ez aldl a credit management sem kivétel, ahol az uj digitalis megoldasokkal kiléndsen latvanyos eredményeket lehet elérni:
nem csak a hatékonysag javul és n6 a munka sebessége, illetve szamottevden csokken a manudlis hibak lehetdsége, hanem a
kockazatkezelési, vevd és ligylet értékelési iteraciok szamanak novekedésével jelentésen né a megitélésé és eldrejelzés
pontossaga és megbizhatdsaga. Raadasul a kinnlevdség kezelési folyamtok, felszolitasok automatikusan a vevdk kockazati
szintjéhez igazithatok, igy a koltségcsokkentésen, a hitelezési veszteség csokkentésén és a DSO javitasan keresztiil kiemelkeddn

gyors megtértilés azaz ROI érhetd el.

A Credit Risk Management informatikai
megoldasok kialakulasa

A gazdasag kulonb6z8 szegmensében tevékenykedd
vallalatok, intézmények tevékenységeit vizsgalva megal-
lapithaté, hogy bar a
szervezetek életké-
pességét szamos té-
nyezé befolyasolja —
pl. megfeleld straté-
gia, termék és szol-
galtatas portfdlio,

innovacidos képes-

ség, elkotelezettség
a magas mindség
HR me-
nedzsment stb. - a

Bathory Matyas, L,
irdnyaba,
Key account manager,

credit4sales.com . i i
hitelkockazat kezelé-

se a vallalati pénz-
tgyek egyik legfontosabb terlletévé lépett eld.
A régi idékben, amikor minden feladatot manudlisan
végeztek, a sebesség nem volt annyira fontos. Ma mar
az lzleti folyamatok felgyorsultak, és a credit manage-
reknek nagyon gyorsan kell déntenilik az adott pillanat-
ban elérheté legtobb informaciobdél. Mig az tgyfelek
mindsitése, a dontéshozatal kordbban dontéen , kilsé”
adatokra éplilt, az alapadathalmaz az ERP rendszerek el-
terjedésével fokozatosan kiegészilt , belsé” adatokkal
is. Emellett a hitelkockazati modellezés kdzéppontjaban
a hangsuly is fokozatosan megvaltozott. Az addigi sta-
tikus modellek utan fokozatosan kertltek el6térbe a di-

namikus (real time) modellek. Az adott pillanatban be-

gyUjtott informacidkra éplilé modellek mellett feltlintek
a kulénféle szimulacios prognosztizald eljarasok is, a
melyek egyre inkdbb korszerli matematikai-analitikai
modelleket hasznalnak.

A felgyorsult vildagot tdmogatd credit management
megoldasok hatékony alkalmazasahoz a technolégiai
hattér fejlédése is hozzajarult.

Milyen Credit Risk Management (CRMS)
megoldasok vannak jelen a piacon?

A CRMS rendszerek, megoldasok szama a technolégiai
fejlédéssel parhuzamosan rendkivil megnétt, mara
akar tobb szaz nevesebb megoldas is elérhetd a piaco-
kon. Tobbséguk elsésorban a hagyomanyos banki hite-
lezést, az ahhoz kapcsolédd mindsitést és kockazatkeze-
lést tamogatja, de az elmult évtizedben mar megjelen-
tek egyéb ipardgakban hasznalatos, nem pénzlgyi val-
lalkozasok szamara tervezett Un. Customer Credit Risk

Management megoldasok is.

CRMS, mint az ERP modul része

Kezdetben a vallalatiranyitasi rendszerek (ERP) moduljai-
ban (pl. f6konyv, kontrolling, beszerzés, értékesités) je-
lentek meg olyan funkcidk, melyek az tgyfelekre vonat-
kozé elsésorban historikus belsé adatokat tartalmaztak.
A szimpla adatgy(jtésen tul egyszer(ibb tdmogatast is
adtak a felhasznaloknak a kulénféle szlrések, max., min.
értékek bedllitasai, bizonyos események, tényadatok
rogzitésével. Ennek elénye a CRMS funkcidk teljeskor
integraltsaga volt az adott ERP rendszerrel, hatranya vi-
szont az ERP kotottség miatt a nem univerzalis felhasz-

naléi kor és mas rendszerekkel fennallé inkompatibilitas.




A CRMS rendszerek tovabb fejlédése soran
ugyanis a belsé adatok mellett sziikségessé
valt a kulsé szolgaltatok adatainak elérése
is, illetve fokozatosan megjelent a nagy-
mennyiségl adathalmaz analitikus feldol-
gozasi igénye is.

Mara mar a jél ismert ERP rendszerek, mint
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az SAP, az Oracle, az MS Dynamics és még

sok mas, rendelkezik mara ezzel a funkcio-
nalitassal is. A CRMS-t is magaba foglal6 ERP teljeskor(
bevezetése azonban jelentés id6t és eréforrast igényel,
szamos alapmodult érinté komplex implementacios fel-
adat és az alapmodulok bevezetése nélkil gyakorlatilag
nem hasznalhatok.

CRMS, mint ERP 6nallé modul

Az ERP gyartok és a CRMS rendszerekkel foglalkozok is
rajottek, hogy valami egyszertbb, kompaktabb megol-
dasra lenne szlikség. Itt is két iranyzat alakult ki.
Egyrészt az ERP gyartdk 6nallé modulokat vittek a piac-
ra, igy az SAP-nal megjelent a SAP Treasury and Risk Ma-
nagement (TRM), az Oracle pedig jelentés CRMS funkci-
onalitast épitett be az Oracle's Credit to Cash solution-
ba.

Masrészt az 6nallé CRMS gyartdk elkezdtek a nevesebb
ERP alkalmazasokhoz kapcsolhaté, integralhatd termé-
kekkel megjelenni, hatranyuk azonban az, hogy csak
egy-egy ERP rendszert tdmogatnak csupan. Onallé
rendszerként viszont sokkal atfogébb CRMS funkciona-
litdst tudnak biztositani és akar tobb kilsé adatszolgal-
tato6 adatat is képesek befogadni, igy ez a modell a belsé
adatok feldolgozasaval egyltt egyre megbizhatobb ér-
tékelést tud adni.

E specializadlt megoldasokra példa az Oracle dedikalt
modulja, mely konzisztens, teljeskorl informacidkra
alapozott hiteldontéseket tesz lehetévé, segit a vallalati
hitelpolitikak l1étrehozasdban és karbantartasaban egy-
szerU hitelezési szabalyok alkalmazasaval.

Harmadik fél megoldasara jo példa a Cormeta és High-
Radius német CRMS megoldasok, melyek kibdvitik a SAP
funkcionalitasat. A HighRadius mesterséges inteligenci-
at is hasznosité megoldasa a hitelligynokségi jelentés-
ek, az tgyfelek pénzugyi és fizetési el6zményeinek gyuj-
tésével és ezen adatok SAP-n belil konfiguralhaté sco-
ring modellbe épitésével tovabb emeli az automatizalt-
sag szintjét. A HighRadius Advanced Correspondence
Automation lehetévé teszi az Ugyfelek felszolité levelei-
nek automatikus létrehozasat és kézbesitését is kdzvet-

lenll az SAP-ban taldlhat6 alapadatokbol. Ezen megol-
dasok bevezetése azonban jelentés implementacios és
projektmenedzsment raforditasokat general a felhasz-
naloknal, igy bevezetésiiknek sok ellenzéje van.

Onallé CRMS rendszerek

A CRMS széllitok szerettek volna minél td6bb ERP rend-
szerhez kapcsolédni, ez azonban jelent6s egyedi fejlesz-
téssel jart, mert a rendszerek nem rendelkeztek egysé-
ges szabvanyos interfésszel. Igaz ez elsédlegesen a val-
lalaton beluli historikus adatok elérésére, de a kulonféle
szolgaltatok altal biztositott adatok atemelésére is. Mi-
nél szabvanyosabbak ezek az adatkapcsolatok, annal
hatékonyabb az adatok beemelése, annal tébb kapcso-
[6d6 ERP rendszert tudnak kiszolgalni a CRMS megolda-
sok. Az elsd 1épés a 2000-es évek elején tortént az adat-
kapcsolatok szabvanyositasaval. Ezt az Uj internetes
szabvanyt kifejezetten az lizleti beszamoldknak, az leti
és pénzligyi adatok cseréjére fejlesztettek ki.
Természetesen ezek a dedikalt CRMS alkalmazasok to-
vabbi funkcionalitassal is béviltek. A CRMS folyamatai
teljes korlien automatizaltak lettek, megjelent a ,,soft”
informaciok bevitelének lehetbsége is. Kulon kiemelen-
dé, hogy ezn megoldasok tobbsége specidlis iparagi
megoldassal is rendelkezik, hiszen nem mindegy, hogy a
cég egy telekommunikaciés szolgaltatd, vagy egy auto-
gyar, netan egy élelmiszeripari feldolgozé6 vallalat. Az
6nall6 CRMS rendszerek gyakran 6nmagukban is nagy
komplexitassal rendelkeznek sokszor szamos modult, és
almodult tartalmaznak, viszont nagyon draga, robosz-
tus megoldasok.

Megjelennek Uj funkcionalitdsok, mint a szerzédések
nyilvantartasat és mindsitését végzé almodul, ahol kate-
gorizalhatjuk a szerzédést tipusok szerint, egyedi vagy
keretszerz6dés, hosszUtavla, mar évek 6ta fennalld,
standard szerz6dés, vagy egy Uj szerzédés, de vizsgal-
hatjuk a tartalmat is mint kockazati elem, hogy példaul
a vitas esetekre valaszhaté birésdg az a hitelezd orsza-
gaban talalhaté vagy sem. Orszagspecifikus modulok is
talalhaték az ilyen komplex rendszerekben, pl. van, ahol
a behajtasra a call centert, a telefonalast hasznaljak,
van, ahol inkabb leveleznek. igy ezek rogzitése is eltérd.
Vannak modulok melyek kifejezetten a szerzédéses biz-
tositékok elemzésére, nyilvantartasara készilnek. Az un.
hitelmigraciés megoldasok is megjelennek az almodu-
lokban. A fogyasztok hitelviselkedésének valtozasat fi-
gyelemmel kisérheti és 6sszehasonlithatja az idé mula-
saval, feltarva a hitelfelvevdk teljesitményét és a profil-
jaik valtozasat. Ez a pénzigyi kockazatkezelési eszkoz




segit megdrizni és novelni a nyereséges lgyfeleket, és
megvéd a nagykockazatot jelent6ktdl.

llyen 6nallé megoldasbdl is szamos van a piacon, példa-
ul az SHS Viveon Guardean Risk Suite alkalmazésa, a
Prof. Schumann GmbH CAM (Credit Application Mana-
ger) terméke, vagy az Experian is, ami egy globdlisan is
elterjedt megoldas, mintegy 12.000 ugyféllel. Kuléno-
sen erds az akvizicié szakaszanak tdmogatasa, de a
megoldasaik hasznosak az egész tgyfél életciklusban is.
E kategodria termékeinek elényei, 6sszetett funkcionali-
tasuk kovetkeztében alapvetéen ott jelentkeznek, ahol
az ugyfelekre vonatkozoéan jelentés mennyiségli, meg-
felelé pontossagu szolgaltatoéi informacioé all rendelke-
zésre, melybdl megfelel6 minéségl predikciés adatok
képezhetdk. A mai Kelet-Kézép Eurdpa vallalatai azon-
ban jelent6s részben nem régen alakultak igy a hosszu
multra visszatekinté kapcsolat sokszor ritka, igy a struk-
turdlt, évtizedes historikus adatbazisok megléte is kér-
déses. Ezeknek a rendszereknek elénye egyben a hatra-
nya is, hiszen a folyamatok olyan komplexitasat igényli
ill. épiti fel, ami a munkafolyamatok transzparenciajat,
hatékonysagat is érinti.

A technologiai fejlédés legujabb trendje a felhé
alapu digitalizacios megoldasokra épilé CRMS
Az adatkapcsolatok szabvanyossaga és az egyre maga-
sabb szinten digitalizalt vallalati rendszerek hatalmas
mennyiségl adatok elérését tették lehetévé a CRMS
rendszerek szdmara is. A modellek pedig egyre inkabb ki
akartak hasznalni ezen adatokban talalhaté informéci-
6t. A hagyomanyos feldolgozas, reporting egyre kevés-
bé felel meg a mai kévetelményeknek, kiilonésen akkor,
ha dinamikus partner scoring-megoldasokrél beszé-
link, amely a mesterséges intelligencia alapu feldolgo-
zast és a nagy alapadat mennyiségek miatt hatalmas
szamitastechnikai teljesitményeket igényelnek. A struk-
turalt adatok mellett megjelennek a strukturalatlan ada-
tok is, ezek gyors, hatékony feldolgozasa is egyre fonto-
sabb. 2018-ban versenyképesen csak a felhészolgaltata-
sokat hasznalé CRMS szalliték megoldasai tudnak a pi-
acon érvényesulni. A ,pay as you go” hasznalataranyos
platformokat hasznalé megoldasok, gazdasagosan ve-
szik igénybe a felhészolgaltatdk kapacitasait, igy gazda-
sagos az alkalmazasok szolgaltatasa is. A felhé alapu
szamitastechnika valédi paradigma valtas infrastrukta-
ra, platform és az alkalmazasok szintjén egyarant.

A korszer(ibb felh6alapu SaaS (Software as a Service)
megoldasokbdl is egyre tobb elérhetd. Az intellectSEEC

az AWS (Amazon Web Services) platform-
jat hasznositva tud hatékony szolgaltatast
biztositani, az 1800+ forrasbol szarmazé
adatok elemzésével, Big Data, mesterséges
intelligencia, a biztositasi szabalyok és koc-
kazati el6rejelzések egyidejli felhasznalasa-

val. Ismert megoldas a Tinubu Square

ELEMZES

Eszak-Amerikabol, egy eurépai alkalmazas
a SwissMetrics, és a Magyarorszagon is el-
érheté creditdsales. A creditd4sales megoldas kiilondsen
nagy rugalmassagot mutat a felhasznalék mérete szem-
pontjabdl is, hiszen a kkv mérettél a multinacionalis
nagyvallalati struktdrdkig hasznalhaté. A credit4sales
tovabbi elénye emellett, hogy integralja a Creditreform,
a Bisnode, a D&B és a Creditsafe céginformacio szolgal-
taték adatait, a hitelbiztositék, igy az EulerHermes rend-
szerével és az ERP rendszerek (SAP, Oracle stb.) adatai-
val.

Ezek a profi CRMS rendszerek tehat a legkorszer(ibb ka-
tegoriat jellemzé funkcionalitassal rendelkeznek. Az
Osszes Ugyfélhitel-kockazatot egy platformon keresztul
kezeli, részletes jelentést nyujt az 6sszes relevans tgyfé-
linformacié Osszegyljtésérdl és feldolgozasaroél, kap-
csolhaté minden jelentés ERP rendszerhez, céginforma-
ciés szolgaltatékhoz, valamint hitelbiztositokhoz egya-
rant. A rendszer tarolja az 0sszes fizetési el6zményada-
tot, igy a vevé fizetési magatartasanak valtozasat is.
Minden vevd egyéni score-t kap az 6sszes kapcsolodéd
informacié alapjan. Ez a pontszdm valtozik, amikor Uj
informacioé érkezik. A rendszer professzionalis limitme-
nedzsmentet biztosit, kiilonb6z6 jogosultsdgokkal és
engedélyezési szintekkel. Ez a valds idejl feladatkezelés-
sel egyltt lehetévé teszi a felhasznalok szamara, hogy a
lehetd leggyorsabban megfeleljenek a mindennapi tizle-
ti tevékenységbdl szarmazoé limit igényléseknek.

A Credit Management 4.0. tehat a felhé
megoldasokra épiilé rendszerek hasznalata,
melyekbdl néhany mar Magyarorszagon is
elérhetd.

Ezek a felhd alapi megoldasok sokkal olcsébbak, rugal-
masabbak a hagyomanyos infrastrukturan kiépitett
nagy rendszerekhez képest, amelyeket csak nagyvallala-
tok tudnak megengedni maguknak. A beruhazast nem
igényld Saas alkalmazésok, mint a creitdsales is, beveze-
tési koltsége toredéke az elé6zb8knek, testre szabhato,
korlatlan felhasznalészamra és vevére is néhany hét
alatt bevezethetd.




keretében kifizetett oriasosszegekrdl - szolnak.

Vegylk példaul a
2014-ben a BNP Pari-
bas-val kotott — pél-
datlan 6sszegt - 8,9
milliard dollaros pe-
ren kivuli megallapo-
dast, amely azért jott
létre, mert a francia

hitelintézet megsér-
tette az Irdn és mas

K8hegyi David

orszagok ellen beve-
zetett amerikai szankcidkat. Az Egyestlt Allamok rendel-
kezik néhany igen érdekes exportcikkel: olyan szévetségi
jogszabalyokkal, amelyek hatalya joval talnyulik az orszag
hatarain.
Ezen amerikai szovetségi szabalyok kézul mostansag egy-
re nagyobb figyelmet kap egy bizonyos jogszabaly: a Fo-
reign Corrupt Practices Act (FCPA) — vagyis a kulfoldi alla-
mi tisztségvisel6k megvesztegetését tiltani hivatott tor-
vény. Az FCPA-t az amerikai Kongresszus 1977-ben azért
hivta életre, mert az amerikai vallalatok egyre gyakrabban
kovettek el kilénbdzé korrupcids cselekményeket az
Egyesiilt Allamokon kivili tizleti lehetdségeik elémozdita-
sa érdekében. A jogszabalyt a Kongresszus az amerikai pi-
acon verseng6 vallalatok kozti egyenlé versenyfeltételek
megteremtésének eszkdzének szanta, célja pedig a piac
hatékony muikodésének helyredllitasara volt. Eredetileg
ugyan arra tervezték, hogy az amerikai vallalatokat riassza
el a korrupciés tgyekben vald részvételtél, manapsag
azonban az FCPA-t egyre gyakrabban alkalmazzak kulfoldi
vallalatok ellen. Ha megnézziik az elmult évek statisztika-
it, azt lathatjuk, hogy a legnagyobb 6sszegUl birsagokat,
valamint peren kivlli egyezségek, illetve vadalkuk kereté-
ben megallapitott 6sszegeket tizbdl nyolc esetben nem
amerikai, hanem kulfoldi vallalatok fizették ki.
A legnagyobb 6sszeg(i birsagok listajat a svéd Telia tele-
kommunikacids cég vezeti, amely 2017-ben 6sszesen 965
milli6 dollar blintetést fizetett egy lizbég vesztegetési ligy
miatt, amelynek soran a Telia célja Gizbég piaci részesedé-
sének novelése volt.

A jog exportja amerikai modra - miért
erdekes az FCPA? - Dr. K6hegyi David, DLA Piper

Mind a hazai, mind pedig a nemzetkézi sajtoban egyre gyakrabban tinnek fel olyan fécimek, amelyek az Egyesilt Allamok Igazsagiigyi
Minisztériuma (Department of Justice, vagy DOJ) és az Egyesiilt Allamok kiilonbozé kormanyzati tigynokségei altal inditott eljarasok uj
korszakat hirdetik. Nem mehetiink el tehat sz6 nélkiil azon hirek mellett, amelyek az Egyesiilt Allamok torvényeinek megsértéséért
nemcsak amerikai, hanem kiilfoldi cégekre kiszabott hatalmas dsszeg(i birsagokrol - vagy némely esetben peren kivili egyezségek

A birsagok 6sszegének folyamatos novekedése melletti
masik figyelemremélté tendencia az FCPA alapjan a ma-
ganszemélyek ellen indul6 blntetbeljarasok szamanak
drasztikus emelkedése. A DOJ egy 2015-ben kiadott allas-
foglalasa szerint az ilyen cselekmények Gld6zésének - és
az elrettentés Utjan megvalosuld megelézésének - legha-
tékonyabb maodja, ha nemcsak a vesztegetések elkdveté-
sében személyesen kézrem(ikodd, hanem azok megvalo-
sulasat lehetévé tevo testiileti, vagy egyéb dontések meg-
hozataldban részt vevé maganszemélyeket is felelésségre
vonjak.

Telia Company AB (svéd): 965 millié dollar (2017).
Siemens (német): 800 millié dollar (2008).
VimpelCom (holland): 795 milli6 dollar (2016).
Alstom (francia): 772 millié dollar (2014).

KBR / Halliburton (amerikai): 579 millié dollar (2009).
Teva Pharmaceutical (izraeli): 519 millié dollar (2016).

NoupwnN =

Keppel Offshore & Marine Ltd. (szingapuri):

422  millié dollar (2017).

8. Och-Ziff (amerikai): 412 millié dollar (2016).

9. BAE (Egyesult kiralysagbeli): 400 millié dollar (2010).
10. Total SA (francia) 398 millié dollar (2013).

(Forras: Richard L. Cassin / FCPA Blog)

Az FCPA célja kettds. Egyrészt, hasonléan a magyar Biin-
teté Torvénykonyv rendelkezéseihez, tiltja a kalfoldi kor-
manyzati tisztvisel6k megvesztegetését, illetéleg annak
kisérletét. Ebben a tekintetben az FCPA tagan értelmezi a
vesztegetés tényallasat és a kilfoldi tisztviselé fogalmat
is. Barmely olyan anyagi elény (pénz, utazas, egyéb szives-
ség) kalfoldi tisztvisel6k szamara torténd felajanlasat,
vagy juttatasat tilalmazza, amelyek célja az el6nyt felajan-
16, vagy juttato vallalat indokolatlan Gzleti elényhoz jutta-
tasa. A tisztvisel6 fogalma ala pedig nemcsak kormanyzati
tisztséget betolté személyek tartoznak, hanem példaul a
magyar jogban kozalkalmazottaknak, vagy koztisztvise-
[6knek mindsulé személyek, adott esetben allami vallala-
tok vezetd tisztségviselGi is. Magyar szemmel nézve érde-
kességként itt meg kell jegyezniink, hogy bizonyos felté-

telek fennallasa esetén az FCPA rendszerében a magyar or-
kalfoldi

mindsulhetnek.

vosok kormanyzati tisztvisel6knek




Az FCPA masrészt azt is biztositja, hogy a hatalya ala tar-
t0z6 , kibocsatok” Gizleti nyilvantartasai pontosan tukroz-
zék az ezen nyilvantartasokban rogzitett tranzakciok gaz-
dasdgi tartalmat. Vagyis a cél az, hogy ne lehessen ,,elken-
ni” egy vesztegetéssel megvaldsult tigyletet akként, hogy
azt ,tanacsadasi szolgaltatasként” tuntetik fel a vallalat
konyvelésében.

Az FCPA rendelkezéseinek megsértése polgari és / vagy
blntet6jogi felel6sséget is maga utan vonhat, ez utdbbi
pedig maganszemélyek esetében akar szabadsagvesztés-
hez is vezethet.

Itt érkeztlink el a legfontosabb kérdéskorhéz: mi biztositja
az Egyesilt Allamok kormanyanak a lehetdséget arra,
hogy kulféldi vallalatokkal vagy maganszemélyekkel
szemben igényt érvényesitsen? Masként megfogalmazva:
valojaban ki tartozik a FCPA hatalya ala?

Az FCPA hatalya az ugynevezett ,kibocsatokra” (,issuer”);
Lbelfoldi illetéségekre” (,domestic concerns”), valamint
egyéb, az elébbi két kategdridba nem sorolhaté szerveze-
tekre, vagy személyekre terjed ki. A fenti fogalmakat pe-
dig rendkivul tagan értelmezi az amerikai szabalyozas, va-
gyis az FCPA alapjan szuletett birésagi dontések.
Kibocsatonak minésil minden olyan vallalat (és ezek tiszt-
ségvisel6i, munkavallaléi, részvényesei stb.), amelynek
barmilyen értékpapirja tézsdei bevezetésre kerllt az Egye-
stilt Allamokban, vagy rendszeres jelentéstételi kotelezett-
sége van a szOvetségi tézsdei felligyelet (U.S. Securities
and Exchange Comission — ,SEC”) felé. Fontos, hogy a
fentiek alapjan kualfoldi vallalat is kibocsatonak mindsul-
het, amennyiben példdul masodlagos értékpapirjat
(mondjuk ADR - ,,American Depositary Receipt” formaja-
ban) bevezetik valamely amerikai t6zsdére. Ez tortént a
Magyar Telekom esetében, amely 2011-ben 95 milli6é dol-
lar blintetést kényszerllt megfizetni az amerikai kormany-
zat részére egy montenegroéi és egy maceddn vesztegetési
Ugy kapcsan (meg kell jegyezniink, hogy az SEC a Magyar
Telekom harom volt vezetd tisztségvisel6je ellen polgari
peres eljarast is inditott, amely csak 2017-ben, egyezség-
gel ért véget).

Belfoldi illetéségnek mindsul példaul minden olyan ma-
ganszemély aki, az Egyestlt Allamok allampolgara, allan-
do lakosa, tovabba minden olyan szervezet, amelyet az
Egyesiilt Allamok (vagy valamely &llamanak) joga alatt
hoztak létre, illetve amely Uzleti tevékenységét elsédlege-
sen az Egyesiilt Allamok tertletén végzi.

Végezetill, a fenti kategériakba nem sorolhaté személyek
is az FCPA hatalya ala tartozhatnak, amennyiben barmi-
lyen vesztegetési céllal megvalosulé kifizetést elé6mozditd
tevékenységet végeznek mikozben az Egyesiilt Allamok

tertiletén tartézkodnak. Ennek megfeleléen
tehat akar egy kulfoldi allampolgar, aki egy
amerikai latogatds soran részt vesz egy olyan
talalkozon, amelynek célja egy kilfoldi kor-
manyzati tisztvisel6 megvesztegetésében
t6rténé megallapodas konnyen az amerikai
hatdsagok haléjaban talalhatja magat.

JOG

Tovabbi érdekesség, hogy olyan magansze-
mélyek esetében, akik valamely kibocsato,
vagy belfoldi illetéség tisztségvisel6i, munkavallaléi, vagy
akar megbizottai (,agent”), az amerikai birésagok jogha-
tésagat konnyen megalapozhatja példaul az is, ha ezen
személyek egy elektronikus levelet kiildenek amerikai szer-
veren keresztil (példaul egy gmail-fiok hasznalataval),
vagy egy telefonhivast kezdeményeznek, egy az Egyesiilt
Allamokban elhelyezett telefonkézpont hasznalataval,
esetleg pénzeszkdzdket mozgatnak amerikai bankokon
keresztul. Eqy ilyen, az Egyesiilt Allamokon keresztiil léte-
sitett gynevezett ,,minimalis kapcsolat” alapjan allapitot-
ta meg joghatdésagat a Magyar Telekom volt vezetd tiszt-
ségviseldi vonatkozasaban egy szovetségi birésag 2013-
ban az SEC keresete alapjan. A széban forgd esetben al-
peresek elektronikus levelezésiket az Egyesult
Allamokban fizikailag elhelyezkedd szervereken (hotma-
il.com) bonyolitottak. Ugyanakkor - id6szakos jelentésté-
teli kotelezettséguk teljesitése keretében - a Magyar Tele-
kom, mint kibocsatd nevében hamis jelentéseket tettek az
SEC felé (bizonyos tanacsadoi dijak kifizetésével kapcso-
latban). E tények béven elegendének bizonyultak ahhoz,
hogy a kiilfoldi illetéségu allampolgarokat az Egyesilt Al-
lamok birésag elé citaljak.

Végezetil, de nem utols6 sorban emlitést érdemel, hogy
az amerikai hatésagok szemszdgébdl sikeresnek mondha-
t6 FCPA (igyek szdamanak novekedésében nagy szerepe
van a jutalom reményében a nyomozék munkajat seqgitd
bejelentéknek (azaz , whistleblower”-eknek) is. E szemé-
lyek nemcsak a birsdgokbdl, de a peren kivuli egyezségek
keretében kifizetett 6sszegekbdl is pénzjutalomban része-
stlhetnek, melynek nagysaga bizonyos kortilmények
fennallasa esetén a birsagok, illetve az egyezségekben
szereplé Osszegek akar 30%-at (!!!) is elérheti. Az FCPA
tgyekben folytatott nyomozasokat 6vezé médiafelhajtas
és a bejelenték pénzugyi, 65ztonzdinek” sajtoé Gtjan torté-
nd reklamozasa biztositja, hogy Gjabb és Ujabb tGgyek ke-
riljenek a DOJ latdkorébe, amelyek kozul az tgyészek
kedviikre valogathatnak.

A kovetkezé cikkiinkben az Egyesult Kiralysag, valamint
Franciaorszag FCPA-hez hasonl6 jogszabalyaival foglalko-
zunk majd.




Mercator Confidence and Quality

AGROKOR CSOPORT

Mult és jelen. J6vo?

Alig egy éve rengeteg hitelezdt sokkolt a hir, miszerint politikai és nemzetgazdasagi kockazati szintre
emelkedett a legnagyobb horvat magankézben lév vallalatcsoport, az Agrokor pénziigyi helyzete. Jogi
szemponthol még csak keveseknek kellett leirni koveteléseikbdl, de egyre kdzeledik az iddpont, amikor
bizonyos tagvallalatok a fizetésképtelenség sorsara jutnak. A cs6dét eddig egy gyorsitott eljarasban
meghozott horvat jogszabalynak - lex Agrokor - készonhetden tudta elkerilni a cég. A vallalat méretére
tekintettel a kornyez6 orszagok kormanyai is kiemelt Ggyként kovetik a konszern - kisebb-nagyobb
botranyokkal dvezett - restrukturalasi programjat.
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A kialakult helyzet jelentéségének megértéséhez né- Mult

hany fontosabb szdmadat a cég 2017. eleji méretérél: Az Agrokor alapitdja lvica Todori¢ horvat millidrdos
e 61 tagvallalat, szamos ismert brand a 1976-ban kezdett vallalkozni, és elsésorban a mezégaz-

kiskereskedelem, élelmiszeripar teriletén dasagban kezdett terjeszkedni. A rendszervaltas utan
* 2015. évi arbevétel 50 Mrd kuna (mintegy 2100 Mrd mar egy nagy vallalatcsoport egyszemélyes tulajdono-

forint) saként, jellemzéen bankhitelekbdl vasarolt fel a kérnye-
* a konszern a horvat GDP 15%-at adja z6 orszagokban agrar, élelmiszeripari és kiskereskedelmi
* 60 ezer munkavallal6 a régidban egységeket. A cégcsoport egy részét a tézsdére is beve-
* csak Horvatorszagban tobb mint 2000 beszallito zette, de alapvetéen tobbségi csaladi tulajdonban ma-
» atlagosan 206 napos szallitéi forgasi id6 radt a vallalat, mely olyan — jellemzéen piacvezetd -

Nézzlnk roéviden a szamok mogé, azon belll is vizsgal-  brandeket tulajdonol, mint a Dijamant Zvijezda, és ét-
juk meg a 2014-es és 2015-0s Uzleti évet. Szerencsére a  olaj gyartd, az asvanyviz- és tditéital-gyartd, a Jamnica,
cég tézsdei jelenléte miatt a weblapjan évek 6ta folya- a jégkrém- és fagyasztott termékeket gyartd Ledo, a
matosan kovetni lehet a pénziigyi helyzettel kapcsola- horvat Gjsagarus-lanc Tisak, a Belje integralt agrarcég, a
tos informacidkat, mely korabban és most is megfelelé6 husipari PIK Vrbovec és a kiskeresedelmi lancok kozil a

képet nyujthatott a hitelez6k szamara. horvat Konzum és a szlovén Mercator.

A fizetésképtelenséget megel6z6 f6bb mérfoldkovek

2014. évi beszamolé: 2015. évi beszamold

. s ¢ Jelentésen emelkedé bevétel,
* A nagy ,bevasarlas X dmé ) |
eredményességge .

* Veszteséges tevékenység 6 fz.er;:nyh' o h'ty Iis Igg ccel . 2016.: o
« Jelentds eszkozallomany, nasi el"u a|’zta: t" eltorlesztesek, Tovabbi banki refinanszirozé

; 6an nem i il

melyet nagy részben bankok me yre”a. a hlte|e|f, FendeYull

finansziroznak - te.rme.lod|k c]ash-, fl9w ) eladésodottsag
) ¢ Uj banki refinanszirozé hitel felvétel




Komoly falat volt az akviziciok soraban a szlovén Merca-
tor kiskereskedelmi aruhazlanc 2014-es felvasarlasa. A
cég akkoriban csak Szlovéniaban tébb mint 10 ezer al-
kalmazottat foglalkoztatott és jelent8s szerepet jatszott
az orszag élelmiszeriparaban. A deal sajtéhirek szerint
Osszesen 550 millié eur6é (mintegy 170 Mrd Ft) értéket
képviselt és hamarosan lathatjuk, hogy a vasarlas nagy-
ban hozzijarult a mostani helyzet kialakuldsahoz.

Tokeellatottsag, likviditas, szallitoi fizetések
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2014-es gazdasagi év:

Kockazatkezelbi szempontbol mar ez az év is tartoga-

tott izgalomra okot adé informacidkat. A szeptemberi

Mercator tranzakcié ugyanis érdekes lenyomatot ha-

gyott a cég beszamoldjiban:

* A mérlegfé6sszeg kozel 2,4 Mrd EUR-val 6,8 Mrd
EUR-ra emelkedett. Ennek jelentés része — mintegy
1,7 Mrd EUR - befektetett eszkdzokben, azon belil

eszkdzokben

kozott

kovetelésallomany volt az emelkedés forrasa.

is  targyi testesiilt meg. A

forgdeszkozok készlet  és némi
* A deal finanszirozasa jol feltérképezheté volt a
forrasoldalon. Minddssze 350 Mio EUR sajat téke
névekmény mellett kerek 2 Mrd EUR-val emelkedtek
a kotelezettségek. Ebben a legjelentésebb tételt
banki hitelek adtak, de a szalliték is jocskan részt

vallaltak a cég finanszirozasaban.

Eredményesség (ezer EUR)
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* Az l[attan
véleménylink szerint nem lehetett egy
hitelez6 sem boldog: 600 Mio EUR
korali bevételemelkedés  mellett
stagnalé EBIT-tel, és 30 Mio EUR kordli
veszteséggel zartdk az évet. A jelentds
hitelfelvétel miatt tdbb mint 60 Mio
EUR-val pénzugyi
raforditasok mely

eredménykimutatas
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emelkedett a

mértéke,

Osszességében 337 Mio EUR-ra rdgott.

2015-6s gazdasagi év:

e A 2015-0s évben a bevételek koézel 2 Mrd EUR
mértékben 6,3 Mrd EUR-ra emelkedtek, azonban
ehhez egy nagyon szerény, minddssze 158 Mio EUR
eredmény tarsult. A pénzigyi raforditasok mértéke
mar a 370 Mio eurdt is meghaladta.

* A mérlegszerkezetben elegendd egyetlen trendre
Osszpontositani: a beruhazasi hitelek éven belil
esedékes része 83 Mio EUR-rél 637 Mio EUR-ra
emelkedett. Mindekdzben a teljes hiteldllomany
mértéke 3,3 Mrd EUR volt, a szallitéi tartozasoké
pedig 2,2 Mrd EUR. gy a
kotelezettségallomany mértéke mar megkodzelitette

teljes

az éves arbevétel szintjét.

* A szamok alapjan kdénnyen prognosztizalhaté volt,
hogy a kamatfizetés utani eredmény az éves
torlesztés csak egy kisebb részét fedezi, nagyobbik
részére nem termelédott cash.

Fenti szamok lattdn nem meglepd, hogy a cég mar
2015. oktoberében egy 200 Mio EUR, a fennallé hitele-
ket refinanszirozé klubhitel felvételét publikalta webol-
dalan. Ezt kdvette 2016. tavasszal egy 350 Mio EUR 0Osz-
szegl, majd szeptemberben egy 500 Mio EUR OsszegU
szindikalt hitel felvételét jelentették be. Azaz méar a ban-
ki hitelek torlesztésére sem volt szabad megtermelt cash
flow, szinte torvényszer( volt a feszilt helyzet.

Jelen

Ajelenrél csak roviden néhany gondolat. A politikai bot-
ranyokkal tarkitott reorganizacié kézepette igyekszik a
Horvatorszag és a hitelezék is ugy egyensulyozni, hogy
lehet6éség szerint minél kisebb veszteséggel megmene-
kaljon a cégcsoport a fizetésképtelenségtdl. Tandcsadok
hada, atutemezett hitelek és szallitoi egyeztetések jel-
lemzik a mindennapokat.

Néhany érdekesebb hir a csoport haza tajarol:
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forras: Agrokor weblap

A PricewaterhouseCoopers altal nemrég elkészitett
konszolidalt pénzigyi jelentésbdl kiderllt, hogy az
Agrokor  éveken  keresztil = meghamisitotta
kényvelését ugy, hogy tdbb banki kélcsént is
tékeként konyvelt el, és ezzel félrevezette a pénz- és
hitelmindsitd intézeteket, amelyek a kozmetikazott
pénzigyi jelentések alapjan ugy itélték meg, hogy a
vallalat mindvégig hitelképes volt.

Karacsony el6tti sajtohir, hogy Holdingba mentik at
a hitelektdl és garanciaktol megtisztitott "egészséges
vallalatokat". A

tulajdonjoga a hitelez6kre szall, a veszteséges

tervek szerint e vallalatok

vallalatokat pedig felszamoljak. A régi Agrokorban

Kotelezettségek vs. profit (ezer EUR)
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azok a cégek maradnak, amelyek nem tudjak
visszafizetni hiteleiket. Az még nem publikus, hogy
mely vallalatokrdl van sz6, az addssagleirasok
mértékérdl is még targyalnak a hitelezékkel.
* Februarban végén a horvat kormany Uj rendkivili
biztost nevezett ki Horvatorszag legnagyobb
magantulajdont cégcsoportja élére, egy héttel
hogy pénzugyi
gondokkal kizdé Agrokor vezetésével aprilisban

azutan, lemondott a sulyos

megbizott kormanybiztos.

Jovo6?

Az elmult év eseményei kapcsan csak bizni lehet abban,
hogy a reorganizacié és a hitelezéi targyalasok jo irdanyt
vesznek és minél hamarabb tisztan lathatnak a hitele-
z6k, mindenesetre nem lennénk meglepve, ha tovabbi
fordulatokkal és meglepetésekkel talalkoznank a cég
kapcsan.

Forrasok:

- Agrokor weboldal és sajtokozlemények
- Agrokor beszamolok

- MTI

- belfoldi és kulfoldi sajtéinformaciok

Osszegzés: Az Agrokor gazdasagi multjat megvizsgalva megallapithatjuk,
hogy a rendelkezésre all6 — késébb lathatéan hamis - informaciok megfelel6
alapossaggal valo feldolgozasat kévetéen talaltunk olyan pontokat, melyek a
drasztikus kockazatemelkedést jelezték elére.

Ez az eset sajnos arra is j6 példa, hogy nem mindig miikoédik a gyakorlatban a
"too big to fail" elmélet, pedig minden kockazatkezel6 fejében ott van dontés

meghozatal soran a cégmeéret, mint csédkockazati szempont.

Reméljiuk a meglévé beszallitok a mostani folyamatos atszervezések mellett jo
csoporttaggal és megfelel6 konstrukciéban tudnak szerzédni Uj szallitasaik
minél nagyobb biztonsaga érdekében....
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Credit Management

Szévetséq = Association = Verband

LEGYEN TAG ON [S!

Legyen az On vallalata is a Magyar Credit Management Szévetség tagja és
legyen részese a hazai credit management szakma vérkeringésének!

Szovetséglnk fliggetlen és 6nallé platformot kinal a vallalati credit
managereknek a kozvetlen tapasztalatcserére, a hazai és nemzetkdzi best
practice megismereéseére.

A Szovetség altal szervezett el6adasokon, konferencidkon On is talalkozhat és
konzultalhat sajat iparaganak és mas agazatok credit management
szakembereivel, hirleveleinkbél pedig folyamatosan értesiilhet a credit
management szakma legfrissebb Ujdonsagairol.

A Magyar Credit Management Szovetséggel és a szovetségbe vald belépéssel
kapcsolatos bévebb informaciokért kérjik, keresse fel honlapunkat:
www.creditmanagementszovetseg.hu.

MAGYAR CREDIT MANAGEMENT SZOVETSEG
Cim: 1118 Budapest, Rétkoz u. 5.
elefon: +36 (1) 248 0067






