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A tulajdonos helyzetében - az alternativa bankok szamara?
2008.03.04 11:10

Ez volt az egyik kulcskérdése a Distressed Asset Round Table-nek, melyet a Kolaja &
Partners - egy interim menedzsmentre és stratégiai tanacsadasra szakosodott cég - 2007.
aprilisaban mar masodik alkalommal rendezett meg.

A kidolgozas alatt all6 Uj Tékemegfelelés szabalyai azt a kdvetelményt tamasztjak a bankokkal
szemben, hogy azok a nyujtott kdlcsdndket alaposabban értékeljék. A nydjtott kdlcséndkhdz
kapcsolddd kockazatok megfelelébb értékelése elkerilhetetlenné valik. A megbeszélés targyat
ugyanakkor nemcsak a vallalkozasoknak vald kélcsénnyujtas moédjai képezték, hanem az egyes
hitelezék kérilményeinek nyomon kdvetése a hitel teljes futamideje alatt, valamint a bank szdmara
a vallalkozas romlé pénzligyi helyzetére valé korai reagalas lehetdségének biztositésa is. A valasz
olyan eszkdzok kifejlesztése lenne, melyek lehetdévé teszik a bank szamaéara a problémak korai
felismerését, mialtal az alabbi megoldasok valamelyikéhez folyamodhatna: a biztositék javitasa, a
kélcsdn hatasos atstrukturalasa a kolcsén behajthatésaga érdekében, illetve a kdlcsdn
tulajdonrésszé alakitasa.

Adossagbehajtas az eszk6zok atvétele révén

Az addssag behajtasa a bank altal a biztositék tarsasagtél val6é atvétele Gtjan nem mindig bizonyul
hatasos megoldasnak. A bank nem képes sem a biztositék teljesen megfelel6 mddon térténd
értékelésére, sem annak jOvObeli értékesitési lehetdségének felmérésére. Sok esetben a
biztositékot képezd eszkdzdk nem igazan likvidek, és tovabbi kockazatokat hordoznak, melyek a
kélcsdn nyujtasanak pillanatdban nehezen el6re jelezhetéek (példaul azok értékcsdkkenése a
haszndlat soran). A talalkozo résztvevéi - tébbek kdzott - kilén figyelmet forditottak a bankok
megfelel6 ismereteinek hidnyara a biztositékot alkotdé ipari teriiletek bizonyos fajtaihoz
elvalaszthatatlanul két6dé kornyezetszennyezési kockazatok értékelése terén. A kockazatnak
ugyanakkor nem feltétlenil kell jellegébdl fakaddan ilyen bonyolultnak lennie. A biztositék
értéekének csdkkentésére megfeleld indok lehet - példaul gépek esetében - a technologiai fejlédés
is, ami az adott berendezést akar két éven belil is elavultta teheti. Ezen tilmenden a biztositékot
képezd gépek vagy ingatlanok elvétele a vallalkozastdl ellehetetlenitheti annak tevékenységét, és -
magabdl a ténybdl kifolydlag - a nyujtott kdlcsén vagy lizing tovabbi teljesitését. Emellett, még ha
az Ugyfél at is vészeli a nehéz idészakot, egy ilyen megoldas valészinlileg kizarja a jovébeni
egyUttmikddés lehetéségét.

Az addsség biztositékbdl vald behajtasa raadasul tovabbi akadalyokba Utkézhet csédeljaras
esetében. Nem csak a csédeljaras lebonyolitasanak kereteit szabalyozé térvények, de az eljaras
ala vont vallalkozas eszkdzeinek mérete is szerepet jatszik ilyen esetekben. Annak ellenére, hogy a
tobb orszag teriletén is eszkdzdkkel rendelkezé véllalkozasok esetében egyre gyakrabban
lehetéség van a csbédeljardas lebonyolitasahoz a megfelelé jog megvélasztdsara, a kinnlevé
addssag behajtasa feletti felligyelet nem mindig biztositott.

Adossag-atiitemezési folyamat

Az adossag atlitemezése a banki eszkdztar egyik olyan eleme, amely egyszerre javitja az tgyfél
hitelkondiciéjat és hozzaférést biztosit szdmara az Uzletmenet folytonossdgahoz szikséges
eszkdzOkhodz. A konferencia résztvevdiben tébb, ehhez kapcsolédd kérdés is felmerllt: Mennyi
ideig vehet6 igénybe az ilyen tipusu segitség? Mikor kell elfogadni azt, hogy a vallalkoz6 nem
képes egyedll menedzselni (zletét, tul optimistan latja annak jov6jét és nem tudja majd
visszafizetni a hitelt - attél figgetlendl, hogy hanyszor halasztottdk el a visszafizetési hatarid6t?
Hogyan itélheté meg az, hogy a vallalkoz6 csak atmeneti nehézségekkel kiizd és a jovében képes
lesz pozitiv pénzigyi cash flow-t termelni az operativ tevékenységeibdl, vagy visszafordithatatlanul
elindult lefelé a cs6d felé vezetd lejtdn? Ha tudjuk, hogy a tevékenységek jelenlegi formaban nem
generélnak pozitiv eredményt, le kell-e hivni a kovetelést és visszafizettetni a hitelt, vagy a
vallalkozét inkabb tamogatni kell az (izletének iranyitasaban oly médon, hogy az adéssagot t6kéve
konvertalva a bank részt vesz az Uzleti tevékenységek folytatasaban?

Elad6sodott gazdasagi tarsasag feletti feligyelet atvétele
Ha csak a fent emlitett két megoldast vessziik figyelembe, és nem akarjuk a kélcsdnt azonnal
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visszafizettetni, akkor felmerll a kérdés, vajon rendelkeziink-e egy vallalkozas feletti ellenérzés
atvételéhez, illetve a cég irdnyitdsdhoz szikséges eréforrasokkal? Bar tébb bank is ért el sikereket
ezen a terlleten, inkabb nem vagnak bele még egyszer. Ennek leggyakrabban emlitett oka az
olyan kompetens vezetdk hidnya, akik megfeleld tapasztalattal rendelkeznek egy atszervezés alatt
allé vallalkozas menedzseléséhez. A szakérték toborzasanak szilkségessége azonban csak egy
darabja a kirakonak. Az atszervezés alatt all6 véllalkozasnak altalaban tébb finanszirozasra van
szilksége tdbbek kozott azért, hogy allandd szinten tartsa a nyersanyagok bearamlasat. A
vallalatba t6rténd tbkebefektetés esetén minden, a tulajdonosok 4&ltal nydjtott tovabbi hitel
tékeinjekcioként kezelendd, amelyet nem lehet biztositani a cég eszkbzeivel. Sét, ez a bank
szamara egy sokkal kockazatosabb befektetés.

Adodssagok fedezeti alapoknak (hedge fundoknak) térténé értékesitése

llyen esetekben a - konferencia résztvevéi altal is megvitatott - megoldds az addssag olyan
specidlis befektetési alapoknak torténé értékesitése, amelyek finanszirozzak a vallalat atszervezési
és megreformalasi folyamatait. Az atstrukturalasba bevont stabil partner, aki hozzaférést biztosit
vallalatvezetési szakemberekhez, nagyobb garancia a vallalat eredményeinek javulasara. A bankok
szdmara az ilyen vdéllalatokba t6rténé t6keinjekci6 mar alacsonyabb kockézata. Sét, az
egyUttmiikddés a vallalkozassal lehetévé teszi a megfeleld visszafizetési hataridé meghatarozasat,
valamint egyéb szolgaltatasok értékesitését is.

Késobbi problémakra figyelmezteto jelek

Mikor kell ugy dénteniink, hogy a bank szadmara tdl kockazatos a véllalt tovabbi finanszirozasa?
Mikor kezdjlink komolyabb targyalasokat a cég lgazgatosagaval? Milyen tényezdékre figyelien a
bank az adds rendszeres elemzése soran? A konferencia résztvevéi egyetértettek abban, hogy az
adds vizsgalatanak nemcsak a pénzligyi kimutatasok és struktira, valamint a hitelvisszafizetési
képesség elemzésére kell kiterjednie, hanem a piaci trendeket, illetve a cégen belili vezet6i
valtozasokat is figyelembe kell vennie. A felsorolt tényez6k egylittes elemzése lehetévé teszi a
korai figyelmeztetd jelek felismerését. Ezen jelek természetétél figgéen a banknak
kezdeményeznie kell a probléma korai tudatosulasat - mind a bank, mind a vallalat szamara - és
megfelel6 ellenintézkedések kivalasztasat. Az atszervezés meginditasa, vagy egy befektetési alap,
illetve egy bank tulajdonosként térténé bevondsa nem mindig kezelendd Ugy, mintha a vallalkozo
elvesztette volna a cégét. Egy ilyen megoldas segithet a véllalatnak abban, hogy atvészelje a
nehéz idéket és visszanyerje korabbi poziciéjat.

Siit a nap, késziiljink fel az esére

Ki kezdeményezze mindezen lépéseket? Taldn ez a legutolsé megoldand6 kérdés. A rossz
adossagok problémajarol nem tudomast venni veszélyesnek tiinik. A lengyel véllalatok jelenleg sok
iparagban profitalnak a gazdasagi névekedésbél. A vallalatok az arbevétel tovabbi ndveléséért
vivott harc hevében megfeledkeznek a recessziora vald felkésziilés sziikségességérdl. A kérdés,
hogy melyik szektor szenvedi a legsulyosabb veszteségeket a gazdasagi visszaesés alatt
gyakoribba valik. Ezeket a veszélyeket figyelembe véve szilkséges egy korai jelz6rendszer
kidolgozasa, valamint a probléméak elemzéséhez megfelel6 eszkdzok kivalasztasa. A folyamat
kulcsszerepl6i szerint a bankok alapvetd szerepet kell hogy jatszanak, mivel, nekik van a legjobb
hozzaférésik a potencidlis kockazatokra vonatkoz6 informécidkhoz. Ez egyaltaldn nem jelenti azt,
hogy a bankokat egyediil kell hagyni a problémaval. Figyelembe véve a Kerekasztal talalkozéi iranti
érdekl6dést, megdllapithatd, hogy egyre né azon gazdasédgi entitdsok szdma, akiknek érdeke a
probléma megoldasaban valé részvétel. Nemcsak bankok és vallalatvezetési szakemberek, hanem
jogi irodak és befektetési alapok is aktivan részt kivannak venni a talalkozékon.

A szerz6, Ewa Rytka a Kolaja & Partners (igyvezet6 igazgatdja. A megvaldsitott projektek folyaman

interim menedzser és lgyvezeld igazgatdi pozicidkat téltdtt be teljes atszervezésen és atalakitason
véallalatokban.
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