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Osszegzés

Kutatasunkban Budapesti Corvinus Egyetem Vaéllalatgazdasagtan Intézete éltal az 1995 és
2010 kozott lebonyolitott ,Versenyben a vilaggal® kutatasi program kérddivei alapjan a hazai
vallalatok versenyképességét befolyasold tényezdket vizsgaltuk. Eredményeink szerint a krizis
hatasara az adok versenyképességi jelentdsége megnétt, s — kulondsen a nagy visszaesest
elszenveddknél — gyakoribbak lettek a piac megérzését célzo stratégiék. A valsag hatasat mélyitette,
hogy a véllalatok devizakockazat-kezelése nem megfeleld, s a bankok sem tokéletesen szolgaljak ki
a vallalatok igényeit. Az utébbi 10-15 esztendbben a késve fizetés egyre gyakoribb lett, s e trendet a

valsag csak erfsitette.

Kulcsszavak: pénziigyi teljesitmény, versenyképesség, vallalati stratégia

The financial performance of Hungarian firms
between 1994 and 2009

Abstract

Our paper investigates the factors influencing the competitiveness of the Hungarian
enterprises based on the research questionnaires of the research program “Companies and
competitiveness” of the Business Economics Department at Corvinus University of Budapest carried
out between 1995 and 2010. Our results show that due to the crisis the role played by taxes in
competitiveness has gained importance, and especially at firms suffering from heavy losses the
strategies firstly aiming at keeping markets became more frequent. The effects of the global
turndown have been amplified by the weak currency risk management of the Hungarian firms, and
by the fact that the service provided by local banks is lagging behind expectations of the companies.
During the last 10-15 years the late payment of receivables became more and more frequent in
Hungary, a trend that has been even enforced by the depression.

Keywords: financial performance, competitiveness, corporate strategy



Vezet6i dsszefoglald

Kutatasunkban Budapesti Corvinus Egyetem Vallalatgazdasagtan Tanszéke altal az 1995 és
2010 kdzott lebonyolitott ,Versenyben a vilaggal® kutatasi program kérddivei alapjan a hazai
vallalatok versenyképességét befolyasold tényezéket, illetve a gazdasagi valsag hatasait vizsgaltuk.
Mivel négy idépontbeli lekérdezés adatai is rendelkezésre alltak, idésoros sszevetésre is mod nyilt.
Igaz az eltéré Osszetételll mintak miatt ezek inkabb hangulatjelentések, mint hasonlé vallalati kort

bemutaté pillanatfelvételek.

A 2009-es minta és a magyar vallalati populacio dsszetétele 6 tevékenység szerint

Populacié* | Minta
MezOgazdasag 2,70% 4,20%
KitermelGipar 0,20% 0,00%
Feldolgozoipar 9,40% | 42,40%
Energiaszolgaltatés 2,50% 1,90%
EpitSipar 11,20% 8,40%
Kereskedelem 2540% | 19,10%
Szolgéltatas 4350% | 23,00%
K6zdsségi szolgaltatés 5,10% 1,00%

*Forras: KSH és minta, N = 309

A felmérésben a magyar gazdasag szerkezetéhez képest a kdzepes €s nagy cégek, illetve a
feldolgozoipari és mezOgazdasagi cégek felllreprezentaltak, mig a szolgéltato &gazat
alulreprezentalt volt. A vallalati minta azokat az 6nall6 jogi személyiséggel rendelkezd cégeket dlelte
fel, amelyek 50 fénél tobb alkalmazottat foglalkoztattak, s minden felmérésben tobb mint 300 cég
valaszait dolgoztuk fel. Legfontosabb eredményeink a kovetkezok.

1. A krizis hatasara az adok versenyképességi jelentésége és az adékedvezmények
igénybevételi gyakorisaga megemelkedett. A bel- és kilpiaci versenyképességre gyakorolt hatas
elkilonitve vizsgalva kideril: a kozterhek mértéke nemzetkdzi dsszevetésben nem jelent akkora
gondot, mint a belf6ldi piacon. Ezt egyrészt az magyarazhatja, hogy a belfoldi eladasokat sujt6

kdzterhek a belpiaci vasarloeréhdz képest tulzdéak; masrészt utalhat arra, hogy az import termékek jo



része kisebb adoszint(i orszagokbdl érkezik; harmadrészt azonban azt is mutatja, hogy bér az
orszagon belll elvileg minden szereplére azonos feltételek vonatkoznak, sok vallalkozas a szlrke

gazdasagba menekilve addelkerlléssel igyekszik versenyképességlkon javitani.

Milyen mértékben hat a versenyképességre?*

1995 | 1998 | 2002 2008
TB jarulék 3,32 3,48 3,49 3,47
Helyi ad6 2,73 2,98 3,22 3,41
Tarsasagi ado 2,50 2,68 2,89 3,39
SZJA 2,83 2,72 3,00 3,23
AFA 210 | 2,12 | 2,63| 3,00
Fogyasztasi ado 1,35 1,45 1,42 2,40
Vam 2,88 2,60 2,30 2,38

*1: Egyaltalan nem 5: meghatarozé mértékben.

2. A vallalatok devizakockazat kezelése nem megfeleld, a cégek 43,43 szazaléka
lényegében védtelen az arfolyam-ingadozasok ellen. Amennyiben az arfolyamok
versenyképességre gyakorolt hatasat nézzik, a dollar barmilyen elmozdulasa inkabb elénytelen, mig
az eurdnal inkabb elényds volt a kdzvélekedés szerint. Ez inkabb spekulacids poziciokra, semmint
jol felépitett kockazatkezelési rendszerre utal. Ugyanezt sugallja, hogy a devizaarfolyamok
hektikussaganak novekedése a cégek szerint inkabb kedvezd folyamat, noha az elvileg noveli a

kiszamithatatlansagot és neheziti a tervezést.

Kockazatkezelési eszk6z6k hasznalata 2009-ben

1: sosem alkalmazta, 3: eléfordult, 5: szinte mindig | N |Atlag | Széras
Hasznal valamilyen modszert, az arfolyamvaltozasok kockazatanak kikiszobolésére?
SzerzGdéses feltételek. 2741 2,80 | 1,359
Hatarid0s Ugyletek, opciok. 253|243 | 1,400
Egyéb modszer. 133 1,92 | 1,365

3. Az utébbi 10-15 esztenddben a késve fizetés egyre gyakoribb lett, s erre a trendre a
valsag még jobban raerésitett. Megugrott a rovid lejaratl hitelek és a szallitdk aranya, amit a
kényszeriien felvett likviditasi hitelek és a késedelmes fizetési teljesitéseknek magyarazhatnak,

hiszen a hitelhez jutas nehezebb, a szallitdi engedékenység pedig visszafogottabb lett. Figyelemre



méltd, hogy ehelyett a szallitok 2009-ben az évtizedes trendnek szembe menve az azonnal

fizetbknek ndvekvd kedvezményeket kinaltak.

A 2009-es felmérés taniisaga szerint az atlagos 38 napos vevéforgassal szemben a cégek
sajat bevallasuk szerint atlagosan csupan 27 napos haladékot adnak partnereiknek, vagyis
nagyjabol 10 napos késve fizetés jellemzi a gazdasagot. A szallitdi oldalon a 33 napos fizetéssel

szemben 28 napos kapott haladék szerepel, vagyis itt a cstszas csak 5 napos.

A késedelmes fizetés alakulasa

1: egyaltalan nem, 5: rendszeresen 1995 | 1998 | 2002 | 2008
Milyen gyakran fizet késve szallitbnak? 240|222 | 224|252
Késedelmes vevdi fizetés jellemzb-e? 3,3113,20 | 3,14 | 3,28

Mikozben 2004-ig mindenféle hitelhez jutas konnyebb lett, 2009-re a trend megfordult. A
vallalatok a hiteleket visszafizetni is képesek voltak 2004-ig, am ezt kdvetéen az atlitemezések és a
késedelmes fizetések mar nem jelentenek ritka kivételt. A devizahitelek megugré arénya és a

korabban latott gyenge arfolyam-kockazat kezelés igen veszélyes kombinacid.

Banki hitelek alakulasa

1995 | 1998 | 2002 | 2008
Vesz-e igénybe bankhitelt? (1: soha 5: igen gyakran) 3,08 292 361 3,16
Bankhitelhez jutas éven belul* 3,700 3,83 4,06 3,59
Bankhitelhez jutas éven tul* 3,071 3,27 3,68 3,41
Hitelallomany (%): révidlejaratu forint hitel 63,57| 59,12 52,27| 39,50
Hitelallomany (%): kbzéplejaratu forint hitel 31,82 28,92 2592 17,82
Hitelallomany (%): devizahitel 50,96/ 29,91| 18,23 28,85
Hitelallomany (%): tulajdonosi hitel 27,68 12,71 9,96 6,40

*1: képtelen hitelt szerezni, 5: nagyon konnyen sikerdl

4. A bankok nem megfeleléen szolgaljak ki a vallalatok igényeit, ami rontja a
versenyképességet. A bar kérésre a sziikséges informéciokat meg lehet kapni az atlagos banktdl
(az érték 4,36, ahol 1: egyaltalan nem jellemzd, 5: nagyon jellemzd), 6nként sajnos a legtébb nem
alkalmazkodik az tgyfél igényeihez (3,59). A cégek Ugy vélik, hogy a banki konstrukciok inkabb a

hitelintézet profitabilitasanak javitasat szolgaljak, semmit a véllalatok sajatos igényeinek kielégitését.

A szerzOdések menetkdzbeni atszabasanal is hagy maga utdn kivanni valot a banki
rugalmassag (az alkalmazkodasi hajlanddsag 3,62 pont lett). Ugyancsak elgondolkodtato, hogy a

bankokra nem tulsagosan jellemz6 (3,5), hogy a vallalatok (izletmenetét segitsék.
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Mikozben a hitelintézetek sajat termékeiket igyekeznek folyamatosan bemutatni (3,81),
hasznos piaci informaciot mar csak ritkdbban adnak (3,41). A cégek is visszatartjak az informéaciot:
se pénzigyi, se piaci helyzetlikrél, se banki termékek iranti igénylkrdl nem tajékoztatjak tul gyakran

a bankjaikat.

5. A valsag nyoman a piac megdrzését célzé stratégiak — kiilonosen a nagy
visszaesést elszenveddknél — gyakoribbak lettek. Altalaban a valsag elétt piacukat kiterjesztd
vagy termékmindséguket fejlesztd cégek, illetve a tobbet beruhdzok, a nagy vevoket kiszolgalok és a
kutatas-fejlesztésre tobbet koltok védettebbnek bizonyultak a visszaeséssel szemben.

A valsagra a cégek 73,5 szazaléka tudatosan felkészll, méghozza eredményesen: e
tarsasagoknal a negativ hatasok sokkal kisebbek voltak, mint a tobbieknél. A kisebb cégeket
erbteliesebben érintette a gazdasagi valsag. Mig a kisvallalkozdsok 51 szazaléka jelentds
visszaesést szenvedett el, ennek az aranya a kozépvallalatok esetében 24 szazalék, a

nagyvallalatoknal pedig 22 szazalék volt.



A vélsag hatasa és a cégek 6nértékelése*

L |OVesztesek
B Kozepesek
0O Stagnaldk

*1: mélyen az ipardgi atlagszinvonal alatti, 3: az iparagi atlagszinvonalhoz hasonlé, 5: az
iparagban élenjaré szinvonalat jelenté

A nagyvallalati kor esetében volt a legmagasabb (47 szazalék) a kismértéki visszaeséssel

jellemezheté véllalatok aranya. A kulfoldi tulajdonossal nem rendelkezé vallalatokat altalaban jobban

megviselte a valsag, mint a kulfoldi csoportokhoz tartozokat.

Felkészliltség a vélsagra iparagak szerint — 2009

N=251 Mezégazdasag | Feldolgozéipar | Epitéipar | Kereskedelem |Szolgaltatas
Valtsagra felkésziilt 81,82% 73,21% 68,18% 76,47% 74,55%
Nem szamitott ra, 18,18% 17,86% | 31,82% |  1373% | 21.82%
hogy eléri a valsag
A valsag eddig nem 0 0 0 0 0
erte ol Bket 0,00% 8,93% 0,00% 9,80% 3,64%

6. A hazai gazdasag érezhetéen kettészakadt, a cégek mégis egységesen bizakodok.

Ez kilonosen a kockazatkezelésben, tulajdonosi kapcsolatokban, palyazatok igénybevételében, a

kérnyezet valtozasanak elérejelzési képességében és a stratégia nélkili sodrodasban (vagy a

stratégia tudatos alakitdsaban) érhetd tetten.

A vélsag vége - 2009

N=265

| Szazalék |




Fél éven bellil 57
Egy éven belil 27,5
Két éven belll 46,0
Harom éven belll 11,7
Késdbb 9,1
Osszesen 100,0

Ugyanakkor a cégek egységesen bizakodok voltak: 79 szézalékuk legkésébb 2011 els6
felére varta a valsag végét, s jellemzden gy vélik, hogy helyzetlk a jovbben is lehetbvé teszi, hogy
jelentds szerepet jatszanak a piacon.
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1. Bevezetés

A Budapesti Corvinus Egyetem Vallalatgazdasagtan Tanszéke az 1995 és 2010 kozott
lebonyolitott ,Versenyben a vildggal” kutatasi program keretében azonos logikaju felmérést végzett
1996-ban, majd — ezt az id6kdzben megalakult — Versenyképesség Kutatd Kdzpont 1999-ben és
2004-ben megismételte. A legutobbi felméréstink 2009 tavaszan volt, és f6 célja az volt, hogy képet
adjon a hazai vallalati szféra versenyképességérél a gazdasagi valsag viszonyai kozt. Mindezek
kdvetkezében most négy, tartalmaban és méretében Iényegében azonos adatbazis segitségével
értékelhetjlk a jelenlegi helyzethez vezetd idészakban a vallalati versenyképesség idébeli alakulasat.
A tanulmany azokat a legfébb eredményeket mutatja be, amelyek e négy, nagyszabasu kérddives

felmérése soran véllalati pénziigy témaban késziiltek.

Mind a négy felmérésben a véllalati minta kivalasztasa azokra az 6nallo jogi személyiséggel
rendelkez6 cégekre vonatkozott, amelyek 50 fonél tobb alkalmazottat foglalkoztattak. Az 1999-es,
2004-es és 2009-es kérddives felméréseknél megkerestik azokat a véllalatokat is, amelyek korabbi
felméréseinkben mar részt vettek. A megkeresett vallalati kort a KSH vallalati adatbazisabdl a
létszam szerinti méret és a terlleti reprezentativitast szem elétt tartva alakitottuk ki, am a
valaszadasi hajlandésagok a végul kialakult mintat érezhetéen torzitottak. Valamennyi felmérésben
tobb mint 300 vallalat adott valaszt 4 részbdl allo kérdbiviinkre.

A kovetkez0 részben olvashatd eredmények — elsésorban a kozel 100 oldalas kérd6iv
pénzlgy témakdreire vonatkozo — olyan kérdések fobb megallapitasait mutatjak be, amelyek mind a
négy felmérésben szerepeltek. (Kivételt jelent ez alol az a kérdés — az PU152, amelyet eldszor 1999-
ben kérdeztiink meg, de ebben az esetben a kérdés mdltra vonatkozasa ugyanugy lehetévé teszi az
id6beli vizsgalatot.) A tanulmanyban négy kilénb6zd idépontban készll ,hangulatjelentést” tesziink
egymas mellé, hiszen a kapott mintdk egymastél és az alapsokasagtdl is eltémek szerkezetileg.
(Raadasul a vizsgalt idészakban maga az alapsokasag is lényeges valtozasokon ment keresztil

tobb szempontbdl is.)3

El6szor arra a kérdésre keressik a valaszt, milyen hatassal volt a fiskalis politika legfébb
eszkOzrendszere, a kilonb0zd kozterhek alakulasa a vallalati versenyképességre. A kovetkez0
alfejezet a vallalatok finanszirozasi politikajanak alakulaséat tekinti at a finanszirozasi szerkezet, a

2 pénzigy kéréiv 15. kérdés, kébbi felmérésekben 11. kérdés.
® A tablazatok fejlécében talalhaté évszamok nerilénkoz felmérések éveire, hanem mindig arra az évre
utalnak, amelyre a feltett kérdés vonatkozott.

11



banki hitelezés és a szallitoallomany részletesebb vizsgalata altal. Ezt kbvetéen a palyazatokon vald
részvételt, majd a valsag hatasait vizsgaljuk. A tanulmany a legfontosabb eredmények attekintésével

zarul.

A 2009-es felmérés soran 317 vallalat szolgéaltatott értékelhetd adatokat. Legtobbjik az 50-
99 fés és a 100-299 fos étszamkategoériaba tartozik. Ezen kivil szerepel a mintaban mintegy 21
szazaléknyi 50 f0 alatti vallalkozas is. A valaszado cégek csaknem 12 szazaléka miikodott 300 6
folotti 1étszammal.

A Magyarorszagon 2009-ben miikodé 10 6 feletti tarsas vallalkozasok 3,8 szazaléka tartozik
a 250 f6 feletti, nagyvallalati kategériaba; 13,2 szdzalékuk mikodik 50-nél tobb, de 250-nél
kevesebb alkalmazottal; a kisvallalatok csoportjgba pedig korllbelll 83 szazalékuk sorolhatd.
Mintank ennek alapjan felllreprezentalt a kozepes (65,6%) és a nagyvallalati kategoridban (15,2%),
mig a kisvallalati kategoridban alulreprezentélt (19,2%).

A véllalatok 41,3 szé&zaléka esik az 1 millidrd forint eszkdzérték feletti kategériaba. 14,8
szazalékuk rendelkezik 100 millié forint alatti eszkdzallomannyal, és 11 olyan vallalat is talalhaté a
mintaban (4,6%), melyek eszkozértéke 10 milliard forint feletti. Arbevétel alapjan a vallalatok
legtobbje (31,4%) az 1-5 milliard forintos kategdriaba tartozik. 15,7 szézalékuk realizalt 100 millid

forint alatti, 6,9 szazalékuk pedig 10 milliard forint feletti arbevételt.

A felmért vallalatok 52,5 szazaléka egyaltalan nem végez exporttevékenységet, és 73
szazalékuk bérmunkat sem végeztet. Viszonylag alacsony (6,8%) azon vallalatok aranya, amelyek
arbeveételének tobb mint 70 szazaléka szarmazik kulfoldi értékesitésbl.

A cégek 2005 ota a leginkabb az arbevétel kismértéki (atlagosan évi 10 szazaléknél
alacsonyabb) novekedésérdl szamoltak be (33,7%). A vallalatok 23,3 szazaléka ennél jobban tudta
névelni az arbevételét, ez a két kategéria adja a valaszadok 60 szazalékat. Arbevétel csokkenéssel
a tarsasagok mintegy 6tode (23,2%) szembesdilt.
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1. tabla A 2009-es minta és a magyar vallalati populacio 6sszetétele f6 tevékenység szerint

Populacié* | Minta
MezOgazdasag 2,70% 4,20%
KitermelGipar 0,20% 0,00%
Feldolgozéipar 9,40% | 42,40%
Energiaszolgaltatas 2,50% 1,90%
Epitdipar 11,20% 8,40%
Kereskedelem 2540% | 19,10%
Szolgaltatas 43,50% | 23,00%
K6zdsségi szolgaltatés 5,10% 1,00%

*Forras: KSH és minta, N = 309

Tevékenységi kort vizsgélva a 2009-es minta tdbb ponton is jelentésen letér a KSH
orszagos szerkezeti adataitél. A feldolgozoipar és a mezégazdasag fellilreprezentalt, az épitdipar, a
kereskedelem és kulondsen a szolgéltatdsok alulreprezentéltak. Ugyanakkor fontos latni, hogy
éppen ez utdbbi agazatokban kiugroan nagy a versenyképességi felmérésbdl elhagyott mikro
vallalkozasok aranya.
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2. Vallalati versenyképesség — 1996-2009

A kovetezOkben elsésorban a kérdbives adatbazis alapstatisztikéira (atlag, szoras,
kereszttablak) épitink. Ugyanakkor a gazdaséagi folyatok mélyebb attekintéset és megértését teszi
lehetévé, ha a mintdban szerepld vallalatokbol kilonféle ismérvek alapjan homogénebb csoportokat,
klasztereket kulonitink el. Ezek a bontasok segitenek az olyan trendek feltarasaban is, amelyet az

atlagolas eltakarna.

lgy tobbek kozétt csoportositottuk a cégeket iparagi hovatartozas, tulajdonosi hattér,
cégméret és a valsag naluk tapasztalt hatasai alapjan is. Természetesen e csoportok nem minden
jellemzdben tértek el szignifikansan egymastdl. Ahol a klaszteres vizsgalatok érdemi Ujdonséaggal

szolgaltak, az eredményeikre kilon kitérlnk.

2.1. Versenyképesség és kozterhek

Az aldbbiakban arra a kérdésre keressik a valaszt, hogyan befolyasolta a vizsgalt
idészakban a vallalati versenyképességet a kulonbdzd kozterhek alakulasa. Mivel a 2009-es
felmérésben mar kilon rakérdeztlink az adok szerepére a belpiaci és az export
versenyképességben, az 2. tbla 2009-es oszlopa e két kérdés atlagos pontszdmat mutatja. (A

kérdések részletesebb adatait az 1. melléklet mutatja.)

A 2. tébla jol mutatja, hogy a kulonféle adonemek versenyképességre gyakorolt hatésa
eltéréen véltozott. A valsaggal az adok szerepe latvanyosan megnétt: a kisebb nyereséghdl
fajdalmasabb a legtobbszor attdl teliesen fliggetlen mértéki adokat kifizetni. 2009-ben csak a TB
jarulék szerepe nem emelkedett, mivel abban 2004 o6ta tobbféle atalakitasra (némi mérséklésre)

kertlt sor. A tobbi esetben azonban érezhet6 a novekedés.
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2. tabla Milyen mértékben hat a versenyképességre?*

1995 | 1998 | 2002 2008
TB jarulék 3,32 3,48 3,49 3,47
Helyi add 2,73 2,98 3,22 3,41
Tarsasagi add 2,50 2,68 2,89 3,39
SZJA 2,83 2,72 3,00 3,23
AFA 2,10 2,12 2,63 3,00
Fogyasztasi add 1,35 1,45 1,42 2,40
Vam 2,88 2,60 2,30 2,38

*1: Egyaltalan nem 5: meghatarozé mértékben.

A versenyképesség szempontjabdl legfontosabb adénem immér tizendt éve a
tarsadalombiztositasi jarulék, mig a masodik legfontosabb helyre az uniés csatlakozasunkkal
szerepet veszitd vamok helyett a helyi adok (feltehetben kulonosen a bevétel és nem nyereség
aranyos iparizési add) keriltek. A harmadik helyrél a személyi jovedelemadd 2009-ben a
negyedikre szorult vissza, amit részben a rendszer kisebb atalakitasa, részben pedig az magyaraz,
hogy a harmadik helyre elére 1ép6 tarsasagi ado a terjedd egykulcsos rendszerek nyoman évek 6ta

a legmagasabb a régidban.

3. tAbla Milyen mértékben hat a versenyképesséyie-Ben?*

Belpiac Kiilpiac

Atlag | Szoéras | N | Atlag | Széras | N
TB jarulék 4,12 | 1,007 |284| 2,83 | 1597 |217
Helyi adok 4,00 | 1,112 |281] 282 | 1,624 |216
Tarsasagi add 3,96 | 1,101 |281] 2,87 | 1610 217
SZJA 3,82 | 1173 |280| 2,64 | 1572 |217
AFA 376 | 1,301 |283] 224 | 1462 219
Fogyasztasi ado 2,74 | 1,622 |267| 2,06 | 1413 [218
Egyéb adok 239 | 1594 |140] 2,07 | 1472 |124
Vam 232 | 1541 [272] 2,43 | 1546 |221
EKHO 231 | 1552 |262] 1,93 | 1,386 |212
EVA 1,84 | 1,364 |264| 1,65 | 1,223 [214

*1: Egyaltalan nem 5: meghatarozé mértékben.

A kevésbé fontosnak tekintett addénemeknél kilondsen szembetiinG az egykulcsos
rendszerek nyoman szintén a térség egyik legmagasabbjanak szamitd AFA és mindenek eltt a
fogyasztasi ado el6retorése. Ez utobbit minden bizonnyal jorészt a folyamatosan draguld

Uzemanyagokat terheld, rekord magassagokban allé fogyasztasi ad6 szint magyarazza.
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Ha a bel- és kilpiaci versenyképességre gyakorolt hatas elkilonitve vizsgaljuk (3. tabla),
kiderUl: a kdzterhek mértéke nemzetkdzi 6sszevetésben nem is jelent akkora gondot, mint a belféldi
piacon. Ezt egyrészt magyarazhatja, hogy a belfoldi eladésokat sujtd kdzterhek a belpiaci
vasarlberéhdz képest tulzéak; masrészt utalhat arra, hogy az import termékek j6 része kisebb
addszinti orszagokbdl érkezik; harmadrészt pedig azonban arra is utal, hogy bar az orszagon bellil
elvileg minden szereplére azonos feltételek vonatkoznak, sok vallalkozas a szlrkegazdasagba

menekulve adoelkeruléssel igyekszik versenyképességukon javitani.

Megvizsgaltuk, hogy az adonemek megitélése eltér-e annak fliggvényében, hogy a cégek
milyen intenziv exporttevékenységet folytatnak. Szignifikans eltérést (p<0,05) csak néhany esetben
talaltunk. (4. tabla) Eszerint a fogyasztasi adok belpiaci versenyképességben jatszott szerepét
kulonosen az exportban nem érintettek lattak nagynak, mig a kulpiacoknal az intenziv
exporttevékenységet folytatok panaszkodtak elsdsorban. A kilpiacokon az exportaloknak leginkabb
a helyi adok, a TB jarulék és a tarsasagi add okozott gondot,

A valsag minden korabbinal nagyobb 0Osztonzést jelentett az adokedvezmények
felkutatdsara. Mikdzben 10 éven at csokkent az adokedvezményben részesllék aranya, 2008-ra
ismét ndvekedést mértlnk. (5. tabla) A leggyakoribb a fejlesztési kedvezmény (az 6sszes valaszadd
19,00%-a), a kis és kozépvallalkozdsok adokedvezménye (15,05%) és a beruhdzasi
adokedvezmény (10,75%) igénybevétele volt. Elgondolkodtatd, hogy a K+F kdzvetlen koltségek

kétszeres figyelembe vételét mindéssze a cégek 2,15 szézaléka vette igénybe.
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4. tabla Az exporttevékenység és az adok szerepwgdielése

Milyen mértékben Exporttevékenység
gyakorol befolyast
az On vallalatanak

versenyképességére... | nincs |alacsony | kdzepes |jelentds | Osszesen
a FOGYASZTASI ADO a belpiacon?
Egyaltalan nem 33,04% | 53,70% | 53,85% | 65,00% | 43,72%
2 6,09%| 11,11%| 7,69%|10,00% 7,91%
3 1913%| 7,41%| 15,38%| 0,00% | 13,95%
4 13,04% | 14,81%| 3,85%| 5,00%| 11,63%
Meghataroz6 mértékben | 28,70% | 12,96% | 19,23%20,00% | 22,79%
a TB JARULEK a killpiacon?
Egyaltalan nem 58,82% | 42,50% | 13,79%| 5,26% | 41,62%
2 588%| 0,00%| 0,00%| 0,00% 2,89%
3 11,76% | 10,00% | 27,59%|21,05%| 15,03%
4 10,59% | 17,50% | 31,03%|36,84% | 18,50%

Meghatarozo mértékben | 12,94% | 30,00% | 27,59% | 36,84% | 21,97%
a SZEMELYI JOVEDELEMADO a kilpiacon?

Egyaltalan nem 58,82% | 46,34% | 20,69% | 22,22% | 45,66%
2 471%| 488%| 6,90%| 5,56% 5,20%
3 1294% | 9,76% | 20,69%|22,22% | 14,45%
4 8,24% | 17,07% | 34,48%|22,22% | 16,18%

Meghatarozo mértékben | 15,29% | 21,95% | 17,24% | 27,78% | 18,50%
a HELY!I ADOK a klpiacon?

Egyéltalan nem 58,82% | 42,50%| 6,90%|11,11% | 41,28%
2 471% | 2,50%| 10,34%| 5,56% 5,23%
3 10,59% | 7,50% | 31,03%|16,67% | 13,95%
4 8,24% | 22,50% | 17,24% | 33,33% | 15,70%

Meghatarozé mértékben | 17,65% | 25,00% | 34,48% | 33,33% | 23,84%
a TARSASAGI ADO a kulpiacon?

Egyéltalan nem 96,98% | 45,00% | 13,79% | 5,56% | 41,62%
2 349%| 7,50%| 0,00%|16,67% 5,20%
3 11,63% | 7,50% | 31,03%|16,67% | 14,45%
4 9,30% | 20,00% | 24,14%|16,67%| 15,03%
Meghataroz6 mértékben | 18,60% | 20,00% | 31,03% | 44,44% | 23,70%
a VAM a kiilpiacon?
Egyaltalan nem 65,12% | 46,34% | 21,43%|42,86% | 51,14%
2 581%| 9,76%| 17,86%|19,05%| 10,23%
3 6,98% | 21,95% | 25,00%| 4,76%| 13,07%
4 13,95% | 7,32%| 14,29% | 9,52% | 11,93%

Meghataroz6 mértékben| 8,14% | 14,63%| 21,43%23,81%| 13,64%

Amennyiben az arfolyamok versenyképességre gyakorolt hatasat nézzik, csak az atlag
alapjan kiegyenlitett képet latunk (6. tabla). Ugyanakkor a magas szoras érték arra figyelmeztet,
hogy e devizék szinte senki szamara sem kdzOmbdsek: a dollar barmilyen elmozdulésa inkabb
elénytelen, mig az eurdnal inkabb elényos volt a kozvélekedés szerint, ami inkabb spekulacios
pozicidkra, semmint kockazatkezelésre utal.
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5. tdbla Semmilyen addkedvezményt igénybe nem vettek aranya

1995 1998 2002 2008
Atlag N Atlag N Atlag N Atlag N
56,92%| 325| 7568%| 296| 74,59%| 244| 62,37%| 276

Ugyanezt mutatja, hogy a devizaarfolyamok hektikussaganak (volatilitasanak) novekedése a
cégek szerint inkabb kedvezé folyamat, noha az elmélet szerint ez ndveli a kiszamithatatlansagot és

neheziti a tervezést. A cégek egyéb valutaként a svajci frankot, a roman lejt és a japan jent

emlitették mint fontos tényezét.

6. tabla Az arfolyamok hatasa a versenyképességre 2009-ben

1: er6sen kedvez6tlen, 3: nincs hatassal 5: erésen kedvez6 N Atlag Szoras
A 9oullalrh,oz wszonyltott folrln,t arfolyam er6sodés hatasa a vallalata 267 2.87| 1.007
mUikodésére, eredményességére
A 9o_.llalrh'oz wszonyltott fo’rln't arfolyam gyengulés hatasa vallalata 265 2.71 1.024
mUkodésére, eredményességére
Az" e_yrthz wszonyltott fo’rln't arfolyam er6sodés hatasa véllalata 277 3,200 1277
mUkodésere, eredményességére
Az" e_yrthz wszonyltott fo’rln't arfolyam gyengulés hatasa vallalata 280 3.00 1,360
mUkodésére, eredményességére
Mgs"vallut’ahoz wszopyltott f’orllnt arfolyamvéltozas hatasa vallalata 206 2,80 1,093
mUkodésere, eredményességére
A dollarhoz viszonyitott arfolyam volatilitasa milyen hatassal van
vallalata mikodésére, eredményességére a forint arfolyamanak 254) 3,31 1,245
ingadozésa?
Az euréhoz viszonyitott arfolyam volatilitdsa milyen hatassal van
vallalata mikodésére, eredményességére a forint arfolyamanak 272 3,06 1,270
ingadozasa?
Més valutahoz viszonyitott arfolyam volatilitasa. Milyen hatassal van
vallalata mikodésére, eredményességére a forint arfolyamanak 210 3,22 1,312
ingadozésa?

A nagy szorasokat latva ellendriztik az exporttevékenység szerinti eltérést is az arfolyamok
megitélésében. Kizarolag az eurd arfolyamoknal talaltunk szignifikdns kildnbségeket. (7. tabla) A

nagyobb mértékben exportaldk szerint a forint gyengulése elényds, erésddése pedig hatranyos, mig

a kulpiacon kevésbé jelenlevé (bizonnyal az importkitettség miatt) éppen forditva lattak.
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7. tébla Az arfolyamok hatasanak megitélése exportintenzitas szerint 2009-ben

Milyen hatassal van Exporttevékenység

vallalata miikodésére,

eredmeényességére nincs alacsony | kozepes | jelentds |Ossze-sen
az eurbhoz viszonyitott forint arfolyam erés6dés?

Erdsen kedvezbtlen 6,56% 16,67% 2143%| 38,10%| 13,78%

2 12,30% 16,67% 2143%| 33,33%| 16,44%

Nincs hatassal 45,08% 16,67% 17,86% 476%| 31,11%

4 18,03% 22,22% 3,57% 9,52% | 16,44%

Erdsen kedvezé 18,03% 27,78% 3571%| 14,29%| 22,22%
az eurbhoz viszonyitott forint arfolyam gyengiilés?

Erdsen kedvezétlen 24,59% 21,43% 10,711%| 14,29%| 21,15%

2 20,49% 16,07% 21,43% 0,00%| 17,62%

Nincs hatassal 30,33% 17,86% 10,71% 9,52% | 2291%

4 15,57% 17,86% 14,29%| 38,10%| 18,06%

Ersen kedvezé 9,02% 26,79% 42,86% | 38,10%| 20,26%

Az eurd arfolyam szintjének megitélésében taldltunk ugyan eltérést az exportald és nem

szazalékos ,semlegességet” talalunk.)

8. tabla Kockazatkezelési eszk0z6k hasznalata 2009-ben

exportald cégek kozott, de mivel az utdbbiak itélték azt sem semlegesnek, ugy latszik, hogy a hazai
cégek tobbségének van valamilyen kitettsége uniés valutaban. Semleges mindsitést a teljes
sokasag 31,4, illetve 25,2 szazaléka adott (a 7. tabla csak az export alapjan besorolhatd cégeket
mutatja), ami alapjan 69-75 széazalékra tehetjlik azon tarsasagok aranyat, amelyek ugy érzik, hogy
az eurd arfolyamvaltozésa befolyasolia mikodésuket. (A dollarnal ugyanilyen maédon 47-52

1: sosem alkalmazta, 3: eléfordult, 5: szinte mindig

| N |Atlag | Széras

Hasznél valamilyen modszert, az arfolyamvaltozasok kockazatanak kikiszobolésére?

Szerz6déses feltételek. 2741 2,80 | 1,359
Hatarid0s Ugyletek, opciok. 253|243 | 1,400
Egyéb modszer. 133]1,92 | 1,365

A volatilitds komoly jelentdségét latva fontos lehet a kockazatkezelés megitélése. (8. tabla)

maodszerként a devizaban val6 eladdsodast nevezték meg.
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A felmérés szerint 2009-ben a cégek 31 szazaléka védekezett gyakran vagy szinte mindig

szerzdéses feltételekkel, mig 26 szazalékuk hasznalt valamilyen pénzlgyi derivativat. Alternativ




Az eszkdzhasznalatot exportintenzitas szerint vizsgalva korant sem egyértelmii, hogy a
tobbet exportaldk jobban igyekeznének fedezni magukat. A 9. tabla a csoportok kozti szignifikans

eltéréseket mutatd kérdéseket tomoriti.

9. tébla Kockazatkezelesi eszkdzok hasznalata 2009-ben exporttevékenység szerint

Hasznélja-e a modszert Exporttevekenység

az arfolyamvaltozasok Ossze-
kockazatanak kikiiszobolésére? | nincs | alacsony | kdzepes | jelentés | sen

Szerzbdéses feltételek.
Sosem alkalmazta 37,39% | 26,32% 6,90% | 31,82% | 30,04%
2 2,61%| 1053%| 17,24%| 4,55%| 6,73%
El6fordult 34,78% | 35,09%| 27,59%| 31,82% | 33,63%
4 17,39%| 12,28% | 27,59%| 13,64% | 17,04%
Szinte mindig 783%| 15,79%| 20,69%| 18,18% | 12,56%
4és5 25,22%| 28,07% | 48,28%| 31,82% | 29,60%
Hataridds Ugyletek, opcidk.

Sosem alkalmazta 51,89%| 50,00%| 18,52% | 40,91% | 45,85%
2 4,72% 8,00% 741%| 13,64%| 6,83%
El6fordult 18,87%| 22,00%| 33,33%| 40,91%| 23,90%
4 18,87% 6,00%| 2593%| 4,55%)] 15,12%
Szinte mindig 566%| 14,00%| 14,81%| 0,00%| 8,29%
4és5 24,53% | 20,00%| 40,74%| 4,55%| 23,41%

Ezek alapjan ugy tiinik, hogy a kdzepes export tevékenységl cégek inkabb védekeznek az
arfolyamkilengés ellen, mint a leginkabb a kilpiacokbdl élék. Ennek egyik magyardzata az lehet,
hogy a klféldi cégek kiemelkedden nagy aranyban exportal6 hazai leanyai csoportszinten kezelik az
arfolyamkitettséget, igy bar a magyar érdekeltség kimutatott eredménye fligg a kurzusvaltozasoktdl,

holding szinten ezek kiegyenlitédhetnek.

Ennek ellendrzésére tulajdonosi bontdsban is megvizsgaltuk a fedezeti eszkdzok
hasznalatat. (10. tabla) Els6 latasra sejtésiinkkel éppen ellentétes eredményt kaptunk: a teljes
mintaban a tobbségi kulfoldi tulajdonossal biré cégek mindkét eszkdz sokkal nagyobb aranyban
hasznaltak, mint a tobbi vallalkozas.
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10. tdbla Kockazatkezelési eszkbzOk hasznalata 2009-ben tulajdonosi hattér szerint

Tobbségi tulajdonos
tobbségi
belf6ldi
Hasznélja-e a modszert tobbségi | (nem | tObbségi
az arfolyamvéltozasok allami allami) | kiilféldi | Ossze-
kockazatanak kikiiszobolésére? | nincs | tulajdon | tulajdon | tulajdon | sen
SzerzOdéses feltételek.
Sosem alkalmazta 26,32%| 40,00%| 31,18%| 15,79%| 29,37%
2 15,79% 8,00% 7,06%| 0,00%| 6,75%
Eléfordult 36,84%| 36,00% | 31,18% | 44,74%| 34,13%
4 15,79%| 12,00%| 1941%| 13,16% | 17,46%
Szinte mindig 5,26% 4,00%| 11,18%| 26,32%| 12,30%
4és5 21,05% | 16,00%| 30,59%| 39,47% | 29,76%
Hataridds Ugyletek, opcidk.
Sosem alkalmazta 33,33% | 63,64%| 4551%| 27,03% | 43,35%
2 22,22% 4,55% 641%| 541%| 7,30%
El6fordult 21,78% | 22,73%| 22,44%| 29,73% | 24,03%
4 5,56% 9,09%| 18,59%| 16,22% | 16,31%
Szinte mindig 11,11% 0,00% 7,05% | 21,62%| 9,01%
4és5 16,67% 9,09% | 25,64%| 37,84%| 25,32%

Rétegzett khi négyezet vizsgéalattal azonban kidertlt, hogy az exportorientaltsagot és a
tulajdonosi hatteret egy idében vizsgalva a kilonféle opciok és hataridés ugyletek hasznaltaban a
kulfoldi tobbségi (és P<0,06 esetén a hazai tobbségi) tulajdonosoknal talalhatd szignifikans
kllonbség. (It a vizsgalat erejét természetesen csokkenti a csoportonkent joval kisebb elemszam.)
(11. tabla)

Ezek alapjan jol latszik, hogy a magas exportarannyal mikodé kulfoldi cégek joval kisebb
aranyban hasznaljak a pénzugy eszkozoket, mig a kevesebbet exportalok kiugréan nagy aranyban.
Ezt alighanem az magyarézza, hogy a kulfoldi tulajdonossal a megfeleld szakmai kultrahoz is
hozzajutottak ezek a cégek. Nagyon nehezen értheté azonban, hogy a magyar kézben lévé sokat
exportald vallalkozasok miért hanyagoljak el ezeket az eszkdzOket. (Kevéssé val6szinl, hogy
magyar kézben szamos egyidejlileg sok orszégban érdekelt, igy csoportszinten devizasemleges

tarsasag lenne.)
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10. tabla Hataridbs és opcios ligyletek hasznalata 2009-ben

tulajdonosi hattér és exportintenzitas szerint

Tobbségi Exporttevékenység
tulajdonos nincs | alacsony | kozepes | jelent6s | Osszesen
Nincs Sosem alkalmazta 42,86% | 33,33% 0,00% - 35,71%
2 14,29% | 33,33% 0,00% - 21,43%
Eléfordult 28,57%| 16,67%| 100,00% - 28,57%
4 0,00% 0,00% 0,00% - 0,00%
Szinte mindig 14,29% | 16,67% 0,00% - 14,29%
4és5 14,29% | 16,67% 0,00% - 14,29%
N 7 6 1 0 14
tobbségi Sosem alkalmazta 75,00%| 66,67% 0,00% 0,00% 63,64%
allami 2 6,25% 0,00% 0,00% 0,00% 4,55%
tulajdon Eléfordult 1250% | 33,33%| 50,00%| 100,00% 22,73%
4 6,25% 0,00%| 50,00% 0,00% 9,09%
Szinte mindig 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
4és5 6,25% 0,00%| 50,00%| 0,00% 9,09%
N 16 3 2 1 22
tobbségi Sosem alkalmazta 51,95% | 5143%| 27,78%| 42,86% 48,18%
belfoldi 2 3,90% 5711%| 11,11%| 14,29% 5,84%
(nem Eléfordult 1818% | 2571%| 27,78%| 42,86% 22,63%
allami) 4 23,38%|  857%| 11,11%| 0,00%| 16,79%
tulajdon Szinte mindig 2,60% 8,57%| 22,22% 0,00% 6,57%
4és5 2597%| 1714%| 33,33%| 0,00% 23,36%
N 77 35 18 7 137
tobbségi Sosem alkalmazta 0,00%| 50,00% 0,00%| 42,86% 28,13%
kulfoldi 2 0,00% 0,00% 0,00%| 14,29% 6,25%
tulajdon Eléfordult 33,33% 0,00%| 33,33%| 3571% 28,13%
4 16,67% 0,00%| 66,67% 7,14% 18,75%
Szinte mindig 50,00%| 50,00% 0,00% 0,00% 18,75%
4és5 66,67%| 50,00%| 66,67%| 7,14% 37,50%
N 6 6 6 14 32

A kereszttablas vizsgalatbol (11. tabla) jol latszik, hogy a szerzédéses és a pénzlgyi
termékekre épitd védekezési mod hasznalta kozt erds kapcsolat van. A tabla bal felsé részében a
cegek 43,43 szazaléka helyezkedik el, ezek Iényegében védtelenek az arfolyamingadozasok ellen. A
jobb alsé részben 1évd 45,42 szazalék viszont rendszeresen hasznal legalabb egy modszert.
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11. tabla Kockazatkezelési eszk6zdk kereszttablaja 2009-ben

Hataridos ugyletek, opciok. Osszesen
1 2 3 4 5
1] 26,69% 1,59%| 1,20% 0,40%| 0,80%  30,68%
Srerzédéses 2| 1,59% 3,19% 0,40% 0,40% 0,40% 5,98%
oltételek 3| 797% 2,39%| 15,14% 5,18% 2,39% 33,07%
' 41 2,79%| 1,59%| 5,98% 7,57% 1,59% 19,52%
5| 2,79% 0,40%| 1,20%| 2,39%| 3,98% 10,76%
Osszesen 41,83%| 9,16%| 23,90%| 15,94% 9,16%| 100,00%

A cégek korabban igen sokat panaszkodnak a kiszamithatatlan gazdasagi politikara és az
inflaciora is. A felméréshdl az latszik, hogy a védekezés az arfolyamkockézatnal latotthoz hasonlo
mértékd. (12-13. tabla) Ugyanakkor a kereszttablabdl kiderll: mindossze a cégek 20,44 szazaléka

foglalkozik legalabb gyakran a fedezéssel, mig a jellemzéen nem védekez6k aranya 68,6 szazalék.

12. tabla Az inflacidkezelési eszk6z6k hasznalta 2009-ben

Hasznal valamilyen modszert, az inflacios hatasok kikiiszobolésére?” N |Atlag|Szoras
SzerzGdéses feltételek 276, 2,80 1,356
Hatarid0s Ugyletek, opciok 255 2,23 1,382
Egyéb mddszer 137] 1,93 1,397

*1: sosem alkalmazta, 3: eléfordult 5: szinte mindig

13. tabla Inflaciokezelési eszk6zok kereszttablaja 2009-ben

Hataridds uigyletek, opciok Osszesen
1 2 3 4 5

1] 37,23% 0,00% 0,00% 0,00%| 0,00%| 37,23%

Srermddéses 2| 3,65% 1,46% 0,00% 0,00%| 0,00% 5,11%
eltételek 3| 16,79%| 9,49% 0,00%| 8,76%| 2,92% 37,96%
41 2,92% 1,46%| 0,00%| 4,38% 2,92% 11,68%

5| 6,57% 0,00% 0,00% 0,73%| 0,73% 8,03%

Osszesen 67,15%| 12,41%| 0,00%| 13,87%| 6,57% 100,00%

Az inflacio elleni védekezést a teljes mintan vizsgalva exportintenzités szerint nem talaltunk
szignifikans eltérést. Az arfolyamok elleni védekezésnél tapasztaltak alapjan azonban rétegzett khi
négyzet probat is végeztlnk, s ismét kiderilt, hogy a kulfoldi hatterli cégek igen eltéréen viselkednek
exportintenzitastol figgden. (14. tabla) Mas csoportoknal igy sem mutatkozott statisztikailag jelentés

eltérés.
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14. tabla Inflaciokezelési eszk6zOk kereszttablaja

a kilfldi tobbségi tulajdonban lévé cégeknél 2009-ben

Hasznélja a modszert Exporttevékenység
az inflaciés hatasok
kikiiszObolésére? nincs alacsony | kozepes | jelentds |Osszesen
SzerzGdéses feltételek
Sosem alkalmazta 0,00% 42,86% 0,00%| 57,14% 31,43%
2 0,00% 0,00% 16,67% 7,14% 5,71%
El6fordult 37,50% 14,29% 66,67%| 21,43% 31,43%
4 37,50% 0,00% 0,00%| 14,29% 14,29%
Szinte mindig 25,00% 42,86% 16,67% 0,00% 17,14%
4és5 62,50% 42,86% 16,67% | 14,29% 31,43%
N 8 7 6 14 35
Hataridds Ugyletek, opcidk.
Sosem alkalmazta 14,29% 66,67% 33,33%| 92,86% 60,61%
2 14,29% 16,67% 16,67% 7,14% 12,12%
El6fordult 14,29% 0,00% 50,00% 0,00% 12,12%
4 28,57% 0,00% 0,00% 0,00% 6,06%
Szinte mindig 28,57% 16,67% 0,00% 0,00% 9,09%
4és5 57,14% 16,67% 0,00% 0,00% 15,15%
N 7 6 6 14 33

A kapott eredmények szerint a feltehetéen els6sorban a csoporton belil sokat exportal6
khlfoldi kézben 1év0 cégek az inflacid ellen csak ritkan fedezik magukat, mig a kevesebbet
exportalok elsésorban a szerz6déses megoldasokat kedvelik. Minél inkabb csak a magyar piacra
koncentral az adott kulfoldi kézben lévé vallalkozas, annél valoszinibb, hogy védekezik az inflacios
ellen. Egyértelmien latszik, hogy a teljes mintanél joval intenzivebb az inflacio elleni védekezés az
ilyen tarsasagoknal.
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2.2. A vallalkozasok finanszirozasanak alakulasa

A vizsgalt 15 esztend6ben a vallalkozasok finanszirozasi szerkezete is fokozatosan
megvaltozott. Az elemzések azt mutattdk, hogy a rdvid lejaratl hitelek jelentésége a kezdeti
visszaesés utan folyamatosan ndvekedett 24-r6l 29 szazalékra (9. tabla); azaz a hosszu lejaratu
hitelek hasznalata helyett mindinkabb igy finanszirozzék magukat. Mindez korant sem tekinthetd
egészségesnek, s alighanem azzal magyarazhatd, hogy sok cég nem vagy egyre kevésbé jut
hosszu lejaratu hitelhez. (A rovid lejaratu forrdsok relativ olcsobbodasat széles kdrben nem
tapasztaltuk az elmdlt években.) Fontos azonban észrevenni, hogy e trend nem irhatd kizarolag a

gazdasagi valsag szamlajara, sokkal inkabb egy évek éta tartd folyamatrél beszélhetink.

A 15. tabla megmutatja (részletesebb statisztikdk a 2. mellékletben talalhatok), hogy a
széllitok aranya stabilan, jonak mondhatéan 30-40 szézalék kozott alakult. Az adéhatdsag
folyamatosan szigorodd fellépése nyoman a koztartozasok része korabban latvanyosan esett. A
valsag nyoman azonban sokan itt is késedelembe estek, amit a 2009-re ismét novekvé részarany
mutat. Az egyéb rovid lejaratu forrasok aranya ugyanakkor csokkenni latszik.

A 2009-es adatok alapjan az idegen forrasok aranya a forrasokbdl 27,8 szazalék volt, a rovid
lejaratu forrasok ezen belll 51,6 szazalékot tetettek ki. Ezek alapjan a hosszu lejéaratu idegen
forrasok az 0sszes forrason belll alig 13,5 szazalékot képviselek, ami rendkivlil alacsonynak

mondhatd.
15. tabla Finanszirozasi szerkezet alakulasa*
1995 | 1998 | 2002 | 2008
Finanszirozasbol (%): rovid lejaratu bankhitel 2815| 2424 | 2787 | 28,84
Finanszirozasbol (%): szallitallomany 36,63| 40,64 | 30,08 | 3427
Finanszirozasbol (%): koztartozasok 17,69 16,75 | 10,63 | 13,13
Finanszirozasbol (%): egyéb révid lejaratu forras 23,00 20,75 | 17,51 | 12,62

*A vezetOk becslése alapjan

A szallitéi magatartast tovabb vizsgalva (16. tabla, részletes statisztikak a 3. mellékletben),
azt tapasztalhatjuk, hogy a szallitok 2004-ig egyre ritkabban és egyre kevesebb engedményt adtak

az azonnal fizetbknek, am 2009-re ez a trend latvanyosan megfordult a valsag okozta likviditasi
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nehézségek hatasara. A lépés hatékonynak tlnik, hiszen e kedvezmények igénybevételének

gyakorisaga is megugrott.

16. tabla Szallitdi finanszirozas alakulasa

1: egyaltalan nem, 5: rendszeresen 1995 | 1998 | 2002 | 2008
Szallitoi arengedmény jellemzé-e? 213 2,04 191 219
Szallitdi arengedmény mértéke (%) 495 4,58 3,90 5,09
Hatarido el6tti fiz. igénybevételének gyakorisaga 295 227 213 286
Milyen gyakran fizet késve szallitonak 2400 2220 224 252
Sz4llitdi szankcio: késedelmi kamat 3,320 3,23 2,82 3,11
Sz4llitdi szankcio6: tobbet nem szallit 1,300 1,44 1,34 1,72
Szallitdi szankcio: csak fizetés utén szall. ujra 2360 2,24 181 252
Atlagos készletforgasi idd (nap) 60,25 53,30| 57,21| 62,53

Az utébbi 10-15 esztendbben a késve fizetés egyre gyakoribb lett, e trendre a valsag
azonban még jobban raerdsitett. A mintaban szerepld cégek sajat bevallasuk szerint ritkaban fizették
késedelmesen szamlaikat, mint azt vevoik tették (lasd 21. tabla), ami a mind inkabb exportorientalt
magyar cégek erésebb fizetési moréljara, vagy pusztan sajat viselkedéslk elnézébb megitélésére
utalhat.

A valsag bekovetkeztével a szallitoi szankciok gyakorisdga is megnétt, aranyaiban
klléndsen annak a gyakorisaga emelkedett, hogy a szallité teljes fizetésig nem szallit Gjbol. Ezzel
parhuzamosan latvanyosan megnétt a készletforgasi id6, ami alighanem kevésbé az alapanyagok

felhalmozasat jelenti, sokkal inkabb az eladatlan késztermékek raktaron maradésaval magyarazhato.

A véllalatok finanszirozasi politikajaban fontos kérdés a banki hitelhez jutas alakulasa.
Altalaban megallapithatd, hogy 2004-ig mindenféle hitelhez jutas konnyebb lett (17. tabla és 4.
melléklet). ROvid lejaratit szinte minden vallalat kapott és a hosszU lejaratithoz jutas esetében is
javult a helyzet. 2009-re azonban a trend megfordult: hitelhez jutni kozel ugyanolyan nehéz lett

hosszu és rovid tavra egyarant, amire korabban nem volt példa.
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17. tabla Banki hitelek alakulasa

1995 | 1998 | 2002 | 2008
Vesz-e igénybe bankhitelt? (1: soha 5: igen gyakran) 3,08 292 361 3,16
Bankhitelhez jutas éven belul* 3,700 3,83 4,06 3,59
Bankhitelhez jutas éven tul* 3,071 3,27 3,68 3,41
Hitel&llomany (%): révidlejaratu forint hitel 63,57| 59,12 52,27| 39,50
Hitelallomany (%): kbzéplejaratu forint hitel 31,82 28,92 2592 17,82
Hitelallomany (%): devizahitel 50,96/ 29,91 18,23 28,85
Hitel&llomany (%): tulajdonosi hitel 27,68 12,71 9,96 6,40

*1: képtelen hitelt szerezni, 5: nagyon konnyen sikertl

A rovid- és kozéplejaratu forint hitel aranya a teljes hitelallomanyon belll csokken. A
devizahitel szerepe ugyanakkor drasztikusan megnétt, ami a korabban latott gyenge
arfolyamkockazat fedezést latva a kockazat er8s novekedést jelentheti. Aggasztd, hogy a
devizahitelek alloménya immar masfélszerese a tartés forint hitelkének. A hiteltipusok kozott
ugyanakkor egyre kevesbé jellemzé a tulajdonosi hitel.

A banki hitelek vizsgalatakor legaldbb ennyire Iényeges annak elemzése is, hogyan képesek
a véllalatok ezen terheik visszafizetésére. A 18. tabla (5. melléklet) alapjan a cégek a hiteleket
visszafizetni is képesek voltak 2004-ig, am ezt kdvetden az atitemezések és a késedelmes fizetések

mar nem jelentenek ritka kivételt.

18. tabla Banki hitelek visszafizetésének alakulasa

1995 | 1998 | 2002 | 2008
Hitel-atutemezést hanyszor kért (alkalom) 0,9110,33 | 0,32
Hanyszor fizetett késedelmesen (alkalom) 0,95]0,29 | 0,24
Hitel-atltemezést hanyszor kért* 1,84
Hanyszor fizetett késedelmesen* 1,80

*1: egyaltalan nem, 5: nagyon gyakran

A jellemzd hitelfelvételi célt tekintve (19. tabla, 6. melléklet) minden nevesitett célra
gyakoribb volt a hitelfelvétel 2004-2008-as id6szakban (2009-es adatfelvétel), mint 2000-2003-ban
(2004-es felvétel). A banki hiteleket egyre ndvekvé fontossaggal féleg gépvasarlasra veszik fel. Az
egykori legjelentdsebb cél, az anyagvasarlas mara nem annyira jellemzd, de még igy is a masodik
helyen all a gyakorisagi sorban, jelentdsége 2004-t6l ismét ndvekedik. A gazdasag helyzete

szempontjabdl aggasztd, hogy latvanyosan megnétt a szallitoi tartozasok kiegyenlitésére,
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bérfizetésre és banki tartozasok atlitemezésére felvett hitelek gyakorisdga. (Ez a harmadik

leggyakoribb cél.)

19. tabla Hitelfelvételi célok alakulasa

1: egyaltalan nem fordult el6, 5: nagyon gyakori volt | 1995 | 1998 | 2002 | 2008
Gépvasarlas 2441296 | 3,12 | 3,34
Anyagvasarlas 2,96 2,90 | 2,63 | 2,87
Szallitoi tartozas kiegyenlitése 2,39 | 211|242 | 2,71
Bérfizetés 1,81 11,77 11,55 ] 2,29
Banki tartozas kiegyenlitése 1,76 | 1,66 | 1,54 | 2,22
Adotartozas kiegyenlitése 1,81 (11,72 1151|213
Ingatlanvasarlas 1,46 [ 1,63 | 1,59 | 1,95

Jelentds valtozas kdvetkezett azonban be a tovabbi hitelfelvételi célnal 2004 6ta: az egykor
negyedik legfontosabb ingatlanvasarlas az utolsé helyre szorult vissza, a bérfizetés, banki tartozas

atlitemezés és az adotartozas kiegyenlitése pedig el6rébb Iépett egy-egy helyet.

Az, hogy tobben vesznek fel hitelt bérekre, mint ingatlanra, komoly t6kehianyra utal. Az
addtartozas kiegyenlitése mint hitelfelvételi cél ugyan kevéssé jellemzd, de ezt az is magyarazhatja,
hogy a cégek a birsagok és a kulonféle palyazatokbol vald kizarasok elkertlése érdekében ennek
kiegyenlitését veszik el6bbre. A szallitdi tartozas kiegyenlitése folyamatosan fontos cél, ami arra utal,
hogy sok cég inkabb vallalja a kamatterhet, semmint hogy kényszerfinansziroztatva 6nmagét, a

beszallito elveszitését kockaztassa.
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2.3. A kintlevoségek valtozasa

A kovetkezékben azt tekintjlik at, hogy mi jellemezte a vizsgalt idészakban a vallalatok
kintlevéségeinek alakulasat. Elészor szd esik a vevéi allomany alakulasardl, majd a felszamolasi

eljarassal kapcsolatos magatartasrél.

A vevbknek nyuijtott kedvezmények attekintése (lasd 20. tabla és 7. melléklet) azt mutatja,
hogy mig 2004-ig egyre ritkabb volt, hogy azonnali fizetésért cserébe engedményt kapnak a vevok,
2009-re ennek jelent6sége ismét megnétt, ahogy atlagos mértéke is 3,5-r6l 4,7 szazalékra

emelkedett.

20. tébla Vevdi allomany alakulasa

1: egyaltalan nem, 5: nagyon gyakran | 1995 | 1998 | 2002 | 2008
Jellemzd-e &rengedmény adésa vevoknek? 2,01{1,90]1,81]1,.98
Vevdi arengedmény mértéke (%) 540535348 | 4,70
A hatarld,o elotti f|z§te§ igénybevételének 234|247 | 172 | 2.36
gyakorisaga a vevoknél

Erdemes a vevSkezelésre adott valaszokat a szallitoknal kapottakkal (16. tabla) 8sszevetni:
a valaszaddknak eszerint manapsag valamivel gyakrabban kinalnak fel gyors fizetésért cserébe
engedmény, mint ahogy 6k ilyet kinalnak (2,19 szemben az 1,98-cal.). A kapott engedmény mértéke
is nagyobb a kinaltnal (4,05 és 4,7 szazalék). igy nem meglepd, hogy gyakrabban is élnek a

vonzobb feltételekkel (2,86 szemben a vevoknél mért 2,36-tal).

A 21. tdbla és a 8. melléklet megmutatja, hogy a vevéi késedelmes fizetés tovabbra is
nagyjabol ugyanolyan gyakori, mint korabban, am mind gyakoribba valt a felszamolasi eljaras
kezdeményezése, amelynek az aranya 37 szézalékrol el6bb 41 szézalékra emelkedett, majd 30
szazalékra zuhant a vizsgalt id6szak alatt.
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21. tabla A késedelmes fizetés és a felszamolasi eljarasok alakulasa

1: egyaltalan nem, 5: rendszeresen 1995 | 1998 | 2002 | 2008
Késedelmes fizetés jellemzd-e? 3,31 13,20 | 3,14 | 3,28
Nem fizetd adds felszamolaséat kérte-e? 0,37 10,33 | 0,41 | 0,30
Nem akarja elvesziteni a vevét 248 | 2,74 | 2,78 | 3,57
Az eljaras hosszadalmas 3,66 | 3,50 | 3,30 | 3,83
Az eljaras koltséges 2,85 317 (3,01 3,67
Az eljaras kimenetele bizonytalan 346|351 3,26 | 3,71
Tul sok a hitelez6 2,99 | 3,15 | 2,87 | 4,17
A megtérlés tul alacsony 3,63 3,54 352|357
Az adbssagbehajtas megoldhatd 3,033,111 3,05 3,14
Egyéb 2,62 12,19 12,38 | 3,50

Azok, akik nem kezdeményeznek felszamolasi eljarast 2009-ben mar egészen masféle
érvrendszerrel magyaraztak viselkedésiket, am minden érv gyakoribb lett. Az alacsony megtérilés
helyett a tul sok hitelezé a legnagyobb probléma, mig az eljaras hosszadalmassaga és bizonytalan
kimenetele tovabbra is kulcsérv. Az adossagbehajtasa mas médon immaér a korabbiaknal is kevésbé

oldhaté meg, mig a vevé megtartasa a korabbinal is fontosabb lett.

22. tabla Vevii késve fizetés esetén alkalmazott szankciok — 2009

1: egyaltalan nem, 5: rendszeresen Atlag | Szoras | N
Késedelmi kamat. 282 | 1,46 |271
Tobbet nem szallit. 197 | 113 |245
Csak a fizetés utan vesz fel/teljesit rendelést. 2,77 | 1,43 |257
Csak készpénzes fizetés ellenében szallit. 2,67 | 1,42 |260
Jogi szankciokat helyez kilatasba. 2,85 | 1,32 |266

A késve fizet6 vevéknek elsésorban jogi szankciokkal val6 fenyegetésre, késedelmi kamatra
és a kiszallitas fizetésig valé felfliggesztésével kell szamolniuk. (22. tabla) A kapcsolat végleges

megszakitasa azonban igen ritka.

A hazai cégeknél egyre ritkabb, hogy tulajdonosuk egyben vevéjuk is (23. tabla, 9.
melléklet): 50 szazalékrol 27 szazalékra apadt ez az arany, kilonosen 2002 6ta esett vissza erésen
ez az arany. A 17. tabla tanulsaga szerint az eladasokon beldli tulajdonosi részarany ugyanakkor

hasonlé trendet kovetett.
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23. tabla A tulajdonosi szerepvallalas alakulasa

1:igen, 0: nem 1995 | 1998 | 2002 | 2008
Tulajdonos szerepel-e vevok kozott? 0,50 0,38 0,44 0,27
Tulajdonosi részesedés (%): 6sszes értékesitésbél 22,76) 35,03 26,27| 34,14
Tulajdonos szerepel-e szallitok kozott? 045 0,33 0,37 0,24
Tulajdonosi részesedés (%): 6sszes beszerzéshél 20,18 30,89 19,28 23,12

A 24. tabla latvanyosan szemlélteti a magyar gazdasag kett6sségét: mikdzben a cégek tobb
mint kétharmadanak nincsen semmilyen Uzleti kapcsolata tulajdonosaval, kozel egyo6todik

anyacégétdl vasarol és annak is ad el, legalabb részben, ami kilonosen a multinacionalis cégek

hazai részegységeire jellemz6.

24. tabla A tulajdonosi szerepvallalas kereszttablaja — 2008

N=274

A tulajdonos szallit6 is?

lgen Nem Osszesen
A tulajdonos veva is? Igen 18,61% 8,03% 26,64%
" | Nem 511% 68,25% 73,36%
Osszesen 23,72% 76,28% 100,00%
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2.4. A pénziigyi funkci6 jelentésége

Az elmult 15 évben a pénzligyi funkcid relativ fontossaga elébb arnyalatnyit csdkkent a tobbi
teriilethez képest, am az utébbi években ismét emelkedett a jelentésége. igy mindvégig az
élmezénybe tartozott (legutdbb 18-bol a 4. legfontosabb) a miikddésben jatszott szerepe alapjan.
(25. tabla és 10. melléklet.)

Az utébbi években az élmezdnyben pénziigy mellett a beszerzés jelentésége ugrott meg,
mikdzben a termelés, a kutatas-fejlesztés és a mindségbiztositas relativ fontossaga dramaian
csokkent. Ugyanakkor a készletgazdalkodas, a logisztika, a bérgazdalkodas és a szamvitel is el6re
lépett a fontossagi sorrendben. Eszerint a valsagban a cégek a mindségre és a fejlesztésre kisebb
hangsulyt fektetnek, ami egy fellendulés alkalmaval nehézségeket okozhat és a korabbi piaci
poziciok meggyengulésével jarhat.

25. tabla Egyes funkciok mikodésben jatszott szerepének jelentésége*

1995 (1998 | 2002 | 2008
Fels6 vezetés 4,71 4,77 4,80 4,58
Kereskedelem/marketing 4,00 4,03 4,000 4,09
Kontrolling 2,88 3,28 3,31 3,51
Kutatas-fejlesztés fejlesztés 3,020 3,36 3,37 2,71
Szervezetfejlesztés 2,770 3,000 2,87 3,04
Termelés 410 4,24 411 3,90
Ertékesités 4,40 4,41 448 443
Beszerzés 3,720 3,82 3,81 411
Logisztika 2,69 3,07 3,27 3,63
Készletgazdalkodas 3,43 3,400 3,31 3,89
Koltséggazdalkodas 411 4,21 4,29 4,26
Emberi eréforras menedzsment 3,55 3,70 3,53 3,73
Szamvitel 3,61 3,78 3,66 4,02
Pénziigy 411 4,09 4,07 421
Bérgazdalkodas 3,63 3,87 3,77| 4,05
Mindségbiztositas 3,71 3,93 3,88 3,92
Informéaciémenedzsment 3,25 3,37 3,21 3,49
Stratégiai tervezés 3,55

*1: csekély a jelentdsége, 5: meghatarozé tényezé

Erdekesség, hogy most elészor mértiik a felsé vezetés fontossaganak csokkenését. Igaz

Vs
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trendnek, amely a szamokban tetten érhetd: a felsé vezetés sajat jelentéségét valamivel kisebbre
értékelve a versenyképességet ugy igyekszik javitani, hogy a tisztanlatast szolgald kontrollingra,

beszerzésre, logisztikara, pénziigyre, bérgazdalkodasra mind nagyobb figyelmet fordit.
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2.5. A pénziigyi mutatok alakulasa

A cégek sajat becslése szerint a vevéforgas 2004-ben szinte azonos volt az 1995-6s
értékkel, am mas kérdések elemzésébdl ugy latszott, hogy mig 1995-ben a gyenge tékeellatottsag
miatt fizetek tobb mint 30 nap utédn a vevék, mostansag a megnétt alkuerejlikkel harcoljak ki ezt a
legalis lehetéséget maguknak. A legutdbbi adatfelvételnél (a valaszok 2008-ra vonatkoztak) azonban
latvanyosan megugré vevéi forgasi idékkel szembesiiltiink, ami alighanem a valsag miatt visszaesd

kereslet miatti lazabb feltételek, illetve vevdi likviditasi gondok magyarazhatnak (26. tabla).

Erdekesség, hogy a 2009-es felmérés tanisaga szerint az atlagos 38 napos vevéforgassal
szemben a cégek sajat bevallasuk szerint atlagosan csupan 27 napos haladékot adnak
partnereiknek, vagyis nagyjabol 10 napos késve fizetés jellemzi a gazdasagot. A szallitoi oldalon a
33 napos fizetéssel szemben 28 napos kapott haladék szerepel, vagyis itt a csuszas csak 5 napos.
Ez az eltérés lehet a cégek hibas onértékelésének eredménye is, hiszen a valaszaddk hajlamosak
sajat csuszasuk mértékeét szerényebbnek itéIni a ténylegesnél.

26. tabla Forgasi mutatok alakulasa

Forgasi id 1995 1998 2002 2008

(nap) | Atlag | Széras | N |Atlag| Széras | N |Atlag| Szérds | N |Atlag| Széras | N
\Vevok 32,99 | 23,71 300 [24,38| 15,17 | 308 |32,77| 20,85 |281|38,32| 26,99 |257
Szallitok | 23,18 | 15,57 | 303 |20,98| 13,97 | 307 |28,62| 18,04 | 282 |33,37| 18,12 |258
Eltérés 9,81 3,40 4,15 4,94

Bar a szallitok szintén érezhetGen nagyobb fizetési haladékot adnak mostansag a magyar
cegeknek, mint 10-15 évvel korabban, annak hossza elmarad a vevéi oldalon tapasztalttol. A magyar
cegek tehat szallitdiknak gyorsabban fizetnek, mint ahogy vevoikidl koveteléseiket megkapnak, ami
jol mutatia a gazdasag kiszolgaltatott helyzetét, gyenge alkupoziciéit. Raadasul ez a rés a
kilencvenes évek vége 6Ota né. (A bevallottan adott és kapott fizetési haladékok kdzott ugyanakkor

lényegében nem volt rés 2009-ben, azok egyforman 27-28 nap kérul alakultak.)

Erdemes attekinteni a vizsgalt iddszakban, hogyan alakult a cégek néhany fobb pénziigyi
mutatéja. (Lasd 27. tabla. A szamitdsoknal a cégek szolgaltatta mérleg és eredménykimutatas
adatokat hasznaltuk, igy az eredmények eltérhetnek a 26. tablaban szerepléktdl, ahol a konkrét

kérdésekre adott valaszokat 6sszegeztiik, nem vizsgalva miként szamolta ki azokat a valaszado.)
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Megfigyelhetd, hogy 2005-ig fokozatosan nétt az idegen forrdsok, kiléndsen a hosszl
lejaraty hitelek aranya a finanszirozasban, ami a hitelezési rendszer javulasanak és a vallalati
gazdalkodas stabilizalédasanak koszonhetd. 2007-re azonban hirtelen visszaesett a hosszu tavu
hitelek aranya, amit inkabb a hazai gazdasagi nehézségekkel semmit az érdemben csak 2008-ban

utjara indul6 globalis valsaggal lehet magyarazni.

A szamok azt mutatidk, hogy a kilencvenes évek elejéhez képest javuld
készletgazdalkodassal sikerilt hatékonyabba tenni a gazdalkodast. Ez alighanem az Uzleti szemlélet
vallalati vezetésben val6 elterjedésének, az értékesitési piaci kapcsolatok lecserélédésének és a
jobb készletgazdalkodasi, termeléstervezési rendszerek meghonosodasaval magyarazhato.

27. tabla Néhany kiemelt mutaté értékének alakulasa*

Sajattéke / | Hosszu lej. kotel. /| | Készlet- | Vevé- | Szallito-

Forrasok Sajat toke forgas* | forgas | forgas
1992 0,69 0,16 97,09 | 50,47 | 84,73
1993 0,57 n.a. n.a. n.a. n.a.
1994 0,53 n.a. n.a. n.a. n.a.
1995 0,59 0,21 90,45 | 40,61 | 68,63
1996 0,59 0,21 90,45 | 40,61 | 68,63
1997 0,57 0,22 87,58 | 41,28 | 60,22
1998 0,62 0,21 82,50 | 40,69 | 61,63
2000 0,59 0,24 81,28 | 40,05 | 6595
2002 0,55 0,26 75,14 | 40,86 | 56,46
2005 0,57 0,48 57,63 | 54,74 | 62,02
2007 0,56 0,31 66,23 | 54,95 | 62,42

"A készletértékben megjelend személyi jellegii réforditasok értékének hidnya miatt 2005 el6tt felfelé
torzitott becslések.

A vevik beszedése 40 nap korul stabilizalddott, ami hosszabb, mint a ténylegesen adott
fizetési haladék, vagyis a nem vagy késve fizetés altalanosan elterjedt az orszagban. A
széllitéforgas lényegesen csokkent, ami azt mutatja, hogy a cégek nem csak vevdikkel, de
szallitoikkal szemben is gyengul6 alkupozicioba kertltek az utdbbi években.

* A becslés mutatonként és évenként tébb&kérdés alapjan késziilt.
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28. tabla Készletezés — 2009

1: egyaltalan nem, 5: nagy mértékben Atlag | Széras| N
Becslése szerint mekkora vallalatanél az atlagos készletforgasi idé? (nap) 62,53| 67,581 192
A készletszint alakulasat, a készletezési politikat milyen mértékben befolyasoljak?
- a finanszirozasi lehetdségek 3,55 1,203 243
- az iparagi sajatossagok 3,63 1,276 238
- az atfutasi idok a beszallitdi oldalon 3,24) 1,225 238
- a szallitasi hataridd kovetelményei a vevéi oldalon 3,45 1,162 239
- a pontatlan készletinformaciok miatti bizonytalanséag 2,53 1,280 236
- az egyéb fontos befolyasolod tényezék 2,60 1,432 126

A legfrissebb forgasi mutatokbdl az is latszik, hogy a készletek felhalmozddésa szintén még
a globalis valsag kitorése el6tt megkezdddott, ugyanakkor a vevéi és szallitéi forgasi idék mar a
kétezres évek elején megnyultak. A készletek forgasat a valaszadok atlagosan 62,5 napra becstilték
(28. tabla). A készletezeési politikat a leginkabb az iparagi sajatossagok, a finanszirozasi lehetdségek
és a vevoi oldal szallitasi hataridéi hatarozzék meg.
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2.6. Banki kapcsolatok

A mintaban szerepld vallalatok atlagosan 2,39 bankkal alltak kapcsolatban, amelyek kozill
1,35 sz&mlavezetdjuk is volt. A kiértékelés soran ugyanakkor extram széls6ségekre is bukkantunk:
volt, aki sajat bevallasa szerint 30 bankkal all kapcsolatban és olyan is, akinek allitolag 13

intézménynél szamlaja is van. (29. tabla)

A cégek szerint 2009-ben kdzepesen nehéz volt hitelhez jutni, s érdekes mddon éven tuli
hitelt egyszer(ibben tudtak szerezni, mint éven bellit. Ugy itélték meg, hogy csak elvétve kellett

atlitemezést kérnitik 2004 és 2008 kozétt, s késedelembe még ennél is ritkdbban estek.

29. tabla Bankhitelhez jutas — 2009

1: egyaltalan nem/nehezen, 5: nagyon gyakran/kénnyen Atlag|Szoras| N

Hany bankkal all az On vallalata kapcsolatban? (db) 2,39 2,358269
Ebbél szamlavezetd? (db) 1,77| 1,355253
Milyen konnyen jutnak éven beliili bankhitelhez? 3,59 1,138/246
Milyen kdnnyen jutnak éven tuli bankhitelhez? 3,41 1,058 229
A 2004-2008 idészakban mennyire volt jellemzd, hogy atlitemezést kértek 1,84/ 1,185199
kamatra vagy torlesztésre?

Milyen gyakran fordult el6, hogy késedelmesen fizetették a torlesztést, illetve a 1,80 1,197,205
kamatokat?

A legfontosabb bankkal fenntartott kapcsolat megitélése ambivalens volt (25. tabla): bar
kérésre a szikséges informacidkat meg lehet kapni az atlagos banktél (4,36), onként sajnos a
legtébb nem alkalmazkodik az UGgyfél igényeihez (3,59). A cégek dnmagukat lényegében éppen
ugyanennyire itélték készségesnek (4,37 és 3,63), s a felek hajlanddak a szerzédésben kikotottnél
tobb informaciét is megosztani egymassal. Ugyanakkor az irasbeliséghez rendszerint igencsak

ragaszkodd bankokkal a vartnal joval tobbeknek (3,10) van szébeli megallapodasuk is.

A cégek ugy vélik, hogy a banki konstrukcidk inkabb a hitelintézet profitabilitasanak javitasat
szolgéljak, semmit a vallalatok sajatos igényeinek kielégitését. A szerz6dések menetkdzbeni
atszabasanal is hagy maga utan kivanni valot a banki rugalmassag (az alkalmazkodasi hajlandésag
3,62 pont lett). Ugyancsak elgondolkodtatd, hogy a bankokra nem tulsagosan jellemz6 (3,5), hogy a

vallalatok Uzletmenetét segitsék.

A banki kommunikacioban a felek igencsak onérdekkovetdk. Mikdzben a hitelintézetek sajat
termékeiket igyekeznek folyamatosan bemutatni (3,81), hasznos piaci informaciot mar csak
ritkdbban adnak (3,41). A cégek is visszatartjak az informéaciot: se pénztigyi, se piaci helyzetukrol, se
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banki termékek iranti igénytkrél nem tajékoztatjak tul gyakran a bankjaikat. A kapcsolat javitdsat a

HR terllet is segithetné: a cégek megitélése szerint a banki referensek sem igyekeznek tullépni

kételezd feladataikon, hogy tgyeleiknek segitsenek (3,43).

30. tabla Banki kapcsolatok — 2009

1: egyaltalan nem jellemzé, 5: nagyon jellemzé Atlag Szoras| N
Bankunk minden olyan informaciét megad szamunkra, amelyet kériink. 4,36 0,721/285
Bankunk 6nként megad minden olyan informaciot szamunkra, amelyre szukségunk| 3,59 1,090 282
lehet.
Vallalatom kérésre megad minden olyan informaciét a banknak, amelyre annak 4,37) 0,766|285
sziksége van.
\Vallalatom 6nként megad minden olyan informaciét a banknak, amelyre annak 3,63 1,105/281
sziksége lehet.
Az informéaciok cseréje altaldban a szerz6désben meghatarozott kotelezettségekre | 3,95 0,981| 281
vonatkozik.
Bankunk torekszik arra, hogy olyan konstrukciokat fejlesszen ki, amelyekkel 3,57 1,040/ 281
nemcsak a sajat hasznat, hanem a mi érdekeinket is figyelembe veszi.
Amennyiben a kortimények valtozasa ezt sziikségessé teszi, az elézetesen 3,62 0,956|282
meghatarozott feltételek modositasadban kdnnyen meg tudunk allapodni.
Bankunk ahol lehet, segiti vallalatomat az uzletmenetben (tanécsaival, 3,50, 1,083283
tapasztalataival, informécioival, stb.).
Bankunkkal folytatott kapcsolatunknak vannak szobeli egyezségeken alapuld 3,100 1,312/283
elemei.
Bankunktél rendszeres informéaciot kapunk a szolgaltatasaikrol, kondiciokrol. 3,81| 0,950/ 283
Bankunktol rendszeres informéciot kapunk a pénzigyi kornyezet minket is érintd | 3,41 1,112 281
valtozasairol.
Vallalatom rendszeres informéaciot nyUjt a banknak a vallalat pénzigyi 3,49 1,078 284
szolgaltatasok iranti uj igényeirdl.
Vallalatom rendszeres informéciot nydjt a banknak a vallalat pénzigyi helyzetérél. | 3,56/ 1,211|283
Véllalatom rendszeres informéciot nyujt a banknak a véllalat piaci eredményeirdl. | 3,39 1,210 280
Banki referenstink olyan problémakat is elintéz szamunkra, amely nem lenne 3,43 1,168 280
kotelessége.
A gazdasagi valsag hatasara bankunk sokkal rugalmatlanabba valt. 3,01 1,285/282
A gazdasagi valsag negativ irdnyban befolyasolta banki kapcsolatunkat. 2,87 1,279 283
A 6 bankjaval valé elégedettsége? 3,94 0,738282
Mi a val6sziniisége annak, hogy a kdzeljovében mas bankot valasztanak 6 1,88 1,199 256

bankjuknak?

A valsag ugyanakkor jellemzéen nem rontotta a banki kapcsolatokat. A bankok csak némileg

valtak rugalmatlanabba a mintavétel ideéig, s a kapcsolat se romlott a gazdasagi valsag miatt.

Osszességében az elégedettség elfogadhato szintli (3,94), s a bankvaltasi hajlandésag (1,88) igen

alacsony.
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2.6. Palyazatok

Az Uj Magyarorszag Fejlesztési Tervhez kapcsolodd valamilyen palyazaton a cégek
mind0ssze egyharmada vett részt 2006 oOta. (31. tabla) A résztvevok valamivel tobb mint fele
pusztan egyszer probalkozott, &m vannak lelkes (és bizonnyal sikeres) palyazok is: a valaszadok 8
szézaléka haromszor vagy tobbszor is indult.

31. tabla Az UMFT-hez kapcsolddo palyazatok
az elmult 2-3 évben — 2009

Szazalék
Nem 64,7
Egyszer 18,7
Kétszer 8,6
Haromszor 43
Tobb mint haromszor 3,6
N 278

A pélyazatokhoz a valaszadok 74 szazaléka palyazatirét is igénybe vett. Akik nem palyaztak,
48 szézalékban a feltételeknek valdé nem megfeleléssel indokoltak tavolmaradasukat, 35 szazalékuk
tul bonyolultnak tartotta az eljarast, 23 szazaléknak pedig nem volt szliksége tovabbi forrasra. (32.
tabla) Ugyanakkor a megkérdezettek 62 szazaléka tervezi, hogy palyazik valamilyen uniés
tamogatasra, vagyis az érdeklédés rovid tavon megduplazédhat, mikdzben 2013 utén a forrasok

latvanyos szlikilésére kell szamitani az 0j unios koltségvetés életbe lépésével.

32. tabla Palyazati részvétel — 2009

Egyetért| N
Amennyiben nem palyaztak, miért nem?
- Nem volt sziksége potldlagos finanszirozasi forrasra. 23,02%| 126
- Nem felelt meg véllalata a palyazati feltételeknek 48,41%| 126
- Tul bonyolultnak tartotta az eljarast 34,92%| 126
- Egyéb ok 5,56%| 126
Tervezi-e a jovében, hogy palyazik EU-s tamogatasra? 61,88%| 223

Az okoknal szignifikans eltérést sem exportintenzitds, sem tulajdonosi részarany alapjan

nem talaltunk. Cégméret szerint csak a tulzott bonyolultsagnal mutatkozott Iényeges kilonbség. (33.
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tabla) Ezek szerint kilonsen a kisvallalatok talaltak tulsdgosan Osszetettnek a folyamatot, de

érdekes mddon a kdzepes vallalkozasok a nagyvallalatoknal is egyszer(ibbnek lattak azt.

33. tabla Nem palyazott, mert tul bonyolultnak tartotta az eljarast — 2009

Kisvallalat | Kozépvallalat | Nagyvallalat
Egyetért | 41,86% 17,24% 27,27%

A Gazdasagi Operativ programnal sem sokkal jobba helyzet: a valaszadok 14,8 szazaléka
még nem is hallott a programrdl, 40,8 pedig tudott ugyan réla, de nem palyazott. Tovabbi 24,2
szazalék figyel ugyan ezekre a palyazatokra, s csupan 20,2 szazalék vett is rajtuk valéban. A
valaszadok kozul 13 szazalék nyert is, vagyis csupan 7,2 szazalék tavozhatott rossz szjizzel.
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3. AVALSAG HATASAI

Elemzésiink kovetkezd részében a valsag hazai vallalati korre gyakorolt hatasait elemezzik.

Az é&ltalanos folyamatok ismertetése utan kilon rész foglalkozik az egyes vallalatcsoportoknal

észlelhetd eltérések bemutatasaval és a stratégiai hatasok 6sszegzésével.

3.1. Altalanos korkép

A megkérdezett cégek 43 szazaléka azt allitotta, hogy eldre latta a valsag bekovetkeztét és
id6ben felkészult arra. (34. tabla) A fennmaradd 57 szézalék sem volt teliesen készuletlen: a 30,5
szazalék a hirekbdl értesllt, és megtette a szilkséges el6készileteket. A fennmaradd 26,5
szazalékbdl 6,6 szazalék pedig egyenesen azt llitotta, hogy a kitdltésig (2009 tavasz), nem érte

még el Oket a valsag. Mindezek alapjan nem kellene megrazé hatasokra szdmitanunk, a valésagban

viszont komoly visszaesést szenvedett el a gazdasag.

34. tabla Hogyan szembesiilt cége a valsaggal?

N=272 %
A visszaesést mar honapokkal korabban eldre lattuk, igy nem 43,0
volt meglepetés a visszaesés bekovetkezte
A visszaesésr6l mas cégektdl, hirekbdl értesultink, és 30,5
felkészUltink a valsag bekovetkezésére
A visszaesésrol mas cégektol, hirekbdl értesultink, de nem 15,8
gondoltuk, hogy elér benniinket is
A visszaesés teljesen varatlanul ért minket 4,0
A valsag eddig nem ért el benniinket 6,6
Osszesen 100,0

A legnagyobb aranyban (82%) a mez6gazdasagi cégek készultek arra, hogy eléri 6ket a
valsag, 6ket kovették a kereskedelmi véllalatok (76,5%), szolgéltatd cégek (74,5%) és a feldolgozo

ipar tertletén mikodé vallalatok (73%). Az épitbiparban volt a legmagasabb (32%) azon vallalatok

aranya, akik nem szamitottak arra, hogy eléri éket a valsag. (35. tabla)
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35. tabla Felkésziiltség iparagak szerint — 2009

N=251 Mezégazdasag | Feldolgozoipar | Epitipar | Kereskedelem |Szolgaltatas
Valtsagra felkésziilt 81,82% 73,21% 68,18% 76,47% 74,55%
Nem szamitott ra, 18,18% 17.86% | 31,82% 1373% | 21.82%
hogy eléri a valsag
A valsag eddig nem 0.00% 893% | 0,00% 9.80% 364%
erte el Oket

Ami a vélsag hatasanak mértékét illeti, a cégek 16,8 szazaléka az altala 2008.
szeptemberében vartnal kisebb gondokkal szembesult, mig 35 szazalékuk nagyjabdl eltalalta a
visszaesés mertékét. Mindossze a véllalatok 9,1 szazaléka itélte problémait az elére jelzettnél joval
sulyosabbnak. (36. tabla)

36. tabla A valsag hatasai a pénziigyi adatok tlikrében

Visszaesés Termelés Uzemi | Eves adézott | Alkalmazottak
mértéke szintje | Arbevétel | eredmény | eredmény szama

Nem volt visszaesés 26,2 10,6 12,0 12,1 25,7
0-10 szazalék 17,3 22,6 20,3 19,3 30,7
11-20 szazalék 23,5 29,3 279 26,1 24,6
21-30 szazalék 18,5 22,3 22,1 23,6 9,3
30 szazalék felett 14,6 15,2 17,8 18,9 9,6
N 260,0 283,0 278,0 280,0 280,0

Iparagi besorolas szerint valamivel &rnyaltabb a kép: az épitbiparban multa leginkabb felil a
varakozasokat a valsag tényleges hatasa, ezt kovette a mezégazdasag. Ugyanakkor a szolgaltatok

itélték meg a leginkabb redlisan a kilatasokat. (37. tabla)

37. tabla A vélsag nagysaga a 2008 szeptemberében
varthoz képest (2009 tavasz)

A vartnal 1: sokkal kisebb, Atlag Széras| N
5: joval sulyosabb a probléma

Epitipar 3,95 0,785 22
Mez6gazdasag 3,58 0,669 12
Koz0sségi szolgaltatés 3,40 0548 5
Kereskedelem 3,37, 0977 54
Feldolgozoipar 3,32 0,976 110
Szolgaltatas 3,11 1,117 55
Energiaszolgaltatas 250 0,707 2
Osszesen 3,35 0,992 260
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Bar a vallalatok tdbbségét nem érte varatlanul a valsag, aranyaiban jelentdsebb visszaesést
lehet megfigyelni abban a vallalatcsoportban, ahol nem szémitottak a vélsagra. (38. tabla) Ez a
kllonbség sokkal szemléletesebben latszik, ha kilon vizsgaljuk az arbevételben, termelésszintjében,
jovedelmezéségben mutatkozd kilonbséget is. (A szignifikdns kilonbséget a fliggetlen mintas t
préba is alatamasztotta, az alkalmazotti Iétszdmban a valsag hatasara bekdvetkezé csokkenésben

nem volt szignifikans kilonbség.)

38. tabla A vélsag hatasa felkésziiltség szerint

A vartnal 1: sokkal kisebb, Valsagra | Nem szamitott
5: joval sulyosabb a probléma | felkésziilt | a valsagra
Arbevételben 3,13 3,42
Termelésben 2,80 3,04
Uzemi eredményben 3,16 3,45
Adbzott eredményben 3,19 3,53
Alkalmazottak szamaban 2,92 2,49

A kulonféle teljesitmény mutatdk valtozasat tekintve (38. tabla) szembet(ing, hogy termelés
szintje joval kevésbé esett vissza, mint a bevétel, vagy az eredmények. Ez arra utal, hogy a kereslet
sok esetben nem tiint el teliesen, hanem alacsonyabb arakkal és haszontartalommal megtarthat6
volt. Az alkalmazottak szama még a termelésnél is kevésbé csokkent, amit a négynapos munkahétre
val6 attérés és a bérek csokkentése magyarazhat. Sok cég hivatkozott kildnféle interjukban arra is,
hogy a vélsagot atmenetinek tekinti, és egy elbocsatas tobbletkoltségei mellett azzal is szamol, hogy
egy gyors fellendilésnél lépéshatranyba kerllhet munkatérsak hijan, rdadasul Uj alkalmazottak

megtalalasa és betanitasa is komoly koltséget és tetemes idét igényelhet.

A cégek Ugy lattak, a hazai értékesitési lehetdségek jobban szlkultek, mint az exportpiacok
(39. tabla), igy természetesen az Osszesitett forgalom is visszaesett. Ugyancsak fontos héatranyos
tényez6 volt az importkoltségek novekedése. Részlegek bezérésara, vagy jelentds
létszamcsokkentésre azonban csak nagyon kevesen kényszeriiltek.
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39. tabla A vélsag hatasai a felsbvezetdk szerint — 2009

1: egyaltalan nem jellemzé, 5: nagyon jellemzé Atlag |Szoras| N

Hazai értékesitési lehetdségeink jelentdsen beszlikiiltek. 3,69 1,123 288
Az import koltségeinek emelkedése rontja versenyképességiinket. 3,44/ 1,209 273
Arbevételiink jelentésen visszaesett. 3,31 1,251] 287
Export értékesitési lehetdségeik jelentésen csdkkentek. 3,23 1,338 274
A forint gyengesége javitja export értékesitésink jovedelmezdségét| 3,17 1,300 272
Vallalatunk piaci pozicidja nem valtozott Iényegesen. 3,100 1,088 285
A hitelfelvételi lehetéségek romlasa veszélyezteti 3,04 1,337 285
mUkod6képességink fenntartasat.

Beszallitbink nehéz gazdasagi helyzete veszélyezteti az ellatést. 3,02 1,209 285
Jelentds létszamcsokkentésre kényszeriltink. 2,89 1,232 289
Vallalatunk valamely részlegét be kellett zami. 2,07 1,372 288

Meglepdnek tiinik ugyanakkor a piaci pozicio lényeges megvaltozasanak csupan atlagos (3)

(romlas) volt tetten érhetd.

40. tébla Véllalatunk piaci pozicioja nem véltozott Iényegesen. — 2009

N=285 Szazalék
Egyaltalan nem ért egyet 8,8
2 16,8

3 411

4 22,1

Teljesen egyetert 11,2
Osszesen 100,0

A kérdésekre adott valaszok eltérését cégméret, agazati hovatartozas, tulajdonosi hattér és

szembesilltek.
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megitélése. A részletes kibontas (40. tabla) megmutatja, hogy a cégek 25,6 szézalékanal nem

kdvetkezett be lényeges valtozas, mikdzben egyharmaduknal (33,3 szazalék) lényeges valtozas

exportintenzitds alapjan is megvizsgaltuk. A legfontosabb eredményeket a 41-44. tablazat mutatja.
Ezek szerint a hazai értékesitési lehet6ségek beszikuilése elssorban a kevesebbet exportaldkat
sujtotta, mig a sokat exportalok a forint gyengulésének oOrlltek, &m kulpiacaik szlkilésével



41. tabla A vélsag hatasa exportintenzitas szerint — 2009

Exporttevékenység

nincs | alacsony | kézepes | jelentés | Osszesen
Hazai értékesitési lehetdségeink jelentdsen beszlikiiltek.

Egyaltalan nem ért egyet 3,17% 1,67% 3,33% | 20,83% 4,58%

2 556%| 10,00%| 13,33%| 12,50% 8,33%
3 26,98%| 25,00%| 26,67%| 2917%| 26,67%
4 29,37T% | 31,67%| 26,67%| 12,50%| 27,92%
Teljesen egyetért 3492%| 31,67%| 30,00%| 2500%| 32,50%
4és5 64,29%| 63,33%| 56,67%| 37,50%| 60,42%
N 126 60 30 24 240

Export értékesitési lehetségeik jelentdsen csokkentek.
Egyaltalan nem értegyet | 25,00%| 10,17%| 10,00%| 12,50%| 17,90%

2 6,90%| 11,86% 6,67%| 417% 7,86%
3 271,59% | 30,51%| 16,67%| 20,83%| 26,20%
4 18,97%| 22,03%| 50,00%| 4583%| 26,64%
Teljesen egyetért 21,55% | 2542%| 16,67%| 16,67%| 21,40%
4és5 40,52% | 47,46%| 66,67%| 62,50% | 48,03%
N 116 59 30 24 229

A Forint gyengesége javitja export értékesitésink jovedelmezségét.
Egyaltalan nem értegyet | 23,48%| 18,97% 6,67%| 4,00%| 17,98%

2 12,17% 8,62%| 13,33%| 4,00%| 10,53%
3 29,57%| 4310%| 16,67%| 16,00%| 29,82%
4 2087% | 17,24%| 46,67%| 36,00%| 25,00%
Teljesen egyetért 1391% | 12,07%| 16,67%| 40,00%| 16,67%
4és5 34,78%| 29,31%| 63,33%| 76,00%| 41,67%
N 115 58 30 25 228

A beszéllittk gondjai foként a kisebb vallalkozasoknak okoztak problémat, mig
létszamcsokkentésre elsGsorban a nagyobb vallalkozasok kényszeriltek. A dolgozdikhoz leginkabb
a kozepes vallalatok ragaszkodtak.
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42. tabla A valsag hatésa cégmeéret szerint — 2009

| Kisvallalat | Kézépvallalat | Nagyvallalat | Osszesen |

Beszallitdink nehéz gazdasagi helyzete veszélyezteti az ellatast. \
Egyaltalan nem ért egyet 17,02% 9,09% 15,00% 15,21%
2 11,17% 27,27% 30,00% 15,97%
3 31,91% 32,73% 25,00%| 31,56%
4 26,06% 27,27% 25,00%| 26,24%
Teljesen egyetért 13,83% 3,64% 5,00% 11,03%
4és5 39,89% 30,91% 30,00% | 37,26%
N 188 55 20 263

Jelentds 1étszamcsokkentésre kényszerdltink. \
Egyaltalan nem ért egyet 19,79% 16,36% 15,00% 18,73%
2 17,71% 18,18% 30,00% 18,73%
3 27,08% 38,18% 10,00%|  28,09%
4 28,65% 12,73% 15,00% |  24,34%
Teljesen egyetért 6,77% 14,55% 30,00% 10,11%
4és5 35,42% 27,27% 45,00%| 34,46%
N 192 55 20 267

A tulajdonosi hatteret vizsgalva azt lathatjuk, hogy az export piacok szlikilése foként a
kilfoldi és a tobbségi tulajdonos nélklli cégeket érintette, s ez utdbbi cegek lattdk az import
dragulasat a legkomolyabb fenyegetésnek. A forint gyengélkedését viszont a kilfoldi és a hazai, de
nem allami tobbségi tulajdonu cégek lattak jotékonynak.
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43. tabla A valsag hatésa tulajdonosi hattér szerint — 2009

Tobbségi
Tobbségi belfoldi Tobbségi
allami | (nemallami) | kulfoldi |
Nincs | tulajdon tulajdon tulajdon | Osszesen
Export értékesitési lehetdségeik jelentésen csokkentek.

Egyaltalan nem ért egyet | 10,00% | 31,82% 19,65% 5,26% 17,79%

2 10,00% 4,55% 10,40% 7,89% 9,49%
3 5,00% | 45,45% 28,32% | 15,79% 26,09%
4 30,00% 9,09% 23,12% | 50,00% 26,48%
Teljesen egyetért 45,00% 9,09% 18,50% | 21,05% 20,16%
4és5 75,00%| 18,18% 41,62%| 71,05% 46,64%
N 20 22 173 38 253

Az import koltségeinek emelkedése rontja versenyképességiinket.
Egyaltaldn nem értegyet | 10,00% | 22,73% 10,98% 0,00% 10,28%

2 10,00% | 13,64% 10,98% 2,63% 9,88%
3 10,00%| 18,18% 21,39% | 44,74% 23,72%
4 45,00% |  31,82% 36,42% | 42,11% 37,55%
Teljesen egyetért 25,00%| 13,64% 20,23% | 10,53% 18,58%
4és5 70,00% | 45,45% 56,65% | 52,63% 56,13%
N 20 22 173 38 253

A Forint gyengesége javitja export értékesitéslink jovedelmezdségét.
Egyaltalan nem értegyet | 15,00%| 36,36% 18,82% 0,00% 17,06%

2 10,00% | 18,18% 8,82%| 12,50% 10,32%
3 40,00% | 18,18% 30,59% |  22,50% 28,97%
4 25,00% | 22,73% 22,35% |  42,50% 25,79%
Teljesen egyetért 10,00% 4,55% 1941% |  22,50% 17,86%
4és5 35,00% | 27,27% 41,76% |  65,00% 43,65%
N 20 22 170 40 252

Agazati megoszlasban vizsgalva a mintat kideriil: a mez6gazdasag és a vegyipar exportalasi
lehetéségei sziikiltek a leginkabb, a gyenge forint pedig a legjobban a gépiparnak kedvezett. Piaci
pozicioit a kitermel6 és élelmiszeripar tudta megtartani a legnagyobb mértékben, mikdzben
kllonosen a mezGgazdasagban és a gépiparban sulyos beveételi visszaesés kdvetkezett be.
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44. tabla A vélsag hatasa agazatok szerint — 2009

Egyaltalan 2 3 4 Teliesen | 4és5 | N
nem ért egyetért
egyet
Export értékesitési lehetbségeik jelentdsen csokkentek.
mezbégazdasag 0,00% | 15,38%| 7,69%| 46,15%| 30,77%|76,92% | 13
kitermelGipar és 66,67% | 0,00%| 33,33%| 0,00%| 0,00%| 0,00%
energiaszolgaltatas 6
élelmiszeripar 25,00% | 25,00%| 25,00% | 25,00%| 0,00% |25,00% | 16
kénnydipar 0,00%| 10,00% | 30,00% | 30,00%| 30,00% 60,00% | 10
vegyipar 15,38%| 0,00%| 7,69% | 46,15% | 30,77%|76,92% | 13
gépipar 476% | 9,52%| 23,81%| 45,24% | 16,67%|61,90% | 42
egyéb feldolgozoipar 16,67% | 13,33%| 23,33% | 23,33%| 23,33%|46,67% | 30
épitdipar 22,73% | 13,64% | 22,73% | 27,27%| 13,64%40,91% | 22
kereskedelem 28,00%| 6,00%| 26,00% | 20,00% | 20,00% |40,00% | 50
szolgaltatas 17,65%| 5,88%| 39,22% | 11,76% | 25,49%|37,25% | 51
A Forint gyengesége javitja export értékesitésink jovedelmezdségét.
mezbégazdasag 7,69%| 7,69%| 38,46% | 23,08%| 23,08% |46,15% | 13
kitermel6ipar és 83,33%| 16,67%| 0,00%| 0,00%| 0,00%
energiaszolgaltatas 0,00%| 6
élelmiszeripar 28,57% | 14,29% | 14,29% | 21,43%| 21,43%|42,86% | 14
kénnydipar 10,00%| 0,00%| 40,00%| 0,00%| 50,00% |50,00% | 10
vegyipar 7,69%| 0,00%| 38,46% | 23,08%| 30,77%53,85%| 13
gépipar 6,98% | 13,95%| 13,95% | 39,53% | 25,58% |65,12% | 43
egyéb feldolgozoipar 13,33%| 10,00% | 23,33% | 30,00% | 23,33%|53,33%| 30
épitbipar 17,39%| 0,00%| 47,83% | 17,39%| 17,39% |34,78% | 23
kereskedelem 2245% | 4,08%| 38,78% | 30,61%| 4,08% |34,69% | 49
szolgéltatas 17,65% | 21,57%| 27,45% | 21,57%| 11,76%|33,33%| 51
Vallalatunk piaci pozicidja nem valtozott Iényegesen.
mezbgazdasag 7,69%| 38,46% | 38,46% | 7,69%| 7,69%|15,38%| 13
kitermelGipar és 0,00% | 33,33%| 16,67% | 33,33%| 16,67% |50,00%
energiaszolgaltatas 6
élelmiszeripar 588%| 5,88%| 23,53%| 47,06% | 17,65% |64,71% | 17
kénnydipar 20,00%| 10,00% | 60,00%| 0,00%| 10,00%10,00% | 10
vegyipar 769%| 7,69%| 53,85% | 30,77%| 0,00%30,77%| 13
gépipar 6,98% | 37,21%| 23,26% | 23,26% | 9,30% | 32,56% | 43
egyéb feldolgozoipar 20,00% | 16,67% | 40,00% | 20,00%| 3,33%]23,33%| 30
épitéipar 8,33%| 0,00%| 54,17% | 20,83% | 16,67%|37,50% | 24
kereskedelem 7,69%| 11,54%| 50,00% | 19,23%| 11,54%30,77%| 52
szolgaltatas 714% | 16,07%| 42,86% | 19,64% | 14,29% |33,93% | 56
Arbevételiink jelentésen visszaesett.

mezbégazdasag 0,00%| 7,69%| 30,77% | 38,46% | 23,08% |61,54% | 13
kitermelGipar és 16,67% | 33,33%| 33,33%| 16,67% | 0,00% |16,67%
energiaszolgaltatas 6
élelmiszeripar 35,29% | 23,53% | 11,76% | 23,53% | 5,88%|29,41% | 17
kénnydipar 0,00%| 50,00% | 30,00% | 20,00%| 0,00%20,00% | 10
vegyipar 15,38% | 15,38% | 23,08% | 23,08% | 23,08% |46,15% | 13
gépipar 9,30%| 2,33%| 32,56% | 34,88%| 20,93%]55,81%| 43
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egyéb feldolgozoipar 16,67% | 13,33% | 26,67% | 13,33%| 30,00%|43,33%| 30
épitdipar 12,50% | 8,33% | 37,50% | 8,33%| 33,33%|41,67% | 24
kereskedelem 7,55% | 15,09% | 26,42% | 26,42% | 24,53%50,94% | 53
szolgaltatas 10,71% | 14,29% | 30,36% | 32,14% | 12,50% | 44,64% | 56

Az atlagokat nézve a cégek korant sem érezték magukat elveszettnek: a mintavételt
kdvetkezd két évre (2009 tavaszatdl 2011 tavaszaig) nem érezték lehetetlennek a tervezést (45.
tabla), de a korabbi stratégiat azért kissé atszabtak. Ennek némileg ellentmond, hogy igen sokan

atlagosan jellemzének itélték, hogy cégilk hosszu tavu stratégia nélkiil sodrddva csak a tulélésre

koncentral.
45, tabla Céglink helyzete a valsagban — 2009
1: egyaltalan nem jellemzé, 5: nagyon jellemz6 Atlag |Széras| N
Vallalatunk a jelenlegi helyzetben nem ismeri a kovetkezd két évben 3,01 1,262 286
varhaté piaci lehetéségeket. Mennyire ért egyet?
\Vallalatunk jelenleg a korabban kidolgozott stratégia moédositasan 3,29 1,180 288
dolgozik. Mennyire ért egyet?
\Vallalatunk jelenleg a tulélésre koncentral, hosszu tavu stratégiai 291 1,317,282
elképzelés nélkll. Mennyire ért egyet?
\Vallalatunk piaci pozicidja lehetévé teszi, hogy az iparagban a jovében | 3,45 1,059 287
is fontos szerepl6k legyink. Mennyire ért egyet?

A megoszlast vizsgalva (42. tabla) megint csak kiderul: a cégek tobb mint egyharmada (35,1
szazalék) onmagara jellemzOnek itélte a sodrodast, ami ismét a gazdasag ketté szakadtsagara utal,
hiszen ugyanekkor 39,7 szazalék kevéssé megfelelbnek itélte ezt az allitast. Az optimizmus

ugyanakkor altalanos: a tobbség tovabbra is szép jovét josol a cégének. (46. tabla)

46. tabla Céglink a tulélésre koncentral, hosszu tavu stratégiai elképzelés nélkiil. — 2009

N=282 Szazalék
Egyaltalan nem jellemz6 18,8
2 20,9
3 25,2
4 20,9
Tokéletesen jellemzd 14,2
Osszesen 100,0

A kérdésekre adott valaszt, agazati hovatartozas, tulajdonosi hattér, export intenzitas és
vallalati méret szerint is megvizsgaltuk. A szignifikans eltéréseket a 47-50. tablak mutatjak.
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47. tabla Vallalatunk piaci pozicitja lehetbvé teszi, hogy az ipardgban a jév6ben is fontos szereplbk legynk.
Mennyire ért egyet? — 2009

Egyaltalan
nem Tokéletesen
jellemz6 2 3 4 jellemz6 | 4és5 |N

kisvallalat 9,63% |9,63% | 3529% | 34,76% | 10,70% | 45,45% | 187
kozépvallalat |  3,33% | 1,67% | 25,00% | 51,67% | 18,33% | 70,00% | 60
nagyvallalat 0,00% | 5,00% | 20,00% | 45,00% | 30,00% | 75,00% | 20

Elsésorban a kisvallalatok vélték ugy, hogy a jovében mar nem tudnak fontos piaci szereplok
lenni a valsag utan. A stratégiai elképzelések nélkili tulélésre koncentrélds ugyanakkor inkabb a
tbbségi tulajdonos nélkiili cégekre volt jellemzd. Erdekes azonban, hogy a kiilféldi tobbségii
vallalatok tobb mint egyotode is tokéletesen jellemzdnek latta ezt onmagara. (47. tabla)

47. tabla Véllalatunk jelenleg a tulélésre koncentral, hosszu tavu stratégiai elképzelés nélkdil.
Mennyire ért egyet? — 2009

Egyaltalan
Tobbségi nem Tokéletesen
tulajdonos jellemzé 2 3 4 jellemz6 4és5 [N
Nincs 15,00% | 20,00% | 10,00% | 45,00% 10,00% | 55,00%| 20
allami tulajdon 33,33% | 25,00% | 2917%| 4,17% 8,33% | 12,50% | 24
belfoldi
(nem allami) 18,99% | 18,99% | 25,70% | 21,23% 15,08% | 36,31% | 179
tulajdon
kulféldi tulajdon 21,05% | 31,58%| 21,05%| 5,26% 21,05% | 26,32%| 38

Iparégak szerint bontva a mintat, azt lathatjuk, hogy a puszta tulélésre valo koncentrélas a
vegyiparban és az épitbiparban a legjellemzibb. Vezetd pozicidjuk tartds megbrzésére az
élelmiszeripar és az energiaszolgéltatds cégei szamitottak a leginkabb, mig a legrosszabbul
megkérdezettek kozul e téren az épitdipar és a mez6gazdasag vallalatai alltak.
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48. tabla Cégek helyzete a valsaghan agazatok szerint — 2009

Mennyire Egﬁae"rilan 2 3 g | Tokeletesen ),
ért egyet? , ; jellemz6
jellemzd
Vallalatunk jelenleg a tulélésre koncentral, hosszu tavu stratégiai elképzelés nélkul.
mezbégazdasag 7,69% | 38,46% | 15,38% | 30,77% 769%| 38,46% 13
z'rt]‘zrrg‘IZ':Z'zga‘T; s 75,00% | 25,00%| 0,00%| 0,00% 0,00%|  0,00% 4
élelmiszeripar 44.44% | 16,67%| 11,11% | 22,22% 556% | 27,78% 18
konnydipar 18,18% | 18,18% | 27,27%| 27,27% 9,09% | 36,36% 11
vegyipar 15,38% | 7,69%| 23,08%| 30,77% 23,08%| 53,85% 13
gépipar 21,43% | 23,81% | 21,43% | 21,43% 11,90% | 33,33% 42
egyéb feldolgozoipar 19,35% | 38,71% | 19,35%| 3,23% 19,35% | 22,58% 3
épitbipar 9,09% | 13,64% | 36,36%| 4,55% 36,36% | 40,91% 22
kereskedelem 21,15% | 17,31% | 25,00% | 19,23% 17,31%| 36,54% 52
szolgaltatas 16,36% | 18,18% | 30,91%| 25,45% 9,09% | 34,55% 55
Vallalatunk piaci pozicioja lehet6vé teszi, hogy az iparagban
a jovében is fontos szereplék legylnk.

mez8gazdasag 15,38% | 7,69%| 38,46% | 38,46% 0,00%| 38,46% 13
kitermeldipar es | 0,00%| 0,00%| 0,00%| 40,00% 60,00% | 100,00% 5
energiaszolgéltatas

élelmiszeripar 0,00%| 0,00%| 27,78% | 27,78% 44,44% | 72,22% 18
kdnnydipar 10,00% | 20,00% | 20,00% | 40,00% 10,00% | 50,00% 10
vegyipar 0,00% | 16,67% | 33,33%| 25,00% 25,00%| 50,00% 12
gépipar 11,36% | 9,09% | 25,00% | 45,45% 9,09% | 54,55% 44
egyéb feldolgozoipar 6,45%| 3,23%| 41,94%| 32,26% 16,13% | 48,39% 31
épitbipar 8,70% | 17,39% | 43,48% | 21,74% 8,70%| 30,43% 23
kereskedelem 11,54% | 5,77%| 30,77%| 42,31% 9,62% | 51,92% 52
szolgaltatas 3,39%| 5,08%| 32,20% | 49,15% 1017%| 59,32% 59

Az exportintenzitas alapjan csoportokba sorolva a cégeket az latszik, hogy a jovébeli

kildtasokat a nagyon sokat és az egyaltalan nem exportalok ismerik a legkevésbé. Az alacsony

exporthanyadu vallalkozasok ugyanakkor Iényegesen optimistabbak voltak.

49, tabla Vallalatunk a jelenlegi helyzetben nem ismeri a kbvetkezd két évben véarhatd piaci lehetéségeket.

Mennyire ért egyet?
Egyaltalan
Export- nem Tokéletesen
tevékenység | jellemz6 2 3 4 jellemz6 | 4és5 | N
nincs 11,11% | 15,87% | 32,54% | 19,05% 21,43% | 40,48% | 126
alacsony 19,64% | 26,79% | 28,57% | 19,64% 5,36% | 25,00%| 56
kbzepes 20,00% | 11,43% | 37,14% | 25,71% 571% | 31,43%| 35
jelentds 20,00% | 20,00% | 16,00% | 16,00% 28,00% | 44,00%| 25
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A vélsag atszabta a cégek marketing eszkoztarat is. (50. tabla) Minden a kérd6ivben
nevesitett eszkdz jelentésége emelkedett, de kilonOsen az alacsony arak, a pontos és gyors
teljesités, illetve a magasabb tervezési mindség lett fontosabb. Az abszolit sorrendben ezen
atrendez6dés utan a pontossag, a gyorsasag és az elGallitasi mindség all az élen, az ar tehat
tovabbra is sokadrangu tényezé a valaszadok szerint.

Ami a termelés (szolgaltatas) kulsd folyamatait illeti, a marketing eszkozoknél latott
valtozasokkal 6sszhangban kulonosen a minéség-ellendrzés, az ellatasi lanc optimalizélasa (a
korabban latott pontossag, gyorsasag), illetve a beszallitbk mindsitése (mindség) lett fontosabb. Az
abszolut sorrend alapjan a mindéség novelése a belsé folyamatokban és a beszallitéi mindsitéseknél,
illetve a kilsé kornyezeti hatasok javitasa és az ellatasi stratégia Ujragondolasa all az élen. (51.
tabla)
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50. tabla A valsag hatasai a marketing eszkéztarra. — 2009

Mennyire fontos a vasarloi
megrendelések elnyerése | Miként valtozott
szempontjabol? a fontossaga
(1-nem fontos 5-nagyon a valsag miatt?
fontos) (1-csokkent 3-nétt)
Atlag [Széras| N |Atlag| Széras | N
Alacsonyabb eladasi arak. 3,65 0,953 | 283 | 243 | 0,569 |284
Pontosabb rendelésteljesités. 4,23 0,778 | 283 | 2,33 | 0,513 |282
Gyorsabb rendelésteljesités. 4,07 0,900 | 284 | 2,31 | 0,529 |282
Jobb terméktervezés és mindség. 4,03 0,816 | 280 | 2,30 | 0,537 |279
Magasabb szint(i eléallitasi minéség. 411 0,823 | 281 | 2,28 | 0,530 |279
Magasabb szint(i vevészolgalat. 3,83 0975 | 280 | 2,25 | 0,529 |277
Kornyezetbarat termékek és folyamatok. 3,59 1,073 | 283 | 2,24 | 0,567 |279
Szélesebb termékskala. 3,69 0,968 | 280 | 2,21 | 0,529 |277
Nagyobb rendelési volumen 3,65 0918 | 281 | 2,21 | 0,597 |277
valtoztatési rugalmasséag.
Innovativabb termékek kinalata. 3,40 1,037 | 274 | 2,18 | 0,493 |270
Uj termékek gyakoribb piacra dobéasa. 3,34 1,027 | 278 | 2,13 | 0,496 |274

51. tabla A termelés/szolgaltatas egyes elemeinek atalakulasa

A valsag miatt
a hangsuly miként
valtozott?
(1-csokkent 3-nétt)
Atlag | Szoras| N | Atlag |Szoras| N

3,30 | 0,944 | 250 | 2,25 | ,499 | 237

2005 és 2008 kozott
(1-semmi
5-nagyon sok)

A termékmindség feliigyeletének novelése
az ellatasi lancban

Az ellatasi stratégia Ujragondolasa és
atstrukturalasa, az ellatasi portfdlio 2,89 | 1,085 | 248 | 2,16 | ,505 | 230
megszervezése és menedzsmentje
Szallito fejlesztd és mindsitd programok

3,00 | 1,236 | 247 | 2,14 | 658 |228

bevezetése

Globalis beszerzés szintjének 245 | 1,294 | 245 | 211 | 640 | 224
Az anyagok/termékek szallitasabdl

és a folyamatlépések kiszervezésebdl 2,62 | 1197 | 245 | 210 | 467 |224

szarmazd kornyezeti hatasok javitasa
Globalizacio szintjének novelése a
terméktervezésben és az U] 2,24 | 1,315 | 247 | 2,08 | ,627 | 224
alkatrészek fejlesztésében

A termelési halozat globalizacios
szintjének novelése

2,25 | 1,309 | 250 | 2,04 | 632 |223

A valsagbdl vald kitorésre a legjobb megoldasnak az uj piacok keresesét és a kereslet
noveld akcidk inditasat tartotték a valaszadok. (49. tabla) Figyelemre méltd, hogy ilyen koruimények
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kozott a valaszték és a mindség csokkentése mellett inkabb karosnak

tevékenységek kiszervezését is.

52. tabla Mennyire helyes vélasz a valsagra?

itélték a marketing

(1-egyaltalan nem, 5-teljes mértékben) Atlag Szoras | N
Az Uj piacok keresése 4,23 | 0,905 | 288
Az akciok a kereslet ndvelésére 3,98 | 0,977 |286
A koltségcsokkentés 3,91 | 1,091 |287
A mas média hasznalata 3,43 | 1,070 | 286
A termékinnovacio 3,39 | 1,198 |282
Az arcsokkentés 3,35 | 1,066 |288
A reklamkiadasok csokkentése 3,34 | 1,152 |288
A marketing tevékenységek kiszervezése 2,69 | 1,233 | 284
A termékvalaszték csokkentése 2,28 | 1,174 |285
A termékmindség csokkentése 1,92 | 1,221 |284

A cégek 33,2 szazaléka 2009 tavaszan arra szamitott, hogy legkésébb 2010 tavaszara

véget ér a valsag. (53. tabla) Ugyanakkor a vallalatok tovabbi 46 szazaléka szerint 2011 elsd felére

varta a gondok végét, mig kdzel minden tizedik valaszadd csak 2012 utan remélte a javulast.

53. tabla A valség vége — 2009

N=265 Szazalék
Fél éven bellil 57
Egy éven beltl 27,5
Két éven belll 46,0
Harom éven belll 1,7
Kés6bb 9,1
Osszesen 100,0
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3.2. Vallalatcsoportok sajatossagai

A valsag jelenségének tovabbi elemzéséhez klasztereket képeztiink az vélsag termelés
szintjére, arbevételre, Uzemi eredményre, alkalmazottak szdmara gyakorolt hatasa alapjan. (A
klaszterelemzésbdl azért vettik ki a varhatd éves eredményre gyakorolt hatast, mivel nagyon erés
egyutt jarast mutatott az tzemi eredményre gyakorolt hatassal.)

A klaszterelemzés harom f& csoportot azonositott. A els6 klaszterbe azok a vallalatok
kerultek, melyeket a legkevésbé érintett a valsag, az atlagos visszaesés mértéke 10 szazalék alatt
volt minden terileten. A vallalatok 30 szazaléka kerllt ebbe a csoportba. A masodik klaszter a
vallaltok 40 szazalékat foglalta magaba, melyekre kozepes (atlagosan 11-20%) mértéki visszaesés
volt jellemz6. A harmadik klaszter azokat a vallalatokat Oleli fel, melyek a valsag hatésara jelentés
visszaesést szenvedtek el minden téren. A visszaesés atlagos értéke 21 szazalék és 30 szazalék
kdzé esett. Ebbe a vallalati csoportba tartozott a vallalatok kdzel 29 szézaléka. E harom csoportra

késbbbiekben mint ,Stabilak”, ,Kozepesek’, illetve ,Vesztesek” fogunk hivatkozni. (54. tabla)

54. tabla Végsé klaszterkdzéppontok

. _ g o Klaszter
Mekkora visszaesés kovetkezett be a valsag miatt? Kozepesek | Stabilak | Vesztesek

A termelés szintjében. 3 2 4
Az arbevételben. 3 2 4
A vérhaté Uzemi eredményben. 3 2 4
Az alkalmazottak szamaban. 2 1 4
A varhat6 éves adozott eredményben. 3 2 4

N 105 78 74

*1: Nem volt visszaesés, 2: 0-10%-os visszaeseés, 3: 11-20%-0s visszaesés, 4: 21-30%-0s
visszaeseés, 5: 30% feletti visszaesés

Kereszttablaban vizsgalva a klasztereket és a varakozasaik helyességét (55. tabla), kidertil,
hogy a végul vesztesnek bizonyult tarsasagok sokkal rosszabbul mérték fel a vérhatd
kdvetkezményeket, mint a kdzepesek vagy a stabilak. Ezt a gyengébb elbrejelzé képesség mellett

természetesen okozhatta az adott cégek kevésbé kiszamithat6 kornyezete is.
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55. tabla A valséag és a varakozasok

Stabilak | Kozepesek | Vesztesek
Sokkal kisebb a gond 18,18% 0,00% 0,00%
\Valamivel kisebb a probléma 23,38% 7,29% 5,63%
Vérakozasainknak megfeleld a visszaesés 36,36% 43,75% 21,13%
\Vartnal komolyabb gondok 20,78% 45,83% 45,07%
Joval sulyosabb valsaggal szembesultink 1,30% 3,13% 2817%

A felkészlltség jelentdségét szemlélteti az 1. abra is. Azon cégek kozott, akik nem
szamitottak a valsagra joval nagyobb arényban vannak a Vesztesek és a Kozepesek, mint a

felkészlltek kozott.

1. abra Klaszterek és felkésziiltség

DOStabilak BKozepesek BVesztesek

100%
90%
80%
70%
60% -
50% -
40% -

14,60%

31,10%

30% E——
20% 35,40%
29,40% U
10% 9,40% -
0% T
Vélsagra felkészult Nem szémitott r4, hogy el&et a
véalsag

Az agazati hovatartozast vizsgalva (56. tabla) azt 1atjuk, hogy kilonésen a mezégazdasag, a
feldolgozdipar és a szolgaltatdsok terliletén sok a Stabil cég, mig az épitbiparban és a
kereskedelemben kiugréan magas a vesztesek aranya. (Az alacsony mintaelemszdmu agazatokrol

bizonyossaggal kevés mondhato.)
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56. tabla Agazatok klasztertagsaga

Stabil | Kozepesek |Vesztes| N
Mezbgazdasag 41,67% 50,00%| 8,33% 12
Feldolgozoipar 32,43% 36,94% 30,63%| 111
Kozdsségi szolgaltatas 100,00% 0,00% 0,00% 4
Energiaszolgaltatés 50,00% 50,00%| 0,00% 2
EpitSipar 19,05% 33,33% 47,62%| 21
Kereskedelem 19,51% 39,02%| 41,46%| 41
Szolgéltatas 32,08% 49,06%| 18,87%| 53
Osszesen 30,74% 39,75%| 29,51%| 244

Szamitasaink azt mutattak, hogy a kisebb cégeket erételjesebben érintette a gazdasagi
valsag. Mig a kisvallalkozasok 51 szazaléka jelent6s visszaesést szenvedett el (Vesztesek), ennek
az aranya a kozépvallalatok esetében 24 szazalék, a nagyvallalatoknal pedig 22 szazalék volt. A
nagyvallalati kor esetében volt a legmagasabb (47 szazalék) a kismértékii visszaeséssel

jellemezheté (Stabil) vallalatok arénya. (57. tabla)

57. tabla Cégnagysag és klasztertagsag

Stabilak | Kozepesek | Vesztesek | N
Kisvallalatok 26,42% 22,64%  50,94% 53
K6zépvallalatok 27,74% 48,39%  23,87% 155
Nagyvallalatok 47,22% 30,56%|  22,22%| 36
Osszesen 30,33% 40,16% 29,51%| 244

A 2. abra a cégek tulajdonosi szerkezete és az elszenvedett veszteség kozotti kapcsolatot
mutatja. Az allami hatter(i cégek meglepben j6 szereplését részben a minta torzitasanak tudhatjuk
be, hiszen a 23 cégbll négy a valsag altal kevésbé érintett kozosségi kozlekedésben érdekelt.
Ugyanakkor lathatd, hogy a kulfoldi tulajdonossal nem rendelkezd véllalatokat altalaban jobban

megviselte a valsag, mint a kulfoldi csoportokhoz tartozokat.
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2. abra Klaszterek és tulajdonlas

100% -
90% -
80% -
70% -
60% -
50% -
40% -
30% -
20% -
10% -

0% -

B Vesztesek
m Kdzepesek
B Stabilak

Tobbségi dllami Tobbseégibelfdldi Tobbségi kiulféldi
tulajdon tulajdon tulajdon

Megvizsgaltuk azt is, hogy a cégek valsag elétti jovedelmezésége befolyasolta-e a
valsagnak valo kitettségét. igy 2007-es eredményeik alapjan a tarsasagokat harom csoportba
soroltuk: a Veszteséges vallalatok kdzé kerliltek azok a cégek, amelyeknek a 2007-es befektetett
téke aranyos jovedelmezdség (Uzemi eredmény/befektetet tdke, ROI) mutatéja negativ volt (10 cég),
alacsony jovedelmez6ségl vallalatok azok a vallalatok, ahol a hozam nem haladta meg a 10
szazalékot, de nem voltak veszteségesek (71 cég). A stabilan nyereséges véllalatok az ennél
magasabb befektetett téke aranyos hozamot elérd tarsasagok (62 cég). Az egyes csoportok atlagos

jovedelmezéségi adatait (ROI és sajat téke aranyos jovedelmezéség (ROE)) a 58. tabla mutatja.

58. tabla Jovedelmezbség cégcsoportok szerint

ROE 2005 | ROE 2007 | ROI 2005 | ROI 2007
Veszteséges -6,03% | -47,74%| 9,97%| -16,01%
Alacsony jovedelmez6ségli 7,50% 547%| 6,28%| 4,88%
Stabilan nyereséges 20,08% | 23,49%| 23,15%| 26,94%

A viszonylag egyszer( jovedelmezOségi besorolas stabilitdsat ugy ellendriztik, hogy az
eredményeket dsszevetettlk a vallalatvezeték oOnértékelésével (59. tabla). A kereszttabla

megerdsitette az eredeti csoportképzést.
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59. tabla Jovedelmezbségi besorolas és 6nértékelés*

Atlag | Széras | N
Veszteséges 2,44 0,882 9
Alacsony jovedelmezdségi 3,05 0,852 60
Stabilan nyereséges 3,20 0,881 50
Osszesen 3,07 0,880 | 119

*1: mélyen az iparagi atlagszinvonal alatti, 5: az iparagban élenjaré szinvonalat jelentd

Az elsd szamitasok azt mutattak, hogy a 2007-ben mar veszteségesen miikodé vallalatokat
atlagosan sulyosabban érintette a gazdasagi valsag. (60. tabla) A veszteséges vallalatok tobb mint
fele atlagosan 20 szézaléknal nagyobb visszaesést szenvedett el. Minden terlleten (&rbevétel
szintje, termelés, alkalmazotti Iétszam, jovedelmez6ség) atlagosan magasabb visszaesés latszik,
mint a korabban jovedelmezden mikodd cégek esetében. (3. abra, 11. melléklet) Ugyanakkor ezt a
latszolag jelentds kulonbséget a fliggetlen mintés t proba nem tamasztotta ala a veszteséges

vallalatcsoport alacsony elemszama és a fennalld magas szoras miatt.

Amikor Gsszehasonlitottuk az alacsony jovedelmezdségli és stabilan nyereséges
vallalatcsoportnal a valsag hatasara bekovetkezd visszaesést, akkor azt tapasztaltuk, hogy a
stabilan nyereséges vallalatokat nagyobb mértékben sujtotta a valsag. (A kilénbséget a flggetlen

mintas t-préba is alatamasztotta.) Ebben feltehetden kdzrejatszott az is, hogy a koraban magasabb

jovedelmezéséget kinald agazatokat jobban sujtotta a valsag.

60. tabla JovedelmezBségi besorolas és a valsag hatasa

Alacsony Stabilan
Veszteséges |jovedelmezéségli | nyereséges
vallalatok vallalatok vallalatok
Vesztesek 55,56% 20,97% 38,60%
Kozepesek 11,11% 38,71% 35,09%
Stagnalok 33,33% 40,32% 26,32%
Osszesen 100,00% 100,00% 100,00%
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3. abra A valsag hatasa és a jovedelmez6ség*
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*1: Nem volt visszaesés, 2: 0-10%-os visszaeseés, 3: 11-20%-0s visszaesés, 4: 21-30%-0s
visszaesés, 5: 30% feletti visszaesés

A vallalatok iparagi atlaghoz képesti dnértékelését megvizsgaltuk a valsag hatasa szerinti
bontdsban is. A Vesztes véllalatok minden szempont szerint (arbevétel aranyos nyereség,
tékejovedelmezdség, piaci részesedés, technoldgiai szinvonal, menedzsment, termék/technoldgiai
szinvonal) gyengébbnek értékelték onmagukat, mint a Kozepesek. (Az dnértékelésben
megmutatkoz6 szignifikans kilonbséget a fliggetlen mintés t proba is megersitette. 4. abra, 12.

melléklet)

Ugyanakkor az lathato, hogy a 10 szazalék alatti visszaesés mértéke nem magyarazhatd
mukodési jellemzdkkel, nagy valosziniiséggel iparagi tényezok alinak a hattérben. A valsag hatasara
kozepes mértéki visszaeséssel jellemezhetd véllalatok atlagosan jobbnak értékelték a
jovedelmezdséguket, piaci részesedéslket, termékeik minGségét mind az iparagi atlaghoz, mind a
kismérték(i visszaesést elszenvedd vallalatokhoz képest. A technoldgiai szinvonal és a
menedzsment értekeléseében a fuggetlen mintds t proba nem tamasztotta ald a szignifikans

kllonbséget.
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4. abra Valsag hatasa és Gnértékelés™

4,10
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*1: mélyen az iparagi atlagszinvonal alatti, 3: az iparagi atlagszinvonalhoz hasonld, 5: az
iparagban élenjaré szinvonalat jelenté

F6 tevékenységkoronként is megvizsgaltuk a vallalati onértékelés és a valsag vallalatokra
gyakorolt hatasa kozotti kapcsolatot. Nem bizonyithaté az, hogy azok a véllalatok szenvedték el a
nagyobb mértékii visszaesest, akik az iparagi atlaghoz képest gyengébb teljesitményt nyuijtottak

onértékeléslk alapjan. (Ezt természetesen részben az dnértékelés hibaja is okozhatta.)

Altalanossagban itt is azt tapasztaltuk, hogy a valsag hatasara csupan kismértéki
visszaeséssel jellemezhetd vallalatok dnértékelése a legtobb esetben gyengébb volt, mint a kdzepes
visszaeséssel jellemezhetd vallalatok onértékelése, vagyis lehetséges, hogy a kismértéki
visszaesés nem a kiemelkedé vallalati mikodésnek volt kdszonhetd, hanem iparagi

sajatossagoknak. (61. tabla)
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61. tabla JovedelmezBségi besorolas és a valsag hatdsa agazatonként

Arbe- B .. | Techno- Termék/

. , Toke- Piaci R Me- .

; Valsag vétel- . l6giai szolgal-
Agazat . . jovedel- | része- " nedzs- ;
hatasa aranyos P , szin- tatas

. mezéség | sedés ment ©a

nyereség vonal mindség

Mez6- | Kdzepesek 2,83 2,83 2,83 3,50 3,50 3,33
gazdasag | Stagnalok 2,60 280 | 320 3,80 3,20 3,80
Feldol- | Vesztesek 2,97 287 | 284 3,35 3,30 3,61
goz6- | Kozepesek 3,20 3,40 3,54 3,63 3,55 3,80
ipar | Stagnalok 3,08 3,11 3,09 3,63 3,51 3,94
Epits Vesztesek 3,00 288 | 275 3,25 3,13 3,25
ipar Kozepesek | 3,14 343 2,86 3,00 3,86 3,86
P Stagnalok 2,75 2,50 2,50 3,50 3,50 3,50
Keres- | Vesztesek 3,00 2,93 \ 3,07 3,27 3,53 3,40
kede- | Kdzepesek 3,14 3,43 3,21 3,43 3,64 3,57
lem Stagnalok 3,13 2,38 2,88 3,13 3,50 3,75
Szol- | Vesztesek 3,00 311 | 4,00 3,67 3,89 3,89
galta- | Kozepesek 3,23 3,27 3,35 3,88 3,62 3,81
tas Stagnalok 3,07 3,20 3,40 3,87 3,87 3,80

*1: mélyen az iparagi atlagszinvonal alatti, 3: az iparagi atlagszinvonalhoz hasonlo, 5: az
iparagban élenjaré szinvonalat jelenté

A felmérése soran arra is kértik a vallalatvezet6ket, hogy kilonb6z0 szempont szerint

értekeljék ceglket a leger6sebb versenytarsukhoz viszonyitva. Ezt az onértékelést hasonlitottuk

0ssze valsag rajuk gyakorolt hatasa alapjan. A legnagyobb kilonbség a hitelképesseg és

fizetbképesség megitéléseben volt. Szamitasaink azt mutatték, hogy a valsag hatasara bekovetkez

visszaesés nagymértékben befolyasolta a vallalat hitelképességét. (62. tabla)

62. tabla Versenytarsakhoz viszonyitott pénztigyi er6* és a valsag hatasa agazatonként

Vesztesek | Kozepesek |Stagnalok
Fizetbképesség 3,18 3,45 3,49
Hitelképesség 3,11 3,38 3,48
Kintlevoségek szintje 2,92 3,19 3,23

*1: sokkal gyengébb, 3: lényegében azonos, 5: sokkal jobb

Kisebb mértékl, de statisztikailag is szignifikans kulonbségeket tapasztaltunk egyéb

muikodési jellemz6 esetében is. A Vesztes vallalatok atlagosan gyengébbnek értékelték onmagukat

a piaci részesedés, technoldgiai szinvonal, termékmindség, fogyasztdi szolgaltatdsok szinvonala,
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piaci valtozasok elGrejelzésének képessége, vezetdk felkészlltsége tekintetében mint a valsag altal

kevésbé sujtott vallalatcsoport.

A kismértékii (10 szazalék alatti) visszaeséssel jellemezhetd vallalatcsoport (Stagnalok)
sajat oOnértékelése alapjan jobbnak bizonyult a koltséghatékonység, technolégiai szinvonal,
termékmindség, vezetdk felkészlltsége szerint, mint a valsag kovetkeztében kdzepes visszaeséssel
szembenézb vallalatok, ugyanakkor a kutatas-fejlesztési raforditdsok szintiében és az integralt

informacids rendszer tekintetében atlagosan gyengébbnek értékeltek onmagukat. (63. tabla)

63. tabla Versenytarsakhoz viszonyitott pozicié™ és a valsag hatasa dgazatonként

Vesztesek | Kozepesek |Stagnalok
Termékmindség 3,58 3,61 3,81
Szinvonalas, jol felkészUlt vezetok 3,49 3,56 3,62
Technoldgiai szinvonal 3,29 3,33 3,49
Fogyasztdi szolgaltatasok szinvonala 3,23 3,47 3,36
Integralt véllalati informacids rendszer 3,30 3,46 3,26
Koltséghatékonysag 3,18 3,18 3,25
Piaci valtozasok elérejelzésének képessége 3,05 3,20 3,19
K+F raforditasok szintje 3,22 3,27 2,97
Piaci részesedés 2,89 3,05 2,96
Exportpiacokon val6 megjelenés 2,83 2,98 2,96

*1: sokkal gyengébb, 3: Iényegében azonos, 5: sokkal jobb

A 2005-2008-as idGszak folyamatait vizsgalva valsag hatasa szerint (64. tabla), a
legnagyobb kllonbséget a beruhazasok és a kutatas-fejlesztés teriletén tapasztaltunk. E két
terlleten a vélsag altal kevésbé érintett vallalatok jelentsebb fejlesztéseket hajtottak végre, mint a
valsag altal jobban sujtott vallalatok.
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64. tabla Egyes jellemzdk valtozasa™ 2005 és 2008 kbz6tt és a valsag hatasa agazatonként

Vesztesek | Kozepesek | Stagnalok |Osszesen
A véllalat termékeinek min6sége 3,74 3,80 3,70 3,75
A véllalat termékeinek egyediségel 3,47 3,60 3,37 3,49
Ertékesitett termékfajtak szama 3,38 3,51 3,40 3,44
Jelentbs célpiacok szama 3,22 3,32 3,35 3,30
Sajat termelési készletek 3,27 3,31 3,25 3,28
Vasarolt készletek 3,37 3,23 3,20 3,26
Beruhazas 2,99 3,11 3,58 3,22
A nagy vevok szama 3,13 3,24 3,29 3,22
K+F raforditasok 2,88 3,04 3,19 3,04

*1: jelentésen csokkent, 3: nem valtozott, 5: jelentdsen nétt.

Kisebb mérték, de szignifikans kulonbséget lehetett kimutatni a jelentds célpiacok szama, a
nagy vevék szama, a termékek min0sége és egyedisége esetében is. Ezeken a terlleteken a
Vesztes vallalatok kisebb mértékii novekedést mutattak. Egyedul a vasarolt készletekben mutattak

nagyobb névekedést, mint a valsag altal kevésbé érintett vallalatok.

A kozepes és kismértékii visszaeséssel jellemezhetd vallalatokat 6sszehasonlitva az lathato,
hogy a Stagnaldk nagyobb mértékben hajtottak végre beruhazasokat a 2005-2008-as idészakban,
magasabb volt a kutatas-fejlesztési raforditasok szintje, nagyobb hangsulyt forditottak a piacok, és a
nagy vevOk szamanak ndvelésére, de kisebb hangsulyt forditottak az értékesitett termékfajtak

szamanak, a termékek minéségének és egyediségének ndvelésére.
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3.3. Valsag és stratégia

A vaéllalatok célrendszerében a fogyasztok minél jobb kiszolgalasa a meghatarozo.

Ugyanakkor azt lehet latni, hogy minél jobban suijtott a gazdasagi valsag egy céget, célrendszerében

annal nagyobb

szerepet kapott a valsaghelyzet tulélése és a jovébeli fejlédési lehetbségek

megdrzése. A Vesztesek vallalatcsoportban a két tényez0 mar egyenl6 szerepet jatszik. A valsag

tulélése mindendtt fontosabbnak bizonyult a minél magasabb profitnél. (5. abra)
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5. abra Klaszterek és célok

= Vallalatunls legfébb torekvése a jelenlegi valsaghelyzet tulélése és a jovobelifejlodési lehetoségek
megorzese.

| - ok mineliobb kiszoleals 4,58
gy asztok mnél jobbkiszol galasa:

m Célunk a munél nagy obb profit elérése.
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Vesztesek Kozepesek Stabilak Osszesen

A gazdaséagi valsag hatasara ugy tlnik, nem tortént Iényeges hangsulyeltolodas a vallalatok

Iy

pénziigyi egyensulyanak megérzése, és a megfeleld jovedelmezdség biztositasa, amelyhez fokozott

figyelmet forditanak az arbevétel novelésére és a koltségek csokkentésére. A pénziigyi prioritasok

k6zott nem tapasztaltunk |ényeges eltérést az alapjan, hogy az egyes vallalatokat mennyire érintette

negativan a gazdasagi valsag. (62. tabla)
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62. tabla Pénztgyi prioritasok a valsag hatasa szerinti bontasban

Jelentés | Kozepes | Kismértékii 4
: | | . |Osszesen
visszaesés|visszaesés| visszaesés

Likviditds meglrzése, javitasa 4,56 4,36 4,39 4,42
Koltségek csokkentése 4,48 4,33 4,45 4,41
Jo flzetokepesseg, pénzlgyi biztonsag 442 430 451 4.40
megteremtése
Arbevétel ndvelése 4,36 4,35 4,52 4,40
Fizetési igéretek, hataridék betartasa 4,27 4,28 4,33 4,29
Arbevétel aranyos hozam novelése 4,36 4,26 4,20 4,27
Eszkdzaranyos hozam ndvelése 3,97 4,02 3,90 3,97
Magas tulajdonosi hozam 3,16 3,13 2,80 3,05
Magas jutalmak fizetése 2,94 3,20 2,70 2,98

Osszehasonlitva a 2005-2008-as idészakra jellemzé stratégiat a 2009 évre jellemzd
stratégiaval az lathatd, hogy a valsag kdvetkeztében komoly visszaesést elszenvedd vallalatok
korében jelentésen megnétt a védekezd stratégia aranya: 6 szézalékrdl 34 szazalékra. Ezzel
parhuzamosan a ndvekedési stratégia aranya 22 széazalékrél 1,5 szazalékra, a tdmad6 stratégia

aranya 13 szazalékrol 1,5 szazalékra csokkent le. (63. tabla)

Hasonl6 tendencia figyelhetd meg a kozepes visszaeséssel jellemezheté vallalatcsoport
esetében is. N6t a vedekezd stratégia aranya 7-r6l 30 szazalékra, és csokkent a novekedési
stratégia (20-rdl 10 szazalékra), és a tamadé stratégia (15-r6l 7 szazalékra) aranya. A Stabilaknal
ugyanigy a védekez6 stratégia aranya kismértékben nétt, novekedési és tamadé stratégia aranya
csokkent. A legnagyobb mértéki valtozast a stabilitasi stratégia korabbi 29 szazalékos aranyanak 48
szazalékra valo novekedése jelentette.

Ha a 2009-es évre jellemz6 vallalati stratégidkat hasonlitiuk 0ssze, akkor mér jelentds
eltéréseket tapasztalunk. A komoly visszaeséssel jellemezhetd vallalatok tobb mint fele
visszahuzddo vagy vedekezd stratégiat kOvetett, mig ez az arany a kozepes visszaeséssel
jellemezheté vallalatoknal 35 szazalék, a kismérték( visszaeséssel szembenézé vallalatoknal
csupan 16 szazalék volt. A stabilitasi stratégiat a legnagyobb aranyban (48,5 szazalék) a kisebb
mértékl visszaesés mellett alkalmazték, a valsadg hatdsanak er6sddése mellett ez az arany 37

szazalékra majd 25 szazalékra csokkent.
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63. tabla Stratégiai iranyvaltas a valsag hatasara

Vesztesek Kozepesek Stabilak
Korabban | 2009 | Korabban | 2009 | Korabban | 2009
Visszahuzddé stratégia 11,40% 17,65% 5,93% 5,06% 8,16% 2,94%
Védekez0 stratégia 6,14% 33,82% 7,41% 30,38% 6,12% 13,24%
Stabilitasi stratégia 2544% | 25,00% | 38,52% | 36,71% | 29,25% | 48,53%
Novekedési stratégia 21,93% 1,47% 20,00% 10,13% | 29,93% | 22,06%
Tamado stratégia 13,16% 1,47% 15,56% 7,59% 13,61% 8,82%
Osszpontositd stratégia 15,79% 17,65% 10,37% 7,59% 10,20% 4,41%
Nem tudatos stratégia 6,14% 2,94% 2,22% 2,53% 2,712% 1,47%

Ami a vélsag alapjan formalt klaszterek pénziigyi stratégiai fokuszait illeti, csak szerény

eltéréseket taldlhatunk (6. abra) Ugyanakkor lathatd, hogy a legjobban szerepld Stagnalok a

pénzlgyi biztonsagra, a ndvekedésre és a koltségcsokkentésre nagyobb hangsulyt fektetnek, mig a

jutalmak és osztalék kevésbé hangsulyosak. A Vesztesek a koltségek csokkentésére és a likviditas

megdrzésére koncentralnak elsé sorban.
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4. AZ ELEMZES TANULSAGAI

Kutatasunkban Budapesti Corvinus Egyetem Vallalatgazdasagtan Tanszéke altal az 1995 és
2010 kozott lebonyolitott ,Versenyben a vilaggal® kutatasi program kérddivei alapjan a hazai
vallalatok versenyképességét befolyasold tényezoket, illetve a gazdasagi valsag hatasait vizsgaltuk.
A felmérésben a magyar gazdasag szerkezetéhez képest a kozepes (50-250 f6) és nagy (250 6
felett) cégek, illetve a feldolgozdipari és mezégazdasagi cégek felllreprezentaltak, mig a szolgaltato

agazat lényegesen alulreprezentalt.

A tanulmany legfébb megallapitasai a kovetkezok:

e A kilonféle addnemek versenyképességre gyakorolt hatasa eltéréen valtozott. A
versenyképesség szempontjabol legfontosabb adonem immar tizendt éve a
tarsadalombiztositasi  jarulék, mig a masodik legfontosabb helyre az  unioés
csatlakozasunkkal szerepet veszité vamok helyett a helyi kerlltek. A harmadik helyrél 2009-
ben a személyi jovedelemadd - a tarsasagi ado elérelépése miatt — a negyedikre szorult
vissza. A vélsaggal minden adénem versenyképességben betdltott jelentésége megnott.

* A bel- és kilpiacokon valé boldogulast vizsgalva a kulonféle kozterhek fontossagi sorrendje
lényegében azonos, am az egyes adonemek szerep a hazai piacon sokkal jelentésebb, amit
részben az itthoni szlrkegazdasag és az alacsony adéju orszagokbdl érkezé import szerep
magyarazhat.

* A vélsag idGszakara a korabbinal joval nagyobb lett a kilonféle addkedvezmeényeket
igénybe vevd cégek aranya: a cégek kozel 38 szazaléka élvez valamilyen mérséklést, a
legtébben fejlesztéshez kapcsolddd kedvezményeket kapnak.

* A kapott valaszokbdl ugy tlnik a cégeknél inkabb arfolyam spekulacid, semmint a
kockazatok fedezése zajlik. A cégek 43 szazaléka teliesen védtelen az ingadozésok ellen,
45 szazalék azonban rendszeresen hasznal valamilyen védekezési modszert. Ez a hazai
gazdasag — szakértelmi és szemléletbeli — kettészakadasara is utalhat.

* Noha a cégek altaldban sokat panaszkodnak a kiszamithatatlan gazdasagpolitikara,
minddssze 20 szazalékuk vesz igénybe rendszeresen valamilyen eszkdzt az inflacio
hektikussaganak tompitasara, kozel 69 szazalék azonban a tettek szintjén egyaltalan nem

foglalkozik a kérdéssel.
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A vizsgalt 15 esztend6ben a vallalkozasok finanszirozasi szerkezete is fokozatosan
megvaltozott. A rovid lejaratu hitelek jelentdsége a kezdeti visszaesés utan folyamatosan
novekedett (24-r6l 29 sz&zalékra); azaz a hosszu lejaratl hitelek hasznélata helyett
mindinkabb igy finanszirozzak magukat. Ez sem tekinthet6 egészségesnek, s alighanem
azzal magyarazhatd, hogy sok cég nem vagy egyre kevésbeé jut hosszu lejaratu hitelhez. A
szallitok aranya stabilan, jonak mondhatoan 30-40 szézalék kozott alakult. A 2009-es adatok
alapjan az idegen forrasok aranya a forrasokbol 27,8 szazalék volt, a rovid lejaratu forrasok
ezen belll 51,6 szazalékot tetettek ki. Ezek alapjan a hosszu lejaratu idegen forrasok az
osszes forras alig 13,5 szazalékat adta, ami rendkivil alacsonynak mondhatd.

Mik6zben az adohatésag folyamatosan szigorodd fellépése nyoman a kdztartozasok része
korabban latvanyosan esett, a valsag nyoman azonban sokan itt is késedelembe estek, amit
a 2009-re ismét novekvd részarany mutat.

A szallitok 2004-ig egyre ritkdbban és egyre kevesebb engedményt adtak az azonnal
fizetbknek, am 2009-re ez a trend latvanyosan megfordult a vélsag okozta likviditasi
nehézségek hatdsara. A |épés hatékonynak tlnik, hiszen e kedvezmények
igénybevételének gyakorisaga is megugrott.

Az utébbi 10-15 esztendbben a késve fizetés egyre gyakoribb lett, e trendre a valsag
azonban meég jobban raerfsitett. A mintdban szerepld cégek sajat bevallasuk szerint
ritkaban fizették késedelmesen szamlaikat, mint azt vevéik tették, ami a mind inkabb
exportorientalt magyar cégek erdsebb fizetési moréljara (lasd a minta torzitottsagat a
nagyobb cégek irdnyaba), vagy pusztan sajat viselkedéstik elnézébb megitélésére utalhat.
A valsag bekovetkeztével a szallitoi szankciok gyakorisdga is megnétt, aranyaiban
kulondsen annak a gyakorisaga emelkedett, hogy a szallitd teljes fizetésig nem szallit Gjbol.
A kilencvenes évek elejehez képest javuld készletgazdalkodassal sikerlt hatékonyabba
tenni a gazdalkodast. Az utobbi években latvanyosan megnétt a készletforgasi idd, am a
folyamat még a valsag elétt megkezdbdott.

Altalaban megallapithatd, hogy 2004-ig mindenféle hitelhez jutas konnyebb lett: révid
lejaratut szinte minden véllalat kapott és a hosszu lejaratithoz jutas esetében is javult a
helyzet. 2009-re azonban a trend megfordult: hitelhez jutni kozel ugyanolyan nehéz lett
hosszu és rovid tavra egyarant, amire korabban nem volt példa. A cégek a hiteleket
visszafizetni is képesek voltak 2004-ig, am ezt kovetden az atltemezések és a késedelmes
fizetések mar nem jelentenek ritka kivételt.
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A rovid- és kozéplejaratu forint hitel aranya a teljes hitelallomanyon beliil csokken, a
devizahitel szerepe ugyanakkor drasztikusan megn6tt, ami a gyenge arfolyamkockazat
fedezést latva a kockazat er0s novekedést jelentheti. A devizahitelek allomanya immar
mésfélszerese a tartds forint hitelkének.

A banki hiteleket egyre novekvé fontossaggal féleg gépvasarlasra veszik fel. Az egykori
legjelentésebb cél, az anyagvasarlas mara nem annyira jellemzé, de még igy is a masodik
helyen &ll a gyakorisagi sorban, jelentdsége 2004-t61 ismét ndvekedik. A gazdasag helyzete
szempontjabdl aggasztd, hogy megnétt a szallitoi tartozasok kiegyenlitésére, bérfizetésre és
banki tartozasok atlitemezésére felvett hitelek gyakorisag: ez az a harmadik leggyakoribb
cel. A 2004-ben még negyedik legfontosabb ingatlanvasarlas az utolsd, hetedik helyre
szorult vissza, a bérfizetés, banki tartozas atlitemezés és az adotartozas kiegyenlitése pedig
elérébb lépett.

A vevbknek azonnali fizetésért nyujtott kedvezmények 2004-ig egyre ritkultak, am 2009-re
ezek jelentésége ismét megnétt. A kedvezmény atlagos mértéke 3,5-rél 4,7 szazalékra
emelkedett. A vevli késedelmes fizetés tovabbra is nagyjabdl ugyanolyan gyakori, mint
korabban, am mind gyakoribba valt a felszamolasi eljaras kezdeményezése, amelynek az
aranya 37 szézalékrol eldbb 41 szazalékra emelkedett, majd 30 szazalékra zuhant a vizsgalt
idészak alatt. Azok, akik nem kezdeményeznek felszamolasi eljarast 2009-ben mar egészen
masféle érvrendszerrel magyaraztak viselkedéslket, @m minden érv gyakoribb lett.
Manapsag az alacsony megtérulés helyett a til sok sorban allé hitelez6 a legnagyobb
probléma, mig az eljaras hosszadalmassaga és bizonytalan kimenetele tovabbra is kulcsérv.
A késve fizet6 vevoknek elsésorban jogi szankciokkal valo fenyegetésre, késedelmi kamatra
és a kiszallitas fizetésig valo felfliggesztésével kell szamolniuk.

A 2009-es felmérés tanisaga szerint az atlagos 38 napos vevéforgassal szemben a cégek
sajat bevallasuk szerint atlagosan csupan 27 napos haladékot adnak partnereiknek, vagyis
nagyjabol 10 napos késve fizetés jellemzi a gazdasagot. A szallitéi oldalon a 33 napos
fizetéssel szemben 28 napos kapott haladék szerepel, vagyis itt a csuszas csak 5 napos. A
magyar cégek tehat szallitbiknak gyorsabban fizetnek, mint ahogy vevéiktdl koveteléseiket
megkapnak, ami jol mutatja a gazdasag kiszolgaltatott helyzetét, gyenge alkupozicidit. Ez a
rés a kilencvenes évek vége ota no.

Latvanyosan szemlélteti a magyar gazdasag kettésségét, hogy mikdzben a cégek tobb mint
kétharmadanak nincsen semmilyen Uzleti kapcsolata tulajdonosaval, kozel egydtodik
anyacégétdl vasarol és annak is ad el, legalabb részben, ami kilénésen a multinacionalis

cégek hazai részegységeire jellemzé.
70



Az elmult 15 évben a pénzligyi funkcid relativ fontossaga elébb arnyalatnyit csdkkent a tobbi
tertlethez képest, am az utobbi években ismét emelkedett a jelentdsége. Az utdbbi években
az élmezdényben pénzlgy mellett a beszerzés jelentésége ugrott meg, mikzben a termelés,
a kutatas-fejlesztés és a mindségbiztositas relativ fontossaga drdmaian csokkent. A
készletgazdalkodas, a logisztika, a bérgazdalkodas és a szamvitel is elfre lépett. A
valsagban a cégek a minéségre és a fejlesztésre kisebb hangsulyt fektetnek, ami egy
fellenduléskor piaci poziciok meggyengulésével jarhat.

A mintaban szerepld vallalatok atlagosan 2,39 bakkal alltak kapcsolatban, amelyek kozil
1,35 szamlavezetdjik is volt. A legfontosabb bankkal fenntartott kapcsolat megitélése
ambivalens volt: bar kérésre a szlikséges informaciokat meg lehet kapni az atlagos banktdl,
onként a legtobb nem alkalmazkodik az tgyfél igényeihez. A cégek magukat sem itélték
készségesebbnek, de a felek hajlandoak a szerz6désben kikotottnél tobb informaciét is
megosztani egymassal. A cégek Ugy Vélik, hogy a baki konstrukciok inkabb a hitelintézet
profitabilitasanak javitasat szolgaljak, semmit a vallalatok sajatos igényeinek kielégitését. A
vélsag ugyanakkor jellemzéen nem rontotta a banki kapcsolatokat. Osszességében az
elégedettség jo szintll, s a bankvaltasi hajlandésag pedig igen alacsony.

Az Uj Magyarorszag Fejlesztési Tervhez kapcsolodd valamilyen palyazaton a cégek
minddssze egyharmada vett részt 2006 6ta, ugyanakkor a megkérdezetek 63 szazaléka
tervezi, hogy péalyazik valamilyen unids tdmogatasra. A vélaszaddk 8 szazaléka haromszor
vagy tobbszor is indult. A palyazatokhoz a valaszadok 74 szazaléka palyazatirot is igénybe
vett.

A Gazdasagi Operativ programnal sem sokkal jobba helyzet: a valaszadok 14,8 szazaléka
még nem is hallott a programrdl, s csupan 20,2 szazalék vett is rajtuk valoban. A valaszadok
kézul 13 szazalék nyert is, vagyis csupan 7,2 szazalék tavozhatott rossz széjizzel.

A megkérdezett cégek 43 szdzaléka azt allitotta, hogy eldre latta a valsag bekovetkeztét és
idében felkészult arra. 30,5 szazalék a hirekb6l értesult, és megtette a szlkséges
elékeészlleteket, 6,6 szazalék pedig egyenesen azt éllitotta, hogy a mintavételig (2009
tavasz), nem is érte még el Oket a valsag. Mindezek alapjan nem kellene megrazo
hatdsokra szamitanunk, a valésagban viszont komoly visszaesést szenvedett el a
gazdaséag: a cégek egyharmada sajat bevallasa alapjan piaci pozicidja lényeges romlasaval
szembesdilt.

A cégek 16,8 szazaléka az altala 2008. szeptemberében vartnal kisebb gondokkal

szembesUlt, mig 35 sza&zalékuk nagyjabdl eltalalta a visszaesés mértékét. Mindossze a
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vallalatok 9,1 szazaléka itélte problémait az el6re jelzettnél joval sulyosabbnak. Az
aranyaiban jelentdsebb visszaesést lehet megfigyelni abban a vallalatcsoportban, ahol nem
szamitottak a valsagra.

Az épitéiparban multa leginkabb felll a varakozasokat a vélsag tényleges hatasa, ezt
kovette a mezGgazdasag. Ugyanakkor a szolgaltatok itélték meg a leginkabb redlisan a
kilatasokat.

A vélsag hatasara a termelés szintje joval kevésbé esett vissza, mint a bevétel, vagy az
eredmények. Az alkalmazottak szdma még a termelésnél is kevésbé csokkent, amit a
négynapos munkahétre vald attérés és a bérek csokkentése magyarazhat. A cégek Ugy
lattak, a hazai értékesitési lehetdségek jobban sziikultek, mint az exportpiacok. A valsagnak
ugyancsak fontos hatranyos kovetkezménye volt az importkdltségek ndvekedése.

Ismét a gazdasag kettészakadaséra utal, hogy a vélaszadok 35 szézaléka cégére
jellemzOnek itélte a stratégai nélkili sodrodast, mikdzben majd 40 szazalék egyaltalan nem
érezte ezt talalonak. A tarsasagok mégis jellemzden optimistak a jovojlkkel kapcsolatban.

A valsag kapcsan a kiléndsen az alacsony arak, a pontos és gyors teljesités, illetve a
magasabb tervezési mindség lett fontosabb a marketing eszkoztaron belll. Az abszolut
sorrendben a pontossag, a gyorsasag és az elballitasi minéség all az élen, az ar tehat
tovabbra is sokadrangu tényezé a valaszadok szerint.

A termelés (szolgéltatas) kilsé folyamataiban a mindség-ellendrzés, az ellatasi lanc
optimalizalasa, illetve a beszallitbk mindsitése lett fontosabb. Az abszolut sorrend alapjan a
mindség novelése a belsé folyamatokban és a beszallitoi mindsitéseknél, illetve a kulsé
kornyezeti hatasok javitasa és a az ellatési stratégia ujragondolasa all az élen.

A valsagbdl val6 kitorésre a legjobb megoldasnak az uj piacok keresesét és a kereslet
novel6 akcidk inditasat tartottdk a valaszaddok. A vallalatok inkabb karosnak itélték a
valaszték és a minéség csokkentése mellett a marketing tevékenységek kiszervezését is.

A cégek 79 szazaléka szerint legkés6bb 2011 elsé felére varta a valsag végetértét.

A valaszok alapjan a végul komoly visszaesést elszenvedett tarsasagok eredetileg sokkal
rosszabbul mérték fel a varhatd kdvetkezményeket. Kilondsen az épitbiparban és a
kereskedelemben kiugroan magas e ,Vesztesek” aranya. Méret szerint is jelentds az eltérés:
mig a kisvallalkozasok 51 szézaléka jelentds visszaesést szenvedett el, ennek az arénya a
kdzépvallalatok esetében 24 szazalék, a nagyvallalatoknal pedig 22 szazalék volt. A kilfoldi
tulajdonossal nem rendelkez6 véllalatokat altalaban ugyancsak jobban megviselte a valsag,

mint a kulfoldi csoportokhoz tartozékat.
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A Vesztes vallalatok minden szempont szerint (&rbevétel aranyos nyereség,
tokejovedelmezOség, piaci részesedés, technologiai  szinvonal, menedzsment,
termék/technoldgiai szinvonal) gyengébbnek értékeltek Gnmagukat, mint a tobbi tarsasag.
Ugyanakkor a legkevéshé sujtott cégek oOnértékelése is alacsonyabb volt, mint a
kozepeseke.

* A vesztesek és a legkevésbé visszaesok hitelképesség és fizetbképesség tekintetében
(6nértékelés) mutattak kuléndsen nagy eltérést. Kisebb mértéki  kilonbségeket
tapasztaltunk a piaci részesedés, technoldgiai szinvonal, termékmindség, fogyasztéi
szolgéltatdsok szinvonala, piaci valtozasok elérejelzésének képessége, vezetdk
felkészulltsége tekintetében is.

* A 2007-ban nyereséges cégek aranyaiban sulyosabb visszaesést szenvedtek el, mint az
akkoriban veszteséges vallalatok. Ugyanakkor a 2005-2008 id6szakban beruhazasok
volumenét ndveldk és a kutatas-fejlesztési raforditasokat megemeldk, kevésbé szenvedtek
a valsagtol. A kisebb veszteséget elszenveddk valamivel novelték célpiacaik és nagy vevéik
szamat, és javitottak termékeik minéségét és egyediségét is.

» A valsag kovetkeztében komoly visszaesést elszenvedd vallalatok korében jelentésen
megn6tt a védekez0 stratégia aranya: 6 szézalékrol 34 szézalékra. Ezzel parhuzamosan a
novekedési stratégia aranya 22 szézalékrol 1,5 szazalékra, a tdmado stratégia aranya 13
szazalekrol 1,5 szazalékra csokkent le. A legkevésbé visszaes6knél ugyanigy a védekez6
stratégia aranya kismértékben nétt, novekedési és tamado stratégia aranya csokkent. A
legnagyobb mértékii valtozast a stabilitasi stratégia korabbi 29 szézalékos aranyanak 48
szazalékra valé ndvekedése jelentette.

* A legjobban szerepld Stagnalok a pénzigyi biztonsagra, a novekedésre és a

koltségcsokkentésre nagyobb hangsulyt fektetnek, mig a jutalmak és osztalék kevésbé

hangsulyosak. A legnagyobb visszaesést elszenvedd Vesztesek a koltségek csokkentésére

és a likviditas megdrzésére koncentralnak elsd sorban.

Osszességében elmondhato, hogy a valsag nyoman a piac megdrzését célzd stratégiak —
kildndsen a nagy visszaesést elszenveddknél — gyakoribbak lettek. Altalaban valsag elétt piacukat
kiterjeszték, temékmindséglket fejleszték védettebbnek bizonyultak. Az adok jelentésége és az
addkedvezmények igénybevétele megnétt, a hitelhez jutas nehezebb lett, s megnétt a vevéi és

szallitéi tartozasok mértéke is.
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A cégek kockazatkezelése még ma is komoly kivannivalot hagy maga utan, mikdzben a
devizahitelek aranya és a gazdasagi kdrnyezet kiszamithatatiansaga latvanyosan megnétt. Ekdzben

az arak, a teljesitési pontossag és a tervezési mindség gazdasagi sikerben jatszott szerepe megndtt.

Tobb eredményink a hazai gazdasag kettészakadasdra utal. Ez kilonésen a
kockazatkezelésben, tulajdonosi kapcsolatokban, péalyazatok igénybevételében, a kdrnyezet
valtozasanak elérejelzési képességében és a stratégia nélkili sodrédasban (vagy a stratégia tudatos

alakitasaban) érhetd tetten.
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MELLEKLETEK

1. melléklet A kiilonféle adonemek jelentéségének* idésora

1995 1998 2002 2008
Atlag | Szoras | N Atlag | Széras | N Atlag | Szoras | N Atlag | Szoras | N
AFA 2,10 1,50 253 2,12 1,48 270 2,63 1,62 271 3,00 1,38 251
Fogy-i add 1,35 0,94 239 1,45 1,08 251 1,42 0,93 258 2,40 1,52 243
TB jarulék 3,32 1,62 254 3,48 1,56 277 3,49 1,48 272 3,47 1,30 251
SZJA 2,83 1,59 254 2,72 1,58 267 3,00 1,52 272 3,23 1,37 249
Helyi ad6 2,73 1,48 255 2,98 1,47 276 3,22 1,52 271 3,41 1,37 249
Tarsasagi ado 2,50 1,47 255 2,68 1,43 272 2,89 1,48 270 3,39 1,36 249
Vam 2,88 1,65 253 2,60 1,61 267 2,30 1,43 267 2,38 1,54 247
*1: Egyaltalan nem 5: meghatarozé mértékben.

2. melléklet A rovid lejaratu forrasok jelentéségének idésora

1995 1998 2002 2008
Finanszirozasboél (%): Atlag |Szoras| N |Atlag |Széras| N Atlag |Széras| N Atlag | Széras N
Rovid lejarata bankhitel 2815 | 2565 | 228 |24,24| 26,62 | 251 27,87 | 26,88 | 261 28,84 27,10 155
Szallitéallomany 36,63 | 2494 | 285 |40,64 | 2391 | 268 30,08 | 26,54 | 267 34,27 25,14 152
Koztartozasok 17,69 | 18,31 | 248 |16,75| 19,83 | 241 10,63 13,83 | 259 13,13 15,53 154
Egyéb rovid lejarati forras 23,00 | 2245 | 242 |20,75| 22,68 | 231 17,51 22,43 | 258 12,62 19,72 144
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3. melléklet A szallitballomany jelentéségének* iddsora

1995 1998 2002 2008

Atlag | Széras | N | Atlag | Széras | N | Atlag | Széras | N | Atlag | Széras | N
Szallitoi arengedmény jellemzé-e? 213 | 1,08 [320| 2,04 | 1,05 |305| 191 | 1,05 |298| 2,19 | 1,18 |284
Szallitoi arengedmény mértéke (%) 495 | 415 [196] 458 | 343 [162] 3,90 | 3,32 |144| 505 | 559 |117
Szallito, hataridd el6tti fiz.
igénybevételének gyakorisaga 295 | 113 204|227 | 121 |255| 213 | 1,26 |248| 2,86 | 1,16 |170
Milyen gyakran fizet késve szallitonak 24 | 118 321222 | 111 |291] 2,24 | 118 |297| 252 | 1,26 |283
Szallitoi szankcio: késedelmi kamat 332 | 123 (258|323 | 1,21 [217| 282 | 1,36 |244| 311 | 1,25 |206
Szallitoi szankcio: tobbet nem szallit 1,3 | 0,72 [172| 144 | 089 [133| 1,34 | 0,81 |219| 1,72 | 111 [189
Szallitéi szankcio: csak fizetés
utan szallit Gjra 236 | 1,31 201|224 | 117 [153| 1,81 | 111 |222| 252 | 1,35 |191
Atlagos készletforgasi id6 (nap) 60,25 | 49,33 [263]53,30| 59,95 [278|57,21| 62,55 |229|62,53 | 67,58 | 192
*1: egyaltalan nem, 5: rendszeresen

4. melléklet A banki hitelek alakulasanak idésora
1995 1998 2002 2008

Atlag | Széras | N | Atlag | Széras| N | Atlag | Széras | N | Atlag | Széras | N
Vesz-e igénybe bankhitelt?
1: soha, 5:igen gyakran 3,08 1,60 3160 2921 153 304 361 154 296 3,16 1,45 272
Bankhitelhez jutas éven beliil* 3,700 1,21 277 383 1,12 264 4,06 0,9 273 359 1,14 246
Bankhitelhez jutas éven tul* 307 142 214 327 1,26 2300 3,68 1,11 254 341 1,06 229
Hitelallomany (%): rovidlejaratu forint hitel | 63,57] 35,63 185 59,12 39,64 186 52,27| 37,65 206 39,50 39,15 158
Hitelallomany (%): kozéplejaratu forint hitel 31,82 29,85 97| 28,92 3521 127] 25,92 33,13 193 17,82 27,37 154
Hitelallomany (%): devizahitel 50,96 34,87 94 2991 3744 127 18,23 3341 191 28,85 35,83 155
Hitelallomany (%): tulajdonosi hitel 27,68 37,15 65 12,71 2502 113 996 23,55 184 6,40 19,04 154

*1: képtelen hitelt szerezni, 5: nagyon konnyen sikerdl

76




5. melléklet Banki hitelek visszafizetésének alakulasa

1995 1998 2002 2008
Atlag | Szoras | N | Atlag | Széras| N | Atlag | Széras| N | Atlag | Széras| N
Hitel-atlitemezést hanyszor kért
(alkalom) 091 | 2,39 [203| 0,33 | 1,30 |218| 0,32 | 1,27 |240
Hanyszor fizetett késedelmesen
(alkalom) 0,95 | 4,08 [192| 0,29 | 1,22 |217| 0,24 | 1,52 |242
Hitel-atlitemezést hanyszor kért
(1-egyaltalan nem, 5-nagyon gyakran) 1,84 | 1,19 |199
Hanyszor fizetett késedelmesen
(1-egyaltalan nem, 5-nagyon gyakran) 1,80 | 1,20 |205
6. melléklet Hitelfelvételi célok
Jellemzé hitelfelvételi célok* 1995 z 1998 : 2002 : 2008
Atlag | Szoras | N | Atlag | Széras | N | Atlag | Szérds | N | Atlag | Széras | N

Gépvasarlas 244 | 139 |202| 2,9 | 1,37 [187| 312 | 150 |225| 3,34 | 1,32 [186
Ingatlanvasarlas 146 | 1,00 |180) 163 | 115 [147[ 159 | 111 217|195 | 1,36 [167
Anyagvasarlas 296 | 1,55 |201] 2,90 | 1,53 |173| 2,63 | 1,61 |227| 2,87 | 1,44 |176
Bérfizetés 1,81 | 1,22 1721 1,77 | 1,26 |151] 155 | 110 |218] 229 | 1,41 |168
Szallitoi tartozas kiegyenlitése | 239 | 145 [177] 211 | 1,36 |152| 242 | 146 |224| 2,71 | 149 |173
Banki tartozas kiegyenlitése 1,76 | 122 |164| 166 | 1,15 [137| 154 | 107 |211| 222 | 1,48 |170
Adotartozas kiegyenlitése 1,81 | 1,28 |173| 1,72 | 118 [143| 151 | 1,03 |211| 213 | 1,42 |167

*1: egyaltalan nem fordult el6, 5: nagyon gyakori volt
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7. melléklet A vevoéi allomany alakulasa

1995 1998 2002 2008
Atlag [Szoras| N | Atlag [Szoras| N | Atlag [Szoras| N | Atlag [Széras| N
Jellemz6-e arengedmény adéasa vevoknek?* 2,01 11,30 321|190 | 1,21 [307| 1,81 | 1,14 [ 298| 1,98 | 1,22 | 285
Vevdi arengedmény mértéke (%) 540 | 5,03 [138] 5,35 | 9,30 [129| 3,48 | 3,27 [123| 4,70 | 3,67 | 93
Vevd, hataridé elétti fiz. igénybevételének gyakorisaga 2,34 | 1,13 |153| 2,47 | 1,28 [131| 1,72 | 1,15 [210| 2,36 | 1,08 | 133
*1: egyaltalan nem, 5: nagyon gyakran
8. melléklet A késedelmes fizetés és a felszamolasi eljarasok alakulasa*
1995 1998 2002 2008

Atlag [Széras| N | Atlag |Széras| N | Atlag [Széras| N | Atlag [Széras| N
Késedelmes fizetés jellemzd-e? 3,31 1091 1320] 3,20 | 222 [111] 314 | 0,83 |296 | 3,28 | 1,05 | 281
Nemfizetd adds felszamolasat kérte-e? 0,37 | 0,48 |325] 0,33 | 0,47 | 285 | 0,41 | 0,49 1296 | 0,30 | 0,46 | 277
Felszamolast nem: nem akarja elvesziteni a vevét 248 | 158 |161| 2,74 | 1,66 | 144 | 2,78 | 1,53 [196| 3,57 | 0,53 | 7
Felszamolast nem: eljaras hosszadalmas 3,66 | 1,51 [166| 3,50 | 1,49 (142 | 3,30 | 1,55 |198| 3,83 | 098 | 6
Felszamolast nem: eljaras koltséges 2,85 | 1,53 |155] 3,17 | 1,46 [ 139 ] 3,01 | 1,49 |[189| 367 | 0,52 | 6
Felszamolast nem: kimenetele bizonytalan 346 | 154 [162| 3,51 | 1,41 (144 | 326 | 1,51 |195| 3,71 | 049 | 7
Felszamolast nem: tul sok a hitelezé 299 | 1,56 [156| 3,15 | 1,54 [ 135 | 2,87 | 1,56 |190| 417 | 041 | 6
Felszamolast nem: megtérilés tal alacsony 3,63 | 1,56 [166| 3,54 | 1,54 (141 | 352 | 1,52 |196| 3,57 | 0,53 | 7
Felszamolast nem: adéssagbehajtas megoldhaté| 3,03 | 1,52 {152 311 | 1,43 | 132 | 3,05 | 1,42 [194| 314 | 0,38 | 7
Felszamolast nem: egyéb 262 | 187 | 55| 219 | 1,73 | 42 | 2,38 | 1,76 | 53 | 3,50 | 0,55 | 6

*1: egyaltalan nem, 5: rendszeresen
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9. melléklet A tulajdonos vevéi/szallitoi részesedésének alakulasa

1:igen 0: nem z 199,5 - z 199? : z 2092, z 200? :

Atlag | Szérds | N | Atlag |Széras| N | Atlag |Széras| N | Atlag [Széras| N
Tulajdonos szerepel-e vevok k6z6tt? 0,50 0,50 [325| 0,38 | 0,49 [305| 0,44 | 0,50 [291| 0,27 | 0,44 275
Tulajdonosi részesedés (%): 0sszes értékesitésbdl | 22,76 | 27,66 |141| 3503 | 34,08 | 110 | 26,27 | 30,72 | 117 | 34,14 | 33,62 | 64
Tulajdonosi részesedés (%): dsszes vevéallomanybdl 22,14 | 27,63 [128| 31,58 | 35,90 | 104 | 25,57 | 31,74 | 107 | n.a. | n.a. |n.a.
Tulajdonos szerepel-e széllitok kozo6tt? 0,45 0,50 (317 0,33 | 047 |301)| 0,37 | 0,48 [293| 0,24 | 0,43 276
Tulajdonosi részesedés (%): dsszes beszerzéshél 20,18 | 24,63 |134| 30,89 |30,25| 89 | 19,28 | 23,93 100 | 23,12 | 26,16 |54
Tulajdonosi részesedés (%): szallitéallomanybdl 2440 | 28,19 |120| 26,85 | 32,26 | 81 | 17,79 26,20 | 86 | n.a. | na. |n.a.
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10. melléklet Egyes funkciok miikodésben jatszott szerepé jelentésége*

1995 1998 2002 2009
Atlag | Szoras | N | Atlag | Széras| N | Atlag | Széras| N | Atlag | Széras| N
Fels6 vezetés 471 061 308 4,777 052 296 4,80 050 288 4,58 0,69 272
Kereskedelem/marketing 400 1,17 2970 403 1,02 279 4,00 1,14 282 4,09 1,07] 266
Kontrolling 288 1,27 253 328 1,10 264 3,31 113 274 351  1,16] 259
Kutatas-fejlesztés fejlesztés| 3,020 1,17 282 3,36| 1,15 277 3,37 1,16 278 2,71| 1,40 254
Szervezetfejlesztés 2,77 109 274 3,00 1,09 261 287 1,10 2700 3,04 1,29 255
Termelés 4100 119 279 424 1,02 282 4,11 117 2720 390 1,31 257
Ertékesités 440 093 299 441 0,85 2900 4,48 0,80 287 443 0,87 267
Beszerzés 3,720 112299 3,82 1,05 282 3,81 1,000 286 4,11 0,85 264
Logisztika 269 115 254 3,07 1,16 257 3,27, 112 273 363 1,09 258
Készletgazdalkodas 343 117 291 340 1,10 284 3,31 119 283 3,89 1,01 264
Koltséggazdalkodas 411 0,89 302 421 086 290 4,29 0,84 291 426 0,87 266
Emberi er6forras menedzs. | 355 1,14 283 3,700 1,08 281 353 1,08 282 3,73 1,04 262
Szamvitel 361 1,01 307, 3,78 0,91 290 3,66 0,92 291 4,02 0,96 265
Pénziigy 411 0,91 3060 4,09 0,84 294 407 080 291 421 0,85 268
Bérgazdalkodas 363 1,02 305 387 0,85 295 3,77, 0,93 289 4,05 0,90 265
Mindségbiztositas 3,711 1,24 279 393 1,11 282 3,88 1,05 282 392 1,07 260
Informaciémenedzsment 3,25 119 265 337 1,16 252 3,21 1,14 276) 3,49 1,23 252
Stratégiai tervezés 3,55 1,20] 256

*1: csekély a jelentdsége, 5: meghatarozé tényez6
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11. melléklet A valsag hatasa nyereségesség szerint
Visszaesés* a(2) ... ér_be.v'étel te_rmglés alkal’ma’zottak vérhat(? uzemi ’ varhaté évgs
szintjében | szintjében | szamaban | eredményben | ad6zott eredményben
Veszteséges vallalatok 3,44 3,44 3,22 3,56 3,67
Alacsony jovedelmezdségii vallalatok 2,93 2,68 2,14 2,90 2,88
Stabilan nyereséges vallalatok 3,18 2,96 2,52 3,40 3,43

*1: Nem volt visszaesés, 2: 0-10%-o0s visszaesés, 3: 11-20%-0s visszaesés, 4: 21-30%-0s visszaesés, 5: 30% feletti visszaesés

12. melléklet A valsag hatasa és a cégek onértékelése*

Arbevétel- . . L Termék/
. Téke- Piaci Technoldgiai | Menedzs- e s
aranyos | ... - . . . szolgaltatas
. jovedelmezéség | részesedés szinvonal ment S
nyereség mindség
Jelentds visszaesés 3,00 2,89 2,97 3,22 3,31 3,64
Kozepes visszaesés 3,29 3,32 3,43 3,80 3,71 4,00
Kismértékii visszaesés 3,10 3,02 3,20 3,68 3,83 3,98

*1: mélyen az iparagi atlagszinvonal alatti, 3: az iparagi atlagszinvonalhoz hasonlo, 5: az iparagban élenjard szinvonalat jelentd
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