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A MAGYARORSZAGI KIS- ES KOZEPVALLALKOZASOK
PENZUGYI STABILITASA ES FORRASHOZ JUTASA

Kazainé Onodi Annamdria

A tanulmany a Budapesti Corvinus Egyetem Vallalatgazdasagtan Intézetében
miikods Versenyképesség Kutatd Kozpont és a Villalkozok Orszagos Szovet-
sége kozotti egyittmiikodés keretében késziilt, az utobbi megbizasara. A ta-
nulmany célja a tobbségi belf6ldi tulajdonban levé kis- és kozépvallalatok on-
finanszirozd képességének és hitelfelvételi lehetéségének attekintése, illetve
az esetleges problémdk azonositasa volt. A kutatdsi eredmények azt mutattak,
hogy a finanszirozasi strukturdban a sajat téke magas aranyat nem hitelfelvételi
nehézségek okozzak, hanem az elsédlegesen sajat forrasbdl finanszirozé val-
lalatok szamdara mas finanszirozasi lehetéségek is rendelkezésre allnak. Bar az
altalanos elégedettség a bankokkal csokkend tendenciat mutat, még mindig jo-
nak értékelhets. Komoly hitelfelvételi nehézségekkel a vallalatok tobbsége nem
szembesiilt. A palyazati rendszerrel kapcsolatban a vallalatvezetSk érzékeltek
némi javuldst, de még mindig nem beszélhetiink altalanos elégedettségrol. Bar
a kutatas eredményei arra utalnak, hogy 2013-ban a novekedést elsésorban nem
a hitel-, illetve a kiilsé forrashiany akadalyozta, fontos hangstilyozni, hogy a
leginkabb finanszirozasi gondokkal kiizd6 indulé és fiatal vallalkozasok, illetve
a mikrovallalkozasok nem reprezentaltidk magukat az elemzett adatbazisban.

JEL-kédok: Gz, G3

Kulcsszavak: véllalati finanszirozas, tokeszerkezet, banki szolgéltatasok, hitelfel-
vétel, palyazati rendszer

BEVEZETO

A tanulmany a Budapesti Corvinus Egyetem Vallalatgazdasagtan Intézetében
miikods Versenyképesség Kutatd Kozpont és a Vallalkozok Orszagos Szovet-
sége kozotti egylittmiikodés keretében késziilt, az utobbi megbizdsara. Arra a
kérdésre kerestiik a valaszt, hogy mi jellemzi a hazai kkv-szektor finanszirozasi
szerkezetét, milyen az 6nfinanszirozdé képessége, milyen hitelfelvételi és EU-
forrasokhoz jutasi lehetdségei vannak, tapasztalhatéak-e problémak a hazai
vallalatok tékeellatottsdga és finanszirozasa terén. A kutatds alapjaul a 2013-as
vallalati versenyképességi kutatas adatbazisa szolgalt, amely a Versenyképesség
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Kutaté Kozpont ,,Versenyben a vilaggal” kutatasi program sorozatanak 6todik
tagja. A felmérést 2013 médjusa és novembere kdzott bonyolitottak le a TARKI
munkatarsainak kozremtikodésével.

A KUTATAS MODSZERTANA

A vallalatok forrasszerkezetének és tékeellatottsaganak vizsgalata soran kiilono-
sen fontos, hogy tisztaban legytink a vizsgalt vallalati kor jellemzdivel. A kutatds
alapjaul szolgald, 2013-as véllalati versenyképességi felmérésben az 50 f6 feletti,
legalabb négy éve miikodd, jogi személyiséggel rendelkezé vallalatokat keresték
meg, ligyelve a méret és teriilet szerinti reprezentativitasra. A 300 vallalatot tar-
talmaz6 mintaban a kozépvallalatok domindltak (72,7%), a nagyvéllalatok aranya
16,7% volt. A véllalatok tobbsége (45%) a feldolgozdiparban miikodott, de képvi-
seltették magukat a kereskedelmi (20%), épitbipari, egyéb szolgaltatd, mezégaz-
dasagi, élelmiszeripari vallalatok is. A véllalatok tobbsége belfoldi tulajdonban
volt (71,3%), az allami tulajdonu cégek aranya 5,7, mig a kiilfoldi tulajdonban levék
aranya 23 szazalék. (A mintak részletes jellemzését 1. Chikdn-Czako-Wimmer,
2014.)

Vizsgélatunk fokuszaban a tobbségi belfoldi tulajdonban levé kis- és kozépval-
lalatok voltak. A tobbségi belfoldi tulajdonban levé kisvéllalatok aranya a teljes
mintén beliil 10% alatt volt (29 véllalat), mig a minta vallalatainak tobb mint a fele
(170 vallalat) belfoldi tulajdonban levé kézépvallalat. Az alapsokasagunk e tanul-
many szamara igy 199 vallalat. A kérdéiv kiilonb6zé kérdéseinél a valaszadasi
hajlandoésag 100% és 18% (hitelfelvételi célok) kozott mozgott. Ebbél adodoan az
egyes kérdéscsoportoknal kiilonb6z6 elemszamu mintabdl vonhattunk le kovet-
keztetéseket. A vizsgalt mintaban az atlagos alkalmazotti létszam 81 f6. A valla-
latoknak kevesebb mint a fele végzett exporttevékenységet, 24%-uk rendelkezett
50% feletti exportintenzitassal.

A tokeszerkezet, a hitelezési gyakorlat és a bankkapcsolatok arnyaltabb elemzé-
se érdekében a vallalatokat t6keszerkezetiik és a hitelfelvételi gyakorisaguk alap-
jan klaszterelemzés segitségével harom csoportba soroltuk, ezaltal lehetévé valt
tobbek kozott az elsédlegesen sajat t6kébdl finanszirozo és a gyakori hitelfelvé-
tellel jellemezhetd, belfoldi tulajdonu kis- és kozépvallalatok Gsszehasonlitasa.

A VALLALATOK FORRASSZERKEZETE

A vallalatok finanszirozasat és forrasszerkezetét vizsgalva azt tapasztaltuk, hogy
a mintaban a t6bbségi belfoldi tulajdonui kis- és kozépvillalatok (kkv-k) 46,7%-a
egydltaldn nem vagy csak ritkdn vett igénybe bankhitelt. A gyakori hitelfelvétel
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36%-ukra volt jellemz6 (1. 1. tdbldzat). Ez 6sszhangban van a 2009-es kis- és ko-
zépvallalatok stratégidjat megalapozé monitoring jelentéssel, amely szerint a val-
lalkozasok fejlesztéseiket elsésorban sajat forrasbol, masodsorban bankhitelbél
finanszirozzak. 2000-2005 kozott a vallalkozdsok 20-25%-a rendelkezett hitel-
lel; 2000 utan a kkv-szektor hitelaktivitasa megndtt, majd megtorpant a 2009-es
gazdasagi valsag hatdsara (1. Gdl, 2013; Ganczer, 2010; Monitoring jelentés, 2009).
A magyarorszagi kkv-szektor hitelfelvételi aktivitasa elmarad az eurdpai unios
atlagtol (1. Monitoring jelentés, 2009).

1. tablazat
Hitelfelvétel gyakorisaga a tobbségi belfoldi tulajdoni
kis- és kozépvallalatoknal 2013

db %
Soha (1) 41 32,0
Ritkan (2) 19 14,8
Kozepes mértékben (3) 22 17,2
Gyakran (4) 16 12,5
Igen gyakran (5) 30 23,4
Osszesen 128 100,0

Forrds: Versenyképességi adatbazis

A forrasszerkezet részletesebb elemzéséhez klaszterelemzést végeztiink, ennek
soran egyarant tamaszkodtunk a 2012-es pénziigyi adatokra és a véllalatoknak az
Onbevallasuk szerinti hitelfelvételi gyakorisagara. Els¢ lépésben a mérlegadatok
alapjan kialakitottuk egy eladdsodottsagi kategdriat. A vallalatokat hat csoportba
soroltuk be annak az alapjan, hogy rendelkeztek-e 2012 december 31-én hosszu
lejaratu kotelezettséggel, rovid lejarata hitelallomannyal, illetve mekkora volt a
sajat t6ke ardnya az Gsszes forrason belil. A 2. tdbldzat azon vallalatok pénziigyi
mutatoéinak atlagos adatait tartalmazza, amely egy el6zetes pénziigyi megbizha-
tosagi vizsgalaton (eszkoz-forras egyezés) megfeleltek, illetve nem volt negativ a
sajat téke. A teljes vallalati mintdban 5 vallalat rendelkezett negativ sajat tékével,
ez nem éri el a minta 3%-4t.

A vizsgalt vallalatok 44%-dndl volt jelentdsebb a hosszii lejdratii idegen forrdsok
ardnya (14,28%) a rovid lejarata hitelek aranya mellett (15,56%, 1. 2. tdbldzat, 6.
eladdsodottsagi kategoria). Ez részben 6sszhangban van Sinkovics 2003-as fel-
méréseinek eredményeivel, aki a kisvallalatoknal a hosszt lejaratu hitelek 13%-os
aranyat és a rovid lejaratu hitelek 36%-os aranyat mutatta ki a 2002-es mérleg-
adatok elemzése alapjan. A kozépvallalatoknal a hosszu lejarata kotelezettségek
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aranya 72%-os, a rovid lejaratu hitelek ardnya 23%-os volt szamitdsa szerint. A
mi vizsgalatunk alapjan a leginkabb eladésodott vallalati kategériaban az atlagos
sajattoke-arany 35,8% volt, amely alatta van Sinkovics 2002-es, atlagban 41%-os
aranyanak. Bar az 5. kategoridba tartozo vallalatok rendelkeztek hosszu lejaratt
idegen forrassal, a sajat téke atlagos aranya 75% volt.

Magas sajatt6ke-arany jellemzi az 1. eladdsodottsdgi kategoriaba (79,8%) és a 3.
kategériaba (77,67%) tartozo véllalatokat. Az 1. kategdridba tartozo vallalatok
nem rendelkeztek sem hosszu lejaratu kotelezettségekkel, sem révid lejaratu hi-
telekkel, a szallité allomany aranya 6% alatt volt. A 3. kategériaba tartozé véllala-
tok, bar rendelkeztek révid lejarata hitellel, ennek az atlagos aranya nem érte el a
6%-ot. Osszességében a vizsgalt vallalatok 41%-4nal volt 75%-nal magasabb a sajat
t6ke aranya az osszes forrasokon belil (1, 3, 5., kategdria). A 2. és 4. kategdriaba
tartozo vallalatok forrasosszetétele a megadott pénziigyi adatok alapjan nem egy-
értelmd, a szamitott mutatok a sajat téke alacsony aranyét (32-33%) mutatjak. A
2. kategdridban a sajat toke mellett a szallit6i finanszirozds, mig a 4. kategériaban
a szallitoi finanszirozas mellett (24,8%) a rovid lejaratu hitelek (20%) is meghata-
rozdak. A kapott eredmények 6sszehasonlithatok Gal (2013) klaszterelemzésének
eredményeivel. Nala a majdnem kizarolagosan sajat tokébdl finanszirozott valla-
latok aranya 27% volt, amely megkozelitéleg megegyezik az altalunk alkalmazott
besorolas elsé két kategoridjanak 24,5%-0s aranyaval.

2. tablazat
Belfoldi kis- és kozépvallalatok forrasszerkezete
a kialakitasra keriil6 eladosodottsagi kategoria szerinti bontasban*

Hossza Rovid
Eladéso- Sajat toke lejarata lejarata  Szalliték/
dottsagi Vallalatok  /Mérleg- kotelezettség/ hitel / Mérlegfé-
Kategoria megoszlasa f6osszeg Mérleg- Mérleg- Osszeg
2012 f6osszeg foosszeg 2012
2012 2012
n=(25) 16,34% 79,82% 0,00% 0,00% 5,77%
n=(11) 7,19% 33,71% 0,00% 0,00% 19,80%
n=(7) 4,58% 77,67% 0,00% 5,73% 6,92%
n=(11) 7,19% 32,35% 0,00% 20,05% 24,83%
n=(31) 20,26% 75,23% 3,74% 4,18% 6,61%
n = (68) 44,44% 35,81% 14,28% 15,56% 13,91%
I?fﬁ;g‘; 100,00%  52,50% 7,11% 11,06% 11,99%

Megjegyzés: *Mérlegadatokbdl szamitott mutatok, pénziigyileg szlirt adatok



A MAGYARORSZAGI KIS~ ES KOZEPVALLALKOZASOK PENZUGY!I STABILITASA

A Kklaszterképzés az el6bbiekben bemutatott eladdsodottsagi kategoria és a vél-
lalatok hitelfelvételi gyakorisaga (1. 1. tablazat) alapjan tortént, amely harom 6
csoportot azonositott (a klaszterek elemszamait 1. 3. tdbldzat).

Az els6 csoportba az alapvetSen sajat forrasbdl finanszirozé véllalatok kertiltek.
2012-ben naluk a sajat forras atlagos aranya 70% volt, 2012-ben a mérleg alapjan
nem rendelkeztek hosszu lejarata kotelezettségekkel, a rovid lejaratu hitelek ard-
nya 2,3% (1. 4. tdbldzat). A vallalatok tobb mint a fele (51,5%) egyaltalan nem vett
fel hitelt, 15%-ukra a ritka, 30%-ukra a kozepes mértékii hitelfelvétel a jellemz6 (1.
5. tdbldzat). A masik két klaszterben a sajat toke aranya 50% alatt volt, a hosszu
lejaratu kotelezettségek aranya 8-9%, a rovid lejaratd hiteleké 12-16%. Annak elle-
nére, hogy a pénziigyi adatok alapjan a két vallalatcsoport finanszirozasi szerke-
zete hasonlonak tiinik, a hitelfelvétel gyakorisagaban jelentds kiilonbség all fenn.
A masodik klaszterben 6nbevallas alapjan viszonylag ritka a hitelfelvétel, mig a
harmadik klaszterben az 6sszes vallalat ugy nyilatkozott, hogy gyakran vesznek
igénybe hitelt (részletes adatokat L. 3., 4., 5. tablazat).

3. tablazat
Forrasszerkezet-klaszterek elemszamai és aranyai
a teljes mintan, illetve a belfoldi kkv-korben

Gyakorisag teljes Gyakorisag belfoldi

Forll(':lssz::rk(;(zet- mintaban kkv-k kozott
asztere db % db %
Sajattéke-dominancia 52 29,5% 33 27,70%
Idegen forras jelenléte,
67 38,1% 44 379
ritka hitelfelvétel mellett ° &
Idegen forras jelenléte, 57 32.4% 0 35,30%

gyakori hitelfelvétel mellett

Osszesen 176,0 100% 119,0 100%
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4. tablazat
Forrasszerkezet-klaszterek jellemz6i a belfoldi kkv-korben*

Hosszu Révid
Sajat toke/ lejarata . Szallitok/
. . .. ., lejaratu hitel ,
Forrasszerkezet = Mérleg- kotelezettség/ , Mérleg-
e , /Mérleg- o
klaszterek f60sszeg Mérleg- e f60sszeg
foosszeg
2012 f60sszeg 2012
2012
2012

Sajattéke-domi-

AaroRerdormt 70,5% 0,0% 2,3% 10,9%
nancia (n = 26)
Idegen forras
jelenléte, ritk
jeenee i 45,8% 9,4% 16,8% 14,5%
hitelfelvétel
mellett (n = 38)
Idegen forras
jelenléte, gyakori
jeen e BYROI 48,6% 8,3% 12,1% 11,5%

hitelfelvétel
mellett (n = 35)

Megjegyzés: *Mérlegadatokbdl szamitott mutatok

5. tablazat

A hitelfelvétel gyakorisaga forrasszerkezet-klaszterek szerinti bontasban

a belfoldi kkv-korben
Idegen forras  Idegen forras
Sajattoke- jele.nle’te, jelenléte.,
dominancia ritka gyakori
hitelfelvétel hitelfelvétel
mellett mellett
db % db % db %
Soha (1) 17 51,5% 21 47,7% 0 0,0%
Ritkan (2) 5 15,2% 12 27,3% 0 0,0%
Kozepes mértékben (3) 10 30,3% 11 25,0% 0 0,0%
Gyakran (4) 0 0,0% 0 0,0% 15 35,7%
Igen gyakran (5) 1 3,0% 0 0,0% 27 64,3%
Osszesen 33 100,0% 44 100,0% 42 100,0%
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A 2012-es pénziigyi adatok elemzésén tul a véllalatvezetok értékelése alapjan ala-
kithattunk ki egy viszonylagos képet a 2013-as vallalati forrasszerkezetrdl, amely
alatamasztotta a korabbi megallapitasokat. Az els6dlegesen sajat t6kébdl finan-
szirozé véllalatoknal az idegen forrasok ardnya 20% koril volt, a révid lejarata
forrasok aranya naluk a legalacsonyabb (17%), a rovid lejaratu forrasokon beliil a
szallitéallomany a legjelentdsebb. A gyakori hitelfelvétellel jellemezhet6 csopor-
ton beliil volt a legmagasabb az idegen forrasok ardanya (35,47%), naluk volt a leg-
magasabb a rovid lejaratt forrasok aranya (44%), amelyen belill a révid lejaratu
bankhitelek (42%) és a szallit6 allomany (30%) volt a két legmeghatarozobb tétel.

A vallalatok finanszirozasi politikdjanak megértéséhez visz kozelebb a pénz-
igyi stratégia prioritdsainak vizsgalata. A vallalatvezet6ket arra kérték, hogy 11
lehetséges pénziigyi prioritast értékeljenek annak az alapjan, hogy az mennyire
jellemzi vallalati gyakorlatukat. A legszembeszokdbb kiilonbség, hogy a gyakori
tosabb szempont, megel6zve még a masodik helyen végz6 jovedelmezdséget is. A
masik két klaszterben a legfontosabb szempont a koltségek csokkentése volt, ezt
kovette az elsédlegesen sajat t6kébdl finanszirozé vallalatoknal a fizetési igéretek,
hatdrid6k betartdsa, a ritka hitelfelvevéknél a jovedelmezdség; a likviditdas meg-
Orzése nem tartozott az ot legfontosabb szempont kozé. A gyakori hitelfelvevd
vallalatok likviditasi problémadihoz az is hozzdjarulhat, hogy 6nfinanszirozé ké-
pességiik gyengébb, jovedelmezdségiik onbevallasuk alapjan iparagi atlag alatti.
Ezzel szemben azoknal a vallalatoknal, ahol nem volt gyakori a hitelfelvétel, a
jovedelmezdségiiket atlag korilinek, illetve atlag felettinek értékelték. Gal (2013)
vizsgalataban szintén azt allapitotta meg, hogy a magasabb jovedelmezbség ma-
gasabb sajatt6ke-arannyal parosult.

HITELEZESI GYAKORLAT ES BANKKAPCSOLAT

A vizsgalt vallalati korben a felvett hiteleknek 4tlagosan tobb mint a fele (55%)
rovid lejaratu forinthitel volt, ezt kovette a hosszu lejarata forinthitelek 40%-nal
magasabb aranya. Tulajdonosi hitel legnagyobb mértékben (30%) az elsédlegesen
sajat t6kével finanszirozo vallalatokndl fordult el8, a legalacsonyabb aranyt (9,9%)
a rendszeres hitelfelvevéknél tapasztaltuk. A sajat tékével finanszirozo vallalatok
nem vettek fel devizahitelt, a devizahitel aranya a ritka hitelfelvevéknél volt a leg-
magasabb (25,9%).

A tobbségi belfoldi tulajdonu kis- és kozépvallalati korben a leggyakoribb hitelfel-
vételi cél a gépek, berendezések, jarmiivek visdrldsa volt. Ugyanez mondhaté el a
gyakori hitelfelvétellel jellemezhet6 villalati korrél, ahol szinte egydltaldn nem volt
jellemzdé a banki tartozdsok kiegyenlitése, illetve az ingatlanvdsdrlds. Az elsédle-
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gesen sajat forrdsbol finanszirozé vallalati kérbél csupan négy vallalat toltotte ki
ezt a kérdést (4%), naluk a gépek, berendezések, jarmivek vasarlasa mellett kozel
azonos gyakorisaggal szerepelt az anyagvasarlas és az adotartozasok kiegyenlité-
se (L. 6. tabldzat).

6. tablazat
Hitelfelvételi célok
Forrasszerkezet-klaszterek
1 forri I forra
Belfsldi o d.egen f)rras df:gen f)rras
. . . Sajattoke jelenléte, jelenléte,
Hitel- tulajdonu R R . i
felvételi célok kv dominancia ritka gyakori
(n = 36) (n=4) hitelfelvétel hitelfelvétel
a mellett (n=13) mellett (n=41)
Gépek,
berendezések, 3,17 3,50 2,31 3,82
jarmuvek vasarlasa
Ingatlanvasarlas 1,83 2,25 1,46 1,64
Anyagvasarlas 2,61 3,50 2,38 2,30
Bérfizetés 1,94 2,50 1,62 2,20
Tartozas
kiegyenlitése 2,09 2,00 1,69 2,55
a szallitok felé
Banki tartozas
Ki re s 1,97 2,75 1,54 1,80
iegyenlitése
Adotartozas
Ki ‘e s 2,00 3,25 1,54 2,20
iegyenlitése

Megjegyzés: 5 fokozatt Likert-skalan 1: egyaltalan nem fordult eld, 5: nagyon gyakori volt

A belfoldi tulajdonu kis- és kozépvallalatok vezetdi altalanossagban nem érezték
jelentds problémdnak a hitelfelvételt. Az éven beliili hitelfelvétel konnyebb, mint
hosszt lejaratu hitelhez jutni (a statisztikai probak alatdmasztottak a kiilonbsé-
get). A vallalatok 22%-a érezte nehéznek az éven beliili hitelfelvételt, ez az arany
27% volt az éven tuli hitelfelvétel esetében. A megkérdezett kis- és kozépvallalatok
40%-dnak nem jelentett problémat sem az éven tuli, sem az éven beliili hitelfelvé-
tel (1. 7. tabldzat).



A MAGYARORSZAGI KIS~ ES KOZEPVALLALKOZASOK PENZUGY!I STABILITASA

7. tablazat
Hitelhez jutasi lehetéség: a belfoldi tulajdonu kkv-szektor véleménye

Even beliili hitel Even tali hitel

db % db %
Képtelen hitelt szerezni 8 6,5 13 10,7
Nehéz hitelhez jutni 20 16,3 20 16,5
Kozepes mértéki 43 35,0 39 32,2
Konnyt hitelhez jutas 24 19,5 26 21,5
Nagyon kénnyen 28 22,8 23 19,0
Osszesen 123 100,0 121 100,0

A hitelfelvételt legkonnyebbnek a rendszeres hitelfelvevék érezték, mig az elsédle-
gesen sajat t6kébdl finanszirozok kozepes mértékiinek tekintették. Ez azt is jelen-
ti, hogy a sajat tdke magas ardnya nem magyarazhat6 hitelfelvételi nehézségekkel,
inkabb az allhat a hattérben, hogy e véllalatok szamdra mas finanszirozési lehetd-
ségek is rendelkezésre allnak, nem kényszeriilnek hitelfelvételre.

A kapott eredmények sszhangban allnak a 2009-es monitoring jelentéssel, ahol
tobbek kozott rakérdeztek a novekedést gatld tényezdkre is. A vallalatok 2009-
ben a leginkabb gatlé tényezének a magas add- és tarsadalombiztositasi terheket,
a gazdasagi szabalyozas kiszamithatatlansagat, a kereslet hidnyat és az er6s ver-
senyt tekintették. 100-as skaldn a t6kehidnyt 31-nek, a hitelhianyt 15-nek értékel-
ték, szemben példaul a magas adok 76-os értékével (1. Monitoring jelentés, 2009)
A 2006-0s euro6pai bizottsagi felmérés is azt mutatta, hogy nincsenek komoly
finanszirozasi gondok, a megkérdezett vallalatok 86%-a volt elégedett a finanszi-
rozasi helyzetével (atvéve Ganczer, 2010-bdl). Feltételezhetjiik, hogy 2013-ban a
hazai kkv-szektor novekedését elsésorban nem a hitelhidny akaddlyozta.

Annak ellenére, hogy a kis- és kozépvallalkozasok tobbsége szamara nem jelent
komoly problémat a hitelhez jutas, a hitelhez jutdsi lehetdséget a vilsdg el6tti évek-
hez képest romlonak tekintették. A rovid és hosszu lejaratu hitelek megitélésében
Osszességében nem mutatkozott statisztikailag szignifikans kiilonbség. A vallala-
tok kevesebb mint 15%-a érzékelt javul6 tendenciat, tobbségiik (43-47%) valtozat-
lan hitelfelvételi lehet6ségeket tapasztalt, mig tobb mint 40%-uk romlénak itélte
a tendenciakat (L. 8. tdbldzat). Forrasszerkezet-klaszterek szerint vizsgalva a kér-
dést, a helyzet még inkabb elgondolkoztatd. Egyrészrél mindegyik csoportban
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az atlagos vélemény romld tendenciat jelzett, masrészt a legtobb hitelfelvételi ta-
pasztalattal rendelkezd, gyakori hitelfelvevé vallalatok értékelték legnegativabb-
nak a valtozas iranyat. Ebben a véllalatcsoportban mar statisztikailag is szignifi-
kans kiillonbséget tapasztaltunk a rovid és hosszu lejaratu hitelfelvétel nehézsége
kozott. A hosszu lejarata hitelek esetében még kedvezétlenebb volt a valtozas. A
romlo hitellehetéségeket tobb mas tanulmany is alatdimasztotta.

8. tablazat
A hitelhez jutasi lehetdség valtozasa a valsag el6tti id6szakhoz képest:
a belfoldi tulajdonu kkv-szektor véleménye

Even beliili hitel Even tuli hitel
db % db %
Lényegesen 16 12,8 14 11,8
romlott
Romlott 38 30,4 36 30,3
Nem viltozott 54 43,2 56 47,1
Javult 13 10,4 8 6,7
‘Lényegesen 4 3.2 5 42
javult
Osszesen 125 100,0 119 100,0

Annak ellenére, hogy a valsag el6tti helyzethez viszonyitva, a hitelfelvételi lehe-
tdséget a vallalatok romlonak tekintették, a bankokkal valé dltaldnos elégedett-
ség még mindig jonak tekinthetd. Ez abban is megmutatkozik, hogy a vdllalatok
tobbsége nem szdandékozik bankot viltani. A bankvaltas valészintisége a gyakori
hitelfelvevd vallalatoknal volt a legmagasabb, 21%-uk tartotta ezt elképzelhetének
a jovoben.

A tobbségi belfoldi tulajdonban levd kis- és kozépvallalatok 75%-anak egy szam-
lavezet$ bankja volt, ez az arany még magasabb (83%) a sajat forrasbol finanszi-
roz6 vallalatok esetében, viszont a gyakori hitelfelvevéknél csak 59% (ebben a
csoportban a véllalatok 29%-anak kettd, 8%-anak harom szamlavezeté bankja
volt.) A vallalatok tobbsége két-harom bankkal tartott kapcsolatot. A gyakori
hitelfelvevd vallalatok szignifikansan tobb bankkal tartottak kapcsolatot (2,28),
mint az elsddlegesen sajat t6kébdl finanszirozok (1,74). (A részletes adatokat 1. a
9. tabldzatban.)

A vallalatok a legfontosabb bankjukkal valé kapcsolatukat jonak értékelték (4-es
érték 5 fokozatu skaldn). A gyakori hitelfelvevok és az elsddlegesen sajat t6kébol
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finanszirozo véllalatok értékelése kozott nem lehetett statisztikailag szignifikans
kiilonbséget kimutatni az altalanos értékelésben, viszont a bankkapcsolat egyes
elemeiben mar felfedezhetdk eltérések. A vallalatok altalanossagban a kotelezd/
kért informdcidéaramlast érezték a legjobbnak (4 feletti értékelés). Mig a gyakori
hitelfelvev6k a vallalatukrol a bank iranyaba torténd informacidédramlast érezték
erdsebbnek (4,61 a 4,16-0s értékkel szemben), addig a sajat t6kébdl finansziro-
z6 vallalatok a banki informacidszolgaltatast kedvezébbnek értékelték (6nkéntes
informacidszolgaltatas esetében 3,91), mint a gyakori hitelfelvevék (3,55). A leg-
rosszabb értékelést a pénziigyi kornyezet valtozasardl torténd tajékoztatas (3,46)
és a kotelezd feladatokon tuli problémamegoldas kapta (3,49), de még ebben a
két esetben is inkabb semleges, mint negativ értékelésrdl beszélhetiink. A ban-
ki értékelés Osszehasonlitdsa is megerdsitette azt a korabbi megéllapitast, hogy
az elsddlegesen sajat t6kébol finanszirozé vallalatok altalanossagban nem azért
nem vesznek fel bankhitelt, mert nem kapnanak, vagy rossz véleményiik lenne
a bankokrol, hanem mds a finanszirozasi politikajuk. Ehhez a megallapitashoz
fontos hozzatenni, hogy a versenyképességi kutatas soran a minta kialakitasakor
alapelvként az 50 6 feletti és legalabb négy éve miikodd, jogi személyiséggel ren-
delkezé vallalatokat keresték meg.

A mintdban vizsgalt belfoldi tulajdonti kis- és kozépvdllalati kor tobb mint 70%-
aban nem fordult el6 hitel- vagy kamatfizetés-dtiitemezés kérése, illetve késedelmes
fizetés. A leggyakoribb hitelfelvevé vallalatok csupan 12%-anal fordult el gyakori
atutemezéskérés, a masik két klaszterben nem volt ilyen vallalat. A késedelmes
fizetést még kevésbé tartottak jellemzonek a véllalatok. A gyakori hitelfelvevék
koriilbeliil 20% nyilatkozott ugy, hogy kézepes mértéki volt a hitelek vagy kama-
tok késedelmes fizetése, 78%-ukra egyaltalan nem volt jellemz6 az 6nértékelésiik
szerint (1. 10. és 11. tabldzat).



A MAGYARORSZAGI KIS~ ES KOZEPVALLALKOZASOK PENZUGY!I STABILITASA

10. tablazat

Hiteltorlesztés- és kamatfizetés-atiitemezés kérésének gyakorisaga

Forrasszerkezet-klaszterek

Idegen forras Idegen forras

Atiitemezés- Belfsldi
Kérés tulaidon Sajattoke- jelenléte, jelenléte,
gyakorisiga k]kv dominancia ritka gyakori
(n = 90) (n=13) hitelfelvétel hitelfelvétel
- mellett (n=24) mellett (n=41)

Egyaltald
nlea aan 71,1% 69,2% 70,8% 75,6%
Ritkian 11,1% 7,7% 12,5% 12,2%
Ko
m(;ifg;;en 10,0% 23,1% 16,7% 0,0%
Gyakran 7,8% 0,0% 0,0% 12,2%

N

g;fkyr (:; 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Osszesen 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

11. tablazat

Késedelmes hiteltorlesztés és kamatfizetés gyakorisaga

Forrasszerkezet-klaszterek

Idegen forras

Késedelmes Belfoldi Saiattke Idegen forras - elenléte
fizetés tulajdonu do Iil inancia jelenléte, ritka ) akori,
gyakorisiga kkv hitelfelvétel 572"
(n=92) (n=14) mellett (n=24) hitelfelvétel
mellett (n=41)
Egyaltalan
nem 77,2% 92,9% 79,2% 78,0%
Ritkian 8,7% 0,0% 20,8% 2,4%
K
m(z:i:e?lf;en 12,0% 7,1% 0,0% 19,5%
Gyakran 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
N
. aiyr (:; 2,2% 0,0% 0,0% 0,0%
Y
Osszesen 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
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PALYAZATOK

A megkérdezett belfoldi tulajdonu kis- és kozépvallalatok 65%-a semmilyen pa-
lydzaton nem vett részt 2009 és 2013 kdzétt. A legnagyobb ardnyban az Uj Szé-
chenyi Terv keretein beliil pdlydztak a vallalatok, ezt kdvet8en az Uj Magyaror-
szag Vidékfejlesztési Program és a tisztan hazai finanszirozdsu (minisztériumi,
onkormanyzati, alapitvanyi) tamogatasi programok voltak a legnépszertibbek. (A
12. tdbldzat értékeit 6vatosan kell kezelni, mivel a palyazatokra vonatkozo kérdé-
sek kitoltési aranya 51% volt. A palyazatok esetében a megoszlasi viszonyszamokat
a kitolt6 vallalatok aranyaban hataroztuk meg, az 9sszes palyazat szamszer(sitése
soran viszont azt feltételeztiik, hogy a kérd6ivet nem kitolté véllalatok nem vettek
részt semmilyen palydzaton sem.) A palydzatok egymadshoz viszonyitott értéke-
1ésérél viszont egy relativ megbizhaté képet kapunk. A palyazatok igénybevételi
gyakorisagaval 6sszhangban van a vallalatok értékelése. A vallalati versenyképes-
ség javitdsa szempontjdbol legfontosabbnak az Uj Széchenyi Tervet, ezt kovetéen
az Uj Magyarorszag Vidékfejlesztési Programot és a tisztan hazai finanszirozasu
(minisztériumi, 6nkormanyzati, alapitvanyi) tdmogatasi programokat tekintet-
ték (1. 13. tabldzat).

A palyazatokat a vallalatok 6sszességében hasznosnak tekintették versenyképes-
ségiik javitasa szempontjabdl. A legtobben azzal az allitassal értettek egyet, hogy
a palyazati tamogatasok nélkiil nem tudtak volna a beruhazasokat gazdasago-
san megvaldsitani. Nagyobb aranyban volt jellemz6 a mar korabban elhatarozott
beruhazasok finanszirozdsa pélyazati pénzekbdl, mint 4j beruhdzasok kezdemé-
nyezése a palydzati lehetdségek hatasdra. A vallalatvezetSk ugy értékelték, hogy
a palyazati pénzeken megvaldsitott beruhdzasok novelték a véllalat versenyké-
pességét, viszont az alkalmazotti 1étszam noveléséhez nem jarultak hozza (1. 14.
tablazat).

A nem palyazé véllalatoknak koriilbeliil a fele adta meg a nem palyazasanak okait.
Elsédlegesen (48%) azért nem indultak a palydzatokon, mert nem volt sziikségiik
potldlagos forrasokra. A véllalatok 22%-a nem rendelkezett elegendé informacio-
val a palydazati feltételekrdl, 35%-a tul bonyolultnak tartotta az eljarast, illetve 25%
nem felelt meg a palydzati feltételeknek.

Annak ellenére, hogy a palyazati rendszer kismértékd javulasat érzékelték a
vallalatok az elmult 6t év alatt, még mindig nincs teljes elégedettség. Kozepes
mértékben értettek egyet azzal a vallalatvezetSk, hogy a pélyazati rendszer a
megfeleld teriiletekre és vallalatcsoportokra koncentral, ugyanakkor a palyazati
rendszer atlathatésagaval kapcsolatban még mindig érzékelnek problémakat
(1. 15. tdbldzat).
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12. tablazat

Palyazatokon vald részvétel gyakorisaga

Palyazatok szama

Palyazatok

2

3

4

6-nal
tobb

Uj Széchenyi terv
(n=84)

Uj Magyarorszag
Vidékfejlesztési
program (n=78)

Egyedi kormany-
dontéssel nyujtott
tamogatasok eurd-
pai unios forrasbol
(n=62)

Mas, EU 4ltal
tarsfinanszirozott
palyazatok (n=70)

Egyéb kulfoldi
finanszirozasu pa-
lyazatok (n=57)

Tisztan hazai
finanszirozasu
(minisztériumok,
onkormanyzatok,
alapitvanyok)
tdmogatasi
programok (n=65)

47,6%

61,5%

88,7%

75,7%

94,7%

72,3%

22,6%

20,5%

6,5%

10,0%

1,8%

15,4%

9,5%

9,0%

3,2%

7,1%

1,8%

4,6%

8,3%

5,1%

0,0%

4,3%

0,0%

3,1%

4,8%

2,6%

1,6%

0,0%

0,0%

1,5%

3,6%

0,0%

0,0%

1,4%

1,8%

1,5%

0,0%

1,3%

0,0%

1,4%

0,0%

1,5%

Osszes palydzat
vonatkozadsaban
(n=199)

65,8%

9,5%

8,0%

3,5%

3,0%

4,0%

6,0%
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13. tablazat
Versenyképesség szempontjabdl a legfontosabbnak tartott palyazat
(tobbségi belfoldi tulajdonban levé kis- és kozépvallalatok véleménye)

db %
Uj Széchenyi Terv 24 38,10%
Uj Magyarorszag Vidékfejlesztési Program 15 23,80%
Tisztan hazai fi {rozdst (minisztériumi,
Tisztn ’azal .nanszrlrorzas.u (r’nmlsz c,er.luml 13 20,60%
onkormanyzati, alapitvanyi) timogatasi programok
Mas, EU altal tarsfinanszirozott palydzatok 9 14,30%
Egyedi kormanydontéssel nyujtott tamogatésok eurdpai
. (1 2 3,20%
unios forrasbol
Egyéb kiilfoldi finanszirozasu palyazatok 0 0,00%
Osszesen 63 100,00%
14. tablazat
A palyazatok hatasa a vallalatok mitkodésére
Std.
Mean N .
Deviation
Jelentds finanszirozasi forrast teremtettek a mar 357 76 1,389

korabban elhatdrozott beruhdzasokhoz.

A palyazati lehetdségek 4j beruhdzasokra

Osztonozték véllalatunkat, amelyeket enélkiil 3,54 76 1,418
t6ke hidnyaban nem inditottunk volna el.

A palyazati pénzeken megvaldsitott fejlesztések,

beruhazasok novelték vallalatunk verseny- 3,65 78 1,375
képességét.

A palyazatbol megvalositott fejlesztéseket,

beruhazasokat az elnyert timogatasok nélkiil 3,78 76 1,282
nem lehetett volna gazdasdgosan megvaldsitani.

A pélyazatok segitségével megvaldsitott fejlesz-

tések nyoman lényegesen nétt az alkalmazotti 2,75 77 1,339
létszam.

Megjegyzés: 5 fokozatt Likert-skalan 1: egyaltalan nem ért egyet, 5: teljesen egyetért
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15. tablazat
A palyazati rendszerek értékelése

Std.
Mean N L.
Deviation
A palyézati rendszer atlathato, nyilvanos, az
eredmények 6sszhangban vannak a birdlati 2,92 115 1,125
szempontokkal.
A palyéazati rendszer atlathatosaga sokat javult az 312 116 112

utdbbi ot évben.

A palyézati rendszer a megfelel6 teriiletekre és

3,09 114 1,052
vallalatcsoportokra koncentral.

A palyazati rendszer célrendszere, gazdasagi

3,20 115 1,053
fejleszt6 ereje sokat javult az utdbbi 6t évben.

Villalata konnyebben jut palyazati forrasokhoz,

. L 2,18 119 2,049
mint legfontosabb versenytarsai.

Megjegyzés: 5 fokozatt Likert-skalan 1: egyaltalan nem ért egyet, 5: teljesen egyetért

OSSZEFOGLALO

Kutatasunk soran viszonylag pozitiv képet kaptunk a vallalatok finanszirozasi
helyzetérol, ugyanakkor tisztaban kell lenniink azzal, hogy aleginkabb finansziro-
zéasi gondokkal kiizd6 induld és fiatal vallalkozasok, illetve a mikrovallalkozasok
nem reprezentaltak magukat az elemzett adatbazisban.

Osszességében a hitelfelvételi aktivitds elmarad az eurdpai uniés atlagtdl, ami
nem a hitelfelvételi nehézségekbdl adodik. A vallalatok tobbségének nem jelentett
problémat a hitelfelvétel, bar a hitelhez jutasi lehet6séget a valsag el6tti idészak-
hoz képest romlonak érzékelték. Hosszu lejarata hitelhez nehezebb volt hozzéjut-
ni, mint éven beliili hitelhez, illetve a vallalatok itt tapasztaltak kedvez4tlenebb
tendenciakat.

A leggyakoribb hitelfelvételi céla gépek, berendezések, jarmiivek vasarlasa volt. Még
a gyakori hitelfelvétellel jellemezhetd vallalati korben sem jellemz6 hitelfelvételi
cél a tartozasok kiegyenlitése, bar a képet arnyalja, hogy naluk az egyik
legfontosabb pénziigyi cél a likviditas megérzése volt, illetve a jovedelmezdségiik
nem érte el az iparagi atlagot.
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A bankokkal szembeni dltalanos elégedettség a korabbi eredményekkel 6sszecsen-
gben még mindig jo, és abban is megmutatkozik, hogy a vallalatok tobbsége nem
szandékozik bankot valtani.

Vizsgélataink alatamasztottak a korabbi kutatdsok eredményeit, amelyek szerint
a magasabb jovedelmezldséggel magasabb sajdattéke-ardany jdrt egyiitt. A kutatasi
eredményeink arra utalnak, hogy a sajat téke magas ardnya mogott nem hitel-
felvételi nehézségek rejlenek, hanem az els6dlegesen sajat forrasbdl finanszirozd
vallalatok szdmdra mds finanszirozasi lehetdségek is rendelkezésre allnak, igy
nem kényszeriilnek hitelfelvételre.

Feltételezéseink szerint a vizsgalt véllalati korben 2013-ban a névekedést elsésor-
ban nem a hitel-, illetve a kiils6 forrashiany akadalyozta.

A megkérdezett belfoldi tulajdonu kis- és kozépvallalatok 65%-a semmilyen pd-
lydzaton nem vett részt 2009 és 2013 kozott. Legtobben az Uj Széchenyi Terv ke-
retein belill palyaztak, és ezt a palyazatot tekintették a legfontosabbnak a verseny-
képesség javitasa szempontjabdl. A vélaszadé véllalatok 54%-anak sikeres volt
az Osszes palyazata, 10% alatt volt azon vallalatok ardnya, akik csak sikertelen
palyazatokkal rendelkeztek. A palyazatok korilbeliil felénél vették igénybe pa-
lyazatirok kozremtikodését. Bar az elmult 6t év alatt a vallalatok érzékeltek némi
javulast a palyazati rendszerrel kapcsolatban, még mindig nincs altalanos elége-
dettség, elsdsorban a palydzatok atlathatdsagat érzékelték problémasnak.
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