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A NEHEZ HELYZET KIALAKULASANAK
ES MAGYARAZO VALTOZOINAK VIZSGALATA
A MAGYAR KKV- SZEKTORBAN!

Hegediis Szildrd®

ABSZTRAKT

A tanulmany célja az Eurdpai Unid versenyjogaban meghatarozott, nehéz hely-
zetli vallalkozds definicidjanak valé megfelelés vizsgalata a magyar kis- és ko-
zépvallalkozasi szektorban. A tanulméanyban a 2019. év adatai alapjan elemez-
tik a vallalkozasokat. A kutatdsban mintegy 31 ezer vallalatot tartalmazé minta
alapjan sztirtik ki a jogi szabalyozas alapjan a nehéz helyzet(i vallalkozdsokat.
Az azonositott nehéz helyzetii vallalkozasokat teriileti, dgazati és méret szerinti
bontdsban elemeztiik. A magyarazé valtozok azonositdsa a szakirodalom alapjan
tortént. Klasszifikacids fa és binaris logisztikus regresszio segitségével vizsgaltuk
a nehéz helyzet kialakuldsanak okait. A megalkotott modellek magas megbizha-
tosaggal képesek elére jelezni a nehéz helyzet kialakulasat. A kutatas legfontosabb
eredménye, hogy a nehéz helyzet bekovetkeztét leirni képes valtozokészletet al-
kotott meg.

JEL-kédok: G28, G33, G38

Kulcsszavak: nehéz helyzet, t6keszerkezet, vallalatelemzés, el6rejelzés

1. BEVEZETES

Az Eurépai Unié szabélyozasa feltételekhez koti az dllami timogatasok nyujtasat.
A sajat t6kében jelents veszteséget szenvedd, valamint fizetésképtelenségi eljaras
alatt allé cégeket ,nehéz helyzetii villalkozdsokként” minésiti. Ezeket a vallalko-
zasokat kizdrjak a timogatdsok meghatarozott korébdl, ebbdl adéddan a gazda-
sagpolitikai dontéshozoknak fontos e vallalati kor jellemzdinek az ismerete. Ez
a tanulmany a koronavirus-jarvany el8tti utolsé évre vonatkozéan mérte fel a
hazai kis- és kozépvallalkozasi szektor, azon beliil a nehéz helyzett vallalkozasok
helyzetét, a nehéz helyzet jellemzéit.

1 A tanulmény a BGE Témateriileti Kivdlosag Program 2021. évi kiirasa alapjan, valamint a Dem-
jan Sandor Alapitvany tamogatasaval készilt.

2 Hegediis Szildrd f6iskolai docens, BGE-PSZK. E-mail: hegedus.szilard@uni-bge.hu.
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A tanulmany elsé része a relevans jogi hatteret mutatja be, majd a téma szakiro-
dalménak attekintése kovetkezik. A harmadik rész a modszertan leirasat tartal-
mazza. A jogszabalyi elirasok véllalati korben torténd tesztelésére a gazdasagtu-
domanyi kutatasokban elterjedt modellekbdl vezetjiik le a vizsgalathoz sziikséges
valtozokat és modszereket. A negyedik rész az eredményeket ismerteti. Ebben az
empirikus részben szerepel az érintett véllalkozasok szama, teriileti megoszlésa,
vallalati méret szerinti struktaraja és iparagi szerkezete. A nehéz helyzetbe kerii-
1ést tobbvaltozds statisztikai mdodszerekkel vizsgaltuk. A tanulmanyt a kovetkez-
tetések és javaslatok, illetve a hivatkozasok zarjak.

2. AJOGSZABALYI HATTER BEMUTATASA

A villalkozasok miikodésében a ,nehéz helyzet” egy jogi fogalom a kis- és kozép-
vallalkozdsok (tovabbiakban kkv-k) vonatkozasaban, amelyet az 1388/2014/EU
bizottsagi rendelet 3. cikk 5. pontja hataroz meg, és hazai alkalmazdsat a 37/2011.
(II1. 22.) Kormanyrendelet irja el6. A szabdlyozas értelmében az a vallalat ming-
stil nehéz helyzettinek, amely Onerejébdl képtelen arra, hogy megakadalyozza a
veszteségek felhalmozdasat. Ennek megfelel6en ezek a vallalkozasok nem részestil-
hetnek allami vagy az EU dltal tarsfinanszirozott timogatasban a kofinanszirozas
elve alapjan.

A feltételrendszer kiterjed a korlatozott és korlatlan felel6sségli gazdasagi tarsa-
sagokra, ezen tilmenden a vallalati méret alapjan is differencial. Ebben a tanul-
manyban a kkv-kra helyezziik a fokuszt. Megjegyzendd, hogy a kkv-kategoria
szabalyozasa kapcsan a 2004. évi XXXIV. térvény 3. § az irdnyado.

A koronavirus-jarvany negativ gazdasagi hatasait figyelembe véve, az Eurépai Bi-
zottsag szerint jelenleg barmely vallalkozas tamogathat6, amely 2019.december
31. el6tt nem volt nehéz helyzetben (EC, 2020).

A szabalyozas szdmos feltételt felsorol, amelyek kozott vannak kvalitativ és kvan-
titativ jellegtiek egyarant (1. tabldzat).
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1. tablazat
A nehéz helyzet kritériumainak indikatorai

Kvantitativ feltételek

A jegyzett t6kének vagy a részvénytbkének tobb mint 50 szdzaléka elveszett a felhalmozott
veszteségek miatt (korldtolt felelGsségii tarsasdgok és korldtlan feleldsségii tdrsasdgok),

ES a jegyzett téke 25 szdzaléka az elmult 12 hénapban veszett el.

Kvalitativ feltételek
Fizetésképtelenségi eljdrds hitelezdi inditdsa az EU-rendelet szerint.

Tagorszdgi jog alapjdn fizetésképtelenségi eljdrds indithaté.

Egyéb meghatarozott feltételek

Ha a villalat veszteségei nének, forgalma csokken, leltdri készletei felhalmozédnak,
folos kapacitdsa megemelkedik, megrendelésdllomdnya jelentls mértékben csokken,
pénzforgalma csokken, adéssdga nd, a netto eszkozérték leirdsa csokken,
vagy teljesen leirdsra kertil.

Forrds: a 37/2011. (II1. 22.) 6. § Kormanyrendelet alapjan sajat szerkesztés.

A feltételek jol definialtak. A kvantitativ és a kvalitativ kritériumok mellett egyéb,
nem kvantifikdlt feltételek is jellemzik a véllalkozasok miikodését. Ezek a ténye-
26k az egyéb meghatdarozott feltételek kozott szerepelnek, amelyeknek a vizsgdla-
taval ez a tanulmany nem foglalkozik, témdja ugyanis kizdrdlag a kvantitativ és
kvalitativ feltételek elemzésére terjed ki.

A nehéz helyzetnek szamos kovetkezménye van, mert az ilyen vallalkozasok nem
kaphatnak allami, illetve az EU altal tarsfinanszirozott timogatast, errél részlete-
sen irt Nyikos (2018). Az allami tdimogatas fogalmat az Eurépai Uni6 miitkodésérél
sz6l6 szerz6dés (EUMSZ) 107. cikk (1) bekezdése definidlja. ,Ha a Szerz8dések
masként nem rendelkeznek, a belsé piaccal dsszeegyeztethetetlen a tagallamok
altal vagy allami forrasbol barmilyen formaban nydjtott olyan tamogatas, amely
bizonyos véallalkozasoknak vagy bizonyos aruk termelésének elényben részesitése
altal torzitja a versenyt, vagy azzal fenyeget, amennyiben ez érinti a tagallamok
kozotti kereskedelmet.”™

Ugyanakkor vannak olyan allami tdmogatdsok, amelyek 6sszeegyeztetheték a
belsd piaccal. Ezeket az EUMSZ 107. cikke (2) és (3) bekezdése sorolja fel. Altala-
nos szabalyként az allami tamogatdsokat be kell jelenteni a Bizottsagnak, amely
a tagallamokkal egyiittmiikodve folyamatosan vizsgalja a tagallami tamogatasi
programokat. Az EUMSZ (3) bekezdés e) pontja szerint a belsé piaccal 6ssze-

3 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/?uri=celex%3A12016E107.
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egyeztethetének tekinthet6k ,,a timogatas olyan fajtai, amelyeket a Tandcs a Bi-
zottsag javaslata alapjan hozott hatdrozataval hataroz meg.”

o

A Kkis jelentéségti allami tamogatasokkal kapcsolatban vezettek be az EU-ban a
csoportmentességet 2000-ben a kis- és kozépvallalkozasok szamara és a képzési
tamogatas terén. A Bizottsag 1407/2013/EU rendelete (Eurdpai Bizottsdg, 2013) (de
minimis rendelet) szerint a csekély dsszegli timogatasok brutté timogatdéstartal-
ma barmely harom adéévben vallalkozasonként nem haladhatja meg a 200 ezer
eurdt, a kozuti kereskedelmi arufuvarozast ellenszolgéltatas fejében végz6 vallal-
kozasok esetében a 100 ezer eurdt (részletesebben lasd Losoncz, 2019). A tamoga-
tasok odaitélhetdségét a Tamogatasokat Vizsgald Iroda értékeli.

3. A RELEVANS SZAKIRODALOM ATTEKINTESE

A kutatasi alapétlet szakirodalmi bazisdul Nagy (2020) tanulménya szolgalt. A ta-
nulmany atfogoan foglalkozik a kkv-k eurdpai unios és allami timogatasi rend-
szerével. A kutatas megvizsgalta a kapott unids timogatésokat a véllalati szektor-
ban agazatonként és cégméretenként, illetve regionalis vetiiletben a KPMG 2017.
évi unids tdmogatasok hazai abszorpcidjara vonatkozé tanulmanyanak adatait
elemezve.

A nehéz helyzet megitélésének vizsgdlata az irodalomban eddig elsédlegesen jogi
aspektusbol tortént. Schmidt-Kottlers és Rademacher (2011) a német, Lupu (2014)
a roman, amerikai és francia cs6djogot vizsgalta az eurdpai uniés gyakorlattal
valo Osszevetésben. Segura és Nerea (2017) arra hivja fel a figyelmet, hogy a tdmo-
gatast nyujté hatdsagoknak a tamogatds megitélésekor vizsgalniuk kell a timo-
gathatdsagi feltételeknek torténé megfelelést. Ugyanakkor nem vonhatd vissza a
tamogatas, ha annak odaitélése utdn a cég ellen fizetésképtelenségi eljaras indul.

Szfics (2020) a nehéz helyzetben 1év6 vallalkozasok dllami tamogatasanak jogi ke-
retrendszerét vizsgalta a médosul6 eurdpai unios szabalyozas tiikrében.

A nehéz helyzet gazdasagi kutatdsdhoz a meglévé felhalmozott ismeretekre van
szitkség. Mivel a szabdlyozas jellemzden tékeszerkezeti jellemzoket vizsgal, igy
kézenfekvo a tékeszerkezeti elméletekbdl levezetni a nehéz helyzet kialakulasat.
A masik érintett kor a felszdmolasi eljarasokhoz kot6dik, igy a cs6dmodellek ha-
zai szakirodalma adhat timpontot a kérdés vizsgalatahoz.

A tékeszerkezeti elméletek kapcsan kordbban uttorének szamitottak Modiglia-
ni és Miller tételei (1958). A jelenleg elfogadott tékeszerkezeti elméletek harom
f6 csoportja a valasztdsos elméleten, a hierarchiaelméleten és az {igynokelméle-
ten alapul (el6bbi kapcsan Brealey-Mpyers (2005); Weston-Copeland (1995), mig
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az utdébbi két elméletcsoport esetében Szemdn (2008) és Jenson (1976) munkajara
szokas leginkabb hivatkozni.)

A hazai szakirodalombdl megemlitendé Krénusz (2007), Gdl (2013) és Sziics (2018)
tanulmdanya, amely a t6keszerkezetre hatdst gyakorld tényezéket exogén (add-
rendszer, jogrendszer, makro6konémiai jellemz8k), illetve endogén tényezékre
(véllalati méret, kor, eszkozosszetétel, likviditas, tizleti kockdzat, jovedelmezbség
és hatékonysag) bontja. Az empirikus kutatasok kapcsan Gal (2013) értekezésében
pozitiv kapcsolatot tart fel a sajat téke ardnya és az eszk6zok Osszetétele, a vallalati
méret, illetve a jovedelmezGség és a likviditas kozott. E tanulmany témaja szem-
pontjabdl azért fontos a sajat téke aranya, mert a nehéz helyzet kritériumai f6ként
ennek az elemeire vonatkoznak.

A vallalkozasok miikodSképessége szamviteli szempontbdl is fontos, tekintve,
hogy ha a vallalkozas folytatasanak elve sériil, ugy eltéré szamviteli értékelést kell
alkalmazni (Lentner, 2014; 2022). A vallalkozas folytatdsa elvének tesztelésére a
cs6dmodellek alkalmasak.

A csé6dmodellek koziil alapmiinek szamit Altman (1968), amely diszkriminan-
ciaelemzéssel vizsgalta a cs6d bekovetkezési valdszintiségét (Asghatr, 2011).
A hazai szakirodalomban uttorének szamit a Virdg és Hajdu szerz6paros, akik
diszkriminanciaelemzéssel, illetve logisztikus regresszidval vizsgaltak 1992. évi
adatbazison a cs6d bekovetkezését a magyar nagyvallalatok kozott (Virag-Hajdu,
1996; Hajdu-Virag, 2001). Arutyunjan (2002) mezégazdasagi cégeknél vizsgalta
diszkriminanciaelemzéssel a cs6d bekovetkezését. Kristdf (2008) értekezésében
négy tobbvaltozos statisztikai modszerrel alkotott csédmodellt. Polldk és Pop-
per (2021) a cs6dvaldszinliség becslését egy linedris autoregressziv modell és egy
atmenet-matrix kombindacidjaval valdsitottak meg. Nyitrai (2016) Ujitasa a hazai
gyakorlatban az, hogy dinamikus pénziigyi mutatdészamokat is alapul vett mo-
delljének kidolgozasakor. Béres (2017) az 6nkormanyzatokra készitett logisztikus
regresszion alapuld cs6delérejelzési modellt, mig Molndr (2021) 6nkormanyzati
tulajdont gazdasagi tarsasagokra allitott fel hasonlé médszertanon alapulé cséd-
elérejelz6 modellt. Baranyi et al. (2018) bankok esetében tesztelte a cs6dmodel-
leket. Pdlinké és Svoob (2017) a cs6dhoz vezetd okokat elemezte tanulmdanyaban,
ahol a likviditds fontossagat hangsulyozta a cs6d elkeriilése érdekében.

4. ANYAG ES MODSZERTAN

A kutatas kezdetekor két kutatasi célt hatdroztam meg. Ezek koziil az elsé kutata-
si cél a magyar kkv-szektorban a nehéz helyzetii cégek (tovabbiakban: NH) ara-
nyanak, dgazati megoszlasdnak azonositasa volt 2019-ben. A 2019. év valasztasa
mellett szakmailag elfogadhato érvnek tartottam, hogy egyrészt ez volt a korona-
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virus-jarvany el6tti utolsé lezart év, masrészt a hatalyos eurépai uniés és nemzeti
szabalyok is ezt az évet tekintik jelenleg mérvaddnak a nehéz helyzet megallapita-
sa szempontjabdl a jogszabdlyi hattérnél ismertetett tényez6kon tul.

A masodik kutatasi cél az volt, hogy feltarjam: mely tényez6k idézhetik el a ne-
héz helyzet kialakulasat, tehat mely vagyoni-pénziigyi-jovedelmezdségi helyzetet
leird valtozok vannak a nehéz dllapot kialakuldsara leginkdbb hatassal.

Mivel a kutatas feltard jellegti, ezért a szakirodalom alapjan adekvat hipotézis
megfogalmazasara nem nyilt lehetdség. Kutatéi intuicié alapjan azonban feltéte-
lezhetd, hogy az agazati sajatossagok és a cégméret befolydsolhatjak a nehéz hely-
zet kialakulasat, ezt az eredményeket koz16 fejezetben teszteltem. A vizsgalat ma-
sik felvetése, hogy a nehéz helyzet kialakuldsanak jol elérejelezhetd okai vannak.

A kutatasi médszertant a jogi szabdlyozashoz igazodva dolgoztam ki, ezt a 2. tdb-
ldzat mutatja be. A nehéz helyzet megallapitasdhoz a kkv-k szamara relevans két
mutatdt (2. tdbldzat, Véltozdr és Valtozo2) vettem alapul. Ha mindkét valtozo a
torvényi kiiszobérték alatt volt, akkor a torvényi szabalyozassal 6sszhangban ne-
héz helyzetiinek értékéltem az adott céget. Ez a véltoz6 tehat egy dummy véltozo
lett, a nehéz helyzetet az 1-es értékkel, mig a megfeleld miikodést o-s értékkel
jeloltem (2. tdbldzat).

A magyaraz6 valtozok kivalasztasanal a t6keszerkezeti elméletekben altalanosan
vizsgalt valtozdkat vettem alapul. Ezen tulmenden a dinamikus hatasok értéke-
lésére is kisérletet tettem az egyes valtozok évek kozotti valtozasainak mérésével.
A véltozok nevében szerepld valtozasjelzé a 2018 és 2019 kozotti valtozast méri.

2. tablazat
A vizsgalt valtozok létrehozatalanak mddjai

Kutatas cél szama és leirasa Elérendé cél Valtozé

Valtozé 1 = Sajét t8ke2019/
Jegyzett t6ke2019 arany
50%-nal kisebb

A jogi szabélyozdsban Kimenet: 1 vagy 0
| NH céoek ardnva megjelelt valtozokbol Valtozé 2 = JT2019/JT2018
’ & Y egy nehéz helyzetet leiré negativ eljeld és 25%-ot
valtozd 1étrehozatala. meghalad¢ értékil

Kimenet: 1 vagy 0
Ha mindkét valtozd 1-es,
ugy NH 1, egyébként 0

* Hatékonysagi
2. NH kialakulasanak Befolyasolé valtozok * Likviditasi
okfeltarasa meghatdrozdsa * Jovedelmezdségi
* Dinamikus valtozék

Forrds: sajat szerkesztés a kutatdsi koncepcio alapjan
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A vizsgalt valtozok a kovetkezdk voltak:

eszkozaranyos hozzaadottérték-mutatd, 2019,
eszkozaranyos hozzaadottérték-mutatd, 2018,
targyieszkoz-ardnyos arbevétel, 2019,
targyieszkoz-aranyos arbevétel, 2018,
targyieszkoz-aranyos arbevétel valtozasa,
egy fére juto arbevétel valtozasa,

értékesitési arbevétel valtozasa,

az EBIT relativ szdrasa,

likvidit4si mutatd, 2019,

likviditasi mutatd, 2018,

likviditdsi mutatd valtozasa,

ROA2019,

ROA2018,

ROA valtozasa,

befektetett eszkozok aranya, 2018,

befektetett eszkozok ardnya, 2019,
készpénzlikviditas, 2018,

készpénzlikviditas, 2019,

a mérlegfG0sszeg 10-es alaptl logaritmusa 2019-ben,
dinamikus likviditds 2018,

dinamikus likviditas 2019,

ROS2018,

ROS2019.

3. tablazat

A kutatas célja, hipotézisei és alkalmazott statisztikai médszertana

Kutatasi cél Hipotézis Alkalmazott modszertan
Nehéz helyzetl cégek , Az,aga%atl bes?rolas L, )
; és a cégméret hatassal van Khi-négyzet-proba
aranya .
anehéz helyzetre.
,A nehefz helyz.et A nehéz helyzet jol leirhat6 Bm?,r ' log1s.zt1k,u S
2.  kialakuldsa okainak a vizsealt vltozokkal regresszio, klasszifikacids fa
feltarasa & ’ CHAID modell alapjan

Forrds: sajat szerkesztés a kutatdsi koncepci6 alapjan

Az els6 hipotézis esetében azzal a feltételezéssel éltem, hogy a kkv-k korében
egyes agazatokban magasabb a nehéz helyzetii cégek aranya, valamint a véllalati
méret kategoria is szignifikansan befolyasolja a nehéz helyzet kialakuldsat. A fel-
tevés tesztelésére normalitas esetén khi-négyzet-probat végzek (3. tdbldzat).
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A masodik hipotézis felallitdsakor a t6keszerkezeti elméletek soran alkalmazott,
t6bb tékeszerkezetre hatast gyakorld valtozokat vettem alapul, mig a magyarazé
valtozoknal a binaris logisztikus regressziét alkalmaztam, mivel a nehéz helyzet
valtozdja dummy valtozé volt (3. tdbldzat). Ezeknek a valtozéknak a kivalaszta-
sandl csak olyan johetett szamitasba, amely a t6keszerkezettel nincs direkt 6ssze-
fiiggésben, vagyis a forrasoldal elemei nem szerepelnek a mutaték komponensei
kozott. A kereszttabla elemzéséhez a binaris logisztikus regresszié és a CHAID-
modell tesztelése érdekében véletlenszer(i mintavétellel tortént a nem nehéz hely-
zetli vallalkozasok koziil 6sszesen 490 vallalat kivalasztasa az 590 nehéz helyzetti
vallalat mellé, mintegy kontrollcsoportként.

Az elemzett adatok a Bureau Van Dijk Amadeus adatbazisabdl szarmaztak, az
adatokndl az aldbbi sziikito feltételeket alkalmaztam a vdallalatokra:

o legalabb 3 éve mtikddnek;

« nem allnak felszamolasi, végelszamolasi vagy csédeljaras alatt;
o legalabb 12 millid forint drbevételt realizaltak;

o legalabb 5 embert foglalkoztatnak;

o adtak be éves beszamoldt 2019-ben;

o kkv-kategoridba tartoznak, és tarsas vallalkozasok.

A sziikit6 feltételek alkalmazdsa kozul a 3 éves miikodési korlat a kézirat lezard-
sakor hatalyos szabaly miatt volt fontos, mivel ebben az esetben csak a csdeljaras
idéz el6 nehéz helyzetet. A szukit6 feltétel alkalmazdsaval ezek a cégek kizarasra
keriiltek, igy tesztelhet6vé valtak a 2. tdbldzatban bemutatott feltételek. A tobbi
feltétel a vallalat aktiv tevékenységének bizonyitéka, mivel 12 milli6 forint felett
afakoteles a vallalat, ha nem tdrgyi adomentes tevékenységet végez. Az 5 ember
foglalkoztatdsa lehetévé teszi, hogy az orszagos bérstatisztikdban szerepeljen a cég.
A kkv-kategéria alkalmazasa a kutatasi célbdl adodik. Ezek a sziikit6 feltételek a
vallalkozasok alapveté mikodSképességét hivatottak tesztelni, tehdt a vallalat va-
16s, aktiv tevékenységét igazoljak. A szukitd feltételekkel a cél az volt, hogy olyan
vallalkozasokat vizsgalhassak, amelyek értékelhetd gazdasagi tevékenységet végez-
nek. A mintéba e feltételek alapjan 31 255 vallalkozas kertilt be. Az adatokat SPSS
27-es programmal dolgoztam fel, és MS Office programcsomaggal abrazoltam.

5. EREDMENYEK

A kutatas els6 részeként a nehéz helyzet elemzését lehet6vé tevé dummy valtozot
hoztam létre az SPSS-ben. Az els6 1épésben a véltozok kiszamitasa tortént meg:
ha a valtoz6 elérte a torvényi kiiszobot, akkor a vallalkozas bekeriilt a nehéz hely-
zetl kategoridba. A 4. tdbldzatbdl jol kivehetd a nehéz helyzetii vallalkozasoknak
a teljes mintaban elfoglalt aranya
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4. tablazat
A nehéz helyzetii cégek megoszlasa a mintaban

Nehéz helyzetii statusz Megoszlas %
Nem nehéz helyzet 30 665 98,1
Nehéz helyzetti 590 1,9
Osszesen 31 255 100

Forrds: az Amadeus adatbazis adatai alapjan sajat szerkesztés.

A vizsgalt cégeknek mindGsszesen 1,9 szdzaléka mindsiil nehéz helyzetd vallal-
kozasnak. Ennek az az oka, hogy a mddszertani részben bemutatott médon nem
vagylagosan vettem szamitdsba a két kvantitativ feltételt, hanem konjunktiv felté-
telként, amit azért alkalmaztam, mert a 2019. év adataival végeztem a vizsgalatot.
A mddszertani részben leirt célok kapcsan azt is szem el6tt tartottam, hogy a ké-
sébbiekben panelvizsgalatokkal lehessen a koronavirus-jarvany hatésat felmérni,
erre azonban a kézirat lezarasaig nem volt lehet8ség.

Jogosan meril fel a kérdés, milyen mértékben valtozik a nehéz helyzetdi cégek
aranya, ha a két véltozot kilon-kiilon vizsgaljuk. Az adatok elemzésébdl megal-
lapithato, hogy a Viltozdr alapjan 651 vallalkozas éri el a nehéz helyzeti kiiszob-
értékét, mig a Viltozéz2 esetében 628 cég. Igy mindkét szempont egyiittes értéke-
lésével objektiv mdédon lehet azonositani a nehéz helyzet fennallasat. A Viltozo:
esetében 61 vallalkozas van, amelyiknél egyik valtozé sem jelez nehéz helyzetet, a
Viltozéz esetében pedig 38. Az ilyen médon azonositott nehéz helyzet(i cégek ara-
nyaban ez rendre 10,3 szdzalék és 6,4 szézalék. Igy levonhat6 az a kovetkeztetés,
hogy a két valtozo egyiittes figyelembevétele elemzési szempontbdl jobban leirja
anehéz helyzetet.

A mintdban a nehéz helyzett cégek relative alacsony aranyszama oénmagaban
véve kedvezének tekinthetd. Ugyanakkor az eredmény magyarazatdul szolgal-
hat, hogy egy sztikitett mintan folytattuk le az elemzést, ahol a mtikodéképesnek
igérkez6 vallalatokat vizsgaltuk. Emellett a 2019. évi kedvezé makrogazdasagi
kornyezet hatdsa is el6ny6s volt, ez is szerepet jatszott ebben az aranyszdmban.
Véleményem szerint azonban a teljes kkv-szektorban a kép ennél kedvez6tlenebb.

Ugyanakkor a sziirt feltételeknek eleget tevé vallalkozasok elenyészé része mi-
nésiil nehéz helyzetiinek, ami azt is jelenti, hogy 98 szdzalékuk alkalmas lehet
kiils6 forrasok, azon belill unids vagy allami timogatasok bevonasara, mivel ad-
minisztrativ korlatozas ala nem esnek.* A tovdbbiakban a nehéz helyzett vallal-

4 NyIKOs (2018) rdmutatott arra, hogy egyes de minimis tdmogatasokbdl csak a fizetésképtelenségi
eljaras alatt 1év6 cégek vannak kizarva.
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kozasokat elemzem mélyrehatdan teriileti megoszlas, méretkategoria és nemzet-

gazdasagi dgak szerinti bontdsban.

5. tablazat

Adatok a nehéz helyzetii vallalkozasok foldrajzi megoszlasardl 2019-ben

N Adns At Apintan

Teriileti egység Terﬁl,e t I,VH arfnya sok szama sok ardnya NH ¢ égek

megnevezése egyseg cegek amintin  az adott az ad Ot.t aranya

statusza szama © o teriileti . tels'glel:)t; . ::) lt:;lg;s

%-ban  egységben gy(o/f) o, -éba;gl
Budapest févaros, régio 240 40,7 212 094 40,7 0,11
Pest virmegye, o5 16,1 81346 15,6 0,12

régio

Kozép-Magyarorszag nagyrégio 335 56,8 293 440 56,3 0,11
Fejér varmegye 15 2,5 15948 3,1 0,09
Komérom-Esztergom varmegye 14 2,4 12 522 2,4 0,11
Veszprém varmegye 20 3,4 12 142 2,3 0,16
Ko6zép-Dunantul régio 49 8,3 40 612 7,8 0,12
Gy6r-Moson-Sopron varmegye 24 4,1 19 062 3,7 0,13
Vas varmegye 13 2,2 8 547 1,6 0,15
Zala varmegye 9 1,5 10 026 1,9 0,09
Nyugat-Dunantil régio 46 7,8 37 635 7,2 0,12
Baranya varmegye 19 3,2 15328 2,9 0,12
Somogy varmegye 14 2,4 9955 1,9 0,14
Tolna varmegye 7 1,2 6 864 1,3 0,10
Dél-Dunéantil régio 40 6,8 32147 6,2 0,12
Dunantil nagyrégio 135 22,9 110 394 21,2 0,12
Borsod-Abauj-Zemplén — varmegye 19 3,2 18 342 3,5 0,10
Heves varmegye 19 32 9108 1,7 0,21
Nograd varmegye 2 0,3 4339 0,8 0,05
Eszak-Magyarorszag régio 40 6,8 31789 6,1 0,13
Hajdu-Bihar varmegye 10 1,7 18 498 3,6 0,05
Jasz-Nagykun-Szolnok ~ varmegye 10 1,7 9611 1,8 0,10
Szabolcs-Szatmar-Bereg  varmegye 11 1.9 14 390 2,8 0,08
Eszak-Alfold régio 31 53 42 499 8,2 0,07
Bacs-Kiskun varmegye 27 4.6 19379 3,7 0,14
Békeés varmegye 12 2,0 8023 1,5 0,15
Csongrad-Csanad varmegye 10 1,7 15478 3,0 0,06
Dél-Alfold régio 49 8,3 42 880 8,2 0,11
Alfold és Eszak nagyrégio 120 20,3 117 168 22,5 0,10
Orszag osszesen orszag 590 100,0 521 003 100,0 0,11

Forrds: Amadeus- és KSH-adatok alapjan sajat szdmitésok.
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Megoszlasukat vizsgalva a nehéz helyzett vallalkozasok szama és ebbdl adédoan
részaranya Budapesten, valamint Pest vairmegyében a legmagasabb, ugyanakkor
ezt a tarsas vallalkozasok orszdgos statisztikai adatai is elGrevetitették (5. tdbld-
zat). A tobbi varmegyében nem haladja meg részardnyuk az 5 szdzalékos értéket,
de Bécs-Kiskun és Gyér-Moson-Sopron varmegyében megkozeliti azt. Az ada-
tok elemzése alapjan nem sikertilt Gsszefiiggést talalni a virmegyék egy fore juté
GDP-vel mért fejlettségi szintje és a nehéz helyzett vallalatok részaranya kozott,

illetve a mtikodé tarsas vallalkozdsok szdma sem valdszintsit tobb nehéz helyze-
tl céget.

Regionalis bontasban a nehéz helyzet(i cégek ardnya a kozép-magyarorszagi régi-
6ban a legmagasabb, ezt koveti a Dél-Alfold és a Dél-Dunantul, ezektdl kismér-
tékben marad csak el a Nyugat-Dunantil részaranya. Foldrajzi meghatarozottsag
e tényez6 kapcsan sem tapasztalhato.

Osszehasonlitasra ad lehetéséget a 2019-ben miikddé térsas véllalkozasok orszé-
gos megoszlasa, és annak a nehéz helyzetl vallalkozasok aranyaival valé ossze-
vetése. Az adatok 9sszehasonlitdsabdl lathatd, hogy a régiok esetében kismértéku
eltérés tapasztalhat6 a nehéz helyzet(i cégek aranyaban az orszagos tarsas vallal-
kozas ardnyhoz képest, méghozz4 az Eszak-Alfold kivételével az dsszes régioban
pozitiv irdnyban. Az Eszak-Alfold esetében alacsonyabb a nehéz helyzetl cégek
aranya az orszagos atlaghoz képest, f6ként Hajda-Bihar és Szabolcs-Szatmar-
Bereg varmegye adatainak betudhatéan. A varmegyék 6sszehasonlitdsa soran 1
szazaléknal nagyobb pozitiv kiillonbdzet mutatkozik a nehéz helyzetd cégek ara-
nyaban a teriileti aranyhoz képest Veszprém és Heves varmegyében haladja meg
a varhato értéket a nehéz helyzetii cégek aranyszama. Ezeket az eltéréseket leszd-
mitva, az orszagos aranyszamoktdl nem tér el nagymértékben a nehéz helyzet(
cégek eloszlasa, szignifikans differencia ebbdl fakaddan a kozép-magyarorszagi
kiugré értékek miatt nem érvényesil.

A 2019. évi adatok alapjan regiondlis bontasban 9sszevetheté a nehéz helyzetti
cégek szdma a tarsas vallalkozdsok regiondlis megoszldsaval. A nehéz helyzetii
cégek ardnya regionalis dtlagban o,11 szdzalék volt 2019-ben. Ez természetesen
a minta kialakitdsa soran alkalmazott sztikitési feltételek mellett fenntartdsok-
kal kezelendd, nem tiikrozi a valds részaranyt. (Emlékeztet6ill: a mintaban 1,9
szazalék volt regionalis bontasban a cégek ardnya.). Figyelmet érdemel, hogy az
orszagos atlagtdl jelentésen a Heves varmegyei cégek aranya tér el.
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6. tablazat
Méretkategoria szerinti megoszlas

Foglalkoztatott 1étszam alapjan képzett méretkategériak Meg(;);zlés %
Mikrovallalat 253 429
Kisvallalat 298 50,5
Kozépvallalat 39 6,6

Osszesen 590 100

Amadeus adatbazis alapjan alkalmazott méretkategoriak ~ Megoszlas, %

(kkv-torvénnyel kompatibilis lehatarolas) db
Kozépvallalat 252 42,7
Kisvallalat 338 57,3

Osszesen 590 100

Forrds: az Amadeus adatbazis adatai alapjan sajat szamitasok.

Az Amadeus adatbazis kozol cégméretre vonatkozo6 statisztikai adatokat
mindhdrom kkv-kategéria alapjan. Emellett a hazai gyakorlatban elfogadott
foglalkoztatotti 1étszdm alapulvételével is kategorizaltuk a mintdba keriil$ val-
lalkozasokat (6. tdbldzat). A mintaba keriilt nehéz helyzetii vallalkozasok legna-
gyobb hanyada kisvallalat, ugyanakkor magas a mikrovallalatok relativ stlya is.
Ez szamottevden eltér az orszagos adatoktol, mert a Kozponti Statisztikai Hivatal
2018. évi adatai alapjan a kkv-k 93,8 szdzaléka mikrovallalkozas, 4,5 szazaléka
kis-, 0,7 szdzaléka pedig kozépvallalkozds. Az orszagos értékektdl tehdt mind-
két bemutatott lehatarolas jelentds eltérést mutat. Ennek az a magyarazata, hogy
a cégek kozott a szlirt mintaban nagyobb a kis- és kozépvallalkozasok szama,
mert alapveté miikodési jellemzékhoz kotottilk a mintdba torténd bekeriilést.
A foglalkoztatotti 1étszamra és az drbevételre elSirt sztikités feltételezi, hogy a
vallalatok nagyobb méretiiek, de természetesen ez sem jelent garanciat az ered-
ményes miikodésre.



A NEHEZ HELYZET ES MAGYARAZO VALTOZOI A KKV-SZEKTORBAN

7. tablazat

A nehéz helyzetii vallalatok megoszlasa nemzetgazdasagi agazatonként

Erintett NH  Miikodé Mc‘zl;‘e’l‘(i"
Betiijel Nemzetgazdas'agl ag NH ce;;ek cegek ardnya
megnevezése cégek ardnya  szama
p 2018-ban
szama (%) 2018-ban o
(%)
Mezdgazdasag,
A erdégazdalkodds, haldszat 10 L7 31140 399
B Banydszat, kéfejtés 1 0,2 391 0,05
C Feldolgozoipar 98 16,6 51 743 6,64
p  Villamosenergia- giz-, 3005 1042 0,13
gbzellatds, légkondicionalas
Vizellatds, szennyviz gytjtése,
E kezelése, hulladékgazdalkodas, 10 1,7 1763 0,23
szennyezddésmentesités
F Epitéipar 37 6,3 78 168 10,02
G Kereskedelem, gépjarmijavitas 145 24,6 132 382 16,98
H Szallitas, raktarozas 42 7,1 29 525 3,79
I Szalla,\sh'ely—szolgaltatas, 77 131 30232 3,88
vendéglatas
] Informacié, kommunikacio 17 2.9 45082 5,78
K Pénziigyi, biztositasi tevékenység 3 0,5 22471 2,88
L Ingatlaniigyletek 13 2,2 35075 4,50
m  Seakmai, tudoményos, 52 88 132714 17,02
miiszaki tevékenység
N A'dmlmsrztrat,lv és szrolgaltatast 33 5.6 44763 574
tamogato tevékenység
Kozigazgatas, védelem;
o kotelez6 tarsadalombiztositas 0 0.0 142 0,02
P Oktatds 6 1,0 33153 4,25
Q  umdn-egeszscgigyl 12 20 35473 4,55
szocidlis ellatas
R Muves?et”, szorakoztatds, 14 24 23 848 3,06
szabadid6
S Egyéb szolgaltatas 17 2,9 50 642 6,49
Osszesen Nemzetgazdaség 0sszesen 590 100,0 779 749 100,00

Forrds: Az Amadeus és a KSH adatai alapjan sajat szamitdsok

A 7. tdbldzat a nehéz helyzetii cégek megoszlasat mutatja nemzetgazdasagi agaza-
tok alapjan. Félkovérrel jeloltem, ha az agazatban a részarany 5 szazalékot megha-
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ladé mértékid. Orszagos dsszehasonlitashoz a KSH-nak a miikodé véallalkozasok-
ra vonatkoz6 2018-as adatai alltak rendelkezésre. Itt d6lt betiivel jeloltem azokat
az agazatokat, amelyekben a nehéz helyzet(i vallalatok aranya 5 szdzaléknal na-
gyobb.

Az adatok elemzésébdl latszik, hogy a nehéz helyzetli kkv-k f6ként a kereskede-
lemben és a feldolgozoiparban jellemzéek. Szintén magas a nehéz helyzetben 1évé
cégek aranya a turizmus és vendéglatas, a szallitas és a tudomanyos tevékenysé-
gek terén. Az épitSiparban is 5 szazalékot meghalad6 a nehéz helyzett vallalatok
aranya. E tényez6k miatt a piaci belépési korlatok, illetve az iizleti kockazat is
magasabb ezekben az dgazatokban, ennek feltarasa azonban tovabbi kutatdsokat
igényel.

Az adatok magyarazata lehet, hogy azokban az dgazatokban, ahol a nehéz hely-
zetben 1év8 cégek ardnya meghaladja az 5 szazalékot, ott jellemzéen magasabb
az eszkozigényesség. Ezekben az dgazatokban élénk a piaci verseny, ami az egyes
vallalatok piaci trendeknek valé nagyobb foku kitettségét is jelenti.

Losoncz és munkatarsai (2020), illetve Losoncz (2020) ramutattak, hogy a
nemzetkoziesedésben élen jaré nemzetgazdasagi dgazatok kozé tartoznak a feldol-
gozoipar egyes teriiletei, mig a szolgéltatasexport terén a szallitas, raktarozas és a
szallashely-szolgaltatas, valamint a vendéglatas. A leginkdbb nemzetkoziesedett,
exportorientalt 4gazatokban szamottev a nehéz helyzet( vallalatok nagyobb re-
lativ stlya. Figyelemre mélt6, hogy mdr a koronavirus-jarvany el6tt magas volt
a nehéz helyzett cégek aranya a jarvany kovetkezményei altal leginkabb sujtott
turizmusban és vendéglatasban, valamint a szdllitasi dgazatban. A 2019 utani
id6szakban ennek a részaranynak tovabbi novekedése valoszintsithetd. Szabod és
Farkas (2011) szerint a 2009-ben kezd6dott jarvany kapcsan el6allt valsag mélysé-
gét a vallalatok megfelelen azonositottak, ezt tdimasztotta ala az MNB 2020-ban
készitett felmérése is (MNB, 2020).

A nemzetgazdasagban mikodd cégek aranyat meghaladja a nehéz helyzetl cégek
aranya a feldolgozdiparban, a szallashely-szolgaltatasban és vendéglatasban, va-
lamint a kereskedelemben. A tobbi dgazatban alacsonyabb a nehéz helyzeti cégek
aranya a nemzetgazdasagi atlagnal. Ezek a megallapitasok tehdt alatamasztjak a
vazolt nehézségeket.

Az elsé hipotézis igazolasat kereszttabla-elemzéssel, khi-négyzet-teszttel végez-
tiik el a foglalkoztatotti létszam szerint képzett méretkategdria és a nemzetgazda-
sagi agazat alapjan. A proba statisztikai feltételei teljesiiltek.
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8. tablazat
Khi-négyzet-proba és Cramer V mutaté eredménytablaja (n = 1080)

NH*Vallalati méret (foglalkoztatottak alapjan)

Mutaté Erték df Szig. (2 oldali)
Pearson-khi? 27,402* 2 0,000
Cramer V mutaté 0,159 n.r. 0,000

NH*Nemzetgazdasagi ag

Mutaté Erték df Szig. (2 oldali)
Pearson-khi? 497,930 287 0,000
Cramer V mutaté 0,679 n.. 0,000

Forrds: az Amadeus adatbdzis és az SPSS output alapjan sajat szamitasok

A khi-négyzet-proba mindkét valtozé esetében Osszefiiggést mutatott, de a kap-
csolat er6sségét méré Cramer V mutato jelentGsen eltér egymastdl (8. tdbldzat).
A statisztikai prébak vonatkozasdban a nagyobb elemszam miatt varhato volt a
valtozok kozotti kapcesolat, annak eréssége azonban nem volt el6re lathatd. Az
eredmények alapjan leszlirhet8, hogy kozepesnél erésebb a kapcsolat a nemzet-
gazdasagi agba torténd tartozds és a nehéz helyzet statusz kozott, vagyis a tevé-
kenység jellege befolyasolja a nehéz helyzett statuszba keriilést. (Emlékeztet&iil:
véletlenszerti mintavétellel 490 nehéz helyzetli vallalkozas is a mintédba keriilt,
ebbdl adddik a 1080-as elemszam.) A foglalkoztatotti létszam alapjan definialt
méretkategoéria vonatkozasdban a kapcsolat er6ssége a Cramer V mutatd szerint
gyengének tekinthetd.

A masodik hipotézist két megkozelitéssel vizsgaltam. Az egyik modszer a klasz-
szifikdcids fa, amelyet a CHAID-modell alapjan teszteltiink (1. dbra). A médszer
lényege, hogy a valtozdk befolyasold erejével mutatja meg a besorolas pontossagat.
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1.abra
A nehéz helyzetii statusz klasszifikaciés faja

NH
Node 0
_Category % n =
eteded ®0000 454 400 0=Nem
| #0000 =1.000 S46_S80
1= 10004 Total __100.0 1080 1= Igen
DIr!LI
Ad). Pvalue=0.000, Ehl~squua-m5.
504, dfe3
|
| | I |
<= 1‘08 0.68,II.20] (1.20,12.05) > 2|06
Node 1 Node 2 Node 3 Node &
teqory % n Cateqory % n teqory % n Cateqory % n
= 0.000 00 O] |=0.000 796 80 =0.000 9.8 208 = 0,000 0.3 195
21.000 1000 540| |=1.000 204 22 = 1.000 32 7 u1.000 97 21
Tota! 500 540 Total 100 108 Total 200 216 Total 200 216
LgVF Cliq
Adj. Pvuueno.t&, Chi-square=20. Adj. P-value=0,000, Chi-square=30,
180, df=1 5, df=1
<= JIDB > 2|b3 < leo > II.ZO
Node § Node d Node 7 Node 8
% Cateqgory % n _Category % n t % n
"0.000 877 50| |=0000 1000 159| |®0.000 730 46| |%0.000 974 149
= 1.000 123 7 =1.000 00 O = 1.000 270 17 = 1.000 26 4
Total 5.3 S7 Total 14.7 158 Total 58 63 Total 14.2 153

Forrds: SPSS output

Az 1. dbra a klasszifikdci6 sordn létrejott ,,agakat” mutatja, amelyekbdl a szamitas
Osszesen 8 darabot ,,névesztett”. A legnagyobb foku befolydsol6 erdvel a dinami-
kus likviditds 2019. évi értéke (kodja: Dinliq) volt, amelyet az izemi eredmény és
a rovid lejarata kotelezettségek hanyadosaként azonositottunk, Biré et al. (2016)
ajanlasa alapjan. A dontési fa alapjan a dinamikus likviditis 2019 nem éri el a
0,68-as értéket, igy 91,5 szdzalékos pontossaggal befolyasolja a nehéz helyzett sta-
tusz fennallasat. Ha ennél nagyobb az érték, akkor so vallalat esetén mar nem
pontos a besorolds. Ha 0,68 felett van az érték, akkor a kontrollcsoportnak sza-
mitd, nem nehéz helyzett cégek 100 szazalékat pontosan sorolta be a vizsgélat.
Az abrabdl latszik, hogy az ujabb valtozék bevondsa nem javitotta érdemben a
besorolas pontossagat. Ebbél tehdt az a kovetkeztetés vonhato le, hogy a dinami-
kus likviditdsnak a vizsgalatot megel6z6 évi értéke jelentdsen képes befolyasolni
a nehéz helyzett statusz fennalldsat. Ennek az a magyardzata, hogy ha az tizemi
eredmény nem nyujt megfelel$ fedezetet a rovid lejarata kotelezettségekre, akkor
az kozvetleniil rontja a jovedelmezdséget, ezzel a sajat téke Osszetevdit, igy va-
gyonvesztést idéz el6 a vallalkozas szamara.
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9. tablazat
A modell pontossaganak osszefoglalasa

Elérejelzés

NH
Nem Igen Talalat
Nem 490 0 100,00%
Igen 50 540 91,50%
Modell pontossaga 95,40%
lesztés 4,6%
Standard hiba 0,006

Forrds: az SPSS output alapjan sajat szamitasok

A 9. tdbldzat megerésiti a besorolas pontossagat, mert a dinamikus likviditas
2019. évi értéke alapjan a nehéz helyzetl cégeket 91,5 szdzalékos pontossaggal so-
rolta be, mig a kontrollcsoportnak szamitd, nem nehéz helyzettieket 100 szazalé-
kos pontossaggal. A modell teljes pontossaga 95,4 szazalék volt, ennek és a teljes
pontossagnak a kiilonbsége az illesztés értéke, a standard hiba értéke alacsonynak
tekinthetd.

Fontosnak tartottam a klasszifikacids fa mellett egy masik modszerrel, binaris lo-
gisztikus regresszioval tesztelni a nehéz helyzett statuszra hatast gyakorlo ténye-
z6ket (10. tdbldzat). Ennek tiikrében, ha a kiindulési allapotban egy vallalkozast
sem jellemeznénk nehéz helyzettinek, ugy a becslés pontossaga (590/1080) 54,5
szazalékos lenne. Ez azért tér el az 50 szazalékos értéktdl, mert 490 egységbdl allt
a kontrollcsoport, olyan cégekbdl, amelyek nem mindsiiltek nehéz helyzettiek-
nek. A program konstans vizsgalatot végez a Wald-statisztika alapjan, ami szig-
nifikans, vagyis van konstans a kezdeti fazisban. A logisztikus regresszional az
»enter” eljarast alkalmaztam, amelynek soran az osszes vizsgalt valtozdt bevon-
tam. A 10. tdbldzatban mar csak azokat a valtozokat jelenitettem meg, amelyek
egyedileg hatast gyakorolnak a fiigg6 valtozora a szignifikanciaszint alapjan, ez
azonban nem mutatja az egyiittes hatdst. Az Omnibus-teszt khi-négyzet-préobdja
szignifikans volt, ami azt jelenti, hogy a vizsgalatba bevont véltozok egytittesen is
hatnak a fiiggd valtozora. A modellbe épitett fiiggetlen valtozok magyarazoere-
jét a Cox és Snell, illetve a Nagelkerke R*mutatdval vizsgaltam. Ez utobbi értéke
azt jelzi, hogy magas a modell magyarazdereje. A Hosmer-Lemeshow-teszt ér-
tékének szignifikanciaszintje alapjan a nullhipotézis megtartasa mellett dontot-
tem. Az egyenletbe végiil a targyieszkoz aranyos arbevétel valtozasa, az arbevétel
valtozésa, a készpénzlikviditas 2019 értéke, a mérlegfGosszeg 10-es alapt logarit-
musdanak 2019. évi értéke, valamint a dinamikus likviditas 2019 értéke keriilt be.
A modell pontossaga 94,1 szazalékos, a modell a nem nehéz helyzetl cégeket 92,7
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szazalékos, a nehéz helyzet(i vallalkozasokat 95,2 szdzalékos pontossaggal becsiil-
te meg.

10. tablazat
A binaris logisztikus regresszio eredménytablai

Egyenletbe vont valtozék

95% C.I.for EXP(B)

B S.E. Wald df Szig. Exp(B
? g Exp®B) a6 Felss
DSperTA
(Targyieszkoz-aranyos 0,663 0,147 20,415 1 0 1,94 1,455 2,587
arbevétel valtozasa)
ds1918
(Arbevétel viltozsa) -0,726 0,259 7,855 1 0,005 0,484 0,291 0,804
Cliq (Készpénz-
likviditds 2019) -0,95 0,155 37,432 1 0 0,387 0,285 0,524
LgVF (A mérleg-
f60sszeg 10-es alapu -2,222 0,209 112,996 1 0 0,108 0,072 0,163
logaritmusa 2019)
DinLiq (Dinamikus
likviditas 2019) -1,539 0,138 124,048 1 0 0,215 0,164 0,281
Konstans 8,55 0,71 145,051 1 0 5167,617
Elérejelzés
Megfigyelés NH Pontos
Nem | Igen besorolas (%)
Nem 454 36 92,7
NH
1. 1épés 28 | 560 95,2
Teljes besorolds (%) 94,1

Forrds: sajat szamitasok Amadeus adatbdzis alapjan, 2021.

A binaris logisztikus regresszié eredménytablazata, ebben az esetben a Wald-
statisztika eredményei koziil véleményem szerint legfontosabb informaécidtarta-
lommal az esélyhdnyados (ExpB) és a B oszlop el6jele bir. A negativ értékek csok-
kentik a nehéz helyzetbe keriilés esélyét. A B oszlop adatai alapjan az arbevétel
valtozasa, a készpénzlikviditds 2019 értéke, a mérlegféosszeg 10-es alapt logarit-
musanak 2019-es értéke, és a dontési fanal feltadrt dinamikus likviditds 2019 értéke
csokkenti a nehéz helyzet kialakulasanak esélyét. Az Exp(B) oszlop azt mutatja
meg, hogy hany szazalékkal csokken a felsorolt valtozé 1 szdzalékos valtozasa-
nak hatdsara a nehéz helyzetbe keriilés esélye. Ezek alapjan megallapithato, hogy
az arbevétel valtozasa 0,48 szazalékkal, mig a készpénzlikviditas targyévi értéke
0,39 szdzalékkal, a dinamikus likviditds targyévi, 2019-es értéke 0,22 szazalékkal
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mérsékli a nehéz helyzet valoszintségét. A legnagyobb mértékid hatdst azonban
a targyieszkoz-aranyos arbevétel véltozasa gyakorolja a nehéz helyzet kialaku-

lasara, mivel 1 szdzalékos valtozdsa a mutatonak 1,94 szdzalékkal emeli a nehéz
helyzet kialakulasanak esélyét.

6.

KOVETKEZTETESEK, JAVASLATOK

A kutatds eredményeit és f6bb megallapitdsait attekinthet6 formaban az aldbbi
pontokba szedve foglalom Gssze.

1.)

2.)

3.)

4.)

Alacsony a miikodd, tényleges gazdasagi tevékenységet folytato kkv-k ko-
rében a nehéz helyzetii cégek aranya. Az eredmények alapjan megallapitha-
t6, hogy még a sziikitett mintdban is csekély volt a nehéz helyzet definicioja-
nak megfelel6 vallalkozasok részesedése, ugyanakkor az utols6 rendelkezésre
all6 év 2019 volt, a koronavirus-jarvany kovetkezményei altal kivaltott gaz-
dasagi krizis empirikus tapasztalatai alapjan a nehéz helyzetii vallalkozasok
szamanak noévekedése valdszintsithetS. Ez egyuttal tovabbi kutatdsi irany
lehet.

A stratégiainak tekintheté nemzetgazdasagi agakban magasabb a nehéz
helyzetii cégek aranya. A feldolgozdiparban, illetve a szolgaltatasexportban
érdekelt dgazatokban orszagos reprezentaciodjat meghalad6 a nehéz helyzett
cégek aranya. Kiilonosen a szallashely-szolgaltatas és a vendéglatas terén fi-
gyelheté meg, megerdsitve Rikovics (2021) és Szemerédi (2021) kutatasi ered-
ményeit, akik ramutattak az dgazatok sebezhetségére mar a pandémidt meg-
el6zben.

Teriileti jellemz6k nem determinaljak a nehéz helyzetet a kkv-k kozott.
A nehéz helyzetli cégek és a miikodoé tarsas vallalkozasok sszehasonlitdsa
regiondlis vetilletben nem mutatott szignifikins eltérést, tehat a véllalatok
orszagos eloszldsa determinalja a nehéz helyzetl vallalkozdsok megoszlasat
is. Csak néhany varmegyében figyelhet6 meg jelentés eltérés ettSl (példaul
Heves varmegye).

A nehéz helyzetre a legnagyobb hatast az arbevétel, majd a likviditas és a
vallalati méret gyakorolja. Az arbevétel kedvez§ alakuldsa, novekedése a ne-
héz helyzetbe keriilés valdszintiségét csokkenti, ugyanakkor a vizsgalat évé-
ben megfeleld likviditas és az tizemi szint( jévedelmezéséggel mért likvidi-
tasi helyzet is mérsékli a nehéz helyzet kialakulasat. A forgalom alakulasaval
Osszefiiggd tényezdk teljes mértékben, a dinamikus likviditas pedig részben
tekinthet6 flow valtozénak. Ezek alapjan megallapithato, hogy a nehéz hely-
zetbe keriilés folyamat, ennek elsédleges tényezéje a forgalom csokkenése,

75



76

HEGEDUS SZILARD

ebbdl kovetkezden a realizalt készpénz visszaesése, ami az tizletmenet finan-
szirozhatdsagara is kihat.

5.) A hipotézisek értékelése: a kutatas mindkét hipotézisét matematikai-sta-
tisztikai modszerekre alapozva elfogadhatonak tartom. A vizsgalati min-
tan bizonyitast nyert, hogy a vallalati méret a foglalkoztattak szdma alapjan,
illetve a nemzetgazdasagi dgazatokba torténd besorolas osszefiiggést mutat
a nehéz helyzettel, ugyanakkor csak az utobbi terén erdsebb a kozepesnél a
valtozok kozotti kapcesolat (a kereszttabla-elemzésre és a Cramer V mutatd
alapjan). Szintén sikeriilt igazolni, hogy a gazdalkodasi helyzet valtozdira ala-
pozva megbizhatd pontossaggal kisziirhet6k a nehéz helyzetti vallalkozasok.

6.) Uj és ujszerti eredmények. A kutatds 4j eredményének szdmit a médszertani
megkozelités, valamint a vizsgélat ujdonsdga. Ezen tulmenden a kutatasi hipo-
tézisek 2019. évi adatok alapjan torténd igazolasa tekinthetd 4j eredménynek.

A kutatas eredményei a vallalkozasok szamara az aldbbiakban irhatdk le: mi-
lyen eszkozok szitkségesek ahhoz, hogy ne keriiljenek nehéz helyzetbe, s ezen
statuszuk alapjan ne zarjak ki magukat az eurdpai unioés és a hazai allami ta-
mogatasok koréb6l? Ezzel osszefiiggésben egyetértek Zéman és Toth (2018) és
Zéman-Lentner (2018) megallapitasaival, amelyek szerint a véllalatok stratégiai
pénziigyi menedzsmentjében a likviditas elérésének van kitiintetett szerepe, mi-
vel ez hatarozza meg a vallalkozas folytatasa elvének érvényesiilését. Ugyanakkor
a likviditas eléréséhez az operativ pénziigyi menedzsment szempontjabdl a forga-
lom stabilitasa bir meghatarozé erével, tehat a vallalkozdsoknak a jelenlegi ked-
vezGtlen gazdasagi helyzetben is erre kell torekedniiik. A mésodik fontos tényez6
a feszes koltséggazdalkodas, mert ezen keresztiil lehet az alaptevékenységek jo-
vedelmezdségét biztositani. Ez kiilondsen azokban az dgazatokban fontos, ahol
magas az alldeszkoz-lekotottség, ebbdl addddan a fix koltségek aranya. Tobbek
kozott erre vezethetd vissza a nehéz helyzet(i vallalkozdsok magas aranya a feldol-
gozobiparban, a kereskedelemben, a szallashely-szolgaltatdsban és a szallitisban
(v6. Szemdn, 2008). Ebbél a harmadik tényez6 kovetkezik, a megfelel6 likviditasi
helyzet eléréséhez az arbevételnek ténylegesen realizalodni kell, ami a vallalati
hitelpolitika, illetve piaci pozici6 fiiggvénye. Az el6bbi endogén, az utébbi exogén
tényezd. A véllalkozasoknak a hitelpolitikdban van mozgasteriik, de nem hagy-
haté figyelmen kiviil a piaci helyzet sem, mert jellemzden révid tavon ehhez kell a
cégeknek alkalmazkodniuk. A negyedik tényez6 a pénzeszkozok allomanyanak
stabilitasa, vagyis a vallalkozasoknak célszer(i a maguk szamara magasabb elvart
likviditasi értéket el6irni. A véllalati beavatkozasi lehetdségeket a 2. dbra foglalja
oOssze.

A gazdasagpolitikai dontéshozdok szamara a kutatas lényeges kovetkeztetése le-

het, hogy a koronavirus-jarvany kovetkezményeinek ellenstlyozasara hozott in-
tézkedések kozott a koltségoldali tamogatasok (hitelmoratérium, addelengedés,
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bértamogatas egyes szektorokban) mellett sziikség lehet a bevételgeneralo ké-
pesség tamogatasa, példaul athidal¢ jellegli kolcsonok és/vagy a kiesé bevételek
meghatdrozott mértékig torténé kompenzalasa révén.

2. abra

., Utravald” a vallalatoknak a koronavirus-jarvany altal el6idézett
gazdasagi krizisre

Arbevétel stabilizalasa

P Jovedelmezd alaptevékenységek

Stratégiai tervezés Biztos likviditas
Koltségtervezés attekintése,

MinGségmenedzsment N
folyamatos vizsgélata

K+F-tevékenység
Ertékkozpontisag

Folyamatos tigyfél-
kommunikacié

Tamogatasi lehetGségek
vizsgélata
Operativ pénziigyi tervezés
el6térbe helyezése

Magasabb tartalékolas
A vallalati likviditasi ratak
mértékének atgondoldsa

Operativ controlling-eszk6z6k

alkalmazasa, controlling-
szabdlyozokor erésitése

Likviditasi mérleg
alkalmazasa

Forrds: sajat szerkesztés a kutatdsi eredmények alapjan
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