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ES MAGYARORSZAG TEKINTETEBEN!

Lérincz Annamadria®

ABSZTRAKT

A turisztikai szektor valsagokra adott pénziigyi valaszai terén hianyoznak azok a
kozép-kelet-eurdpai, orszagok kozotti elemzések, amelyek integralt médon érté-
kelik a COVID-19-jarvany el6tti, alatti és utani id6szak pénziigyi teljesitményét,
valamint az ipardg heterogenitasat figyelembe véve klaszterelemzéssel vizsgaljak
azt. A tanulmany ezt a kutatdsi hidnyt pétolja a romaniai és magyarorszagi szal-
lodék &sszehasonlito klaszterelemzésével.

A kutatas a szallodaiparba tartozé vallalkozasok (NACE s5510) pénziigyi teljesit-
ményének Osszehasonlité elemzését mutatja be Romania és Magyarorszag vi-
szonylataban, a 2018-2022 kozotti id6szakra fokuszalva. A vizsgalt peridédus lefedi
a COVID-1g 4ltal kivaltott gazdasagi recesszio el6tti, a valsag alatti, valamint az
azt kovetd helyredllds kezdeti szakaszat. Az elemzés az EMIS nemzetkozi vallalati
adatbdzis pénziigyi adataira épiil (N=1029; ebbdl 793 roman és 236 magyar valla-
lat), és hdrom atfogé jovedelmezdségi mutaté (ROA, ROE, ROS) alapjan, klasz-
terelemzési modszerek alkalmazasaval torténik. Az eredmények alapjan mindkét
orszagban hét klaszter kiilonithetd el, amelyek harom teljesitménykategériaba (jol,
kozepesen és rosszul teljesitd) sorolhaték. A romén vallalatok korében nagyobb
szoras és erbteljesebb klaszterkiilonbségek figyelhet6k meg, mig a magyar mintdra
inkabb kiegyensulyozottabb, de relative alacsonyabb teljesitményszint jellemzé.
A klaszterek vagyoni és tékeszerkezeti elemzése alapjan megallapithat6, hogy a
kisebb eszkozallomannyal és magasabb tékeerdsséggel rendelkezd véllalatok el-
lenallébbnak bizonyultak a krizis soran. A kutatas ravilagit arra is, hogy a két
orszag szallashelyszolgaltatoi eltéré mdédon reagéltak a gazdasagi visszaesésre, ami
mélyebb strukturalis kiilonbségekre utal. Annak ellenére, hogy a magyar szektor
fejlettebb turisztikai infrastruktdraval rendelkezett, a valsag hatasait stlyosabban
érezte, mivel nagyobb mértékben filiggott a kiilfoldi turistaforgalomtol. Ennek ko-
vetkeztében a magyar vallalatok esetében 2023-ig sem tortént meg a redl értelem-
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ben vett visszatérés a 2018-as real drbevétel szinthez, mig a roman vallalatok gyor-
sabban alkalmazkodtak és eredményesebben zartdk a krizis utdni korai idészakot.

JEL-kédok: L83, G30, C38, Z32

Kulcsszavak: pénziigyi teljesitmény, klaszterelemzés, szallodak, 6sszehasonlito
elemzés, Romania, Magyarorszag

1. BEVEZETES

A turisztikai szélldshelyek zavartalan mikodésének alapfeltétele a biztonsag és a
stabilitds (Alreahi-Bujdoso, 2024). E feltételek szdmos dimenziét érintenek, bele-
értve a kornyezeti, tarsadalmi, egészségiigyi és gazdasagi szempontokat. Ameny-
nyiben ezen feltételek nem adottak, az a szektorban mitikodé vallalkozasok pénz-
ugyi teljesitményére szignifikans hatast gyakorolhat. A valsagok ugyanakkor az
emberiség torténetének allando velejardi. A természeti katasztrofak altalaban sa-
lyosabb gazdasagi visszaesést idéznek el8 a gyengébb gazdasagi hattérrel rendel-
kez§ régiokban, mig a fejlettebb orszdgok gyorsabban és rugalmasabban reagal-
nak (Rossell6 et al., 2020). Erdekes paradoxonként emlitik ugyanakkor a kutatok,
hogy bizonyos esetekben a valsagokat kovetden atmeneti latogatoszam-novekedés
is tapasztalhaté (Smeral, 2010), amelyet a fogyasztdi szemléletvaltas, a promdci-
6s kedvezmények és a médiavisszhang egyiittes hatdsa idézhet el6. Ugyanakkor
nem minden krizis jar rovid tava élénkiiléssel: a tdrsadalmi konfliktusok, mint a
terrortamadasok és haborus helyzetek gyakran a turizmus teljes leallasahoz vezet-
nek (Baker, 2014; Tomej-Bilynets, 2024). Az egészségiigyi krizisek, mint amilyen
a kutatas id6tavjat is érinté6 COVID-19 jarvany volt, szintén stlyosan érintették az
agazatot (Donthu-Gustafsson, 2020; Droj-Droj, 2021; Farkas et al., 2022; Kumar,
2021; Mihalciuc, 2022; Nguyén Thi Xuédn, 2022; Nugroho et al., 2023). A pénz-
tgyi valsagok koziil a 2008-as globalis valsag jelentds hatast gyakorolt a turiszti-
kai szektorra. Bar a visszaesés mértéke szamottevd volt (Smeral, 2010; Song-Lin,
2010), egyes kutatasok arra mutatnak ra, hogy a belsé turisztikai iparag megerd-
sodését is eldsegitette (Sheldon-Dwyer, 2010). Hasonl6 jelenség volt megfigyelhetd
Romania esetében is a COVID-19 altal kivéltott gazdasagi krizis kovetkeztében
(Orindaru et al., 2021), amikor a bels6 turisztikai piac szintén er6sodést mutatott,
viszont a valsdg kovetkezményei a szektorra nézve joval mélyrehatobbak voltak.

A valsagok hatdsat kiemelten fontos elemezni annak érdekében, hogy a desztina-
ciok déntéshozéi hatékony intézkedéseket hozhassanak a helyreallitds, az Gjjaépi-
tés és a marketing teriiletén (Rossell6 et al., 2020), valamint, hogy felkésziiltebben
reagalhassanak a jovébeli krizishelyzetekre. A megfelel6 valaszlépések kiilonosen
fontosak, mivel a turizmus szoros kapcsolatban all mas gazdasagi dgazatokkal,
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igy a krizishatasai nem elszigetelten, hanem egymast erdsitve vagy tompitva je-
lennek meg (Arie-Nagy, 2023; Dedkova-Gudkov, 2020). Mindezek miatt a kuta-
tas célja a magyar és a roman turisztikai szallashelyek teljesitményének vizsga-
lata és Osszehasonlitdsa az egészségiigyi valsagot is magaba foglald 2018-2022-es
id6tavban, pénziigyi mutatdszamok és dgazatspecifikus mutatészamok mentén
utébbiak esetében kitekintve a 2023-ra is.

Romania és Magyarorszag két szomszédos kozép-kelet-eurdpai orszag hasonlé
gazdasagi fejlodési palyat jart be posztszocialista orszagként, viszont turisztikai
szerkezetiik eltéré. Magyarorszag turizmusa erételjesen nemzetkozi orientacidjd,
Romdnia esetében a belfoldi turizmus dominal. Az ebb6l ad6dé strukturalis kii-
lonbségek eltéré alkalmazkodasi és valsagkezelési mechanizmusokat feltételez-
nek, amelyek Gsszehasonlité elemzése értékes informaciét nyujthat a turisztikai
vallalatok ellenallé képességérdl, hozzdjarulva a kozép-kelet-eurdpai turisztikai
szektor komparativ pénziigyi elemzéseinek bévitéséhez, megerdsitve a regionalis
heterogenitas tényallasat.

Nemzetgazdasagi szinten 2019-ben Magyarorszagon minden tizedik véallalkozas
tevékenysége kotédott a turizmushoz, az dgazat a GDP 8,3%-ahoz jarult hozza.
Ezzel szemben Romanidban a hozzdjarulds 2,3 szdzalékponttal alacsonyabb volt
(WTTC, 2022). A foglalkoztatottsagi adatok szerint Magyarorszagon a szektor a
nemzetgazdasagi foglalkoztatottak 9,3%-at tette ki, mig Romanidban ez az arany
2,6 szazalékponttal volt alacsonyabb. Mar ezen makrogazdasagi mutatok is jelzik,
hogy a turizmus nagyobb gazdasagi sulyt képviselt Magyarorszagon. Az EU-s 4t-
laghoz viszonyitva azonban mindkét orszag elmarad: az uniés szinten mért GDP-
hozzdjarulds 1,2, a foglalkoztatottsag aranya pedig 1,9 szdzalékponttal magasabb
a magyar értékhez képest (UNWTO, 2019). A COVID-19 valsag 2020-ra a turiz-
mus globalis GDP-aranyos hozzdjarulasat 50,4%-kal csokkentette. Magyarorsza-
gon a visszaesés mértéke 53,8% volt, mig Romdnidban 9,6 szazalékponttal kisebb.
A magyarorszagi csokkenés tehat meghaladta a globalis atlagot is (WTTC, 2022).
A foglalkoztatds visszaesése hasonldé mintdzatot mutatott: Magyarorszag eseté-
ben 3,4 szazalékponttal nagyobb volt a csokkenés, mint Romaniaban.

A helyredllasi folyamat eredményeként 2023-ra a turizmus GDP-aranyos hozza-
jaruldsa Magyarorszagon elérte a 6,27%-ot, ami még mindig 2 szazalékponttal
elmarad a valsdg elStti szinttél. Romanidban ez az elmaradas 1,8 szdzalékpont volt
(WTTC, 2024). Ebbdl arra kovetkeztethetiink, hogy Magyarorszag gazdasagat a
vizsgalt szektor tekintetében sulyosabban érintette a krizis, és a felépiilés titeme is
lassabb volt. A COVID-19 vildgjarvany munkaerépiaci hatdsai agazatokon beliil
jelentdsen eltértek, mig a tudasalapu iparagakban a tivmunka gyorsan alkalmaz-
haté volt, addig a turizmus és vendéglatas dgazataiban a személyes jelenlét el-
engedhetetlen maradt (Szenderak et al., 2025). Emiatt a turisztikai vallalkozasok
valsagallosaga alacsonyabbnak bizonyult mas szektorokhoz képest.
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A jelen kutatas a pénziigyi teljesitmény mérésére vonatkozo legatfogébb muta-
tokra épit (ROE, ROA, ROS), amelyeket a szakirodalom is széles korben elfogad a
turisztikai szektor vizsgalata soran (Panno, 2019).

A kutatési cél alapjan a kovetkez6 kutatasi kérdéseket fogalmaztuk meg:

K1: Milyen kiilonbségek és hasonlosagok figyelheték meg a romaniai és a ma-
gyarorszagi széllashelyszolgaltatd szektor dgazatspecifikus mutatdszamai kozott,
a vizsgalt idészakban, és milyen okok huzédnak ezek mogott?

Ka: Milyen jellemzé teljesitménycsoportok azonosithatok a szallodak korében a
jovedelmezdségi mutatok (ROA, ROE, ROS) alapjan, klaszteranalizis segitségével?

K3: Milyen strukturalis kiilonbségek mutathatok ki a romén és a magyar klaszte-
rek kozott a véllalatok pénziigyi teljesitménye tekintetében?

A tovébbiakban bemutatjuk a magyarorszagi és romaniai NACE 55-6s besorolast
szallashely-szolgaltato véllalkozasok dgazati helyzetét a vendégéjszakdk szdma, a
turisztikai intenzitds, a redl arbevétel, a turisztikai stirtiség, a kapacitasméret és
a kapacitaskihaszndltsag mutatoi alapjan a 2018-2023-as idétavban. Ezt koveti a
pénziigyi teljesitményen alapuld 6sszehasonlitéd elemzés anyaga és mddszertana,
amely klaszteranalizis segitségével harom jovedelmezdségi mutaté (ROA, ROE,
ROS) alapjan vizsgélja a szallodak teljesitményét, a 2018-2022-es idStavban. Az
Eredmények fejezet a klaszterek szerinti 6sszehasonlitast tartalmazza, részletesen
ismertetve a teljesitményprofilokat és a strukturalis kiilonbségeket. A tanulmany
zard szakaszaban Osszegezziik a f6bb kovetkeztetéseket, gyakorlati és stratégiai
javaslatokat, valamint a tovabbi kutatdsi iranyokat.

2. TURISZTIKAI SZALLASHELYEK TELJESITMENYE
ES SZERKEZETE MAGYARORSZAGON ES ROMANIABAN

A kovetkezdkben Magyarorszag esetében a TEAOR s55-6s, mig Romaniat tekint-
ve a CAEN 55-0s gazdasagi tevékenységek egységes dgazati osztdlyaba tartozo
szallashelyszolgaltaté vallalkozasok és ezek Osszehasonlitasa keriil bemutatas-
ra agazatspecifikus mutaték mentén a 2018-2023 kozotti idészakban. Globalis
szinten a 2019-es év a turizmus szdmara kiemelked6nek tekinthet6 (Elitzur et
al., 2021; Millaku et al., 2022.), amely referenciaévként is nevezhetd. Ezt kovet-
te a COVID-19 gazdasagi és egészségligyi valsag okozta drasztikus visszaesés
(Donthu-Gustafsson, 2020; Droj-Droj, 2021; Kumar, 2021; Mihalciuc, 2022;
Nguyén Thi Xuén, 2022).

Magyarorszag esetében a szallashelyszolgaltaté vallalkozasok arbevétele real ér-
telemben 59,7%-kal maradt el a 2018-as referenciaértéktél. Ezzel szemben Romd-
nidban a visszaesés mértéke 19,2 szazalékponttal alacsonyabb volt. A mélypon-
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tot kovetGen, a felzarkozasi idészakban az arbevétel redlértéke Magyarorszagon
2021-re 26,3%-kal, 2022-re pedig 22,1%-kal nétt. 2023-ban azonban, tébbek kozott
a magas inflacios kornyezet hatasara is, nem sikerilt real értelemben tovabb no-
velni az arbevételt; s6t, 1%-os csokkenés volt tapasztalhat6 az el6z6 évhez képest.

Romadnia esetében 2021-ben az drbevétel redlértékének novekedése 8,1 szdzalék-
ponttal, 2022-ben 1,9 szdzalékponttal, mig 2023-ban mdr 29 szdzalékponttal volt
magasabb, mint a magyar érték, ami gyorsabb konvergenciat jelez. Ennek ered-
ményeképpen 2023-ra Romania elérte redl értelemben a 2019-es referenciaértéket,
amit Magyarorszag vonatkozasaban nem lehet megallapitani.

A vendégéjszakak szamat tekintve Magyarorszagon 2020-ban 56%-0s visszaesés
kovetkezett be, ezt 2021-ben 19%-0s, majd 2022-ben 69%-0s novekedés kovette.
A béviilés liteme 2023-ra jelentSsen lelassult, minddssze 3,5%-kal emelkedett a
vendégéjszakak szama (KSH, 2023). A romadniai adatok az arbevétel alakulasaval
parhuzamos tendenciat mutatnak: 2020-ban 4 szdzalékponttal kisebb volt a visz-
szaesés, mig 2021-ben 37 szazalékponttal nagyobb novekedést regisztraltak, mint
Magyarorszagon. A kovetkez6 évben a romaniai noévekedés elmaradt a magyar-
orszagi értéktdl, azonban 2023-ban ismét 4,5 szazalékponttal magasabb teljesit-
ményt ért el (1. dbra).

Ugyanakkor fontos megjegyezni, hogy mig drbevétel tekintetében Romdnia 2023-

ra elérte a 2019-es redlszintet, addig a vendégéjszakak szamanak vonatkozasaban
egyik orszag sem tudta visszanyerni a krizisel6tti teljesitményszintet (INSSE, 2025).

1. abra
Turisztikai intenzitas és a real arbevétel alakulasa
(vendégéjszaka/1000 lakos; %) Romania és Magyarorszag esetében, 2018-2023

4000 40
3500 =
= 20
g - S
» g 3000 / <
= o 0 Z
§ S 2500 % / — S
e =
38 2000 — 20 Z
~< < Q
= g 2
/ :
N& 1500 —== N — 5
52 40 3
= = S
3 1000 — =
> 0
= —60 &
500 —
0 -80
2018 2019 2020 2021 2022 2023
mmm Turisztikai intenzitds Romania Turisztikai intenzitas Magyarorszag
Real arbevétel valtozas Romania = Real arbevétel valtozas Magyarorszag

Forrds: sajat szerkesztés KSH, INSSE 2025 alapjan

593



504

LORINCZ ANNAMARIA

Fontos kiemelni, hogy a két orszag teriileti és népességi jellemzéi szignifikans
mértékben eltérnek, ezért indokolt a turisztikai teljesitmény vizsgalata stirtisé-
gi és relativ mutatészamok alapjan is. A turisztikai intenzitas alapjan, amely az
adott térségben regisztralt vendégéjszakdk szamat az dllando lakossag ezer f6jére
vetitve fejezi ki, egyértelmtien megéllapithato, hogy a szallashelyszolgaltatasi aga-
zat stlya Magyarorszagon szamottevéen nagyobb, mint Romdnidban: 2018-ban
az intenzitds értéke 2,3-szor volt magasabb. Ezt a kiilonbséget megerdsiti a szektor
GDP-hez valé hozzéjaruldsanak mértéke is, amely Magyarorszagon 2,3 szaza-
lékponttal magasabb volt 2019-ben, mint Romanidban (WTTC, 2022), jelezve a
fejlettebb turisztikai infrastruktirat és a nemzetkozi szinten erdsebb turisztikai
vonzerot.

A valsag id6szaka azonban csokkentette a kiilonbséget: 2020-ban a turisztikai
intenzitas értéke Magyarorszagon mdr csak kétszerese, 2021-ben pedig 1,52-sze-
rese volt a roman értéknek. 2023-ra Magyarorszag esetében nem sikeriilt elérni a
2018-as intenzitasiértéket, mig Romdnia ezt a mutatdt tekintve is, felzarkézott a
krizisel6tti szinthez hasonléan, az drbevétel alakulasahoz.

A turisztikai stirliség, azaz a teriiletre vetitett vendégéjszakak szdma, tovabbi fon-
tos Osszehasonlitasi alapot kinal, figyelembe véve a két orszdg foldrajzi méretét.
A valsag el6tti id6szakban (2018-2019) Romdniaban az atlagos stirtiség 123 ven-
dégéjszaka/km? volt, mig Magyarorszdgon 355 vendégéjszaka/km?, azaz 2,87-sze-
res kiilonbség mutatkozott. A valsag soran, 2020-ra ez az érték Romdniaban 61-
re, Magyarorszagon 157-re csokkent. 2023-ra a stirtiségi mutaté Magyarorszagon
2,68-szor magasabb maradt, tehat a kiilonbség némileg mérséklédott, jelezve,
hogy Romadnia kis mértékben javitott pozicidjan a kiindulé allapothoz képest.
Hasonléan a tobbi relativ, normalizalt mutatészamhoz, a recesszié hatasara a két
orszag kozotti kiillonbség Romania javara csokkent, ez a konvergencia iranyaba
mutatd strukturalis alkalmazkodasra utal.

E két kozép-kelet-eurdpai orszag turisztikai mutatdinak eltérése mogott tobb
gazdasagi és strukturalis tényez6 huzdédik meg. A kezdeti allapotok alapjan Ma-
gyarorszag egy fejlettebb és diverzifikaltabb turisztikai szerkezettel rendelkezett,
am ez a valsag hatasara sériilékenyebbnek bizonyult. Ezzel szemben Romadnia,
bar kezdetben hatranybdl indult, gyorsabb és kiegyensulyozottabb felzarkézasi
palyat mutatott.
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2. abra
Turistak megoszlasa (%) Romania és Magyarorszag esetén, 2018-2023
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Forrds: sajat szerkesztés KSH, INSSE 2025 alapjan

A turisztikai szektor valsagallosagat befolyasold egyik legmeghatérozobb ténye-
z6 a szolgaltatast igénybe vevé személyek allampolgarsaga, vagyis, hogy belfoldi
vagy kiilfoldi turistakrdl van-e sz6. A COVID-19-jarvany miatt bevezetett rest-
rikcidk jelentds mértékben korlatoztak a nemzetkozi utazdsokat, igy kiillondsen
erdteljesen hatottak a kiilfoldi turistak beutazasara.

Magyarorszagon a 2018-2019-es, krizisel6tti idészakban a kereskedelmi szallds-
helyeken eltoltott vendégéjszakak megoszlasa kiegyensulyozott volt: a vendégek
50-51%-a magyar, mig 49-50%-a kiilfoldi dllampolgar volt. A jarvany kitorését
kovetSen, 2020-2021-ben a kiilfoldi turistak ardnya 28-31%-ra esett vissza (2.
dbra). Ugyanakkor 2022-2023-ra az arany ismét 48-52% koril alakult, vagyis
csupan 1 szazalékponttal maradt el a 2018-as értékektdl; ez arra utal, hogy a nem-
zetkdzi vendégforgalom strukturalis értelemben nagyrészt regeneralédott.

Romania ezzel szemben markansan eltéré turisztikai szerkezettel rendelkezik.
A COVID-19 elétti id6szakban is csupan a vendégek 19%-a volt kiilfoldi allam-
polgar, mig 2020-2021-ben ez az arany 7-8%-ra csokkent. 2023-ra a kiilfoldiek
aranya 17%-ra emelkedett, amely még mindig nem érte el a 2018-as szintet (2.
dbra). Ugyanakkor a romaniai belfoldi turizmus volumenében bekovetkezd no-
vekedés kompenzalni tudta a kiilfoldi forgalom kiesését, és lehet6vé tette a redl
arbevétel szempontjabdl mért teljes helyreallast. A szakirodalomban is jelen van
az az értelmezés, miszerint a vilagjarvanynak Romdniaban volt egy pozitiv hata-
sa: megerdsitette a belf6ldi turizmust (Orindaru et al., 2021). Ezzel szemben Ma-

5056



506

LORINCZ ANNAMARIA

gyarorszagon a kilfoldi turistak dominancidja miatt a belfoldi piac kevésbé tudta
ellenstlyozni a visszaesést.

3. abra
Turistak megoszlasa (%) Romaniaban és Magyarorszagon, 2018-2023
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Forrds: sajat szerkesztés KSH, INSSE 2025 alapjan

Ha a kiilfoldi turistdk foldrajzi szarmazasat tekintjiik, a vizsgalt id6szakban Ma-
gyarorszagra érkez$ nemzetkozi vendégek 97%-a Eurdpabol érkezett, (3. dbra).
Romadnia esetében ez az arany atlagosan harom szazalékponttal alacsonyabb,
ami valamivel diverzifikaltabb nemzetkozi keresleti struktarat jelez. A Magyar-
orszagra latogat6 turistak legnagyobb aranyban Romaniabol, Szlovakiabol és
Ausztriabol érkeztek. A mi Romadniat illeti, a haborus konfliktus kovetkeztében
2022-ben Ukrajna eldrelépett a kiildé orszagok rangsoraban, és megel6zte Ma-
gyarorszagot. A 2022-es év adatai szerint az Ukrajnabol érkez6 turistak a kiilfoldi
vendégek 26%-at tették ki.

A turisztikai kapacitas (amely alatt az orszagban miikodé szallashelyek féréhe-
lyeinek szamat értjiik) 2018-ban kozel azonos volt a két orszdgban. Ugyanakkor
eltérd fejlédési palyak figyelheték meg a valsagot kovetéen. Romdnidban 2023-
ra 22,5%-0s novekedés tortént a szallasféréhelyek szamdban a 2018-as bazisévhez
képest. Ezzel szemben Magyarorszagon szamottevé béviilés nem volt tapasztal-
hat6. A roman vallalatok tehat a recesszié idészakat vélhetéen a belsé keresletre
alapozva kapacitasbdvitésre és infrastrukturalis fejlesztésre hasznaltak fel, mig a
magyar széllashely-szolgéltatok korében ez a stratégiai irdnyvonal nem volt do-

minans.
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4. 4dbra
Kapacitas, kapacitaskihasznalas (féréhely/1000 lakos; %)
Romaniaban és Magyarorszagon, 2018-2023
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A relativ kapacitasmutaték alapjan jelent6s kiilonbségek figyelhet6k meg a két
orszag kozott. Mig Magyarorszagon 2018-ban 1000 lakosra 36 szallasférhely ju-
tott, addig Romanidban ennek csupan a fele. Bir Romanidban 2023-ra ez az érték
23-ra emelkedett, ez még mindig 9 egységgel alacsonyabb, mint Magyarorszag
megfelel6 mutatdja (4. dbra).

A teriileti eloszlast figyelembe véve, az egy négyzetkilométerre jutd fér6helyek
szama, mint a turisztikai infrastruktira stirtiségének indikéatora, 2018-ban Ma-
gyarorszag esetében 3797 volt, mig Romanidban ennek csupan 39%-at érte el.
A valsagidGszak soran Romanianak sikeriilt ebben a mutatdban is felzarkozast
mutatnia: 2023-ra elérte az 1818 féréhely/km? szintet, amely a magyar érték 55%-
anak felel meg.

A szallashelyek kapacitaskihasznaltsagat illetden mindkét orszag 32%-os értékrol
indult a vizsgalt idészak elején. A 2020-as évben, a krizis mélypontjan, a szallas-
helyek kapacitaskihasznaltsaga 25% ala esett vissza , majd a helyreallitasi id6szak-
ban sem haladta meg a 40%-ot. Ez az alacsony kihasznaltsagi arany indokolja,
hogy a széllashelyszolgaltatdk a jovébeli fejlesztési forrasaikat hatékonyabb kapa-
citismenedzsmentre irdnyitsak.
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A piacszerkezet is eltéréen alakult a két orszagban. Magyarorszagon a piac kon-
centraltabb: 2022-ben a legnagyobb piaci szereplé a Danubius Hotels Zrt. volt,
8%-0s részesedéssel a szektor kiskereskedelmi arbevételébdl, amely 6t szazalék-
ponttal haladja meg a romaniai megfeleld értéket. A tovabbi jelent6sebb szerep-
16k kozott talaljuk a Marriott International Inc.-t (7,41%), Accor-Pannonia Hotels
Zrt.-t (6%), a New York Palace Kft.-t (3,23%), valamint a Four Seasons Hotels Ltd.-t
(2,53%). A fennmaradd 63,69%-ot egyéb szallashelyek képviselik. Ezzel szemben
Romadniaban az dgazatban dominansabbak a mikro- és kisvallalkozasok (Droj et
al., 2021), ami decentralizaltabb strukturat jelez.

Osszegezve a két orszag 20182023 kozotti idészakra vonatkozé elemzését, meg-
allapithato, hogy Magyarorszagot arbevétel és vendégéjszaka szempontjabdl erd-
sebben érintette a recesszié negativ hatasa. Ennek hatterében az eltéré turisztikai
szerkezet all: mig Romanidban 81%-os a belfoldi turistak aranya, addig Magyar-
orszagon a kereslet sokkal inkdbb a nemzetkdzi turizmusra épiil, 49%-os kiilfol-
di vendégarannyal. A szallasfér8hely-kapacitds Romaniaban béviilést mutatott a
vizsgalt id6szakban, mig Magyarorszagon stagnalas volt tapasztalhaté. A kapaci-
taskihasznaltsag mutatdja Romanidban atlagosan két szazalékponttal volt maga-
sabb, de éves szinten mindkét orszagban 35% alatti értékek jellemezték.

Redl drbevétel szempontjabdl Romdnia 2022-re megkozelitette a 2018-as referen-
ciaértéket, ugyanakkor a 2019-es allapotot nem sikeriilt elérnie. Magyarorszag
esetében a 2018-as teljesitményszint elérése sem valdsult meg teljes mértékben
2023-ra, ugyanakkor a trend pozitiv iranyd. Mindezek alapjan a magyar turiz-
mus valsag el6tti fejlettebb strukturdja ellenére a romdn szektor dinamikusabb
helyredllast mutatott a recesszidt kovetéen, amit a pénziigyi teljesitménymutatok
varhatdan vissza is igazolnak.

A szakirodalomban Droj et al. (2021) empirikus kutatdsaban az 1 millié és 50 mil-
li6 eurd kozotti forgalommal rendelkezd turisztikai vallalatokat vizsgélta négy
kozép-kelet-eurdpai orszagban (Romania, Horvatorszag, Magyarorszag, Szlové-
nia), az Amadeus adatbdazis felhasznaldsaval. A 2020-as évre vonatkozdan a for-
galom 54,85%-0s, a cash flow 103,94%-0s, mig a foglalkoztatottak szama 4tlagosan
23,04%-kal csokkent. A jovedelmezdségi mutatdk koziil alegnagyobb visszaesést a
ROE esetében tapasztaltak, kiilonosen Magyarorszagon és Horvatorszagban, ahol
a szektor GDP-aranyos sulya eleve magasabb volt. A ROA alakuldsa is hasonlo
tendenciat mutatott. A kutatds alapjan hangsulyozzak, hogy az eredmények hoz-
zéjarulhatnak a turisztikai szektor ujjaélesztését célzé tényezdk és kulcsmutatok
azonositasdhoz a régidban. Droj et al. (2021) ugyanezen orszagok tekintetében egy
komplex teljesitményindexet dolgozott ki, amely a leggyakrabban hasznalt pénz-
tigyi mutatdkat, ROE, ROA, ROS és SOL-t integralja, és ezzel atfog6 képet ad a val-
lalatok jovedelmezbségérol és fizetSképességérdl, a recesszids idészak fokuszaban,
megteremtve a tobbdimenzids dsszehasonlitasi alapot az orszagok kozott.
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A valsagok idején kiilondsen fontos az eladésodottsagi szint vizsgélata (Gomoi;
2021) hiszen ez alapvet&en befolydsolja a turisztikai véllalatok valsagallosagat.
Darabos (2024) a magyar turizmus és vendéglatas szektoranak elemzése soran a
2008-as gazdasagi vilagvalsag és a COVID-19 hatdsait hasonlitotta dssze. Ered-
ményei alapjan a két valsagidGszak eltéré mdodon érintette a belfoldi és a kilfol-
di turisztikai utazasokat. A 2008-as valsag Magyarorszagot késébb érte el, igy a
kiilfoldi turistdk szdmanak visszaesése korabban kovetkezett be, mint a belféldi
turistaké, de a csokkenés mértéke hasonld volt. Ezzel szemben a 2020-as valsag
szinte azonnal és sokkal nagyobb mértékben érintette a kiilfoldi turistaforgalmat.
Teriileti szempontbdl, mig a globalis gazdasagi valsagnak nem voltak jelentds
vesztesei a szektorban, a Covid-valsag idején teriileti szempontbdl is elkiiloniltek
a nagyobb veszteséget elszenved6k, Magyarorszag esetében Budapest. Kévari et
al. (2024) a fiird4- és egészségturizmus vallalkozasait vizsgalva arra a kovetkez-
tetésre jutott, hogy a pénziigyi teljesitmény alakulasat regionalis kiilonbségek is
befolyasoljak, ami alatamasztja a szektor heterogenitasara épiil6 klaszterelemzési
megkozelitést.

Ezen eredményekbdl kiindulva a kovetkezé fejezet a szallodak pénziigyi teljesit-
ményének empirikus klaszteralapt elemzésére osszpontosit, az ROA, ROE és ROS
mutatok osszehasonlit6 vizsgalatan keresztiil.

3. ANYAG ES MODSZERTAN

A tanulmanyban a romaniai és magyarorszagi szallashelyszolgaltato vallalatok
pénziigyi és szamviteli adatait elemezziik és hasonlitjuk 6ssze, a CAEN 5510 és
TEAOR 5510 kédok szerint besorolt véllalkozésok kérében, amelyek megfelel-
tetheték a NACE 5510 ,,Szdllodai szolgaltatas™ kategéridgjanak (hotelek és egyéb
idegenforgalmi szallashelyek). Az elemzés alapjaul az EMIS nemzetkozi véllalati
adatbazis szolgal, amely kizarélag olyan vallalatokat tartalmaz, amelyek éves ar-
bevétele eléri vagy meghaladja az 1 millié USD-t.

A kutatas soran kizartuk azokat a cégeket, amelyek az elemzett 6téves idészak-
ra vonatkozoéan (2018-2022) nem rendelkeztek teljes korti, minden évre elérhetd
pénziigyi beszamoldval. A szlirési kritériumok alkalmazasat koveten a végle-
ges mintat N, =793 romaniai és N, =236 magyarorszagi vallalat alkotta, igy az
Osszesen N=1029 vallalatra vonatkozé adatbazis képezte az empirikus vizsgalat
alapjat.

A vallalatok méretét, arbevételét, alkalmazotti 1étszamat és pénziigyi mutatd-
szamait tekintve a minta jelentds heterogenitdst mutatott, amelyet a széréda-
si mutatok értékei is alatdmasztottak a variancia és a szdras tekintetében, ezért
szitkségessé valt az adatok strukturaldsa és homogén csoportok képzése. Az 6sz-
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szehasonlithat6sag biztositasa érdekében klaszteranalizist alkalmaztunk, amely
egy szakirodalomban alkalmazott dimenzidcsokkentd, tobbvaltozds statisztikai
modszer (Fenyves et al., 2020). A klaszterképzés alapjaul hiarom, a szakirodalom-
ban széles korben elfogadott és alkalmazott jovedelmez8ségi mutaté (ROA, ROE,
ROS) szolgalt, amelyek alkalmazasat tobb tanulmany is javasolja (Dang et al.,
2024; Danso et al.,, 2020; Neacsu-Georgescu, 2024, Rakos et al., 2022). E muta-
toszamok alapjan torténd klaszteralkotds lehet6vé teszi a két orszag szallodainak
pénziigyi teljesitményen alapuld, statisztikailag megalapozott 6sszehasonlitasat.
Ezen harom pénziigyi teljesitménymutatd, egytlittes alkalmazasa lehetévé teszi
a véllalati mikodés tobb dimenzidjanak értékelését. A ROA a vallalat eszkoze-
inek jovedelemtermel6 hatékonysagarol, a ROE a tulajdonosi téke megtériilésé-
rdl a ROS, arbevétel-aranyos nyereség aranyat jelzi, amely érzékenyen reagal a
mukodési koltségek és a kapacitaskihasznaltsag valtozasaira. Ezen indikdtorok
egyiittes vizsgalata kiilonosen alkalmas a miikodési hatékonysag és a tékehaszno-
sitds értékelésére, ezaltal jol tiikrozi a gazdalkodas valsagallosagat és alkalmazko-
ddképességét is, 0sszhangban a kutatds célkitlizéseivel. Ugyanezen mddszertani
keretrendszert alkalmazva a roman vallalatok elemzése mar megtortént és publi-
kalasra keriilt (Lérincz, 2025), jelen kutatas hozzaadott értéke a magyar vallalatok
elemzése és ezen eredmények Osszehasonlitdsa a roman véllalati adatokkal.

A klaszteranalizist megel6z6en azonositottuk a kiugrd értékeket minden egyes
kivalasztott kulcsmutatéra kiilon-kiilon (ROA, ROE, ROS), orszagonkénti bon-
tasban. A kiugrd értékek detektdlasa a Box Plot diagramok segitségével tortént.
Magyarorszag esetében a kizarasi kiiszobértékek az alabbiak szerint keriiltek
meghatarozasra: ROA esetében +35% és +45%, ROE esetében -65% és +75%, mig
ROS esetében -75% és +75%. Romania tekintetében e hatarértékek jelentdsen
szélesebbek voltak, amely a magasabb szérasértékekkel magyarazhat6 (Lorincz,
2025). A kiugré értékek eltavolitasa utdn az elemzésbe bevont minta 717 romaniai
és 211 magyarorszagi vallalatot tartalmazott.

Az 1. tdbldzat bemutatja a ROA, ROE és ROS mutatdk alapstatisztikai jellemz6-
it (atlag, szords, cstcsossag, ferdeség) orszagonként, az adattisztitast kovetSen.
A csucsossagi és ferdeségi mutatok értékei, valamint a Kolmogorov-Smirnov- és
Shapiro-Wilk-féle normalitasvizsgalatok (p < 0,05) alapjan megallapithatd, hogy
a vizsgalt mutatok nem kovetik a normal eloszlast. Ennek megfeleléen a késébbi
elemzések soran nem paraméteres statisztikai probak alkalmazasa indokolt.
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1. tablazat

Leir¢ statisztika a roman (N = 717) és a magyar (N =211) vallalatok esetében

kiugro értékek nélkiil

ROA ROE ROS

Mutatok RO HU RO HU RO HU
Atlag 9,41 6,74 16,07 12,99 11,31 8,58
Median 6,76 5,56 12,43 10,77 11,12 7,14
Szoras 11,08 7,75 22,7 15,88 20,86 15,51
Ferdeség 1,14 0,36 0,59 -0,29 -0,71 -0,53
Csucsossag 2,44 5,81 2,9 4,51 3,17 7,2
Minimum -32,65 -34,42 -70,88 -62,24 -82,13 -74,24
Maximum 62,09 40,47 99,93 74,99 79,08 71,09

Forrds: Sajat szerkesztés, sajat szamitasok alapjan.

A klaszterek szamanak meghatdrozasa és a klaszteranalizis elvégzése a romaniai
adatstruktuara elemzéséhez hasonlé moédszertani megkozelitéssel tortént, két egy-
masra épiilé 1épésben. Els6ként hierarchikus klaszterezési modszert alkalmaz-
tunk, Ward-eljaras segitségével, amely lehet6vé tette az optimadlis klaszterszam
meghatarozasat. Az igy kapott klaszterszamot alapul véve a klaszterek elkiils-
nitése nem-hierarchikus K-medoid médszerrel tortént, a pénziigyi teljesitményt
reprezentalé harom kulcsmutaté ROS, ROA, valamint ROE alapjan . E mddszer-
tani eljaras a szakirodalomban is elismert (Fenyves et al., 2020) és alkalmas a
vallalatok csoportositasara hasonld jovedelmezbségi profil szerint.
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5. abra
A klaszterek szama az Elbow-modszer alapjan
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Forrds: Sajat szerkesztés, sajat szamitdsok alapjan.

Az optimalis klaszterszam meghatarozasa az Elbow-modszer segitségével (Deb-
Lee, 2018), tortént (5. dbra). Az abra vizszintes tengelye a klaszterszamot, mig a
fuggéleges tengely a klaszterezési koefficiensek értékeit mutatja. A grafikonon
megfigyelhetd téréspont alapjan az optimalis klaszterszam a magyar vallalatok
esetében is hét. Ez megegyezik a roman véllalatokra korabban elvégzett klasz-
teranalizis eredményével (LOrincz, 2025). A 5. dbrdn lathaté dendrogram tovabb

"o

erdsiti ezt az eredményt.

Az adatbazis elemzése és az abrak elkészitése az IBM SPSS Statistics 26.0,
MATLAB, és Microsoft Excel programcsomag alkalmazdsaval tortént.
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6. abra
Dendrogram a Ward Linkage modszerrel
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4. EREDMENYEK

Jelen kutatas célja a Romanidban és Magyarorszagon miikodd szallodak pénz-
ugyi teljesitményének elemzése, a hasonldsdgok és kiilonbségek feltarasa. A tel-
jesitményméréshez olyan jovedelmezéségi mutatokat valasztottunk, amelyeket a
szakirodalom a vallalati pénziigyi teljesitmény legatfogobb értékelésére tart al-
kalmasnak. Ennek megfelelden, hasonléan a korabbi, kizarélag Romanidra fo-
kuszal6 vizsgalathoz (Lérincz, 2025) harom mutat6 keriilt elétérbe: a ROS, amely
az arbevételre vetitett nyereségességet mutatja; a ROA, amely az eszkozallomany
kihasznaltsagat jelzi; valamint a ROE, amely a sajat téke eredménytermel$ ké-
pességérol ad visszajelzést. Ezeknek a relativ mutatoknak, illetve a tovabbi 6sz-
szehasonlitasra keriil6 pénziigyi mutatoknak a szamitdasi képletei megegyeznek a
romdniai mintdn alkalmazottakkal (Lérincz, 2025), illetve Fenyves et al. (2020)
altal alkalmazottakkal.

A hérom kulcsmutaté kozotti kapesolat vizsgalata a Spearman-féle rangkorrela-
ci6s egylitthatoval tortént, ennek eredményeit a 2. tdbldzat tartalmazza. A szami-
tott egylitthatok mindkét orszag esetében szignifikansak, és erds pozitiv Gssze-
fiiggést mutatnak. A legerésebb korreldcié a ROA és a ROE kozott figyelheté meg
(pRO = 0,826; pHU = 0,791), ami arra utal, hogy a vizsgalt vallalatok esetében az
eszkozaranyos jovedelmezdség szorosan Osszefiigg a sajat téke aranyos jovedel-
mez&séggel. Ez a kapcsolat kiilonosen erdsen jelentkezik a roman mintéban.

2. tablazat
Jovedelmezdségi mutatok kozotti korrelacios dsszefiiggés

Spearman-féle rangkorrelacios egyiitthatok (rho)

Mutatéparok RO HU
ROA - ROE 0,826** 0,791**
ROA - ROS 0,768** 0,665**
ROE - ROS 0,658** 0,506**

**A korrelacié 0,01 szinten szignifikans

Forrds: Sajat szerkesztés, sajat szamitasok alapjan.

A ROA és a ROS kozotti kapcesolat eréssége arra utal, hogy az eszkozhasznositas
hatékonysdga és az arbevétel-alapu jovedelmez6ség kozott hasonld teljesitmény-
mintazat figyelhet6 meg. A ROE és ROS kozotti Gsszefiiggés a magyar vallalatok
esetében kozepesen erésnek tekinthetd, ami azt jelzi, hogy a sajat t6ke hozama
csak mérsékelten fligg Ossze az értékesitési nyereséggel.
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Osszességében megéllapithatd, hogy a korrelacids egyiitthatok értéke Roménia
esetében minden vizsgalt mutatéparnal magasabb, mint Magyarorszag esetében
(6. dbra). Ez a kiilonbség a vallalati pénzigyi teljesitmény mogottes szerkezeti el-
téréseire utalhat.

7. abra
A pénziigyi teljesitménymutaték kozotti kapcsolat

RO HU

Forrds: Sajat szerkesztés, sajat szamitasok alapjan.

A kovetkezokben bemutatjuk a modszertani részben ismertetett klaszterezési el-
jaras eredményeit. A klaszterképzés alapjat a harom kivalasztott jovedelmezdségi
mutato 6téves iddszakra szamitott szamtani atlaga képezte. Az Elbow-modszerrel
és hierarchikus klaszterezéssel meghatdrozott optimalis klaszterszam mindkét
orszag esetében hét klaszter lett.

A Kklaszterek kozotti statisztikailag szignifikins kiilonbségek kimutatdsara
nemparaméteres probak keriiltek alkalmazasra: Kruskal-Wallis teszt, valamint
post hoc elemzésként Dunn-préba. A magyar véllalatok esetében kapott Kruskal-
Wallis teszteredményeket a 3. tdbldzat tartalmazza. Az eredmények alapjan egyér-
telmten kijelenthetd, hogy a magyar klaszterek kozott szignifikdns eltérések mu-
tatkoznak mindharom vizsgalt jovedelmezdségi mutaté tekintetében (3. tdbldzat).
Ugyanezen kévetkeztetés volt levonhaté a romdniai mintan végzett klaszteranali-
zis esetében is (LOrincz, 2025).

Megallapithaté tovabba, hogy a klasztereken beliili sz6ras kisebb mértéki, mint
az adott orszag teljes mintdjara jellemz0 szérds, ami megerdsiti a klaszterezési
eljaras érvényességét és a vallalatok homogénebb csoportositasat.
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3. tablazat
Jovedelmez6ségi mutatdk alapjan képzett klaszterek Kruskal-Wallis tesztje
a magyar vallalatok esetében

Mutatok Kruskal-Wallis teszt df p
ROA (%) 103,02 6 el
ROE (%) 109,61 6 ok
ROS (%) 111,34 6 bl

**A tesztstatisztika 0,01 szinten szignifikins

Forrds: Sajat szerkesztés, sajat szamitasok alapjan

A klaszterelemzés eredményei alapjan a magyarorszagi vallalatok tulnyomé tobb-
sége, 94,34%-a két klaszterbe sorolhatd, mig a fennmaradé klaszterekbe a cégek
kevesebb mint 2%-a keriilt. Ennek megfelelen a tovabbi elemzések elsdsorban
erre a két dominans klaszterre 6sszpontositanak.

Romania esetében a vallalatok 96,65%-a négy klaszterben koncentralédik, mig
a fennmaradé harom klaszterben, hasonléan a magyar mintahoz, egyenként 2%
alatti a vallalatok ardnya (Lérincz, 2025). Ebbdl adéddan az 6sszehasonlit6 vizs-
galatok a romaniai négy, illetve a magyarorszagi két reprezentativ klaszterre fo-
kuszalnak.

8. abra
A klaszterekben szerepl6 vallalatok szama (%-ban)
a magyar vallalatok esetében

1,40% 0,50%

1,40% ‘ "‘ 0.50%

1,90%

50,24%
44,10%

m1 72 W3 M4 516 W7

Forrds: Sajat szerkesztés, sajat szdmitdsok alapjan
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A 9. dbra a vallalatok klaszterek szerinti csoportositasat mutatja be a harom jo-
vedelmezGségi mutatd, ROA, ROE és ROS, téves atlagos értékei alapjan. Bar a
szakirodalomban nincs egységes allaspont arra vonatkozdan, hogy milyen érté-
kek tekinthet6k idealisnak, altaldnosan elfogadott nézet szerint a ROA és ROS
esetében legalabb 5%, mig a ROE esetében 10% feletti és tartdsan novekvo értékek
utalnak stabilan jol teljesit6 vallalatra (Herciu, Ogrean-Belascu, 2011; Herman-
Zsidé-Fenyves, 2022). A klaszterek teljesitmény szerinti besorolasa harom szint
szerint tortént: a jol teljesit6 klaszterekre jellemzd a 6% feletti ROA, 9% feletti
ROE, valamint 16% feletti ROS; ide sorolhat6 a 2-es és 3-as klaszter. A kozepes
teljesitmény klaszter atlagosan 3,45%-0s ROA-val, 5,76%-0s ROE-vel és 2,4%-0s
ROS-szal jellemezhetd, ezt az 1-es klasztert fedi le. A gyengén teljesit6 klaszterek
jellemz8en negativ ROA, ROE és ROS értékeket mutatnak, ide sorolhat6 a 4-es,
6-0s és 7-es klaszter. Kiilon emlitést érdemel az 5-6s klaszter, amely a ROE mutat6
alapjan rendkiviil magas értéket mutat, ez azonban torzitd hatast, mivel extrém
alacsony sajat t6ke mellett szamitott értékrél van sz, igy valds teljesitménye alap-
jan inkabb a kozepesen vagy gyengén teljesit6 csoportba sorolhat6. Fontos meg-
jegyezni, hogy a teljes magyar minta szempontjabdl az 1-es és 2-es klaszterek bir-
nak a legnagyobb jelentéséggel, mivel ezekbe tartozik a vallalatok dontd tobbsége,
mig a tobbi klaszter csak marginalis ardnyban van jelen. Ennek megfelelen az
Osszehasonlitd elemzés a magyar minta ezen két klaszterére, illetve a roman min-
ta dominans klasztereire fékuszdl. A romaniai vallalatok klasztereinek elemzése
mar ezen a szinten lényeges eltéréseket jelez, hiszen a jol teljesit6 csoportokban
szerepl$ cégek ROA értéke 14% felett, ROE értéke 25% felett, mig ROS mutato-
ja 19% felett alakul. A kdzepesen teljesité klaszterekbe sorolt romédn vallalatok
is magasabb értékeket mutatnak, mint a magyar megfeleldik: ROA értékiik 5%,
ROE-jiik 8%, ROS-uk pedig 9% koriili (L8rincz, 2025). Ez alapjan megallapithato,
hogy a magyar jol teljesité klaszter a ROA és ROE tekintetében inkabb a roman
kozepes teljesitményti klaszterhez all kozelebb, mint a roman jol teljesité klasz-
terhez, ami a két orszag szalloddinak jovedelmez8ségi mutatéiban megfigyelhetd
strukturalis kiilonbségre utal.
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9. 4dbra
A pénziigyi mutatok (ROA, ROE, ROS) atlagos értékei klaszterenként
a magyar vallalatok esetében

75,00
25,00
= l = - | —
1 2 3 4 5 6 7
-25,00 —
75,00
B ROA ROE ROS

Forrds: Sajat szerkesztés, sajat szamitasok alapjan

Szazalékos megoszlas alapjan a magyarorszagi szallodak 45,97%-a a jol teljesitd,
50,23%-a a kozepesen teljesitd, mig 3,8%-a a gyengén teljesitd klaszterekbe sorol-
hat6. A romdniai minta esetében ez az eloszlas 35,43% jol, 50,21% kozepesen, illet-
ve 14,36% gyengén teljesit6 vallalatot mutat (L6rincz, 2025). Fontos hangsulyozni,
hogy ez a haromszintii csoportositas orszagonként onalléan, a belsé eloszlasok
és klaszterszerkezetek alapjan tortént, vagyis a teljesitményszintek hatarai nem
kozvetlentil 6sszehasonlithatok, hanem az adott orszag mintajan beliili relativ vi-
szonyokat tlikrozik. A magyar vallalatokra dltaldban véve kiegyensulyozottabb,
de alacsonyabb szint{i teljesitmény jellemz8, mig a romaniai vallalatok esetében
nagyobb teljesitményszdras és markansabb kiilonbségek figyelhet6k meg az egyes
klaszterek kozott.

A kovetkez6kben a jovedelmezdségi mutatok mellett olyan tovabbi pénziigyi és
vagyoni jellegli mutatdk is sorra keriilnek, amelyek kiegészitik a vallalati telje-
sitmény atfogd értelmezését. Ezen mutatdszamokat a magyar klasztereken beliil
atlagoltuk, majd a romaniai megfeleldikkel vetettiik 6ssze; az Osszehasonlitast a
4. tabldzat szemlélteti. A vizualizaci6 eldsegitése érdekében szinskalas kiemelést
alkalmaztunk: az adott mutato legkedvezdbb értékeit fekete, mig a legkedvezétle-
nebb értékeket fehér szin jelzi. A szinalapu értékelés jol visszaigazolja a korabban
azonositott teljesitményszintek 1étezését, hiszen nem csupan a jovedelmezdségi,
hanem a tobbi vizsgalt mutato esetében is jol elkiiloniilnek a klaszterek. Ugyan-
akkor megjegyzendd, hogy néhany mutat6, mint példaul a targyi eszk6zok ara-
nya vagy a rovid lejaratu kotelezettségek sulya nem keriilt be ebbe a szinalapu
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kiemelésbe, mivel ezek értelmezésével kapcsolatban a szakirodalomban nem ala-
kult ki egységes allaspont arra vonatkozdan, vajon milyen irdnyu eltérés tekint-
het6 kifejezetten kedvezének vagy kedvez6tlennek.

4. tablazat
A kivalasztott mutatoszamok klaszterenkénti atlagos értéke
Romania és Magyarorszag viszonylataban

RO HU

RO  HU

Cégek szama 360 85 184 64 106 93 717 211

A vallalkozasok
aranya (%)

Klaszter sorszam

50,21 11,85 25,66 8,93 50,24 44,08 RO HU

Ot évre vonatkozo atlagos mutatészam-

Mutatok értékek (2018-2022) Atlagértékek

RO HU RO HU

ROA (%) 20,59 9,41 6,74

ROE (%) 40,55 16,07 12,99

ROS (%) 20,93 11,31 8,58
Targyi eszkozok

70,85 7593 5527 64,27 58,03 52,18 66,38 55,08

aranya (%)

Tokeerdsség
(sajat téke/forrasok
osszesen) (%)

RLK aranya (%)

Altalanos likviditas
Likviditasi gyorsrata

Személyi jellegii
raforditasok / Netto
arbevétel (%)

Uzemi eredmény/
Nett6 arbevétel (%)

Vevokovetelések
forgasi sebessége (x)

Forrds: Sajat szerkesztés, sajat szamitdsok alapjan.

Tokeerdsség tekintetében megallapithatd, hogy még a leggyengébben teljesitd
klaszterek esetében is az atlagérték megkozeliti az 50%-ot, igy mindkét orszag
vallalatai alapvetéen tékeerdsnek tekintheték. Likviditasi szempontbdl sem ta-
pasztalhatdk jelentds problémak, ugyanakkor a romdniai cégek altalanos pénz-
tigyi stabilitasa, a tékeerdsség és likviditds egytittes vizsgalata alapjan kedvezébb
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képet mutat. Ez kiillondsen szembettiné az azonos teljesitményszintli klaszterek
Osszehasonlitasakor, ahol a romaniai 3-as és 4-es klaszterek a magyarorszagi 2-es,
mig a roman 1-es klaszter a magyar 1-es klaszter megfeleldjeként értelmezhetd.

Az iizemi eredmény netto arbevételhez viszonyitott aranya a romdaniai vallalatok
esetében magasabb: a jol teljesitd klasztereknél az érték atlagosan eléri vagy meg-
haladja a 22%-ot, ami 7 szdzalékponttal haladja meg a magyar klaszterpar muta-
tojat. A kozepesen teljesité klaszterek kozott ez a kiilonbség 3 szdzalékpont, mig
a teljes mintat figyelembe véve (klaszterezés nélkiil) a differencia 4 szazalékpont
koriil alakul.

A vevikovetelések forgasi sebessége alapjan a legjobb teljesitményt a roman 3-as
klaszter nyujtja, majd sorrendben a roman 1-es, a magyar 2-es és 3-as klaszter
kovetkezik. Ugyanakkor a roman klaszterek esetében a vizsgalt mutato6 alakuldsa
lényegesen volatilisabb. Ez a tendencia nem csupan erre az egy mutatéra, hanem
altaldnosan az 6sszes vizsgalt pénziigyi és vagyoni indikatorra is jellemz6. A ma-
gyar klaszterek ezzel szemben kisebb szdrassal, de mérsékeltebb teljesitményér-
tékekkel jellemezhetdk, ami kiegyensulyozottsagot, de visszafogottabb fejlédési
potencidlt titkroz. A vizsgalat megerésiti, hogy a jovedelmez8ségi mutatok 6nma-
gukban nem elegendéek a klaszterek objektiv értékeléséhez; a pénziigyi és vagyoni
helyzet egyiittes vizsgalata elengedhetetlen. A mutaték kozotti koherencia a jelen
kutatasban is jol lathat6, ami tovabb erdsiti a haromszintd teljesitménybesorolas
relevanciajat.

A Kruskal-Wallis statisztikai teszt eredményei alapjan a romdniai klaszterek
kozotti kilonbségek tobbnyire szignifikansak voltak; kivételt képezett a rovid
lejaratu kotelezettségek stlya, amely esetében nem mutatkozott jelentds eltérés
(Lérincz, 2025). A magyar mintaban ezzel szemben csupan harom mutaté eseté-
ben volt megfigyelheté szignifikans klaszterkiilonbség: a t6keerdsség (H=16,709;
df=6; p=0,010), a likviditasi gyorsrata (H=17,809; df=6; p=0,007), valamint az
tizemi eredmény/nettd arbevétel (H=70,397; df=6; p<o,01). A tobbi 6t mutatd
esetében nem volt kimutathat¢ statisztikailag relevans eltérés. Mindez arra utal,
hogy a roman vallalati klaszterek kozotti killonbségek markansabbak, mig a ma-
gyar klaszterek strukturaja homogénebb, ugyanakkor kevésbé differencialt telje-
sitményt tiikkroz.

A Klaszterek kozotti kiillonbségek mélyebb megértése érdekében a vallalatok
szamviteli struktardjat is megvizsgaltuk, (5. tdbldzat). Az elemzés ramutatott,
hogy a kozepesen teljesitd magyar 1-es klaszter atlagosan magasabb eszkozallo-
mannyal rendelkezik, amely kiilondsen a befektetett eszkozok és targyi eszkozok
tekintetében szignifikdnsan nagyobb értékeket mutat, mint a relative jobban tel-
jesit6 2-es klaszter. Ennek kovetkeztében az értékcsokkenési leiras aranya is jel-
lemz8en atlagosan 2 szazalékponttal magasabb ezeknél a véllalatoknal, emellett a
netto arbevételhez viszonyitott kamatkoltség és a személyi jellegli raforditasok is
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nagyobb sulyt képviselnek. Hasonlé megallapitasok a roman vallalati klaszterek
esetében is érvényesek voltak Lorincz (2025).

Tekintettel arra, hogy az elemzett idészak a COVID-19 altal kivaltott gazdasa-
gi visszaesést is magaban foglalja, a kutatas egyik fontos megallapitasa, hogy a
nagyobb eszkozértékkel rendelkezd vallalatok szdmaéra ez az id8szak pénziigyi
szempontbdl kedvezStlenebbiil alakult. Ez kiilondsen igaz akkor, ha a magas ka-
matkoltségek érdemben rontottak a jovedelmezdséget. Ezzel szemben a kisebb
eszkozallomanyu véllalatok atlagosan kedvezébb teljesitményt mutattak.

5. tablazat
A szamviteli adatok atlagos értékei a magyar vallalatok esetében
klaszterenként

Klaszterek

Mutatészamok “Ifa Ii(lllsskttls_zt df p
Eszk6zok dsszesen 13 167 407,05 5 681 769,22 11,17 6 0,08
Befektetett eszkozok 9050 646,46 3193 140,09 14,21 6
Targyi eszkozok 8616 576,25 3181 484,12 14,05 6 *
Forgoeszkozok 1982 136,20 1195132,96 1,71 6 094
Rovid lejarata kotelezettségek 1953 571,36 919 782,93 1,65 6 0,95
Hosszu lejarata kotelezettségek 2 188 707,07 716 882,15 10,20 6 0,12
Sajat téke 6599 813,50 3104 344,27 11,02 6 0,09
Ertékesités netté arbevétele 5953964,15 4351978,88 4,71 6 0,58
Adoézott eredmény 275 839,35 508 681,87 51,16 6 **
Uzemi eredmény 439 750,15 530 610,67 32,00 6

A tesztstatisztika **0,01; 0,05 szinten szignifikins

Forrds: Sajat szerkesztés, sajat szamitasok alapjan

A Kruskal-Wallis-teszt eredményei alapjan mindhdrom j6évedelmezdségi mu-
taté (ROA, ROE, ROS) tekintetében szignifikdns kiilonbség mutathaté ki a két
orszag Osszesen 14 klasztere kozott (6. tdbldzat). A klaszterek kozotti paronkénti
killonbségek pontosabb feltarasa érdekében Dunn-féle post hoc tesztet alkalmaz-
tunk (7. tdbldzat), amelynek eredményei a roman 4-es és magyar 2-es klaszterekre
mint kiemelkedé&en teljesité csoportokra fokuszalnak.
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6. tablazat
Jovedelmez6ségi mutatdk alapjan képzett klaszterek Kruskal-Wallis tesztje
a magyar és roman vallalatok esetében

Korrigalt szignifikancia

Kruskal-Wallis teszt df (Bonferroni)
ROA (%) 547,351 13 bl
ROE (%) 643,005 13 *or
ROS (%) 554,057 13 ok

**A tesztstatisztika 0,01 szinten szignifikins

Forrds: Sajat szerkesztés, sajat szamitasok alapjan

A ROA mutaté alapjan a roman 1-es (kozepesen teljesité) klaszter (p = 0,006;
pBonferroni = 0,56) és a roman 2-es (gyengén teljesit) klaszter (p = 0,003;
pBonferroni = 0,234) szignifikdnsan nem kiilonbozik a magyar 1-es (kozepesen
teljesit6) klasztert6l a Bonferroni-korrekciot kovetéen. Ugyanigy nem tapasztal-
haté szignifikans kiilonbség a roman 4-es (relative jol teljesitd) és a magyar 2-es
(relative jol teljesit6) klaszter kozott sem (p = 0,06).

7. tablazat
Dunn-féle post hoc teszt a jovedelmez6ségi mutatok alapjan, a roman
és magyar klaszterek kozott

Mutaték Csoportpar lze:lslzl? Stal}dard Z-érték Szigpiﬁ- sziI;g;tlzlikg:llltcia
RO HU statisztika hiba kancia (p) (Bonferroni)

1 1 81,137 29,62 2,739 0,006 0,56

2 1 -220,45 39,025 -5,136 0,003 0,234

3 1 448,765 32,683 13,731 i o

ROA (%) 4 1 379,758 42,43 8,95 b i

1 2 -216,717 31,178 -6,951 b o

2 2 -498,304 40,221 -12,389 i i

3 2 150,911 34,102 4,425 b ot

4 2 81,904 43,532 1,881 0,06 1,00
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Csoportpar  Dunn o Korrigalt
Mutatok portp teszt Sta;:;g:rd Z-érték kSa Zlig::f(i ) szignifikancia
RO HU statisztika P} (Bonferroni)
1 1 54,728 29,62 1,848 0,065 1,00
2 1 -179,032 39,025 -4,588 b ot
3 1 485,552 32,683 14,856 b i
4 1 352,962 42,43 8,319 b ot
ROE (%)
2 -261,712 31,178 -0,35 0,726 1,00
2 2 -280,924 40,221 -12,319 b ot
3 2 169,112 34,102 4,959 o i
4 2 36,522 43,532 0,839 0,401 1,00
1 1 146,159 29,62 4,935 ot ot
2 1 -220,469 39,025 -5,649 b bl
3 1 369,204 32,683 11,296 bl ot
4 1 595,646 42,43 14,038 b ot
ROS (%)
2 -145,461 310,178 -4,66 b ot
2 2 -512,088 40,221 -12,732 ot *
3 2 77,584 34,102 2,275 0,023 1,00
4 2 304,023 43,532 6,984 b ot

**A tesztstatisztika 0,01 szinten szignifikans

Forrds: Sajat szerkesztés, sajat szamitasok alapjan

A ROE mutaté esetében a romdn 1-es klaszter szintén nem kiilonbozik szignifi-
kénsan sem a magyar 1-es (p = 0,065), sem a magyar 2-es klasztertdl (p = 0,726).
A roman 4-es és a magyar 2-es klaszter kozott sem mutatkozott statisztikailag

szignifikans eltérés (p = o,401).

A ROS mutat6 alapjan azonban kizdrdlag a roman 3-as klaszter (relative jol telje-
sit6) és a magyar 2-es klaszter (relative jol teljesit6) nem tér el egymastol szignifi-

kénsan a Bonferroni-korrekci6 utdn (p = 0,006; pBonferroni = 0,56).

Ezen eredmények alapjan kijelenthetd, hogy a magyar és a roman klaszterek nem
tekinthetdk teljes mértékben egymasnak megfeleltethetdnek. Bar a ROA és ROE
mutatok alapjan a roman 1-es és a magyar 1-es klaszter, illetve a romdn 4-es és a
magyar 2-es klaszter kozott hasonlosag figyelheté meg, a ROS mutato tekinteté-

ben ezek az dsszefiiggések mar nem igazolhatdk.
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5. KOVETKEZTETESEK ES JAVASLATOK

A romaniai és magyarorszagi szdllodak pénziigyi teljesitményének 6sszehasonli-
t6 elemzése alapjan indokoltta valt a klaszterelemzés alkalmazasa, kiilondsen az
dgazatra jellemzd heterogenitds miatt. A romaniai véllalatokra vonatkozo ered-
ményekhez hasonléan a magyar minta esetében is hét statisztikailag szignifikdn-
san kiilonbozo klaszter keriilt elkiilonitésre, ezzel valaszt adva a masodik kutatasi
kérdésre (K2).

A vizsgalt otéves idészakra (2018-2022) szamitott jovedelmezdségi mutatdk
(ROA, ROE, ROS) alapjan képzett magyar klaszterek teljesitménysorrendje a ko-
vetkez6képpen alakult: 2., 3., 1., 5., 6., 4. és 7. klaszter. A roman mintdhoz hasonlé-
an ezek is hdrom csoportba sorolhaték: relative jol, kdzepesen és gyengén teljesitd
klaszterek. Fontos kiilonbség azonban, hogy a teljesitménycsoportok hatdrai Ma-
gyarorszagon alacsonyabb értékeknél huzoédnak. A magyar vallalatok 45,97%-a
tartozik a jol, 50,23%-a a kozepesen, mig 3,8%-a a gyengén teljesit6k kozé. Ugyan-
akkor a magyar jol teljesit6 klaszterek ROA és ROE értékei inkdbb a roman koze-
pesen teljesit6 csoporthoz allnak kzelebb. Romanidban ezzel szemben markan-
sabban elkiiloniil a gyengén teljesitd klaszter, amely a vallalatok 14,36%-4t foglalja
magdban. Az eredmények meger6sitették a korabban azonositott harom teljesit-
ménycsoport létjogosultsagat, a tékeszerkezet, az eszkozosszetétel, a likviditas és
a koltséghatékonysag indikatorai mentén.

A magyar mintaban a vallalatok 94,34%-a két {6 klaszterbe csoportosult, igy
a romaniai elemzésben szereplé négy legnagyobb klaszterrel szemben ez a két
klaszter képezte az 6sszehasonlitas alapjat. A Kruskal-Wallis-préba alapjan a két
orszag klaszterei szignifikansan kiilonboznek egymastél. A Dunn-féle post hoc
teszt szerint a roman 1-es (k6zepesen teljesit) és a magyar 1-es klaszter, valamint
aroman 4-es (jol teljesitd) és a magyar 2-es klaszter ROA és ROE mutatéi alapjan
részben megfeleltethet6k egymasnak, azonban a ROS mutaté esetében ez a meg-
feleltetés mar nem all fenn. Mindez valaszt ad a harmadik kutatési kérdésre (K3),
miszerint teljes klaszterekvivalencia nem allapithaté meg, csak részleges megfe-
lelések azonosithatok.

Az 4gazatspecifikus mutatok vizsgalata soran megallapithat6, hogy Magyaror-
szagon fejlettebb turisztikai infrastruktura és magasabb turisztikai stirtiség fi-
gyelheté meg, ugyanakkor a valsagkezelés és pénziigyi felzarkozas tekintetében a
romaniai vallalatok eredményesebben teljesitettek. A redl arbevétel alakuldsa és a
jovedelmez@ségi mutatok helyrealldsa ezt timasztja ala. Ezzel megvalaszoltuk az
els6 kutatdsi kérdést is (Ka).

A vizsgalt id6szakban mindkét orszagban jellemz6 volt, hogy a kisebb eszkozal-

loménnyal és magasabb sajat t6kével rendelkez6 cégek 4tlagosan jobb pénziigyi
teljesitményt nydjtottak. A roman minta esetében tobb vallalat tartozott a jol tel-
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jesitd klaszterbe, mig a magyar minta inkabb a kozepesen teljesit6k felé hazott.
Ugyanakkor a magyar klaszterek kisebb szoérasértéke mérsékeltebb volatilitast
jelez, vagyis a magyar vallalatokat kiegyensulyozottabb, bar visszafogottabb tel-
jesitmény jellemezte.

A jol teljesit6 véllalatok kozos jellemz6i: alacsony eszkozallomany, magasabb sa-
jat t6ke arany, alacsonyabb kamat- és amortizacios koltségek, illetve mérsékelt
személyi raforditds. Ezek a cégek ellenallobbnak bizonyultak a gazdasagi vissza-
eséssel szemben.

A kiilonboz6 teljesitményszintek eltérd stratégiai prioritasokat igényelnek. A jol
teljesitd cégeknél a novekedési lehetdségek kiakndzdsa, a kozepeseknél a haté-
konysag javitasa, mig a gyengén teljesitéknél a pénziigyi stabilitas és a likviditas
megerésitése a legfontosabb cél.

A roman véllalatokra megfogalmazott javaslatok, példdul a ROA javitasa céljabol
alkalmazott célzott marketingtevékenységek, arképzési stratégiak, kapacitaski-
hasznalas optimalizdlasa (LOrincz, 2025), a magyarorszagi vallalatok szamara is
érvényesek lehetnek. Szintén kiemelt jelentdségii lenne a proaktiv vallalatiranyitas,
a kontrollingrendszer fejlesztése, valamint a nemzetkoézi jo gyakorlatok atvétele.

A tanulmany tobb lehetséges jovébeli kutatasi irdnyt is azonositott. Ide tartozik a
klaszterstruktirak idésoros elemzése a COVID-valsag el6tti és utdni idészakban,
a pénziigyi regeneracios palyak vizsgalata, valamint a kozép-kelet-eurdpai unios
tagallamok vallalatainak klaszteralapt 6sszehasonlitasa. Emellett hasznos lenne
a regionalis szintli (NUTS-2 vagy megyei) elemzések elvégzése, valamint a kuta-
tas kiterjesztése a turisztikai dgazat mas szegmenseire, példaul a vendéglatésra
is. A jelen kutatas korlatjaként emlithetd, hogy féként nagyobb cégeket vizsgalt,
ezért a jovoben célszerii lenne kisebb vallalatokat is bevonni, ezzel teljesebb képet
nyujtva az dgazat helyzetérol.
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