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1. A kutatas célkitiizései, a téma korilhatarolasa

A kis- és kozépvallalkozasok (tovabbiakban KKV-k)vidag minden
tdjan a gazdasag alapjat képezik. Kulondésen jiedemt szerepik a
foglalkoztatasban, a technikai innovaciéban, togaalbrutté hozzaadott
érték eballithsban is nagyobb a részesedésiik, mint a teffékyben
Iévs nagyvéllalkozdsoknak. Magyarorszagon az alkalntakahintegy

60 szazalékat foglalkoztatjak, a bruttd6 hozzaaddtknek csaknem 40
szazalékat allitjak 8] és az exportértékesités kozel 20 szazalékat

realizaljak.

A méretbeli adottsagaik egyarant szolgaljak 6seégeiket és
gyengeségeiket. &hyik, hogy rugalmasak, gyorsan reagélnak askuls
kornyezeti adottsdgok megvaltozasara, lapos szetteézendelkeznek,
amely a munkavallalok sokoldalisagara sokkal nalgyaiértékben
tamaszkodik, mint a nagyvallalatok. Gyengéjik azonhz, hogy mind

a vewikkel, mind a szallitéikkal, mind a tobbi kdl€rintettel szemben
Iényegesen gyengébb alkupozicidval rendelkeznek, nt mia
nagyvallalatok.

Erés versenyben kell tudniuk talpon maradni, ami nagyehéz. A
tapasztalatok azt mutatjak, hogy az Gjonnan altipitdlalkozdsoknak
csak a fele éri meg 6todik sziletésnapjat. A bulkds kozott azonban a
legjelenbsebb tényedk a finanszirozasi forrasok és a megfelel
véllalatvezetési és piacelemzési ismeretek hidnyayabba az

informacidhoz val6 hozzaférés nehézsége. A buk&s that nem



csupan a piaci verseny létd¢badodnak, hanem a tudas, ékd és az

informacio hianyabdl.

A KKV-k egyik legfontosabb ndvekedési korlatja dal@dkésitettség. A
tékehiany enyhitésének piacgazdasagokban elterjekdzs a kockazati
tékebefektetés. Magyarorszag helyzetedtlabszempontbdl nemzetkozi
Osszehasonlitasban kedéten. A csekély kinalat mellett ebben nagy
szerepe van annak, hogy a véllalkozdsok nem eléglgésziltek a
kockazati ¢ke fogadasara, és a tulajdonosi jogositvanyok okils

tulajdonossal vald6 megosztasaval szemben ellekallna

A kisvallalkozas fejlesztés eszkdzrendszerét az uklmévekben
ersteljesen athatotta az olcso forrashoz juttatas pmetja. A meglés
Uzleti célok teljesitéséhez sziikséges forrasokéktese helyett sok
esetben a palyazati céloknak val6 megfelelés mubj& mesterséges
fejlesztési célokat szilt. Ez szikségképpen kitdgkiegy olyan
szemléletet, hogy az a j6 cél, amit az allam Kitadd8 amihez pénzt

rendel.

A tékehiany enyhitésének meghatarozo csatornajavakaiteinvalt.

Az idegen btke finanszirozas esetében az intézményes finamésiro
formék kinalatdnak legfontosabb szeéépl hitelintézetek: mind a hitel,
mind a lizing, mind a faktoring szolgéaltatasok Kkat@nak kozponti
szerepbi a hitelintézetek vagy azok tulajdonosi kérébéoad pénziigyi
véllalkozasok. A hitelintézeti szektor Gkbdésének magyarorszagi
sajatossagai alapwen meghatarozzak a KKV-k intézményes

finanszirozasi formakhoz jutasanak léfséeit és kérilményeit.



A magyar pénzigyi rendszer banki tipustnak tekidthenivel a
hitelintézetek szerepe a gazdasag finanszirozasakayegesen

magasabb, mint &kepiacokeé.

A magyarorszagi butorgyartas fajése, a modern vallalatfilozofiak
alkalmazasa, valamint az Eurdpai Uni6hoz valo aka#tasunk (U
taviatokat nyitott a buatoripari  véllalkozasok sz&ma Ezek
megvaldsitasa folyamatos beruhazasokat igényel, lyakiez

természetesen megfaldinanszirozas sziikséges.

A butorgyart6 kis- és kézépvallalkozasok finangéisa izgalmas témat
jelent a kutatok, maguk a vallalkozok és a péngviazakemberei
szamara, igy jomagamnak is. Ez késztetett arra,y hemen kor
finanszirozdsi szokasait, a pénziigyi kozvetiendszerekkel vald

kapcsolatat tanulmanyozzam.

A témafeldolgozas aktualitasat magyardzza, hogyEampai Unid
piacara belépett magyarorszagi butoripari KKV-k nsaéa sokszor
problémat jelent a vallalkozasuk méreténekkeerejének, piaci
részesedésének megféldinanszirozasi forma kivalasztasa, a forras

megszerzése.

A disszertacio vizsgaljla a magyarorszagi butorgyaikis- és
kozépvallalkozasok vallalkozasi jelletiiz véleményiiket az orszag és
sajat vallalkozasuk gazdasagi helyzétéss kilatasairél, a gazdasagi

keretfeltételek alakulasarol, finanszirozasi szakds.



2. Az alkalmazott modszerek

A disszertaci6 elkészitése soran szekunder és pkintatast végeztem.
A hazai és nemzetkdzi publikaciok feldolgozasa soigyekeztem
attekinteni a KKV-k finanszirozasaval kapcsolatasrdsok széles

palettajat.

A nagy volumed, széleskdl kérdsives felmérés folytatdsdhoz
jelenttsebb anyagi éforrasok lennének szikségesek, ezért az
alkalmazott kutatds modszertana a kvalitativ ésntitadiv kutatasi

mabdszerek mixét tartalmazza (hibrid médszer).

Kvalitativ médszert alkalmaztam a finanszirozasiriakrol, illetve a
gazdasagi keretfeltételelr alkotott vélemény megismerésére, illetve
annak a dontési mechanizmusnak a feltarasara, am@hanszirozasi
formak kozotti valasztast eredményezi.

Kvantitativ médszert alkalmaztam a finanszirozasinak hasznalataval
kapcsolatos, a finanszirozasi formak igénybevétdlézokasai szerinti

rangsor felallitasanal.

A primer kutatds keretében 55 véllalkozdssal kétzikérdives
felmérés segitségével megvizsgaltam és elemeztaitoegyarto kis- és
kozépvallalkozdsok finanszirozasi szokasait, anBa&ozasi formak
igénybevételét, a gazdasagi keretfeltételek mégidél A minta tagjai az
orszag kuldonbdz régidiban tevékenykednek, vallalkozasi formajukat
tekintve: 11 egyéni vallalkozas, 9 betéti tarsadakfjzkereseti tarsasag,

33 korlatolt felebssédi tarsasag és 1 részvénytarsasag. A mintabén lév



véllalkozasok atlagos mérete hasonlé az orszaglaghatz, amibl
kovetkeden az orszagoshoz hasonlé kép rajzolodott ki aripao

véllalkozasok helyzetét és finanszirozasi szokasairdl.

A kérddiv megszerkesztése lebie¢ tette a primer adatok megszerzését,
a kvantitativ adatfeldolgozast. A kérdésekre addtiaszok alapjan
valtozokat alkalmaztam:
« 1-t8l 5-ig terjeds skala (intervallumskala) jelzi az adott
kérdéssel kapcsolatos attitt;
« Folytonos valoszilségi valtozé (pl. arbevétel, [étszam)

e Binéaris valtozé (pl. lizingel-e valamit? Igen-Nem)

Az adatfeldolgozas sordn a kéneek strukturalt kérdéseire adott
valaszokat, mint valtozokat SPSS adattablaban téigain. Az adatok
kvantitativ elemzését az adott valtozok kdrére mggdhet statisztikai

moédszerekkel végeztem el.

3. Az eredmények tézisszérfelsorolasa

3.1. A kis- és kozépvallalkozasok finanszirozadytetét jelenleg a
jelens Wkehiany és a relativ kindlatikefelesleg jellemzi. A
nemzetkozi versenyképesség biztositAsahoz sziké&égekazasokhoz
sajat forrasaik nem elegefek. A szokasos piaci feltételek mellett
tortérs kilss finanszirozasi lehéségeket a KKV-k jeleids része nem

képes igénybe venni.



Tovabbi kedveg kin4lati feltételek alakultak ki az utébbidien az
uniés csatlakozas és a pénzigyi szféraval Osszehakgrmanyzati
kezdeményezések kovetkeztébensF@onban, hogy a KKV-k jeledd
része nem képes igénybe venni a felkinalt tedésjeket, mivel nem
rendelkezik a palyazatképesség anyagi és egyéhnisivgl. Jelenleg a
véallalati kil$ finanszirozds teriiletén a kereslet és a kinalatsni
Osszhangban. A relativ talkinalat a keresleti aldaipvised vallalati

szféra hitel- és palyazatképességének javitdsédalakelhet.

Magyarorszagon a hitelintézetek uzletpolitikaja méar ebsen fékuszal

a KKV-ugyfélkérre, ugyanis ez az a piaci szegmemselyben komoly
ndvekedési és profit leletégek rejlenek. A tagallami és kbdzdsségi
tamogatasok kozvetitésében is nagy k&g van, a hitelintézetek
informacids, tanacsadéasi- és termékkinalatan maidpveten, hogy
mennyire képesek ezen Uzleti terlletberbrighetiségeket kiaknazni.

A KKV Ugyfélkor bévitése és az lzleti kapcsolat szorosabba tétele
megteremtette az igényt a fiokhaldzat és a vaileaticsaddok szamanak

bovitésére.

Az allam a KKV hitelezési zletagat a leginkabb ahodon tudja
elésegiteni, hogy biztositja a kiegyensulyozott gaadasodvekedés
feltételeit és mindezek mellett az arfolyam és kadatlab viszonyok
kiszamithatéak. A kedvézmakrogazdasagi kérnyezet dsztélieg hat
mind a hitelkeresletre, mind a hitelkindlatra. T4 elvaras az
allammal szemben, hogy olyan jogi és infrastrukisiréhatteret
teremtsen, amely felgyorsitja, jogilag kiszamithaté teszi a

hitelligyintézést és az azzal parosuld jogi, szetvézpéseket.



Tézis 1: Magyarorszagon is kialakult a piacgazdaséagi findrmsAsi
formak kinalata, amely a KKV-k beruhazasaihoz, desgktz
sziikségletik finanszirozasahoz komplex megolddsodkdelkezésre
all, még ha a kereslet-kinalat egymasra talalasasrikkséges kozveétit

intézményrendszer egyes esetekben fejletlenségatas

3.2. A batorgyartd KKV-k finanszirozasra adott \s#ait 6sszegezve
egyértelnien kimutathaté a bdisfinanszirozas jeledsége mind a
révid, mind a hosszl tavu finanszirozasban. A saféés a tagi kdlcson
részaranya kiemelkéda valaszaddk egyonten Ugy vélekedtek, hogy
finanszirozasi igényeiket leléseg szerint észor belé finanszirozas
formajaban kivanjak kielégiteni, és csak akkor dotpdnak kuls

finanszirozési formakhoz, amennyiben a bdtsrasok nem fedezik a

finanszirozasi igényt.

A véllalkozasok rovid tavi finanszirozdsaban a degjtisebb kil
forras a szallitéi hitel. Jeledgége nagyobb, mint az 6sszes tébbi rovid
lejaratt intézményes és nem-intézményesokitlerasnak. A révid tavu
finanszirozasi formak kozoétt még a vewelsleg, a rovid lejaratd
bankhitel szerepét tartottdk kbzepesnek vagy mélsek, mig a barati
kolcsbnoket, az allami tAmogatas kilonféle valmitaés a faktoring
szerepét elenyédmek itélték. A hosszu tavu vallalatfinanszirozashan
legjelentsebb kul§ finanszirozasi forma a bankhitel, amelyet a lizing
kovet. A barati kdlcsondk, az allami tAmogatas eyzera hosszu tavu

finanszirozasban is marginalis.



Tézis 2: A magyarorszagi butorgyart6 kis- és kozépvallalkokaesetén
is teljestl a hierarchia-elmélet, amely szerint allalkozasok elbb
eldnyben részesitik a béldinanszirozast, majd a kidlfinanszirozasi
formak koézil €lbb az idegendke jelledgi, majd a sajat dke jelled:
forrdsokat vélasztjadk. A véllalkozdsok vétetvonakodnak Kkils
tokéstars bevonaséatol, ezért elutasitbak a sajéket jelledi

finanszirozassal szemben.

3.3. A valaszadodk jelets hanyada, 44%-a vesz igénybe lizinget. Az
okok kozétt elé helyen szerepel a testre szabott finanszirozak; me
elsssorban a gépi, technoldgiai jafinberuhazasokhoz kapcsolhatd. A
véllalkozasok kihasznaljak a konstrukci@meit, miszerint nagyobb
értéki eszkozt is megszerezhetnek gy, hogy a teljedévétdizetése
helyett havi lizingrészletet fizetnek, munkabatidifjak az eszkozt és az
a mikddésével elérhéttdbblet haszonbdl a futandicalatt sajat maga

termeli ki az arat.

A lizing segitségével a technikai, iszaki valtozasokat is kovetni
tudjak, folyamatosan hozzajuthatnak a legkorgaereszktzokhdz, akar
egyik lizinglgyletlél atlépve egy masikba. Az adott fejlesztések
pénzigyileg jol elkulonithéek, tervezhdéiek és mérhéek. A
bankoknal hitelképtelennek ndisitett, valamint indul6 vallalkozasok is

finanszirozni tudjak beruhazasaikat.
Mivel a buatorgyartdé KKV-k az elkévetkéz 3 évben dleg gépi,

technolégiai és jarfiberuhdzasokat terveznek, a lizing, mint

finanszirozasi forma a jében is vezéilesz a kdrukben.
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A bankhitelek utani érdektiés is szamottéy a minta cégei batran
fordulnak a kereskedelmi bankokhoz hitelért, a batbgyintézés
formdjat és idtartamat tdbbnyire elfogadjak. Ehhez hozzajarugyha
magyarorszagi hitelintézetek az Gzletpolitikjukimmegfogalmaztak a
KKV-szektor iranyaba torténnyitast. Ez a stratégiavaltas jorészt annak
tudhaté be, hogy a nagyvéllalakozasok piacan ldapad elérhet
kamatmarzs és egyre élesebb a verseny. Az altakamoatszinvonal
csOkkenése egyre inkdbb megteremtette a sziksegétehaiségét a

szektor iranyaba tortémyitasnak.

A rovid tava finanszirozasban a faktoring szerepeginalis, sokan nem
is ismerik a faktoringban réjlfinanszirozasi lehéséget. Korlatozza a
faktoring hasznalatanak elterjedését, hogy a fatégek és a faktoring
szolgéltatast nyujté bankok tulzottan igyekeznekittesitani magukat
és csak egy $k kor — altalaban multicégek — felé toréédruszallitasbol

és szolgaltatasnyujtasbol ebekbveteléseket vasarolnak meg.

Tézis 3: A batorgyartd KKV-k kérében a finanszirozasi fornkékott a
lizing, tovabba a bankhitelek a legjeléstbbek. A faktoring, tovabbéa az
allami kamattamogatasu hitelek szerepe eleryé&sfaktoring utan nem
mutatkozik érdektlés, mig az allami kamattamogatasu hitelek esetében
a hitelekhez valé hozzajutas nehézsége a legnagiaataly. A lizing
hasznalata gyakoribb a vallalkozasok koérében, mainbankhiteleké,
mivel jarmivek, gépek beszerzésekor konnyen hozzésérhet

finanszirozasi forrasnak szamit.
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3.4. Megallapitottam, hogy a révid tava finanszad®zterén a
legnagyobb jeledsédi kilsd finanszirozasi forma a szallitéi hitel.
Gyakorlatilag teljesen altalanos jelenség, hogyakalkozasok szallitoi
hitelek  segitségével finanszirozzak folyamatos tiikdadésuket.
Viszonylag kénnyen lehet hozzajutni, mivel a szdlil akar adni és a
szallitéi hitel segitségével piacot lehet szereildtve megtartani. A
szallitéi hitelt olcso forrasnak tartjadk a vallaiiésok. A vallalkozasok
zbme nem szamol a szdllitéi hitel ,burkolt kamatgvamelynek

mértéke megegyezik az azonnali fizetés soran kaptrahgedménnyel.

A buatorgyartd KKV-k gyakran kényszetb alkalmazzak a szallitéi

hitelt, mivel 6k maguk is kilonbdz okokbdl kénytelenek szallitéként
hitelezni méas véllalkozasnak, és gyakran szembekidn késedelmes
vewi fizetések miatt fellép likviditasi probléméaval, amelyet szallitoi
hitelek igénybevételével és a fizetési hatantdositadsaval tudnak csak

kezelni.

A szallitoi hitel alkalmazasa 6sszefligg a likvigitproblémakkal. A
mintdban 166 vallalkozasok 62%-a szokott szembesulni likviditas
gondokkal. Az érintett vallalkozdsok 63%-a emléett késedelmes
vewi fizetéseket, mint a probléma forraséat. A leggpdkran emlitett ok

— az esetek 76%-ban — a tdl hosszu fizetési hétaAd okok kozott
szerepel még, hogy @b jelentkeznek a koltségek és csak utana a
bevételek, valamint a likviditasi nehézséget egyesdi bevételek
kiesése okozza. Osszességében azt a megallapitastténni, hogy a

likviditasi problémak leginkabb a véivkbvetelésekhez kothitk.
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A terjed fizetésképtelenség, a korbetartozasok okai kdetittn érhet
tébbek kdzott a rossz lzleti stratégiak hasznatata)zott arverseny, a
véllalkozasok kozoétti  egydttiikddés és o6sszefogas hianya, a
kockazatkezelés eszkbzeinek nem ismerete. A merdbmlott: mig

régen szégyen volt, ma mar szinte divat tartozni.

Tézis 4 A Magyarorszagon tikdds batorgyartd KKV-k gyakorlataban
a kulgj finanszirozasi formak kozott, az idegéketforrasok esetében a
szallitéi hitelek szerepe a legnagyobb, amely smor@sszefligg a wév

kovetelésekhez kétidikviditasi problémaval (kdrbetartozas!).

3.5. A minta valaszad6inak fele nem valaszolt a kéeati
téketarsasagokkal, ,uzleti angyalokkal” kapcsolata&rdiésre, sokan
kozilik nem is ismerik ezeket a finanszirozasi fikat. A kérdésre
valaszolok dorit hdnyada kategorikusan kizarta mind a kockaze t
tarsasagokat, mind a maganszemébkebefekteiket, mint kil$
finanszirozasi lehéséget. Minimalis szamu vallalkozas tervezi biztosan
.uzleti angyal” tkebefektetését bevonni a vallalkozdsaba és csak 2%

valosziriisiti ezen befektetési forma igénybevételét.

Az, hogy a kockazati 6kebefekteh tarsasdg, mint finanszirozo
egyaltalan nem fedezletfel a mintdban nem meglép hisz
Magyarorszagon ma a legtdbb kockazékebefekted — hasonléan a
nyugat-eurépai tarsaihoz — a kdzepes niécégek piacara koncentral,
melybsl a mintdban keveset taladlunk. Ezek azok a vabalat
amelyeknél mar valamivel csokkent a cégalapitasiutietve a fejbdés

legkorabbi szakaszara jellethnagy Uzleti és vallalkozasi kockazat,
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ugyanakkor még rovidtavon is jelést novekedési potenciallal

rendelkeznek.

A mintdban szereffl butorgyarté KKV-k 6 okként (61%) a
flggetlenségik elvesztését jeldlték meg, hogy miérn fordulnanak
kockézati $ketarsasadghoz illetve maganszeméikebefekteih6z. A
tulajdonosok vonakodnak attél, hogy

* mas is betekintést nyerjen gazdalkodasuk mindeaitanj

e a megtermelt nyereségen osztozniuk kelljen,

e adontések meghozatalaba méasok is beleszdljanak.
Altalaban megallapithatd, hogy csak akkor vennéénype a fenti

finanszirozasi formakat, ha mas valasztasuk nenelen

Tézis 5 A formélis és informdlis kockazatikefinanszirozas nem vagy
csak elenyégzaranyban van jelen a batorgyarté KKV-k finanszésiz
gyakorlatdban, egyrészt az ismerethiany miatt, @ginkabb a

tulajdonosi elzarkdzas okan.

3.6. A batorgyarté KKV-k rovid tava finanszirozasékapcsolatban
megéllapithatd, hogy a vévelélegek jelentsége meghaladja a barati
kolcsonokét, & szerepe is jelets a vallalatfinanszirozasban. Ez az
eredmény annak fényében medlehogy egyrészt a valaszadok szerint
olcs6bb a baréati kdlcson, mint a déwléleg, masrészt, ha a mas
agazatokban ldév tendencidkat vizsgaljuk, ott a \veldlegek altal

tortérd finanszirozas szerepe sokkal kisebb.
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A baréati kélcsénoket a vallalkozasok olcsé forrdstatjak, de érzelmi
okokbdl kifolydlag kerilik ezt a finanszirozasi nudd A barati
kolcsonhoz §z6d6 vallalkozoi attitid hasonlé a formalis és informalis
kockazati $kebefektetésekhez, csak akkor veszik igénybe ezt

lehetiséget, ha mas médon nem kezeiteepénzigyi probléma.

A minta vallalkozdsainak nagy része viszonylag k@m jut hozza
vewi el6legekhez legalabb az anyagbeszerzés biztositasakéigr Az

eléleghez hozzajutd vallalkozasok v elsssorban a lakossagi
fogyasztok, illetve mas kis- és kdzépvallalkozasdletve olyan

nagyvallalat, amellyel tébb éves szoros egylikiaési viszony alakult
ki.

Fontos azonban megjegyezni, hogy afleglhez hozzajuté KKV-k a
kapott forrast nem minden esetben, mint finansasbanegkonnyst
eszkozt értékelik, hanem mint kockazatcsok&eelemet, ugyanis az

eléleg révén a vevjelzi komolysagat és fizékészségét.

Tézis 8 A barati kdlcsondk szerepe a butorgyartd KKV-k doés
hosszu tavu finanszirozasdban nagyon szerény,bkisamt a vesi
elslegeké, amely az anyagbeszerzés fedezésén kimidli anegrendelés

komolysagat is kifejezi.
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