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KIVONAT

A mezOgazdasagi tevékenységet folytatok egyik fontos kiilsd finanszirozasi lehetdsége az
Eurdopai Unié Kozds Agrarpolitikaja (EU KAP). A 2004-es torténelmi EU-csatlakozést
kovetden az elmult két évtizedben jelentds mennyiségli pénziigyi adat gytlilt Ossze a
mezOgazdasagi vallalkozasok eredményességét és abszorpciodjat illetden. Ezeket az adatokat
tudomanyosan vizsgalva, és a magyarorszagi agrarvallalkozasok pénziigyi eredményességét
hasonld torténelmi ¢és gazdasdgi multra visszatekintd orszaggal Osszehasonlitva

szamszer(sithetd a vizsgalt vallalkozéasok fejlodése.

Ertekezésemben a magyar mezgazdasagi tarsas vallalkozasok eredményességének fejlodését
elemzem a 2016-2023-as iddszaka alatt. Kiemelt figyelmet forditok a tdkeszerkezet
alakulasara, a tokeszerkezet és jovedelmezdség kapcsolatdra, a likviditasra, valamint a

jovedelmezdség és a likviditas kozotti kapcsolat meghatarozasara.

A disszertacidm tovabbi célja, hogy a magyar mezdgazdasagi tarsas véllalkozasok 2016-2023
kozotti eredményességét Osszehasonlitsam Lengyelorszag hasonld tevékenységet folytatd
vallalkozasaival, a hasonl6 vagy éppen eltérd eredményességi faktorok megértése céljabol. A
trendek Osszehasonlitasaval atfogd kép alakulhat ki a két orszdg mezdgazdasagi szektoranak
fejlodésérol és alkalmazkodéasarol. Emellett kiemelten foglalkozom az ESG (Environment,
Social, Governance) indexel is, amely egy 1j aspektust kindl a vallalkozasok

eredményességének megértésében és megitélésében.

A két orszag agrarszektoranak Osszehasonlitdsa soran megallapitottam, hogy eltérések
figyelheték meg a vizsgalt magyar ¢s a lengyel agrarvallalkozasoknal. A fejlédési dinamika
eltérései hatdssal vannak a vallalkozdsok vagyoni helyzetére, jovedelmezdségére ¢és
likviditasara.

A pénziigyi fenntarthatosag mellett azonban a kornyezeti fenntarthatésdg szerepe is
felértékel6dott az elmult évtizedekben, a tlnépesedés, a klimakatasztrofak és a vildgjarvanyok

miatt, illetve az élelmiszerbiztonsag megteremtése érdekében.

A fenntarthatosagi adatok (ESG mutatd) elemzése alapjan, megallapitottam, hogy a
mezOgazdasagi dgazat tOkeszerkezete, jovedelmezdsége ¢s likviditasa fiigg az 0j, a vizsgalt
véllalkozasok ESG mutat6 értékétdl. Megallapithatd, hogy a mezdgazdasagi véllalkozasok
fenntarthatosagi, in. ESG mutatdja nem marad el szignifikdnsan a vizsgalt kontrollcsoporttol,
tehat a hazai agrar vallalkozdsok fenntarthatésdghoz kacsolhato attitlidje hasonléan alakul,

mint a vizsgalatba bevont kontrollcsoport esetén.



ABSTRACT

One of the important external financing options for those engaged in agricultural activities is
the Common Agricultural Policy of the European Union (CAP). Following the historic EU
accession in 2004, a significant amount of financial data has been collected in the past two
decades regarding the profitability and absorption of agricultural enterprises. By scientifically
examining this data and comparing the financial profitability of Hungarian agricultural
enterprises with countries with a similar historical and economic history, the development of

the examined enterprises can be quantified.

In my dissertation, I analyze the development of the profitability of Hungarian agricultural
cooperative enterprises during the period 2016-2023. I pay special attention to the development
of the capital structure, the relationship between capital structure and profitability, liquidity,

and the definition of the relationship between profitability and liquidity.

Another goal of my dissertation is to compare the performance of Hungarian agricultural
cooperatives between 2016 and 2023 with Polish enterprises engaged in similar activities, in
order to understand similar or different performance factors. By comparing the trends, a
comprehensive picture of the development and adaptation of the agricultural sector of the two
countries can be formed. In addition, I focus on the impact of the use of grant funds and the
ESG (Environment, Social, Governance) index, which offers a new aspect in understanding

and assessing the effectiveness of enterprises.

When comparing the agricultural sectors of the two countries, I found that differences can be
observed in the examined Hungarian and Polish agricultural enterprises. The differences in
development dynamics affect the financial position, profitability and liquidity of the

enterprises.

In addition to financial sustainability, the role of environmental sustainability has also
increased in recent decades, due to overpopulation, climate disasters and pandemics, and in

order to create food security.

Based on the analysis of sustainability data (ESG indicator), I determined that the capital
structure, profitability and liquidity of the agricultural sector depend on the value of the new
ESG indicator of the examined enterprises. It can be stated that the sustainability, so-called
ESG indicator of agricultural enterprises does not lag significantly behind the examined control
group, so the sustainability-related attitude of domestic agricultural enterprises is similar to that

of the control group included in the study.



1. BEVEZETES

1.1. A téma aktualitasa, jelentosége

A vallalkozasok életképessége és eredményessége elsOdlegesen az altaluk végzett
tevékenység arbevételt generalo képességébdl adodik, amely az adott tevékenység pénzben
kifejezett ellenértéke (Szakacs, 2015). A mezdgazdasagi vallalkozasok esetében a kedvezd
gazdasagi teljesitményen tulmenden fontosak a fenntarthatosagi szempontok is: elvaras,
hogy kornyezetkimélé moéddon, fenntarthatdsdgi elvek mentén allitsanak eld egészséges
¢lelmiszert vagy takarmanyt. A globalis valsagok, mint példaul a klimavaltozas, még inkédbb
ravilagitanak e vallalkozasok sebezhetdségére, mivel az éghajlati tényezdk, szezondlis

valtozésok és a piaci kereslet alakuldsa hatassal vannak ezekre a vallalkozasokra.

Vizsgalatomhoz fontos definidlni, hogy a mezdgazdasagi tevékenység alatt a Kozponti
Statisztikai Hivatal TEAOR Ol-es kod ald tartozd tevekénységet értem, tehat a
novénytermesztést, allattenyésztést, vadaszatot és kapcsolodd tevékenységeket is.
Szamviteli kontextusban egy ipardg a gazdasagi tevékenység egyik aga (Eurostat, 2022).
Mivel a mezdgazdasagi vallalkozasok arbevételt termelnek, fontos, hogy lassuk a

finanszirozasi jellemzdit.

Az Eurépai Unié (EU) Ko6zos Agrarpolitikdja (KAP) keretén belill a mezdgazdasagi
tevékenységet végzd vallalkozdsoknak szdmos kiilsé finanszirozéasi lehetdség all
rendelkezésére. Hogy ennek mértékét kovetni tudjuk, latnunk kell, hogy a 2004-es
torténelmi EU-csatlakozast kovetéen az elmult két évtizedben jelentds mennyiségli
pénziigyi adat gyllt Ossze, amely a mezOgazdasagi vallalkozasok eredményességét €s
fenntarthatosagat érinti. Az adatok elemzése lehetOséget ad arra, hogy megértsik a
kiilonbozd tamogatasi programok és intézkedések hatdsat a magyar mezdgazdasagi

vallalkozasok teljesitményére (Kapronczai, 2021).

A kutatdsom szekunder adatok elemzésével késziilt, melyek aggregalt része a Crefoport
Céginformacios Adatbazis' forrasaibol szarmazik, masik részét az Opten Informatikai Kft?
2025. szeptemberében bocsatotta rendelkezésemre. Tovabbi szekunder adatokat nyertem a

Kozponti Statisztikai Hivatal (KSH) és az Eurostat adatbazisaibol.

! https://www.crefoport.hu
2 https://www.opten.hu




A kutatd munkdm sordn a mezdgazdasdgi vallalkozas fogalmat olyan gazdasagi
tarsasagként definidlom, amely mezdgazdasagi termeléssel kapcsolatos tevékenységet
végez fotevékenységként. E vallalkozdsok gazdasagi és tarsadalmi szerepe kiemelkedd
jelentdségli a vidéki kozosségek fenntartasa és a nemzetgazdasag fejlddése szempontjabol.
Azt a célt tliztem ki, hogy e vallalkozéasok pénziigyi és fenntarthatosagi mutatdit vizsgalom
2016 és 2023 kozott. A valasztott intervallum tobb kihivast is felolel, ugy, mint egy globalis
pénziigyi valsagot, a COVID-19 vilagjarvany, a 2022-es rendkiviil aszalyos év és az Uj
Ko6z0s Agrarpolitika kezdetét. A mezdgazdasagi vallalkozadsok eredményességének
elemzése elengedhetetlen ahhoz, hogy megértsiik a kiilonboz6 agrarstratégidk és miikodési
modellek hatékonyséagat, kiilonosen ilyen tobbszordsen terhelt idészakban. A folyamatok

megismerése segithet jobb stratégiai elemeket kidolgozni.

crer

iranyul6 figyelem folyamatosan nd, hiszen ezek alapvetden befolydsoljak a szektor hosszu
tavu életképességét. A mezdgazdasagi vallalkozasok sikerét meghatarozo tényezok kozott
szerepel a technologiai fejlodés, a szakképzett munkaerd, valamint a piaci kapcsolatok
mindsége is (Baranyi, 2020). A mezdgazdasagi vallalkozasoknal bekovetkezd technologiai
fejlodés, példaul a precizios mezdgazdasdg térnyerése, 10j lehetOségeket teremt a

koltséghatékonysag novelésére €s a termelési folyamatok optimalizalasara.

A vallalkozasok eredményességének mérése és az értékelési modszerek folyamatosan
fejlodtek az elmult évtizedekben. Az j mddszerek a gazdalkodasi gyakorlatok atfogobb
vizsgalatat teszik lehetdvé, és segitenek azonositani azokat a tényezdket, amelyek jelentds
hatassal vannak a vallalkozdsok sikerére (Johnson & Brown, 2018). Az 6sszehasonlitd
elemzések kiemelkedden fontosak a legjobb gyakorlatok feltdrasaban és a kevésbé hatékony
modellek azonositdsaban. Az ilyen jellegli kutatdsok révén a jogszabdlyalkotok és a
gazdalkodok is jobban megérthetik, hogy mely tényezdk vezetnek a sikerhez, és hogyan

lehet ezeket a tényezdket alkalmazni a mindennapi gyakorlatban (Williams, 2020).

A kutatdsom hozzdjarul a téma tudomanyos megalapozasahoz azzal, hogy atfogo6 elemzést
nytjt a mezdgazdasagi vallalkozasok vagyoni, pénziigyi ¢és jovedelmi helyzetérdl
eredményességérdl és a hozzajuk kapcsolodo tényezokrdl, illetve egy modellt alakit ki az
eredményesség fokozasa érdekében. Kutatdsom tobb adatbazist és mutatészamot vizsgal, ez

is hozzajarul az elemzés tudomanyos ujdonsagéhoz.



1.2. Célkitiizések

A disszertaciom 0 célkitlizése annak elemzése, hogy hogyan alakult a magyar
mezOgazdasagi tarsas agrarvallalkozasok eredményessége az Eurdpai Unids tagsagunk
alatt, az 4altalam meghatarozott kiemelt évek fokuszba helyezve. Disszertaciomban
vizsgalom, hogy ezen agrarvallalkozasok milyen médon képesek fenntartani és ndvelni
eredményességiiket a modernkori elvarasok szerint. A kutatdsom soran kiemelt figyelmet
forditok a tokeszerkezet alakuldsara, annak hatdsara a jovedelmezdségre, a likviditasra,
valamint a jovedelmezdség és a likviditas kozotti kapcsolat meghatarozasara. A kivalasztott
mutatoszamok elemzése segit megérteni a mezdgazdasagi tarsas vallalkozasok

eredményességét befolyasold tényezoket.

A disszertacidom tovabbi célja, hogy a magyar mezdgazdasagi tarsas vallalkozasok 2016-
2023 kozotti eredményességét Osszehasonlitsam Lengyelorszadg agrarvallalkozésaival, a
hasonl6 vagy €éppen eltéré eredményességi faktorok megértése céljabol. Azért valasztottam
Lengyelorszagot, mert a Crefoport Céginformécios Adatbazis a V4-ek orszagai koziil, ez

esetben tart nyilvan a hazai beszamolasi standardokhoz leginkabb illeszkedd adatbazist.

A trendek Osszehasonlitdsdval atfogd kép alakulhat ki a két orszag mezdgazdasagi
szektoranak fejlédésérdl és alkalmazkodasarol. Emellett kiemelten foglalkozom az ESG
(Environment, Social, Governance) indexxel is, amely egy 0j aspektust kindl a

vallalkozasok eredményességének megértésében.

Kutatési anyagom az eredményesség mérése érdekében a kiilonbozd pénziigyi mutatok
elemzésére ¢épiil, ugyanakkor figyelmet forditok a termelékenység és az innovacids
képesség aspektusaira is. E tényezOk mélyrehatd vizsgalata lehetdvé teszi, hogy feltarjam
azokat a kulcstényezOket, amelyek a mezdgazdasdgi vallalkozasok hosszu tavu

fenntarthatosagat és versenyképességét befolyasoljak.

A magyarorszagi mezdgazdasagi tarsas vallalkozasok eredményességének vizsgalata fontos
¢és aktualis kutatasi teriilet a mezdgazdasag és a gazdasagtudomanyok szempontjabol. Az
elmult két évtizedben, a 2004-2024-es iddszakban keletkezett jelentds adatmennyiség
lehetdséget ad arra, hogy a szakmai kozosség alaposan elemezze a mezdgazdasagi szektor
véltozasait és fejlodési iranyait. Vizsgalt idészakként a 2016-2023 kozotti iddintervallumot
véalasztottam. A vizsgalt idOszak adatmennyisége pontos képet ad a mezdgazdasagi
véllalkozasok teljesitményével kapcsolatban, ¢és lehetdséget biztosit arra, hogy

konzekvencidkat vonjak le a szektor fejlodésével kapcsolatban.



Az agrarvallalkozasokat jellemzd pénziigyi tipusjelenségek azonositasa, a vallalkozasok
gazdalkodasat jellemzd pénziigyi Osszefliggések feltardsa, igy hozzdjarulva a
mezOgazdasagi szektor fenntarthatd fejlédéséhez és a gazdasagi eredmények

optimalizalasahoz.

A kutatasi céljaimat az alabbiak szerint allitottam fel:

Cl: A magyar mezbgazdasagi tarsas vallalkozasok eredményességének vizsgalata és
Osszehasonlitdisa a lengyel mezOgazdasagi tarsas vallalkozasokkal, mint

kontrollcsoporttal a 2016-2023-as évek adatai alapjan.

C2: A magyar- és lengyel mezdgazdasagi tarsasvallalkozasok vagyoni, pénziigyi és
jovedelmezdségi helyzete alapjan faktorok és klaszterek képzése és ezek alapjan

kovetkeztetések levonasa.

C3: A magyar mezOgazdasagi tarsas vallalkozasok pénziigyi eredményességének és a

fenntarthatosagi mutaté (ESG-index) kapcsolatanak vizsgalata.

Tovébbi célul tliztem ki, hogy a kutatasom soran kapott részeredményeim, illetve azzal
kapcsolatos teriiletekrdl folyamatosan publikdljak a tudomdnyteriilet szempontjabol
relevans hazai ¢és nemzetkozi szakmai és tudomanyos folyoiratokban, tudomanyos
konferencidkon ¢és konferencia kiadvanyokban. Ezzel kivanok hozzajarulni a
mezdgazdasagi kutatdsok nemzetkdzi diskurzusdhoz, ¢s megosztani a kutatdsom
eredményeit a szélesebb szakmai kozonséggel. A tudoméanyos kézlemények €és konferencia
eléadasok révén célom, hogy inspiraljam a jovoébeli kutatdsokat és tdmogatast nyujtsak a

mezOgazdasagi vallalkozdsok szdmara a fenntarthatdsag €s innovacio teriiletén.

A fenti végcélok keretein belill nem csupan a mezdgazdasagi vallalkozasok miikodésének
hatékonyabba tételét szeretném eldsegiteni, hanem a fenntarthaté fejlodés
szemléletmodjanak terjesztését is elOtérbe helyezném, biztositva ezzel, hogy a jovo
mezOgazdasaga fenntarthato, hatékony és mindenki szdmara hozzaférhetd legyen. A kutatas
ujszertiségét adja, hogy a valasztott két orszagra nem késziilt erre az iddszakra ilyen
elemzés, tovabba a két orszag mutatdinak faktor- és klaszter elemzése sem valdsult meg.
Eddigi kutatdsom szerint erre a mintadra nem késziilt elemzés, tovabbi ujszerliség, hogy az

ESG mutatdkat is sszehasonlitom, kontrollcsoporttal.



1.3.

Hipotézisek és modszertani feladatok

A kutatés szakirodalomelemzésre és pénziigyi mutatészdmok elemzésére fokuszal, amelyek

objektiv alapot képeznek a hipotézisek feldllitdsdhoz. Az elézetes eredmények alapjan,

valamint a szakmai tapasztalataimra és a témaban elvégzett tovabbi kutatdsaimra alapozva

fogalmaztam meg értekezésem hipotéziseit. A doktori értekezés az aldbbi kérdésekre keresi

a valaszokat, melyek a magyar mez6gazdasagi tarsas vallalkozasok eredményességét és a

relevans tényezdket célozzak meg az Eurdpai Unids tagsag egy kiemelt id0szaka alatt.

1/a. tablazat: A kutatas céljainak osszefoglalasa

Cl: A  magyar
mezOgazdasagi
tarsas vallalkozasok
eredményességének
vizsgalata és
Osszehasonlitdsa a
lengyel
mezOgazdasagi
tarsas
vallalkozasokkal,
mint
kontrollcsoporttal a
2016-2023-as  évek

adatai alapjan.

Kutatasi kérdés (K)
Hogyan fejlédott a
magyar ¢s lengyel
mezOgazdasagi

vallalkozasok

eredményessége a
2016-2023-as évek

vonatkozasiban?

HI1/A: A hazai
mezOgazdasagi
vallalkozasok vagyoni
helyzetét mérd
mutatészamok értéke
elmaradt a lengyel
mezOgazdasagi
véllalkozasoktol a vizsgalt
iddszakban.

H1/B: A hazai
mezOgazdasagi
vallalkozasok pénziigyi
helyzetét mérd
mutatoszamok értéke
alulmarad a lengyel
mezOgazdasagi
véllalkozasoktol a vizsgalt
iddszakban.

H1/C: A mezdgazdasagi
vallalkozasok
jovedelmezdségi helyzetét
kifejezé mutatoszamok
novekedése elmaradt a
lengyel mezdgazdasagi
véllalkozasoktol a vizsgalt
iddszakban.

Modszer: Deskriptiv statisztika (atlag) és regresszids vizsgalat, 1000

magyar és 1000 lengyel vallalkozas adatai alapjan a 2016-2023 kozotti

id6szak tekintetében.

Forras: sajat szerkesztés



2/b. tablazat: A kutatas céljainak osszefoglalasa

C2: A magyar- és | K: Szignifikdnsan | H2: A magyar — és lengyel | g
lengyel elkiilonithetok-e a | agrarvallalkozéasok &
mezOgazdasagi magyar- ¢és lengyel | pénziigyi tipus jelenségeit %
tarsasvallalkozasok | mezdgazdasagi tarsas | eltérd faktorok hatdrozzak LL:
vagyoni, pénziigyi és | vallalkozasok vagyoni, | meg, ezaltal kiilonb6zd kg
jovedelmezdségi pénziigyi ¢és | csoportokat alkotnak. %;
helyzete alapjan | jovedelmezdségi E
faktorok ¢s | helyzetiik alapjan? % %
klaszterek képzése, = g
kovetkeztetések § Eﬁ
levonasa. é %
=R
C3: A magyar | Ki Az ESG mutato | H3: A magyar | o
mezOgazdasagi értéke hat-e a vizsgalt | mezdgazdasagi tarsas g
tarsas vallalkozasok | magyar vallalkozasok ESG E
pénziigyi agrarvallalkozéasok mutatdja pozitivan hat a é
eredményességének | pénziigyi mutatdira? vagyoni,  pénziigyi és % .
¢és a fenntarthat6sagi jovedelmezdségi helyzetre. E %
mutatd (ESG-index) g
kapcsolatanak g g
. =
vizsgalata. § g

Forras: sajat szerkesztés

Ezek a hipotézisek lehetdséget adnak arra, hogy kompetens és megalapozott elemzéseket
végezzek a mezOgazdasagi vallalkozasok pénziigyi helyzetének és eredményességének
Osszefliggéseirdl. A kutatds soran alkalmazott modszerek révén a célom, hogy atfogd és

érthetd képet nyujtsak a mezdgazdasagi szektor kihivasairol és lehetdségeirdl.

A hipotézisek nemcsak a mezdgazdasagi vallalkozasok finanszirozasi struktaraira, hanem
azok fenntarthatdsagara is fokuszal, lehetdséget adva a gyakorlati alkalmazasokra és a

szakpolitika alkotasra is.

Kutatdsom alapjat a Crefoport Céginformacios Adatbazisbol levalogatott, a 2016-2023-as
magyar ¢és lengyel mezOgazdasagi tarsas vallalkozasok cégadatai képezik. Ezeket az

adatokat kiegészitettem az Opten Informatikai Kft, a KSH ¢és az Eurostat adataival. Az



adatok elemzése soran szdmos pénzligyi mutatd, valamint egyéb teljesitménymérd
szempont keriil figyelembevételre, amelyek révén atfogd képet nyerhettem a

mezOgazdasagi tarsas vallalkozasok miikodésérdl és eredményességéral.

A vallalkozasok eredményességét a fenntarthatosagot is figyelembe vevé ESG
(Environmental, Social, Governance) index alapjan is vizsgaltam, az Opten Informatikai Kft
adatbazist alkalmazva. A fenntarthatosagi szempontok integraldsa a mezdégazdasagi
véllalkozasok értékelési rendszerébe elengedhetetlen a modern gazdasagban, ahol a
kornyezeti, tarsadalmi és vallalatirdnyitasi tényezok egyarant befolyasoljak a hossza tavi
teljesitményt. Az ESG index alkalmazéaséval nemcsak a hagyoményos pénziigyi mutatok
értékelésére van lehetdség, hanem arra is, hogy holisztikusan attekintsiik a véllalkozasok
fenntarthatosagi teljesitményét, amely a jovObeli versenyképesség ¢és a tarsadalmi
feleldsségvallalas alapjat képezi. A kutatdsom a mezdgazdasagi tarsas vallalkozasok és egy
kontroll-szektor (vendéglatds) ESG indexét hasonlitja Gssze. A célkitiizéseim révén a
kutatdsom hozzdjarulhat a mezOgazdasadgi szektor fejlddéséhez, a vallalkozéasok
hatékonyabb mitkddéséhez, és segithet megalapozni a jovobeli szakpolitikai dontéseket is,

amelyeket a mezOgazdasagi teriilet érdekében hoznak.

A FADN (Farm Accountancy Data Network) utédjaként 2025-ben 1étrejott FSDN (Farm
Sustainability Data Network) figyelembe veszi a kornyezeti fenntarthatésagot, mint
kulcsfontossagt tényezét. Az FSDN célja, hogy pontos és megbizhaté adatokat nyujtson a
mezdgazdasagi vallalkozasok fenntarthatdé miikddésének elemzéséhez. Kutatdsom sordn
empirikus alapokon nyugvé kovetkeztetéseket vonhattam le a fenntarthatosag fejlodésérol
¢s hatdsarol a gazdasagi eredményekre. A kutatdsom soran ezeket az adatokat is figyelembe
vettem, alahuizva, hogy az FSDN adatgyiijtési folyamata kiviil esik a kutatas altal lefedett

1d6szakon.



2. SZAKIRODALMI ATTEKINTES

2.1. A mezogazdasag helyzete az EU-ban, Magyarorszagon és

Lengyelorszagban

A mezdgazdasag szerepe kiemelt az EU-ban, olyannyira, hogy az Unid egyik legjelentdsebb
szerepldje a vildg élelmiszer termelésének és kereskedelmének. Az EU természeti
adottsagaival gazdasagi erejével és a globalis kereskedelemre gyakorolt hatdsaval a vilag
egyik legnagyobb élelmiszer-kereskedelmi szerepldje, a vilagkereskedelem 15,8%-4t adta

2024-ben (Eurdpai Tanacs, 2025).

Az Eurépai Unidhoz vald csatlakozéds ota, 2004-t6]l kezdédden a magyar és a lengyel
mezdgazdasag jelentds atalakulasokon ment keresztiil. Ebben az idészakban a gazdasagi
struktara, a versenyképesség, a GDP-hez val6é hozzéjarulés, valamint a nemzetgazdasagban
betdltott szerep jelentds valtozdson ment at. Mindezektdl fiiggetleniil a mezdgazdasag
gazdasagi szerepe az elmult években tobb dimenzidban is értékelhetd. Elsdsorban az
¢lelmiszerellatas biztositasa, a vidékfejlesztés eldsegitése, valamint az exportban betdltott
szerepe miatt a gazdasagi stabilitds fontos eleme. Az agrarszektor hozzajarul a vidéki

munkahelyek biztositasahoz €s a helyi agrar vallalkozasok fenntarthatosagahoz is.

A gazdasadgok szdmanak csokkenése, a kibocsatas mértéke, a GDP-hez val6 hozzajarulas

alakuldsa mind fontos indikatorok.

A megemelkedett timogatasokkal parhuzamosan kevesebb lett az aktiv gazdalkodo, egy
koncentracios folyamatnak lehetiink tanui. Ez a folyamat nem egyedi, nem csak magyar
jelenség, 2020-ban 9.1 milli6 mezdgazdasagi vallalkozés volt az EU-ban, amely 5.3

millidval, azaz 37%-kal kevesebb mint 2005-ben (Eurostat, 2023).

A megmaradé egyéni és tarsas gazdalkodok tdmogatasainak rovid- és hosszatava gazdasagi

hatésai vannak, az iizleti modellek- és a mérethatékonysag folyamatosan valtozik.

A pénziigyi tAmogatasok koziil a gép és eszkozbeszerzési timogatasok is hatassal vannak a
gazdasagok eredményességére. A Kozos Agrarpolitika folyamatosan 0sztonozte a

mezOgazdasagi vallalkozdsokat fejlesztések és beruhdzasok megvaldsitasara.

Az egyértelmii pozitiv hatds mellett a beruhdzasi dontések sokszor atgondolatlanok, mivel
a tamogatasok meglétéhez kotddnek. A gazdalkodok plusz forrasként tekintenek a

palyazatokra, igy annak hidnydban -elhalasztanak beruhdzasokat, majd a palyazat



elérhetésége esetén ,talberuhaznak”. A technikai potencial novekedése addig realizal
hasznot, mig a human téke tudasszintje lehetdvé teszi (Kapronczai, 2017). A beruhazéasok
egy része jelent csak gépbeszerzést. A potencial ndvekedés hasznossaganak faktoraként
jelenik meg, ha a beruhazas sordn vasarolt gép joval nagyobb teriilet megmunkalasara lenne
elegendd, de mégsem hasznaljék ki. Ebben az esetben a gazdalkodé altal megmiivelt tertilet

nem ¢éri el a gép kapacitdsat és a gazdalkodo nem végez bérmunkat.

A klasszikus, neoklasszikus kozgazdaszok esetében a technologiai fejlddés a gazdasagi
novekedés exogén tényezdjeként jelenik meg. Szerintiik a gazdasagi ndvekedés elsdsorban
a rendelkezésre allo termelési tényez6k mennyiségétdl és azok hatartermelékenységétol
fiigg. A mezdgazdasagban hasznalt termelési fliggvényekben a Cobb-Douglas féle termelési
fiiggvény a leginkdbb haszndlatos. A gazdasdgi ndvekedés hagyomdnyos tényezdit
hasznaltak, ugymint a munkat, t6két és a foldet. Késébb beemelésre keriiltek a mitragya-
¢s novényvéddszereket, mint ndvekedési tényezoket. Ezutan a humantéke mindségét, a
szakképzettséget is mérték a technoldgiai fejlesztések mellett (Sziics, 2014). A hatékonyag

mérésekor a mennyiségi tényezok mellett egyre fontosabba valik a mindség kérdése.

A 80-as évektdl az exogén ndvekedési elmélet mellett elterjedté valt az Gn. endogén
novekedési elmélet, amely a gazdasdgi novekedést az endogén technoldgiai fejlddésnek

tulajdonitja.

Foglalkoztatas tekintetében is jelentds ez a szektor, a mezdgazdasigban és az ahhoz
kapcsolodo szolgaltatasi tevékenységekben dolgozok 2023-ban a teljes unids foglalkoztatas
mintegy 3,79%-at tették ki. A mezdgazdasagban dolgozok ardnya természetesen
orszagonként eltér, viszont hasonlé tendencidkat mutat (/. dbra). Az elmult két évtizedben
az agrar vallalkozasok szama csokkend tendencidt mutat, amit nagymértékben az
agrarszektor racionalizadlasa és a mérethatékonysag novelésére iranyuld torekvések

magyaraznak.
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1. abra: A foglalkoztatas alakulasa a mezogazdasagban

Forras: World Bank (2025), sajat szerkesztés

A mez0gazdasag hozzajaruldsa a bruttd hazai termékhez (GDP) az évek soran csokkend
teljesitményt mutatott mind az EU-ban mind pedig a magyar és lengyel gazdasdgok
tekintetében. A 2004-2023-as iddszak kozott az agrarszektor részesedése a GDP-bol
altalanosan csokkent, tliikrozve a gazdasag szerkezetének atrendezddését, kiillondsen a

szolgaltatasi és ipari szektorok ndvekedését.
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2. abra: A mezégazdasag, erdogazdalkodas és halaszat hozzaadott értéke

Forras: World Bank (2025), sajat szerkesztés
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A mezbégazdasag 2024-ben 1,3 %-kal, azaz hozzavetdlegesen 228,3 milliard eurdval jarult
hozzé4 az EU GDP-jéhez. Az uni6s mezdgazdasagi agazat altal 2024-ben eldallitott termékek
becsiilt értéke, azaz termelési értéke 532,4 milliard eurd volt; ez magaban foglalja a
termények, az allatok, a mezdgazdasagi szolgaltatasok értékét, valamint egyes olyan arukat
¢s szolgaltatasokat, amelyek nem voltak szigoruan mezdgazdasagi jellegliek, de amelyeket

nem lehetett kiilon mérni (Eurostat, 2025).

A vizsgalt EU-, magyar ¢és lengyel mezdgazdasag fejlodését a 2. szamu abrdan mutatom be.
A mezdgazdasagi agazat kibocsatasa a mezdgazdasagi termékek, a mezdgazdasagi
szolgéltatdsok, valamint az elvalaszthatatlan, nem mezdgazdasagi masodlagos
tevékenységek sordn eldallitott aruk és szolgaltatasok kibocsatasanak osszege. Az adatokat
millié eurdban fejezem ki alaparon, kerekitett értékkel: a termeld altal kapott ar, a
termékadok levonasa utan, de az 6sszes terméktamogatassal egylitt (Eurostat Data Browser,

2025).
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3. abra: A mezégazdasagi kibocsatas az EU-ban és a vizsgalt orszagokban

Forras: Eurostat, Data Browser (2025)
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A mezOgazdasagi kibocsatas valtozasat a kibocsatas bazisévhez (2015) viszonyitott értékét

a 3. abran személtetem (Eurostat Data Browser, 2025).
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4. abra: A mezégazdasag kibocsatasa

Forrés: Eurostat, Data Browser (2025)

A magyar és lengyel agrariumot vizsgalva megallapithatd, hogy gazdag multra tekintenek
vissza, és szamos fontos mérfoldkovel biiszkélkednek. Bar a két orszag torténelmi fejlddése
eltér, annyi k6zos pont megfogalmazhatd, hogy a kutatasom iddszakat (2016-2023) mindkét
esetben nagyban befolyasolja a szocializmus 0sszeomlasa utdni, politikai valtozasokkal
jellemezhetd idészak. Ebben a 1990 és 2004 kozotti iddszakban a magyar mezdgazdasagban
példaul megsziint az allami gazdalkodas, nagyszabast privatizacio és liberalizacio zajlott.
Az un. "tarsadalmi szerzodés" keretében sokan visszakaptak vagy megvasaroltak a korabbi
allami tulajdonban 1évé foldeket. A foldet szerzok egy része nem tért vissza a termeléshez,
illetve a privatizacids folyamat elaprozodott birtokstrukturdhoz vezetett. Ez a folyamat
természetesen atalakitotta a termelés szerkezetét és a mezdgazdasagi tarsasagok felépitését.
Ebben az iddszakban Magyarorszag a legtdobb szempontbodl felkésziilt, ennek révén
csatlakozott az Eurdpai Unidhoz, ami fontos lehetdségeket biztositott a mezdgazdasag

szamara. A varhaté mezégazdasagi hatdsokrol tobb elemzés sziiletett, azonban a csatlakozas
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utani elsé években kevés vizsgélta a tényleges hatasokat. Potorni és Udovecz szerint a
Csatlakozasi Szerzédésben szerepld peremfeltételek (kvotdk, bézisok, tamogatési
mértékek) a hazai gazddk szamara csalodast keltettek. Ennél még nagyobb bajként
fogalmazzdk meg, hogy a magyar agrarszereplok unids felkésziiltsége és felkészitése

elmarad a kivanatos, s6t, a lehetséges szinvonaltdl is (Potorni, Udovecz, 2004).

Unios csatlakozésunk ota, a K6zds Agrarpolitika (KAP) alatt fokozatosan véltak elérhetévé
szamunkra a kiilonbozd formaju, EU-s koltségvetés altal finanszirozott tdamogatasi formak
¢s palyazatok. A termelési tevékenységbdl szarmazo bevételek és az idegen tdke altal
klasszikusan biztositott lehetdségek kiegésziiltek egy specidlis formdaval: egy
mezOgazdasagi vallalkozéds palydzatok segitségével hajthatott végre eredményességet
noveld fejlesztést, részben vagy teljes lefedve fejlesztését. Mindezen forrasok szamszerti

Osszegzése ¢és elemzése disszertaciom 2.4-es fejezetében talalhato.

Az Eurdpai Unidhoz vald csatlakozas tehat radikélis valtozasokat hozott a magyar
mezOgazdasagban. A vizsgalt iddszakban folytak fejlesztések a versenyképes
mezdgazdasadg jegyében, illetve fokozatokan teret nyertek az fenntarthatd-okologiai
gazdalkodas, a kutatas-fejlesztés és az agrarintegracio teriiletek is. Mindemellett az elmult
évek digitalis technoldgiai fejlesztése és bevezetése is nagyban hozzajarult a mezdgazdasag

hatékonysaganak novekedéséhez és a modern gazdalkodashoz.

Magyarorszag kiemelkedd agrarpotencialja és az elmult 20 év lehetdségei kozvetleniil vagy
kozvetve hatdssal voltak a mezOgazdasagi vallalkozasokra. Az 2004-2023 kozotti
idészakban a mezdgazdasagi vallalkozdsok szerkezete és eredményessége jelentds
valtozason ment keresztiil. Az ipardgban tapasztalt technologiai fejlédés, a globalizacio és
a piaci trendek alapvetd hatdssal voltak az agrargazdasagra. A fenntarthaté6 megkdzelitések

¢s a digitalizacio terjedése tovabbi kihivasok el¢ allitottak a vallalkozéasokat.

Az ilyen atalakulé kornyezetben sikeres vallalkozdsok a hagyomanyos mezdégazdasagi
modszerek modernizalasara €s az innovativ technoldgiak bevezetésére dsszpontositottak.
Az adatelemzés ¢és automatizacié alkalmazdsa, valamint a preciziés mezdgazdasag

térnyerése jelentOsen javitotta a termelékenységet és a hatékonysagot.

Ilyen koriilmények kozott azt gondolhatjuk, hogy a mezdgazdasagi vallalkozasok
eredményessége egyforman javult ebben az idészakban és akar Unids 0sszehasonlitasban is
elokeld helyet harcolt ki Magyarorszag az élelmiszer termelésben. A kép azonban

Osszetettebb, 11j, versenyképes gazdasidgok jottek létre, birtokkoncentracio zajlott le, és
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infrastrukturalis fejlesztések, ontdzési projektek valdsultak meg palyazattal vagy anélkiil,

sajat forrasbol vagy mas idegen téke bevonasaval.

A 2023-as magyar adat szerint a mezdgazdasagi dgazat (szolgéltatasokkal ¢s masodlagos
tevékenységekkel egyiitt) folyd alaparon szdmolt kibocsatasi értéke meghaladta a 4,3
milliard forintot. Ez kozel kétszerese a 2016-os adatnak, viszont az is lathato, hogy az unié
teljes mezdgazdasagi kibocsatasabol Magyarorszag 1,9-2,2% kozott részesedett az elmult
10 évben (KSH, 2023). Ez azt jelenti, hogy a mezdgazdasdg kibocsatasi értékének
novekedése sajnos nem jart azzal, hogy az agrarvallalkozasok eredményessége is ilyen
mértékben nétt. Ez varhat6 volt, mivel a kibocsatasi érték olyan tényezoktdl is fiigg, mint
példaul az inflacio és a forint arfolyamingadozas, ezek nagy része negativ trendet mutatott
a vizsgalt idOszakban (3. és a 4. melléklet). A mezOgazdasagi input arak jelentdsen nottek,
legalabb az els6 két faktor miatt, de azon tulmenden is, példaul tapasztaltuk, hogy a

mitragyak vagy a gabonafélék esetében az ukran-orosz haboru arfelhajto hatast okozott.

Az eredményesség lassu javuldsa azonban mar az EU-hoz valo csatlakozas utani években is
lathat6 volt, az elvarasoktol valo elmaradast tobb faktor is erdsitette, példaul a KAP keretén
beliil érkezd tamogatasok €s palyazatok piactorzitd hatassal birnak (Wallace, 2010). Azok
a vallalkozasok, akik ilyen forrast kapnak, sokszor ,,talalt pénzként” tekintenek ezekre a
forrasokra. gy az egyébként nem életképes vallalkozasok mesterségesen életben maradnak,
vagy a beruhazéasaikat talméretezték, ezek segitségével versenyképesebb pozicidbol
indulhat egy vallalkozas a timogatasokat/palyazatokat igénybe nem vevd versenytarsakkal

szemben.

A jovobeli kilatadsokat elemezve lathato, hogy a mezdgazdasagi kihivasok a klimavaltozasi
folyamatok, illetve a fiatal gazdék hidnya, a munkaerd hianya eredményeként a kihivasok
tovabb novekednek és az eredményesség fokozasa tovabbra is nehézségekbe iitkozik. Az
¢lelmiszerbiztonsag ¢és fenntarthatdosdg iranti ndvekvd tarsadalmi igények miatt a
vallalkozasoknak 4t kellett alakitaniuk iizleti modelljeiket és folyamataikat. Mindezt pedig
ugy, hogy az oOkologiai labnyom csokkentése, a kornyezetvédelem és a tarsadalmi

felelosségvallalas kiemelten fontossa valt.

Az EU mezdgazdasdgaban a lengyel mezdgazdasag is jelentds termelési potenciallal
rendelkezik a termelési tényezdket tekintve. A lengyel mezdgazdasagban a termelési
eréforrasok nagyszamu, 2020-ban tobb mint 1 302 000 gazdasdgban koncentralodtak. Az

EU mezdgazdasagaban csak Roménidban van tobb gazdasag, mint Lengyelorszagban. A
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termelési tényezok erdforrasai kozotti ardnyok szamos tényezotdl fliggden valtozhatnak,
mint példaul: a foldteriiletek teljes és egy fore jutd mennyisége, az iddjarasi viszonyok, az
orszadg tarsadalmi-gazdasagi fejlettségi szintje, a mezdgazdasagi népesség mérete, a
gazdasagpolitika és masok (Pawlak & Poczta, 2021). A mezdgazdasagi teriiletek aranya
rendkiviil magas az orszag teljes teriiletéhez viszonyitva (60 %), emellett pedig kozel
10 milli6 hektar erdéteriilettel is rendelkezik. A lengyel lakossag 40 szazaléka vidéken

¢l, jelentds résziikk a mezdégazdasagbol.

3. tablazat: Az agrarvallalkozasok szamanak alakulasa

Europai Unio 12.055.360| 10.650.660| 10.281.350 9.070.950 na.
Magyarorszag 571.660 486.760 430.000 232.060 189.180
Lengyelorszag 1.506.620 1.429.010 1.410.700 1.302.330 na.

Forras: Eurostat Data Browser (2025)
2.2. A magyar és a lengyel agrarium eredményességének értékelése

A magyar mezbgazdasagi vallalkozdsok eredményességét Osszehasonlitottam a
Lengyelorszagban miikodd agrarvallalkozasokkal. Emellett az ESG fenntarthatosagi
mutatdt Osszehasonlitom hazai, de més ipardgakban miikodé vallalkozasokkal. Mindkét
aspektus kiemelkedd fontossagii mind kutatdsom, mind pedig a gazdasagi szereplok és
agrarpolitikai dontéshozok szdmara. A mezdgazdasagi vallalkozasok esetében a beruhazasi
er6feszitések mellett a természetes kornyezethez vald erételjes kotddés és az iddjarastol

fiiggd termelési koriilmények jelentds kihivasok elé allitjak ezeket a vallalkozasokat.

A mas iparagakban miikodé vallalkozasok gyakran kevesebb valtozékonysaggal és piaci

bizonytalansadggal szembesiilnek, igy altalaban stabilabb iizleti kornyezettel rendelkeznek.

A valtozékonysag miatt vizsgalhatjuk azt, hogy milyen valds gazdasagi €s politikai hatdsok

alakithattak a kiilonb6z6 mutatdok alakulasat.

- COVID-19 Vilagjarvany: A jarvany alatt sok véllalat 6vatosabba valt a hitelfelvételben,
kiilondsen Magyarorszagon. Egyik jelentds valtozas a beruhazéasok elhalasztisa volt, ami
Magyarorszagon a kiilsd finanszirozas csokkenéséhez vezetett. Emellett sok vallalat
pénziigyi tartalékokat épitett, ami javithatta a likviditasi mutaté értékeit. A jarvany alatt a

kereslet ingadozasa miatt sok vallalat optimalizalta készletgazdalkodasat. A vallalatok
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Ovatosabba valtak, likvid eszkozeiket novelték, ami javithatta a gyorsratat. Csokkent a
kereslet és nétt a bizonytalansag, ami befolyasolta a jovedelmezdséget, mivel megvaltoztak
a fogyasztoi szokéasok €s tovabbi ellatasi lanc problémak befolyasoltak az arbevételt és a
koltségeket. Mindezek alatt a pénziigyi tartalékok szerepe felértékel6dott, kiillondsen az
agrarszektorban. A jarvany hataséra tehat sok mezdgazdasagi vallalat elhalasztotta a hossza
tava beruhazasokat, kiilonosen 2020-2021-ben. Csokkentették a készletek szintjét a
bizonytalan kereslet miatt, illetve megndvekedett miikodési koltségek és ellatasi lanc

problémak jelentkeztek, ami befolyasolhatta a profithanyad alakulasat (Giirbiiz, 2023).

- K6z6s Agrarpolitika (KAP): Az 01j szabéalyozasok 2023-t6l bizonytalansagot okoztak, ami
befolyasolta a finanszirozasi dontéseket, visszafoghatta a beruhazasi kedvet, visszafoghatta
a készletfelhalmozést és novelhette a likvid eszkozok aranyat. Az 0j szabalyozasok a
fenntarthatosagot helyezik el6térbe, ami a készletstratégiak atalakitasat eredményezhette. A
2023-t06l életbe 1épd 1j szabalyozasok atmeneti koltségndvekedést okozhattak, kiillondsen a
fenntarthatosagi elvardsok teljesitése miatt. A 2023-t6] életbe 1épd 10 szabalyozasok
atmeneti koltségnovekedést okozhattak, ami hatdssal volt a ROS értékekre. Az j
szabalyozasok 2023-t6] atmeneti bizonytalansagot okoztak, ami befolyasolhatta a likviditasi
mutatokat. Az el6z6 pénziigyi forrdsok kiiiriiltek, ezért sok vallalat elhalasztotta a hossza

tavu beruhazasokat, kiilonosen 2020-2021-ben.

- Klimatikus tényezdk: A 2022-es aszaly Magyarorszagon visszafogta a beruhazasokat, ami
csokkentette a hitelfelvételi igényt és likviditdas csokkenését eredményezte.
Lengyelorszagban stabilabb termelési kornyezet volt. Az aszaly hatdsdra a termelés
visszaesett, ami a készletek gyorsabb felhasznalasat eredményezhette, emellett a készletek
csokkenését és a gyorsrata javuldsat eredményezhette. A 2022-es aszaly Magyarorszagon
ndvelte a pénziigyi tartalékok fontossagat, maga az aszaly Osszességében jelentds hatassal

volt az agrarszektorra, ami csokkentette a termelési hatékonysagot és novelte a koltségeket.

- Politikai kornyezet: A lengyel beruhdzasosztonzd programok és a gazdasagpolitikai
iranyvonalak hozzdjarultak a magasabb eladosodottsdghoz, nagyobb hatassal lehettek a
rovid lejarata kotelezettségek kezelésére, illetve a kiilsé finanszirozas novekedéséhez. A
stabilabb gazdasagpolitika lehetové teszi a készletek hosszabb tavi fenntartdsat. A
gazdasagpolitikai stabilitds segithette az eszkdzaranyos jovedelmezdség (ROA)
novekedését, mig Magyarorszagon az inflacid €s tdmogatasi rendszer valtozéasai hatdssal
voltak a jovedelmezOségre. Lengyelorszagban a beruhazdsosztonzé programok és a

stabilabb gazdasagpolitika hozzajarulhattak ahhoz, hogy a mezdgazdasdg hozama
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novekedjen. Mindezen gazdasagpolitikai beavatkozdsok és tdmogatasok stabilizaltdk a

miikddést, de nem feltétleniil javitottdk a hatékonysagot.

Mindezen kihivasok ellenére az eréfeszitések azonban nem hiaba valdok, a mezégazdasagi
vallalkozasok orszagonként eltérd mértékben, de folyamatosan fejlédnek, és szerepiik az

¢lelmiszertermelés biztositasdban és a vidéki gazdasag ¢élénkitésében kulcsfontossagu.

A mezOgazdasagi szektor eredményességének megitélése egyre komplexebbé valik, hiszen
a termelési hatékonysag és gazdasagi teljesitmény mellett a fenntarthatdsagi szempontok is
alapvetdvé valtak. Ez nem csak a mezdgazdasag termeldi korét, de a kutatokat is érinti. Az
Agrarkozgazdasagi Intézet pénziigyi tevékenysége példaul ki is egészilt a
fenntarthatosaggal  kapcsolatos  jelentéstételi  kotelezettséggel ¢és  zoldhitelezési
témakorokkel. A mezdgazdasagot pénziigyi oldalrdl fontos figyelembe venni, hogy az
elemzd éves beszamolok ki fognak egésziilni fenntarthatosagi adatokkal, azonban csak
felmend rendszerben. A zoldhitelezés azért fontos, mivel a pénziigyi eszkdzoket biztositd
bankok a hitelbirdlatnal- és adosmindsitésnél mar nem csak a pénziigyi szempontokat veszik

figyelembe, hanem a fenntarthatosagi teljesitményt is értékelnitik kell.

Kutatdsom iddszeriiségét az is igazolja, hogy a mezdgazdasagi véllalkozasok pénziigyi
eredményességének elemzése 2025-t61 egésziil ki kdtelezden fenntarthatdosagi mutatokkal
is, mivel az Eurdpai Parlament ¢és Tandcs (EU) 2023/2574 rendelete értelmében a
tagallamoknak at kell allitaniuk a mezdgazdasagi szamviteli informécios halézat (FADN)
keretében alkalmazott adatgyiijtést és jelentéstételi rendszeriiket a Mezdgazdasagi

Fenntarthat6sagi Informacios Rendszerre (FSDN).
2.3. A magyar agrariumba érkezo forrasok vizsgalata 2004-2023 kozott

A torténelmi 2004-es EU csatlakozas ota eltelt bo két évtized utdn konkluziokat fogalmazok
meg ¢és a jovO fejlesztési forrdsainak hatékony elosztasa- és a mezdgazdasagi vallalkozasok
eredményességének novelése érdekében egy modellt allitok fel. A magyar mezégazdasag
finanszirozéasa fokozatosan ndvekedett az elmult két évtizedben EU-s tarsfinanszirozassal.

Azt feltételezziik, hogy a termelés mértéke is ndvekedett a finanszirozas emelkedése mellett.

A mezdgazdasagi termelés ndvekedését az agazat hozziadott értékének valtozasaval
mérhetjiik, amely Osszefiiggésben van az inputok mennyiségével és 0sszetételével. Az input
egyik fontos eleme a technoldgiai beruhdzas mértéke. A technoldgiai megujitas
finanszirozdsdnak egyik legfontosabb eleme a sok részbdl allo pénziigyi tdmogatasok

rendszere, a K6z0s Agrarpolitikan (KAP) keresztiil.
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Az eldcsatlakozasi programok pénziigyi forrdsai révén elindult modernizalasi folyamat
biztositotta az dgazat megujuldsat. Ezen forrasok koziil a részben vagy egészében az
agrariummal foglalkozo SAPARD, ISPA ¢és a PHARE programok voltak fontosak. A 2000-
2006-o0s id6szakban jelentds Osszeg allt rendelkezésre: a SAPARD 520 millié eurdt, az
ISPA 1040 milli6 eur6t, mig a PHARE 1560 milli6é eurdt biztositott.

Ezek az eszkdzok nem orvosoltak minden problémat, azonban beruhdzasi forrasokat
biztositottak, emellett az EU-s palyézati rendszer miitkddésében is gyakorlatot biztositott. A
gyakorlat megszerzése igazan fontos volt, mivel a programok kiemelt céljaként jelent meg
az egész Kozds Agrarpolitika (KAP) iranyitdsanak harmonizicidja, illetve az agrar

tdmogatasi rendszerek kozelitése.

Tovabbi uj EU-s mezdgazdasagi fejlesztési forrasok valtak elérhetévé Magyarorszag
szamara a 2004-es csatlakozds révén. Az Eurdpai Unidban a mezdgazdasigot foként a
Ko6zos Agrarpolitika (KAP) finanszirozza, amely két pilléren alapul: a kozvetlen
kifizetéseken ¢és a vidékfejlesztésen. A KAP jelentds szerepet jatszik a mezOgazdasagi
termeldk tdmogatdsaban, a vidékfejlesztésben, és az agrarszektor fenntarthatdosdganak
biztositasdban. Az 11j forrasok egy része, a kozvetlen timogatasok csak fokozatosan valtak
elérhetévé: az EU-s atlag 25%-at kaptuk 2004-ben és csak 2013-ban érkezett egyenld, azaz
100%-o0s 0Osszeg ebben a forméaban (Eurdpai Bizottsdg, 2002). Nemzeti forrasok
(kiegészitések, top-up) is hozzdjarultak a mezdgazdasagi forrdsokhoz, illetve meg kell
emliteni, hogy egyéb nemzetkdzi tdmogatdsok is hasznosultak a vidék- illetve az

agrariumban.
1. KAP 1. Pillér, az tigynevezett termeléshez kotott tamogatasok:

- Az els6 pillér kozvetlen kifizetéseket tartalmaz a termeldk szamadra. Ide tartozik az
Egységes Teriiletalapti Tamogatds (SAPS) és az egyéb kozvetlen kifizetések. (Eurdpai
Bizottsag, 2025/B)

2. KAP 2. Pillér, mas néven vidékfejlesztés:

- A masodik pillér a vidékfejlesztési programokat tamogatja, amelyek célzottan javitjdk a
vidéki infrastrukturat, kornyezetvédelmi intézkedéseket, valamint helyi kozosségi

projekteket tdimogatnak.

3. Nemzeti tamogatasok:
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- Az egyes tagallamok sajat koltségvetésiikbdl is timogatjak a mezdgazdasagi agazatot, ami
nagyban valtozhat orszagonként. Ezek a tdmogatasok kiegészitik az EU-t6l érkezd

forrasokat.
4. Egyéb EU forrasok:

- Tovébbi forrasokat az EU kiilonb6zd programjai biztositanak, mint példaul a Horizon
2020/Horizon Eurépa, amely kutatasi ¢s innovacidos projekteket tdmogat a

mezOgazdasagban is (Eurdpai Bizottsag, 2025/A).

Kezdetben az Eurdpai Mezdgazdasagi Orientacios és Garanciaalap (EMOGA) biztositotta
a pénziigyi forrasokat, melyet 2007. janudr 1-én az Eurdpai Mezdgazdasagi Garanciaalap
(EMGA) és az Eurdpai Uni6 Mezdgazdasagi és Vidékfejlesztési Alapja (EMVA) valtott fel.
Mindezek mellett a Kohézios Alap nyujtotta tdimogatasok révén is kapott jelentds fejlesztési

lehetdséget a magyar mezdgazdasag.

A Nemzeti Fejlesztési Terv (2004-2006) keretében Osszesen 1 243 milliard forint allt
rendelkezésre kiilonbozd programok tdmogatasara, koztik az Agrar- és Vidékfejlesztési
Operativ Programra. Ebben a szakaszban mar teljes jogii EU tagsaggal rendelkeztiink, igy
a kozos agrar- ¢és vidékfejlesztési jogszabalyok automatikusan hatalyossa valtak
Magyarorszagon. A nemzeti hataskorben nyujtott timogatasokat a kdzosségi szabalyokkal
Osszhangba hozni harom év allt rendelkezésre. Az agrariumba érkezd ,,teriilet- és allatalapu”
tamogatasok sajnos csak fokozatosan kezdtek dramlani, melyek szabadon felhasznalhat6
tamogatdsok, igy beruhdzasra is fordithatok. Versenyhatranyt jelentett, hogy a hazai
termeldk a régi tagallamok termeldinek jard tadmogatis csupan 55%-at kaphattdk meg
nemzeti kiegészitéssel 2004-ben, ez az arany évente fokozatosan ndvekedett (Lorand, 2011;

Eurépai Bizottsag, 2002).

Az elsd, teljes pénziigyi ciklust lefedd pénziigyi iddszakban (2007-2013) csak az Eurdpai
Mezdgazdasagi ¢és Vidékfejlesztési Alapbol ¢és az Eurdpai Halaszati  Alapbol
hozzavetélegesen 800 millidrd forint fejlesztési forrds allt Magyarorszadg rendelkezésére.
Ebben az iddszakban Osszesen Magyarorszag tobb mint 23 milliard eur6t kapott a
mezdgazdasagi fejlesztésekre. Ezen beliil az EMVA-n keresztiil mintegy 13 milliard eur6
jutott a mezdgazdasagra és vidékfejlesztésre. Ezek a tamogatasok hozzdjarultak a
mezdgazdasagi gépek beszerzéséhez, a modernizacidhoz és infrastrukturalis fejlesztésekhez

(Eurdpai Bizottsag, 2025/C).
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Mindezek utan 2014-2020-es Vidékfejlesztési Programjara még tobb forrds érkezett
hazéankba, elérhetdvé valt mintegy 1 470 milliard forint. Euréban szdmolva, az elérhetd 4,2
millidrd eurébdl 3,4 milliard eurd az unids koltségvetést terhelte, mig 737 millié eurd
nemzeti tarsfinanszirozasformajaban jelent meg. Szézalékosan mindez 82,45% unids-, és

17,54% hazai forrést jelentett (Nyikos, 2016).

A program legfontosabb intézkedése a koltségvetés hozzdjarulasa alapjan magasan a ,.4.
beruhdzas targyi eszkdzbe” kategoéria lett, ez a kategoria hatdrozta meg szinte az 0sszes

prioritast.

Ebben az iddszakban eldirdssa valt, hogy a vidékfejlesztési program Osszehangolasra
keriiljon a tobbi, vidéki térséget is érintd alapokkal (Europai Strukturalis és Beruhazasi
Alap, ESIF). A szinergidk maximalizalasa érdekében, strukturalis beruhazasokat

hangsulyoz6 tagallami partnerségi megéllapodasok kertiltek megkotésre.

A 2023-2027-es idészakra mar Osszesen 14,7 milliard eurd, azaz mintegy 5376 milliard
forint jutott, melybdl 8,4 millidrd eurd az EU kdzponti koltségvetésébdl érkezik az agrarium
¢és a vidék fejlesztésére. A jelenlegi pénziigyi ciklus megengedni, hogy megemelt szerepet

véllaljon a tagallam.

Osszesitve a tovabbi alapokat és a magyar tarsfinanszirozast, Magyarorszag szamara a
vizsgalt idészakban tobb mint 20 millidrd eurd volt elérhetdé a mezdgazdasag és a vidék
szamara. Az Osszeg jelentds részét mezdgazdasagi gépek beszerzésére, technologiai

fejlesztésekre €s infrastrukturalis beruhazasokra forditottak.

Osszességében elmondhatd tehat, hogy jelentds EU forrasok 4lltak rendelkezésre
Magyarorszag szdmara a mezdgazdasagi gépek beszerzésére ¢és a mezdgazdasagi
fejlesztésekre. Az unids tdmogatasok nagyban segitették a modernizacidt, a hatékonysag

novelését és a fenntarthatobb mezdgazdasagi gyakorlatok kialakitasat hazankban.
2.4. Agrarfinanszirozasi lehetéségek

Az agrarfinanszirozas kiemelt szerepet jatszik a mezOgazdasagi vallalkozasok
mikodésének és fejlddésének biztositdsaban. A kozép-kelet-eurdpai  orszagok
mezOgazdasagi finanszirozasi rendszere jelentds eltéréseket mutat torténeti fejléddésiik
kovetkeztében. Lengyelorszag esetében, a szocialista iddszakban a mezdgazdasag
kollektivizacidja joval korlatozottabb mértékben valosult meg. Ezért a csaladi gazdasagok

szerepe a rendszervaltds utan is meghatidrozd maradt. Ez a strukturalis sajatossag jelentds
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hatéssal volt az agrarfinanszirozasi rendszer kialakuldsara is. A rendszervaltast kdvetden
Lengyelorszagban az agrarszektor modernizacidjat célzo finanszirozasi intézmények jottek
létre, amelyek koziill kiemelkedd szerepet tolt be az Agencja Restrukturyzacji i
Modernizacji Rolnictwa (ARiMR), amely 1994 6ta a mezdgazdasagi tdmogatasok és
fejlesztési programok egyik legfontosabb intézménye. Az {igyndkség kezdetben
kamattamogatott hitelekkel segitette a gazdalkoddkat, majd késébb az Eurdpai Unid
elécsatlakozasi és strukturdlis tdmogatdsainak kozvetitésében is kulcsszerepet vallalt

(ARIMR, 2024).

Mindkét esetben jelentdsen atalakult az agrarfinanszirozasi szerkezete a 2004-es eurdpai
unios csatlakozasat kovetden. A finanszirozasi forrasok egyre nagyobb részét az Eurdpai
Unié Kozos Agrarpolitikdjanak tdmogatasai biztositottak, amelyek koziil kiilondsen a
kozvetlen kifizetések és a vidékfejlesztési programok valtak meghatarozova. A 2004 és
2023 kozotti iddszakban Lengyelorszag jelentds tdmogatdsi forrasokhoz jutott a Kozos
Agrarpolitika keretében, amelyek fontos szerepet jatszottak a mezdgazdasagi lizemek
modernizaciojaban, a termelékenység novelésében ¢és a vidéki térségek gazdasagi
fejlodésében (Kowalski, 2024). A kozvetlen tadmogatasok stabil jovedelemforrast
biztositanak a gazdalkodok szamara, és egyben javitjadk a mezdgazdasagi vallalkozasok
hitelképességét is, mivel a bankok szamdra kiszamithatd pénzaramlast jelentenek a

hitelezési dontések soran (Fi-compass, 2024).

Magyarorszag torténelmi fejléddése mast mutat, de az agrarfinanszirozasi lehetdségek
palettdja itt is jelentdsen boviilt az elmult években, kdszonhetden tobbek kozott az EU
strukturalis alapjainak és a hazai tAmogatasi programoknak. Ezek a finanszirozasi formak
nemcsak a gazdalkodok likviditdsi helyzetének javitdsdban jatszanak fontos szerepet,

hanem eldsegitik a hosszu tavli beruhdzasokat és az innovaciodt is (Kovacs & Kovacs, 2018).

A viallalkozasok érdeke azonban nemcsak az elégséges miikodés elérése, azokat
»tulajdonosaik azzal a céllal hozzak 1étre, hogy annak iizleti tevékenységébdl nyereséget
realizalhassanak. Annak érdekében, hogy megkezdhessék miikddésiiket, elindithassak
termelési vagy szolgaltatasnyujtasi tevékenységiiket, pénziigyi forrasokra van sziikségiik”
(Toth et al., 2017). Egy agrarvallalkozés finanszirozasa tehat a mitkddésen til, a vallalkozas
értékteremtd folyamatanak biztositdsahoz sziikséges pénziigyi forrasok megszerzése.
Szamviteli értelemben a felhasznalt pénziigyi eszkdzok a mérlegben a befektetett eszkdzok

¢s a forgoeszkozok fécsoportjaba sorolhatd be. ,,Finanszirozasi oldalrdl az eszkozoket az
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alapjan csoportositjuk, hogy finanszirozasuk milyen idétavot jelent, a termelésben mennyire
tartdsan vannak lekotve. Ez alapjan a befektetett eszkozok tartdsan finanszirozando
eszkoznek mindsiilnek, a forgdeszkozok finanszirozasa kettd lehet. Az egyik az allanddan
jelen 1évo, tartosan lekotott forgdeszkoz vagy forgotdke, a masik a termelési folyamatban
szezonalisan vesz csak részt, atmeneti jelleggel finanszirozandé eszkdznek mindsiilnek”

(Pataki, 2003).

A mezbgazdasagi vallalkozasok finanszirozéasa kulcsfontossagu tényez6 a fenntarthatosag
¢s a versenyképesség meglrzésében, kiilondsen a modern gazdasagi kornyezetben,
amelyben a vallalkozasoknak alkalmazkodniuk kell az alland6an valtoz6 piaci feltételekhez.
Az Eurdpai Unios tagsdgunk Ota a magyar mezdgazdasagi tarsas vallalkozasok szamadra uj
lehetdségek nyiltak meg a finanszirozas terén, €s a helyi és unios timogatasok, valamint a

piaci hitelek kombinalasan keresztiil sikeresen tdmogathatjak sajat fejlodésiiket.

A mezdgazdasagi vallalkozasok finanszirozasa tobb forrasbol szarmazhat, beleértve a sajat

tokét, a banki hiteleket és a kiilonféle palyazati forrasokat.

A hazai agrarfinanszirozasi rendszer egyik alappillére a banki finanszirozas, példaul a
Magyar Fejlesztési Bank (MFB), amely kiilonboz6é finanszirozasi programokat kinal a
mezOgazdasagi vallalkozdsok szamara. Ezen programok célja, hogy kedvezd feltételek
mellett biztositsanak hitelforrasokat a gazdalkodok szamara beruhdzasaik, miikodési
koltségeik ¢€s fejlesztési projektjeik finanszirozasara (Toth, 2019). Az MFB éltal nyujtott
tamogatdsok  jelentds  mértékben  hozzajarultak a  magyar mezdgazdasag

versenyképességének noveléséhez és a vidéki gazdasag stabilitasdhoz (Nagyné, 2020).

Emellett az Eurdpai Uni6 Strukturdlis és Kohézios Alapjai is jelentds forrast biztositanak a
magyar mezdgazdasadg szamara. Az EU Ko6z0s Agrarpolitikdja kozvetlen, azaz fold- vagy
allat alapu tdmogatasi program keretében, vagy idészakosan elérhetd palyazati forrasok
révén segiti az agrar vallalkozasokat. A gazdalkodok lehetOséget kapnak arra, hogy
korszertisitsék termelési folyamataikat és vezetd technologidkat alkalmazzanak mitkddésiik
soran (Horvath & Varga, 2017). Az uniés forrasok hatékony felhasznaldsa érdekében
azonban fontos, hogy a timogatott projektek megfeleljenek a szigoru palyazati feltételeknek

¢és kovetelményeknek.

A mezdgazdasdgi finanszirozds harmadik jelentds forrdsa a hazai kormanyzat altal

biztositott timogatasok és adokedvezmények rendszere. Az Allami Tamogatasok Hivatala
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altal biztositott forrasok ¢és kedvezmények eldsegitik a kis- és kozépvallalkozasok

fejlodését, és hozzajarulnak a vidéki foglalkoztatds ndveléséhez (Szabo, 2021).

A lengyel agrarfinanszirozasi rendszer sajatossaga a fejlett agrarbanki és garanciarendszer.
A torténetileg kialakult agrarbanki struktiraban fontos szerepet jatszott a mezdgazdasagi
szektorra specializalodott pénzintézmények halozata, valamint az allami garancia- és
tdmogatasi programok, amelyek a mezdgazdasagi beruhdzasok finanszirozasat segitik elo.
Az allami és unios forrdsok kombinacidja jelentds beruhazasi hullamot inditott el a vidéki
térségekben, amely hozzajarult a mezdgazdasagi technologiai fejlesztésekhez és az agrar-

¢lelmiszeripar versenyképességének noveléséhez.

Osszességében  megdllapithatd, hogy bar Magyarorszdg ¢és  Lengyelorszag
agrarfinanszirozasi rendszere az eurdpai unios tagsag kovetkeztében szamos hasonldsagot
mutat — kiilondsen a Kozos Agrarpolitika tdmogatdsi rendszere miatt —, a torténeti
fejlodésbol eredd szerkezeti kiilonbségek tovabbra is meghatdrozzak a finanszirozasi
mechanizmusok miikodését. Lengyelorszadg esetében a csaladi gazdasdgok dominancidja,
az erds intézményi tamogatasi struktira €s a fejlett agrarbanki hattér jelentds szerepet jatszik
az agrarvallalkozésok finanszirozasi lehetdségeinek alakitasaban. A finanszirozasi struktura
megalapozasa jelentds hatdssal van a vallalkozasok jovedelmezdségére és likviditasara. A
tokeszerkezet optimalizalasaval a gazdalkodok csokkenthetik a pénziigyi kockdzatokat és
javithatjak a vallalkozasuk mitkddési hatékonysagat. A tokeellatottsag aranyanak ndvelése
képes pozitiv hatassal lenni a mezdgazdasagi vallalkozdsok nyereségességére,
koszonhetden a pénziigyi rugalmassag javulasanak és a hosszu tavu tervek megvalositasara

iranyul6 képesség novekedésének (Smith, 2015).

2.4.1. A finanszirozas formai

A finanszirozasi struktardk és a jovedelmezdség kozotti Osszefiiggések vizsgalatdhoz
alapvetden fontos a finanszirozas formainak elemzése. A klasszikus kiilsd-belsd
finanszirozas mellett a szakirodalmi forrasokban sokféle finanszirozési format taldlhatunk.

Kozma et al. (2016) csoportositasara alapozva az alabbi csoportokat azonositottam:

23



4. tablazat: Finanszirozasi lehetéségek

F6 kategoria Alkategoria

A tdke eredete Sajat toke

Idegen téke

Finanszirozasi forma | Rovid lejarata pénziigyi forrasok

Hosszu lejaratl pénziigyi forrasok

Finanszirozas okai Alulfinanszirozas

Tulfinanszirozas

Sziikség szerinti finanszirozas

Forras: Kozma et al. (2016), sajat szerkesztés

A finanszirozasi formakat akként vizsgalom, hogy azok belsd- vagy kiilso forrasok-e, azaz,
hogy a forrasként felhasznalasra keriilé t6ke honnan keriil az agrarvallalkozashoz. Bels6
forrds esetén a vallalat altal kordbban megtermelt vagyonelemeket hasznaljadk a
beruhdzasokhoz sziikséges pénzeszkozok eldteremtésére. A kapcsolodd jogok alapjan a
sajat- ¢s idegen forrds is megjelenik, azonban fontos kiemelni, hogy a belsé forrds nem
jelenti a sajat forrds szinonimajat, illetve a kiils6- és idegen forrdsok sem ugyanazt a
forrascsoportot jelentik. ,,A sajat forrdsok jellemzden olyan belsd forrasokat jelentenek,
amelyek a nyereséges gazdalkodéas soran keletkezd profit felhasznaldsaval, illetve a
meglévo forrasok intenzivebb kihasznéaldsaval biztositjak a vallalkozasok tokesziikségletét
(Béza et al., 2013), de a vallalkozason kiviilrél is a vallalkozas rendelkezésére bocsathatok,

példaul tékeemelés formajaban”.
2.4.2. A belso forrasok a mezoégazdasagi vallalkozasokban

A bels0 finanszirozas a mezdgazdasagi vallalkozasok szamdra kulcsfontossagu forras lehet,
mivel ez a tékebevonas a vallalat sajat belsd forrasaibol torténik. Ez kiilonos jelentdséggel
bir a vallalkozds hosszii tava fenntarthatosdganak és nodvekedésének biztositdsa
szempontjabol (Kabakchieva, 2020). A belsé finanszirozds eldnyei kozé tartozik a
rugalmassag, az alacsonyabb kockazat, valamint a kiilsé forrasok bevondsaval — példaul

hitelfelvétellel vagy részvénykibocsatassal —jaro koltségek elkeriilése (Brealey et al., 2019).
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A mezdgazdasagi vallalkozasok belsd finanszirozasanak leggyakoribb formai koz¢é tartozik
a megtartott nyereség (azaz az Ujra befektetett profit), az amortizacios leirasok, illetve a

készpénzaramok.

A megtartott nyereség kritikus belsé finanszirozasi forrds, mivel az kozvetleniil a vallalat
nyereségébdl szarmazik, amelyet nem osztanak szét osztalék formdjaban, hanem ujra
befektetik a vallalkozas fejlesztésébe, példaul 1) gépek vasarldsdba, technoldgiai

fejlesztésekbe vagy foldvasarlasba (Ross et al., 2016).

Az amortizécios leirdsok lehetdvé teszik a mezdgazdasagi vallalkozasok szdmara, hogy az
eszk6zok értékesokkenését non-cash koltségként elszamoljak, ezaltal novelve a konyvelési

nyereséget és a belsd finanszirozasi képességet (Damodaran, 2012).

Eszkozok értékesitése pedig abban az esetben jelenik meg, amikor a vallalkozas felaldoz
vagyonelemeket a sziikséges likviditas megteremtése érdekében. Ez nem csak targyi eszkozt
eladasat jelent, hanem olyan folyamatot is, amely sordn befektetett eszkozok vagy

forgoeszkozok (pl. készletek, kovetelések vagy pénzeszkdzok) értékesitését is jelentheti.

A bels6 finanszirozasi forrasok nem csak a napi miikodéshez sziikségesek, ezek kiemelt
fontossaguak a mezOgazdasagi kis- és kozépvallalkozasok (KKV-k) szdmara, mivel az ilyen
véllalkozasok gyakran nehezebben férnek hozza a kiils6 forrasokhoz, példaul
bankhitelekhez vagy befektet6i tokéhez (Myers, 1984). A belsé forrasok kihasznalasa
kiilonosen fontos lehet azokban az esetekben, amikor a vallalkozasok gyorsan reagalnak a
piaci valtozasokra, vagy amikor rovid tavon kell finanszirozniuk a miikodé tokét, mint

példaul a vetési vagy betakaritasi szezonban felmeriild koltségek (Kabakchieva, 2020).

Azonban a belsé finanszirozasnak is vannak korlatai és lehetséges hatranyai. A belsd
forrasok gyakran korlatozottak, ami azt jelenti, hogy a mezdgazdasagi vallalkozasok nem
mindig tudjak teljes mértékben kihasznalni a ndvekedési lehetdségeiket, kiillondsen, ha
nagyobb projektekbe vagy infrastrukturalis fejlesztésekbe kivannak beruhdzni, melyek
jelentds tokeigénnyel jarnak (Modigliani & Miller, 1958). Tovabba, a belsd finanszirozas
tulzott alkalmazésa korlatozhatja az osztalékok kifizetését, ami elégedetlenséget okozhat a

részvényesek korében és csokkentheti a vallalat részvényeinek vonzerejét (Jensen, 1986).

Ez a belsd finanszirozdsi mechanizmus kiilonosképp relevans a mezdgazdasagi
vallalkozasoknal, amelyek gyakran szezonalis bevételekkel dolgoznak, és olyan beruhédzasi
ciklusokkal rendelkeznek, amelyek hatékony belsd forrasszervezést igényelnek a sikeres és

fenntarthatd miikkodés érdekében (Kabakchieva, 2020).
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A belsé finanszirozassal kapcsolatban a szakirodalom megemliti ,,a bootstrapping”
technikdkat vagy magyarul a pénzkimél6 onfinanszirozasi technikékat. Ezek nem jelentenek
kozvetlen finanszirozasi megoldast, de azok helyes alkalmazdsa lehetdséget teremthet a
pénziigyi nehézségek megoldasira. Ez a KKV szektor korében mar régdta alkalmazott
onfinanszirozdsi moddszer, amelyeket vilagszerte hasznalnak” (Carter-Auken, 2005).
Winborg ¢és Landstrom (2001) szerint a bootstrapping-nak nevezziik a KKV-k olyan
pénziigyi gyakorlatait, amelyek azt célozzak, hogy a vallalat eréforrasigényét megoldja
anélkiil, hogy hosszutavu kiilsd finanszirozdst venne igénybe. Végeredményben a
vallalkozas a szallitoinal kedvezObb kondiciokat tud kialakitani, a vevdinél pedig vasarlasi-

és fizetési kedvezményeket, 6sztonzéseket tud érvényesiteni.

Bootstrapping kétféle képpen tud megvaldsulni: az egyik esetben az a vallalkozas, amelyik
alkalmazza ezt, Ggy keriilt eldnydsebb helyzetbe, hogy a masik véllalkozasnak is eldnyds.
A win-win jellegli szituaciot szimbiotikus bootstrapping technikdnak nevezziik. A masik
esetben a gyakorlatot alkalmaz6 véllalkozas profitot szerez, de a masik felet ez hatranyosan

érinti. Ebben az esetben win-lose szituaciot parazita bootstrapping technikaként ismerjiik.
2.4.3. Kiilso forrasok a mezogazdasagi tarsas vallalkozasoknal

A kiilsé forrasok a vallalkozasokon kiviilrél érkeznek és jellemzden tulajdon- vagy
hitelviszonyt testesitenek meg. Ezek a kiilsé forrasok kiilonféle formaban érkezhetnek,
beleértve az addssagot (idegen forrds) és a tokejellegii forrasokat (sajat forras) is. A
mezOgazdasagi vallalkozasok gyakran hasznalnak kiilsé finanszirozasi forrasokat is, hogy
kiegészitsék belsd forrasaikat és tdmogassak novekedésiiket. Az ilyen finanszirozasi
lehetdségek eldsegitik a mezdgazdasagi beruhdzasok megvalositasat és a vallalkozasok
gyorsabb ndvekedését, ugyanakkor kockéazatokat és koltségeket is magukban hordoznak
(Borszéki, 1998). Ebben az Osszefiiggésben meg kell emliteni az Agrar-Vallalkozasi
Hitelgarancia Alapitvanyt, amely készfizetd kezességet nyljt olyan mikro-, kis- ¢és
kozépvallalkozasoknak, amelyek mezdgazdasagi teriileten mitkddnek vagy tevékenységiik
a vidéki térséghez kapcsolodik. A kezességvallalds gyakorlati szempontbdl azért fontos,
mert olyan vallalkozasokat segit, amelyek nem rendelkeznek elegendd fedezettel, igy

hitelezésiik, tamogatasuk kockézatos a pénziigyi intézmények szamara.?

Adossagfinanszirozas

3

https://avhga.hu/

26



Az adodssagjellegli finanszirozasi megoldasok esetén a forrds csak atmenetileg 4all a
vallalkozas rendelkezésére. A t0két nyujtok kikotik a téke visszafizetésének kotelezettségét
és tokéjlikért eldre rogzitett hasznalati dijat szamitanak fel. Hitelezési jogviszony jon létre
a tokét nyjto és a tokét felhaszndlo vallalkozas kozott. Az addssagfinanszirozas soran tehat
a mezbgazdasagi vallalkozasok kolcsont vesznek fel, amelyet késébbi idépontban vissza
kell fizetniiik, kamatokkal egyiitt. Az adodssagfinanszirozas leggyakoribb formai kozé

tartoznak a banki hitelek, kotvénykibocsatas €s egyéb adossagpapirok.

A mezdgazdasagi banki hitelek a kereskedelmi bankoktol szdrmaznak, és lehetnek rovid-
vagy hossza taviiak. Ezeket a hiteleket gyakran hasznaljak foldvasarlasra, gépbeszerzésre

¢s miikddési toke biztositasara (Fabozzi & Peterson, 2012).

Elényként emlithetd, hogy a banki hitelek szabalyozott és jol ismert finanszirozasi format
jelentenek, a kamatraforditasok adomegtakaritast eredményezhetnek és rendszerint gyors és
viszonylag egyszerli megszerezni. Hatranyai kozott emlithetjiik meg, hogy a banki hitel
természetesen visszafizetési kotelezettséggel jar, igy likviditasi problémékat okozhat.
Tovéabbi hatranya, hogy a banki hitel kamatkoltségeket jelent, amelyek megterhelhetik a
vallalkozas pénziigyi helyzetét (Damodaran, 2011).

A kotvénykibocsatasok soran a mezdgazdasagi véallalkozés hosszl tavii adossagot bocsat ki,
amelyet a befektetok megvasarolnak, és a vallalat késébb visszafizeti a tOkedsszeget

kamatokkal egyiitt (Ross et al., 2016).

Az adodssagfinanszirozds eldnye, hogy lehetévé teszi a mezdgazdasagi vallalkozéasok
szamara a nagyobb beruhazasokat anélkiil, hogy feladnak a tulajdonosi részesedésiiket. Az
adossag tokeattételi hatdsa novelheti a vallalat részvényeseinek hozamat is. Azonban a
tulzott mértékli adossdg novelheti a pénziigyi kockdzatot és csddveszélyt jelenthet

(Modigliani & Miller, 1963).

Az addssagfinanszirozas eldnyds, mivel jelentds tokebevonas torténik és ez tamogatja a
gyors ndvekedést és terjeszkedést. Az is pozitiv elemként jelenik meg, hogy a nyilvanos

tulajdoni forma noveli a véllalat presztizsét és elismertségét (Ritter, 1998).

Hatranyok kozott emlithetd, hogy az adodssagfinanszirozas koltséges és iddigényes
folyamat, a jogi-, feliigyeleti- és adminisztracids kotelezettségek novekednek (Brealey et

al., 2019).
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Tokejellegti forrasok

A vallalkozason kiviili személyek vagy cégek (lizleti angyalok, részvényesek vagy
kockazatitOkealap-kezelok) finanszirozast bocsatanak a vallalkozés részére. Ezek
jellemzden magas hozam elérése érdekében 1épnek be igy, hogy a tékét nyujto tdkeemelés
révén tulajdonosként 1ép be a vallalkozasba, vagy a mar meglévd részardnyat noveli.
Sajattéke-finanszirozds esetén a mezdgazdasagi vallalkozas 0 részvényeket bocsat ki,
amelyeket a befektetok megvasarolnak. A sajattéke-finanszirozas formai k6z¢é tartoznak a

nyilvanos részvénykibocsatasok (IPO-k), valamint a magantdke befektetések.

A nyilvanos részvénykibocsatasok, azaz IPO-k soran a mezdgazdasagi vallalkozas eldszor
nyilvanosan kinalja részvényeit a tékepiacon, amely jelentds tOkeinjekcidt biztosithat a

novekedéshez (Ritter, 1998).

A magant6ke bevondsa sordan a befektetok, mint példaul a kockazati tékealapok, tokét
biztositanak a mezdgazdasagi vallalkozas szdmara tulajdonrészesedés fejében. Ez a
gyakorlat gyakran magéiban foglalja a vallalat stratégidjanak ¢és milkodésének
befolyasolasat, mivel a befektetok aktiv szerepet vallalnak a vallalkozas iranyitasaban

(Kaplan & Stromberg, 2009).

A tokejellegli forrasok koziil a sajattoke-finanszirozas egyik elénye, hogy nem jar
kotelezettséggel a toke visszafizetésére, ezzel csokkentve a pénziigyi kockazatot.
Ugyanakkor hatranya, hogy a részvénykibocsatds higitja a meglévé tulajdonosok
részesedését és befolyasat (Brealey et al., 2019). Nagyobb rugalmassag figyelheté meg a
finanszirozés struktirdjaban, emellett altalaban hosszabb tava befektetést jelent (Kaplan &

Stromberg, 2001).

Hatranya, hogy a tulajdonrész higitasa miatt csokken a meglévd tulajdonosok befolyésa,
illetve gyakran magas hozamelvarasokkal jar, amely nyomast gyakorolhat a vallalatra a

teljesitmény novelésére (Gompers & Lerner, 2001).

A mezOgazdasagi véllalkozasok esetében stratégiai megfontolasok sziikségesek a kiilsd
forrasok bevonasdhoz. A mezdgazdasagi vallalkozasok pénziigyi vezetésének mérlegelnie
kell a kiilsé finanszirozés forrasainak és formdinak kivalasztdsakor tobb szempontot,
beleértve a koltségeket, a kockéazatokat, a tOke szerkezetét és a ndvekedési stratégidkat
(Szalkai et al, 2019). A megfeleld finanszirozédsi forrasok kombinacidja segithet a
véllalkozasoknak a finanszirozasi koltségek minimalizéldsaban és a pénziigyi rugalmassag

megorzésében.
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Lathatjuk, hogy a mezdgazdasagi vallalkozasok szdmara a kiils6 finanszirozas kritikus
eszko6z lehet, amely segiti a novekedést és a versenyképesség fenntartdsat. Azonban minden
tipusu kiilsé finanszirozas kiilonboz6é eldnyokkel és kockazatokkal jar. A pénziigyi
vezetoknek alapos elemzéseket kell végezniiik, hogy megtalaljak vallalkozasuk szdmara a
legmegfeleldbb finanszirozasi strukturat. Eppen ezért, jelenleg a legegyszeriibb kiilsd
forrasszerzési lehetéség a kereskedelmi-, vagy az allami garanciaval megsegitett hitel.
Minél erdsebb a gazdasagi-politikai pozicidja egy mezdgazdasagi szervezetnek, annal
inkabb tud ¢éIni ezzel a forrasszerzési lehetdséggel. A kereskedelmi hitel magas kamattal, az
allami garanciaval ellatott hitelek politikai befolyassal vannak ellatva. A mezdégazdasagi
szektor vallalkozasai nem csak hogy kevés sajat tokével rendelkeznek, hanem a likviditas
is hianyzik. A szezonalitas miatt gyenge alkupozicidval rendelkeznek, amely a felvasarlasi

arban ¢s a nagy fizetési hatarid6 formdjaban is megjelenik.

Mivel a kutatdsom a fenntarthatésagot is vizsgalja, meg kell emliteni a zold pénziigyi
termékeket. Magyarorszag elkotelezett a 2019-es EU Klimasemlegességi célokkal
foglalkoz6 Périzsi egyezmény mellett. Nem csak a vallalatok miikodése, de a forrasok is
igazodnak a fenntarthatd fejlddéshez. ,,A pénziigyi termékek zoldebbé tétele is
elengedhetetlenné valt, mivel ezek biztosithatjak a fenntarthato fejlddésiink finanszirozasat.
Magyarorszag az liveghazhatasu gazok kibocsatasat legaldbb 40%-kal csokkenti 2030-ig az
1990. évhez képest. Tovabbi torvényi szintli vallalis, hogy Magyarorszag a bruttd végsé
energiafogyasztasban legalabb 21%-os megiijuld energiaforras részaranyt ér el a 2030. évig,
valamint 2050. évre elérjik a teljes klimasemlegességet. Ahhoz, hogy ezen célok
teljesiiljenek beruhdzasok sziikségesek, amelyek viszont tobblet pénziigyi forrést
igényelnek. A pénziigyi forrasok eldteremtésének igénye alapot teremtett a zold kotvények
megjelenésének (Széles-Baranyi, 2023). A z6ldtechnologidk gyors eléretdrése figyelemre
méltd tizleti lehetdségeket is rejt, amelyek kihasznalisat a zoldpénziigyi-termékek
nagymértékben tdmogathatjdk. A zoldkotvények-, hitelek-, betétek, valamint a befektetési
alapok legfébb célja, hogy az Osszegylijtott és felhasznaldsra keriild forras kizardlag
kornyezeti, energiahatékonysagi szempontbdl hasznos beruhazasra keriiljon felhasznalasra.
A zo6ldkotvények a hagyoméanyos kotvényektdl alapvetden abban kiilonboznek, hogy
kizarolag olyan beruhazésokat finansziroznak, amelyeknek van valamilyen kozvetlen vagy

kozvetett kdrnyezet- vagy éghajlatvédelmi elénye” (Baranyi et al., 2022).
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2.4.4. A toke koltsége és szerkezete

Az agrarvallalkozéasok pénziigyi eredményességének vizsgalatdhoz elengedhetetlen, hogy
tovabbi fogalmakat elemezzek. ,,A tOkekoltségnek (cost of capital) nevezziik a tartds
finanszirozési forrasok arat. Egyszerlibben megfogalmazva az a hozamrata, amit a
vallalatnak a hitelezdk €s a részvényesek (vagy befektetok), szadmara fizetni kell ahhoz, hogy

a vallalat altal kibocsatott értékpapirokat megvasaroljak.

A befektetok oldalardl a téke koltsége az altaluk rendelkezésre bocsatott toke fejében elvart
hozam, melynek nagysagat a pénziigyi piacok kereslet-kinalati viszonyai és a felmeriil
kockazatok hatarozzak meg. A vallalkozas oldalardl a toke koltsége a sziikséges forrasok

megszerzésének ara.

A forraskoltségeknek fontos szerepe van az optimalis tékestruktira kialakitasdban, igy a
kifizethetd osztalék, valamint a vallalat értékének a novelésében is. Ehhez a tulajdonosokon

kiviil az egyéb kiilsd és belsd érdekelteknek is fiizédik kozvetlen vagy kozvetett érdeke,

crer

,»A tokeszerkezeten beliil tehat minden t6keelemnek (legyen az sajat vagy idegen forrés)
sajat és egyedi koltsége van, ami elsdsorban annak kockazatatdl fiigg” (Pratt-Grabowsi,
2010), ,,ugyanis minél nagyobb egy agazat kock4zata, annal magasabb lesz a befektetok
altal megkdvetelt hozam (Baranyi-Pataki, 2002). Az adossag koltsége hosszd lejaratd

kotelezettségek esetében is meghatarozhatd.”

LA kiilsé forrasok — pl. a bankhitelek, illetve a lizing - tékekoltsége allapithaté meg a
legegyszeriibben. Ezen esetekben a koltség a bankok vagy a lizingbeaddk altal
meghatdrozott kamat, korrigdlva a kamatkoltségek adocsokkentd hatasaval, mig a

kereskedelmi hitelek koltségét a skonto jelenti.”

»A kotvénykibocsatds bonyolultabb miivelet. A kdtvénykibocsatas tényleges koltségét a
belsé megtériilési rata (Internal Rate of Return — IRR) és a tarsasagi addé mértékének (t)
figyelembevételével hatarozhatjuk meg. A kotvénykibocsatas altal szerzett toke tényleges
koltsége biztosan magasabb lesz a névleges kamatldbnal. A kolcsondk kamata a
forrasszerz6 vallalkozéas szempontjabdl koltség, ezért a vallalkozds nyereségét és ezen
keresztiil a tarsasagi addjat is csokkenti Mivel a kdleson, igy a kdtvénykibocsatas kamata is
csokkenti a vallalkozas nyereségét, ezaltal a fizetendd tarsasagi adojat (t) is, a

kotvénykibocsatas koltségét (rq) az alabbiak szerint szamithatjuk ki:
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ra=IRR * (1-t)

A Kklasszikus kotvények esetében a lejaratig terjedd hozam (Yield to Maturity - YTM)

meghatérozasaval is meghatarozhatd a kotvénykibocsatas koltsége™ (Illésné et al., 2013):
(P—P)no
n
YTM =
P *r #*(1-T)+ nnc

LA tulajdonosi tékét kétféleképpen szerezhetik meg a vallalkozasok, egyrészt kiilsd
forrasbol 0j részvények kibocsatasaval vagy egyéb modon megvalosuld sajat téke
emeléssel, masrészt a nyereség egy részének ijra befektetésével. A tulajdonosi toke koltsége
az a hozamrata, amit a befektetdk a vallalkozas torzsrészvényeitdl elvarnak. A
visszaforgatott nyereséget is ugy kell kezelniink, mint a tulajdonosok potldlagos
tOkebefektetését, tehat az elvart hozamnak is legalabb annyinak kell lennie, mint az uj

részvények kibocsatasa révén kalkulalt elvart hozamnak™ (Shapiro, 1989).
A tokeszerkezet meghatarozasa

,Bgy vallalkozasban a rendelkezésre all6 forrasok szarmazhatnak a tulajdonosoktol, illetve
hitelezokt6l is. Ezen forrasok Osszetételét nevezziikk tOkeszerkezetnek, amely
tulajdonképpen a vallalat tulajdonosi strukturajat tiikkrozi (Tripathi, 2019) és a vallalat azon
képességeinek egyike, amely kulcsfontossagh a kiilonbozé érdekeltek igényeinek
kielégitésében (Yildirim et. al., 2018). A tokeszerkezet, mint a vallalat idegen és a sajat
forrasainak aranya arra ad valaszt, hogy a redleszkozokbe torténd beruhdzas finanszirozasa

mogott a pénzeszkdzok milyen kombinacidja all” (Bélyacz, 1997).

A tlkeszerkezet kialakitasakor eldonthetjiik, hogy a véllalkozas altal megtermelt jovObeni
jovedelmekbdl milyen ardnyban részesiiljenek a hitelezok és a tulajdonosok. Amennyiben
egy vallalkozas kizarolag sajat tokét hasznal, a megtermelt jovedelem teljes egészében a
tulajdonosoké lehet osztalék, vagy eredménytartalék ndvelése formakban. ,Idegen téke
hasznalata esetén a megtermelt jovObeni jovedelmek egy részét at kell engedni a
hitelezoknek, kamatelvarasaik teljesitése céljabol. A jovedelem atengedett részének
nagysaga fligg az idegen tokének az Osszes tOkén beliili aranyatdl, illetve az idegen tokét

nyUjtok kamatra vonatkozo kikotésétol” (Pataki, 2003).
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A tokeszerkezeti elméletek tudomanyos megalapozéasa az 1950-es évektdl novekedett, ,,a
tokeszerkezetet egyszeriien a kiilonb6zd befektetok altal rendelkezésre bocsatott forrasok,
vagyis a vallalat sajat és idegen forrasainak dsszetételeként hatarozhatjuk meg” (Mikolasek-
Sulyok, 1996). Ezen beliil a tékeelemek tipusait is meg tudjuk kiilonboztetni (Tétényi-
Gyulai, 2001).

A tudoményos eredmények részének tekintjiik a tOkeszerkezeti modelleket, amelyek
egyszerlsitéseket tartalmaznak. Ezek egyszertibbé tették a modellezést, de nem fedték le a
valds piaci koriilményeket. Olyan feltételeket allitottak fel, mint példaul ,,a gazdasagban
nincs nyereséget terheld (tarsasagi) ado, nincs személyi jovedelemadod, avagy a likviditasi
gondoknak nincsenek koltségei. Az ilyen modellek feltételezhetik, hogy a megtermelt
jovedelmet teljes egészében kifizetik a tulajdonosoknak vagy a hitelezdknek, vagy hogy a
vallalkozasok adossaganak piaci értéke a jelenlegi adossag (D) és a sajat toke piaci
értékének az Osszege, illetve, hogy a vallalkozas nettd6 miikddési jovedelme (EBIT) id6ben
allando lesz.” Pataki (2003) szerint az elsd értékesitési modellnek harom megkdzelitését
kiilonbozteti meg a szakirodalom: ,,a nettd jovedelem (net income approach), a netto
miikddési jovedelem (net operating income approach) és a hagyomanyos megkozelitést

(traditional approach).

Az optimalisnak tekinthetd tokeszerkezetet nem egy meghatarozott idegen toke/sajat toke

arany mellett kell keresni, hanem egy tartomanyban.”

A kiilonbozé modellek segitettek abban, hogy hatékonyan vélassza mutatokat az

elemzésemhez.

,»A mezdgazdasagi vallalkozadsok — mas véllalkozasokhoz hasonldéan — targyi eszkozoket
alkalmaznak termelési folyamataikhoz. E folyamatok eszkdzigényét meghatdrozzak a

mezOgazdasagra jellemz6 sajatossagok, példaul:

e A mezbgazdasagi termelést alapvetden befolydsoljak a természeti tényezok,

adottsagok.
e A termelés bioldgiai folyamat, mely altalaban hosszi, tobb szakaszra oszthato.

o Alapvetd termeldeszkoz a term6fold, mely helyhez kotott, termoképessége

korlatozottan javithato.

e A mezdgazdasdgban a megtermelt termékek kettds célt toltenek be: egyrészt

lehetnek aruk, ugyanez egy masik folyamatban alapanyag.” (Miklosyné et al. 2006)
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Indokolt a klasszikus €s modern vallalatfinanszirozasi elméletek explicitebb beépitése az
elemzési keretbe. Kiemelten fontos a trade-off elmélet, amely szerint a vallalatok az addssag
adomegtakaritdsi eldnyei és a pénziigyi nehézségek koltségei kozotti optimalis egyensulyt
keresik, valamint a pecking order elmélet, amely a finanszirozési forrasok hierarchikus
sorrendjét hangsulyozza. A szakirodalom ramutat arra is, hogy e két elmélet nem feltétlenil
egymast kizard, hanem egymast kiegészité megkozelitések, amelyek kiilonbozd vallalati és
makrogazdasagi kornyezetben eltéré magyardzoerdvel birnak (Serrasqueiro—Caetano,
2014). A frissebb empirikus kutatdsok szintén alatdmasztjdk, hogy a vallalatok
finanszirozési dontéseit tobb tényez0 egylittesen alakitja, és az optimalis tokeszerkezet nem
univerzalis, hanem kontextusfiiggd (Lisana et al, 2018).

A fentiek alapjan és a mezdgazdasagi vallalkozdsok sajatossaga, specidlis helyzete miatt,

azok vagyoni ¢és pénziigyi helyzetének, illetve jovedelmezdségét vizsgalom.
2.5. Mezogazdasagi vallalkozasok eredményességének mérése

Az eredményesség, illetve a versenyképesség meghatdrozasa és mérése a mezdgazdasagi
vallalkozasok esetében egy komplex feladat, mivel szamos tényezot kell figyelembe venni,
beleértve a termelési hatékonysagot, a piaci pozicidt, az innovacids képességet és a

kornyezeti fenntarthatdsagot.

A vallalatok versenyképessége az a képességiik, hogy hosszl tavon sikeresen miikddjenek
a piacon, innovativak legyenek, és magas mindségli termékeket vagy szolgaltatdsokat
allitsanak el oly modon, hogy ezekkel vonzdva valjanak a fogyasztok szamdra, mikozben

fenntarthato gazdasagi teljesitményt nyujtanak (Wagner & Schaltegger, 2003).

A mezdgazdasagi vallalkozasok esetében a versenyképesség kiillondsképpen fiigg a
termelékenységtdl, az eréforras-gazdalkodas hatékonysagatol, a termékdiverzifikaciotol és

a piacra torténd reagalasi képességtdl (Tomashuk, 1., 2023).

Ami a magyar mezOgazdasagot illeti, hazank komparativ elényokkel rendelkezik, példaul a
viszonylag nagy mivelhetd teriilet és a napsiitéses oOrdk szdma, a jO talajmindség
kovetkeztében. Ezek az elonyok csak a mikro- és makrogazdasag optimuma esetén

érvényesiilhetnek (Horvath, J., 2019).

A versenyképesség szintjének javitdsa érdekében a magyar mezdgazdasagi szektor
kiilonféle innovéciokat és technologidkat alkalmazott, valamint széleskorli beruhazasokat

hajtott végre. A modernizacid, valamint az EU-s forrdsok felhasznéldsa révén jelentds
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elérelépés tortént a termelési hatékonysag és a termékmindség terén. Mindezek ellenére a
magyar agrarium a verseny- ¢és jovedelemtermeld képesség-novekedésének mértékét

fokozni sziikséges.

A mezdgazdasagi vallalkozasok versenyképességének mérésére tobbféle mérdszam is

alkalmazhato.
1. Termelékenységi mutatok

- Tiszta hozam (Net yield): Az egy hektarra vagy egy allatra jut6 termelés értéke, figyelembe

véve a bevételeket és az dsszes koltséget (per unit of land or animal).

- Hatékonysag (Efficiency ratio): Ezt a mutatdt ugy szamitjak ki, hogy a kibocsatast (output)
elosztjék a raforditassal (input). A hatékonysag magas szintje azt jelzi, hogy a vallalkozas
képes optimalisan hasznalni az eréforrésait (Majka, M., 2024).

2. Gazdasagi mutatok

- Nyereségességi aranyok (Profitability ratios): Ide tartoznak a nettd nyereség hanyadosa
(Net Profit Margin), a sajat tOke aranyos nyeresége (Return on Equity — ROE), valamint a
tOkearanyos nyereség (Return on Assets — ROA) (Palink6 & Szabd, 2006).

- Likviditasi mutatok (Liquidity Ratios): Ide tartozik a gyors ardny (Quick Ratio) és az
atfog6 likviditasi arany (Current Ratio), amelyek a rovid tava pénziigyi stabilitast mérik
(Ulbert et al., 2018).

3. Piaci pozici6 és marketing

- Piaci részesedés (Market share): Az adott mezdgazdasagi vallalkozas piaci részesedése az
iparagan beliil, amely segit megérteni a cég versenyképességét a versenytarsakkal szemben

(Horvath, J., 2019).

- Arbevétel novekedési iiteme (Revenue growth rate): Az arbevétel éves ndvekedési iitemét

jelzi, és mutatja a vallalkozés piacra torténd reagaloképességét és novekedési potencialjat.
4. Innovacios képesség (Chikan & Chako, 2009)

- Kutatés-fejlesztési (K+F) raforditasok aranya (R&D expenditure ratio): A vallalkozas K+F
kiadasainak ardnya az Osszes koltséghez viszonyitva, amely az innovéacios képességet

tukrozi

- Uj termékek aranya (New Product Ratio): Az 0ij termékekbél szarmazo bevételek aranya

az 0sszes bevételhez képest, amely a termékinnovacio sikerét mutatja.
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5. Kornyezetvédelmi fenntarthatdsag

- Okolégiai ldbnyom (Ecological footprint): Az &koldgiai ldbnyom mérhetésége segit
meghatarozni, hogy a vallalkozas milyen mértékben terheli a kdrnyezetet, és mennyire

fenntarthat6 a miikodése (Szigeti et al., 2019).

- Fenntarthatosdgi mutatok (Sustainability indicators): Ilyenek lehetnek példaul a
vizhasznalati hatékonysadg (Water use efficiency) és a szén-dioxid kibocsatdsi arany
(Carbon emission rate), amelyek a kdrnyezeti hatdsokat quantifikaljak (Salamin & Széchy,

2021).

- ESG keretrendszer (Environment-Social-Governence): Magyarorszagon az Opten

Informatikai Kft altal is hasznalt mutatészam.

Tehat lathatjuk, hogy a mezdgazdasagi vallalkozasok versenyképességének mérése
tobbdimenzids €és Osszetett folyamat, amely kiilonb6z6 gazdasagi, termelékenységi, piaci,

innovéacios és kornyezeti mutatokat igényel.

E  mérészdmok kombinacigjaval lehet atfogd képet kapni a  vallalkozas
versenyképességérol, ¢és igy megalapozott stratégiai dontéseket hozni a fejlédés és a
novekedés iranyaban. Eppen ezért részben ezekre épitve hatdroztam meg a mez6gazdasagi
tarsas  vallalkozasokkal kapcsolatos, lekérdezendd mutatészdmokat. A  kapott
mutatdészdmokat harom csoportban elemeztem, vagyon-€s pénziigyi helyzet ¢és

jovedelmezdség.
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3. ADATOK ES ALKALMAZOTT MODSZEREK

3.1. A kutatasi adatok forrasa és az adatbazisok

A kutatdsom soran a magyar mezOgazdasagi tarsas vallalkozadsok eredményességét
elemeztem ¢és értékeltem, egy fenntarthatosagi mutatd beemelése mellett, foként a Crefoport
Céginformacios Adatbazis, az Opten Informatikai Kft, a KSH és az Eurostat adatbazisok
felhasznalasaval. Emellett, a szekunder kutatas soran a hazai és nemzetk6zi relevans
szakirodalmat értékeltem és szintetizaltam. Célom, hogy bemutassam a mezdgazdasagi
vallalkozasok eredményességét €s az azokat befolyasold tényezOket Magyarorszag- és

Lengyelorszag viszonylataban.

Azért valasztottam Lengyelorszadgot, mert a Crefoport Céginformacios Adatbazis a V4-ek
orszagai koziil, ez esetben tart nyilvan a hazai beszamolasi standardokhoz leginkabb

illeszkedd adatbazist.

Az alkalmazott modszertan magéban foglalja a leird és korrelacios statisztikak, regresszios
modellek, variancia, faktor-, klaszteranalizis és idGsoros elemzés, valamint alkalmazasat az
IBM SPSS Statistics 30 (SPSS) programcsomag segitségével. A kutatasi eredmények
publikalasa kiilonboz6é tudoményos platformokon lehetdvé teszi a széles korli hozzaférést

¢s a tudomanyos diskurzus tovabbi bovitését.

Az empirikus kutatas elsdsorban az adatbazisokbdl és pénziigyi beszamolokbdl kinyerheto
mutatdszdmok elemzésére fokuszal, tekintettel az elérheto adatok mennyiségére és azok
szamszersithetdségére. Disszertaciom elkészitésekor a szekunder, valamint primer kutatasi

technikakra és kvantitativ modszerek alkalmazasara tdimaszkodom.

Kutatdsom a szekunder adatokat elemzi, amely a vizsgalt iddszak véllalati
eredményességével kapcsolatos adatbazisaira iranyul. A tobb adatbazis hasznalata azért volt
javasolt, mivel a vizsgalt id6szakban adathidnnyal és modszertani valtoztatasokkal lehet

talalkozni.

A fenntarthatosagi - un. ESG - mutat6t az Opten Informatikai Kft adatbazisabol nyertem,
amely a lekérdezés iddpontja, 2025. szeptember 24-i allapotot tiikkroz. A mutatd a cégek
ESG indexét tobb mint 75 paramétert alapul véve éllapitja meg. Azaz ,,a kornyezeti (E —
Enviromental), tarsadalmi (S — Social) és vallalatvezetési (G — Governance) tudatossag
eredményeibdl kialakitott 1-10-ig terjedé indexszamot™ (Opten.hu). Gyakorlatban az ESG

index paraméterei kiilonbozd gyakorisaggal frissiilnek, igy dinamikusan valtozik az index.
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Kutatisomhoz a TEAOR 01-es (NGvénytermesztés, allattenyésztés, vadaszat és kapcsolodo
élelmiszeripari tevékenységek, 10276 cég) lekérdeztem kontrollként a TEAOR 56-os

(Vendéglatas, 18116 cég) mutatdészamokat is.

Az elmult években jelentdsen megndvekedett a mezdgazdasagi vallalkozésokkal és azok
eredményességével foglalkozo cikkek szama. A Science Direct rendszer 2000-2012 kozott
évente 1-2000 publikéciot talalt a témaban, mig az elmult 6t évben 46 970 darab hazai- és
nemzetkozi szakirodalom foglalkozik a mezdgazdasagi vallalkozasokkal (Science Direct,
2025). Ezért az adatbazisokat szakirodalmak egészitik ki, ezért haszndlom az MTMT,
ResearchGate, Google Scholar és Science Direct platformokat is. Mindezek a kutatds

szekunder részét tamogattak és az 0sszefliggések feltarasaban nyujtottak segitséget.

Kutatdsomban a mezdégazdasagi vallalkozasok eredményességét elsdésorban hazai
viszonylatban vizsgaltam. A nemzetkdzi adatbazisok viszont segitettek abban, hogy
Osszehasonlitsam a magyar tendencidkat. Az agrariumba érkezd forrasokon beliil a EU-s
forrasokra forditom figyelmem vallalkozasi formatdl fiiggetleniil, de kiilonds tekinettel az
a tarsas vallkozési formdban miikddoé gazdasagokra.

Kutatdsom soran a mezdégazdasagi vallalkozasok eredményességének valtozasat a vizsgalt

iddszakban dsszehasonlitom a lengyel mezdgazdasagi vallalatok eredményeivel.
3.1.1. Az elemzés soran alkalmazott adatbazisok
Creptofort Céginformacios Adatbazis

A Crefoport Céginformacidos Adatbazis egy komplex, online elérhetd céginformdacios
rendszer, amely kozel egymilli6 magyar gazdasagi szereplé — vallalkozasok, civil
szervezetek ¢és koltségvetési intézmények — publikus adatait gylijti Ossze és teszi
hozzaférhetévé. Az adatbazis célja, hogy timogassa a pénziigyi dontéshozatalt, csokkentse

az iizleti kockazatokat, valamint eldsegitse a kutatasi és marketingtevékenységeket.

A rendszer moduldris felépitésii, és tobbek kozott tartalmazza a cégek alapadatait, pénziigyi
beszamoloit, vezetdi és tulajdonosi informacioit, valamint a cégbirdsagi eseményeket. A
Crefoport Rating egy 100-600-as skalan értékeli a cégek fizetOképességét, és becsiilt
beddlési valoszinliséget is megad. A kapcsolati graf funkcid vizualizélja a cégek kozotti
tulajdonosi és vezetdi haldzatokat, mig a partnerfigyelés modul automatikus értesitéseket

kild a relevans valtozasokrol.

A rendszer kiilondsen hasznos a pénziigyi elemzok, kutatok, transzferar-szakértdk és

marketingesek szdmara, mivel lehetdséget biztosit tomeges adatletdltésre, exportalasra €s
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célzott cégkeresésre. A Crefoport Céginformaciés Adatbazis tehat egy sokoldalq,
megbizhatd és naprakész adatforras, amely jelentds hozzaadott értéket képvisel az lizleti és

tudomanyos szféraban egyarant (Crefoport.hu).
Opten Informatikai Kft

Az OPTEN Informatikai Kft. Magyarorszag piacvezetd céginforméacios szolgaltatdja, amely
1994-ben alakult, és azota meghatarozd szerepldvé valt a hazai iizleti informacids piacon.
A vallalat f6 célja, hogy strukturalt, megbizhatd és naprakész cégadatokat biztositson a
gazdasagi szereplok szamara, ezzel tdmogatva a kockdzatkezelési, lizletfejlesztési és

stratégiai dontéshozatali folyamatokat (Opten.hu).
Kozponti Statisztikai Hivatal (KSH)

Magyarorszag statisztikai szolgalatanak kozpontja. Ez egy szakmailag filiggetlen,
korményzati féhivatal, amelynek feladata a gazdasagi és tarsadalmi adatok gytjtése,
statisztikdk készitése, valamint ezeknek a statisztikdknak az iranyitasa és ellendrzése. A
KSH tovabba gondoskodik a statisztikai szdmjel lekérdezhetdségérdl, ami a vallalkozéasok

azonositasara szolgal (Ksh.hu)
Eurostat

Az Eurostat az Eurdpai Unid hivatalos statisztikai szervezete, amely az Uni6 tagallamainak
gazdasagi, pénziigyi, tarsadalmi és egyéb statisztikai adatait gyijti, elemzi és publikalja.
Kutatdsomhoz ez az adatbazis elengedhetetlen forras volt, hasznaltam a publikaciok
formdjaban elérhetd atfogd és hiteles statisztikai adatokat, illetve az ujabb és mélyebb

adatok elérésére az Eurostat Adatbongészdjét (DataBrowser) hasznaltam.
3.1.2. Az alkalmazott kutataismodszertan

A kutatés kvantitativ modszertanon alapul, a vizsgalt minta alapjdn az alabb ismertetett
matematikai, statisztikai modszerek segitségével kovetkeztetéseket vontam le, tendencidkat
figyeltem meg az alapsokasagra vonatkozoan. Az adatok a Microsoft Excel programmal és
az IBM SPSS Statistics 30 statisztikai programcsomag segitségével keriilt elemzésre, az

alabbi moddszertani 1épéseket kdvetve.

A H1/A, H1/B és H1/C hipotézisek igazolasahoz deskriptiv statisztikai elemzés végeztem
az adatok alapvetd jellemzdinek (atlag, median, szérds) meghatarozasahoz. Ebben a
Iépésben hisztogramokat, Boxplotokat és egyéb vizudlis dbrakat készitettem az adatok

closzlasanak szemléltetésére, f6 alkalmazasként a Microsoft Office Excel tablazatkezel6t és
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az SPSS-t hasznaltam. A leird statisztikik mutatészamonként késziiltek, tehat minden
valtozé esetében csak az adott mutatdoszam érvényes értékei keriiltek figyelembevételre —

ezért mutatészamonként is kiilonbozhet a valid, illetve a missing esetszam.

Az elemzés soran a legfontosabb pénziigyi mutatokra fokuszalva, hdrom témakort

hasznaltam, igymint a vagyoni-, pénziigyi helyzet és jovedelmezdség.

Az adatbazisbol lesziirtem 1000 magyar és 1000 lengyel agrar tarsas vallalkozéas 2016-2023-

as évekre vonatkozo adatait és az alabbi mutatokra fokuszaltam témakore bontva:

1. Vagyoni helyzet: a befektetett eszkdzok-, a forgdeszkozok-, a targyi eszk6zok-, és a

készletek aranya, illetve a készletek forgasi sebessége.

2. Pénziigyi helyzet: a likviditasi mutato, a likviditdsi gyorsrata, azonnali likviditas, az

adossagallomany aranya és az eladdsodottsag.

3. Jovedelmezdség: a ROE sajattoke ardnyos-, a ROA eszkdzaranyos-, és a ROS

arbevétel aranyos jovedelemezdség, illetve a profithanyad.

Faktor- ¢és klaszteranalizissel feltartam a vizsgalt vallalkozdsok pénziigyi ¢és
jovedelmezdségi mutatdoinak mogottes szerkezetét, valamint homogén csoportokat
képeztem a hasonl6 gazdalkodasi jellemzOk alapjan. A 14 mutatéra €piild, 8 éves idésorokat
tartalmaz6 adatbdzis lehetdséget ad arra, hogy a dimenzidcsokkentés révén az Gsszetett
pénziigyi informaciokat néhany fékomponensbe siritsiik, igy az elemzés attekinthetobbé és
értelmezhetébbé valik. A klaszter- és faktoranalizis soran a hidnyos sorok automatikusan
kizarasra keriilnek, illetve a tobbdimenzids térben szélsdségesnek bizonyuld esetek is
kikeriiltek az elemzésbdl. A ,;szélséséges eset” (outlier) olyan megfigyelést jelent,
amely jelentdsen eltér a tobbi adatponttdl a vizsgalt tobbdimenzids térben. Ezek az esetek
torzithatjak az elemzés eredményeit, ezért a klaszter- és faktoranalizis sordn ezeket kizarjak
oket. Azonositasi modszerek kozott talaljuk a Mahalanobis-tavolsadgot, amely esetben, ha
az érték meghaladja a kritikus khi-négyzet (%) eloszlas értéket, az eset szélsOségesnek

szamit.

A Mahalanobis-tavolsag kritikus értékét a > érték alapjan hatdrozzuk meg, ahol a df
(szabadsagfok) a bevont valtozok vagy dimenziok szdmat jelenti, az o a
szignifikanciaszintet. Ez utobbi altalaban 0,001 vagy 0,01, a masodik eset a szigorubb

kiisz6b tobbvaltozds outlier-ekhez (Leys et al., 2018).
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De hasznalhatunk standardizalt értékeket (z-score), amikor is egy valtoz6 esetében, ha |z| >

3, az adatpont gyanus), vagy vizualizacidt Boxplot, scatterplot tobbdimenzios térben.

Mindezeknek megfeleléen a szoftver a magyar adatokbdl 507 valds adattal dolgozott, a

lengyel esetben pedig 253 valos adat keriilt azonositasra.

Korrelaciés analizissel megvizsgdltam a kiilonb6zé pénziigyi mutatok kozotti
korrelaciokat, ,a Pearson vagy Spearman korrelacidos egyiitthatd segitségével.
A korreldcidanalizis (vagy korrelacidos elemzés) egy statisztikai modszer, amely azt
vizsgalja, hogy két (vagy tobb) valtozé kozott milyen iranyd és milyen erdsségii kapcsolat
van. Sajtos & Mitev (2007) szerint ez kiilondsen hasznos gazdasagi, pénziigyi vagy
tarsadalomtudomanyi kutatasokban, példaul amikor azt vizsgaltam, hogy egy cég likviditasi

mutatoi hogyan fliggnek 6ssze maés pénziigyi mutatokkal.

A leggyakrabban hasznalt mutat6 a Pearson-féle korrelacios egytitthatd, amely két metrikus

valtoz6 kozotti linedris kapcesolat erdsségét €s iranyat méri (Sajtos, Mitev, 2007):
=) (xi—X")(yi—y )2 (xi—x")23 (yi—y ) 2r=2(xi—x") 2 (yi—y )22 (xi=x")(yi~y )"
o Ertéke —1 és +1 kozott mozog.
o +1: tokéletes pozitiv kapcsolat
o —l: tokéletes negativ kapcsolat
o 0: nincs lineéris kapcsolat

Pozitiv korrelacio van, amennyiben az egyik valtozo nd, a masik is n6, negativ a korrelacio,

ha az egyik valtozo nd, a masik csokken.

Gyenge kapcsolat: ha az abszolut érték 0.1-0.3 kdzott van.
Kozepes kapcsolat: 0.3-0.5

Er6s kapcesolat: 0.5 felett

A korrelaciot vizualizalhatjuk szérasdiagram (scatter plot) vagy hétérképpel (heatmap), ez

crer

2024). A korrelacié nem jelent ok-okozati kapcsolatot, de azt megmutatja, hogy a valtozok

egyiitt mozognak-e (Rohrer, 2018).
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Ezek utan variancia-analizissel 0ssze is hasonlitom a magyar és lengyel véllalkozasok egyik

nemzetkozileg is hasznalt mutatdjat, a sajattdke ardnyos jovedelmet (ROE).
A pénziigyi mutatok csoportositasara fokomponens, illetve faktor-analizist alkalmaztam.

A H2 hipotézis igazolasa érdekében faktor és klaszterelemzést alkalmaztam a vallalkozasok
csoportositasara hasonl6 teljesitményjellemzdk alapjan. Elemeztem a kiilonb6z6 klaszterek

jellemzdit.

A mezdgazdasagi vallalkozdsok ESG mutatot varianciaanalizissel vizsgalom. Az ANOVA
(varianciaanalizis) egy statisztikai modszer, amely segitségével megvizsgalhatd, hogy

kiilonboz6 csoportok kozott van-e szignifikans kiilonbség egy adott valtozo tekintetében.

A H3 hipotézis allitasat és az ESG mutatok elemzését szovegesen, az Excel program, majd
végiil az SPSS statisztikai programcsomag segitségével végeztem. Leir6 statisztikaval és
eloszlasvizsgalattal megvizsgaltam az atlagot, a mediant és a kvartiliseket. Ezutan nem
paraméteres tesztet végeztem (Mann-Whitney U) a szektorok kozotti kiilonbség
ellendrzésére. A Mann-Whitney U teszt egy nem paraméteres statisztikai proba,
amelyet két fiiggetlen mintacsoport medianjainak 6sszehasonlitasara hasznalunk, amikor az
adatok nem feltétleniil normalis eloszlasuak, vagy az adatok ordinalis skaldn mértek.
Vizsgélja, hogy két fliggetlen csoport eloszladsa azonos-e, illetve alkalmas rang-alapt
Osszehasonlitasra. A modszerrel 1ényegében dsszevonjuk a két mintat, €s minden értékhez
rangot rendeliink. Ezutan 6sszeadjuk a rangokat az egyik csoportban, ¢és kiszamitjuk az U
statisztikat, amely a rang0sszegek alapjan mutatja a kiilonbséget. A folyamat végén egy p-

értéket hatarozunk meg, amely jelzi, hogy a kiilonbség statisztikailag szignifikans-e.

Ertelmezéséhez nullhipotézist (Ho, amikor a két csoport eloszlasa azonos), illetve alternativ
hipotézist igazolunk (H;, amikor a két csoport eloszlasa kiilonbozik). Ha p < 0,05, akkor

elutasitjuk Ho-t — szignifikans kiilonbség van. Ha p > 0,05, nincs bizonyiték kiilonbségre.

A vizsgalatnak szdmos eldénye van, igy nem érzékeny a szélséértékekre, is mintak esetén is

alkalmazhat¢ illetve ordindlis és folytonos adatokra is jo.

Sajnos azonban nem ad informdciot az eloszlasok formajarol, csak a rangokrol, emellett ha
az eloszlasok alakja nagyon eltér, az eredmény nehezebben értelmezhetd (Albert-Lorincz,

2023).

A vizualizaci6 végett Boxplot-kat ¢és hisztogramokat is készitettem az eloszlasok

Osszehasonlitasara.
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Végezetiil Violin plot elemzést végeztem az ESG mutatd és alindexeirdl a siirliség és a
median egyiittes bemutatasara. Az alindexek elemzése éltal lathatd, hogy mely dimenzid
huzza fel vagy le a szektor ESG értékét. A violin plot egy fejlett vizualizacids eszkdz, amely
a Boxplot és az eloszlasgorbe (kernel density) kombinacidja. Tudoményos elemzésekben
azért hasznaljak gyakran, mert egyszerre mutatja a kdzponti tendenciat és az eloszlas
formgjat. A Violin plot Boxplot elemeket (median, kvartilisek, esetleg outlierek), stirtiség
gorbét (az adatpontok eloszlasanak simitott becslése, azaz KDE ¢és szélességet mutat (ahol
a ,hegedli” szélesebb, ott tobb adat koncentralodik). Ha egyik ,hegedi” magasabb ¢és
szélesebb a felsd tartomanyban, az a szektor jobb teljesitményét jelzi. Hasznalataval jobban
lathatd az eloszlas alakja, mint egy sima Boxplotndl. Megmutatja, ha az adatok nem
szimmetrikusak vagy tobb csucstiak (multimodalis eloszlas). Mindemellett kombinalja
a kvantitativ informéciot (median, IQR) és a vizualis mintazatot, azaz az eloszlast (Molina,

E. Etal., 2022).

A hipotézisek igazolasat a kutatasi- és az eredmények fejezetekben részletesen targyalom.
Az eredményeket publikaltam és folyamatosan publikdlom, biztositva a tudomdanyos
kozosség szamara szabad hozzaférést és a kutatds transzparencidjat. Ezeken kiviil

konferencidkon és szakmai forumokon is bemutatom eredményeimet.

3.1.3. Az alkalmazott vagyoni, pénziigyi és jovedelmezoségi mutatoszamok

bemutatasa

Az agréarvallalkozasok eredményességének mérése érdekében kutatdsom soran olyan
adatokra és mutatoszadmokra sziikitettem le szamitasaim, amelyekkel a vagyoni helyzetet, a
pénziigyi helyzetet és a jovedelmezdséget irjak le. A szakirodalom szerint egy vallalkozas
atfogd elemzése soran — példaul egy mérleg atvilagitasa esetén — elsdként a vagyoni és

pénziigyi helyzet elemzésére keritenek leggyakrabban sort.

,»2Amikor a vagyonnak csak egy részaranyat akarjuk vizsgalni annak egy nagyobb
egységhez képest, akkor az un. struktGramutatokat (statisztikai megnevezésiik szerint
megoszlasi viszonyszamokat) hasznalunk. A véllalkozés eszkozei a miikodéséhez, a
véllalati cél eléréséhez sziikséges elemek. Ezek Osszeétele vallalkozasonként eltérd, azok
rendeltetésének id6tartama alapjan csoportosithatd. Az egy évnél hosszabb ideig hasznalt
eszkozoket befektetett eszkozoknek, a rovidebb ideig hasznaltakat forgoeszkozoknek

nevezzik.”
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»A befektetett eszkozok aranyanak novekedése pozitivnak mindsithetd, ha olyan
beruhdzasok valdsultak meg, amelyeket a jovObeni termelés mennyiségi vagy mindségi
javitasa indokolt. Egytttal ennek ndvekedése arra is felhivja a figyelmet, hogy a termelés

allando koltségeivel a jovében fokozottabb mértékben kell szdmolni.

A forgoeszkozok aranyanak novekedése akkor értékelhetd pozitivan, ha az olyan eszk6zok
be- szerzésébdl adodik, amellyel javul a vallalkozas rugalmassidga és alkalmazkodo

képessége a termelésben és a kiilsé kornyezeti igények tekintetében” (Paar és Szoka, 2021).

A targyi eszkozok magas ardnya iparagi sajatossagokra utalhat (pl. gyartas,
mezOgazdasag), mig alacsony érték esetén a vallalat inkabb immaterialis vagy pénziigyi

eszkozokre tamaszkodik.

Amennyiben a készletek ardnya magas, az tOlzott készletfelhalmozasra utalhat, ami
koltségnovekedést okozhat, mig alacsony arany a készletek gyors forgasat és hatékony

logisztikat tiikkrozheti.

A magas készletek forgasi sebessége azt mutatja meg, hogy a készletek milyen gyorsan
cserélddnek le értékesités soran. Ez az eset alacsonyabb tarolasi koltséget €s jobb
készletmenedzsmentet jelent. Alacsony érték esetén a készletek lassan forognak, ami

tokelekotést okozhat.

A pénziigyi helyzet vizsgalata érdekében tovabbi mutatokat vizsgéltam. Az elemzést
elséként a likviditasi mutatok értékelésével kezdtem. Pucsek (2013) szerint ,,a mutatd azt
fejezi ki, hogy a likvid eszkozoknek tekintett forgdeszkozok értéke hanyszorosa az éven
beliil esedékes kotelezettségeknek. A forgdeszkzokon beliil jelentdsége van, hogy az egyes
Osszetevok milyen aranyt képviselnek a vallalkozas miikodése soran.” Bélyacz (2007)
szerint ,,a likvid eszk6zok gyorsan és arveszteség nélkiil készpénzzé konvertalhatok az
aktivan miikodd piacon. A vallalat likviditasi poziciéja arra utal, hogy a vallalat képes-e

iddben eleget tenni fizetési kotelezettségének.”

A likviditasi mutato a vallalat rovid tdvu fizet6képességét jelzi, ha az értéke 1 f616tt van, a

vallalat likviditasa megfelelo.
A likviditasi gyorsrata a vallalat rovid tava fizetképességét méri, kizarva a készleteket.

Az azonnali likviditas a leglikvidebb eszkozok (pénzeszkozok) és a rovid lejarati
kotelezettségek aranyat mutatja. Magas érték esetén a vallalat képes azonnal teljesiteni

kotelezettségeit, mig alacsony érték likviditasi kockézatot jelez.
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A likviditasi mutatok utdn az adossagallomany ardnyat és az eladdsodottsag mutatdjat
vizsgalom, amely az 0sszes kotelezettséghez viszonyitja a sajat tokét. Szamitdsomban nem

kiilonitem el a hosszu-és rovid tava kotelezettségeket.

Az adéssagallomany aranya a vallalat tokeszerkezetét jellemzi, és azt mutatja meg. Magas
érték esetén a pénziigyi kockazat novekszik, mig alacsony érték stabilabb tOkeszerkezetet

jelez.

Az eladdsodottsag mutato a vallalat pénziigyi kockazatat tiikkrozi, alacsony érték pénziigyi

stabilitast jelez.

Utolso csoportként a jovedelmezoségi mutatokat vizsgaltam a linedris elemzés soran. ,,A
jovedelmezdségi mutatok a vallalkozas altal adott lizleti évben megtermelt eredménynek
valamilyen alapul szolgaldo kategoéria egységére jutd értékét mutatjdk. A megtermelt
eredményt kiilonbozé aranypar lehet, példaul tdke, eszkdz vagy arbevétel aranyos

jovedelmezdség.

A hatékonysag érdekében a leggyakoribb eszkdzjovedelmezdségi mutatokat vizsgaltam,
amelyek a nemzetkozi gyakorlatban is megjelennek: a ROE = Return on Equity, a ROA =
Return on Assets és a ROS = Return on Sales” (Baranyi, 2018).

A tékearanyos jovedelmezdségi mutatok esetében az eredményt a sajat-vagy jegyzett
tokéhez viszonyitjuk. A nemzetkozi gyakorlatban elterjedt mutatdé a ROE (Return on
Equity) - sajat téke aranyos jovedelem. Magas ROE érték esetén a vallalat hatékonyan
hasznalja fel a tulajdonosok altal biztositott tokét, mig alacsony érték esetén a

tokehasznositds nem optimalis.

A ROA (Return on Assets) - eszkozaranyos jovedelmezdségi mutatonal az eszkozok
meghatdrozott  csoportjdhoz  viszonyitunk  valamely  eredménykategériat, pl.
mérlegfosszeget. ,,A mutatd a tulajdonosok és a hitelezOk mellett a menedzsment szdmara
is fontos lehet. Valamennyi fél szamdara ugyanis megnyugtato, ha a ROA magasabb, mint a
felvett hitelek atlagos kamatlaba” (Bozsik, 2010). Magas ROA ¢érték hatékony

eszkOzhaszndlatra utal, mig alacsony érték a téke nem megfeleld hasznositasat jelezheti.

A ROS (Return on Sales) - arbevétel arianyos jovedelmezdség az arbevételhez
viszonyitott jovedelmezdséget méri. Magas érték hatékony miikodésre utal, mig alacsony
értek a koltségek talzott ardnyara vagy gyenge arstratégiara utalhat. Amennyiben ,,a két

mutatd kozott jelentOs eltérés tapasztalhatd, akkor a vizsgalt vallalat aktiv pénziigyi
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tevékenységére  kovetkeztethetiink, példaul nagy Osszegli  osztalékjovedelem,

arfolyamnyereségek, arfolyamveszteségek, kapott, illetve fizetett kamatok formajaban.”

A profithanyad mutaté az lizemi tevékenység eredménye ¢és az értékesités nettd
arbevételének aranyat vizsgalja. Magas érték esetén a vallalat hatékonyan miikodik, mig

alacsony érték a koltségek magasabb szintjére utalhat.

A jovedelmezdség alakuldsa, ugy, mint annak mértéke és periodicitasa, természetesen
jelentdsen eltérhet a tevékenység jellegének fiiggvényében. ,,A vallalkozasok 4altal
befektetett tOke megtériilésére mind a sajat, mind az idegen tdke tulajdonosai igényt
formalnak. A véllalkozas tulajdonosai dontenek befektetési politikdjuk keretében, hogy az
eredményiik milyen aranyban szolgélja a véllalkozas tovabbi bdviilését, milyen mértéki
lesz az osztalék kifizetése, de idaig el kell jutnia a vallalkozasnak.” Kutatdsomban az ad6zott
eredményt viszonyitottam harom kategoridhoz: a sajat tokéhez, az Osszes eszkdzhoz és az

értékesités nettd drbevételéhez, illetve a profithanyadot vizsgaltam.
3.2. Az ESG mutatészam tartalma

Az ESG-elv egy keretrendszer, amely magaban foglalja a kornyezeti (Environment),
tarsadalmi (Social) és iranyitasi (Governance) tényezoket (EBA, 2021). Az ESG a felelds
befektetésbdl ered. A felelds befektetés elvei (PRI) a felelds befektetést tigy hatarozzak
meg, mint olyan stratégia és gyakorlat, amely a kornyezeti, tarsadalmi és iranyitasi (ESG)
tényezoket beépiti a befektetési dontésekbe és az aktiv tulajdonosi szerepvallalasba (PRI,
2021). A vallalkozasok fenntarthatd fejlodésének értékelésére szolgald befektetési

koncepciot elemzési és dontéshozatal folyamatokban is figyelembe vessziik.

Amidta az ESG-elvet 2004-ben hivatalosan is javasoltak, aktivan alkalmazzak Européban,
Amerikaban ¢és mas fejlett orszagokban. Szamos eredmény eldsegiti a kornyezeti,
tarsadalmi és irdnyitasi tényezok, valamint az ESG egészének fejlodését és érettségét, mint
példaul az ESG értékelési rendszer, az ESG kozzétételi szabvanyok és az ESG
indexrendszer létrehozésa. Ezek a tényezdk folyamatosan 0j mintdzatot épitenek a
fenntarthato fejlédésben. Az ESG koncepcidjanak fokozatos elterjedésével az ESG-t széles
korben vizsgaltak, gyakoroltak és népszeriisitették a gyakorlati teriileten, és felkeltette a

tudomanyos ¢élet érdeklddését szerte a vilagon (Li, 2021).

Ami a gyakorlati teriiletet illeti, a vallalati szektornak és ezen belil az
agrarvallalkozasoknak az ESG lehetdség és teher is. Egyrészrdl egyre nagyobb nyomas

nehezedik az ESG-el6irasoknak valé megfelelés miatt, mivel a folyamatosan valtozo
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jogszabalyi és agazati kovetelmények 1j elvarasokat tdmasztanak. Masrészrdl fontos
alahtizni, hogy a fogyasztok egyre inkabb eldnyben részesitik a fenntarthaté modon miikodo

vallalatokat és termékeket.

Az ESG-megfelelés nem csak a vallalkozasokat érinti, hanem a befektet6i és beszallitoi
oldalrol is novekvd elvardsokat tdmaszt a vallalatokkal szemben. A nyugat-eurdpai
nagyvallalatok esetében példaul az egyre szigorubb ESG-mindsitési kovetelményei

kiterjednek a vallalati beszallitoi lanc egészére is.

A tudomanyos kutatasi iranyokat tekintve lathat, hogy az egyik 8 aramlat a véllalati ESG
kozzétételekhez kapcsolodik. A magasabb mindségli ESG kozzétételek jelentésen novelik
a vallalatok miikodésének atlathatosagat, ami ndveli a vallalat érdekelt feleinek vallalatba
vetett bizalmat és Osszességében pozitivan befolyasolja a vallalat értékét (Bruna et al.,

2018).

A fentiek alapjan azt vizsgalom, hogy a mezdgazdasagi vallalkozasok milyen ESG
mutatoszammal rendelkeznek. Az Opten Informatikai Kft adatbazisa segitségével, a magyar
agrarvallalkozésokat statisztikai szam alapjan azonositottam, a leszlirt adatokkal az

alapkutatasi tablazatot kiegészitettem.
3.3. Az elemzés korlatai

A statisztikai elemzéseim soran szamos korlattal kellett szembenéznem, amelyek dontd
tobbsége az elérhetd adatok mindségébdl és teljességébdl fakadt. Bar az Opten Informatikai
Kft és a Crefoport Céginformacidos Adatbazis megbizhatd és széles korben hasznalt
forrasoknak tekinthet6k a magyar — illetve lengyel mez6gazdasagi vallalkozasok gazdasagi
¢és pénziigyi adatainak feltérképezésére, az adatok heterogenitdsa és hianyossagai jelentds

kihivasokat jelentettek az elemzések soran.

Egyik leggyakoribb probléma az volt, hogy bizonyos vallalkozasok esetében nem allt
rendelkezésre elegendd adat a vizsgélat szempontjabdl relevans mutatokra vonatkozoan. Ez
kiilondsen igaz a kisebb cégekre, illetve azokra, amelyek nem kotelesek részletes pénziigyi
beszamolok kozzétételére. Az ilyen esetekben az adott vallalkozéasokat ki kellett zarni az
elemzésbol. Ez természetesen torzithatja az eredményeket, kiilondsen akkor, ha a kizart
cégek valamilyen szempontbdl tipikusak vagy éppen atipikusak a vizsgalt populécidhoz

képest.
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Tovabbi nehézséget jelentettek a kiugro értékek, amelyek statisztikailag nem illeszkedtek a
tobbi adat kozé. Ezek az outlierek gyakran technikai hibakbol, egyszeri eseményekbdl vagy
rendkiviili gazdasagi helyzetekbdl erednek, és torzithatjak az atlagokat, szorasokat,
valamint a regresszios modellek eredményeit. Ezért az ilyen adatpontokat szintén ki kellett

zarni vagy kiilon kezelni, példaul robusztus statisztikai modszerek alkalmazésaval.

Osszességében tehat az elemzések megbizhatosaga és Altalanosithatosaga szoros
Osszefliggésben all az adatforrasok mindségével, teljességével és konzisztenciajaval. Bar az
Opten Informatikai Kft és a Crefoport Céginformacidos Adatbazis jelentds segitséget
nyUjtanak a véllalati szféra feltérképezésében, az adatokkal kapcsolatos korlatok tudatos

kezelése elengedhetetlen a hiteles és érvényes kovetkeztetések levonasahoz.

47



4. A KUTATAS EREDMENYEI

A kutatds soran jelentds mennyiségii adat alapjan vizsgaltamaz adott idészak trendjei és a
mértékek. Kutatdsom ezen része bemutatja az adatelemzést, a kiemelt mutatdoszamok altal

megkapott eredményeket.

4.1. A magyar és lengyel agrar tarsas vallalkozasok vagyoni, pénziigyi és
jovedelmezoségi helyzetének osszehasonlitasa 2016-2023 kozotti idészak
tekintetében

4.1.1. A vagyoni helyzet vizsgalata

HI/A: A mezdgazdasagi vallalkozdsok vagyoni helyzetét kifejezd mutatészamok

novekedése elmaradt a lengyel mezdgazdasagi vallalkozasoktol a vizsgalt idészakban.
4.1.1.1. A befektettet eszk6zok aranyanak elemzése

A befektetett eszkozok aranya a vallalat eszkozeinek azon részét mutatja, amely tartos

beruhdzasként jelenik meg:

Befektetett eszkdzok aranya = (befektetett\ eszkdzok)/eszkdzok dsszesen

crer

Magas érték esetén a vallalat jelentds mértékben fektet be tartos eszkdzokbe, ami stabilitast
jelez, de csokkentheti a rugalmassagot. Alacsony érték esetén a vallalat inkabb rovid tava
eszkozokre tamaszkodik, ami gyorsabb alkalmazkodést tesz lehetdvé, de novelheti a

kockazatot.
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5. abra: A befektetett eszk6zok aranya az osszes eszkozok allomanyan beliil

Forras: sajat szerkesztés, Crefoport Céginformacios Adatbazis (2025)

A befektetett eszk6zok ardnya 20162023 kozott mindkét orszagban mérséklddott (magyar:
—4,4%:; lengyel: —10%), ami a forgéeszkoz-ardny emelkedését és a rovid tdva rugalmassag
novekedését jelzi. A lengyel agrarvallalatok befektetett eszkdzeinek az aranya jellemzden
magasabb (atlag: 0,46), ami nagyobb tokeintenzitasra utal, ugyanakkor a mutaté csokkenési
iiteme is gyorsabb. A magyar vallalkozasoknal az arany 2018 utan visszaesett, 2023-ban
0,43-ra emelkedett vissza, ami a likviditds erdsodésével parosuld beruhdzasi
visszafogottsagot valdsziniisiti. A tartdos versenyképességhez mindkét orszagban a
beruhdzasi ciklusok fenntartdsa és a technologiai megljulas kulcsfontossagli, melyet
alatamaszt a szekunder adatokon végzett elemzés is (a 3. szdmu tablazat tamogatasokrol
5z0l).

A kiilonbség a beruhdzasi stratégidk eltérd iddtavjat és kockazatvallalasi hajlandosagat
tiikrozi. A vallalkozasok jellemzden akkor nem fektetnek be tartds beruhazasokba, amikor

recesszio vagy kiszamithatatlan gazdasdgpolitika van jelen. Az elemzés alapjan olyan

kovetkeztetéssel élhetek, hogy a lengyel vallalatok hosszii tdva beruhdzasi stratégiaja
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stabilitast és jovoorientalt mikodést jelez. A magyar véllalatok esetében a rugalmassag
novelése lehetdvé teszi a gyorsabb alkalmazkoddst a valtozd piaci kornyezethez. Az
elemzésem arra is felhivja a figyelmet, hogy a magyar vallalatoknal tapasztalhato csokkenés
a befektetett eszk6zok aranydban a beruhazasok elmaradésat, illetve a gazdasagi
bizonytalansadgot tlikrozi, mindez hosszabb tdvon a versenyképesség csokkenéséhez

vezethet.
4.1.1.2. A forgoeszkozok aranya

A forgdeszkozok aranya megmutatja, hogy az Osszes eszk6zon beliil milyen ardnyban

szerepelnek a rovid tdvon felhasznélhat6 eszkozok:
Forgbdeszkdzok aranya = forgdeszkozok / eszkdzok dsszesen

Ez a mutat6 hat a vallalat likviditasara és a vallalatok miikodési rugalmassagat tiikkrozi.
Magas érték esetén a vallalat konnyebben tudja finanszirozni napi miikodését, mig alacsony

érték esetén a likviditasi problémak kockazata ndhet.
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5. abra: A forgdeszkozok aranyanak valtozasa
Forras: sajat szerkesztés, Crefoport Céginformacios Adatbazis (2025)
A |, befektetett eszkozok aranya” ¢és a ,forgoeszkozok aranya” — az ,egyéb

eszkozkategoriak” csekély aranyatol eltekintve — komplementerek. A befektetett eszkdzok
aranyanak koradbban igazolt csokkenése logikusan egyiitt jar a forgoeszkoz-arany
emelkedésével. A forgoeszkozok aranya 2016-2023 kozott a magyar agrarvallalkozasok

esetén atlagosan 0,539, mig a lengyel cégeké 0,490. Magyarorszag vallalkozasok esetén
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20162019 csokkenés, 2019-2021 markans emelkedés, 2022 enyhe korrekcio, 2023 jabb
novekedés (0,562 — iddsorcsucs) figyelhetd meg. A lengyel vallalkozasok mutatoi
Osszességében emelkedtek, de szakaszosan (2018-2022 fel, 2023 vissza). A magyarorszagi
vallalkozasok értékei minden évben meghaladjak a lengyel cégek szintjeit, ami nagyobb
rovid tava likviditasi puffert és miikddési rugalmassagot jelez, ugyanakkor a tdéke
hozamtermeld képessége szempontjabol hatékonysagi kompromisszummal jarhat. A hossza
tava versenyképesség szempontjabol célszerii a likvid eszk6zok aranyanak optimalizalésa
(készlet- és kovetelésforgas gyorsitasa, pénzeszkdz-politika), mikdzben a beruhazasi ciklus

fenntartasa biztositja a termelékenységi alapot.
4.1.1.3. A targyi eszkozok aranya

A targyi eszk6zok aranya megmutatja, hogy a befektetett eszk6zokon beliil milyen aranyban

szerepelnek a targyi eszkozok:
Targyi eszk0zok aranya = targyi eszk6zok / befektetett eszk6zok

Ez a mutat6é a vallalat eszkozstruktirdjat vizsgalja. Magas érték ipardgi sajatossagokra
utalhat (pl. gyartas, mezdgazdasag), mig alacsony érték esetén a vallalat inkdbb immaterialis

vagy pénziigyi eszkozokre tdmaszkodik (Paar, Szoka, 2021).
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6. abra: A targyi eszkozok aranya a befektetett eszkozok értékén beliil

Forras: sajat szerkesztés, Crefoport Céginformacios Adatbazis (2025)
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A magyar agrarvallalatok esetében a targyi eszk6zok aranya tartdsan magas, ami az agazat
gépesitettségére ¢és technologiai beruhdzdsaira (mezdgazdasdgi gépek, feldolgozo
berendezések) utal, ez azért lehet, mivel az EU-s és hazai tdmogatasok, amelyek jellemzden

eszkOzbeszerzésre iranyultak.

A 2023-as csokkenés figyelmeztetd jel lehet, amely a beruhdzasi aktivitds mérséklddésére
(koltségesokkentés, bizonytalansdg) az eszkOzstruktira atalakuldsara (pl. digitalizécio,

szolgéaltatas-alapi megoldasokra), esetleg amortizaciora utalhat.

A vizsgélt lengyel cégek esetében a targyi eszkozOk ardnya alacsonyabb, és enyhe
csokkenést mutat 2017-2022 kozott, majd 2023-ban emelkedik. Az alacsonyabb arany
kevésbé gépesitett strukturat jelez, ami nagyobb hangsuly feltételez a tudéasalapu, digitalis
¢és immaterialis eszkozfejlesztések térnyerését tiikkrozheti. A mutatd 2023-as emelkedése oka
lehet a beruhdzasok Ujrainditasa, digitalizaciohoz kapcsolédd hardver és infrastruktira

beszerzése.

A tendencidk alakuldsa utalhat beruhdzasi aktivitasra, likviditasi kockazatokra vagy
jovedelmezdségi kiilonbségekre. Ezzel kapcsolatban vizsgaltam, hogy ugyanannyi
tdmogatast kapott-e a két orszag ardnyaiban. Ennek mértéke fiigg az EU-s KAP forrasok
elosztdsatol ¢és nemzeti kiegészitésektl. Lakossaglétszamra vagy mezégazdasagi
véllalkozasokra vetitett tdmogatdsi arany szdmithatd, ha rendelkezésre all az Osszes
tdmogatds Osszege, a lakossaglétszam és/vagy a mezOgazdasagi vallalkozasok szdma

orszagonként.

Az eltérések mogott allhatnak azonban piaci sajatossagok, szabalyozasi kornyezet,

technologiai fejlettség kiillonbségei is.

A magyar vallalatok technoldgiai beruhazésai stabil eszkozstruktirat jeleznek. A lengyel
véllalatok digitalizacids irdnyai hosszt tdvon versenyelOnyt biztosithatnak, példaul a
precizidés mezdgazdasag (GPS-alapu gépvezérlés, dronos monitoring) fejlesztése, a Big
Data ¢és IoT szenzorok a termelés optimalizaléasa, digitalis agrarplatformok és automatizalt

ontdzési és tapanyag-kijuttatasi rendszerek kialakitasa.

A magyar agrarvallalkozasoknal mért arany 2021-2023 kozotti csokkenése a beruhazéasok
visszaesésére utalhat, mig a lengyel ardny ingadozasa mast, példaul a stratégiai fokusz

bizonytalansagat jelezheti.
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4.1.1.4. A készletek aranyanak elemzése

A készletek aranya azt mutatja meg, hogy a forgoeszkozokon beliil mekkora részaranyt

képviselnek a készletek:
Készletek aranya = készletek/forgoeszkozok

A magas ardny tulzott készletfelhalmozésra utalhat, ami koltségndvekedést okozhat, mig
alacsony arany a készletek gyors forgasat és hatékony logisztikat tiikkrozheti (Paar, Szoka,

2021).
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4. abra: A készletek aranya a forgoeszkozok értékén beliil
Forras: sajat szerkesztés, Crefoport Céginformacios Adatbazis (2025)

A lengyel vallalatok esetében a mutato értékében a csokkend tendencia figyelheté meg, ami
a készletgazdalkodéas optimalizalasara utal. A csokkend tendencia a készletgazdalkodas
optimalizalasara utal, ami hatékonyabb logisztikai folyamatokat és kisebb tokekotést jelent.
Ez 6sszhangban van a digitalizacios torekvésekkel (pl. just-in-time rendszerek). A magyar
cégek stabilabb, de nem hatékony készletmenedzsmentet alkalmaznak, ami csdkkentheti a
tarolasi koltségeket és javitja a logisztikai folyamatokat. A készletek alacsony aranya
tOkehianyra utalhat, ami korlatozhatja a vallalat miikodését és novekedési lehetdségeit.
Gyakorlatban a magyar cégek gyakran kozraktarakat hasznalnak, igy sajat tarolasi
kapacitasuk korlatozott. Emellett a feldolgozads mértéke sem elegendd, sok esetben az

alapanyagokat gyorsan értékesitik, nem tartjdk hosszu ideig. Tovabb erdsiti a trendet az,
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hogy export esetén alig van raktarozds, mert a termékek gyorsan elhagyjék az orszagot.
Mindezek mogott allhat a félelem az értékesitési bizonytalansagtdl, a magyar
mezOgazdasagi vallalkozasok tigy gondoljak, hogy a piaci ingadozasok miatt nem érdemes

nagy készleteket felhalmozni.
4.1.1.5. A készletek forgasi sebességének elemzése

A készletek forgéasi sebessége azt mutatja meg, hogy a készletek milyen gyorsan
cserélddnek le értékesités soran, azaz a mutatd a készletgazdalkodéas hatékonysagat méri.
A készletek forgési sebessége mutato értéke iparagtol és lizleti modelltdl fliggden nagyon

széles tartomanyban mozog, mert a képlet:
Készletek forgasi sebessége = Ertékesités nettd arbevétele / Készletek

Ez kereskedelemben altalaban 4-10 kozott mozog, mivel a készletek évente tobbszor
cseré¢lddnek, élelmiszeriparban akar 15-20 is lehet, mivel nagyon gyors forgas a
romlanddésag miatt. Altalanos szabaly, hogy (>10) esetén magas az érték, azaz gyors a
készletforgas és alacsony a tarolési koltség, (<3) esetén alacsony az érték, azaz lassu forgas,

magas tokelekotés (Paar, Szoka, 2021).

Minél magasabb az érték, anndl gyorsabban cserélédnek a készletek, ami alacsonyabb
tarolasi koltségeket és jobb készletmenedzsmentet jelent. Alacsony érték esetén a készletek

lassan forognak, ami tOkelekotést okozhat (Paar, Szoka, 2021).
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5. abra: A készletek forgasi sebessége

Forras: sajat szerkesztés, Crefoport Céginformacios Adatbazis (2025)
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A készletek forgasi sebessége 2016-2023 kozott a  vizsgadlt magyarorszagi
agrarvallalkozasok esetén atlagosan 3,20 (median: 3,23), 2020-ban csucsot ért el (3,61),
majd 2021-2023 kozott mérséklodott (2023: 2,86). A lengyelorszagi vallalkozasoknadl a
2016-o0s szélsdségesen alacsony érték (0,071) utan 2017-2022 kozott 2,24-2,68 kozotti
savban stabilizalodott, 2023-ban 2,30-ra esett. A magyar sor 2020 6ta lassul6d forgast mutat
(tokelekotés novekedése), mig a lengyel sor mérsékelt javulast, majd 2023-as korrekciot. A
mezOgazdasag ciklikus jellegét figyelembe véve a 3 koriili forgas kozepes hatékonysagot
jelez; a magyar trend romlasa a készletmenedzsment ¢és az értékesitési ciklusok
optimalizalasanak sziikségességére utal. A lengyel outlier 2016 szakmailag nem

reprezentativ; a trendek értékeléséhez javasolt outlier-kezelés (winsorizalas vagy kizaras).

A HI/A igazolasra keriilt, a mintegy 1000 magyar agrar vallalkozas vizsgalata azt mutatja,
mezOgazdasagi vallalkozasok vagyoni helyzet novekedése elmaradt a lengyel

mezOgazdasagi vallalkozasoktol a vizsgalt idészakban.
4.1.2. A pénziigyi helyzet elemzése

H1/B: A mezdgazdasagi vallalkozasok pénziigyi helyzetét kifejez6 mutatészdmok javuldsa

elmaradt a lengyel mezégazdasagi vallalkozasoktdl a vizsgalt idészakban.
4.1.2.1.A likviditasi mutato értékének alakulasa

A likviditasi mutat6 a vallalat rovid tava fizetOképességét jelzi. A mutatd értéke azt mutatja
meg, hogy a vallalat képes-e fedezni rovid lejaratu kotelezettségeit a forgodeszkozeibdl:

Likviditasi mutaté = Forgoeszkdzok / Rovid lejarat kotelezettségek (RLK)

A likviditasi mutato tipikus értékei iparagtol fliggden valtoznak, de a tipikus tartomany 1,5
— 2,5 kozott van, ebben az esetben megfeleld a likviditds, azaz a forgbeszkozok fedezik a
rovid lejarati kotelezettségeket. <1,0 érték esetén kockazatos, mert a vallalat nem tudja
teljes mértékben fedezni rovid lejarati kotelezettségeit. Amennyiben viszont >3,0 az érték,
a likviditas til magas, ami azt jelezheti, hogy a vallalat nem hasznélja hatékonyan az

eszkdzeit, azaz tul sok pénz vagy készlet van lekotve (Paar, Szoka, 2021).
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6. abra: A likviditasi mutato értékének alakulasa 2016-2023
Forras: sajat szerkesztés, Crefoport Céginformacios Adatbazis (2025)

A lengyel mutato6 értéke 2016-ban kifejezetten alacsony (0,640), ami rovid tava likviditasi
kockazatot jelez; ezt kovetden fokozatos javulas lathatd, majd 2022-2023-ban 3,0
folé emelkedés. A magyar vallalkozasok 2021-es kiugro adatai a vallalkozasok COVID-
jarvanyra adott Ovatossdga magyarazhatja. A legutobbi években tehdt mar nem a
fizetdképesség hianya, hanem a tOkelekotés kockazata keriil el6térbe, ami hasonld
értelmezést indokol, mint a magyar cégek esetén: a rovid lejarata kotelezettségekhez képest

nagy forgdeszkoz-allomany potencialisan alulhasznositott toke jele.

Lehetséges befolyasold tényezdk: a tulzott likviditds mdogott tipikusan (i) dvatossagi
készpénz-felhalmozés, (ii) dllami/eurdpai tamogatasok iddzitése és a pénzeszkdzok
atmeneti puffere, (iii) alacsony RLK-szint (konzervativ hitelfelvétel), valamint (iv) dgazati
sajatossagok (készletek ciklikussaga, termelési szezonok) allnak. E tényezok kombinacidja

a mutatot szisztematikusan felfelé tolhatja anélkiil, hogy likviditasi problémara utalna.

Mivel az abszolut szintek eltérnek a klasszikus komfortzonatol, célszeri a mutatét nem a
1,5-2,5 savhoz viszonyitva, hanem trendként értelmezni (javulas/stabilizal6das vs. romlas),
tovabba a gyorsrata és az azonnali likviditas id6soraval 6sszekapcsoltan vizsgalni. A
likviditdsi  mutaté  alakuldsa alapjan  mindkét orszdgban erds rovid tavu
fizetOképesség latszik az  utdobbi  években, azonban a >3,0 szintek tokelekdtési
kockazatra és eszkoz-hatékonysagi kérdésekre figyelmeztetnek. A vallalati politika szintjén

ez készlet és kovetelésmenedzsment javitasat, a pénzeszkoz-politika (hozammaximalizalas,
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felesleges puffer leépitése) feliilvizsgalatat, valamint finanszirozasi szerkezet (RLK)
optimalizalasat indokolja. A 2016-os lengyel alacsony érték valodi likviditasi
kockézatot jelez; a kés6bbi emelkedd trend ugyanakkor a pénziigyi stabilitds novekedését,

de egyben hatékonysagi kompromisszumot tiikroz.
4.1.2.2.A likviditasi gyorsrata értékelése

A likviditasi gyorsrata a vallalat rovid tava fizetéképességét méri, figyelembe véve a
leglikvidebb eszkozoket (pénzeszkozok, kovetelések), de kizarva a készleteket. A mutatd
képlete:

Likviditasi gyorsrata = (Forgoeszk6zok - Készletek) / Rovid lejarat kotelezettségek

Ertéke altalaban 1 koriill vagy kicsit alatta/folotte mozog, de nem szokott extrém magas
lenni. Tipikus értékek a 0,8 — 1,5, ahol is megfeleld a likviditas, a készletek nélkiil is fedezi
a rovid lejarati kotelezettségeket. 0,8 alatt kockazatos, mert készletek nélkiil nem tudja
fedezni RLK-t, viszont 2,0 koriil mar nagyon magas, ami azt jelezheti, hogy tul sok

pénz/kovetelés van lekdtve, nem hatékony eszkdzhasznalat.
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7. abra: A likviditasi gyorsrata értékelése 2016-2023 kozott
Forras: sajat szerkesztés, Crefoport Céginformacios Adatbazis (2025)

A magyar vallalkozasoknal a mutatdo 2016-2023 kozott minden évben meghaladta a 2,0
szintet (4tlagosan 2,14), 2021-ben érte el a csucsot (2,561), amit a COVI-jarvanyra adott
Ovatossag magyardzhat. Ez arra utal, hogy a vallalatok készletek nélkiil is béven fedezik

rovid lejarata kotelezettségeiket, ugyanakkor a tilzott likviditds tékelekotést és alacsony
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eszkoz-hatékonysagot jelez. A 2022-es visszaesés (1,970) utan 2023-ban ismét 2 felett
alakult az érték, ami a valsagkezelési Ovatossag ¢és az inflacids bizonytalansdg hatasara

kialakitott likviditasi pufferekre utalhat.

A lengyelorszagi cégek esetében a mutatd 2016-ban kritikusan alacsony (0,417), ami rovid
tavu fizetOképességi kockazatot jelentett. Ezt kovetden folyamatos javulas figyelheté meg,
2022-2023-ban mar 2 felett (2,061 és 2,327), ami a pénziigyi stabilitds ndvekedését mutatja,
ugyanakkor a magyar mintahoz hasonloan eszkdz-hatékonysagi kockazatot hordoz. A trend
tehat pozitiv, de a végso években a talzott likviditas problémaja a lengyel vallalkozasoknal

is megjelenik.

A talzott likviditds mogott tobb tényezd allhat: (i) allami tdmogatdsok és EU-s forrasok
bearamlasa, (ii) alacsony rovid lejaratu kotelezettségallomany, amely felfelé torzitja a
mutatot, valamint (iii) 6vatossagi tartalékok képzése valsaghelyzetekben (COVID, inflacios

sokkok).

A likviditasi gyorsrata alakuldsa alapjan mindkét orszagban erds rovid tava fizetoképesség
latszik, azonban a 2 feletti értékek nem likviditési problémat, hanem tékelekotési kockazatot
jeleznek. Ez hosszu tavon ronthatja az eszkdz-hatékonysagot és a jovedelmezdséget, ezért
célszerli a likvid eszk6zok optimalis szintjének meghatdrozésa, a készlet- és

kovetelésmenedzsment, valamint a pénzeszkdz-politika feliilvizsgalata.
4.1.2.3.Azonnali likviditas alakulasa

Az azonnali likviditds a leglikvidebb eszk6zok (pénzeszkozok) és a rovid lejaratu

kotelezettségek aranyat mutatja:
Azonnali likviditas = pénzeszk6zok / rovid lejarati kotelezettségek (RLK)

Ez a mutatd kiilonosen fontos valsaghelyzetekben, amikor gyors fizet6képességre van
sziikség. Ertéke altaldban joval alacsonyabb, mint a likviditasi mutaté vagy a gyorsrata, mert
csak a pénzeszkozoket veszi figyelembe. Elfogadhato tartomany:0,2 — 0,5, amikor is a
vallalat pénzeszkozei fedezik a rovid lejarata kotelezettségek 20-50%-at, <0,2 esetén
alacsony azonnali likviditas, valsaghelyzetben kockazatos. Ezzel szemben >1,0 mar nagyon
magas, ami azt jelzi, hogy a vallalatnak tobb pénzeszkdze van, mint rovid lejarati

kotelezettsége.
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8. abra: Az azonnali likviditas alakulasa, 2016-2023
Forras: sajat szerkesztés, Crefoport Céginformacios Adatbazis (2025)

Az azonnali likviditas (pénzeszk6zok/RLK) 20162023 kozott a magyar vallalkozasoknal
tartosan az elfogadhaté sav felett alakult (atlag: 0,815; median: 0,783), 2021-ben
meghaladva az 1,0 szintet, ami a valsag alatti 6vatossagi készpénzfelhalmozésra utal. A
vizsgalt lengyel cégeknél az indikator az alacsony kiindul6 értékekbdl (2016-2017: <0,183)
fokozatosan az elfogadhat6 savba keriilt (2018-2022: 0,239-0,428), majd 2023-ban elérte
a 0,529-et. A magyar mintazat a rovid tavu fizetOképesség kivalosaga mellett tokelektési
kockézatra, mig a lengyel mintazat a likviditasi stabilitas er6sodésére utal. A magyar >1,0
értékek-kiillondsen 2021-ben nem likviditasi hianyt, hanem eszkoz-hatékonysagi kérdést

jeleznek; célszerii a rovid adossagpolitika és készpénz-menedzsment feliilvizsgalata.
4.1.2.4.Az adossagallomany aranya

Ez a mutat¢6 a vallalat tékeszerkezetét jellemzi, és azt mutatja meg, hogy milyen mértékben

tamaszkodik kiils6 finanszirozasra.

Az adossagédllomany aranya = Hosszil Lejarati Kotelezettségek / (Hossza Lejérata

Kotelezettségek + Sajat toke)

Tipikus értékei a tokeszerkezetben iparagtol €s kockdzati stratégiatol fiiggden a kdvetkezok,
de 0,2 — 0,4 (20—40%) esetén konzervativ finanszirozasrdl, alacsony pénziigyi kockézat, 0,4

— 0,6 (40—60%) kozott atlagos, kiegyensulyozott tokeszerkezetrdl, >0,6 (60% felett) magas
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eladésodottsagrol, nagyobb pénziigyi kockazatrol beszélhetiink, mig <0,2 (20% alatt)

nagyon stabil, de lehet, hogy a vallalkozas nem hasznalja ki a tékeattétel eldnyeit.

Magas érték esetén tehat a pénziigyi kockéazat novekszik, mig alacsony érték stabilabb

tokeszerkezetet jelez.
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9. abra: Az adossagallomany aranya, 2016-2023

Forras: sajat szerkesztés, Crefoport Céginformacios Adatbazis (2025)

A magyar agrarvallalatok esetében az addssagallomany ardnyanak folyamatos csokkenése
figyelheté meg, ami stabilabb tékeszerkezetre utal. Ez a konzervativabb pénziigyi
menedzsment jele lehet, amely a kiilsé finanszirozds helyett inkabb sajat tokére
tamaszkodik. Az iddészak jellemzdéje, hogy az EU-s pénziigyi ciklus 2020-ban
meghosszabbitasra keriilt, 2021 helyett csak 2023-ban indult el az ij keret. Erdemes tovabb
vizsgalni, hogy az agraragazat miért kapott kevesebb hitelt, kiilsé finanszirozast. Az lathato,
hogy vizsgélt lengyel cégeknél szintén csokkend tendencia figyelhetd meg. A magyar
vallalatok stabilabb tokeszerkezete csokkenti a pénziigyi kockazatokat, és hosszu tavon
fenntarthatobb mitkodést eredményezhet. A lengyel vallalatok novekvé addssdgalloméanya
viszont a beruhazasi aktivitas fokozodasat jelezheti, ami ndvekedési potencialt hordoz. A
magyar vallalatok alacsonyabb adossagallomanya a fejlesztések ¢és beruhdzasok
elmaradasat is jelentheti, ami versenyhatranyt okozhat. A lengyel cégadatok magasabb

arany pénziigyi sériilékenységet eredményezhet, kiilondsen gazdasagi visszaesés idején.
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4.1.2.5.Az eladosodottsag értékelése

Az eladdsodottsag mutato a vallalat teljes kotelezettségeinek aranyat mutatja a sajat tokéhez

képest:
Eladdsodottsag = dsszes kotelezettség / sajat toke

Ez a mutaté a vallalat pénziigyi kockazatat tiikrozi, értéke amennyiben <0,5, alacsony
eladosodottsagot, stabil pénziigyi helyzetet jelent. Atlagos eladésodottsagot jelez,
amennyiben ez az érték 0,5 — 1,5 kozott van, gyakorlatban a mutat6 azt jelzi, hogy minden
1 Ft sajat tokére 0,5-1,5 Ft kotelezettség jut. Magas eladosodottsag, jelentds pénziigyi
kockazatot jelent a 2,0 feletti értékek esetén. Eléfordulhatnak extrém értékek is, kritikus,
gyakran valsaghelyzetben vagy nagyon tékeigényes iparagnal >3,0 érték is el6fordul, illetve

indul6 cégeknél el6fordulhat a 0 érték.
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10. abra: Az elad6sodottsag elemzése 2016-2023 kozott

Forras: sajat szerkesztés, Crefoport Céginformacios Adatbazis (2025)

Az eladdsodottsagi mutatd (Osszes kotelezettség/sajat téke) 2016-2023 kozott mind
magyar-, mind a lengyel vallalkozasok esetén tartdsan az alacsony savban maradt (magyar
atlag: 0,237; lengyel atlag: 0,194; minden év <0,5). A vizsgalt magyar cégek esetén enyhe
csokkend trend figyelheté meg, mig a lengyel cégeknél a 2017-2018 kozotti magasabb

értekek utan 2020-2023-ban fokozatos mérséklddés latszik. A mutatd alapjan a vizsgalt
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agrarvallalatok pénziigyi kockazata alacsony; ugyanakkor a talzottan konzervativ

adossagpolitika beruhazasi aktivitas-korlatot is jelezhet.

A H1/B allitas egyes részei igazolasra keriiltek. A likviditasi mutato, a likviditasi gyorsrata,
az addssagallomany aranya és az eladdsodottsag esetén teljesiilt a hipotézis. Az azonnali

likviditds mutatd esetében viszont az allitas nem igazolt.
4.1.3. Jovedelmezoség értékelése

H1/C: A mezdgazdasagi vallalkozasok jovedelmezdségi helyzetét kifejezd mutatészamok

novekedése elmaradt a lengyel mezdgazdasagi vallalkozasoktol a vizsgalt idészakban.
4.1.3.1. A ROE-sajattoke aranyos jovedelemezoség elemzése

A sajattoke aranyos jovedelmezdség az adozott eredmény és a sajat toke hanyadosaként

szamitott mutato.
ROE = ad6zott eredmény /sajat toke

Ez a mutat6 a vallalat sajat tokére vetitett jovedelmezdségét méri, magas ROE érték esetén
a vallalat hatékonyan hasznalja fel a tulajdonosok altal biztositott tokét, mig alacsony érték
esetén a tokehasznositas nem optimalis. Gyakorlatban <5% esetén alacsony hatékonysag,
gyenge tokehasznositasrél beszéliink, 10-20% kozott jo jovedelmezdségrol, >20-
25% kozott  kiemelkedd  teljesitmény vagy egyszeri hatds (pl. eszkdzeladas,
adooptimalizalas) képzelhetd el. Extrém értékek (>50%) gyakran adat- vagy szamviteli

torzitas (pl. nagyon alacsony sajat toke, veszteségbol nyereségbe fordulas) esetén fordul eld.
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11. abra: A ROE-sajattoke aranyos jovedelemezoség, 2016-2023

Forras: sajat szerkesztés, Crefoport Céginformacios Adatbazis (2025)

A sajattOke-aranyos jovedelmezdség (ROE) 20162023 kozott mindkét orszagban
jellemzden a 5-10% alatti tartomdnyban maradt, ami a tulajdonosi téke visszafogott
jovedelmezésére utal. A vizsgalt magyar cégeknél a ROE 2,5-7,4% kozott ingadozott (atlag
4,8%), a trend lényegében stagndld. A lengyel vallalkozasoknal 2016-ban egyszeri
kiemelkedd érték (18,1%) jelentkezett, ezt kovetden a mutatd 2—6,7% kozé esett (atlag
5,2%), Osszességében enyhén csokkend tendencidval. A ,,j6” (10-20%) savot egyik orszag
sem érte el tartésan, ami a marginok (ROS), eszkozforduld és finanszirozasi tokeattétel
egyiittes korlataira utal. A vallalati pénziigyi teljesitmény javitasahoz célszerli a miikodési

hatékonysag és az eszkdzhasznositas novelése, illetve az adossagpolitika optimalizalésa.
4.1.3.2. A ROA-eszkozaranyos jovedelmezoség alakulasa

Az eszkdzaranyos jovedelmezdség mutatd az addzott eredmény és az Osszes eszkoz aranyat
méri, ezaltal megmutatja, hogy a vallalat mennyire hatékonyan hasznélja fel eszkozeit a

nyereségtermelésre.
ROA = Adézott eredmény / Osszes eszkoz

Tipikus értékei altalaban alacsonyabbak, mint a ROE, mert az 0sszes eszkdzre vetitjiik az
eredményt. Gyenge eszkOzhasznositds, alacsony jovedelmezdségrél beszéliink,

amennyiben <3% , a normalis, hatékony eszkdzhasznélat 3% — 10% kozott talalhato, mig
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>10-15% esetén kiemelkedd teljesitményrdl beszélhetiink, de lehet egyszeri hatas is (pl.
eszkozeladas). Extrém értékek (>20%) gyakran adat- vagy szamviteli torzitds miatt

fordulhat el6, példaul nagyon alacsony eszkozallomany vagy egyszeri nyereség miatt.
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12. abra: A ROA-eszkoz aranyos jovedelemezoség alakulasa 2016-2023 kozott

Forras: sajat szerkesztés, Crefoport Céginformacios Adatbazis (2025)

Az eszkOzaranyos jovedelmezdség (ROA) 2016-2023 kdzott a magyar vallalkozasok esetén
atlagosan 2,8%, a lengyel cégeknél 1,4%. A magyarorszagi vallalkozasokndl a mutato
2021-2022-ben a 3-10% ,,normal” savba keriilt (4,8% és 3,3%), de 2023-ban ismét
gyengiilt (1,3%). A vizsgalt lengyel agrarvallalkozdsoknal a ROA 2016-2021 kozott
tartésan alacsony, majd 2022-ben elérte a normal szintet (3,7%), 2023-ban visszaesett
(1,7%). A ROA-profil mindkét orszagban a mitkddési marginok és eszkdzforduld korlataira,
valamint a kiilsé sokkoknak valo kitettségre utal; tartds hatékonysagjavitds a marginok

novelése és az eszkdozhasznositas erdsitése révén érhetd el.
4.1.3.3. A ROS (Return on Sales) -arbevétel aranyos jovedelmezoség értékelése

Az arbevétel ardnyos jovedelmezOség mutatd az arbevételhez  viszonyitott
jovedelmezdséget méri. Ez a mutatd azt mutatja meg, hogy a vallalat mennyi nyereséget

képes realizalni az értékesitésbol.

ROS = Adozott eredmény / Ertékesités netto arbevétele
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Magas érték hatékony miikodésre utal, mig alacsony érték a koltségek tulzott aranydra vagy
gyenge Aarstratégidra utalhat. Altaldnos tartoménya normélis, egészséges miikodés
5% — 15% kozott van, 5% alatt alacsony jovedelmezOség, magas koltségszint vagy gyenge
arstratégia, >15-20% esetén kiemelkedd hatékonysag, de lehet egyszeri hatas (pl.
koltségesokkentés, eszkozeladas). Itt is elképzelhetd extrém értékek (>30%), de ez ritka,

jellemzden specialis ipardg vagy adat-torzitas.
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13. abra: A ROS-arbevétel aranyos jovedelemezoség, 2016-2023

Forras: sajat szerkesztés, Crefoport Céginformacios Adatbazis (2025)

Az arbevétel-aranyos jovedelmezdség (ROS) 20162023 kozott a vizsgédlt magyar
véllalkozasoknal atlagosan 6,9%, jellemzéen a 5-15% normal savban, ugyanakkor
2023-ban 3,0%-ra esett. A lengyel adatoknal a mediadn 7,1%, a sor volatilis; 2016 extrém
(66,5%) kiugrasa utan 2017-2020 alacsony/kodzepes szintek, majd 2021-2022 szamottevd
javulas (11-15%), 2023-ban mérséklddés (8,1%). A ROS-profil alapjdn a magyar adat
esetében a marginok 2023-ban érdemben sziikiiltek, mig a lengyelnél a 2021-2022-es
javulas atmeneti lehet. A 2016-os lengyel érték adat- vagy egyszeri hatasként kezelendd, a

trendek értékeléséhez winsorizalas vagy outlier-kizaras javasolt.
4.1.3.4.Profithanyad alakulasanak bemutatasa

A profithdnyad mutaté az iizemi tevékenység eredménye és az értékesités nettd

arbevételének aranyat vizsgalja.
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Profithanyad = Uzemi tevékenység eredménye / Ertékesités nettd arbevétele

Ez a mutaté a vallalat miikodési hatékonysagat tlikrozi, és segit az tiizleti modell
jovedelmezdségének értékelésében. Magas érték esetén a vallalat hatékonyan miikkddik, mig
alacsony érték a koltségek magasabb szintjére utalhat. Az altalanos tartomany 5% —
15% kozott normalis miikddési hatékonysagot jelez, 5% alatt alacsony profithanyadot és
magas koltségszintet, 15-20% kozott kiemelkedd hatékonysagot, de lehet egyszeri hatas is
(pl. koltségesokkentés, eszkozeladas). Extrém értékek, 30% folott ritka, jellemzden

specialis ipardg vagy adat-torzitas okoz ilyet.
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14. abra: A profithanyad értékének alakulasa, 2016-2023 kozott

Forras: sajat szerkesztés, Crefoport Céginformécids Adatbazis (2025)

A profithdnyad 2016-2023 kozott a magyarorszagi vallalkozasoknal atlagosan 7,8%,
jellemzden a 5-15% normal savban marad, 2023-ban azonban 4,1%-ra esett. A lengyel
véllalkozasok esetén a profithanyad tartosan alacsony (atlag 0,8%), 2021-2022-ben 2,9—
3,5%-ra javult, de tovabbra is az 5%-os kiiszob alatt maradt. A mutatd alapjan a magyar
agrarvallalatok mitkodési hatékonysaga érdemben jobb, mig a lengyel szektorban a javulasi
jelek ellenére alacsony operativ marginok figyelhetok meg. A 2023-as magyar visszaesés a
koltségnyomas és piaci sokkok margin-sziikitd hatasara utal; a lengyel adatoknal a nullés

évek kiilon ellendrzést igényelnek (definicid/lekerekités).
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A HI1/C allitas egyes részei igazolasra keriiltek. A ROA, ROS mutatdok esetén teljesiilt a
hipotézis. A ROE ¢és a profithanyad tekintetében az allitds nem igazolt.

4.2. A magyar és lengyel mezogazdasagi vallalkozasok adatainak elemzése

faktor- és klaszteranalizis segitségével

Faktor- ¢és klaszteranalizist alkalmaztam a vizsgalt vallalkozdsok pénziigyi ¢és
jovedelmezdségi mutatdinak mogottes szerkezetének feltarasa, ennek célja, hogy homogén
csoportokat képezzek a gazdalkodasi jellemzok alapjan. A 14 mutatora épiild, 8 éves
iddsorokat tartalmazo adatbazis lehetdséget ad arra, hogy a dimenzidcsokkentés révén az
Osszetett pénziigyi informéciokat néhany fokomponensbe siiritsiik, igy az elemzés
attekinthetobbé és értelmezhetobbé valik. Annak érdekében, hogy a legfrissebb adatokat

kapjuk, a 2023-as év adatait elemeztem faktor- és klaszter analizissel.

A faktoranalizis (PCA) segitségével azonosithatok azok a kozds tényezok, amelyek a
véllalkozasok vagyoni helyzetét, likviditasat és jovedelmezdségét meghatarozzak. Ezt
kovetéen a klaszteranalizis célja, hogy a fOkomponensek alapjan csoportositsa a
véllalkozasokat, és feltarja a gazdalkodéasi mintdzatokat. Az igy létrejovd klaszterek
segitenek megérteni, hogy mely vallalkozasok rendelkeznek hasonl6 pénziigyi struktaraval
¢és teljesitménnyel, ami a stratégiai dontéshozatal és a versenyképesség vizsgalata

szempontjabol kiemelt jelentdségii.

A faktoranalizis el6tt a Mahalanobis-tavolsaggal elemeztem az adatokat (lasd 3.1.2.
Alkalmazott kutatasmodszertan), ezalapjan kizartam azokat az adatsorokat, amelyek

sz€lsdségesen kiugronak bizonyultak a 14 vizsgalt mutato értékei kozott.

A klaszteranalizisbe az egyetlen mutatobodl allo faktorok helyett (a magyar minta esetében
a 6. faktor — Eszkozlekotottség = Targyi eszkdzok aranya, a lengyel mintaban az 5. faktor —

Elado6sodottsag mutatd) a megfigyelt mutatokat standardizalt formaban allitottam be.

Az elemzésbe bevont mezdgazdasagi vallalkozasok gazdalkodésara jellemzd vagyoni- és
pénziigyi helyzetének, illetve a jovedelmezdségének mutatdszamai alapjan homogén

csoportokat alkottam.

A klaszteranalizis eredményeinek értékelésénél a kiselemszamu, azaz a kevesebb, mint 10

vallalkozast tartalmazo klaszterek elhagytam.

Az eredmények a deskriptiv statisztikai eredményektdl eltértek, ennek az eltérések oka az

alkalmazott modszertanban rejlik. A faktoranalizishez (PCA) csak azok a megfigyelések
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hasznalhatok, amelyeknél mind a 14 mutatd értéke rendelkezésre all. A hidnyos sorok
automatikusan kizarasra keriilnek, illetve a tobbdimenzios térben szélsdségesnek bizonyuld

esetek is kikeriiltek az elemzésbol.

A leiro statisztikak ezzel szemben mutatonként késziiltek, tehat minden valtozo esetében
csak az adott mutatd érvényes értékei keriiltek figyelembevételre — ezért kiilonbozhet a

valid/missing esetszam.

A klaszteranalizishez pedig a fékomponens-koordinatak szolgaltak bemenetként, igy itt is
csak azok a vallalkozasok szerepelnek, amelyek esetében a 14 mutaté mindegyike érvényes

volt.

Ez tehat modszertanilag indokolt eltérés: a kiilonbozd eljarasok mas-mas adathalmazzal

dolgoznak.

Eppen ezek miatt a csoportatlagokat — tigy, mint a K-kozép klaszteranalizis eredményeit

oszlopdiagrammal szemléltettem.
4.2.1. A pénziigyi mutatészamok korrelacios vizsgalata

A pénziigyi mutatoszamokat korrelacios vizsgalattal elemezhetjiik, amely a faktor elemzés
elészobdja. A folyamat soran azt elemezziik, hogy van-e, és ha igen, milyen mértéki a
kapcsolat a mutatok kozott. A korrelacios vizsgélat szerepe a faktoranalizis el6készitésében
kulcsfontossagt, kiilondsen akkor, ha az elemzés célja az, hogy a sokféle mutaté mogott
meghuzodo kozos tényezdket (faktorokat) azonositsuk. A korrelacids vizsgalat segitségével
megallapithatd, hogy a vizsgalt mutatok (pl. pénziigyi mutatok, likviditasi aranyok stb.)
milyen mértékben mozognak egyiitt. Ez segit azonositani azokat a valtozokat, amelyek

kozott erés kapesolat van, és amelyek valdszintlileg ugyanazt a mogottes jelenséget irjak le.

Korrelacio vizsgalattal a faktoranalizist eldfeltételeit is ellendrizhetjiik, hiszen a
faktoranalizis csak akkor alkalmazhato hatékonyan, ha a valtozok kozott van elegendd
korrelacio. Ha a korrelacios matrixban sok gyenge vagy nulla korrelacio szerepel, akkor a
faktoranalizis nem fog értelmes eredményt adni. Ezért a korrelacids vizsgalat egyfajta

,,Sziroként” mukodik.

A kutatési hipotéziseim egy része arra épiil, hogy bizonyos mutatok kdzott milyen kapcsolat

van, igy ezzel a vizsgélattal kvantitativ médon igazolom vagy céfolom ezeket a feltevéseket.
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Végezetiil a korrelaciok alapjan azonosithatok olyan valtozocsoportok, amelyek hasonldan
viselkednek. Ezek a csoportok késébb egy-egy faktorhoz rendelhetdk, ami leegyszerisiti az

elemzést és segit a dimenzidcsokkentésben.

Az elemzéshez IBM SPSS Statistics 30 rendszert alkalmaztam, és minddsszesen soran 14
mutatot vizsgaltam a 2023-as évre. Két tablazat késziilt, egyikben a szignifikancia szint,

masikba a korrelacid szintek kertiltek.

Ezek kozotti kapcsolatot tigy lehet leirni, hogy amennyiben van szignifikans kapcsolat, a
korrelacio szinteket abrazolo tablazat megmutatja, hogy milyen iranyu a kapcsolat (minusz
= ellentétes, plusz = azonos iranyu a kapcsolat). A mérték, azaz, hogy milyen szoros a

kapcsolat, a szamértékbol kovetkezik (Kim et al., 2025).

Kutatadsi munkdm soran azokat a mutatokat szlirtem ki, amelyek 5% (0,05) alatti
szignifikancia értékkel rendelkeznek. Ez az érték azt jeldli, hogy az adott két mutatd kozott

van kapcsolat, azaz hatnak egymasra (Simon et al., 2024).

A kisziirt szignifikéns kapcsolatot és a hozzajuk tartoz6 szignifikancia szinteket abrazoltam
annak érdekében, hogy ezeket a kapcsolatokat abrazolni tudjam. A gyakorlatban az 0sszes
adattablazatot lesziikitettem a szignifikans kapcsolatokat mutat6 értékekre, igy lathato, hogy

melyik mutaté melyik mutatoval van kapcsolatban.

A magyar korreldciés adatok azt mutatjak, hogy nagyon erds kapcsolat (Jrf] > 0,9) a
forgdeszkozok ardnya — készletek aranya (—0,988), a likviditdsi mutaté — likviditési
gyorsrata (0,971) és a ROE — ROS (0,985) mutatészamok kozott. Erds kapcesolat (0,7 < |r| <
0,9): tapasztalhato a likviditasi mutat6 — azonnali likviditas (0,871) esetén, kozepes
kapcsolat (0,4 < |r| < 0,7) az adossagallomany aranya — ROE (0,433) és a ROE — ROA
(0,575) kozott, és végiil gyenge kapcsolat (Jr| < 0,4) tapasztalhaté a forgoéeszkozok ardnya —
készletek forgasi sebessége (0,222), forgoeszkozok aranya — likviditasi mutatd (—0,207),
forgdeszkozok ardnya — azonnali likviditas (—0,187), forgéeszk6zok ardnya — likviditési

gyorsrata (—0,223).

Alédbbiakban tablazatba foglalom és elemzem a magyar vallalkozdsokkal kapcsolatos
Osszefiiggéseket. A csillaggal jelolt korrelaciok tehat 5% alatti szignifikancia-szinttel

rendelkeznek, a teljes adatsort a 26. melléklet tartalmazza.
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S. tablazat: A magyar agrarvallalatok 2023-as pénziigyi mutatoinak korrelacidja

< < 7 2 8 =
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S 513 |3 Z s |- S = &
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Befektetett 1,000 | -0,988* -1 0,222* -0,017 | -0,207* - | -0,223* 0,356* | 0,006 -0,006 0,012 | -0,030 | -0,004
Sziezol 0,007 0,187*
Forgéeszkozok a. 1,000 | 0,009 - 0,020 0,209* | 0,197* | 0,230* [ -0,348* | -0,009 0,004 -0,019 | 0,022 | -0,004
0,225*
Targyi eszkozok 1,000 | 0,093* 0,018 0,043 | 0,036 0,040 0,015 0,017 -0,029 -0,048 - -
& 0,137* | 0,120*
Készletek a. 1,000 | -0,162* | -0,142%* - | -0,230* 0,127* | 0,020 -0,048 | -0,082* | -0,037 | -0,015
0,197*
Készletek forgasi 1,000 -0,023 | -0,012 -0,012 -0,007 | -0,011 -0,017 -0,041 | 0,010 [ 0,010
Likviditasi m. 1,000 | 0,871* | 0,971* [ -0,183* - -0,014 -0,046 | 0,003 -
0,129* 0,031
Azonnali 1,000 | 0,922* | -0,153* - -0,003 -0,021 0,007 | -0,018
likviditas 0,100*
Likviditasi 1,000 | -0,176* - -0,007 -0,032 | 0,005 | -0,031
gyorsrata 0,120%
Adossagallomany 1,000 | 0,43*3 -0,034 -0,032 | 0,028 [ 0,061
a.
Eladosodottsag 1,000 | -0,125* -0,043 | 0,011 [ 0,023
ROE 1,000 0,866* | 0,458* | 0,461*
ROA 1,000 | 0,575* | 0,576*
ROS 1,000 | 0,985*
Profithanyad 1,000

Forras: sajat szamitas, IBM SPSS Statistics 30 (*= 5%-os szinten szignifikans)

Befektetett eszkozok aranya és a forgoeszkozok aranya kozotti kapcsolat elemzése

Az eredményekbdl latszik (4. tablazat), hogy a befektetett eszk6zok aranya mutatdszam és

a forgodeszk6zok mutatdszam kozott kimutathatdan szignifikans a kapesolat, szinte tokéletes

negativ kapcsolat van kozottik (-0,988). Ha nd a befektetett eszkozok aranya, a

forgoeszkozok ardnya szinte ugyanannyival csokken. Ugy is fogalmazhatunk, hogy a

véllalat eszkozstrukturdja erésen determindlt: ha né a befektetett eszkdzok aranya, a

forgoeszkozok aranya automatikusan csokken.
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Az eszkodz-intenziv vallalkozasok (pl. gyartds, energetika, agrarium) likviditasi kockézata
magasabb, mivel kevesebb forgoeszkoz all rendelkezésre a rovid tdva kotelezettségek

fedezésére.

A 2023-as magyar értékek mogott az allhat, hogy a magas kamatkdrnyezet és az inflacio
miatt a forgoeszkozok finanszirozasa dragabb lett, igy az eszkoz-intenziv cégeknek nétt a

likviditasi stressz, ezek a trendek a magyar ipari és épitdipari szektorban is érzékelhetd volt.

Az is lathato, hogy a készletek ardnya a forgdeszkdzokon beliil szintén leirhatd azonos
iranyu, de nem szoros kapcsolattal. A készletek 100 egység valtozasa esetén 22 egységnyi

valtozast okoz a forgoeszkozoknél.
Likviditas és a befektetett eszkozok aranya kozotti kapcsolat

A likviditasi mutat6: -0,207, az azonnali likviditas: -0,187. Ez gyenge, de szignifikdns
negativ kapcsolatot jelent, tehat a befektetett eszk6zok aranyanak novekedése rontja a
likviditast. Ez azt jelenti, hogy a magyar agrarvallalkozasok esetében, mivel eszkoz igényes
tevékenységet folytatnak, igy ha a vallalkozasok novelik a befektetett eszkozoket (gépek,
berendezések), a likviditasi helyzetiikre negativ hatdssal van, az csokken. Bar nem extrém
erds, a trend egyértelmii: a tékeigényes beruhazasok likviditasi kockazatot hordoznak. Ez
kiilondsen relevans a 2023-as KAP beruhazési boom utan, amit az Gj EU-s pénziigyi ciklus,
a tdmogatasok ¢és a zo6ld atallas 0sztonzott. A 2023-as évben sok magyar cég hajtott végre
kapacitasbdvitést, ami novelte a befektetett eszkdzok aranyat, mikdzben a likviditas romlott

a magas kamatok miatt. Ezek tehat tovabbi adatokkal igazoljak a hipotézist.
A likviditasi mutatok elemzése

A likviditasi mutat6 és azonnali likviditas aranypar 0,871-es értéket, a likviditasi mutato és
gyorsrata paros pedig 0,971-as értéket adott. Mindkettd erds pozitiv kapcsolat, ami logikus,
hiszen mindhdrom mutatdé a rovid tavu fizetOképességet méri. A vallalatok likviditési
profilja konzisztens: ha az egyik mutat6 javul, a tobbi is javul. Ez azt jelzi, hogy a cégek
likviditdismenedzsmentje integralt. Az adatok szerint a magyar vallalkozasok likviditasi
mutatoi romlottak az emelkedd finanszirozasi koltségek ¢és a lassuld kereslet miatt 2023-
ban. A rovid lejarata hitelek dragulasa miatt a cégeknek nagyobb figyelmet kellett forditani
a készlet- és vevdallomany optimalizalasara. A likviditasi mutatok szoros egylitt mozgasa

jelzi, hogy a rovid tava fizetOképesség kritikus tényezd lett.
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Adossagallomany aranya és a befektetett eszkozok aranya

Megallapithatd, hogy az adossagdllomany aranya és a befektetett eszkozok alloméanya
kozott pozitiv, +0,356 értékli kapcsolat van. Ez azt is jelenti, hogy az eszkdz-intenziv
véllalkozasok nagyobb hiteldlloménnyal rendelkeznek. A tdkeigényes ipardgak
finanszirozési struktirdja erdsen hitelalapi. Ez noveli a pénziigyi kockazatot, kiilonosen
magas kamatkornyezetben. 2023-ban a  hitelkoltségek jelentésen  emelkedtek
Magyarorszagon (jegybanki alapkamat 13% koriil), igy az eszkdz-intenziv cégek

profitabilitasa és cash flow-ja nyomas alé kertilt.
Jovedelmezoségi mutatok

A ROE ¢és ROA 0,866, a ROA és ROS: 0,575 és a ROS és profithanyad: 0,985-es értékii,
ezek nagyon erds belsd Osszefiiggéseket jelentenek, ami jelzi, hogy a jovedelmezdségi
mutatok egy kozos faktorhoz kothetdk: az operativ hatékonysaghoz és koltségstruktirahoz.
Ha egy vallalat hatékonyan miikddik, az minden jovedelmezdségi mutatoban megjelenik. A
magyar cégek esetében a 2023-as inflacid és energiadrak erdsen befolyasoltdk ezeket a
mutatokat. A profitabilitas szektoronként eltérdéen alakult 2023-ban: a kereskedelem ¢és
szolgaltatds jobban tudott arazni, mig az ipar és épitdipar marginnyomds alatt volt.
Osszefoglalva a jovedelmezéségi mutatok erds korrelacidja azt mutatja, hogy a hatékonysag

és koltségkontroll kulcsfontossagu a profitabilitas fenntartasdhoz.

H2: A magyar — és lengyel agrarvallalkozasok pénziigyi tipus jelenségei eltérd faktorok

hatarozzak meg, ezaltal kiilonb6zd csoportokat alkotnak.

Ahhoz, hogy a lengyel és magyar vallalkozasokat dsszehasonlithassuk, meg kell vizsgalni

a lengyel értékeket is.

A lengyel adatok korrelacios elemzésbdl lathatd, hogy a nagyon erds kapcsolat (Jr| > 0,9) a
forgdeszkozok ardnya — készletek aranya (—0,999), a likviditdsi mutaté — likviditési
gyorsrata (0,968), az azonnali likviditas — likviditasi gyorsrata (0,906) és a likviditasi mutatd
— azonnali likviditas (0,902) kozott. Erds kapcsolat (0,7 < [r| < 0,9) jelentkezik a ROE —
ROS mutatok kozott (0,821), kdzepes kapcesolat (0,4 < |r] <0,7) a ROE — ROA (0,577) és
gyenge kapcsolat (|r| < 0,4) kapcsolat van a készletek ardnya — készletek forgasi sebessége

(0,114) és az adossagallomany aranya — eladésodottsag (—0,34) kozott.

Alédbbiakban tablazatba foglalom és elemzem a lengyel véllalkozasok Osszefiiggéseket. A
csillaggal jelolt korrelaciok tehat 5% alatti szignifikancia-szinttel rendelkeznek, a teljes

adatsort pedig a 27. melléklet tartalmazza.
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6. tablazat: A lengyel vallalatok 2023-as mutatoinak korrelacidja

"_é < ] s >
d < o7 B =
e |8 |2 [&2 |8, |5 |z |% 3 3
Korrelaci6 E @ —é? N < =2 | £ = 7 S8 |3 3 5 8 2

£ |88 |= |2 |38 | |& |= S5 |2 = & = £

= s & 2 2| = g Z &l E &
Befektetett eszkozok | 1,000 -[-0,095| 0,034 | -0,067 [ 0,033 | -0,009| 0,011 | 0,114%| 0,090 0,038 -0,005]|0,120%| 0,080
& 0,999*
Forgoeszkozok a. 1,000 | 0,093 | 0,039 | 0,068 | -0,033 | 0,009 | -0,010 | -0,113* | -0,090 | -0,037| 0,007 —[ 0,080

0,120%

Targyi eszkozok a. 1,000 | 0,121%| 0,041 | 0,030 | 0,099 0,010 0041| -0,072| -0,029| -0,065] -0,069 | -0,039
Keészletek a. 1,000 ~[-0,098 - 01175 | -0,043| -0,024 | -0,160% | 0,015 | 0,024
0,518% 0,135% | 0,196*

Keészletek forgasi . 1,000 | -0,083 | -0,065 | -0,032 | -0,019| 0,076 | 0,118%| 0,226* | 0,064 | 0,146*
Likviditasi m. 1,000 | 0,002* [ 0,968% | -0,087 | -0,042| -0,004| -0,001 | 0,124%| 0,010
Azonnali likvidtas 1,000 | 0,906 | -0,078 | -0,036| 0,015| 0,044 | 0,114*| 0,003
Likviditasi gyorsrata 1,000 | -0,087| -0,042| -0,004| -0,001 |0,141%| 0,017
Adossagallomany a. 1,000 | 0,120%| -0,025 | -0,128% —[ 0,050

0,156*
Eladésodottsag 1,000 | -0,340% | -0,038 | 0,118 | -0,074
ROE 1,000 | 0,573* | 0,441% | 0,379%
ROA 1,000 | 0,577* | 0,512%
ROS 1,000 | 0,821%
Profithanyad 1,000

Forras: sajat szerkesztés, IBM SPSS Statistics 30, (*= 5%-o0s szinten szignifikéns)

Befektetett eszkozok aranya és a forgoeszkozok aranya kozotti kapcesolat

Lathatjuk, hogy a korrelacié szinte tokéletes negativ kapcsolat mintaban (-0,999), amely

még erdsebb, mint a magyar érték. Ez azt jelzi, hogy a lengyel vallalatok eszkozstrukturaja

rendkiviil stabil: ha nd a befektetett eszkdozok ardnya, a forgdeszkozok aranya

automatikusan csokken. A mutatdoszamok alapjan igazolhatd, hogy az eszkodz-intenziv

ipardgak dominancidja a vizsgalt lengyelorszagi vallalkozasok esetén erdsebb, mint a

vizsgalt magyar cégeknél. Ez a struktura hosszu tava beruhdzasokra épit, ami stabilitast ad,

de likviditasi kockazatot hordozhat. Lengyelorszagban az ipari termelés és export erds

maradt 2023-ban, kiilondsen az EU-s kereslet miatt. A vallalatok beruhédzasi hajlandosaga

magas volt, amit az EU-s forrdsok ¢s a z6ld atallas 0sztonzott.

A likviditasi mutatok kapcsolatanak elemzése
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A likviditasi mutatdé és azonnali likviditas: 0,906 illetve a likviditasi mutatd ¢&s
gyorsrata: 0,968-as értékei szintén nagyon erds pozitiv kapcsolatot jelez, a likviditasi
mutatok konzisztensen egyiitt mozognak. A lengyel cégek likviditdismenedzsmentje
integralt, és a rovid tavh fizet6képesség jol mérhetd tobb mutatoval. A likviditasi mutatok
szoros egylitt mozgésa jelentheti, hogy a rovid tava fizet6képesség jol kontrollalt. 2023-ban
Lengyelorszagban a kamatkdrnyezet szintén magas volt (NBP alapkamat 5,75%), de
alacsonyabb, mint Magyarorszagon, igy a likviditasi stressz mérsékeltebb volt. A cégek

jobban tudtak kezelni a rovid lejarata kotelezettségeket.
Likviditas és a befektetett eszkozok aranya

Lathat6, hogy itt nagyon erds, pozitiv a korrelacio: 0,902. Ez ellentétes a magyar mintaval
(a likviditasi mutatd: -0,207), tehat a lengyel vallalkozasokndl a befektetett eszkdzok
novekedése nem rontja, hanem javitja a likviditast. Ez a legérdekesebb eltérés a magyar
mintdhoz képest: a befektetett eszkdzok novekedése javitja a likviditast. Az eszkoz-intenziv
magyar vallalkozasok likviditasi kockazata magas, mert a tOke lekotése csokkenti a
forgoeszkozok aranyat. A lengyel vallalatoknal tehat a magas befektetett eszkdzarany nem
likviditasi kockazatot, hanem stabilitast jelent. Ez arra utal, hogy az eszkdz-intenziv cégek
erdsebb cash flow-val és jobb hitelmindsitéssel rendelkeznek, igy konnyebben jutnak
finanszirozashoz. A lengyel gazdasag 2023-ban erésebb novekedést mutatott (EU-s export,
ipari termelés, nagyvallalatok dominanciaja, fejlettebb tékepiac), és a kamatszint
alacsonyabb volt (NBP ~5,75%), ami kedvezett a beruhdzasoknak és likviditdsnak. A
magyar esetben a magas kamatkdrnyezet (MNB alapkamat ~13%) ¢és inflacio miatt a rovid

tavu finanszirozas draga volt, igy az eszkdz-intenziv cégek likviditési stressz alatt alltak.

Mindezen megéllapitds az a H2 hipotézis szempontjabol kulcsfontossagu: a befektetett
eszk6zok nem minden esetben rontjék a likviditast, azaz nem univerzalis, hanem bizonyos
piaci strukturadkban javithatjak (piaci-struktira fiiggo).

Készletek forgasi sebessége és a készletek aranya

A korrelaci6 a lengyel mintaban -0,518, amely egy logikus negativ kapcsolat: minél
nagyobb a készletarany, annal lassabb a forgési sebesség. A lengyel mintdban ez a kapcsolat
erésebb negativ kapcsolat (-0,518) a magyar mintdhoz hasonlitva (-0,162). A

készletgazdalkodas hatékonysaga kritikus tényezd. A magyar cégek esetében a készletarany

novekedése csak mérsékelten lassitja a forgést, ami rugalmasabb készletgazdalkodast jelez.
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Fontos itt visszautalni a leir6 elemzésre, amibdl lathatod, hogy a hazai vallalkozésoknal a
készletek aranya 2020 utan novekedett, mikdzben a forgési sebesség is emelkedett (2016:
26,5 — 2023: 60,6). Ez arra utal, hogy a vallalatok nem pusztan készletet halmoztak, hanem
a megnovekedett készletadllomanyt gyorsabban értékesitették. A jelenség mogott allhat a
piaci kereslet élénkiilése, a logisztikai folyamatok digitalizacioja, valamint az ellatéasi lancok
stabilizdloddsa a COVID utani id6szakban. A lengyel cégek esetében a készletarany
novekedése jelentdsen lassitja a forgast, ami tOkekotést és likviditasi kockéazatot jelent.
Magyarazat lehet a szamokra az, hogy 2023-ban az ellatasi lancok stabilizalodtak, igy a
cégek csokkentették a biztonsagi készleteket, ami javitotta a forgasi sebességet. Ennek

ellenére Lengyelorszagban a nagy ipari cégek még mindig magas készletszinttel dolgoztak.
Jovedelmezoségi mutatok egymas kozotti kapcsolata

A lengyel ROE és ROA: 0,573, a ROA és ROS: 0,577 és a ROS és Profithanyad: 0,821.
Ezek erds pozitiv kapcsolatok, de gyengébbek, mint a magyar mintdban (ROE és ROA
0,866, a ROA ¢és ROS: 0,575 és a ROS ¢és profithanyad: 0,985). Ez arra utal, hogy a lengyel
cégek profitabilitasa diverzifikaltabb, a jovedelmezdségi mutatok kevésbé mozognak
egyiitt, igy azt tobb tényez0 (pl. export, méretgazdasagossag) befolyasolja. A magyar cégek
jovedelmezdségi mutatdi homogének, ami arra utal, hogy a profitabilitas foként az operativ
hatékonysagtol fiigg. A jovedelmezdségi mutatok kozotti gyengébb korrelacid a piaci
diverzifikéciot és a kiilonbozo iizleti modellek jelenlétét mutatja. 2023-ban a lengyel
gazdasag jobban ellenallt az inflacids nyomasnak, az igy a profitabilitas stabilabb maradt,
kiilondsen az exportorientalt cégeknél. A lengyel belpolitika és az az évi orszaggytilési
valasztasok is hatassal voltak a 2023-as lengyel gazdasagra: a részvénypiac és a kdtvények
jelentdsen emelkedtek (+5,3% és +23,5%-al), a zloty erdsodott, az EU-s helyreallitasi-és

kohézios forrasok hozzaférhetvé valtak, igy a piaci szereplok bizalma nétt.
Visszautalas a leiro statisztikai elemzés eredményeire

A leir¢ statisztikai elemzésben megfigyelt magyar trend — a befektetett eszk6zok ardnyanak
csokkenése és a forgoeszkozok aranyanak novekedése — teljes Osszhangban van a
korrelacios eredményekkel. A magyar mintadban a befektetett és forgoeszkozok aranya
kozott szinte tokéletes negativ kapcsolat (r = —0,988) igazolja az eszkozstruktura
determinaltsagat. A likviditasi mutatokkal mért gyenge, de szignifikans negativ korrelacio
(r =—0,207) tovabb erdsiti ezt az értelmezést, hiszen a tokeigényes beruhazasok likviditasi

kockazatot hordoznak.
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Az elemzés lengyel agrarvallalkozasai esetében ezzel szemben a befektetett eszk6zok
aranya stabil maradt, és a korrelacids vizsgalat pozitiv kapcsolatot (r = +0,902) mutat a
likviditasi mutatokkal. Ez arra utal, hogy az eszkozintenziv vallalatok likviditdsa nem
romlik, hanem javul, ami a fejlettebb finanszirozasi struktiraval és a nagyvallalati
dominanciaval magyarazhato. A két orszag kozotti eltérés tehat nemcsak statisztikai, hanem

gazdasagi szerkezetbeli kiilonbséget is tlikroz.

A jovedelmezdségi mutatok esetében a magyar mintdban tapasztalt stabilitas és a lengyel
mintdban megfigyelt volatilitds szintén visszakdszon a korrelacidés eredményekben: a
magyar cégeknél erdsebb belsd Osszefiiggések (ROE-ROA: 0,866; ROS—Profithanyad:
0,985), mig a lengyel cégeknél gyengébbek (0,573-0,821), ami a piaci diverzifikaciot és

eltérd iizleti modelleket jelzi.

A leir6 elemzés magyar vallalkozasai esetén csokken a befektetett eszkdzok aranya és nd a
forgdeszkozok aranya. Ez 6sszhangban van a korrelacios eredménnyel (—0,988), ami szinte
tokéletes negativ kapcsolatot mutat. A lengyel cégek esetében a befektetett eszkdzok aranya
stabilabb, és a korrelacio pozitiv (0,902), ami alatdmasztja, hogy ott a magas befektetett

eszkOzarany nem rontja a likviditast.

Az ANOVA eredménye szerint nincs szignifikans kiilonbség a ROE értékekben,
ugyanakkor a korrelacios elemzés erds belsd Osszefiiggéseket mutat. Az ANOVA
eredménye (F = 2,89; p = 0,1149) azt mutatja, hogy a magyar és lengyel agrarvallalkozasok
ROE értékei kozott nincs statisztikailag szignifikans kiilonbség. Ez azonban nem jelenti azt,
hogy a jovedelmezdségi mutatok ne mozognanak egyiitt a mintan beliil. A korrelacids
vizsgalat erds belsd dsszefiiggéseket mutat (pl. ROE-ROA: r = 0,866; ROS—Profithanyad:
r = 0,985 a magyar mintdban), ami arra utal, hogy a vallalatok teljesitménye konzisztens: ha
egy mutatd javul, a tobbi is javul. Az ANOVA tehat a két orszag kozotti kiilonbséget
vizsgalja, mig a korrelacié a mutatok kozotti kapcesolatot tarja fel. A kettd egyiitt azt jelzi,
hogy bar a két orszag atlagos ROE értékei nem térnek el szignifikdnsan, a vallalati szinten
a jovedelmezdségi mutatok erdsen Osszefiiggnek, ami a belsd hatékonysag ¢és

koltségstruktara jelentdségét hangsulyozza.

A leird részben latszik, hogy a likviditasi mutatok trendjei hasonloak (pl. gyorsrata és
azonnali likviditas), amit a korrelacids elemzés erds pozitiv kapcsolatai (0,871-0,971)

igazolnak.
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A leird statisztikai elemzésben a lengyel ROE értékek szélsdséges ingadozésa (tobb évben
negativ, néhany évben pozitiv kiugras) a jovedelmezdség volatilitasat jelzi. Ez a volatilitas
Osszhangban van a korrelacids elemzésben tapasztalt gyengébb belsé Osszefliggésekkel
(ROE-ROA: r = 0,573; ROS—Profithanyad: r = 0,821), amelyek arra utalnak, hogy a
jovedelmezdségi mutatok nem mozognak szorosan egyiitt. A gyenge korrelacid6 mogott a
piaci diverzifikacio és a kiilonbozd lizleti modellek allhatnak, amelyek eltéréen reagalnak a
gazdasagi sokkokra. Mig a magyar vallalkozadsoknal a stabilabb ROE értékek erdsebb
korrelaciot eredményeznek (r > 0,85), a lengyel cégek esetén a negativ és pozitiv
szélséértékek gyengitik a kapcsolatot, ami a pénziigyi teljesitmény kiszamithatatlansagat
tiikrozi.

A kutatés korrelacios elemzése terjedelmi okokbol sajnos kizarolag a 2023-as évre fokuszal,
igy nem latszik, hogy az iddsoros trendek (pl. 2020-as kiugras a ROE-ben) hogyan hatnak
a kapcsolatok erdsségére. Tovabbi kutatassal érdemes lenne tobb évre kiterjeszteni a

korrelacioszamitast.

A magyar és lengyel agrar vallalkozasok pénziigyi teljesitményét kifejez6 mutatok

faktorelemzése

H2: A magyar — és lengyel agrarvallalkozasok pénziigyi tipus jelenségei eltérd faktorok

hatérozzak meg, ezaltal kiilonb6zd csoportokat alkotnak.

A rendelkezésre 4ll6 adatmennyiség 14 mutatdszambol all és 8 évet olel fel, ezért a
hasznalhat6 eredmény elérése érdekében és terjedelmi korlatok miatt a 2023-as
mutatdszdmok segitségével képezem a korrelacidos matrix valtozoéit. Az adatok alapjan 6
faktort és a hozzajuk tartozé6 mutatokat azonositottam mindkét orszag esetében, az alabbiak

szerint:
Azonos faktorok:
e Jovedelmezdség
e Likviditas
e Vagyoni szerkezet
o Készletgazdalkodas
Eltéro faktorok:

e Magyar: ,,TOkeszerkezet / Finanszirozas” kiilon faktorban
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e Lengyel: ,Eladosodottsag” kiilon faktorban

e Mindkét esetben létrejott egy ,.Eszkozlekotottség™ kategoria, azonban a magyar
esetben csak a targyi eszkozok ardnyat tartalmazza, mig a lengyel esetben a targyi

eszk6zok aranyén kiviil az adossagallomany aranyat is tartalmazza.
Az azonossagokat és eltéréseket tablazat formaban is szemléltetem.

7. tablazat: A magyar és lengyel faktorok és mutatok

Magyar és lengyel faktorok és mutatok

Jovedelmez6ség (magyar és lengyel) ROA (eszkozaranyos jovedelmezoség)
Profithanyad
ROS (arbevétel-aranyos jovedelmezdség)

ROE (sajattoke-aranyos jovedelmezoség)

Likviditas (magyar és lengyel) Likviditasi gyorsrata
Likviditasi mutato

Azonnali likviditas

Vagyoni szerkezet (magyar és lengyel) Befektetett eszk6zok aranya

Forgoeszkdzok aranya

Készletgazdalkodas (magyar és lengyel) Készletek forgasi sebessége

Készletek aranya

Eszkozlekotottség (magyar) Targyi eszkdzok Eszkozlekotottség Targyi eszkdzok

aranya (lengyel) aranya
Adossagallomany
aranya
Tokeszerkezet / Finanszirozas | Eladosodottsag Eladésodottsag Eladésodottsag

(magyar) Adossagallomany | (lengyel)

aranya

Forras: sajat szerkesztés, IBM SPSS Statistics 30

H2 igazolt: a faktorstruktira hasonld, de nem teljesen azonos. A kiilonbség foként a

finanszirozasi és készletgazdalkodasi dimenzidkban jelenik meg.
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8. tablazat: A magyar agrarvallalkozasok elemzése faktoranalizissel

Valtozok

Jovedelmeziség

Likviditas

Vagyoni szerkezet

Tokeszerkezet /

Finanszirozas

Készletgazdalkodas

Eszkozlekotottség

Jovedelmezdség-ROA

=

,882

Jovedelmezoség-Profithanyad

0,871

Jovedelmezoség-ROS-

0,869

Jovedelmezoség-ROE

0,815

Pénziigyi helyzet-Likviditasi

gyorsrata

0,981

Pénziigyi helyzet-Likviditasi

mutato

0,964

Pénziigyi helyzet-Azonnali

likviditas

0,950

Vagyoni helyzet- Befektetett

eszk6zok aranya

0,976

Vagyoni helyzet-Forgoeszkozok

aranya

-0,973

Pénziigyi helyzet-Eladosodottsag

0,872

Pénziigyi helyzet-

Adoéssagallomany aranya

Vagyoni helyzet-Targyi

eszkozok aranya

0,754

0,926

Forras: sajat szerkesztés, IBM SPSS Statistics 30
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9. tablazat: A lengyel agrarvallalkozasok elemzése faktoranalizissel

Jovedelmezoség-ROS-arbevétel

aranyos jovedelmezdség

Jovedelmeziség

Vagyoni szerkezet

Készletgazdalkodas

Eladésodottsag

Eszkozlekotottség

0,900

Jovedelmezoség-Profithanyad

0,887

Jovedelmezoség-ROA-

0,782

Jovedelmezoség-ROE-sajat toke

aranyos jovedelmezoség

Vagyoni helyzet-Készletek aranya

0,614

-0,860

Vagyoni helyzet-Készletek forgasi

sebessége

0,858

Pénziigyi helyzet-Eladosodottsag

0,905

Vagyoni helyzet-Targyi eszkozok

aranya

0,781

Pénziigyi helyzet-Adossagallomany

aranya

0,629

Forras: sajat szerkesztés, IBM SPSS Statistics 30
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Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) teszt eredménye és modszertana

A KMO értekek a magyaresetben 0,611, a lengyel adatok esetében 0,632, ez azt mutatja,

hogy mindkét esetben elfogadhatd, de kdzepes erdsségili mintavételi alkalmassag.

A Bartlett-teszt szignifikdns, ami pedig azt mutatja meg, hogy a valtozok kozott van

elegend6 korrelaci6 a faktoranalizishez (Varga—Szilagyi, 2011).

10. tablazat: A Kaiser-Mayer és Bartlett-tesztek eredményei

Magyarorszag vizsgalt vallalkozasai 0,611

Kaiser-Meyer-Olkin mintavételi megfeleldsség mértéke

Bartlett teszt Khi-négyzet (y*) | 7414,232
szf 91
p-érték <0,001

Lengyelorszag vizsgalt vallalkozésai 0,63

Kaiser-Meyer-Olkin mintavételi megfeleldsség mértéke

Bartlett teszt Khi-négyzet (y*) | 3522,821
szf 91
p-érték <0,001

Forras: sajat szerkesztés, IBM SPSS Statistics 30

4.2.2. Konkluziok megfogalmazasa a mutatok értékei alapjan

e A jovedelmezoéségi mutatok erds egylitt mozgast mutatnak mindkét orszagban, de

a lengyel mintéban a volatilitds miatt gyengébb korrelacid (6sszhangban a korabbi

megallapitasokkal).

e A likviditasi mutatok szoros kapcsolatban allnak egymassal (r > 0,9), ami jelzi,

hogy a rovid tavu fizet6képesség integraltan kezelhetd.

o Eszkoz-struktiura: A magyar mintdban a befektetett és forgdeszkozok aranya

erdsen negativan korrelal (r = -0,98), mig a lengyelorszagi cégeknél hasonl6 az érték,

de az eszkozlekotottség faktorban az adossagallomany is megjelenik. Ez azt mutatja,

hogy a finanszirozasi szerkezet szorosabban kapcsolddik az eszkdzstruktirahoz.
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o A készletgazdalkodas mindkét orszdgban kiilon faktor, de a lengyel mintaban
erdsebb sullyal szerepel, ami a készletarany és forgési sebesség kozotti negativ

kapcsolatbol adodik (r = -0,52).

A H2 hipotézis igazolt, a faktorstruktura alapvetden hasonld, de nem teljesen azonos. Négy
faktor esetén mutatkozott azonossag, nevezetesen: a likviditas, jovedelmezdség, vagyoni
szerkezet, és az eszkozlekotottség terén. Két faktor esetén eltérés tapasztalhatd, a faktorok
tartalmat tekintve, melyek az alabbiak tokeszerkezet ¢és eladdsodottsag. Az eltérés oka az,
hogy a finanszirozési és eszkozlekotottségi dimenziokban van kiilonbség. A magyar
agrarvallalkozédsok esetén a tOkeszerkezet kiilon faktor, mig a lengyel cégek esetén az

adossagallomany az eszkozlekotottséghez kapesolodik. Ez a kiilonbség a két orszag eltérd

crer

4.2.3. A magyar ¢és lengyel agrarvallalkozasok klaszterelemzése

A faktoranalizisben a faktorok klaszterei (vagyis a valtozok csoportosuldsa egy-egy faktor
kortil) a korrelacids mintazatokbdl alakulnak ki. A klaszterek abbdl alakulnak ki, hogy mely
mutatok mozognak egyiitt a leginkabb (korreldlnak), és melyek osztanak meg kozos
variancidt. A faktoranalizis ezt matematikailag optimalizalja, hogy a faktorok mogott a
lehetd legtobb kozos informacio legyen. A klaszter- és faktoranalizis soran a hianyos sorok
automatikusan kizarasra keriilnek, illetve a tobbdimenzios térben szélsdségesnek bizonyuld

esetek (outlierek) is kikeriiltek az elemzésbol.

A faktorok alapjan K-kozép klaszterezéssel a magyar esetben négy relevans klaszter alakult
ki, 507 vallalkozas keriilt be, 469 kizarasra keriilt (outlierek). A nagyon kis elemszamu
klasztereket (kevesebb mint 10 db) szintén kizartam az elemzésb6l. A magas kizarasi arany

jelzi, hogy a mintdk heterogének, €s a szélsdséges értékek torzitjak a klaszterek szerkezetét.
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11. tablazat. A magyar agrarvallalkozasok klaszterei

Végso klaszterek

Faktor

ospzoy[e[[gA

mozAY 1A3nzudd

nozoAnsuak3ary ‘sodepy

Forras: sajat szerkesztés, IBM SPSS Statistics 30

1. Stabil, tokeeros vallalkozasok

A stabil, tokeerds vallalkozdsok klasztere 18 céget foglal magiba, melyeket erds
tokefedezet, kiegyensulyozott vagyoni szerkezet és atlagos jovedelmezdség jellemez.
Tevékenységiikben, illetve eredményeikben érzékelhetd a hosszu tava stabilitasra torekvés,
alacsony kockazatvallalas.

2. Atlagos, kiegyensiilyozott pénziigyi helyzetii cégek
A 423 cég altal alkotott csoportban minden az agrarvallalkozéasok faktorjai kozel az atlaghoz
(0 koriil) helyezkedik el.

3. Magas likviditasu, alacsony jovedelmezoségii cégek

A harmadik, legkisebb 1étszamu csoport 11 céget képvisel. Ezeknél a vallalkozasoknal a
likviditas kiugroan magas, €s a jovedelmezdség gyenge. Ezek ovatos pénzgazdalkodast,

készpénztartalék felhalmozast folytatnak, emellett alacsony profitot termelnek.
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4. Alacsony jovedelmezodségii, gyengén teljesito cégek

Az utolso csoportba 53 cég keriilt, tagjait negativ jovedelmezdségi mutatok, gyenge vagyoni

szerkezet jellemez. Itt egyértelmii a tokehidny, piaci problémak és a fejlesztési korlatok.
Lengyel klaszterek (3 fo csoport)

A faktorok alapjan K-kézép klaszterezéssel harom relevans klaszter alakult ki, a lengyel
minta esetében 253 vallalkozas kertilt be, 720 kizarasra keriilt. A nagyon kis elemszamu
klasztereket (kevesebb mint 10 db) szintén kizartam az elemzésbol. A magas kizarasi arany

jelzi, hogy a minték heterogének, €s a szélsdséges értékek torzitjak a klaszterek szerkezetét.

12. tablazat: A lengyel agrarvallalkozasok klaszterei

Végso klaszterek

Forras: sajat szerkesztés, IBM SPSS Statistics 30

1. Tokeszegény, forgoeszkoz-orientalt vallalkozasok

A 76 céget alkotd csoportot magas forgoeszkoz-arany, alacsony befektetett eszkoz és
gyenge hatékonysag jellemez. Egyértelmiien révid tavi miikddésre fokuszalnak, korlatozott

a beruhazasi kapacitasuk.
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2. Vagyonilag eros, atlagos teljesitményii cégek

Ennél a 126 céget tomoritd csoportnal magas a befektetett eszkdz aranya, kiegyensulyozott

a mutatok értéke, stabil, fenntarthaté miikodést folytatnak.
3. Készletgazdalkodasban hatékony, jovedelmez6 vallalkozasok

Az utolsé csoportba tartoz6 40 cég magas készletforgasi sebességgel, pozitiv

jovedelmezdséggel jellemezhetd, ezek dinamikus, versenyképes cégek.
A szazalékos megoszlast tekintve a lengyel 253 véllalkozas Gsszetétele:
e 49,8% vagyonilag erds,
e 30% tokeszegény,
e 15,8% hatékony készletgazdalkodas,
o 2,8% gyenge teljesitmény.

A tablazatos megjelenés, illetve az elemz0 leirds utan a klaszterkozepek oszlopdiagrammal

1s abrazolhatok.

W Stabil, t6keerds vallalkozasok
Atlagos, kiegyensulyozott pénziigyi helyzet( véllalkozasok
Magas likviditasu, alacsony jovedelmezdségi vallalkozasok

Alacsony jovedelmezdségl, gyengén teljesitd vallalkozasok

15. abra: A magyar agrar vallalkozasok klaszterezése K-kozép maodszerrel,
faktoranalizissel képzett faktorok alapjan

Forras: sajat szerkesztés, IBM SPSS Statistics 30
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Vagyonilag erds, atlagos teljesitmény( cégek

Készletgazdalkodasban hatékony, jovedelmezd vallalkozdsok

16. abra: A lengyel agrarvallalkozasok klaszterkozepei K-kozép klaszterezéssel,
faktoranalizissel képzett pénziigyi faktorok alapjan

Forras: sajat szerkesztés

Osszegzésként elmondhatd, hogy a klaszterek kialakulasa a faktoranalizis matematikai
optimalizacidjan alapul: a valtozok kozOs varianciajat maximalizalja, igy a klaszterek
mogott valos gazdasagi mintazatok allnak. A magas kizarasi ardny (magyar: 469, lengyel:
720) jelzi, hogy az agrarszektorban szélsdséges pénziigyi helyzetek vannak, ami a piaci
volatilitas és strukturalis kiilonbségek kovetkezménye. A magyar klaszterekben a likviditas
¢és tokeszerkezet erdsebben differencidl, mig a lengyel mintdban a készletgazdalkodas és

eladosodottsag a f6 szeparald tényezo.
4.3. A fenntarthatosagi mutatok elemzésének eredményei

Az Opten Informatikai Kft adatbizis a rendelkezésemre bocsatotta a TEAOR 01
tevékenységet végzé 10276 cég adatait, kontrollként pedig a TEAOR 56 tevékenységet
végzd 18116 cég ESG indexét. A TEAOR 01 a “Novénytermesztés, allattenyésztés,
vadaszat és kapcsolodo élelmiszeripari tervékenység”-et, a TEAOR 56 pedig a vendéglatast

jeloli. A mutatdészamok a 2025. szeptember 24-i, lekérdezési idépont allapotat tiikkrozi.

86



Amennyiben az dsszes adatot vizsgaljuk, az adatokbol lathato, hogy a TEAOR 01-es agrar
szektor vallalkozasai ESG-index atlaga 4,62, a medidn 5 és a szoras 0,83. Az E-alindex
atlaga 3,8, az S-alindex 5,1 és a G-alindex: 4,7 (becslés a teljes adatsorbol). A TEAOR 56-
os vendéglatasi szektor 6sszes ESG-indexének atlaga 5,02, a median 5, a szoras 0,98. Az E-
alindex atlag 4,2, az S-alindex 5,4 és a G-alindex 5,1. Az utobbi csoport heterogénebb
eloszlast mutat, tobb kiugré magas érték (8-9). Az Osszes vallalkozas ESG értékekeit

Boxplottal (/7. abra) és hisztogrammal (/8. dbra) is dbradzolom.

Szektor
0 Agrar

[0 vendegiatas

ESG-index érték

N
"

Agrar Vendéeglatas

Szektor

17. abra: Az ESG Boxplot-jai
Forras: sajat szerkesztés, Opten Informatikai Kft.

Lathato, hogy a vendéglatas medianja és felsd kvartilisa magasabb minden dimenzioban.
Az agrarszektorban sziitkebb, homogénebb a tartomany, azaz kevesebb kiugrd érték

talalhato.
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18. abra: Az ESG-index eloszlasa hisztogrammal abrazolva
Forras: sajat szerkesztés, Opten Informatikai Kft.

A vendéglatas eloszlasa jobbra tolodott, tobb magas ESG érték (6-9), az agrarszektor a 4—

5 pont koriil koncentralt.

Az ESG indexek stiriiségét és medianjat violin plot-al dbrazoltam (/9. dbra), ez
megmutatja, hogy vendéglatds ESG mutatdja sz€lesebb siirtiséggel, tobb extrém magas

értékkel rendelkezik.

Szektor
9 Agrar
] Vendéglatas

ESG-index érték
wm [+2] -~

»

w

Agrar Vendeglatas

Szektor

19. abra: Az ESG index abrazolasa violin plot-al

Forras: sajat szerkesztés, Opten Informatikai Kft.

88



4.4. A Kkutatasban vizsgalt agrarcégek 2025-6s ESG teljesitménye és

osszehasonlitasa a kontrollcsoporttal

Az §sszes adatbodl kutatdsomhoz leszilirtem azt az 1000 magyar cég ESG mutatdit, amelyeket
az el6z0 lépésekben vizsgalatam. Ehhez a csoporthoz kontrollként az elsé 1000,
vendéglatassal foglalkozo céget valasztottam. Célom, hogy az utolséd hipotézisem allitasat

vizsgaljam.

H3: A magyar mezdgazdasagi tarsas vallalkozasok ESG mutatoja pozitivan hat a vagyoni,

pénziigyi €s jovedelmezdségi helyzetre.

Az agrar és a kontroll csoport vallalkozasainak ESG mutato kozotti kapcsolat

elemzése

A vizsgalathoz az 1000 magyar agrar cég és a ,,vendéglatas” csoport elsé 1000 cégének
ESG mutatdit elemeztem. Tehat a két dgazat véllalkozasainak ESG mutatdja alkotta a

valtozokat melyek kozotti kapesolatra kereszttabla elemzést végeztem

A kereszttabla elemzés soran a homogenitas vizsgalat alapjan sok elem kiesik a mintabol.
Tobb olyan cella volt, ahol az elemszam nem érte el a minimum 5-t, ez azt jelenti, hogy nem
lehet a kereszttabla elemzést elvégezni, amennyiben a Chi négyzet teszt jO is lenne,
modszertanilag nem megfeleld. A kereszttabla elemzés azt mutatja, hogy a Person-féle Chi
négyzet mutatonak értéke 0,83. Mivel itt a p értéke nagyobb mint 0,05, ez azt jelenti, hogy
a két valtozo kozott véletlenszerli kapcsolat van, nincs statisztikailag igazolhat6 kapcsolat a

két mutatd kozott.

Ezt okozhatja az is, hogy sok a 0 és 1 érték, tehat nagyon alacsony az adott
cellakombinacidban az érték. A mintdk tomoritése érdekében a missing-be tettem az egyes,
a kettes ¢s a hetes és 8-as értéket, tehat csak azokat a cégeket hagytam benne, amelyeknek
ESG mutatja a 3,4,5,6 értéket érte el. Igy jobb lett a kereszttdblaban a mintak
elemszamanak az értéke, itt mar csak 2 cella elemszama volt kevesebb mint 5. A minta
alapjan igy mar alkalmasabb a tovabbi elemzésre, hogy statisztikailag helyes kereszttabla

elemzést végezzek.

A tovabbi vizsgélat eredménye, hogy a p értéke még mindig nagyobb, mint 0,05, a két
valtoz6 kozott nincs szignifikans kapcsolat, a mintak fiiggetlenek egymastol. A két csoport

ESG-indexei kozott nincs szignifikans kiilonbség, azaz gy is fogalmazhatunk, hogy az
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agrar vallalkozasok sem rosszabbak, mint a vendéglatdsban tevékenykedd vallalkozasok

vagy forditva az ESG mutat6 vonatkozasaban.

Az ESG mutatd és a magyar agrar vallalkozasok pénziigyi mutatoi kozotti kapcsolat

elemzése

A mutatok/valtozok kozotti kapcsolat elemzésére variancia elemzést végeztem, azaz
ANOVA (Analysis of Variance) probat, melynek célja annak vizsgélata, hogy tobb csoport
atlagai kozott van-e statisztikailag szignifikans kiilonbség. Ezért ezt a tesztet alkalmaztam,
kiegészitve Levene teszttel és Welch probaval a minta homogenitasanak feltarasa
érdekében. A homogenitdsok ellenérzése ebben a fazisban azért fontos, mert ahol nem
teljesiil a homogenitasi proba ott a varianacia eredménye sem értelmezhetd, azaz nincs

statisztikailag igazolhato kapcsolat.

A kereszttabla elemzést kovetden azt vizsgaltam, hogy a magyar agrar szektor ESG mutatoi

kapcsolatban vannak-e az agrar szektor 2023-as pénziigyi mutatdival.

Az altalanosan hasznalt vizsgélat a Levene teszt, amennyiben kisebb a p érték, mint 0,05,
akkor jo a Levene teszt. Abban az esetekben, ahol p kisebb mint, 0,05, ott j6 az eloszlés, a

minta homogenitasa rendben van.

Adodzott eredmény, befektetett eszk6zok aranya, forgdeszkdzok aranya, adossdgallomany és
eladosodottsdg mutatoknal ez a homogenitdsi kritérium teljesiilt. Ahol a homogenitas
teljesiil, azoknal a mutatoknal értelmezheté az ANOVA teszt eredménye, ott van

statisztikailag igazolhato kapcsolat az adott mutatd és az ESG-index kozott.

ANOVA értelmezése: ahol a szignifikancia szint (p) kisebb mint 0,05 és az F érték nagyobb
mint 1, ott van statisztikailag igazolhato kapcsolat. Ezekben az esetekben a ESG mutato
értke befolyasolja az adott mutatot, illetve az adott mutat6 hat az ESG értékre. Ilyen valtozok
az adozott eredmény, befektetett eszkdzok aranya, forgdeszkozok aranya mutatdk, a tobbi

valtozo esetében nincs igazolhat6 kapcsolat.

Abban az esetben, ha a Levene teszt nem mutat homogenitést, a nagy szorasti mintaknal,
érdemes a Welch probat is elvégezni, amely robusztusabb vizsgalatot jelent a variancia-

heterogenitassal szemben.

A Welch-proba eredményei alapjan tobb pénziigyi mutatd atlagaban szignifikans kiilonbség
mutatkozott a szektorok kozott: adozott eredmény 2023 (p = 0,000), befektetett eszkdzok

aranya (p = 0,0006), forgdeszkézok aranya (p = 0,010), likviditasi mutatd (p = 0,001),
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likviditasi mutaté gyorsrata (p = 0,029), ROA (p = 0,049). A p-értékek értelmezése: ha p <
0,05, akkor a kiilonbség statisztikailag szignifikdns. Az ANOVA teszt részletes elemzési

eredményei a 30. mellékletben keriiltek elhelyezésre.

Ezek az eltérések azt jelzik, hogy a pénziigyi stabilitds és hatékonysag dimenzidiban
kiilonbségek vannak az agrar és vendéglatas szektor kozott. Az ESG-index esetében viszont

p = 0,137, igy nincs igazolhat6 eltérés.

Azon mutatokndl, ahol a minta eloszldsa homogén és értelmezhetd a valtozok kozoti
kapcsolat ANOVA értéke az azt jelenti, hogy amelyik cégnek nagyobb az ESG indexe,
azoknak nagyobb az ad6zott eredmény, befektetett eszkdzok ardnya, forgdeszkozok aranya

mutato.

Az eredményekkel fontos megjegyezni, hogy a kimutatott Gsszefiiggések elsdsorban

korrelacios természetiiek.

A H3 hipotézis egyes elemei igazolasra keriiltek, amely szerint a magyar mezdgazdasagi
tarsas vallalkozdsok ESG mutatdja pozitivan hat az az adozott eredmény, befektetett

eszk6zok aranya, forgoeszkozok ardnya mutatok értékeire.
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5. UJTUDOMANYOS EREDMENYEK, KOVETKEZTETESEK

A kutatds célja a magyar ¢és lengyel agréarvallalkozasok pénziigyi, vagyoni ¢és
jovedelmezdségi helyzetének Osszehasonlité elemzése volt a 2016-2023 kozotti
idoszakban, kiilonos tekintettel a beruhazasi struktirak, likviditasi kockazatok ¢és
fenntarthatosagi szempontok Osszefiiggéseire. A hipotézis-vizsgalat soran figyelembe
vettem a disszertacio altal bemutatott modszerek, szamitdsok eredményét. Az értékelésnél
valamennyi modszer eredményét figyelembe vettem, illetve a valasztott iddintervallumra
valo tekintettel igyekeztem beépiteni az értelmezésbe a COVID—-19, a K6zos Agrarpolitika

(KAP) és klimatikus tényezok hatasait.
5.1. A hipotézisvizsgalatok eredményeinek osszefoglalasa

A magyar- ¢s lengyel mezdgazdasagi tarsas vallalkozadsok 2016-2023 kozotti iddszakat
feloleld elemzéssel kapcsolatban 6t hipotézis keriilt megfogalmazésra, majd azokat primer

adatbazisok tobbrétl statisztikai eljarassal teszteltem.

13. tablazat: A kutatas hipotéziseinek ellendrzése

Hipotézis

Eredmény

H1/A: A mezdgazdasagi vallalkozasok vagyoni
helyzetét kifejez6 mutatoszamok ndvekedése
elmaradt a

lengyel mezOgazdasagi

vallalkozasoktol a vizsgalt id6szakban.

Igazolt, a vizsgalt mutatok tekintetében a
magyar vallalkozasok vagyoni helyzete

elmaradt a lengyel vallalkozasoktol.

H1/B: A mezbgazdasadgi vallalkozasok
pénziigyi helyzetét kifejez6 mutatdoszamok
novekedése elmaradt a lengyel mezdgazdasagi

vallalkozasoktol a vizsgalt id6szakban.

Az allitas egyes részei igazolasra keriiltek. A
likviditasi mutatd, a likviditasi gyorsrata, az
adossagallomany aranya és az eladosodottsag
esetén teljesiilt a hipotézis. Az azonnali
likviditas mutatd esetében viszont az allitas

nem igazolt.

H1/C: A mezbgazdasagi vallalkozasok

jovedelmezoségi helyzetét kifejezo
mutatoszamok novekedése elmaradt a lengyel
mezOgazdasagi vallalkozasoktol a vizsgalt

1d6szakban.

Az allitas egyes részei igazolasra kertiltek. A
ROA, ROS mutatok esetén teljesiilt a hipotézis.
A ROE és a profithanyad tekintetében az allitas

nem igazolt.

H2: A magyar — és lengyel agrarvallalkozasok

pénziigyi tipus jelenségei -eltéro faktorok

A hipotézis igazolt, a faktorstruktura

alapvetéen hasonlo, de nem teljesen azonos,
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hatarozzak meg, ezaltal kiilonb6z6 csoportokat | ami a finanszirozasi és eszkozlekotottségi

alkotnak. dimenzidkban mutat eltérést.

H3: A magyar mez6gazdasagi tarsas | A hipotézis egyes részei igazoltak, az ESG
vallalkozasok ESG mutatdja pozitivan hat a | mutatd értéke Dbefolyasolja az adozott
vagyoni, pénziigyi és jovedelmezdségi | eredményt, befektetett eszkdzok aranyat és a

helyzetre. forgoeszkozok aranyat.

Forras: sajat szerkesztés
5.2. Uj tudomanyos eredmények

A korabbi, magyar mezdgazdasagi vallalkozdsokat vagyoni, pénziigyi és jovedelmezdségi
szemszOgbdl elemz0 kutatasokkal ellentétben, ez a kutatas egyrész 6sszehasonlitja a magyar
¢s lengyel adatokat egy olyan iddszakban, amely tobbszdrdsen is terhelt kiilsd hatasokkal.
Tovabbi Ujdonsagként jelenik meg az, hogy az agrar cégek pénziigyi mutatdinak vizsgélata
¢s fenntarthatésagi (ESG) mutatét is figyelembe vesz. Az ESG-szempontok integraldsa uj

dimenziot nyit a fenntarthatdsag és gazdasagi teljesitmény Osszefliggéseinek vizsgalataban.

A kapott eredmények alapjan a kovetkezd kutatasi tézisek fogalmazhatok meg:

T1: A befektetett eszk6zok aranya és a likviditas kapcsolata nem altalanosithat6: a magyar
agrar vallalkozasok esetén negativ, a lengyel agrar vallalkozasok esetén pozitiv korrelacid
figyelheté meg, ami eltérd finanszirozasi struktarat, eltérd kockazatvallaldsi hajlanddsagot
tiikroz, illetve a piaci kornyezet eltérését mutatja. Ez az eredmény ramutat arra, hogy a
magyar vallalatokndl megfigyelhetd a befektetett eszkdzok ardnyanak csokkenése, ami a
forgoeszkozok irdnyaba torténd elmozdulast jelzi. Ez a rugalmassag novelését szolgalhatja,
ugyanakkor hosszl tdvon a versenyképesség csokkenését eredményezheti. A technoldgiai
fejlesztések és fenntarthatd beruhdzasok 0sztonzése révén novelhetd a befektetett eszkdzok
aranya. A lengyel véllalatok esetében a befektetett eszkdzok ardnya stabilan magasabb, ami
a hosszll tavll beruhdzasi stratégia és stabilabb gazdasagpolitika jele. A finanszirozasi

rugalmassag megdrzése érdekében célszerii a forgdeszk6zok aranya tovabb optimalizalhato.

T2: A jovedelmezdségi mutatok belsd korrelacidja erdsebb a magyar mintdban, mig a

lengyel agrar véllalkozasok esetén diverzifikaltabb, ami eltér6 tizleti modellekre utal.
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Empirikus Gton igazoltam, hogy a magyar vallalatok ROE és ROA mutatoi stabilabbak, ami

hatékonyabb eszkdzhasznalatra és eredményesebb miikddésre utal.

Lengyelorszagban taldlhaté agrar vallalkozdsok jovedelmezdségi mutatdoi nagyobb
volatilitdst mutatnak, tobb évben negativ értékekkel. A veszteséges évek okainak feltarasa
¢és konzervativabb pénziigyi menedzsment alkalmazdsa sziikséges. A magyar vallalatok
profithdnyada magasabb, ami hatékonyabb {lizemi miikodést jelez. Lengyelorszdgban a

miikddési koltségek magasabb szintje csokkentheti a versenyképességet.

T3: A likviditasi mutatok szoros egyiitt mozgasa mindkét orszdgban igazolja a rovid tava

fizetOképesség integralt kezelését.

A kapott eredmények azt mutatjak, hogy a magyar vallalatok likviditasi mutatoi stabilak,
ami kiegyensulyozott pénziigyi menedzsmentre utal. A gyorsrata és az azonnali likviditas

értékei alapjan a vallalatok képesek rovid tava kotelezettségeik teljesitésére.

A Lengyelorszagban miikdodé vallalkozasok fizet6képessége nagyobb ingadozast mutat,
ami a kiils6 gazdasagi hatasokra valo érzékenységet mutatja. A pénziigyi tartalékok képzése
¢és a rovid lejarata kotelezettségek strukturalt kezelése kiemelten fontosak a vallalkozasok

fenttarthatd pénziigyi menedzsmentjéhez.

T4: A magyar vallalatok konzervativ finanszirozasi stratégiat kovetnek, mig a lengyel cégek
nagyobb mértékben tdmaszkodnak kiilsd forrasokra, ami novekedési potencialt, de

kockazatot is hordoz.

Eredményeim aladtdmasztjak, hogy a magyar vallalatok konzervativ finanszirozasi politikat
kovetnek, alacsonyabb addssdgallomannyal ¢és eladdsodottsaggal jellemezhetok. Ez
csokkenti a pénziigyi kockazatokat, de a beruhazasi aktivitds visszafogottsagat is jelezheti.
Lengyelorszagban miikodd vallalkozdsok esetén a kiilsd finanszirozés intenzivebb, ami
novekedési potencialt hordoz, ugyanakkor pénziigyi sériilékenységet is eredményezhet. A
sajat toke megfeleld aranyanak fenntartasa és a kamatterhek optimalizalasa hozzajarul a
vallalkozasok pénziigyi stabilitdsdhoz és hosszutavl jovedelmezdségéhez, mérsékelve a

finanszirozasi kockazatokat.
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T5: Az ESG-mutaté alkalmazdsa harom gazdasidgi mutatészdmmal egyiitt vizsgalhato,

illetve alkalmazhat6 példaul hitelmindsitéshez.
5.3. Koveztetések, javaslatok

A COVIDI19 jarvany alatt a mezbgazdasagi vallalkozasok Ovatosabba valtak a
hitelfelvételben, kiilonosen Magyarorszagon. Ez példaul beruhazas elhalasztassal jart, ami
Magyarorszagon a kiilsd finanszirozas csokkenéséhez vezetett. Emellett sok vallalat
pénziigyi tartalékokat épitett, a pénziigyi tartalékok szerepe felértékelddott, kiillondsen az
agrarszektorban, ami javitotta a likviditasi mutatot. A regionalis kiilonbségek azonositasa
kiilonosen értékes eredményt adhat egy-egy elemzés tekintetében, erre hivja fel a figyelmet
Kocziszky Gyorgy és szerzbtarsai, kutatdsukban megallapitottak a jovOben csak az olyan
fejlesztési politika lehet eredményes, amely a hazai hozzaadott érték, a termelékenység és a
szektor versenyképességének novekedését tdmogatja. A jarvany alatt-és utdni években a
kereslet ingadozasa miatt sok véllalat optimalizalta készletgazdalkodasat, tovabba likvid
eszkozeiket novelték, ami javitotta a gyorsratat. Ezekben az években csokkent a kereslet és
nétt a bizonytalansdg, ami befolyasolta a jovedelmezdséget. A 2020-as évektdl a
megvaltozott fogyasztoi szokasok, megnovekedett mitkddési koltségek és ellatasi lanc

problémak befolyasoltdk az arbevételt és a koltségeket.

A kovetkezd nagy hatds a Kozos Agrarpolitika (KAP) 1) szabalyozasaibol adodnak. A
vizsgalt idészak masodik felében, de kiilondsen 2020-2021-ben az el6zd pénziigyi forrasok
kitirtiltek, ezért sok agrarvallalkozés halasztotta el a hosszu tavi beruhazésokat, kiilondsen
2020-2021-ben. A 2023-t6l életbelépd 1) keretek és bizonytalansagok befolyasoltdk a
finanszirozéasi dontéseket, visszafogta a beruhazasi kedvet és a készletfelhalmozast és
novelte a likvid eszkdzok ardnyat. Az 10 szabalyozasok a kornyezet fenntarthatosagat
helyezték elétérbe, ami az agrarvallalkozasok készletstratégidinak atalakitasat is magéval
hozta. A szektor egyes csoportjait mas-mas egyéb koztelezettséggel rendelkeztek, mint
példaul hatdanyagok betiltasa miatti koltségnovekedés, technoldgiavaltas vagy peszticid
hasznalat. A 2023-t6] életbe 1ép6 1) szabalyozasok tobbsége, kiilondsen a fenntarthatosagi
elvarasok teljesitése miatt atmeneti koltségnovekedést okoztak, ami hatdssal volt tobbek

kozott a ROS értékekre és a likviditasi mutatokra.

A kutatasom arra iranyult, hogy a jogszabalyalkotoknak javaslatot tegyek a rendszer

atalakitasara, de a kutatési teriiletet fontos a bankok és a hitelezés oldalarol is megkozeliteni.
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Az elemzés alapjan megallapithatd, hogy a 10 év alatt nem javult a mezdgazdasagi
vallalkozasok pénziigyi eredményessége €s ugy tiinik, hogy hossziutavon nem fenntarthato
az agrarvallalkozasok miikodése a KAP tdmogatdsok nélkiil, a kooperacios készség nem
nétt és nem képesek fenntarthat6 jovedelemtermelésre. A magyar és a lengyel eredmények
alapjan javasolt, kiilon kezelni az agrar szektor egyes csoportjait, nem agazat szintii
szabalyozas kell, hanem csoport szintli. A kockazati kitettség novekedett, ezt csokkenteni
sziikséges. A KAP tamogatds egy olyan forrds, amely hitel visszafizetésnél allando

bevételként jelenik meg, viszont fontos kiemelni, hogy ennek megléte sem automatikus.

Ha fenn akarjuk tartani az agrar gazdalkodast, differencialt timogatas nyujtasa sziikséges,
hiszen, ha nincs forrés, nincs ndvekedés. Az input arak nagyobb mértékben novekednek,
mint output oldal, az élelmiszerar ndvekedése nem teljesen a termel6 agrarvallalkozasoknal

realizalodik, igy azok pusztan a bevételbdl nem tudnak beruhazasokat finanszirozni.

A klimatikus tényezok jelentds kockazatot jelentenek az agazatban tovabbra is, pl. a 2022-
es aszaly szintén visszafogta a magyar beruhdzisokat, ami csokkentette a hitelfelvételi
igényt ¢és likviditas csokkenését eredményezhette. Lengyelorszagban stabilabb termelési
kornyezet volt. Hazdnkban az aszdly hatdsira a termelés visszaesett, ami a készletek
gyorsabb felhasznalasat eredményezte, emellett a készletek csokkenését és a gyorsrata
javulasat eredményezte. A 2022-es aszaly Magyarorszagon novelte a pénziigyi tartalékok
fontossagat. Maga az aszaly Osszességében az agrarszféra valamennyi szerepldjére jelentds

hatassal volt, ami csokkentette a termelési hatékonysagot és novelte a koltségeket.

Lengyelorszagban a beruhdzdsosztonzé programok és a gazdasagpolitikai iranyvonalak
hozz4jarulhattak a magasabb eladdsodottsaghoz, nagyobb hatéssal voltak a rovid lejarata
kotelezettségek keletkezésére, illetve a kiilsé finanszirozds novekedéséhez. A stabilabb
gazdasagpolitika tovabbd lehetové teszi a készletek hosszabb tava fenntartasat.
Lengyelorszagban a gazdasagpolitikai stabilitds segithette a ROA nodvekedését, mig
Magyarorszagon az inflacié ¢€s tdmogatasi rendszer valtozdsai hatassal voltak a
jovedelmezdségre. A lengyel beruhdzasosztonzd programok és a stabilabb gazdasagpolitika
hozzajarulhattak a magasabb aranyhoz. Itt a gazdasagpolitikai beavatkozasok ¢és

tamogatdsok stabilizalhattdk a miikodést, de nem feltétleniil javitottdk a hatékonysagot.

Ezen folyamatok mérséklése és kihaszndlasa végett is fontosan a tézisem megallapitdsai. A
kutatds eredményei alapjdn a magyar vallalatok szdmaéra javasolt a technologiai

beruhdzasok 6sztonzése, a likviditas fenntartasa és a koltséghatékonysag javitasa. A lengyel
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véllalatok esetében célszerli a rugalmassag megérzése, a finanszirozasi kockéazatok

csokkentése és a készletgazdalkodas optimalizalasa.

Mindkét orszagban indokolt az ESG-szempontok integralasa a pénziigyi dontésekbe,
valamint a digitalizaci6 és fenntarthatdsagi innovaciok erdsitése. Ez a fajta fenntarthatosagi
mutatészamhoz ajanlott harom pénziigyi mutatészdmot is vizsgalni: adézott eredmény,
befektetett eszkdzok aranya, forgoeszkozok aranya. Egy hitelképességi vizsgalat esetén
példaul egy bank, vagy egy hitelezd nem csak az ESG indexet nézze, hanem érdemes

megnézni, hogy ez a harom mutat6 hogyan alakult egy cégnél. Ezekre hatott az ESG index.

Az ESG indexxel és a pénziigyi teljesitménnyel kapcsolatban a kimutatott 6sszefiiggések
els6sorban korrelacidos természetlieck. Modszertani szempontbo6l tovabb erdsithetd az
elemzés Kkiterjesztése paneladat-modellezés vagy dinamikus regresszios eljaras
alkalmazasaval, kiilonosen az ESG ¢és pénziigyi teljesitmény kozotti kapcsolat

vizsgalatakor.

Mindezek alapjan, a jogszabalyalkotas segitése érdekében specifikus javaslatok tehetdk a

magyar ¢és lengyel vallalkozéasok fejlesztése érdekében:
e Eszkozstruktura és beruhazasok

o Novelni sziikséges a befektetett eszkdzok aranyat, kiilondsen technoldgiai

fejlesztések és fenntarthatd beruhazasok terén.

o Fenntartani sziikséges a magas targyi eszkozaranyt, az eszkOzstruktira

korszertsitésével.
o Az immateridlis eszkdzok szerepének erdsitése.
o Beruhazasi aktivitas fokozatos novelése, akar kiilsé forrasok bevonasaval.

o A sajat toke aranyanak novelése, akar kiils6 finanszirozas mellett, a pénziigyi

kockazatok csokkentésére.

o Technologiai fejlesztések és digitalizacid erdsitése a mitkddési hatékonysag

novelésére.
e Forgoeszkozok és készletgazdalkodas

o Fenntartani a magasabb forgoéeszkdzaranyt, de iigyelni arra, hogy ez ne

menjen a hossza tava beruhazasok rovasara.
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o Sziikséges a készletstratégia feliilvizsgalata, optimalizalt készletgazdalkodas
fenntartdsa ¢és a logisztikai hatékonysag tovabbi javitdsa a piaci

valtozasokhoz val6 alkalmazkodas érdekében, a tokehiany elkertilésével.
o Gyors készletcsere fenntartasa, az ellatasi lanc biztonsdganak erdsitésével.
e Likviditas és pénziigyi stabilitas
o Stabil likviditési szint fenntartasa és pénziigyi menedzsment erdsitése.

o A likviditasi ingadozasok mérséklése tartalékok képzésével és rovid lejaratu

kotelezettségek strukturalt kezelésével.
o Erds pénziigyi tartalékok fenntartasa a bizonytalan gazdasagi kornyezetben.

o Likviditasi gyorsrata jelenlegi szintjének fenntartasa, a forgdeszkozok

hatékonyabb felhasznalasaval.
o Pénziigyi kockazatok kezelése és kamatterhek optimalizalasa.
o Jovedelmezoség és hatékonysag

o ROE hatékonysag javitasa koltségoptimalizalassal és magasabb hozziadott

értéki termékek eldallitasaval.

o ROA novelése technologiai fejlesztések  révén, illetve olyan

koltséghatékonyagi intézkedésekkel, mint példaul a koltségesokkentés.

o Koltséghatékonysag javitdsa ¢és arstratégia optimalizaldsa, példaul

koltségoptimalizalasi programok segitségével.

o Jovedelmezdség stabilizdlasa a veszteséges évek okainak feltarasaval és

konzervativ pénziigyi menedzsmenttel.

Ugy vélem, hogy a kutatasi eredményeim a jogszabalyalkotokon kiviil mas kutatok szamara
is fontos lehet késébbi kutatdsok tovabb folytatdsara. A vizsgalt iddszak tobb szempontbol
is jelentds, a vilagjarvany, KAP modositas, gazdasagi — és klimatikus valsagok idészakanak
a vizsgalata kiemelkedd lehetOséget rejt még magaban. Az elemzés kiterjesztésével,
részletesebb vizsgalataval, ez az elemzés egy Uj mezdgazdasagi értékelésnek lehet a

kezdete.
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6. OSSZEFOGLALAS

A vizsgalt id0szakban a magyar és lengyel agrarvallalkozasok eltéré alkalmazkodasi
mintdzatokat mutattak a gazdasagi és kornyezeti kihivasokra. Magyarorszadgon, a vizsgalt
vallalkozasok a rugalmassag novelése érdekében csokkent a befektetett eszkdzok aranya,
mig a lengyelorszagi agrarvallalkozasok esetében a hosszii tavl beruhdzasi stratégia
dominalt. A likviditasi és jovedelmezdségi mutatok elemzése, valamint az ESG-index
vizsgalata igazolta, hogy a fenntarthatdsdgi szempontok integraldsa és a pénziigyi stabilitas
megoOrzése kulcsfontossagi a versenyképesség fenntartisdhoz. A kutatds eredményei
gyakorlati iranymutatast adnak a finanszirozasi és beruhédzasi dontésekhez, valamint Uj
kutatasi irdnyokat nyitnak a fenntarthatdsadg és pénziigyi teljesitmény Osszefiiggéseinek

vizsgalataban.

Kutatdsomban a 2016-2023-as iddszak alatt képzddott pénziigyi-és fenntarthatosagi
adatokat vizsgéltam, a magyar- és lengyel mezdgazdasagi vallalkozasok vonatkozédsaban.
Doktori értekezésem célja, hogy a magyar mezdgazdasdgi tarsas vallalkozasok
eredményességét vizsgaljam. Ezen beliil elemeztem, hogy a vallalkozdsok milyen moédon
képesek fenntartani és nodvelni eredményességiiket a modernkori elvarasok szerint. A
kutatas soran kiemelt figyelmet forditottam a tOkeszerkezet alakuldséara, annak hataséara a
jovedelmezdségre, a likviditasra, valamint a jovedelmezdség ¢és a likviditds kozotti
kapcsolat meghatarozasara. A kivalasztott mutatoszamok elemzése segit megérteni a
mezdgazdasagi tarsas vallalkozasok eredményességét. A disszertaciom tovabbi célja, hogy
a magyar mezdgazdasagi tarsas vallalkozasok 2016-2023 kozotti eredményességét
Osszehasonlitsam egy masik orszag hasonld tevékenységet folytatd vallalkozéasaival, a
hasonld vagy éppen eltéré eredményességi faktorok megértése céljabol. Elemzésembe a
Lengyelorszagban miikodé mezdgazdasagi vallalkozasok eredményességét vontam be, igy
a trendek Osszehasonlitdsaval atfogd kép alakulhat ki a két orszdg mezdégazdasagi
szektoranak fejléddésérol és alkalmazkodasarol. Emellett kiemelten foglalkozom az ESG-

indexre is, amely egy 0j aspektust kinal a véllalkozasok eredményességének megértésében.

A 2. fejezetben a hazai és nemzetk6zi szakirodalmat dolgozom fel. Bemutattam a
mezOgazdasag helyzetét, a vizsgalhatdé mezdgazdasagi adatokat, az agrariumba érkezd

forrasokat ¢s az agrarfinanszirozas lehetdségeit és azok mérését.
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A disszertacio 3. fejezete ismerteti a doktori értekezéshez hasznalt adatbazisokat, a vagyoni,
pénziigyi és jovedelmezOségi helyzet mutatészamait, az alkalmazott modszereket, illetve az

elemzés korlatait.

A 4. fejezet adja a kutatds modszertani részét és az eredményeket. Leird elemzéssel
bemutattam ¢és abrazoltam az agrarium vizsgalt vallalkozasainak eszkoz- és
forrasstrukturdjanak alakuldsat, a tOkeszerkezet, jovedelmezdség ¢és likviditds
kapcsolatanak valtozasat. Ezutan variancia-¢és korrelacidanalizis kovetkezett, amely tovabbi
részeredményeket adott. Ezen részeredményeket erdsitette meg a faktor- és klaszter elemzés
eredményei. Végezetiil a fenntarthatosdgi mutatokat elemeztem leird statisztikdval és

eloszlasvizsgalattal.

Az 5. fejezet foglalja Ossze a hipotézis-igazolasok eredményei, tovabba ) tudomanyos

eredmények ¢és kovetkeztetések-javaslatok keriiltek megfogalmazasra.

Véleményem szerint, eredményeim relevansak és hasznosak a hazai agrarium vallalkozésai
¢s jogszabalyalkotdi szamara. Az értekezésben megfogalmazott 4j tudoményos eredmények
az aktualis piaci és egyéb koriilmények figyelembevételével segithetik a mezdgazdasagi

szektor vallalkozasait.
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7. SUMMARY

During the period under review, Hungarian and Polish agricultural enterprises showed
different adaptation patterns to economic and environmental challenges. In Hungary, the
enterprises under review decreased the proportion of invested assets in order to increase
flexibility, while in case of the Polish agricultural enterprises, the long-term investment
strategy dominated. The analysis of liquidity and profitability indicators and the
examination of the ESG index confirmed that integrating sustainability aspects and
maintaining financial stability are key to maintaining competitiveness. The results of the
research provide practical guidance for finance and investment decisions, and open new
research directions in examining the connections between sustainability and financial

performance.

In my research, I examined financial and sustainability data generated during the period
2016-2023, with regard to Hungarian and Polish agricultural enterprises. The aim of my
doctoral dissertation is to examine the effectiveness of Hungarian agricultural cooperatives.
Within this, I analyzed how businesses are able to maintain and increase their profitability
according to modern expectations. During the research, I paid special attention to the
development of the capital structure, its impact on profitability, liquidity, and the
relationship between profitability and liquidity. The analysis of the selected indicators helps
to understand the profitability of agricultural cooperatives. A further goal of my dissertation
was to compare the profitability of Hungarian agricultural cooperatives between 2016 and
2023 with enterprises engaged in similar activities in another country, in order to understand
similar or different profitability factors. I included the profitability of agricultural
enterprises operating in Poland in my analysis, so that a comprehensive picture of the
development and adaptation of the agricultural sector of the two countries can be formed by
comparing trends. In addition, I also focused on the ESG index, which offers a new aspect

in understanding the profitability of enterprises.

In Chapter 2, I review the domestic and international literature. I presented the situation of
agriculture, the agricultural data that can be examined, the sources coming to agriculture,

and the possibilities of agricultural financing and their measurement.
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Chapter 3 of the dissertation describes the databases used for the doctoral thesis, the
indicators of the asset, financial and profitability situation, the methods used, and the

limitations of the analysis.

Chapter 4 provides the methodological part of the research and the results. I presented and
illustrated the development of the asset and liability structure of the examined agricultural
enterprises with a descriptive analysis, the change in the relationship between capital
structure, profitability and liquidity. This was followed by variance and correlation analysis,
which provided further partial results. These partial results were confirmed by the results of
factor and cluster analysis. Finally, I analyzed the sustainability indicators with descriptive

statistics and distribution analysis.

Chapter 5 summarizes the results of the hypothesis verifications, and new scientific results

and conclusions-suggestions are formulated.

In my opinion, my results are relevant and useful for domestic agricultural enterprises and
legislators. The new scientific results formulated in the dissertation can help enterprises in

the agricultural sector, considering the current market and other circumstances.
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2. M: A mezogazdasagi foglalkoztatottsag

A teljes foglalkoztatottsag
%-aban 1991 1996 2001 | 2006 | 2011 | 2016 | 2021 2023
Eurépai Unid 10,82| 9,38| 8,22| 6,47| 5,51| 4,75| 4,10 3,79
Magyarorszag 13,85 8,22| 6,19| 4,76| 4,89| 5,04| 4,39 4,43
Lengyelorszag 25,52122,11119,20115,79112,91|10,58 | 8,40 7,60
Vilag 43,30140,35/39,29|35,39|31,77|27,89|26,61 26,08

Forras: World Bank, 2025
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3. M: Inflacios adatok a vizsgalt orszagokban, 2016-2023

Eurodpai Unio
0,2 1,6 1,8 1,4 0,7 2,9 9,2 6,4
27 (2020-tol)
Magyarorszag 0,4 2.4 2,9 3,4 3,4 5,2 15,3 17,0
Lengyelorszag -0,2 1,6 1,2 2,1 3,7 5,2 13,2 10,9
Forras: Eurostat, Databrowser, 2025
4. M: A forint-euroé arfolyama, 2004, 2016-2023
Forint-eur6
arfolyamok
2004 | 2016| 2017| 2018 2019 2020 2021| 2022| 2023
Eves atlag | 251,68| 311,46| 309,21 | 318,87| 325,35| 351,17| 258,52 | 391,33 | 381,95
Forras: MNB (2025)
5. M: A mezégazdasag kibocsatasa, alaparak alapjan
Adato 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
k (millio (millio (millio (millio (millio (millio (milli6 | (millid
euro) euro) euro) euro) euro) euro) euro) euro)
EU-27 | 385.805, | 408.601, | 413.419, | 424.770, | 420.250, | 455.570, | 545.366, | 537.022
88 05 03 73 13 18 37 ,38
Magya 10.398,3 | 11.547,
8.300,48 | 8.387,20 | 8.427,85 | 8.669,15 | 8.398,47 | 9.520,94
0. 6 65
Lengye 36.810,4
22.405,51 | 24.760,75 | 24.483,36 | 25.954,52 | 26.405,78 | 27.920,01 | 39.546,32 ¢
0.

Forras: Eurostat, Data Browser, 2025
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6. M: A mezogazdasag erdogazdalkodas és halaszat, hozzaadott értéke

A GDP %-

aban 2004 2007 2011 2015 2019 2023

Eurdpai Uni6 | 1,98911028 | 1,69504958 | 1,68501494| 1,6047343|1,56689257|1,63311614

Magyarorszag | 4,35683545 | 3,48786631 | 3,97302154|3,76135548 | 3,32505112|2,90075651

Lengyelorszag | 3,33358582 3,09408708 | 3,17180701 | 2,48363694 | 2,37029745 | 2,76537109

Forras: World Bank, 2025

7. M: A vagyoni helyzet mutatoinak leirasa és szamitasa

Mutato

Szamitas

A befektetett eszkozok aranya a vallalat eszkozeinek azon
részEét mutatja, amely tartds beruhazasként jelenik meg. Ez a
mutatd fontos a vallalkozadsok hosszii tdva beruhdzasi
jelentds mértékben fektet be tartos eszkozokbe, ami stabilitast
jelez, de csokkentheti a rugalmassagot. Alacsony érték esetén
a vallalat inkabb rovid tava eszko6zokre tamaszkodik, ami
gyorsabb alkalmazkodast tesz lehetévé, de novelheti a

kockazatot.

befektetett
eszkozok/eszkozok

0sszesen

A forgdéeszkozok aranya megmutatja, hogy az 0Osszes
eszk6zon beliil milyen ardnyban szerepelnek a rovid tavon
felhasznalhato eszk6zok. Ez a mutato6 a véllalat likviditasat és
miikodési rugalmassagat tikkrozi. Magas érték esetén a vallalat
konnyebben tudja finanszirozni napi miitkdését, mig alacsony
értek esetén a likviditasi problémdak kockazata ndhet. A
forgoeszkozok kozott altalaban a készletek és a kovetelések
képviselik a legnagyobb részaranyt, a forgatasi célu
értékapirok és a pénzeszkozok ardnya jellemzden alacsonyabb

(Takacs, 2015)

forgdeszkozok/eszk6zok

0sszesen
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A targyi eszkozok arianya megmutatja, hogy a befektetett
eszk6zokon beliil milyen ardnyban szerepelnek a targyi
eszk6zok. Ez a mutat6 a vallalat eszkozstrukturajat vizsgalja.
Magas érték iparagi sajatossagokra utalhat (pl. gyartés,
mezOgazdasag), mig alacsony érték esetén a vallalat inkabb

immaterialis vagy pénziigyi eszkdzokre tamaszkodik.

targyi
eszkozok/befektetett

eszk6zok

A készletek aranya azt mutatja meg, hogy a forgdeszkzokon
beliil mekkora részaranyt képviselnek a készletek. Magas
arany  tulzott  készletfelhalmozdsra  utalhat, ami
koltségnovekedést okozhat, mig alacsony arany a készletek

gyors forgasat és hatékony logisztikat tiikrozheti.

készletek/forgoeszkdzok

A készletek forgasi sebessége azt mutatja meg, hogy a
készletek milyen gyorsan cserélddnek le értékesités soran. A
mutatd a készletgazdalkodas hatékonysagat méri. Minél
magasabb az érték, anndl gyorsabban cserélddnek a készletek,
jobb

Alacsony érték esetén a

ami  alacsonyabb  tarolasi  koltségeket  és

készletmenedzsmentet jelent.

készletek lassan forognak, ami tékelekotést okozhat.

értékestés nettod

arbevétele/készletek

Forras: Paar, Szoka (2021), sajat szerkesztés

8. M: A pénziigyi mutatok leirasa és szamitasa

Mutato Szamitasa
A likviditasi mutato a vallalat rovid tavu fizetOképességét jelzi.
A mutato értéke azt mutatja meg, hogy a vallalat képes-e fedezni | forgoeszkozok/ rovid
rovid lejarata kotelezettségeit a forgdeszkozeibdl. Ha az érték 1 | lejaratt
folott van, a vallalat likviditasa megfeleld. Alacsony érték esetén | kotelezettségek
likviditasi problémak léphetnek fel. (RLK)
A likviditasi gyorsrata a vallalat rovid tava fizetoképességét (forgbeszkozok-
méri, figyelembe véve a leglikvidebb eszkdzoket (pénzeszkdzok, készlet)/ rovid
kovetelések), de kizarva a készleteket. lejarata
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kotelezettségek
(RLK)

Az azonnali likviditas a leglikvidebb eszk6zok (pénzeszkdzok)
¢és a rovid lejaratu kotelezettségek aranyat mutatja. Ez a mutatd
fontos amikor

kiilonosen valsaghelyzetekben,

gyors
fizetdképességre van sziikség. Magas érték esetén a vallalat
képes azonnal teljesiteni kotelezettségeit, mig alacsony érték

likviditasi kockazatot jelez.

pénzeszkozok/ rovid
lejarati
kotelezettségek
(RLK)

Az adéssagallomany aranya = HLK / (HLK + Sajat tdke), ahol
HLK a Hosszl Lejarata Kotelezettségek 6sszege. Ez a mutato a
vallalat tokeszerkezetét jellemzi, és azt mutatja meg, hogy
milyen mértékben tamaszkodik kiilsé finanszirozasra. Magas
érték esetén a pénziigyi kockazat novekszik, mig alacsony érték

stabilabb t6keszerkezetet jelez.

HLK/HLK+sajat toke

Az eladdsodottsag mutatd a vallalat teljes kotelezettségeinek
aranyat mutatja a sajat tokéhez képest. Ez a mutatd a vallalat
pénziigyi kockdzatat tiikrozi. Magas érték esetén a vallalat
jelentds kotelezettségekkel rendelkezik, ami csokkentheti a
hitelképességet ¢és novelheti a kamatterheket. Alacsony érték

pénziigyi stabilitast jelez.

Osszes
kotelezettség/sajat

toke

Forras: Paar, Szoka (2021), sajat szerkesztés

9. M: A jovedelmezoségi mutatok leirasa és szamitasa

Mutato

Szamitasa

A ROE (Return on Equity) - sajat toke aranyos jovedelem,
az adozott eredmény és a sajat toke hanyadosaként szamitott
mutatdé. Ez a mutatdé a vallalat sajat tokére vetitett
jovedelmezdségét méri. Magas ROE érték esetén a vallalat
hatékonyan hasznalja fel a tulajdonosok 4ltal biztositott tokét,

mig alacsony érték esetén a tékehasznositds nem optimalis.

adozott eredmény/sajat

toke
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A ROA (Return on Assets) - eszkoz aranyos jovedemezoség
az adozott eredmény és az Osszes eszkdz aranyat méri, ezaltal
megmutatja, hogy a vallalat mennyire hatékonyan hasznalja fel
eszkoOzeit a nyereségtermelésre. Magas ROA érték hatékony | ad6zott

eszkO6zhaszndlatra utal, mig alacsony érték a tdke nem | eredmény/Osszes

megfeleld hasznositasat jelezheti. eszkoz
A ROS (Return on Sales) - arbevétel aranyos
jovedelmezdség az arbevételhez viszonyitott

jovedelmezdséget méri. Ez a mutatd azt mutatja meg, hogy a
vallalat mennyi nyereséget képes realizalni az értékesitésbol.
Magas érték hatékony miikodésre utal, mig alacsony érték a
koltségek talzott aranyéara vagy gyenge arstratégiara utalhat.
Amennyiben a két mutato kozott jelentds eltérés tapasztalhato,
akkor a vizsgalt vallalat aktiv pénziigyi tevékenységére
kovetkeztethetiink, példaul nagy Osszegli osztalékjovedelem, | addzott

arfolyamnyereségek, arfolyamveszteségek, kapott, illetve | eredmény/értékesités

fizetett kamatok form4jaban. netto arbevétele

A profithanyad mutat6 az iizemi tevékenység eredménye és az
értékesités nettd arbevételének ardnyat vizsgéalja. Ez a mutato a
vallalat miikodési hatékonysagat tiikrozi, és segit az iizleti
modell jovedelmezdségének értékelésében. Magas érték esetén | lizemi tevékenység
a vallalat hatékonyan miikddik, mig alacsony érték a koltségek | eredménye/értékesités

magasabb szintjére utalhat. netto arbevétele

Forras: Paar, Szoka (2021), sajat szerkesztés

10. M: A befektetett eszkozok aranya, 2016-2023

Ev Magyar arany Lengyel arany
2016 0,45 0,51
2017 0,45 0,46
2018 0,458 0,461
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2019 0,457 0,466,
2020 0,449 0,425
2021 0,421 0,453
2022 0,417 0,446
2023 0,430, 0,459
Forras: sajat szerkesztés
11.M: Forgoeszkozok aranya 2016-2023.
Ev Magyar arany Lengyel arany
2016 0,542 0,452
2017 0,527 0,472
2018 0,522 0,460
2019 0,517 0,489
2020 0,534 0,517
2021 0,556 0,519
2022 0,551 0,522
2023 0,562 0,485
Forras: sajat szerkesztés
12.M: Targyi eszkozok aranya, 2016-2023
Ev Magyar arany Lengyel arany
2016 0,937 0,628
2017 0,939 0,701
2018 0,936 0,698
2019 0,939 0,689
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2020 0,937 0,689
2021 0,939 0,676
2022 0,935 0,659
2023 0,874 0,675
Forras: sajat szerkesztés
13.M: Készletek aranya, 2016-2023
Ev Magyar arany Lengyel arany
2016 0,292 0,696
2017 0,291 0,273
2018 0,294 0,271
2019 0,288 0,257
2020 0,263 0,232
2021 0,282 0,257
2022 0,312 0,258
2023 0,322 0,257
Forras: sajat szerkesztés
14. M: Készletek forgasi sebessége, 2016-2023
Ev Magyar Lengyel
2016 3,329 0,071
2017 3,238 2,348
2018 3,222 2,259
2019 3,284 2,239
2020 3,614 2,569
2021 3,126 2,681

121




2022 2,890, 2,684
2023 2,863 2,301
Forras: sajat szerkesztés
15. M: Likviditasi mutaté, 2016-2023
Ev Magyar Lengyel
2016 2,877 0,640
2017 3,070, 2,262
2018 3,123 2,585
2019 3,249 2,770
2020 3,272 2,821
2021 3,999 2,974
2022 3,033 3,414
2023 3,275 3,534
Forras: sajat szerkesztés
16. M: Likviditasi gyorsrata, 2016-2023
Ev Magyar érték Lengyel érték
2016 2,016 0,417
2017 2,148 1,424
2018 2,091 1,520
2019 2,207 1,674
2020 2,275 1,678
2021 2,561 1,799
2022 1,970 2,061
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2023 2,036 2,327
Forras: sajat szerkesztés
17.M: Azonnali likviditas, 2016-2023
Ev Magyar érték Lengyel érték
2016 0,703 0,000
2017 0,743 0,183
2018 0,731 0,239
2019 0,845 0,331
2020 0,971 0,356
2021 1,023 0,360
2022 0,681 0,428
2023 0,823 0,529
Forras: sajat szerkesztés
18.M: Adossagallomany aranya, 2016-2023
Ev Magyar arany Lengyel arany
2016 0,150 0,177
2017 -0,066 0,161
2018 0,062 0,417
2019 0,103 0,216
2020 0,072 0,099
2021 0,050 -0,124
2022 0,106 0,003
2023 0,092 0,165

Forras: sajat szerkesztés
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19. M: Eladdsodottsag, 2016-2023

Ev Magyar érték Lengyel érték
2016 0,282 0,000
2017 0,241 0,284
2018 0,221 0,277
2019 0,229 0,229
2020 0,219 0,206
2021 0,219 0,216
2022 0,251 0,166
2023 0,230 0,173

Forras: sajat szerkesztés

20.M: ROE-sajattoke aranyos jovedelemezoség, 2016-2023

Ev Magyar ROE Lengyel ROE
2016 0,044 0,181
2017 0,050, 0,027,
2018 0,041 0,021
2019 0,040, 0,024
2020 0,052 0,027
2021 0,074 0,037
2022 0,058 0,067
2023 0,025 0,031

Forras: sajat szerkesztés
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21.M: ROA-eszkoz aranyos jovedelemezoség, 2016-2023

Ev Magyar Lengyel
2016 0,029 0,000
2017 0,027 0,006
2018 0,025 0,009
2019 0,023 0,010
2020 0,029 0,011
2021 0,048 0,019
2022 0,033 0,037
2023 0,013 0,017

Forras: sajat szerkesztés

22.M: ROS-arbevétel aranyos jovedelemezoség, 2016-2023

Ev Magyar Lengyel
2016 0,061 0,665
2017 0,075 0,037
2018 0,058 0,047,
2019 0,056, 0,049
2020 0,077 0,061
2021 0,107 0,113
2022 0,084 0,153
2023 0,030, 0,081

Forras: sajat szerkesztés
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23.M: Profithanyad, 2016-2023

Ev Magyar érték Lengyel érték

2016 0,075 0,000
2017 0,085 0,000
2018 0,067 0,000
2019 0,066 0,000
2020 0,082 0,001
2021 0,115 0,029
2022 0,091 0,035
2023 0,041 0,000

Forras: sajat szerkesztés
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24.M: A magyar vallalatok faktoranalizise

Rotated Component Matrix®

Component
Jovedelmezoség __ Likviditas | NEGONISEGNNGERN szerozet  Finansz:1KESHBINMRIBNGNAY Eszkozieisidtsty
Jovedelmez6ség-ROA-eszkoz 0,882
aranyos jovedelmez6éség 2023:
adozott eredmény/osszes eszkoz

Jovedelmezdség-Profithanyad 0,871
2023: lizemi tevékenység

eredménye/értékesités nettd

arbevétele

Jovedelmez6ség-ROS-arbevétel 0,869
aranyos jovedelmez6éség 2023:

adozott eredmény/értékesités

netté arbevétele

Jovedelmez6ség-ROE-sajat toke 0,815
aranyos jovedelem 2023: adézott
eredmény/sajat toke

Extraction Method: Principal Component Analysis. Rotation Method: Varimax with Kaiser Normalization.

a. Rotation converged in 5 iterations.

Forras: IBM SPSS Statistics 30

127



25.M: A lengyel vallalatok faktoranalizise

Pénziigyi helyzet-
Eladésodottsag 2023: 6sszes
kotelezettség/sajat toke

Rotated Component Matrix®

Component
Eladésodottsag

0,905

Extraction Method: Principal Component Analysis. Rotation Method: Varimax with Kaiser Normalization.

Forras: IBM SPSS Statistics 30

a. Rotation converged in 5 iterations.
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26.M: Magyar vallalatok mutatdinak korrelacioja, 2023

Vagyoni helyzet- Befeketett
2ok

Vagyoni helyzet-
Forgoeszkbzdk
arénya 2023

Vagyoni helyzet-
Térgyi eszkzok
arénya 2023: térgyi

Vagyoni helyzet-
Készletek arénya sebessége 2023:

Vagyoni helyzet-
Készletok forgsi

Pénzigyi helyzet. Pénzigyi helyzet-
L

Likviditasi

Heszkozok

Kook

2023,

(forgoeszkszsk-

Pénzigyi helyzet-  Pénzigyi helyzet. Pénzigyi helyzet-

Jovedelmozség-

ROE-sajét i5ke

Jovedelmezéség-
OA-0szkoz
arényos

Jovedelmezsiség-
0S-drbevétel
arényos.

vedelmoziség-
Profthanyad 2023:

arénya 2023
HLKHLK+sajt

toke

2023 Bsszes

2023 adézoft

2023:adozott

2023:ad6zott

16k

ke

eszkbz

ység
eredményelériékes
tés nets

Corelation Vagyoni helyzel- BefeKtetetl.
eszk6z0k arénya 2023: befektett
eszk6z0Kleszkbzk dsszesen

Vagyoni helyzet Forgbeszkozok
arénya 2023:
forgbeszhdzokeszkszsk
ssszesen

Vagyoni helyzet-Targyi eszkbzdk
aranya 2023: térg
s2kz0Kbefeklelelt eszkbz0k

Vagyoni helyzetKészletek
aranya 2023:
Keszletekforgdeszkszok

Vagyoni helyzetKészletek
forgdsi sebessége 2023
ériékestés netis
arbevételedszletek

Pénziigyihelyzet Likviditdsi
mutatd 2023: forgdeszkSzkRLK

Pénziigyihelyzet-Azonnall
ikviditas 2023
pénzeszk6zoKRLK

Pénziigyihelyzet-Likvidités
gyorsréta 2023: forgbeszkozok-
KészIe/RLK

Pénziigyihelyzet-
Adsssagallomény arénya 2023
HLIHLK sajét ke

Pénziigyihelyzet-
Eladésodotisdg 2023: dsszes
Ktelezetiség/sajat ke

Jovedelmez5ség-ROE-sajét t6ke
arényos jovedelem 2023: adézott
eredménylsattoke.

JovedelmezBség-ROA-eszkGz
aranyos jovedelmezoség 2023
adozott eredménylosszes eszkoz

Jovedeimezbség-ROS-&rbevétel
ardnyos jovedelmezbség 2023:
‘adozbtt eredménylériskesités
netis drbevétele

Jovedelmez5ség-Profihanyad
2023 Gzemi tevékenysés
eredménys/érékesilés netts
arbovétele

Sig.(1-ailed) Vagyoni helyzet- Befeketett
eszk6z0k arénya 2023: befektelt
eszk6z0Kleszkbzk dsszesen

Vagyoni helyzet Forgbeszkbzok
arénya 2023:
forgoeszhézokeszkszsk
ssszesen

Vagyoni helyzet Targyi eszkbzdk
aranya 2023: thrgy!
eszkBz0Kbelekietelt eszkbzok

Vagyoni helyzetKészletek
aranya 2023
Keszletekfforgdeszkszok

Vagyoni helyzetKészletek
forgdsi sebessége 2023
ériékestés netis
drbevételeészletek

Pénziigyihelyzet-Likviditasi
mutats 2023: forgdeszkozkRLK

Pénziigyihelyzet-Azonnall
ikviditas 2023
pénzeszk6zoKRLK

Pénziigyi helyzet-Likviditdsi
gyorsréta 2023; forgdeszkdzok-
KészIe/RLK

Pénziigyihelyzet-
Adsssagallomény arénya 2023
HLIGHLK sajét ke

Pénziigyihelyzel-
Eladésodotisdg 2023: dsszes
Ktelozetiség/sajat ke

Jovedelmez5ség-ROE-sajt t6ke
arényos jovedelem 2023: adézott
eredménylsait ke

JovedelmezBség-ROA-eszkGz
arényos jovedelmezség 2023
adozott eredménylosszes eszkoz

JovedeimezBség-ROS-&rbevétel
ardnyos jovedelmezbség 2023
‘adozbtt eredménylériskesités
netis drbevétele

Jovedelmez5ség-Profihanyad
2023 Gzemi tevékenység
eredménys/érékesilés netts
arbovétele

1,000

0988

0007

0222

0017

0207

0,187

0223

0356

0,006

0,006

0012

0,030

0004

6,000

0436

0392

0248

0461

K520k dsszesen
3

0,009

0225

0020

0209
0,197

0230

0348

0,009

0019

0421

0328

0,000

0418

0467

0336

0311

0462

0,008

1000

0,093

0018

0043

0,036

0,040

0015

0017

0029

0048

0,137

0,120

0436

0421

0019

0342

0,169

0208

0,186

0472

0351

0256

0142

0,001

0,003

0222

0,093

0,162

0142

0,197

0230

0127

0,082

0037

0015

0ote

0141

0032

0206

0370

0017

0018

0162

0023

0012

0012

0007

0011

0017

0041

0010

0010

0349

0328

0342

0439

0403

0348

0178

0412

0412

2023
forgdeszkdzkRLK
02

0208

0043

0142

0023

1000

0871

o871

0183

0,128

0014

0046

0,003

0031

0,000

0,000

0,169

0,001

0304

0,000

0,000

0,000

0,002

0381

0,153

0476

0243

0,187

0,187

0036

0,107

0012

og71

0922

0,183

0,100

0021

0018

0304

0012

0471

0318

0438

KszleYRLK
0223

0230

0040

0230

0012

0971
0922

1000

0176

0120
0007

0032

0,005

0031

0,186

0396

0,003
0437

0234

0455

0245

0356

0348

0015

o127

0007

0183

0153

0176

1000

0433

0032

0028

0,061

0372

0439

0223

0238

0268

0,086

0,006

0,008,

0017

0020

0011

0,129

0,100

0,120

0433

1,000

0,125

oo

0023

0447

0418

0381

0325

0403

0012

0,166

0402

0,305

5,006

0,004

0029

0017

0014

0,003

0007

0034

0,125

1,000

0866

0458

0461

0467

0256

o141

0381

0471

0437

0223

0019

0082

0041

0046

0021

0032

0043

0575

0576

0392

0142

0178

0153

0319

0234

0238

65 netto drbevétele
7 0

0022

0,137

0037

0010

0,003

0,007

0,005

0,028

oo

0458

0575

1000

0985

0248

031

0,001

0206

0412

0476

0438

0455

0268

0402

0,000

0,000

0,000

0120

20015

0010

0031

0018

0031

0023

0576

0985

0370

0412

0243

0245

0086

Forras: IBM SPSS Statistics 30
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27.M: Lengyel vallalatok mutatdinak korrelacioja, 2023

Vagyoni helyzet- Befeketett
2ok

Vagyoni helyzet-
Forgoeszkbzdk
arénya 2023

Vagyoni helyzet-
Térgyi eszkzok
arénya 2023: térgyi

Vagyoni helyzet-
Készletek arénya sebessége 2023:

Vagyoni helyzet-
Készletok forgsi

Pénzigyi helyzet. Pénzigyi helyzet-
L

Likviditasi

Heszkozok

Kook

(forgoeszkszsk-
KészleYRLK

Pénzigyi helyzet-  Pénzigyi helyzet. Pénzigyi helyzet-

Jovedelmozség-

ROE-sajét i5ke

Jovedelmezéség-
OA-0szkoz
arényos

Jovedelmezsiség-
0S-drbevétel
arényos.

vedelmoziség-
Profthanyad 2023:

arénya 2023
HLKHLK+sajt

toke

2023 Bsszes

2023 adézoft

2023:adozott

2023:ad6zott

16k

ke

eszkbz

65 netto drbevétele

ység
eredményelériékes
tés nets

Corelation Vagyoni helyzel- BefeKtetetl.
eszk6z0k arénya 2023: befektett
eszk6z0Kleszkbzk dsszesen

Vagyoni helyzet Forgbeszkozok
arénya 2023:
forgbeszhdzokeszkszsk
ssszesen

Vagyoni helyzet-Targyi eszkbzdk
aranya 2023: térg
s2kz0Kbefeklelelt eszkbz0k

Vagyoni helyzetKészletek
aranya 2023:
Keszletekforgdeszkszok

Vagyoni helyzetKészletek
forgdsi sebessége 2023
ériékestés netis
arbevételedszletek

Pénziigyihelyzet Likviditdsi
mutatd 2023: forgdeszkSzkRLK

Pénziigyihelyzet-Azonnall
ikviditas 2023
pénzeszk6zoKRLK

Pénziigyihelyzet-Likvidités
gyorsréta 2023: forgbeszkozok-
KészIe/RLK

Pénziigyihelyzet-
Adsssagallomény arénya 2023
HLIHLK sajét ke

Pénziigyihelyzet-
Eladésodotisdg 2023: dsszes
Ktelezetiség/sajat ke

Jovedelmez5ség-ROE-sajét t6ke
arényos jovedelem 2023: adézott
eredménylsattoke.

JovedelmezBség-ROA-eszkGz
aranyos jovedelmezoség 2023
adozott eredménylosszes eszkoz

Jovedeimezbség-ROS-&rbevétel
ardnyos jovedelmezbség 2023:
‘adozbtt eredménylériskesités
netis drbevétele

Jovedelmez5ség-Profihanyad
2023 Gzemi tevékenysés
eredménys/érékesilés netts
arbovétele

Sig.(1-ailed) Vagyoni helyzet- Befeketett
eszk6z0k arénya 2023: befektelt
eszk6z0Kleszkbzk dsszesen

Vagyoni helyzet Forgbeszkbzok
arénya 2023:
forgoeszhézokeszkszsk
ssszesen

Vagyoni helyzet Targyi eszkbzdk
aranya 2023: thrgy!
eszkBz0Kbelekietelt eszkbzok

Vagyoni helyzetKészletek
aranya 2023
Keszletekfforgdeszkszok

Vagyoni helyzetKészletek
forgdsi sebessége 2023
ériékestés netis
drbevételeészletek

Pénziigyihelyzet-Likviditasi
mutats 2023: forgdeszkozkIRLK

Pénziigyihelyzet-Azonnall
ikviditas 2023
pénzeszk6zoKRLK

Pénziigyi helyzet-Likviditdsi
gyorsréta 2023; forgdeszkdzok-
KészIe/RLK

Pénziigyihelyzet-
Adsssagallomény arénya 2023
HLIGHLK sajét ke

Pénziigyihelyzel-
Eladésodotisdg 2023: dsszes
Ktelozetiség/sajat ke

Jovedelmez5ség-ROE-sajt t6ke
arényos jovedelem 2023: adézott
eredménylsait ke

JovedelmezBség-ROA-eszkGz
arényos jovedelmezség 2023
adozott eredménylosszes eszkoz

JovedeimezBség-ROS-&rbevétel
ardnyos jovedelmezbség 2023
‘adozbtt eredménylériskesités
netis drbevétele

Jovedelmez5ség-Profihanyad
2023 Gzemi tevékenység
eredménys/érékesilés netts
arbovétele

1,000

0998

0095

0034

0,067

0,033

0,008

0011

o014

0,050

0038

0,005

0,120

0,080

6,000

0,067

0293

0,145

0302

0434

0035

0077

0273

0466

0,028

0,102

K520k dsszesen
3

0,083

0039

0,068

0033
0,009

0010

0113

0037

0,007

0120

0080

0070

0269

0141

0301

0438

0078

o027

0459

0029

0,103

0,083

1000

0121

0041

0,030

0,088

0010

0041

0072

0029

0,065

0,068

0039

0,067

0070

0027

0259

0320

0,07

0435

0257

0,126

0326

0,152

0,137

0270

0034

0,039

0121

0518

0098

0,135

0,196

o017

0043

0024

0,160

0015

0024

0293

0269

0027

0059

0016

0031

0249

0352

0407

0354

0067

0041

0518

0083

0065

0010

0076

0118

0226

0,146

0145

0141

0259

0,151

0305

o014

0,153

0010

0033

0030

0098

0,083

1000

0302

0968

0087

0042

0004

0001

0124

0010

0302

0301

0320

0,059

0084

0,000

0,000

0,085

0252

0473

0485

0024

0436

2023 2023,
forgdeszk6zokRLK pénzeszkozokRLK.
0033 2,

0098

0,135

0078

0036

0015

0114

007

0016

0,151

0,108

0286

0405

0245

0,036

0011

20010

0010

0196

0032

0,968

0,906

1000

0085

0,040

0,005

0025

o141

0017

0434

0438

0435

0,001

0305

0,065

0264

0470

0012

0397

o4

0113

0041

017

0019

0087

0078

0095

1000

0120

0025

0128

0156

0050

0035

0257

0081

0380

0,085

0,109

0,065

0029

0345

0021

0213

0,080

0,080

0072

0076

0042

0036

0,040

0,120

1,000

0340

0038,

0,118

0074

0077

0078

0,126

0248

0114

0252

0286

0264

0275

0,030

0121

0,036

0037

0029

0024

o118

0004

0015

0,005

0025

1,000

0573

0379

0273

0217

0326

0352

0030

0473

0405

0470

0,007

0065

0001

0025

0128

0573

0577

0512

0459

0152

0,005

0495

0245

0344

0021

0275

0120

0069,

0015

0064

0126

0114

0141

0,156

0,118,

0441

0877

1000

o0s21

0028

0028

0137

0407

0,163

0024

0036

0012

0,006

0030

0,000

0,000

0,000

20,080

0038

0024

0,146

0010

0017

0050

0074

0479

0512

0,102

0,103

0270

0354

0010

0436

CE

0213

0,121

Forras: IBM SPSS Statistics 30
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28.M: Végs6 magyar klaszter csoportok

Final Cluster Centers
Cluster

Magas Alacsony
likviditast, jovedelmezd
alacsony séqi,

Faktor Stabil, tékeerds véllalkozasok ovedelmezd ngén
Jovedelmezéség -0,074
Likviditas -0,159
Vagyoni szerkezet -0,479
Tokeszerkezet/ Finanszirozas 3,647
Készletgazdalkodas -0,038
Targyi eszkozok aranya 0,108

Number of Cases in each Cluster

Cluster g 18,000
] 2,000
H
3 53,000

Valid 507,000

Missing 469,000
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Case Processing Summary

Cases

Included
Percent

Excluded

Percent

N

Total

Percent

Vagyoni helyzet- Befektetett
eszkozok aranya 2023: befektett

2k zBkleszkdzok & L *
Cluster Number of Case

507 26,0%

1442

74,0%

1949

100,0%

Vagyoni helyzet-Forgéeszkozok
aranya 2023:
forgdeszkdzokleszkbzok
osszesen * Cluster Number of
Case

507 26,0%

1442

74,0%

1949

100,0%

Vagyoni helyzet-Targyi eszkdzok
aranya 2023: targyi

Sk/befek kBrdk *

Cluster Number of Case

507 26,0%

1442

74,0%

1949

100,0%

Vagyoni helyzet-Készletek
aranya 2023:
készletek/forgoeszkdzok *
Cluster Number of Case

507 26,0%

1442

74,0%

1949

100,0%

Vagyoni helyzet-Készletek
forgasi sebessége 2023:
értékestés nettd
arbevétele/készletek * Cluster
Number of Case

507 26,0%

1442

74,0%

1949

100,0%

Pénziigyi helyzet-Likviditasi
mutaté 2023: forgeszkéz6k/RLK
* Cluster Number of Case

507 26,0%

1442

74,0%

1949

100,0%

Pénziigyi helyzet-Azonnali
likviditas 2023:
pénzeszk6zok/RLK * Cluster
Number of Case

507 26,0%

1442

74,0%

1949

100,0%

Pénziigyi helyzet-Likviditasi
gyorsrata 2023: (forgéeszkozok-
készlet)RLK * Cluster Number
of Case

507 26,0%

1442

74,0%

1949

100,0%

Pénziigyi helyzet-
Adossagallomany aranya 2023:
HLK/HLK+sajat téke * Cluster
Number of Case

507 26,0%

1442

74,0%

1949

100,0%

Pénziigyi helyzet-

Eladésodottsag 2023: &
kételezettség/sajat toke * Cluster
Number of Case

507 26,0%

1442

74,0%

1949

100,0%

Jovedelmez&ség-ROE-sajat toke
aranyos jovedelem 2023: adozott
eredmény/sajat toke * Cluster
Number of Case

507 26,0%

1442

74,0%

1949

100,0%

Jovedelmez&ség-ROA-eszkd
aranyos jovedelmezbség 2023:
adozott eredmény/osszes eszkoz
* Cluster Number of Case

507 26,0%

1442

74,0%

1949

100,0%

Jovedelmezéség-ROS-arbevétel
aranyos jovedelmezdség 2023:

Ao dq

7
netté arbevétele * Cluster
Number of Case

507 26,0%

1442

74,0%

1949

100,0%

Jovedelmezség-Profithanyad
2023: Gzemi tevékenység
eredménye/értékesités nettd
arbevétele * Cluster Number of
Case

507 26,0%

1442

74,0%

1949

100,0%
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Case Summaries

Mean ‘ ‘
Cluster Number of Case

v

Total

Vagyoni helyzet- Befektetett
eszkdzok aranya 2023: befektett
eszkozok/eszkozok sszesen

0,570

0,222

0,415

0,448

Vagyoni helyzet-Forgéeszkézok
aranya 2023:
forgoeszkézokleszkézok
odsszesen

0427

0,768

0,575

0,536

Vagyoni helyzet-Targyi eszkdzok
aranya 2023: targyi
eszkozok/befektetett eszkdzok

1,000

0,988

0,976

Vagyoni helyzet-Készletek

aranya 2023:
Készletek/forgeszkdzok

0216

0,400

Vagyoni helyzet-Készletek
forgasi sebessége 2023:
értékestés nettd
arbevétele/készletek

2510,752

6,855

21,118

Pénziigyi helyzet-Likviditasi
mutaté 2023: forgbeszkdzok/RLK

2,270

162,028

8,655

12,106

Pénziigyi helyzet-Azonnali
likviditas 2023
pénzeszkozok/RLK

0,329

94,006

3230

4,943

Pénziigyi helyzet-Likviditasi
gyorsréta 2023: (forgbeszkdzok-
készlet)RLK

2,265

124,715

6,227

8,265

Pénziigyi helyzet-
Addssagallomany aranya 2023:
HLK/HLK+sajat toke

0,202

0,000

0,060

0,095

Pénziigyi helyzet-
Eladdsodottsag 2023: dsszes
kotelezettség/sajat toke

0,622

0,006

0,742

0,750

Jovedelmez&ség-ROE-sajat toke
aranyos jovedelem 2023: adézott
eredmény/sajat toke

-0,104

-0,031

-0472

0,001

Jovedelmez6ség-ROA-eszkdz -0,089

aranyos jovedelmezdség 2023:
adozott eredmény/osszes eszkoz

-0,031

-0,241

0,007

Jovedelmez&ség-ROS-arbevétel
aranyos jovedelmezéség 2023:
adoézott eredmény/értékesités
netto arbevétele

0,026

-0,062

-0,853

-0,022

Jovedelmezdség-Profithanyad
2023: lzemi tevékenység

eredménye/értékesités netté
arbevétele

0,032

-0,165

-0,830

-0,016

Forras: IBM SPSS Statistics 30
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29.M: Végso lengyel klaszterek

Final Cluster Centers
Cluster

Faktor

Likviditas

Jovedelmezoség

Vagyoni szerkezet

Keészletgazdalkodas

Eszkézlekdtotiség

Eladésodottsag

Number of Cases in each Cluster

Cluster " 4,000

7,000

Valid 253,000

Missing 720,000
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Case Processing Summary

Cases

Included
Percent

Excluded

Percent

N

Total

Percent

Vagyoni helyzet- Befektetett
eszkozok aranya 2023: befektett

2k zBkleszkdzok & L *
Cluster Number of Case

253 13,0%

1696

87,0%

1949

100,0%

Vagyoni helyzet-Forgéeszkozok
aranya 2023:
forgdeszkdzokleszkbzok
osszesen * Cluster Number of
Case

253 13,0%

1696

87,0%

1949

100,0%

Vagyoni helyzet-Targyi eszkdzok
aranya 2023: targyi

Sk/befek kBrdk *

Cluster Number of Case

253 13,0%

1696

87,0%

1949

100,0%

Vagyoni helyzet-Készletek
aranya 2023:
készletek/forgoeszkdzok *
Cluster Number of Case

253 13,0%

1696

87,0%

1949

100,0%

Vagyoni helyzet-Készletek
forgasi sebessége 2023:
értékestés nettd
arbevétele/készletek * Cluster
Number of Case

253 13,0%

1696

87,0%

1949

100,0%

Pénziigyi helyzet-Likviditasi
mutaté 2023: forgeszkéz6k/RLK
* Cluster Number of Case

253 13,0%

1696

87,0%

1949

100,0%

Pénziigyi helyzet-Azonnali
likviditas 2023:
pénzeszk6zok/RLK * Cluster
Number of Case

253 13,0%

1696

87,0%

1949

100,0%

Pénziigyi helyzet-Likviditasi
gyorsrata 2023: (forgéeszkozok-
készlet)RLK * Cluster Number
of Case

253 13,0%

1696

87,0%

1949

100,0%

Pénziigyi helyzet-
Adossagallomany aranya 2023:
HLK/HLK+sajat téke * Cluster
Number of Case

253 13,0%

1696

87,0%

1949

100,0%

Pénziigyi helyzet-

Eladésodottsag 2023: &
kételezettség/sajat toke * Cluster
Number of Case

253 13,0%

1696

87,0%

1949

100,0%

Jovedelmez&ség-ROE-sajat toke
aranyos jovedelem 2023: adozott
eredmény/sajat toke * Cluster
Number of Case

253 13,0%

1696

87,0%

1949

100,0%

Jovedelmez&ség-ROA-eszkd
aranyos jovedelmezbség 2023:
adozott eredmény/osszes eszkoz
* Cluster Number of Case

253 13,0%

1696

87,0%

1949

100,0%

Jovedelmezéség-ROS-arbevétel
aranyos jovedelmezdség 2023:

Ao dq

7
netté arbevétele * Cluster
Number of Case

253 13,0%

1696

87,0%

1949

100,0%

Jovedelmezség-Profithanyad
2023: Gzemi tevékenység
eredménye/értékesités nettd
arbevétele * Cluster Number of
Case

253 13,0%

1696

87,0%

1949

100,0%
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Case Summaries
Mean
Cluster Number of Case

5 Total
0,577 0,500

Vagyoni helyzet- Befektetett 0,540
eszkozok aranya 2023: befektett
eszkozok/eszkozok sszesen

Vagyoni helyzet-Forgéeszkézok 0,460
aranya 2023:

forgéeszkozokleszkozok

odsszesen

0423 0,499

Vagyoni helyzet-Targyi eszk6zok 0,996
aranya 2023: targyi
eszkozok/befektetett eszkozok

0,762 0,881

Vagyoni helyzet-Készletek 0,270
aranya 2023:
készletek/forgeszkozok

0,143 0412

Vagyoni helyzet-Készletek 1,659
forgasi sebessége 2023:

értékestés nettd

arbevétele/készletek

7,365 10,779

Pénziigyi helyzet-Likviditasi 213,021
mutaté 2023: forgeszkézokIRLK

4,444 13,350

Pénzligyi helyzet-Azonnali 98,902 0,741 4,599
likviditas 2023:

pénzeszkézok/IRLK

Pénziigyi helyzet-Likviditasi 151,323
gyorsrata 2023: (forgéeszkdzok-
készlet)RLK

3,987 8,632

Pénzlgyi helyzet- 0,107
Adéssagallomany aranya 2023:
HLK/HLK+sajat toke

0,269 0,205

Pénzlgyi helyzet- 0,186
Eladdésodottsag 2023: 6sszes
kotelezettség/sajat toke

9,095 0,771

Jovedelmezéség-ROE-sajat téke 0,046
aranyos jovedelem 2023: adozott
eredmény/sajat toke

-0417 0,057

Jovedelmez6ség-ROA-eszkoz 0,037 -0,091 0,043
aranyos jovedelmezdség 2023:

adozott eredmény/osszes eszkoz

Jovedelmez6ség-ROS-arbevétel 0,286
aranyos jovedelmezdség 2023:

adozott eredmény/értékesités

netté arbevétele

-1,913 0,051

Jovedelmez6ség-Profithanyad -0,218
2023: Uzemi tevékenység

eredménye/értékesités nettd

arbevétele

-2,647 -0,095

Forras: IBM SPSS Statistics 30
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30.M: A mezogazdasagi vallalkozasok és a vendéglatas ESG mutatoinak

elemzése
Case Processing Summary
Cases
Valid Missing Total
Percent N Percent N Percent

ESG index 864 4,8% 17251 95,2% | 18115 100,0%
vendéglatas *
ESG index agrar
szektor

ESG index vendéglatas * ESG index agrar szektor Crosstabulation
Count
ESG index agrar szektor
2 3 4 5 6| 7 Total
ESG index |3 o] 1 9 7] 4] 1 22
vendéglatas | 4 1| 4] 73 9] 47| 1 225
5 o 11| 107 159 73| 4 354
6 1| 11| 56 92| 33] 3 196
7 o] 1| 17 31 8] 2 59
8 0] o 2 4] 210 8
Total 2] 28| 264 392] 167]11 864
Chi-Square Tests
Asymptotic
Significance (2-
Value df sided)
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Pearson Chi-Square 18,877: 25 0,803
Likelihood Ratio 18,888 25 0,802
Linear-by-Linear 0,000 1 0,998
Association
N of Valid Cases 864
a. 19 cells (52,8%) have expected count less than 5. The minimum expected count is 02.
Symmetric Measures
Approximate
Value Significance
Nominal by Nominal Phi 0,148 0,803
Cramer's V 0,066 0,803
N of Valid Cases 864
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Tests of Homogeneity of Variances

Viltozok megnevezése Levene Statistic dfl df2 Sig.
adozott eredmény 2023 Based on Mean 29,839 3 803 0,000
Based on Median 18,500 3 803 0,000
Based on Median and with 18,500 3 258,910 0,000
adjusted df
Based on trimmed mean 22,030 3 803 0,000
befektetett eszk6zok aranya | Based on Mean 12,179 3 675 0,000
Based on Median 11,476 3 675 0,000
Based on Median and with 11,476 3 663,220 0,000
adjusted df
Based on trimmed mean 11,927 3 675 0,000
forgoeszk6zok aranya Based on Mean 11,040 3 675 0,000
Based on Median 10,512 3 675 0,000
Based on Median and with 10,512 3 662,870 0,000
adjusted df
Based on trimmed mean 10,875 3 675 0,000
targyi eszkdzok aranya Based on Mean 2,388 3 748 0,068
Based on Median 0,675 3 748 0,567
Based on Median and with 0,675 3 221,815 0,568
adjusted df
Based on trimmed mean 0,660 3 748 0,577
készletek aranya Based on Mean 2,004 3 674 0,112
Based on Median 0,869 3 674 0,457
Based on Median and with 0,869 3 227,107 0,458
adjusted df
Based on trimmed mean 1,183 3 674 0,315
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készletek forgasi sebessége | Based on Mean 0,775 3 532 0,508
Based on Median 0,204 3 532 0,894
Based on Median and with 0,204 3 276,257 0,894
adjusted df
Based on trimmed mean 0,204 3 532 0,894
likviditasi mutatd Based on Mean 3,976 3 778 0,008
Based on Median 1,272 3 778 0,283
Based on Median and with 1,272 3 405,633 0,283
adjusted df
Based on trimmed mean 1,362 3 778 0,253
likviditasi mutaté gyorsrata | Based on Mean 3,658 3 653 0,012
Based on Median 1,126 3 653 0,338
Based on Median and with 1,126 3 256,928 0,339
adjusted df
Based on trimmed mean 1,178 3 653 0,317
azonnali likviditas Based on Mean 3,867 3 653 0,009
Based on Median 1,110 3 653 0,344
Based on Median and with 1,110 3 182,651 0,346
adjusted df
Based on trimmed mean 1,119 3 653 0,340
adossag allomany aranya Based on Mean 6,540 3 803 0,000
Based on Median 1,733 3 803 0,159
Based on Median and with 1,733 3 479,890 0,159
adjusted df
Based on trimmed mean 3,614 3 803 0,013
eladosodottsag Based on Mean 5,095 3 675 0,002
Based on Median 3,564 3 675 0,014
Based on Median and with 3,564 3 376,660 0,014
adjusted df
Based on trimmed mean 3,779 3 675 0,010
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ROE Based on Mean 0,081 3 803 0,971
Based on Median 0,009 3 803 0,999
Based on Median and with 0,009 3 569,534 0,999
adjusted df
Based on trimmed mean 0,009 3 803 0,999
ROA Based on Mean 3,144 3 675 0,025
Based on Median 0,781 3 675 0,505
Based on Median and with 0,781 3 200,060 0,506
adjusted df
Based on trimmed mean 0,782 3 675 0,504
ROS Based on Mean 1,370 3 727 0,251
Based on Median 0,365 3 727 0,778
Based on Median and with 0,365 3 335,649 0,778
adjusted df
Based on trimmed mean 0,368 3 727 0,776
profithanyad Based on Mean 1,284 3 726 0,279
Based on Median 0,344 3 726 0,793
Based on Median and with 0,344 3 336,226 0,793
adjusted df
Based on trimmed mean 0,349 3 726 0,790
ESG index vendéglatas Based on Mean 0,580 3 782 0,628
Based on Median 0,262 3 782 0,853
Based on Median and with 0,262 3 780,369 0,853
adjusted df
Based on trimmed mean 0,588 3 782 0,623
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ANOVA

Sum of Squares df Mean Square F Sig.

addzott eredmény 2023 Between Groups 1213021593855200000,000 3| 404340531285067000,000 | 22,439 0,000
Within Groups 14469793983849600000,000 803 | 18019668722104100,000
Total 15682815577704800000,000 806

befektetett eszk6zok aranya Between Groups 1,015 3 0,338| 5,029 0,002
Within Groups 45,408 675 0,067
Total 46,423 678

forgdeszkozok aranya Between Groups 0,919 3 0,306 | 4,551 0,004
Within Groups 45,434 675 0,067
Total 46,353 678

targyi eszk6zok aranya Between Groups 6,618 3 2,206 0,675 0,568
Within Groups 2445,839 748 3,270
Total 2452,458 751

készletek aranya Between Groups 0,613 3 0,204| 0,710 0,546
Within Groups 193,998 674 0,288
Total 194,611 677

készletek forgasi sebessége Between Groups 612298,022 3 204099,341 | 0,203 0,894
Within Groups 534869775,973 532 1005394,316
Total 535482073,995 535

likviditasi mutato Between Groups 88081,286 3 29360,429 | 1,319 0,267
Within Groups 17319897,026 778 22262,078
Total 17407978,311 781

likviditasi mutaté gyorsrata Between Groups 65044,018 3 21681,339| 1,140 0,332
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Within Groups 12417959,022 653 19016,783
Total 12483003,041 656

azonnali likviditas Between Groups 50809,267 3 16936,422| 1,120 0,340
Within Groups 9873563,327 653 15120,311
Total 9924372,594 656

addssag allomany aranya Between Groups 0,139 3 0,046| 0,913 0,434
Within Groups 40,768 803 0,051
Total 40,907 806

eladésodottsag Between Groups 58,847 3 19,616| 0,593 0,619
Within Groups 22311,966 675 33,055
Total 22370,813 678

ROE Between Groups 97,455 3 32,485| 0,907 0,437
Within Groups 28766,968 803 35,824
Total 28864,423 806

ROA Between Groups 145701,116 3 48567,039| 0,782 0,504
Within Groups 41921492,894 675 62105,915
Total 42067194,010 678

ROS Between Groups 1044,048 3 348,016 | 0,394 0,757
Within Groups 641409,357 727 882,269
Total 642453,405 730

profithanyad Between Groups 892,827 3 297,609 | 0,382 0,766
Within Groups 564894,264 726 778,091
Total 565787,091 729

ESG index vendéglatas Between Groups 3,464 3 1,155 | 1,848 0,137
Within Groups 488,756 782 0,625
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Total

492,220

785

ONEWAY gladdzotte g2bef
g3 g4 g5 g6 g7 g8 g9 glo
gll gl2 gl3 gl4 gl5 glé6
BY ESG

/STATISTICS WELCH

/MISSING ANALYSIS

/CRITERIA=CILEVEL (0.95).

Notes

Output Created

23-NOV-2025 19:14:32

Comments
Input Data E:\sopron\phd\mudri
gyorgy\Untitled2esg.sav
Active Dataset DataSet1
Filter <none>
Weight <none>
Split File <none>
N of Rows in Working 18115
Data File

Missing Value Handling

Definition of Missing

User-defined missing values are
treated as missing.
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Cases Used

Statistics for each analysis are
based on cases with no missing
data for any variable in the
analysis.

Syntax ONEWAY q1adoézotte g2bef g3
q4 959697 98 99 10 q11 g12
q13 q14 q15 q16 BY ESG
/STATISTICS WELCH
/MISSING ANALYSIS
/CRITERIA=CILEVEL(0.95).
Resources Processor Time 00:00:00,03
Elapsed Time 00:00:00,02
ANOVA
Sum of Squares df Mean Square F Sig.
adozott eredmény 2023 Between Groups 1213021593855200000,000 3 404340531285067000,000| 22,439 0,000
Within Groups 14469793983849600000,000 803 18019668722104 100,000
Total 15682815577704800000,000 806
befektetett eszk6zok Between Groups 1,015 3 0,338 5,029 0,002
aranya —
Within Groups 45,408 675 0,067
Total 46,423 678
forgdeszkozok aranya Between Groups 0,919 3 0,306 4,551 0,004
Within Groups 45,434 675 0,067
Total 46,353 678
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targyi eszk6zok aranya Between Groups 6,618 3 2,206 0,675 0,568
Within Groups 2445,839 748 3,270
Total 2452,458 751

készletek aranya Between Groups 0,613 3 0,204 0,710 0,546
Within Groups 193,998 674 0,288
Total 194,611 677

készletek forgasi Between Groups 612298,022 3 204099,341 0,203 0,894

sebessege Within Groups 534869775,973 532 1005394,316
Total 535482073,995 535

likviditasi mutato Between Groups 88081,286 3 29360,429 1,319 0,267
Within Groups 17319897,026 778 22262,078
Total 17407978,311 781

likviditasi mutatoé gyorsrata | Between Groups 65044,018 3 21681,339 1,140 0,332
Within Groups 12417959,022 653 19016,783
Total 12483003,041 656

azonnali likviditas Between Groups 50809,267 3 16936,422 1,120 0,340
Within Groups 9873563,327 653 15120,311
Total 9924372,594 656

addssag allomany aranya | Between Groups 0,139 3 0,046 0,913 0,434
Within Groups 40,768 803 0,051
Total 40,907 806

eladdsodottsag Between Groups 58,847 3 19,616 0,593 0,619
Within Groups 22311,966 675 33,055
Total 22370,813 678

ROE Between Groups 97,455 3 32,485 0,907 0,437
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Within Groups 28766,968 803 35,824
Total 28864,423 806
ROA Between Groups 145701,116 3 48567,039 0,782 0,504
Within Groups 41921492,894 675 62105,915
Total 42067194,010 678
ROS Between Groups 1044,048 3 348,016 0,394 0,757
Within Groups 641409,357 727 882,269
Total 642453,405 730
profithanyad Between Groups 892,827 3 297,609 0,382 0,766
Within Groups 564894,264 726 778,091
Total 565787,091 729
ESG index vendéglatas Between Groups 3,464 3 1,155 1,848 0,137
Within Groups 488,756 782 0,625
Total 492,220 785
Robust Tests of Equality of Means
Statistic® df1 df2 Sig.
adozott eredmény 2023 Welch 11,702 3 100,947 0,000
befektetett eszkozok Welch 4,461 3 87,639 0,006
aranya
forgdeszkozok aranya Welch 4,016 3 87,319 0,010
targyi eszk6zok aranya Welch 1,229 3 98,250 0,303
készletek aranya Welch 1,826 3 85,212 0,149
készletek forgasi Welch 1,243 3 268,103 0,295
sebessége
likviditasi mutato Welch 5,976 3 262,585 0,001
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likviditasi mutaté gyorsrata | Welch 3,079 3 156,011 0,029
azonnali likviditas Welch 2,517 3 124,745 0,061
adossag allomany aranya Welch 1,306 3 97,828 0,277
eladdsodottsag Welch 0,798 3 84,233 0,498
ROE Welch 0,818 3 131,126 0,486
ROA Welch 2,663 3 182,948 0,049
ROS Welch 2,671 3 94,680 0,052
profithanyad Welch 2,261 3 94,641 0,086
ESG index vendéglatas Welch 1,714 3 116,357 0,168

a. Asymptotically F distributed.
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EGYEZOSEGI NYILATKOZAT

Alulirott .......oooooiiiiiiii nyilatkozom, hogy az értekezés és a tézisfiizet leadott

nyomtatott példanyai és azok elektronikus valtozatai mindenben megegyeznek.

Kelt , 20 év honap nap

doktorandusz aldirasa
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JOGI NYILATKOZAT

Alulirott ........oooviiiiiiii , jelen nyilatkozat alairasaval kijelentem, hogy a(z)
...................................................................................... cimii PhD értekezésem
onallé munkam, az értekezés készitése soran betartottam a szerzdi jogrol szolo 1999. évi
LXXVI. torvény szabdlyait, valamint a Széchenyi Istvdn Gazdalkodas ¢és
Szervezéstudoméanyok Doktori Iskola altal eldirt, a doktori értekezés készitésére vonatkozd
szabalyokat, kiilondsen a hivatkozasok és idézések tekintetében.*

Kijelentem tovabba, hogy az értekezés készitése sordn az Onalldo kutatomunka kitétel
tekintetében témavezetd(i)met, illetve a programvezetdt nem tévesztettem meg.

Jelen nyilatkozat alairasaval tudomasul veszem, hogy amennyiben bizonyithat6, hogy az
értekezést nem magam készitettem, vagy az értekezéssel kapcsolatban szerzoi jogsértés ténye
mertil fel, a Soproni Egyetem megtagadja az értekezés befogadasat.

Kijelentem tovabbd, hogy nincs folyamatban ugyanezen tudomdényagban 4ltalam
kezdeményezett doktori fokozatszerzési eljards, tovabba nem 4allok doktori fokozat
visszavonasara iranyuld eljarés alatt, illetve 5 éven beliil nem vontak vissza téle kordbban
odaitélt doktori fokozatot.

Az értekezés befogadasanak megtagadasa nem érinti a szerzoi jogsértés miatti egyéb (polgari
jogi, szabalysértési jogi, biintetdjogi) jogkdvetkezményeket.

Kelt , 20 év honap nap

doktorandusz aldirasa

11999. évi LXXVLI. tv. 34. § (1) A mii részletét — az atvevd mil jellege és célja dltal indokolt terjedelemben és az
eredetihez hiven — a forras, valamint az ott megjelolt szerz6 megnevezésével barki idézheti.

36. § (1) Nyilvanosan tartott eléadasok ¢s mas hasonlé miivek részletei, valamint politikai beszédek tajékoztatas
céljara — a cél 4ltal indokolt terjedelemben — szabadon felhasznalhatok. Ilyen felhasznalas esetén a forrast —a
szerz6 nevével egylitt — fel kell tiintetni, hacsak ez lehetetlennek nem bizonyul.
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1. TARSSZERZOI NYILATKOZAT

(minden kdzleményrdl kiilon lapon kell nyilatkozni)

Alulirott ... tarsszerz6(k) hozzajarulok / hozzajarulunk,
hogy doktorandusz a
............................................................... cimi kozos publikacioban kozolt
eredmeényeit a .....ocevveiiiiiniiiiiiiiiiiiiinan, cimil doktori értekezésében felhasznalhatja.
Kelt , 20 év honap nap

tarsszerzo(k) alairdsa
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2. TARSSZERZOI NYILATKOZAT

(minden kdzleményrdl kiilon lapon kell nyilatkozni)

Alulirott ... tarsszerz6(k) hozzajarulok / hozzajarulunk,
hogy doktorandusz a
............................................................... cimi kozos publikacioban kozolt
eredmeényeit a .....ocevveiiiiiniiiiiiiiiiiiiinan, cimil doktori értekezésében felhasznalhatja.
Kelt , 20 év honap nap

tarsszerzo(k) alairdsa
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3. TARSSZERZOI NYILATKOZAT

(minden kdzleményrdl kiilon lapon kell nyilatkozni)

Alulirott ... tarsszerz6(k) hozzajarulok / hozzajarulunk,
hogy doktorandusz a
............................................................... cimi kozos publikacioban kozolt
eredmeényeit a .....ocevveiiiiiniiiiiiiiiiiiiinan, cimil doktori értekezésében felhasznalhatja.
Kelt , 20 év honap nap

tarsszerzo(k) alairdsa
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KOSZONETNYILVANITAS

Ezaton szeretnék kdszonetet mondani témavezetéimnek, Dr. habil. Baranyi Arankanak és Dr.
Kovacs Attila Miklosnak, akik a doktori képzésem kezdetétdl fogva segitették munkamat a
disszertaciom befejezéséig. Halas vagyok nekik, mert, nagymértékben segitették kutatd
munkamat, publikdcidés tevekénységemet, sokrétli tdmogatdsukkal javaslatukkal irdnyt

mutattak az értekezésem megirdsédhoz.

Koszonettel tartozom tovabba Dr. Obadovics Csilla professzor asszonynak a Széchenyi Istvan
Doktori Iskola jelenlegi vezetdjének, Prof. Dr. Széles Zsuzsannanak a Pénziigyek képzési
program vezetdjének, Dr. Ligetvari Ferenc professzor urnak korabbi témavezetémnek,
valamint a doktori képzésemben részt vett valamennyi tanaromnak azért, hogy doktori

tanulmanyaimat és kutatasomat lehetdvé tették ¢és segitették.

Koszonom a munkahelyi vitan kapott értékes és konstruktiv kritikékat, amelyek hozzajarultak

disszertacidom szakmai szinvonaldhoz.

Ko6szondm tovabba a csalddom minden tagjdnak azt a tamogatast, amellyel mindvégig

tdmogattak tanulmanyaim és kutatdsom soran.
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