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A MAGYARORSZAGI
KIS- ES KOZEPVALLALKOZASOK
IDEGEN FORRASBOL TORTENO
FINANSZIROZASI GYAKORLATA

BARANYI ARANKA® - JURKO GYULA?

'PhD, egyetemi docens, intézetigazgato, Eszterhazy Karoly Egyetem,
Uzleti Tudoményok Intézete, Pénziigyi és Szdmviteli Tanszék
e-mail: baranyi.aranka@uni-eszterhazy.hu
’MA-hallgatd, Eszterhazy Kéroly Egyetem, Uzleti Tudomdnyok Intézete,
Pénziigyi és Szamviteli Tanszék
e-mail: jurko.gyula@gmail.com

A magyarorszagi vallalkozdsok az elmiilt években a Magyar Nemzeti Bank dltal kozvetitett kedvezményes kamatozdsii hitelek
koziil valaszthattak, ezek a forrdsok napjainkban kiegészitésre keriiltek, és akdr mdr lizing finanszirozds terén is felhaszndlha-
tovd valnak. A villalati szektor pénziigyi dontéseiben tobb tényezd jatszik szerepet egyidejtileg, illetve meghatdrozo a konyvelé
személye. Kutatdsunkban harminc véllalkozdst kérdeztiink meg tobbek kozott arrdl, hogyan latjak sajdt pénziigyi helyzetiiket,
mi az, ami a miikodés sordn a legkevésbé teljesiil.

Kulcsszavak: KKV, vallalkozds, finanszirozds, hitel

ABSTRACT
In recent years the Hungarian enterprises have been able to choose loans at preferential interest rates offered by the
National Bank of Hungary. These sources have been supplemented by now and can even be used in license financing.
Several factors play a role in the financial decisions of the corporate sector simultaneously and the figure of the account-
ant is decisive. In our research thirty enterprises have been surveyed and asked among other things about how they see
their financial situation and what is least fulfilled during their work.

Keywords: SME, enterprise, financing, credit

BEVEZETES tigyi piacokrol remélhetnek. A felmérések azt
bizonyitjak, hogy a legtobb esetben a bankok
azok az intézmények, akik finanszirozasi
lehetségként alternativat tudnak kindlni a
kkv-szektor szerepléinek. A hitelkeresletet az
allam kozpontilag segitheti, 6sztondzheti, igy
kiemelhet6 a Magyar Nemzeti Bank Noveke-

Az altalunk valasztott téma a magyarorszagi
kis- és kozépvallalkozasok kiilsé finansziro-
zasi alternativait hivatott bemutatni. A magyar
gazdasag fejlédésében kiemelt jelentGséggel
bir a kis- és kozépvallalkozasok fejlesztése,

miikodésiik elSsegitése. A vdllalkozds sajat *> -7~ i .
forrasan kiviill amennyiben fejleszteni, beru- dési Hitelprogramja (a tovabbiakban NHP).

hézni szeretne, gyakran kiils3 forrasra szorul. Nem csupan a kkv-szektonak, de a pénzin-
A vallalkozisok kezdeti életszakaszaban a tézeti szektornak is kihivasokkal teli idészak

baratoktl ismer8soktdl és rokonoktol kapott @ vallalkozdsok megfelelé hitelekkel torténd
kiilsé forrést viszonylag gyorsan ,kinovik” ellitdsa a kockazatok azonositisa mellett
és nagyobb sszegli forrast elsésorban pénz-  (Széles 2016). Kutatdsunkban bemutatdsra
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keriil a hazai vallalkozasok hiteldllomanyd-
nak Osszetétele, szerkezete. Az NHP mellett
szamos lehetéség kinalkozik forrasbevonasra,
roviden ezek is bemutatdsra keriilnek, kiilo-
nosen a lizing és faktoralas. Kutatasunkat egy
a kkv-k korében végzett primer kutatdssal
zarjuk, melyet 2019 elején fejeztiink be.

A VALLALKOZAS FOGALMA, CELJA,
VALLALKOZASI FORMAK

A villalkozas olyan gazdasagi egység, amelyik
sajat nevében, sajat felel6sségére iizletszer(i
tevékenységet folytat, a piaci szereploktol
tevékenységében és tulajdonaban elkiiloniil,
de a piac altal azokkal kapcsolatban van, nye-
reség elérésére torekszik, és ennek érdekében
kockazatot vallal. Azt a szervezeti keretet,
melyben a vallalkozast folytatjak, vallalatnak
nevezziik. Vallalatalapitashoz két alapvetd
tényezOre van sziikség: befektetésre alkalmas
tokére, illetve kielégitésre vard fogyasztoi
igényre (Chikan, 2008).

Az tizleti vallalkozas olyan emberi tevékeny-
ség, amelynek alapvet6 célja, a fogyasztoi
igények kielégitése nyereség elérésével. A
vallalatalapitasnak szamos motivacioja lehet.
A nyereségszerzés és vagyongyarapitds mint
legfontosabb célok mellett a foglalkoztatas,
a keresletkielégités és szocidlis szempontok
egyarant szerepelhetnek az okok kozott. A
vallalkozas kiilonb6z6é vallalkozasi formak
keretében mehet végbe. A vallalkozas mérete
tiigg az arbevétel, illetve a vagyon nagysagatdl,
valamint a foglalkoztatottak szamatdl, ennek
Oszefoglalasat mutatja az aldbbi tablazat.

1. tablazat. A kis- és kozépvdllalkozdsok

meghatdrozdsa
.y Eves nett6 p "
Méret | Létszam drbevétel Meérlegfo-
(f6) ; 0sszeg
maximuma
Mikro | 0-9 | és |2 millié eurd| vagy 2 m111’10
eurd
Kis 10-49 | és 10 rml’ho vagy 10 1’1’111’110
euré euro
Kozép | 50-249 | és >0 m11,l1o vagy 43 1‘1‘111/110
eur6 eurd

Forras: sajat szerkesztés a 2004. évi XXXIV. térvény alapjan
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A magyarorszagi véllalkozasok 99,8%-a a kis
és kozépvallalkozasok korébe tartozik, nem
mutatva ezzel jelent6sebb eltérést az Eurdpai
Unio atlagahoz képest.

2. tablazat. Tdrsas vdllalkozdsok

f6bb mutatészdmainak alakuldsa
az EU-ban és Magyarorszigon 2017-ben

N

NI

§ ‘:’;"' Mao. | EU |Fogl.sz.| Mao. | EU
2 2 . ; , h

& Menny. Ardny | Ardny | Menny. | Ardny | Ardny
=

A4

o

£

Z

=1687882| 94,0% | 92,4% |1092966| 35,9% | 29,5%
|5

-

=

A4

o

=1 30491 | 50% | 6,3% |577526 | 19,0% | 20,7%
=

A
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A4

o
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% 5026 | 0,8% | 1,1% | 496746 | 16,3% | 17,4%
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IS
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N
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3|723399| 99,8% | 99,8% |2167238| 71,2% | 67,6%
~

A4

o

£

2

S| 994 | 02% | 0,2% | 875645 | 28,8% | 32,4%
S

e

i
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2

2

§ 724393|100,0% | 100,0% |3042883|100,0%|100,0%
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Q

Forras: sajat szerkesztés a Kozponti Statisztikai Hivatal (KSH)
adatbazisa alapjan

A magyar gazdasag fejlédésében kiemelt
jelentdséggel bir a kis- és kozépvallalkozasok
fejlesztése, mikodésitk eldsegitése, hiszen
mind a foglalkoztatdsban, mind a GDP
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el6allitasaban, eltérd sullyal ugyan, de meg-
hatarozd szerepet jatszanak. Magyarorszagon
a vallalkozasok 99,8%-a kkv-korbe tartozik
(EU:99,8%), 6k foglalkoztatjak az alkalma-
zottak 71,2%-at (EU:67,6%), és allitjak el
a bruttd hozzdadott érték (GVA) 54,6%-at
(EU:56,8%).

Bar a hazai kkv-szektor aranyai és a vallal-
kozasméret szerinti szegmensek részesedé-
sei nagymértékben hasonlitanak az unids
atlaghoz, azért néhany lényeges kiilonbség is
észrevehetd. Magyarorszagon a vallalkoza-
sok szama a mikrovallalkozasok mérete felé
van eltolodva (94,0% Magyarorszag, 92,4%
EU), és emiatt kiilonosen a kisvallalkozasok
szegmensének az aranya kisebb, mint az EU
atlaga (5,0% Magyarorszag, 6,3% EU). A fog-
lalkoztatast illetden még inkabb hangsilyos
az eltolédas a mikrovallalkozasok irdnyaba.
Ezek igen nagy aranyat ndlunk részben a
hozzavetdlegesen 50%-os sulyt képviseld
egyéni vallalkozoi koér magyarazza. A brutt6
hozzaadott érték tekintetében ugyanakkor a
- gazdasagi fejlettségbeli kiillonbség miatt — a
magyar mikro- és kisvallalati szegmens ala-
csonyabb részesedést képvisel az unids atlag-
nal. Mikodd vallalkozasnak tekintjiikk azt a
vallalkozast, melynek az adott év folyaman
volt arbevétele vagy foglalkoztatottja (Dup-
csak 2016).

A VALLALKOZAS VAGYONA, TOKEJE

A vagyon nem mas, mint a miikodéshez sziik-
séges és rendelkezésre all6 anyagi és nem
anyagi javak Osszessége. A vagyon tOmege
és Osszetétele nem allandd, a gazdalkodas
fiiggvényében novekedhet vagy csokkenhet.
Minden vallalkozasnak, barmilyen tipusu
tevékenységet folytat, tékére van sziiksége. A
téke megszerzése szempontjabdl megkiilon-
boztetiink olyan forrasokat, amelyeket a val-
lalkozas maga hoz létre, és olyanokat, amelye-
ket a piacon szerez meg (Tétényi 2001). Ennek
alapjan beszélhetiink bels6 és kiilsé finanszi-
rozasrol. A belsé finanszirozast onfinanszi-
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rozasnak is nevezik, ilyenkor a vallalkozas
o6nmaga termeli ki a miikodéséhez sziikséges
forrasokat. Egy vallalat megitélé-sében fontos
szerepet jatszik az idegen és a sajat téke aranya.
Ez az aranyszam a vallalkozas eladdsodottsa-
ganak a mértékét mutatja, illetve azt, hogy a
sajat forrds a kotelezettségek hany szazalékat
fedezi. Torekedni kell arra, hogy a mutato tar-
tésan joval 1 alatti értéket mutasson. Tehat a
vallalat pénzpiaci megitélése szempontjabol
nem elhanyagolhato, hogy mekkora nagysagu
sajat tékével rendelkezik. Minél nagyobb a
sajat tOkerész, annal versenyképesebb a val-
lalkozas.

A VALLALKOZAS FINANSZIROZASA

A vallalkozas tevékenységének elvégzésé-
hez sziikséges pénzforrasok meghatarozasat,
illetve biztositasat nevezziik finanszirozas-
nak. A finanszirozas pénzellatast jelent, mely-
nek zavartalansaga teszi lehet6vé adott val-
lalkozas likvid mtikodését. A finanszirozas f6
célja a rendelkezésre allo pénzeszkdzoknek a
termelési folymathoz torténd célszerli hozza-
rendelése annak érdekében, hogy azok gyors
megtériilése révén minél nagyobb nyereséget
lehessen elérni.

A villalkozasfinanszirozas alapvet6 formai:

1. Belsé finanszirozés (beliilrél szerzett téke):
a vallalat bels6 folyamataibdl szarmazé
forrasok.

» Forgalmi bevételekbol torténd
finanszirozas. A folyamatos mtikodéshez
sziikséges  pénzkiaddsok fedezetének
az  arbevételen  keresztiil  torténd
realizalodasat jelenti. A vallalkozas igy
az arbevételen keresztiil olyan forrashoz
juthat, amellyel szemben nem meriilt fel
tényleges kiadasa (pl. az amortizacids
bevétel).

o Tartalékolasbol torténé finanszirozas.
A villalkozdsok az egyes években

eléallitott adozott eredményiiket kifizet-
hetik osztalékként, de donthetnek ugy is,
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hogy a tulajdonosok tartalékba helyezik,
tokésitik (téketartalék).

o Az eredmény visszaforgatdsa révén
megvalésulé finanszirozas. A visszatar-
tott nyereségbdl torténdé finanszirozast
onfinanszirozasnak is szoktdk nevezni. A
beliilrél szarmazé (bels6) finanszirozds és
az onfinanszirozas tehit nem szinonimak,
mivel az 6nfinanszirozas sztikebb fogalom.

o Azegyéblehet6ségek utjan megszerezhetd
forrasok felhasznalasaval (pl. vallalati esz-
kozok értékesitése).

o A sajat t6kével torténd finanszirozasnak
szamos elénye van, azonnal rendelkezésre
all, nem terheli visszafizetési kotelezett-
ség, nem terhelik tranzakcios koltségek.
A hatranya az, hogy lassitja a vallalkozas
novekedési titemét.

2.Kiils6 finanszirozas: a vallalkozas a pénziigyi
piacok bevonasaval noveli forrasallomanyat.

» Részesedésfinanszirozas. Azt jelenti, hogy
a vallalkozasba ujabb tulajdonosokat,
befektetéket vonnak be, akik potldlagosan
tokét juttatnak a cégnek. A sajat tdke
alapu finanszirozas a vallalkozas szamara
egy lejarat nélkiili, kamat- és téke vissza-
fizetési kotelezettségmentes forrast bizto-
sit. A sajat tékeallomanyt noveli (Csubak
2003).

o Idegenfinanszirozas. Az idegenfinan-
szirozas (hitel igénybevétele,
kotvénykibocsatas) esetén a tokét juttatok
tulajdonosi igényekkel nem léphetnek fel,
a tokét ideiglenesen bocsatjak a vallalko-
zas rendelkezésére, cserébe viszont igényt
tarthatnak kamatfizetésre vagy egyéb tel-
jesitésekre. Altalaban az dsszes lehetséges
forras kozil a hitel koltsége a legmaga-

sabb (Csubak 2003).
A kils6 finanszirozasi forrasok lehetnek:

- rovid lejaratu idegen forrasok, mint a
rovid lejarata bankhitelek, szallitéi hite-
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lek, vélto leszamitolas, faktoring tigylet,
akkreditiv,

- hosszu lejaratd idegen forrasok, mint a
hosszu lejarata bankhitelek, lizing, kot-
vénykibocsatas.

A véllalatoknak az alapitaskor és mtikodésiik
sordn szamos pénziigyi dontést kell meg-
hozniuk. Ezen dontéseket két f6 csoportba
tudjuk sorolni: befektetési dontések és finan-
szirozasi dontések. A befektetési dontések
a vallalkozasok eszkozeinek nagysagat
és Osszetételét alakitjdk. A finanszirozasi
dontések eredményeként alakul ki és modosul
a vallalkozasok vagyonstruktdrdja, pénziigyi
szerkezete, illetve a t6keszerkezete. A pénziigyi
szerkezet fogalman a vallalat forrasszerkezetét
értjitk, nevezetesen a sajat téke, a hosszu és
rovid lejaratu kotelezettségek aranyat.

A FINANSZIROZAS TERVEZESE,
FINANSZIROZASI STRATEGIAK

Ahhoz, hogy egy vallalat a piacon verseny-
képes ¢és sikeres legyen, elengedhetetlen
a pénziigyi folyamatok tudatos, tervszerii
vezérlése. A gazdalkodasi folyamatok finan-
szirozasi tervezésénél a vallalkozasok stra-
tégiai elemeket is érvényesitenek. A finan-
szirozasi terv a vallalati pénziigyi terv része,
¢s kiilonb6zo6 idétavokra késziilhet. A valla-
latfinanszirozas Osszetett, bonyolult ¢és sok
bizonytalansagi tényezot tartalmazo tevé-
kenység. Fokozott mértékben van sziikség
a koriiltekintd tervezésre, az eldiranyzatok
teljesitésére, figyelemmel kisérésére, a tervek
teljesitésének folyamatos €s utdlagos elemzé-
sére. A finanszirozassal szemben tamasztott
legalapvetobb kovetelmény, hogy hozza kell
jarulnia a legfontosabb vallalati célkitiizések
eléréséhez. Nagyon fontos, hogy a tervezés
alapos és jol atgondolt legyen. Pontosan meg
kell fogalmazni, hogy mit szeretne a vallal-
kozas finanszirozni, illetve milyen tipusu
forrasbol. A finanszirozas tervezése torténhet
kozéptavra, egy évre és rovidebb idotartamra
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(negyedév, honap). A finanszirozasi tervezés
kodzponti miivelete az éves terv 0sszeallitasa.
Az adott vallalkozas a tékesziikségletét tartos
¢és rovid lejarata forrasokkal tudja kielégiteni.
Az illeszkedés elve alapjan, azaz attol flig-
gben, hogy vallalkozasok kotelezettségeinek
idébeli lejarata mennyire van 0sszhangban az
finanszirozasi stratégia kiilonbdztethetd meg
(I11és 2009).

~  Ovatos vagy konzervativ finanszirozdsi
stratégia. Fokozott 6vatossag jellemzi. Az
eszkozok nagyobb hanyadat finansziroz-
74k tartds forrasokkal, mint amekkorat az
eszkozok megtériilési id6 szerinti struk-
turdja megkovetelne. Ilyenkor a roévid
lejarata eszkozok egy részét is tartds for-
rasbol, azaz sajat t6kébol és hosszu leja-
rata kotelezettségekbdl biztositjak. Elénye
a biztonsag és a hitelezékt6l valé mini-
malis fiiggdség. Hatranya a koltségesebb
finanszirozasi szerkezet.

- Szolid finanszirozdsi stratégia. Lényege,
hogy a vallalkozasokban a forrasok leja-
rata és az eszkozok megtériilési struk-
turdja pontosan megegyezik. Ilyenkor a
tartos eszkozok finanszirozasa tartds for-
rasbol, a rovid lejaratu eszkozok pénzella-
tasa atmeneti forrasbdl valosul meg.

- Agressziv finanszirozdsi stratégia. Fo jel-
lemz6je, hogy a vallalkozas eszkozei-
nek finanszirozasaban kevesebb a tartds
forras, mint amennyit az eszk6zok meg-
tériilési strukturaja megkovetelne. Ekkor
a tartésan lekotott eszkozok egy részét is
rovid lejarata forrasokkal finanszirozzak.
Elénye, hogy ez a legolcsobb finansziro-
zasi szerkezet, hdtranya, hogy nagyon
kockazatos. Alkalmazasa fegyelmezett,
operativ pénziigyi tevékenységet igényel.

A finanszirozasi stratégidk kozotti valasztas
mindenkor a vallalkozds 6ndllé dontése, de
ezt jelentésen alakitjak a koltségek, a kockazat
és a likviditas igénye.
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KKV-K FINANSZIROZASI SAJATOSSAGAI

A vallalati életciklus szakaszai szerint a kkv-
kat 6t kiillonb6z6 csoportba sorolhatjuk: az
alapitas, az indulds, a gyors novekedés, az
érettség és a hanyatlds szakaszaban 1év6 vallal-
kozasokra. Minden szakasznak megvan a saja-
tos jellege, egyedi problémadi és finanszirozasi
gondjai. A vallalkozasok pénzsziikséglete mas
és mas célokhoz kapcsolédnak a kiilonb6zo
szakaszokban.  Altalanossdgban jellemzd,
hogy 1j, indulé vallalkozdsok nem szdmithat-
nak a kereskedelmi bankoktdl hitelre.

A vallalkozasokban nagyon sok okbdl 1éphet
fel pénzsziikséglet, ami lehet tartdés vagy
atmeneti (példaul: lejart tartozas rendezése,
arubeszerzés vagy 4j termék bevezetése).

Amellett, hogy a hitelintézetek tul kockdza-
tosnak itélik meg a kis- és kozépvallalatokat, a
kovetkezokben felsorolt sajatossagok is nehe-
zitették a hitelhez valé hozzajutasukat:

- A Kkis- és kozépvillalkozasokra jellemzd
az alacsony sajat tékével vald ellatottsag,
ami a vallalkozas pénziigyi megitélése
szempontjabdl igen jelentds.

- A gyenge t6keerejiik miatt nem vallalnak
magasabb kockazatot, ugyanis a bevéte-
lek ingadozasat vagy esetleges elmaradasat
nem tudnak athidalni. Ritkén foglalkoznak
olyan tevékenységgel, amely éveken at nem
termel nyereséget, illetve a kezdeti beruha-
zasok csak hosszu tavon tériilnek meg.

- Legtobb esetben gondot okoz a folyama-
tos fizetéképesség (likviditas) fenntar-
tasa. Gyakran olyan vallalatok is likvi-
ditasi problémakkal kiizdenek, amelyek
gazdalkodasaval nincs probléma. Ennek
kiilonb6z6 okai lehetnek: gyenge alkupo-
zici6 a nagyvallalatokkal szemben; nem
jutnak szallit6i hitelhez, de gyakran csak
ugy tudja termékét vagy szolgaltatasat
eladni, ha szallit6i hitelt biztosit.

— A hitel igénylésével és bevonasaval egyiitt
jaré tranzakcios koltségek magasak. Tran-
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zakcios koltségeknek a finanszirozashoz
kapcsolddo koltségeket nevezziik, melyeket
a bankok vagy beépitenek a hitelkamatba
vagy kiilon koltségként szamitjak fel.

- A transzparencia hidnya, ami azt jelenti,
hogy a tevékenységitk nem minden eset-
ben vilagos, attekinthetd.

- Nem minden esetben rendelkeznek
megfelel6 fedezettel (Széles 2010).

TAMOGATOTT HITELEK

A kereskedelmi bankok tamogatott finanszi-
rozasi konstrukciokkal is segitik a vallalkoza-
sokat forrashoz jutni. Refinanszirozott hitel
esetén a bank nem a sajat forrdsat, hanem
valamely mads pénziigyi intézménytdl kapott
forrast tovabbitja a végsé felhasznald felé. A
programok elénye a vallalkozasok szamara,
hogy a piaci kamatndl alacsonyabban jut-
hatnak hitelhez, és a hitelekre vdllalt dllami
garancia miatt az indul¢ vallalkozasok is hitel-
hez juthatnak. Az alabbi abran a kkv hitelallo-
many nagysagat lehet megtekinteni.

BARANYI ARANKA - JURKO GYULA

tak’, igen nehezen indult el a banki hitelezés.
A vélsag hatdsara jelent6sen visszaesett a lakos-
sagi fogyasztas és a beruhazasok szama egya-
rant. A bankhitelek dragak és szinte elérhetet-
lenek lettek a kis- és kozépvallalkozasok sza-
mara. A bankok jovedelemteremtd képességét
szintén negativan érintette a 2010-ben beveze-
tett bankadd, a 2011-ben bevezetett fix arfo-
lyamu végtorlesztés lehetGsége a devizahitellel
rendelkezé lakossag szamara, valamint a 2012-
ben bevezetett tranzakcios illeték (Csubak-
Fejes 2014). A hitelkinalat élénkitésében és a
hitelkereslet fokozasaban az aldbbi programok
elinditasa jelentds valtozast eredményezett.

MPFB VALLALKOZASFINANSZIROZASI
PROGRAM

A Magyar Fejlesztési Bank altal refinanszi-
rozott hitel infrastruktira és technologiai
fejlesztések tamogatasara szolgal. A program
kiemelt célja a mikro-, kis- és kozépvallalko-
zasok foglalkoztatdsban betoltott szerepének
noveléséhez, innovacios és beszallitdi tevé-
kenységének erdsitéséhez, kornyezetvédelmi,

1. abra. A kkv hiteldllomdny Gsszetétele méret szerint
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hitel és lizing nyujtasa, tovabba fejlesztési és
beruhazasi targyu palyazatokhoz - kiilono-
sen az Uj Széchenyi Terv pélydzataihoz kap-
csoloddan - kiegészit6 forras biztositasa. A
program altal nyert forras felhasznalhato
targyi eszkoz vasarlashoz, beszerzéséhez, fej-
lesztéséhez, beruhdzasahoz, valamint az ezek-
hez kozvetleniil kapcsolédé szabadalmi jog,
licenc, technikai tudds (immaterialis javak)
megvasarlasahoz. A program elénye, hogy
mas palyazatokon elnyert tamogatdssal egyiitt
is felhasznalhaté, mar megkezdett beruhazas
is finanszirozhat6 beldle, kezd6 vallalkozasok
is igényelhetik.

Uy MAGYARORSZAG AGRARFEJLESZTESI
HITELPROGRAM

A program célja a mezdgazdasag versenyké-
pességét, a jo mindségl termékek eldallitasat,
energiatakarékos moddszerek alkalmazasat, az
innovaciot elésegité beruhazasokhoz kedvez-
meényes forras biztositasa. Tovabba kiegészitd
forrasként felhasznalhaté mas palyazatokhoz,
kiillonésen az Uj Magyarorszag Vidékfejlesz-
tési Program palyazataihoz kapcsoloddan. A
hitelt igényelhetik mezdégazdasagi termékek
elsédleges elballitasaval foglalkozé magyaror-
szagi székhellyel, vagy az Eurdpai Gazdasagi
Térség teriiletén székhellyel és Magyarorszagon
fiokteleppel rendelkezé mikro-, kis- és kozép-
vallalkozasok. Tovabba fiatal mezdgazdasagi
termeldk, akik 40 év alattiak, és elsd alkalom-
mal kezdenek gazdalkodni, megfelelé szakmai
végzettséggel és tlizleti tervvel rendelkeznek.
Tovabba terméfold vasarlasara jogosult bel-
foldi természetes személy, aki mezégazdasaggal
foglalkozik. A forras felhasznalhaté példaul
mezdgazdasagi tevékenységhez kapcsolodd
ingatlan épitése, megvasarlasa, korszer(sitése,
feldjitasa, illetve uj gépek, berendezések, felsze-
relések vasarlasara.

MNB NOVEKEDESI HITELPROGRAM

A programot a Magyar Nemzeti Bank 2013.
junius 1-jén inditotta el. A program célja
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a kis- és kozépvallalkozasok hitelezésében
megfigyelt zavarok enyhitése, a pénziigyi sta-
bilitds megerdsitése, az orszag kiilsé sériilé-
kenységének csokkentése. A program harom
pillérbol all. Az I. pillér keretében a jegybank
kedvezményes kamatozast refinanszirozasi
hitelt nyujt a hitelintézetnek, amely tovabb
hitelezi a kkv-nak. A t6két a jegybank éllja,
viszont a kockdzatot a hitelintézetnek kell
vallalnia. A program keretében nyujtott ked-
vezményes jegybanki finanszirozas a hitel-
lel mar rendelkezé véllalatok finanszirozasi
koltségeit csokkenti, illetve lehetévé teszi
olyan projektek megvaldsitasat, melyek elin-
ditasat a magas finanszirozasi koltség eddig
akadalyoztak. A mérsékl6dé adossagszolga-
lati terhek miatt lassul a banki hiteldllomany
mindségének romlasa, igy a program a hitel-
intézetek mérlegpozicidjan keresztiil a hitele-
zési képességet is javithatja.

Az 1. pillér keretében kapott kolcson kiza-
rélag  beruhazasra, forgdeszkoz-finanszi-
rozasra, EU-s tdmogatds Onrészéhez ¢és
el6finanszirozasahoz, illetve az eredetileg
ilyen célra folydsitott kkv-kolcson vagy pénz-
tigyi lizing kivaltasara volt hasznalhatd.

A program II pillére egyrészt a deviza
alapu finanszirozas aranyanak csokkené-
sét, masrészt az eredetileg beruhazasra, for-
goeszkoz-finanszirozasra, EU-s tdmogatds
el6finanszirozasara felvett forint kolcson
vagy pénziigyi lizing kivaltasaval a vallalko-
zasok finanszirozasi koltségeinek mérséklését
kivanta elérni.

A Magyar Nemzeti Bank a Novekedési Hitel-
program 1. és IL pillérének keretében 0%-os
kamatozasu, legfeljebb 10 éves futamideji
refinanszirozasi hitelt nyujtott a program-
ban részt vevd hitelintézetek szamdra. A bank
koteles ellendrizni, hogy az igénylés céljanak
megfeleléen keriilt-e a forras felhasznélasra.
Illetve az MNB részére a program keretében
nyujtott kkv-hitelekrél folyamatosan adatokat
kell szolgaltatnia. A hitel koltségvonzata igen
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kedvezd, maximum évi 2,5%, ami tartalmazza a
kamatot és az egyéb banki koltségeket egyarant.

A 2013 juniusi indulds 6ta kozel 40 000 mikro-,
kis- és kozépvallalkozas jutott kedvezd finanszi-
rozashoz tobb mint 2800 mrd forint dsszegben.
A program III pillére 2019 elején elindult fix
2,5%-0s kamattal, 1000 mrd forintos keretdsz-
szeggel. A hitelt igénybe vevének fontos tudnia
azt, hogy a teljes futamid6 alatt, rendszeres
id6kozonként (4ltalaban évente) a bank koteles
ellendrizni a hitel targyanak meglétét, rendelte-
tésszerli tizemeltetését, és errdl riportalnia kote-
les a jegybank felé (https://www.mnb.hu/mone-
taris-politika/novekedesi-hitelprogram-nhp).

BANKGARANCIA

A bankok bankgarancia nyujtasaval is segiteni
tudjak a vallalkozasokat, ezaltal biztositva, hogy
teljesiteni tudjdk szerzddésben vallalt kotele-
zettségiiket. A bankgarancia a bank fizetési
kotelezettségvallalasa arra az esetre, ha az tigyfél
nem vagy nem megfelelden teljesiti valamelyik
szerz6désben meghatarozott kotelezettségét.

A bankgarancidban vallalt kotelezettségek
alapjan két tipusat kiillonboztetjitk meg:

- feltétel nélkiili bankgarancia, amely els6 fel-
szolitasra teljesiti a fizetési kotelezettségét;

- feltételhez kotott bankgarancia, amely
valamilyen feltételhez, leggyakrabban
bizonyos okmany benyujtasdhoz koti fize-
tési teljesitését. A leggyakoribb esetekben
valamilyen palydzaton indulé véllalkozas
veszi igénybe ezt a szolgaltatast, mert sok
esetben a palyazaton vald indulas feltétele
lehet a bankgarancia megléte.

A bankgarancia tipusa szerint létezik fizetési,
el6leg-visszafizetési, teljesitési, ajanlati, szava-
tossagi, jotallasi, garancialis visszatartdsi, vam
és jovedéki.

A bankgarancia igénybevételének a legnagyobb
elénye, hogy a vallalkozasnak nem kell a szabad
pénzeszkozeit lekotnie. A bank és a vallalkozas
kozott egy ugynevezett bankgaranciaszerz6dés
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jon létre, amelyben rogzitik a bankgarancia
érvényességének a lejaratat, Osszegét és egyéb
feltételeit. A bank a garancia nyujtasaért meg-
hatarozott Osszegli garanciadijat és jutalékot
szamol fel. A garancia egy eredeti példanyban
késziil, melyet a kedvezményezett a garancia
futamideje alatt barmikor benyujthat a kibo-
csato bankhoz bevaltasra. A garancia beval-
tasa esetén a kibocsat6 bank koteles a garancia
értékét 48 oran beliil kifizetni, melyet onnantdl
kezdve hitelként tart nyilvan és kezel az tigyfe-
lével szemben (https://garantiqa.hu). Magyar-
orszagon legkozismertebb finanszirozasi forma
a kkv-k korében leginkdbb a hitelek. A hitel
elénye, hogy viszonylag gyorsan szolgalja a val-
lalkozas céljait legyen az r6vid vagy hosszu tavu.
A vallalkozasok sok esetben a kapott hiteleket
szabadon felhaszndlhatjdk. Az 4j kkv élénkitd
konstrukciok jol kiszamithatok alacsony kama-
tozastak. Azonban fontos megemliteniink,
hogy a vallalkozasoknak jelentds fedezettel kell
rendelkezniiik, amennyiben hitelt szeretné-
nek igénybe venni miikodésiikhoz. 2018 végén
mintegy 4000 milliard forintnak megfeleld
hitelallomannyal rendelkezett a magyar véllalati
szektor. A hitelek mellett a finanszirozas soran
az eszkozfinanszirozasban kiemelt szerepet kap
a lizing, melynek adozasi szamviteli elszamola-
sanak szabdlyai kedvez6 finanszirozasi alterna-
tivat jelenthet a véllalkozasok szamara.

2. abra. A lizingpiac szerkezete
eszkozkategorianként 2018-ban

o 1%
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Forras: sajat szerkesztés a Magyar Lizingszovetség adatai
alapjan, adatok letoltése: http://lizingszovetseg. hu/hasznos/
elemzesek 2019.03.09.
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A lizing keretében finanszirozott eszkozal-
lomany mintegy 300 milliard forint osszeget
tett ki 2018-ban. Az elmult években folyama-
tos boviilést mutat a magyar piac, elsésorban
tehergépjarmi, egyéb gépek, berendezések
vonatkozasaban. A lizing lényegében egy
aruban nyujtott kolcsonnek felel meg, melynek
soran nem kell kiilon fedezettel rendelkeznie
a vallalkozdsnak. A lizing mellet a véllalko-
zasfinanszirozas masok alternativ megoldasa
lehet a faktoralas. A kovetelés eladasa a kezdo
vallalkozasok részére is megoldast jelenthet a
pénziigyi forrasokat illetden, ugyanis a faktor
cég nem az eladd, hanem a vevd fizetd készsé-
gére és képességére kivancsi. a magyar faktor
piac nagysagrendjét tekintve mintegy 2100
milliard forintra tehetd. A faktoralasban részt
vevé ligyletek szdama meghaladta 2018-ban a
3500 darabot.
3. abra. Faktoriigyletek 0sszetétele
Magyarorszdagon 2018-ban

1% (1

i
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Forras: sajat szerkesztés a Magyar Faktoring Szovetség adatai
alapjan, adatok letéltése: http://www.faktoringszovetseg.hu/
html/statisztika.html 2019.03.10

VEZETOI KOMPETENCIAK, A KERDOIV
EREDMENYEI

A pénziigyi ismeretek és jartassagok tekinte-
tében a kkv-k gyakran olyanok, mint a haz-
tartdsok. Az elmult évek alatt sokat fejlodtek,
de még mindig kisebbségben vannak azok a
cégek, akik megfelel6 szakembert alkalmaz-
nak vagy megfelel6 forrasbdl szereznek infor-
maciot a cégeik pénziigyeivel kapcsolatosan.
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Tobbségiik az informaciok hianyaban nem
tudatosan és megalapozottan, inkabb ad-hoc
modon, egy-egy impulzus hatasara cselekszik.
A vallalkozasok fejlodési lehetségeihez, mint
a beruhdzasokhoz, fejlesztésekhez, bovitések-
hez sziikséges forrasok ezéltal nem, vagy nem
megfelel6 formaban érhet6k csak el szamukra.

A kkv-knal méretiikb6l adoddan - féleg a
mikrovallalkozasok esetén — kevesebb a lehe-
tdség pénziigyi szakemberek alkalmazdsara,
tanacsadok igénybevételére. Itt kiemelkedd
szerepe van a cégvezetének - aki gyakran
egyben tulajdonos is - tudatos, tervezett és
megfelel6 informaciok és forrdsok alapjan
meghozott pénziigyi dontéseinek.

A kis- és kozépvallalkozasok esetében mar
gyakoribb a pénziigyi munkakor jelenléte,
illetve a tandcsadd cég igénybevétele. A mik-
rocégekhez képesti ,,nagysaguk” miatt azon-
ban nagyobb és komplexebb pénziigyi donté-
seket is meg kell hozniuk. Itt mar elengedhe-
tetlen egy olyan vezetd, aki megfelel szakmai
kompetenciakkal rendelkezik és folyamatosan
koveti az aktudlis lehetéségeket cége szamadra.
Ezen cégeknél a vezetés és a tulajdonosi kor
gyakran elkiiloniil, igy fontos a tulajdonosok
ezirdnyu magatartdsa is.

A fentieken tdl kivancsiak voltunk néhany,
a gyakorlati tapasztalatom alapjan felalli-
tott hipotézisre. A kutatasunk célja annak a
feltarasa volt, hogy a véllalkozasok dontés-
hozdi milyen nehézségekkel allnak jelenleg
szemben, terveznek-e finanszirozast igénybe
venni, ez hogyan fogja segiteni a vallalko-
zast, illetve milyen informaciok és attittidok
alapjan cselekednek és hoznak dontéseket. A
kérdoivek vallalkozasokhoz eljuttatdsa online
megkérdezés formajaban tortént, szamitogép-
pel tamogatott onkitoltés kérdo6iv alapjan. A
kérdéivek kitoltése 2018 novembere és 2019
marciusa kozott tortént. A kutatasminta soka-
sagaban 30 értékelhet6 kérddiv szerepel.

A kérdoivelsd 7 kérdése a vallalkozas altalanos
adataira (um. méret, foglalkoztatottak szama,
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agazat) kérdez ra. A masodik rész 6 kérdést
tartalmaz a vallalkozas pénziigyi helyzetére és
a tervezett finanszirozasra vonatkozdan, mig
az utolsé rész 3 kérdéscsoporton keresztiil az
informacidforrasokat és attitiidoket vizsgalja.

Hipotézis 1: A vidéki mikro- és kisvallalkoza-
sok hosszabb ideig miikddnek, jellemzden a
hosszu tavi novekedés és munkahelyteremtés
a f6 céljuk. A ,f6varosi és fovaros kozeli” val-
lalkozasok a rovid tavy, hirtelen adédo tizleti
lehetéségek miatt inkabb rovid élettek, az
ad6do lehetdség befejeztével gyakran a tevé-
kenységiik is megsziinik.

Hipotézis 2: A mikro- és kisvallalkozasok
esetén a cég vezetdi/tulajdonosai kevésbé fog-
lalkoznak, késziilnek fel tudatosan egy jovo-
beni banki finanszirozas feltételeinek a megfe-
lelésére, mely miatt egyaltalan nem, vagy nem
olyan finanszirozashoz jutnak hozza, mely az
adott hitelcélhoz a legmegfelel6bb.

Hipotézis 3: A mikro- és kisvallalkozasok
nem forditanak kell6 energiat a megfelel6
pénziigyi dontésekhez sziikséges informaciok
megismerésére és OsszegyUjtésére, az infor-
maciok beszerzésénél a konyveldre, ismerd-
sokre, internetre hagyatkoznak.

A VIZSGALAT FOBB EREDMENYEI

A cégek székhely szerint az aldbbi eloszlast
mutatjak: a vallalatok 20%-a folytat iizleti
tevékenységet Pest megyében, mig a vidéki
régiokban 80% a kutatdsban részt vev cégek
aranya. A valaszadok eloszlasa azt mutatja,
hogy a kérdéiv kitoltésére domindnsan a
vidéki vezetdk villalkoztak. Az értékelhetd
kérddivet visszakiildé vallalkozasok tobb
mint fele (57%) kft., 27%-ot képviselnek az
egyéni vallalkozok, 13%-ot a betéti tarsasa-
gok, és csupan 3% a részvénytarsasag aranya.
A kérdéivet kitolté vallalkozasok valaszai
szerint: kezd6 vallalkozas a vidéki székhelyt
cégek 57%-a, a Pest megyei cégek 43%-aval
szemben; a tobb mint 1 éve miikodé vallalko-
zasoknal ez az arany 66-34%; a tobb mint 2
éve miikod6eknél 100-0%; és a tobb mint 5
éve miikodéeknél 86-14% lett.
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4. abra. Villalkozdsok megoszldsa
a miikodési idejiik és székhelyiik alapjdn

H

tabb mint 1 dva

tiibh mint 5 e tisbh mint 2 éve nincs ey éue

DOvidki  BPest magyel

Forras: sajat szerkesztés, kérdéiv alapjan N=30

Az elsé feltevésiink igaznak bizonyult, de a
minta sokasaga miatt hossza tava kovetkez-
tetést azért nem vonnank le. Mindenesetre a
banki finanszirozas igénylésekor fontos tisz-
taban lenni azzal, hogy a bank a vallalkozas
mindsitésekor hangsulyosan veszi figyelembe
a vallalkozds mitikodési maltjat, igy minnél
hosszabb eredményes iddszakkal rendelke-
zik, annal kedvez6bb eredményre szamithat.
A kérdoiv kozépso része a vallalkozas terve-
zett finanszirozasa mellett azt vizsgalta, hogy
a mindennapos életében el6fordulé tgyneve-
zett megfelelési kategoriakat nehézségi szem-
pontbdl hogyan értékeli a cég vezetése. Ezek
olyan kategoriak, amelyeket a banki a hitelel-
biralas folyamataban alaposan megvizsgal. Az
eredmények dtlagosan a 3. és a 4. érték kozott
mozognak, nincs nagyobb kilengés. Mégis
beszédesek a szamok atekintetben, hogy ha a
két érték kozotti elhelyezkedésiiket vizsgaljuk.
Elmondhatd, hogy a likviditas fenntartdsa, a
megfelelé arbevétel realizalasa, a megtakari-
tas, a tevékenység eredményessége és a sajat
eszkozokkel valo ellatottsag igenis nehézséget
okoz a kérdéivet kitoltok korében. Marpedig
ezen kategdridk nehézkes teljesitése, fenntar-
tasa a banki finanszirozashoz val6 hozzajutast
is nagyban megneheziti. A kérdéiv kitoltése-
kor kapott valaszok alapjan a felmérés idején
ezen kategoéridk a kitolték korében inkabb
nehézséget okoztak, ezért elmondhatd, hogy
a mintasokasag nincs vagy csak kevésbé felké-



A magyarorszdgi kis- és kozépvdllalkozdsok idegen forrdsbol...

sziilt egy esetleges banki finanszirozasi feltéte-
leknek megfelelésére. Ugyanakkor az is tény,
hogy a vizsgalt idészakban a kérdéiv alapjan
a kitolték mindossze 40%-a tervezett banki
finanszirozast igénybe venni, 6k hitelcélnak
az ingatlanberuhazas mellett a gépbeszerzést
jelolték. A fentiek alapjan a masodik feltevé-
stink csak részben mondhaté igaznak.

3. tablazat. Pénziigyi megfelelési
kategoridk nehézsége

Kategéria Atlagérték
Likviditas 3,47
Sajat t6ke 3,12
Arbevétel 3,67
Pénziigyi tervezés 3,51
Megtakaritas 4,11
Eredmény 3,98
Osztalék 3,21
Sajat jovedelem 2,87
Sajat eszkozok 3,79
Szallitdi tartozds 3,23

"Megjegyzés: (1): nem jelent nehézséget; (6): nehézséget
jelent

Forras: sajat szerkesztés, kérdéiv alapjan N=30

A kutatdsunk sordn arra is kerestiik a valaszt,
hogy a vallalkozasok vezet6i milyen forrasbol
szerzik be a pénziigyi dontésekhez sziikséges
informacio6ikat. Ehhez a kérdéiv utolsd ré-
szében 1év6 kérdéscsoport valaszai segitet-
tek. Az 5. dbra alapjan lathato, hogy a valasz-
adok a legmagasabb atlagértékben az Oket
leginkabb pénziigyi informaciokkal ellato
forrasoknak a konyvelSket, a reklamokat
és a banki, pénziigyi tanacsadokat nevezték
meg. A kkv-k méretével magyarazhatod, hogy
a megfelel6 szakember alkalmazéasa ,csak” a
negyedik lett a rangsorban. A folydiratok és a
szakmai konferenciak, mint pénziigyi infor-
maciodk forrasa értheté okokbol és talan nem
meglepé modon az utolsdkként lettek rang-
sorolva. A kérdéivet kitolték valaszai alap-
jan a harmadik feltevésiink nem igaz, mivel
a konyvel6kon kiviil a reklamok mellett két
hiteles informaciéforrast is megneveztek, a
banki és pénziigyi tandcsadot, illetve a meg-
telel6 szakember alkalmazasat.
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5. abra. Pénziigyi dontésekhez
sziikséges informdciok forrdsai

folyamatos Bnképzés 351

xonyveld 4,81

banki és pénzlgyi tandcsaddk 4,02

reklgmok

mezfeleld szakember alkalmazisa
ismerdsok

Tolydiratok

szakmai konferencidk

iskolal tanuimanyok

internetes gazdasagi hirek

sajat magam hozom meg donteseimet

Iontéshez

"Megjegyzés: (1): kevésbé jellemzé; (6): nagyon jellemzé
Forras: sajat szerkesztés, kérddiv alapjan N=30

A kérdéiv utolsé kérdéseként a kitoltdk sajat
pénziigyi ismereteinek 6nértékelésére voltunk

kivancsiak, melyet a 4. tablazatban sszesitet-
tink.

4. tablazat. Pénziigyi ismeretek onértékelése

Gazddlkoddsi forma Atlagérték
Zrt. 5
Kft. 4,59
Bt. 4,25
Ev. 4,13

Sulyozott atlag: 4,43

"Megjegyzés: (1): gyenge; (6): kivalo
Forras: sajat szerkesztés, kérdéiv alapjan N=30

A tablazatbol egyértelmten kitinik, hogy
minél szervezettebb formaban muikodik egy
vallalkozds, a vezet6re anndl inkabb jellemz6
a megfeleldnek tartott pénziigyi ismeretek.

KOVETKEZTETESEK ES JAVASLATOK

A témavalasztashoz igazoddan a mikro-, kis-
és kozépvallalkozasok kiilsé forrasbevonasi
lehetdségeit vizsgaltuk. Ezeknek a vallalatok-
nak az életében kiemelt szerepet kapnak a
finanszirozasi kérdések, mivel nehezen jutnak
banki forrasokhoz. A vallalkozasok forrashoz
jutdsaban a bankhitelek koziil nagyobb sze-
repet kaphatnak az allam és a jegybank altal
kezdeményezett és tamogatott konstrukciok.
A 2014-2020-as kkv-stratégianak egyik leg-
fontosabb célkittizése, hogy a vallalatok minél
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konnyebben jussanak a mikodésiikhoz sziik-
séges forrasokhoz. Ezt tamasztja ala tobbek
kozott a Magyar Nemzeti Bank Novekedési
Hitelprogramja, a Magyar Fejlesztési Bank
Hitelprogramjai, valamint a Széchenyi Hitel-
program konstrukcid. Ezen konstrukciok
kamattamogatasokkal, kiszamithatosaggal
segitik a véllalkozasokat forrashoz jutni. Ezen
kiviil komoly forrashoz jutdsi lehetéségeket
kindlnak az Eurdpai Unio dltal teljes egészé-
ben, vagy részben finanszirozott vissza nem
téritendé tamogatasok is. Ahhoz, hogy egy
vallalkozas hosszti tavon fennmaradjon és
eredményes legyen, nem elég csak a megfelel6
mennyiségl téke. Egy igazan sikeres véllalko-
zasnak ennél tobbre van sziiksége. A forrashoz
jutas érdekében vallalati szinten is jelentkeznek
teladatok, elvarasok, mint példaul a tulajdono-
sok elkotelezettsége, jo otletek, korrekt vallal-
kozdi magatartas. Ezentil meg kell latniuk a
piaci réseket, és torekedniiik kell a helyi, lokalis
igények kielégitésére. A felgyorsult és gyorsan
fejlédd vilagunkban az informatika, az inno-
vacié is minden eddiginél fontosabb szerepet
jatszik a piac minden teriiletén. Tehat a valla-
latvezetésnek torekednie kell arra, hogy lépést
tartson ezekkel a valtozasokkal. A cégek nove-
kedésének elengedhetetlen feltétele a megfeleld
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t6kével valo elldtottsag. A hosszu tavu stratégi-
aval, rendszeres pénziigyi tervezéssel miikodo
véllalkozasok konnyebben igazodnak a belsé
és kiils6 valtozasokhoz. A megfelel6 miikodési
multtal rendelkezé cégek a banki finansziroza-
sok feltételeinek is konnyebben felelnek meg,
kedvezdbb helyzetbdl indulnak. Javasoljuk,
hogy a kezd6é vagy rovid miikodési multtal
rendelkez6 cégek tulajdonosai, vezet6i is tuda-
tosan késziiljenek arra az eshetdségre, amikor
valamilyen okbdl kifolyolag (likviditasi zavar,
Uj partnernek beszallitas el6finanszirozassal,
kedvezé beruhdzasi lehetdség, stb) hirtelen
finanszirozasi igény lép fel.

A pénziigyi dontések meghozataldhoz (ilyen
lehet egy megfelel6 hitelkonstrukcié kiva-
lasztasa) a kkv-szektorban jellemzdéen kevés
informadciot szereznek be, gytijtenek Ossze a
vallalkozas vezet6i, és ezen informaciokat is
sziik forrasokon keresztiil kapjak. A nagyobb
pénziigyi dontések meghozatala elétt feltétle-
niil sziikséges kelld id6ében és szerteagazodan
tajékozodni, illetve a vallalkozasok vegyék
igénybe szakemberek segitségét is. A nem
megfelelé dontés kovetkezményei alapjan jobb
esetben csak versenyhatranyt okoz, rosszabb
esetben akar a vallalkozas vesztét is okozhatja.
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