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1. BEVEZETES

»A felszamolasi eljaras olyan eljaras, amelynek célja, hogy a fizetésképtelen ados jogutod
nélkiilli megsziintetése soran a hitelezok e térvényben meghatarozott modon kielégitést
nyerjenek.” (1991. évi XLIX. torvény, L. fejezet, 1. § 3. bekezdés)

Napjainkban a vallalkozasok életében a likviditasi problémak mindennapossa valtak,
ezzel egyiitt a felszamoléas lehetdsége Damoklész kardjaként lebeg a cégek feje felett.
Villalakozéasokat alapitanak, majd sziintetnek meg, amelynek a vége felszamolds vagy
végelszamolas. A 2008-ban kibontakozd valsag hatasara a felszamolasok szama rohamos
novekedésnek indult, amelyet a statisztikai adatok is tiikroznek. 2007-ben 9.722-db, 2008-ban
11.322 db majd 2009-ben 14.637 db vallalkozas sziint a felszamolasi eljaras végén (FOE.hu,
2011). A téma aktualitdsat jelzik az adatok is. Altalanossdgban megallapithatd, hogy a
gazdasagi valsagok alatt a véllalkozasok jelentds részének a helyzete romlik, likviditasi
pozicidjuk gyengiil, azonban a felszamolas eldrejelzése lehetdség nyujthat arra, hogy a
szamadatokat megvizsgalva pontosabb képet kaphassunk e folyamat figyelmezteto jeleirdl.

A felszamolédsok eldrejelzésére a pénziigyi szektorban feltétleniil sziikség van, akkor
hajlandéak hitelezni, ha a hitelezett 6sszeget a kamatokkal egylitt a hitelfelvevd vissza tudja
fizetni (IMRE, 2008). Amennyiben a bank ugy gondolja, hogy a cég multbéli beszamoloi
alapjan nem képes eleget tenni fizetési kotelezettségeinek, tigy a hitelkérelmet megtagadja. A
bankok altal hasznalt igynevezett cséd elérejelzési modellek titkosak, nem hozzaférhetéek. Azt
azonban biztosan tudjuk, hogy a pénziigyi mutatokon illetve statisztikai modszertanon
alapulnak, annak ellenére, hogy a nemzetk6zi kutatasokban szamos alkalommal az
adatbanyaszati modszerekkel jobb eredményeket értek el. A szakirodalom foként nagyvallalati,
tézsdén jelenlévd vagy csak pénziigyi szolgaltatast nyujtd vallalkozasok adataira épit, melyek
homogénnek tekinthetéek és joval kevesebb hibalehetéség tartalmaznak. Azonban magyar
gazdasag szerkezetében a Kis- és kozépvallalkozasok alkotjak a gazdasag szerves részét,
amelyek kozott nagyon sokféle tevékenység jelenik meg melyet adatbanyaszati modszerek
hatékonyabban kezelnek, mint a merevebb statisztikai modszerek. Mindezen szempontok
figyelembevételével esett a valasztasunk a magyarorszagi kis és kozépvallalatokra melyeket az
adatbanyaszati eszkdzok koziil a neuralis halokkal vizsgaltunk.

A dolgozat elsd felében a cs6dmodellezés torténetét, a kiilonb6zd korszakokbol a
legjelentdsebb kutatdsokat tekintjiik at. A célkitizések fejezetben a megvalaszolandé kérdések
kore kerill kialakitds. Az adatbazis részletes leirasat a 4. fejezet tartalmazza. A kapott

eredményeket és a levont kovetkeztetéseket az 5. és 6. fejezetben olvashatjuk.



2. SZAKIRODALMI ATTEKINTES

A csddeldrejelzés, mint kutatasi terlilet nem tekint vissza tal hossz(i multra, ha a
cs6dmodellekrdl beszéliink, akkor még kevésbé. Csddeldrejelzéssel az 1930-as évektdl kezdtek
el foglalkozni, azonban itt még modellalkotasrél nem beszélhetiink, egyszeriien csak olyan
pénziigyi mutatokat kerestek a kutatok, amelyek ranézésre eltértek a csddbe jutott és a ,,tulélo”
vallalatok kozott. Fitzpatrick, az eladdsodottsagi, likviditasi, jovedelmezdségi ¢és forgasi
sebesség mutatoszamokat taldlta kedvezoétlenebbeknek a csddbe jutott vallalkozasok esetében

(KRISTOF, 2005).

2.1. DISZKRIMINANCIA ANALIZIS

Cs6dmodellek az 1960-as években jelentek meg elészor, ahol mar a tobbvaltozos statisztikai
eszk6zok keriiltek el6térbe. Az els6 igazi csédmodell Edward 1. Altman (1968) nevéhez
flizédik, aki eldszor haszndlt tobbvaltozos diszkriminancia analizist, arra vonatkozo6an, hogy
elkiilonitse a vallalatok fizet6képességiik alapjan. Osszesen 66 villalatot vizsgalt, amelyek
koziil 33 csddbe ment €s dsszesen 22 pénziigyi mutatdoszamot vizsgalt, melyeket 5 csoportba
oszthatok, ezek voltak likviditasi, megtériilési, tokeattételi, eszkoz-megfeleléségi és eszkdz-
kihasznaltsagi mutatocsoportok (IMRE, 2008). Ez volt a hires Altman Z.modell, amelyben 5

valtozo szerepel, a linedris fiiggvény képlete a kdvetkezo:
Z =0,012X1+ 0,014X2+ 0,033X3 + 0,006X4 + 0,999X5

A valtozok az alabbiak:
o Xi: forgotdke/Osszes eszkoz
e Xjy: visszatartott nyereség/dsszes eszkoz
e X3! adozas és kamatfizetés elotti nyereség(EBIT)/0sszes eszkoz
e Xy: részvények piaci értéke/adossag

e Xs: nettd arbevétel/Osszes eszkdz

Az X4 valtozénadl lathatjuk, hogy a nevezdben a ,,részvények piaci értéke” talalhato,
Altman olyan vallalatokat vizsgalt, amelyek a t6zsdén jegyzettek voltak. Amennyiben a Z-
modellbe behelyettesitjiik ezeket a mutatészamokat, gy megkapjuk a Z értéket, amely
onmagaban sok informaciot nem tartalmaz, sziikség van az Un. cut-off értékre vagy értekekre,
hogy eldonthessiik, hogy egy adott vallalatot hova sorolhatjuk. Altman kettd cut-off értéket

hatarozott meg:



e abban az esetben, ha a Z<1,81, akkor a vallalat csédveszélyben van
e amennyiben Z>2,99, akkor a vallalatot biztos nem fenyegeti cs6d

A két értek kozotti részt ovatosan kell kezelni, ez az Ggynevezett ,,szlirke zona”, itt
tovabbi vizsgalatok sziikségesek az ,,itélethirdetés el6tt”. Altman azonban egy egységes cut-0ff
értéket is meghatarozott, amely 2,675. Ez a szétvalasztasi pont a csdédveszély és a talélés
szempontjabol a Z-modellt illetéen (IMRE, 2008).

A Z-modell 95%-0s besorolasi pontossaga volt a cs6dot megel6z6 évben, a csdd elbtt 2
évvel a modell 72%-ban sorolta be a vallalatokat aszerint, hogy cséd kovetkezik vagy pedig
tulélo vallalattal van dolgunk.

Altman tovabbfejlesztette a modelljét Haldemannal és Narayannal, a tovabbfejlesztésre
feltételiink sziikség volt, hiszen sok jelentds valtozas tortént a vilagban 10 év leforgésa alatt. A
legjelentésebb modositasok az el6z6 modellhez képest a kovetkezok voltak (ALTMAN et al.,
1977):

e 33 vallalat helyett 111 lett bevonva a tesztelésbe, melybdl 53 csédbe ment, 58
talélod

e aszerzOk bevontak kereskedelmi vallalatok is a vizsgalatokba

e 22 pénziigyi mutato koziil 27-et képeztek, amelybdl 7 kertilt a végsd modellbe

Az 1j modell igazi ereje abban lakozott, hogy a csddveszélyt nagyobb pontossaggal
jelezte hosszabb idotavon is.

1. tablazat: A Z-modell és a ZETA-modell besorolasi pontossaganak 6sszehasonlitasa

Evek szama Z-modell ZETA-modell
1. év 95% 92,8%
2. év 2% 89,10 %
3. év 48% 83,30%
4. év 29% 79,30%
5. év 36% 76,60%

Forras: Altman et al. (1997)

Az 1. tablazatbdl lathato, hogy a 2. évtdl drasztikusan javult az (1j modell, a ZETA modell
besorolasi pontossaga.

Diszkriminancia alapti csddmodelleket a mai napig alkalmaznak a gyakorlatban is, pedig
ez volt az els6 olyan tovabbvaltozos statisztikai modszertanra €piild modell, amelyben komoly

eredményt értek el a csddeldrejelzésben. Altman-on kiviil masok is készitettek csédmodelleket,



amelyek diszkriminancia analizisen alapultak, de a Z és a ZETA-modell volt a két

legjelentdsebb.

2.2. LOGISZTIKUS REGRESSZIO

Az 1980-as években jelent meg eldszor a logisztikus regresszio a csddmodellezésben. Az 1j
modszertan nem valtotta a diszkriminancia analizist, hanem kiegészitette azt (VIRAG-
KRISTOF, 2005). Azok, akik eddig csak diszkriminancia analizist alkalmaztak, az altaluk
relevansnak vélt pénziigyi mutatokbol egy logisztikus regresszio alapu csddmodellt is
készitettek. Akik pedig a ’80-as években keriiltek a csédmodellezés vilagaba, 6k pedig mar
eleve olyan tanulmanyokat készitettek, amelyek mindkét modszert alkalmaztak.

Ohlson (1980) készitette az els6 logisztikus regresszion alapuld csddmodellt. Az 1)
modszertanon kiviill még az is érdekes volt Ohlson vizsgalataban, hogy nem koriilbeliil fele-fele
aranyban tartalmazott az adatbazis cs6dot jelentett és taléld vallalatokat. A mintdjdban Gsszes
2163 vallalat volt talalhat6 és ezek koziil csupan 105 volt, amely cs6dot jelentett. Ezzel probalta
a szerz érzékeltetni, hogy tobb a taléld ipari nagyvallalat az Egyesiilt Allamokban, mint a
csédbe ment

Ohlson (1980) modellje 82,9% besorolasi pontossagot mutatott fel, amely szignifikans
kiilonbséget nem mutatott a diszkriminancia elemzésekhez képest, ezért is sziilettek foként
olyan publikaciok csddeldrejelzés témakorben, melyek, mint a diszkriminancia analizist és a

logisztikus regressziot is tartalmaztak.

2.3. ADATBANYASZATI ESZKOZOK
Az 1980-as évek kozepétdl jelentek meg a rekurziv patrcionalo algoritmus, hétkdznapibb nevén
a dontési fa.

Els6ként Altman, Frydman és Kao (1985) vizsgélta a dontési fakat, mint a
cs6édmodellezés egy Ujabb lehetséges eszkozét. Modelljiik 94%-ban helyesen sorolta be a
vallalkozasokat, amely nagyon jo eredmény, de a dontési fak sajnos nem alkalmasak
eldrejelzésre, talan ez is az oka annak, hogy nem terjedt el a dontési fak haszndlata széles
korben.

A neuralis halok a dontési faknal lényegesen meghatarozobb szerepet jatszottak. Odom
¢és Sharda (1990) nevéhez flizédik az elsé neuralis halo alapu csédmodell. A szerzék Altman
Z-modelljének valtozoit felhasznalva més mintén tesztelték a neurdlis halok teljesitményét és
az 1) moédszertan segitségével hiba nélkiil sikeriilt a vallalatokat besorolni. A szerzdparos
haromrétegli neuralis haloét hozott 1étre, backpropagation modszerrel. A backpropagation
modszer 1ényege, hogy a kimeneti rétegtdl a bemeneti réteg felé torténik a modell kialakitasa.
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Coats ¢s Fant is Altman modelljének a valtozoéival dolgozva alkottak meg a neuralis halo
alapu cs6dmodelljiiket, amelynek eredményei szintén feliilmultak a diszkriminancia analizis és
logisztikus regresszio eredményeit (IMRE, 2008).

A mesterséges intelligencia megjelenése a csddmodellezésben iiditéen hatott a
csédmodellek fejlodésére. Az esetek tobbségében a neuralis halok jobb eredményeket hoztak a
statisztikai modszereknél, mint a diszkriminancia analizis vagy a logisztikus regresszi6. Az Uj
modszertannal valdé munka soran a kutatatok szinte minden esetben elvégezték az
Osszehasonlitast a korabban alkalmazott modszereknél. Az 1990-es évek elején szamos olyan
tanulmany sziiletett, melyben egy régi adatbazist felhasznalva készitettek a kutatok neuralis
halé alapu modellt és az eredményeket dsszehasonlitottak a korabbi diszkriminancia analizis
¢és/vagy logisztikus regresszios modellekkel. A kutatdsok alapjan szinte valamennyi esetben a

neuralis haldk jobb eredményt hoztak.

2.4. CSODMODELLEZES MAGYARORSZAGON
Magyarorszagot tekintve az 1990-es évek utdn beszélhetiink csddmodellezésrol, mivel
mindenképpen sziikséges volt arra, hogy elfogadjak és bevezessék a csOdtorvényt.
Magyarorszagon az elsé csédmodell Virag Miklos és Hajda Ottohoz kothetdé (IMRE, 2008).
A szerz6k nem csak diszkriminancia analizist, hanem logisztikus regresszioval is képeztek
modelleket. Adatbazisukban 154 feldolgozdipari vallalat szerepelt, melyek koziil 50% volt
fizetképes (VIRAG-KRISTOF, 2005). A modellalkotas soran 17 pénziigyi mutatdszam keriilt
felhasznalasra.
A diszkriminancia analizis szempontjabdl a 17 mutatdszdm koziil 4 volt szignifikans:

e XI: likviditasi gyorsrata

e X2: cash flow/0sszes tartozas

e X3: forgodeszkozok/Gsszes eszkoz

e X4: cash flow/0sszes eszkoz
Z=1,3566X1+ 1,63397X2 + 3,66384X3 + 0,03366X4

A cut-off érték 2,61612. Amennyiben a Z magasabb 2,61612-nél akkor a vallalat hosszi

tavon likvid, amennyiben alacsonyabb ugy fizetésképtelenségrol beszélhetiink.



A logisztikus regresszio esetében 5 mutatobol all a modell:

o Xi: likviditasi gyorsrata

o Xy: arbevétel ardnyos nyereség

e Xa: cash flow/Gsszes tartozas

o Xy: forgdeszkdzok/dsszes eszkoz

o Xs: vevok/szallitok

Az els6 hazai cs6dmodellek esetében a besorolasi pontossagot tekintve a logisztikus

regresszié kedvezobb eredményeket mutat a diszkriminancia analizisnél (2. tablazat).

2. tablazat: Besorolasi pontossag az elsé hazai csédmodellnél

diszkriminancia analizis logisztikus regresszio
rontott besorolas (db) 34 28
rontott besorolas (%) 22,1 18,2
besorolasi pontossag 77,9 81,8

Forras: Virag-Kristof (2005)
A Virdg-Kristof paros (2005) az elézdéekben bemutatott modelljét neuralis haldok
segitségével is tesztelte. A végeredmény egy backpropagation mddszerrel 1étrehozott 4 rétegii

neuralis halo lett, amely szerkezetét tekintve 17-6-5-1.

1. abra: Az els6 magyar neuralis halo szerkezete

Forras: Virag-Kristof (2005)



A neuralis hal6 teljesitménye feliillmulta az eredeti modelléket, a besorolas pontossag
86,5% lett. Az eredmények nem hoztak nagy meglepetést, 6sszhangban alltak a nemzetkozi
szakirodalommal.

A magyarorszagi csédmodellezés szempontjabdl 4 jelentds személyrdl érdemes
beszélniink: Futd Péter, Virag Miklos, Hajdu Ottd, Kristof Tamds. Koziilik is kiilon

kiemelend6 Virdg Miklds és Kristof Tamas munkdéssaga.

3. CELKITUZES

A dolgozat célkitlizése, hogy megvizsgalja a Dél-dunantuli, Kézép-dunantuli és Nyugat-
dunantali vallalkozasok beszamoldibol képzett pénziigy mutatokat, és a képzett mutatok
segitségével megtaldlja azokat a szignifikdns mutatokat, amelyek képesek elkiiloniteni a

felszamolt és normal mikodési vallalatokat.

A megvalaszolandé {6 kérdés a kdvetkezd:
A képzett pénziigyi mutatok képesek-e az elkiilonitésre,ha igen van-e elérejelzo erejiik?

A 6 kérdésen beliil vizsgalandé tovabbi teriiletek:

1. Mely mutatok képesek a felszamolt és normal miikddésii vallalkozasok osztalyozasara
a Dél-dunantuli régidban?

2. Mely mutatok képesek a felszamolt és normal miikddési vallalkozasok osztalyozasara
a Kozép-dunantuli régioban?

3. Mely mutatok képesek a felszamolt és normal miikodésii vallalkozasok osztalyozasara
a Nyugat-dunantuli régioban?

4. Van-e a mutatoknak egy olyan csoportja, amely valamennyi régiéban fontos a

felszamolasok szempontjabol?

4. ANYAG ES MODSZER

4.1. AZ ADATBAZIS

Az adatbazist az intézményiink oktatdi és Phd hallgatoi javaslatara a Complex Kft. hozta létre,
és a megvasarlasat az egyetemiink tamogatta. Az adatbazisban megtalaljuk valamennyi
Magyarorszagon miikodé gazdasagi tarsasag elmult 10 évben (2002-2012) nyilvanossagra
hozott éves beszamoloit. Tovabba van lehetdségiink székhely, telephely, tevékenység,

tulajdonosok szerinti sziirésre €s kiilon adattablan szerepelnek a felszamolas és végelszamolas
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aléd eso6 vallalkozasok is. A cégek egy anonim koddal rendelkeznek, igy lehetdség van ré, hogy

az adattablaink 0sszekotésével kiilonboz6 komplex sziiréseket végezziink.

4.1.1. Az adatszeletek

Az adatbazis sziikitésére mindenképpen sziikség volt. Az elsé ilyen sziikitési pontnak a foldrajzi
elhelyezkedést valasztottuk. Magyarorszag nyugati felére koncentraltunk, és az Europai Unio
altal meghatarozott NUTS régids felosztas szerint emeltiink ki 3 régiot az adatbazisunkbol. A
3 vizsgalt régid: a Dél-dunantuli, a Ko6zép-dunantili és végiil a nyugati hatar mentén a Nyugat-

dunantali régio.

Eszak-Magyarorszag

Eszak-Alfold

Kozép-
Magyarorszag

Kozép-Dunantul

Nyugat-
Dunantul

Dél-Dunantdl DAl

2. abra: Magyarorszag régioi az Eurépai Unio NUTS rendszere alapjan
Forras: KSH
Ezutan az 0sszehasonlithatdsag biztositasa érdekében a f6ldrajzi beosztason tilmenden a
vallalatokat méret szerint is csoportositottuk. A vallalkozasok osztalyozasarol a 2004. évi
XXXIV. a kis- és kozépvallalkozasokrol, fejlodésiik tamogatasarol szo16 térvény gondoskodik.
E torvény alapjan a méret szerinti beosztast 3 szempont alapjan végezhetjiik: foglalkoztatottak

szama, éves nettd arbevétel és a mérlegfoosszeg. A beosztast az alabbi 3. tdblazat foglalja dssze.



3. tablazat: A vallalkozasok méret szerinti beosztasa a 2004. évi XXXIV. torvény alapjan

foglalkoztattak mérlegféosszeg éves netto arbevétel
szama (f0) (millié euro) (millié euro)
kkv <250 43 50
Kis <50 10 10
mikro <10 2 2

Forras: sajat szerkesztés
A torvény azt mondja, hogy akkor esik a vallalkozas egyik vagy masik kategoriaba, ha a

foglalkoztatottak szama megfelel a kritériumoknak valamint a mérlegféosszeg és/vagy az
arbevétel eléri a torvényben meghatarozott értékeket.

Az adatbazis, amin dolgoztunk nem adott lehetdséget arra, hogy ezt a felosztast
alkalmazzuk. Ennek az oka, hogy nem volt informéacionk a foglalkoztatottak atlagos
1étszamardl. Ezért egy 0j beosztast alakitottunk ki. A felosztas alapjanak a mérlegfoosszeget
vettiik és 3 csoportba osztottuk a vallalkozasokat (4. tablazat).

4. tablazat: A sajat kialakitott beosztasi forma a vallalkozasokra

mérlegfoosszeg (millié forint)
kis <10
kozép <250
nagy >250

Forras: sajat szerkesztés

A kutatasunk soran a kozép kategoriara koncentraltunk, tehat a mérlegf6osszeget tekintve
10 milli6 és 250 millié forint kozé eso vallalkozasokat vizsgaltuk.

A kis vallalkozasokkal nem kivantunk foglalkozni. Ugyanis a méretilkbdl addédoan
nagyon kitettek barmilyen valtozasnak, a valtozas eredtébdl fliggetleniil. Akar a tulajdonosok
kozotti vita, vagy egy tag kivalasa komoly problémakat okozhat a miikddésben, a gazdasagi
kornyezet hirtelen valtozasai foként megviselhetnek egy kis vallalkozast. A ,,nagy” kategoria
az érem masik oldala, nem feltétleniil vonatkozik a megfeleléen nagyra nétt vallalkozasokra
ugyanazok a ,,szabalyok”, mint a kisebb tarsaikra. Itt gondolhatunk az allami/6nkorményzati
beavatkozasokra, amelyekre az elmult idokben tobb esetben taldlhatunk példat. Egy varost vagy
régiot nagyobb mértékben érne veszteség, ha egy vallalkozas tonkremenne és akar tobb 100
ember lenne munkanélkiili, mintha megmentené és feltOkésitené az adott vallalkozast. Konkrét
példanak emlithetjiik a miskolci Minnat, a kaposvari Kométat vagy a dunaujvéarosi Dunaferr
megmentését. Magyarorszagon is miikodik a ,,too big to fail”’-hez hasonlé iratlan szabaly,
természetesen a magyarorszagi viszonyokra vonatkozdan.

Az altalunk létrehozott felosztasi forma alapjan a magyar vallalkozasok szerkezete a

késobbiekben keriill bemutatasra.



A vallalkozasokat van lehetdségiink tovabb bontani jogi forma szerint.
Megkiilonboztethetiink Egyéni vallalakozédsokat, Betéti tarsasagokat, Korlatolt feleldsségli
tarsasagokat valamint Részvénytarsasagokat. A tanulméanyban keretében kizarélag a Korlatolt
felel6sségii tarsasagokra(Kft) koncentraltunk. Ennek az oka, hogy Magyarorszagon ¢z a
legelterjedtebb tarsasagi forma €s a betéti tarsasagokkal nem is lenne célszerti 6sszehasonlitani
az eltéro vallalt feleldsség miatt. A részvénytarsasagok aranya pedig nem szamottevo a korlatolt

felelosségli tarsasagokhoz képest.

4.1.2. Gazdasagi valsag, mint felosztasi tényez6

A 2008-ban jelentkezd, az amerikai jelzalogpiacrol induld gazdasagi valsag Magyarorszagot is
erdteljesen érintette, féleg a kis nyitott gazdasagi mivoltunkbol. Ezért két kiilonboz6 gazdasagi
ciklusra bontottuk az adatbazisunkat. 2009-ig egy novekedési idészakaszt emlithetiink, amikor
nem jelentkezett probléma a hitelfelvétellel és a gazdasdg novekedési palyara allt. A
maganszektor esetében egy hitelekben bdséges iddszakra tekinthetiink vissza. 2008
oktoberében a pénziigyi valsdg kibontakozasa megitélésiink szerint még nem jelentkezett
egyértelmiien a vallalkozasok beszamoloiban, ezért a 2009. évtol kovetkezd adatokat egy uj
szakaszként vizsgaltuk. Az elkiilonitéssel lehetdségiink nyilik arra, hogy megvizsgéaljuk
felszamolas okait a kiilonb6zd gazdasagi ciklusokban. Mindezek alapjan a két vizsgalt idészak

a 2002-2008-as évek és a 2009-2012-es évek beszamoloi.

4.1.3. Tovabbi korlatozo feltételek

Az eddigiekben felsorolt feltételek kelloképpen beszlikitették a végsd elemzésre szant
adatbazist. Ennek ellenére az igazan szigoru feltételek csak ezutan kovetkeznek. Azokat a
vallalkozasokat vettiik figyelembe, amelyeknek legalabb volt 3 kozzétett beszamoldja és azok
teljes gazdasagi évre szoltak. A felszamolt vallalkozasoknal is csak azok keriiltek bele az
adatbazisba, amelyek minimum 3 évet miikddtek, amennyiben nem volt teljes beszamolojuk a
kovetkezd évre, akkor azt az évet tekintettiik az utolsonak a tarsasag életében. Ezt azért tartottuk
fontosnak, mert azokkal a vallalkozasokkal szerettiink volna foglalkozni, amelyeknek a
tulajdonosai nem kényszerbdl vallalkoztak, hanem valamit 1étre szerettek volna hozni. Nem a
fejlédésre képtelen, ,,roncsgazdasdgot™ kivantunk elemezni.

A sziikités soran torlésre keriiltek azok az elemek is, amelyek feltehetden a rossz
adatfelvétel miatt keriiltek be az adatbazisba. Ilyen esetre lehet példa, hogy a mérlegben és
eredmény kimutatasban csak pozitiv értéket felvehetd tételek (arbevétel, készletek stb.) negativ
értékkel szerepeltek. Tovabba a mutatokon keresztiil probaltuk az adatbazist homogénebbé

tenni, ezért azok a kiugrdéan magas és alacsony mutatoértékek is torlésre keriiltek. Ilyenre lehet
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példa, ha egy szolgaltato vallalkozasnal minimalis a forgdeszkoz €s/vagy a készlet allomany,
akkor a likviditasi rata nem adhat valos képet, de egy mezdgazdasagi céget is nehéz dsszevetni
egy kereskedelmi vallalkozassal. Az adatbazisunk nem volt alkalmas a tevékenység szerinti
szétbontasra.

Az elemzés soran mind a két szakaszban 3 év beszamoloéit vizsgaltuk és azokbol vontunk

le kovetkeztetéseket.

4.2. PENZUGYI MUTATOK

4.2.1. A mutatoképzés

A kutatds soran pénziigyi mutatokkal kerestiik a kiilonbséget a felszamolt €s a normal
mikodést vallalkozasok kozott. A mutatdk kikiiszobolik azt a problémat, hogy az inflacio
okozta torzitasokkal foglalkozzunk, igy a kiilonb6z6 évek adati 6sszehasonlithatova valnak.

A megfeleld mutatok kivalasztasa alapozza meg a tanulmany sikerességét, ez tekinthetd
az egyik legfontosabb mozzanatnak a kutatas soran. Hasznalhatjuk a jol megszokott altalanos
mutatokat, amelyekkel a tankonyvekben és a kiillonboz6 szakirodalmakban szamtalanszor
talalkozhattunk ¢és emellé lehetdségiink nyilik j mutatdkat is képezni, amelyeket fontosnak
talalunk a felszamolhatosdg becslésére. A sajat mutatokkal kiemeltem kell foglalkoznunk és
azokat kell6képpen 4t kell gondolnunk, mieldtt bevonnank a modellalkotasba. A tankonyvekbdl
vett mutatok is hordoznak veszélyt magukban, nem lehetliink kényelmesek, az adatainkat
feltétlentil sziikséges atbongészniink €s keresniink kell olyan eltéréseket, amelyek felborithatjak

a varakozasainkat. Egy ilyen esetre lehet példa a széles korben alkalmazott ROE mutatd, az

Adobzott eredmény
Sajat téke

. Megalapozott varakozasunk lehet, hogy a felszamolt vallalkozasok esetében

az adozott eredmény veszteséget mutat, €s ha elosztjuk a sajat tokével, akkor negativ értéket
kapunk. Az adataink atbongészése utdn viszont azt tapasztalhatjuk, hogy a sajat tdke sok
esetben negativ €s nem csak a felszamolt vallalkozasokndl. Ezzel el is érkeztiink egy komoly
problémahoz, ha két negativ értéket osztunk egymassal, akkor az eredmény pozitiv lesz és a
modell nem tud kiilonbséget tenni a nyereséges és veszteséges vallalatok kozott.

Az altalunk meghatirozott méretkategoridban a vallalkozasok egyszerlsitett éves
beszamolot készitenek. Ennek a legnagyobb hatranya, hogy nem tudunk olyan fontos
informaciokat kinyerni, mint a vevo €s szallitd allomény. Sajnos az eredménykimutatason beliil
a pénziigyi miiveletek eredménye sor se volt megbontva pénziigy miiveletek bevételeire és
pénziigyi miiveletek kiadasaira, tovabba arrdl se volt informacionk, hogy az arbevétel mekkora

része szarmazik a belfoldi és kiilfoldi értékesitésbol.
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A mutatoképzés soran kiemelt figyelemre van sziikség, nem jarhatunk el johiszemiien €s
nem eshetiink abba a csapddba sem, hogy automatikusan vesziink at korabbi kutatdsokban
felhasznalt mutatotokat. A mutatd valasztas 6sszhangban kell legyen az adatbazisunkkal, hogy

olyan informaciokat nyerhessiink ki, amelyeket el6zéleg megfogalmaztunk.

4.2.2. A felhasznalt mutatok
A képzett mutatokat az 5. tablazat foglalja 6ssze.

5. tablazat: A felhasznalt pénziigyi mutatok

Mutato6 neve Képlet roviditések
Likviditasi gyorsrata Forgobeszkozok — Készletek | gy
Rovid lejaratu kotelezettségek
Nett6 forgotdke aranya | Forgoeszk6zok — Rovid lejaratu kotelezettségek nft_a
Rovid lejarata kotelezettség
Arbevétel valtozas iiteme Eves nett6 arbevétel, arbev_u
Eves netté arbevétel,
Arbevétel aranyos Adébzott eredmény ros
__ nyereség (ROS) Eves netté arbevétel
Arbevétel aranyos tizemi Uzemi eredmény ue_nab
eredmény ._Eve_s nett¢ arbevétel i
Pénziigyi miiveletek Pénziigyi mliveletek eredménye pui_kot
eredménye/Kotelezettsége Kotelezettségek
k
Sajat vagyon aranya Sajat téke sva
Mérlegf60sszeg
Rovid lejarata Rovid lejarata kotelezettségek rik_a
kotelezettség aranya Kotelezettségek
Készletek aranya Készletek keszlet_a
Forgbeszk6zok
Befektetett eszkozok Sajat téke + Hosszu lejarata kotelezettségek be fed
fedezete Befektetett eszkozok

Forras: sajat szerkesztés

A mutatok kivalasztdsa a varakozasainkat tiikrozi, ezekrdl a mutatdkrol gondoltuk, hogy
segitségiinkre lesznek a normal és a felszamolt vallalatok elkiilonitésében.

Mindkét iddszakban 3-3 évet vizsgaltunk, ezért 1 mutato kivételével minden mutatod 3
évre szamoltunk ki, az utols6 év(3), az azt megel6z6 év(2) és a még eggyel korabbi(1). Az el6z6
mondatban a zarojelben 1év6 szamok lesznek a segitségiinkre az év beazonositasara.

A likviditasi gyorsrata megmutatja, hogy az év végén a vallalkozdsnak mekkora
mértékben vannak fedezve a rovid lejarata kotelezettségei. Fedezetként a vevd kovetelések, a

forgo értékpapirjai €s a pénzeszkdzei szolgalnak a likviditasi gyorsrata esetén. Varakozasunk
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alapjan a normdl miikddésti vallalkozasoknal magasabb lesz a mutatdo értéke, mint a
felszamoltnal.

A netto forgotOke ardnya is a likviditds mérésére szolgal. A likviditasi gyorsrata a
készleteket nem veszi figyelembe, azonban a vallalkozasoknak jelentds részének a készletekben
all a pénze és ha sikeriil értékesitenie, akkor tudja teljesiteni a kotelezettségeit is. A nettd
forgotoke aranya ezt a hatést is figyelembe veszi, ezért 6vatosan kell banni vele. Amennyiben
a készletek beragadnak, és nem tudja értékesiteni a vallalkozés azokat, akkor a mutat6 értéke
lehet magas, de mégsem nevezhet6 likvidnek a véllalkozas.

Az arbevétel valtozas litemérdl arra kovetkeztethetiink, hogy a vallalkozasnak milyen
mértékben valtozott az arbevétele az eldz6 évhez képest. 1 feletti érték esetén bdviteni tudta a
vasarloi korét, 1 alatt pedig cs6kkenés kovetkezett be. 2009-t61 varhatéan a normal mikodési
vallalatoknal is 1 alatti értéket kapunk, de a felszamolt vallalkozasok esetében egy nagyobb
volument visszaesésére szamithatunk.

Az arbevétel aranyos nyereség megmutatja, hogy az adott évben a bevételek hany
szazalékat tudta realizalni a cég. Az ad6zott eredményt nem csokkenti tovabb semmilyen céget
terheld kotelezettség. Varakozasunk szerint a felszamolt vallalkozdsok esetén ez az érték
alacsonyabb lesz, mint a normal miikodésnél és a legtobb esetben negativ éréket is fel fog venni,
féleg az utols6 években.

Az arbevétel ardnyos ilizemi eredmény mar figyelembe veszi azokat a
koltségeket/raforditasokat, amelyek az alaptevékenység végzése kozben felmeriiltek.
Amennyiben a mutatd értéke pozitiv, akkor elmondhatjuk, hogy a vallalkozés
alapteveékenysége, amiért létrehoztak az nyereséges. Természetesen ezt az eredményt pozitiv és
negativ irdnyban is elmozditjdk a kamatok, az arfolyamkiilonbségek vagy a rendkiviili
eredmény. A mutatd negativ értéke mar egy figyelmeztetd jel, hogy valtozasokra van sziikség
a véllalkozés hosszu tavii miikodésének biztositasa érdekében.

A vallalkozasok pénziigyi miiveleteinek eredménye tartalmazza a pénziigyi miiveletek
bevételeit ¢és raforditdsait. Réaforditasok kozott leggyakrabban kamatfizetést, az
arfolyamveszteségeket talaljuk, amelyek lehetnek devizdhoz/valutdhoz és értékpapir
miveletekhez kotott arfolyamveszteségek is. Bevételi oldalon ezek ellenkezdi mozgasai
talalhatoak. Jellemzoen ahol a vallalkozasok kiilsé forrasokat hasznalnak a mikodéshez, ott a
mutatd értéke negativ a felmeriild kamatkotelezettségek miatt. A vallalkozdsoknak nem
megfeleld miikodés esetén besziikiil a hitelfelvételi lehetdség és a mutatd értéke romlani fog
akkor is ha valtozatlan kamatfizetés mellett a kotelezettségei csokkennek, illetve a mutato

értéket tovabb ronthatja egy esetleges deviza alap hitel arfolyamvesztesége.
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A sajat vagyon ardnya egy nagyon lényeges mutatd, megmutatja, hogy tulajdonképpen
mekkora aranyban a tulajdonosoké a cég és hany szazalékban a hitelez6ké. Alapesetben a
vallalkozasoknak az a céljuk, hogy a sajat t6keéjiiket noveljék €s a hitelek elbirdlasnal is egy
kardinalis szempont, hogy mennyire tokeerds a vallalat. Csokkend sajat tOke ardny is egy
figyelmeztetd jel, hogy a vallalkozas nem a j6 iranyba halad.

A rovid lejarata kotelezettségek aranya a kotelezettségek szerkezetének elemzésére
alkalmas. A rovid lejarata kotelezettségek aranyanak csokkenésébdl arra kovetkeztethetiink,
hogy a vallalkozast a szallitok mar nem finanszirozzak, egy bizalomvesztés kovetkezett be. A
mutato csokkend értéke képes lehet elore jelezni a felszamolast.

A készletek ardnya a forgoeszk6zokon beliili készletek ardnyat mutatja. Ez a legkevésbé
likvid eszkdz a forgdeszkozokon beliil. A magas készletallomany beragad6 készleteket is
jelenthet a vallalkozasoknal, amelyeket nem tud értékesiteni a cég és a jovedelmeziséget ez
ronthatja. Varhatéan a magas készletallomany negativan érinti a vallalkozasokat.

A befektetett eszk6zok fedezete megmutatja, hogy a vallalkozasok befektetett eszkdzei
milyen mértékben vannak fedezve hossza lejarati idegentokével és sajat tékével. Az 1 alatti
érték veszélyes lehet a vallalkozasokra nézve, mert a lekotott eszkozeit rovid lejaratu

kotelezettségekbdl fedezi, a lejaratok nincsenek dsszhangban.

4.3. MODSZERTAN

4.3.1. Alkalmazott programok

A kutatas soran 3 programmal dolgoztunk. A modellalkotasba bevont adatbazis szeleteket a
MySQL adatbazis-kezeldvel alakitottuk ki, ebben a programban tortént a mutatdészamok
l1étrehozasa és minden adatallomany sziikito feltétel alkalmazasa. A MySQL-bdl az adatainkat
a MS Excel-be importaltuk, az atlathatobb szemiigyre vételezhetdség miatt. A végsd program,
amellyel dolgoztunk az R. Az R-nek a legnagyobb elénye, hogy ingyenes és nyilt forraskodu,
ami lehetdvé teszi a rohamos fejléddését és az ijdonsagok mihamarabbi beépitését a programba.

Héatranyok kozott érdemes megemliteni a sok helyrél — egyelére — hianyz6 vizualis feliiletet.

4.3.2. Adatbanyaszat

,»Az adatbanyaszat egy olyan dontéstdmogatasat szolgalod folyamat, mely érvényes, hasznos, és

elézdleg nem ismert, tomor informéaciot tar fel nagy adathalmazbdl.” (ABONY]I, 2006, p.10.)
Az adatbanyaszat kifejezés az angol data mining forditdsdbol szarmazik. Az angol

kifejezés az aranymosasra utalt, ahol a homok megfeleld technikdval vald atszlirésével

kinyerhetjiik az aranyat (FAJSZI et al., 2010).
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Az adatbanyészat célja, hogy kiilonb6z6 algoritmusokon keresztiil az adathalmazunkbol

olyan érvényes Osszefiiggéseket nyerjiink ki, amelyet mas eszkdzokkel nem lennénk képesek.
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3. abra: A tudasfeltaras folyamata
Forras: Bodon (2010)

Bodon (2010) abrajan is lathat6, hogy az algoritmusok alkalmazasa el6tt a megfeleld
adatok kivalasztasa és azok kezelése, kulcs fontossagu az adatbanyaszatban. Az adatbanyaszati
folyamatok 70-80%-at az adatok el6készitése €s tisztitasa teszi ki, az adatbanyaszati technikak
tényleges alkalmazésa és a kinyert tudas értelmezése eltorpiil a folyamatban.

A szakirodalom alapjan két adatbanyaszati technikat alkalmaztak a kutatok, név szerint a
dontési fakat €s a neuralis halokat.
4.3.2.1. Dontési fak
A dontési fak esetében a fa tetejérdl indulva dontéseken keresztiil jutunk el a fa legalso
pontjaihoz(gydkereihez), ahol mar nincs tovabbi dontési feladatunk, lathatjuk az osztalyozas

eredményét.
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4. abra: Egyszeri dontési fa

Forras: Imre (2008)

4.3.2.2. Neurdlis hdlozatok
A kutatés soran a neuralis halok kapték a f0szerepet, a szakirodalom alapjan az adatbanyaszati
eszk6zok kozil a neurdlis halok jobb eredményeket produkaltak a dontési faknal. A neuralis
halok alapjai az emberi agyig nyllnak vissza és annak a mitkddését probaljak utdnozni. A
mesterséges neuralis halé neuronokbdl és azok kapcsolataibol all. A neuronok kapcsolatban
allnak egymassal, és ahogyan az emberi agy, a mesterséges neuronok is képesek tanulni
(HORVATH, 1998).
A neuralis halokat rétegekre lehet bontani, harom kiilonboz6 réteget kiilonboztethetiink
meg:
e bemeneti réteg
e rejtett réteg
e kimeneti réteg
Az adatfeldolgozas soran a kialakitott modell egy rejtett réteget tartalmaz. A kiilonb6z6
rétegek mas-mas feladatokat latnak el. A dolgozat példajan keresztiil keriil bemutatéasa a rétegek
szerepe:
e Bemeneti réteg: A bemeneti réteg neuronjai tartalmazzak a pénziigyi mutatokat.
e Rejtett réteg: ldetartoznak azok a neuronok, amelyek a ,,munkat” a feldolgozast végzik.
Ezek a neuronok mind a bemeneti réteg neuronjaihoz és a kimeneti réteg neuronjaihoz

csatlakoznak. A rejtett rétegben a neuronok szamat mi hatarozhatjuk meg.
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e Kimeneti réteg: Az itt talalhatd neuronok hordozzak azt az informéciot, hogy a
vallalkozas normal miikodéstinek vagy felszamoltnak sorolta az algoritmus.
A rejtett rétegen beliil nem csak a neuronok szdmat van lehetdségiink meghatarozni,

hanem a rejtett rétegek szamat is.

Egyszeri neuralis halé

B1. B2
H1
mutaté1 = 11 \ H2 \
N 01 Y1
mutato2 | |2 ™ H3 — ///
/

/ 02 Y2

mutaté3 3 H4

H5

5. abra: Egyszeri neuralis halé
Forras: sajat szerkesztés az R program alapjan

Az abréan egy egyszerl neuralis halo lathato, a bementi rétegnél 3 neuron: mutato1(I1),
mutat62(12) és mutat63(13). A rejtett rétegek szama 1 és 5 neuront(H1...H5) tartalmaz. Lathato,
hogy minden bemeneti neuron csatlakozik a rejtett neuronokhoz és a rejtett neuronok
csatlakoznak egymashoz a B1 neuronon keresztiil. A kimeneti két neuron esetébe az Ol a
normal vallalkozasokat jeloli, az O2 pedig a felszdmoltakat. Itt is lathatoak a kapcsolatok
mindig egymassal(B2) és a rejtett réteg neuronjaival is.
4.3.2.2.1. A neurdlis halo pontossdga
Az adatbazisunk tartalmaz normal miikodésti vallalatokat és felszamolt véllalatokat. Miel6tt a
neuralis halot futtatnank, pontosan tudjuk, hogy mely vallalkozasok felszamoltak. A célunk az,
hogy a neuralis hald minél pontosabban leirja a valosagot. A besorolasi pontossag mérésére

szolgal a Kappa-statisztika, amelyet Cohen fejlesztett ki. A Kappa-statisztika nem csak a
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neuralis hald osztilyozasanak a pontossagara szolgal, tobb teriileten is hasznaljak. Cohen
(1960) szerint a Kappa-statisztikanak azaz eldnye, hogy figyelembe veszi a véletlen talalgatast
¢s kikiiszoboli azt. A Kappa-statisztika értéke 0 és 1 kozott szerepelhet, 1 esetén a modelliink
tokéletesen osztalyoz, 0 esetén pedig valamennyi esetben tévesen sorolta be az eseteinket. A
kappa mutaté esetében nincs egységes nézet arra vonatkozodan, hogy mekkora, azaz érték, amit

elfogadhatonak taldlhatunk, de amennyiben a kappa 0,6-0,7 feletti, elégedettek lehetiink.
4.3.2.2.2. Keresztvalidacio

A keresztvalidacié soran az adatbazisunkat felosztjuk ,,tanuld” adatbazisra €s egy ,.teszteld”
adatbazisra. A tanuld adatbazison lefuttatjuk a modellt és a teszteld adatbazison pedig mérjiik
a modelliink besorolasi pontossagat, megfelelosségét.

A mi esetiinkben ezt ugy valositottuk meg, hogy a felszamolt vallalatok koziil 1 esetet
kivettiik, majd a tanitasi folyamat kovetkezett a maradék adatbazison és azon az 1 eseten
teszteltiink, hogy jol osztalyoz-e a modell. Ez a teszt annyiszor futott le, ahany felszamolt
vallalkozas rendelkezésre all.

A keresztvalidaci6 ezen formdjat azért valasztottuk, mert aranyaiban kevés felszamolt

vallalkozas jutott a normal mikddéstiekre.

4.3.2.2.3. A mutatok fontossdga

A neuralis halok legnagyobb hatranya, hogy nem tudjuk megmondani pontosan, hogy melyik
mutaté milyen mértékben jarult hozza a modelliinkhoz. Egy logisztikus regresszid esetében ez
nem lenne probléma, de a neurdlis halokat ezért sem tekinthetjiik statisztikai modszereknek.
Azonban, ha egyértelmiien nem is lehet megallapitani, de vannak olyan eszk6zok, amelyek

segithetnek a mutatok fontossaganak feltarasaban.

4.3.2.2.3.1. Relativ fontossdag

Az egyszerli neuralis halé abran (5. abra) a neuronokat 6sszekotd vonalak vastagsaga eltéro.
Minél vastagabb a vonal, anndl erésebb a pozitiv kapcsolat a neuronok kozott és minél
vékonyabb, annal erdsebb a negativ kapcsolat. A modell kialakitdsa kozben a sulyok
folyamatosan valtoznak és igy alakulnak ki ezek a fontossagi kapcsolatok. A relativ fontossagot
Garson €és Goh dolgozta ki az 1990-es évek elsd felében (BECK, 2013). Az inputadatok relativ
fontossaga az outputvaltozok értékének becslésében gy keriil meghatdrozasra, hogy
egyidejlileg az 6sszes olyan kapcsolathoz rendelt sulyt figyelembe veszi az algoritmus. Ezeket
a sulyokat abrazolva kapjuk meg a relativ fontossagot bemutat6 abrat. Marcus W. Beck (2013)
altal tovabbfejlesztett relativ fontossag meghatdrozdsa esetén a bemeneti neuronok

standardizalason esnek at, -1 és +1 kozotti értéket vesznek fel (6. abra).
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6. abra: Relativ fontossag
Forrés: sajat szerkesztés az R program alapjan az R program alapjan
A korédbbi példat folytatva lathatjuk a relativ fontossagot abrazolva. Amennyiben a relativ
fontossag minél kozelebb esik valamely szélsértékhez(-1;+1), akkor anndl nagyobb
magyarazd erével rendelkezik az adott valtozo. A relativ fontossag 0 kozeli értéke arra enged
kovetkeztetni, hogy a valtozénak nincs osztalyozasi képessége.
Az 4bra értelmezése a példankon tigy néz ki, hogy a mutat63 és a mutato1 valtozo sokkal

nagyobb magyarazo erdvel rendelkezik, mint a 0 relativ fontossaggal bir6 mutat62.

4.3.2.2.3.2. Erzékenységvizsgdlat
A relativ fontossagon kiviil az érzékenységvizsgalat is segitségiinkre lehet, hogy értelmezziik a
neuralis hald eredményeit. Az érzékenységvizsgalat ,,ceteris paribus” elven mikodik.

Kivalasztunk egy valtozot és azt a valtozot vizsgaljuk annak tiikrében, mikdzben a tobbi
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valtozot allandd szinten tartjuk. A vizsgéalat soran 5 allandd szintet hataroztunk meg, a

minimum, 20., 40., 60., 80. kvantilis és a maximum.

mutaté3
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7. abra: Erzékenység vizsgalat
Forras: sajat szerkesztés az R program alapjan

Az abra elsd ranézésre nagyon zsufoltnak tlinik és észrevehetjiik, hogy tiikrozve is van.
példankat folytatva a mutat63 érzékenységvizsgalatat elemezziik. Koncentraljunk az abra alsé
részére. Az x tengelyen lathatjuk, hogy a mutat63 milyen értékeket vehet fel, az y tengelyen
pedig azt tudjuk meghatarozni, hogy a modell normal miikodéstinek vagy inkdbb felszamoltnak
sorolnd-e a vallalatokat. Amennyiben az y tengelyen 0,5 folé esnek a vonalak, akkor
felszamoltnak tekinti az érzékenységvizsgalat a vallalatokat. A szines vonalak szemléltetik a
mutat63 alakulasat. A szinek alapjan hatarozhatjuk meg, hogy a mutatol és a mutat62 milyen
szinten lett rogzitve, 0 a minimum 1 a maximum és kozte a kvantilisek lathatoak az 4bra jobb

oldalan. A lila vonal esetében a maradék mutatokat maximumon vesszik és a mutatd3 értékét
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valtoztatjuk, akkor azt lathatjuk, hogyha a mutat6 értéke -2,5(y tengely), akkor billen at az x

tengelyen a vonal 0,5 f61é €s sorolja a vallalatokat felszdmoltnak.

4.3.2.2.4. Neurdlis halo az R-ben

Az R-ben a neurdlis halo készitéshez tobb csomag(package)-re van sziikségiink. Az ,,Rcmdr”-t
ajanlott hasznalni a vizudlis feliilete miatt és az itt betoltott adatbazisokon kiilonb6zo teszteket
végezhetiink, valamint a neuralis halé futtatashoz nem kell kiilon majd mindig betdlteni az
adatbazisunkat.

Az R-nek az ,,nnet” csomagja sziikséges a neurdlis hald készitéshez, azonban ha ki is
szeretnénk rajzolni a neuralis halonkat, akkor ennél tobbre lesz sziikségiink. A relativ fontossag
¢s az érzékenységvizsgalatot se tartalmazza az R neuralis hal6 csomagja.

Segitségiinkre egy amerikai PhD hallgato Marcus W. Beck (szakmai)blogja volt, aki tobb
mint 5 éve dolgozik R-ben és megosztja a tippjeit és triikkkjeit, amelyeket felhalmozott.

A neurdlis halo kirajzolasa: https://beckmw.wordpress.com/2013/11/14/visualizing-
neural-networks-in-r-update/

A valtozok relativ fontossaga: https://beckmw.wordpress.com/2013/08/12/variable-
importance-in-neural-networks/

Az érzékenységvizsgalat:  https://beckmw.wordpress.com/2013/10/07/sensitivity-

analysis-for-neural-networks/

5. EREDMENYEK

5.1. A VALLALKOZASOK REGIONKENTI OSSZETETELE

A kutatas soran a vallalkozasok méret szerinti beosztasara nem tudtuk alkalmazni a 2004. évi
XXXIV. torvényben foglaltakat, ennek hatdsdra egy 0j, sajat beosztast készitettiink. Az 1
felosztas alapjaul a mérlegf6osszeget vettiik és az altalunk kozép kategoridba sorolt
vallalkozasokat vizsgaltuk. Kozépvallalkozasnak tekintjiik azokat a vallalkozasokat,
amelyeknek a mérlegfoosszege 10 milliod €s 250 millio Ft kozé esik.

A tisztitott adatbazis alapjan a régiok Osszetételét a kovetkezdképpen alakult a 2002-2008

kozotti idészakban a 8. abra mutatja be.
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A régiok osszetétele 2002-2008

Normal m(ikodés vallatok (db) Felszamolt véllalatok (db)

Dél-Dunantul K6zép-Dunantul Nyugat-Dunantul

8. abra: A régiok osszetétele 2002-2008 kozott
Forras: sajat szerkesztés
2002 ¢és 2008 kozott a Dél-dunantali régiobol 3.217 db vallalkozés lett bevonva a
vizsgélatba, amelyek koziil 3.100 db normal miikodésti és 117 db vallalkozas keriilt
felszamolasra. A K6zép-Dunantilrol 3232 db vallalkozas maradt az adatok tisztitdsa utan és
ennek a 4%-a felszamolt vallalkozas. A Nyugat-dunanttli régio jarult hozza a kutatashoz a
legtobb vallalkozassal, ennek ellenére a legkevesebb felszamolt vallalkozas itt talalhato, amely

a 9. abratol leolvashato.
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A régiok osszetétele 2009-2012

Normal mukodésd vallatok (db) Felszamolt véllalatok (db)

Dél-Dunantul K6zép-Dunantul Nyugat-Dunantul

9. abra: A régiok osszetétele 2009-2012 kozott
Forrés: sajat szerkesztés
A 2009-2012 kozotti szerkezet dsszetételnél a normal miikodést vallalkozasok szama
minden esetben ndvekedést mutat, a felszamolt vallalkozasok szdma Ko&zép-Dunantulon
csOkkentést, Nyugat-Dunantilon pedig 100%-os ndvekedést mutat. Ebbdl nem szabad
messzemend kovetkeztetéseket levonnunk a jelentds adattisztitas és az adatbazis kialakitasanal
megfogalmazott korlatozo feltételek miatt.

6. tablazat: A régiok vallalatainak osszetétele

Dél-Dunantul Ko6zép-Dunantil Nyugat-Dunantil
normal felszamolt normal felszamolt normal felszamolt
(db) (db) (db) (db) (db) (db)
2002-2008 3100 117 3232 128 3399 88
2009-2012 3673 149 3845 117 4340 177

Forras: sajat szerkesztés

A kovetkezOkben a neuralis halok eredményei keriilnek bemutatasra régionként bontva.
Els6keént a 2002-2008 kozotti iddszak, majd a 2009-2012 kozotti idészak eredményei lesznek

olvashatoak.
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5.2. REGIONKENTI EREDMENYEK

5.2.1. 2002-2008. idészak eredményei
5.2.1.1. Dél-Dundantuli régio eredményei 2002-2008 kozott

Valamennyi esetben az elsé modell megalkotasanal az 6sszes pénziigyi mutato bevondsra kertilt
a modellbe, ami 29 mutatdt jelentett. Osszesen 10 mutatot képeztiink, amelyeket 3 évre vetitve
30 mutato keletkezik, azonban az egyik mutatonal (arbevétel iiteme) a targy év a bazis évvel
lett osztva, igy 3 helyett 2 mutatd képzésére volt lehetdség, igy kapjuk meg a 29 mutatot.

A 29 mutatonak megnéztiik a relativ fontossagat és kivalasztottuk azokat a mutatokat,
amelyek a relativ fontossag alapjan a legfontosabbak voltak. Ez alapjan 10 mutato kerdilt
kiemelésre a 29-bol, a tovabbiakban ezzel a 10 mutatoval l1étrehozott modellek keriilnek

bemutatasra.

5.2.1.1.1. Neurdlis halo
Dél-Dunantul 2002-2008

|_gy2

rosl
arbev_u3

ue_nab2
D 01 Y1

pui_kot2
02 Y2

pui_kotl
sva3
sva2

sval

W

10. abra: A Dél-dunantuli 2002-2008 kozotti modell neuralis haléja
Forras: sajat szerkesztés az R program alapjan
A 10. abran a 4. fejezetben bemutatott ,,egyszerti neuralis halotol” bonyolultabb abrat

lathatunk. A bementi oldalon 9 pénziigyi mutat6 lathatunk, a rejtett rétegbdl 1 fedezhetd fel,
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ami 15 neuront tartalmaz, kimeneti oldal nem valtozott, 0 jelzi a normal miikodést, az 1-es a
felszamolt vallalatokat.

Az abrar6l a roviditések miatt nem olvashatd le egyértelmiien, mely mutatdk lett
felhasznalva, ezért a kdvetkezo tablazatban olvashatoak.

7. tablazat: A Dél-dunantuli 2002-2008 kozotti modellben a felhasznalt pénziigyi

mutatok
pénziigyi mutato képlete év
o . Forgbeszkozok — Készletek
Likviditasi gyorsrata — — — — 2
Rovid lejarata kotelezettségek
Arbevétel aranyos Adobzott eredmény L
nyereség Eves nett6 drbevétel
. Eves netto6 arbevétel
Arbevétel valtozas iliteme ~ — - = 3
Eves nett6 arbevétel,
Arbevétel aranyos iizleti Uzemi eredmény 5
eredmény Eves nett6 arbevétel
Pénziigyi miiveletek Pénziigyi miveletek eredménye 19
eredménye/Kotelezettség Kotelezettségek ’
Saiat ) Sajat téke 123
ajat vagyon aranya 2,
) &y Y Mérlegf60sszeg

Forras: sajat szerkesztés
A 7. tablazatbol az év sor, azt mutatja, hogy mely évekre lettek szamolva a mutatok.
Normal véllalkozasok esetén ez valamennyi esetben a 2008(3), 2007(2) és 2006(1), az utolsé 3
év, a felszamoltak esetén pedig az utols6 beadott teljes beszamolo(3) és az azt megeldzo év(2)
és a 2 évvel(1) korabbi.
5.2.1.1.2. Besorolasi pontossig
8. tablazat: A Dél-dunantuli 2002-2008 kozotti modell besorolasi pontossaga

normal (db) felszamolt (db)
normal (db) 3100 0
felszamolt (db) 32 85
kappa 0,836582

Forras: sajat szerkesztés

A 8. tablazat besorolasi pontossag értelmezésénél az atlokra érdemes figyelniink, a normal-
normadl €s felszamolt-felszamolt parokra. Ebben az esetben mondhatjuk azt, hogy az algoritmus
helyesen osztalyozott, a mostani eredményeket figyelembe véve valamennyi normal miikddésiit
normalnak osztalyozott a felszamoltak esetében 85 esetet helyesen, mig 32 esetben tévesztett a
modell. Ebbdl az un. konfuzids vagy mas néven keveredési matrixbol, szdmithato ki a Kappa-

statisztika. A jelen esetben ez a 0,8 feletti kappa érték, kivalonak mondhato.
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5.2.1.1.3. Relativ fontossag

Dél-Dunantul 2002-2008
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11. abra: A Dél-dunantili 2002-2008 kozotti modell mutatoinak a relativ fontossaga
Forras: sajat szerkesztés az R program alapjan

A relativ fontossag abra jobb oldalan a Sajat vagyon aranya3 ¢és Pénziigyi miiveletek
eredménye/Kotelezettségl, mig a baloldalon a Pénziigyi miiveletek eredménye/Kotelezettség2
emelhetd ki.

A relativ fontossag alapjan elmondhatd, hogy a Dél-dunantuli régioban 2002-2008 kozott,
ha a Sajat vagyon aranya az utolsé vizsgalt évben minél magasabb, annal nagyobb a
valoszintisége, hogy az algoritmus a vallalatokat a normal mikddéstiek kozé sorolja. A
Pénziigyi miiveletek eredménye/Kotelezettségek1 esetén az utolso eldtti évet megeldzden, ha

min¢l nagyobb értéket vett fel a mutato értéke, akkor szintén nagyobb volt a valoszinlisége a
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normdl miikodésbe vald sorolasnak. A Pénziigyr miiveletek eredménye/Kotelezettségek?2
ugyanezt mutatja, csak az utolso eldtti évre, minél magasabb a mutato értéke, annal kevésbé
tekinti a modell a vallalatokat norméalnak.

A Sajat vagyon aranya evidensnek tlinik, minél tékeerdsebb egy vallalkozas, annal
kevésbé szamithat a felszamoldsra. A Pénzligyi miuveletek eredménye/Kotelezettségek
esetében azt fontos megemliteni, hogy a legtobb esetben a mutatd értéke negativ, a
hitelmiiveletek pénziigyi veszteségei(kamat,arfolyam) miatt. Tehat a minél magasabb érték az
tulajdonképpen a 0-hoz kozelebbi negativ értéket jelenti. Amely esetében arra
kovetkeztethetiink, hogy a vallalkozast mind a szallitok €s/vagy a bankok is hajlanddak
hitelezni és a kotelezettségek abszolut értékben gyorsabban ndnek, mint a pénziigyi

raforditasok.

5.2.1.1.4. Erzékenységvizsgdlat
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Explanatory

12. abra: A Dél-dunantuli 2002-2008 kozotti modell Sajat vagyon aranya3 mutatojanak
érzékenységvizsgalata

Forras: sajat szerkesztés az R program alapjan
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Az érzékenységvizsgalat is megerdsitette, hogy a Sajat vagyon aranya3(sva3) mutatd képes az
elkiilonitésre. Az anyag és modszer fejezetben bemutatott érzékenységvizsgalathoz hasonléan
itt is az abra alsé részét vizsgaljuk. A zold és kék vonalakra érdemes koncentralnunk, amely
esetben nem a szélsdségesen rogzitett értékekbdl vonunk le kovetkeztetéseket. Ebben az
esetben azt lathatjuk, hogy -1 és -2 érték koriil sorolja a modell a vallalatokat felszamoltnak,
tehat abban az esetben, ha a sajat toke értéke legaldbb akkora negativ Osszeg, mint a
mérlegf6osszeg.

5.2.1.2. Kozép-Dunantuli régio eredményei 2002-2008 kozott

A Ko6zép-dunantuli régid esetében az eldzotdl eltérden 9 helyett 10 mutaté maradt a sziikitett

modellben, ennek kovetkeztében a neuralis halo abra még zsufoltabb képet mutat.

5.2.1.2.1. Neurdlis halo

Ko6zép-Dunantul 2002-2008
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ue nab3 2

ue _nab2 |3

pui_kot2 = 14
sva3 |5 01 VY1
sval |6 ;s 02 Y2
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keszlet al = 19
be fed2 110
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13. abra: A Kozép-dunantili 2002-2008 kozotti modell neuralis haloja
Forras: sajat szerkesztés az R program alapjan
Ahogy az dbran lathat6 bemeneti oldalon 10 neuron talalhaté a rejtett és a kimeneti rétegben

nincsen valtozas.
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9. tablazat: A Kozép-dunantili 2002-2008 kozotti modellben a felhasznalt pénziigyi

mutatok
pénziigyi mutato képlet év
. Adobzott eredmén
Arbevétel aranyos nyereség . — - 4 2
i Eves nettd arbevetel
Arbevétel ardnyos tizleti Uzemi eredmény 53
eredmény Eves netté arbevétel ,
Pénziigyi miiveletek Pénziigyi mlveletek eredménye 5
eredménye/Kotelezettségek Kotelezettségek
Saiat . Sajat téke 13
ajat vagyon aranya ,
) 8y Y Mérlegf606sszeg
Készletek aré Készletek 123
észletek aranya s
Y Forgbeszk6zok
Befektetett eszkozok Sajat téke + Hosszu lejaratu kotelezettségek 5
fedezettsége Befektetett eszkozok

Forras: sajat szerkesztés

Els6 pillantasra (9. tablazat) is észrevehetd, hogy a szilikitett mutatok dsszetétele eltér a
Dél-dunantuili régiotol, de természetesen csak ezekbdl az adatokbdl nem lathatjuk, hogy melyek

is a fontos mutatok.

5.2.1.2.2. Besoroldsi pontossdag
10. tablazat: A Kozép-dunantuli 2002-2008 kozotti modell besorolasi pontossaga

normal (db) felszamolt (db)
normal (db) 3230 2
felszamolt (db) 42 86
kappa 0,789771

Forras: sajat szerkesztés

A konfuzios tablat vizsgalva, lathatjuk, hogy ebben a régidban 2 esetben a normal besorolasnal
is tévedett az algoritmus, a felszamoltak esetében nagyjabol minden rosszul besorolt esetre jut
2 helyesen osztalyozott. A Kappa-statisztika érteke 0,79, ami a Dél-dunantuli régidétol elmarad

egy picivel, de errdl a modellrdl is elmondhato, hogy biztosan osztalyoz.
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5.2.1.2.3. Relativ fontossag
Koézép-Dunantal 2002-2008
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14, abra: A Koézép-dunantuli 2002-2008 kozotti modell mutatoinak relativ fontossaga
Forréas: sajat szerkesztés az R program alapjan
A relativ fontossag adbran (14. dbra) a modell szempontjabol az dbra jobb szélén 1évé mutatok
a fontosak, a Pénziigyi miiveletek eredménye/Kotelezettségek2, a Sajat vagyon aranya3 és a
Készletek aranyal és 3 tlinik relevansnak.

Az utols6 évi Sajat vagyon ardnya ¢és az utolsd eldtti évi Pénziigyi miiveletek
eredménye/Kotelezettségek mutato értelmezése, megegyezik az el6zéekben targyaltakkal. Itt is
fontos kihangsulyozni, hogy a Pénziigyi miiveletek eredménye/Kotelezettségek jellemzden
negativ értéket vesz fel. Ami Gjdonsag az a Készletek ardnya mutatd az utolsé €s az az utolso
el6tti évet megeldzé évben, amit azt mutatja, ha a készletek aranya minél magasabb, annal

nagyobb a valdszintisége, hogy a modell a vallalatok normalnak mindsiti.
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A magyar vallalkozasok esetében a készletekkel 6vatosan kell bannunk, a gyakorlatban
stirtin eléfordul, hogy a vallalkozasok magasabb készletallomanyt vesznek fel év végén, ezzel
csokkentve a mitkodési koltségiiket és lehetdségiik nyilik az eredményt manipuldlni. Ennek
foképp a hitelkérelmeknél van szerepiik, a tulajdonosoknak lehetdségiik nyilik profitot

kimutatni.

5.2.1.2.4. Erzékenységvizsgilat
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15. abra: A Kozép-dunantali 2002-2008 kozotti modell Arbevétel aranyos iizemi
eredmény2 mutatojanak érzékenységvizsgalata
Forras: sajat szerkesztés az R program alapjan
A relativ fontossag 4bran az arbevétel aranyos ilizemi eredmény2(ue nab2) nem tlinik
fontosnak, ennek ellenére az érzékenységvizsgalat mast mutat. A sarga vonal 20%-on, a z6ld
40%-on, a kék vonal 60%-on rogziti a maradék mutatokat és lathatjuk, hogy a sarga esetében -

0,1-es értéknél, a zold esetében -0,55 a kéknél -1,6-os értéktol sorolja, a vallalatokat
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felszamolnak. Kiilonosen nem lepddhetiink meg azon, ha a vallalkozas lizemi szinten is

veszteséget produkal, akkor nagyobb eséllyel keriil felszdmolasra.
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16. abra: A Ko6zép-dunantili 2002-2008 kozotti modelljének Befektetett eszkozok
fedezete2 mutatojanak érzékenységvizsgalata
Forras: sajat szerkesztés az R program alapjan
Az eldz06 érzékenységvizsgalat esetében emlitésre kertilt, hogy a relativ fontossag esetén
nem tlint fontosnak az a mutatd, a Befektetett eszkozok fedezettsége2(be fed2) a relativ
fontossag abran 0 fontossaggal szerepel. Az abran a zdld, és a két kék vonalra érdemes
figyelniink, ahol lathatjuk, hogy a valtds a normal és felszamoltba sorolas k6zott minden
esetben negativ értéknél torténik. Ez azt jelenti, hogy a negativ sajat tokét a hosszl lejarata
kotelezettségek sem tudjak kompenzélni, a vallalkozéas a befektetett eszkdzeit rovid lejarati
kotelezettségekkel fedezi, az eszkoz és forrés oldal ,,lejarata” nincs 6sszhangban.
Itt lathattunk egybdl két példat is, hogy a relativ fontossag és az érzékenységvizsgalat
nincs feltétlentil ,,egy véleményen” egymadssal, a relativ fontossag az egyik mutatot nagyon kis
mértékben tartotta fontosnak a masik mutatét pedig abszolit nem, ennek ellenére az

érzékenységvizsgalat alapjan ezeknek a mutatoknak elkiilonitd erejlik van.
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5.2.1.3. Nyugat-Dundantuli régio eredményei 2002-2008 kozott

A Nyugat-dunantuli régio sziikitett mutatoi is 10 mutatét tartalmaznak. A neurdlis halot a

kovetkezd abran lathatjuk.

5.2.1.3.1. Neuralis halo

Nyugat-Dunantul 2002-2008
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17. abra: A Nyugat-dunantuli 2002-2008 kozotti modell neuralis haloja

Forras: sajat szerkesztés az R program alapjan

33



11. tablazat: A Nyugat-dunantili 2002-2008 kozotti idészakban a modellben felhasznalt

pénziigyi mutatok

pénziigyi mutato képlet év
o ) Forgbeszkozok — Készletek
Likviditasi gyorsrata — — — - 1
Rovid lejaratu kotelezettségek
Arbevétel aranyos iizleti Uzemi eredmény 3
eredmény Eves nett6 arbevétel
Pénziigyi miiveletek Pénziigyi mlveletek eredménye 1
eredménye/Kotelezettségek Kotelezettségek
. , Sajat téke
Sajat vagyon aranya - e 1,2,3
Mérlegfb60sszeg
Rovid lejarat Rovid lejaratu kotelezettségek 13
kotelezettségek aranya Kotelezettségek ’
) ) Készletek
Készletek aranya - — 2
Forgbeszkozok
. o . Forgbeszk6zO6k — Rovid lejaratu kotelezettségek
Netto forgotdke aranya — - " 1
Rovid lejarata kotelezettség

Forras: sajat szerkesztés

A Nyugat-dunantali régioban (11. tablazat) megjelentek a rovid lejaratu kotelezettséggel
kapcsolatos mutatok, a Likviditasi gyorsrata, Rovid lejarati kotelezettségek aranya és a Netto
forgotoke aranya. Azonban a relativ fontossag és az érzékenységvizsgalatbol kovetkeztethetlink

arra, hogy ezek valoban fontosak-e.

5.2.1.3.2. Besorolasi pontossdg
12. tablazat: A Nyugat-dunantili 2002-2008 kozotti modell besorolasi pontossaga

normal (db) felszamolt (db)
normal (db) 3399 0
felszamolt (db) 22 66
kappa 0,853984

Forras: sajat szerkesztés

A 3 régio koziil a Nyugat-dunantuli modell kappa értéke a legmagasabb 0,85-0s értékkel. A
normal mitkddésti vallalatok 100%-at pontosan sorolta be, a felszamoltak koziil pedig 75%-0s

besorolasi pontossaggal bir a modell.
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5.2.1.3.3. Relativ fontossaQ
Nyugat-Dunantul 2002-2008
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18. abra: A Nyugat-dunantuli 2002-2008 kézotti modell mutatdéinak relativ fontossaga
Forras: sajat szerkesztés az R program alapjan
A relativ fontossdg alapjdn a Sajat vagyon ardnya3, Pénziigyi miveletek
eredménye/Kotelezettségekl, Arbevétel ardnyos iizemi eredmény3 és a Rovid lejarata
kotelezettségek aranya3 fontos a modellalkotas szempontjabol.

Az utolsd vizsgalt évben az Arbevétel aranyos iizemi eredmény, ha minél magasabb,
annal nagyobb a valdszinlisége, hogy a vallalkozasos a normal miikodésiiek kozé esnek. Ez
annyit tesz, ha minél magasabb az iizemi eredmény egy vallalkozasnal — a vallalkozas
alaptevékenységéhez kothetd bevételek és koltségek/raforditasok kiilonbsége —, akkor jo
es¢éllyel normal miikodésti. A Rovid lejaratt kotelezettsége ardnya a felszamolast megel6z6
utolsé évben osztalyozasi képességgel birt a relativ fontossag alapjan. Minél alacsonyabb a
rovid lejarata kotelezettségek ardnya a kotelezettségeken beliil, annél kisebb a valdszintisége,
hogy az algoritmus a vallalkozasokat normal miikodéstinek talalja. Ebben az esetben
valdszinlileg bizalomvesztés torténhetett szallitdéi oldalrdl, a szallitok kevésbé hitelezek a

vallalatoknak és ezért csokkenhetett a rovid lejarati kotelezettségek aranya.
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5.2.1.3.4. Erzékenységvizsgilat
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19. abra: A Nyugat-dunantuli 2002-2008 kozotti modell Sajat vagyon aranya3 mutaté

Forras: sajat szerkesztés az R program alapjan

érzékenységvizsgalata

A Sajat vagyon ardnya3(sva3) mutatd a relativ fontossadg alapjan nagyon fontos mutatonak

szamit és az érzékenységvizsgalat alapjan is elkiilonitd erével bir. Jelen esetben a két modszer,

amely segitséget nyujt az értelmezésben kozos nevezOn van. Az érzékenységvizsgalaton is azt

lathatjuk, hogyha minél alacsonyabb a mutato értéke, akkor sorolja a modell a vallalatokat a

felszamoltak kozé. A kék és a zold szint érdemes figyelni, amelyek 0 alatt kicsivel 1épik 4t az

Y tengelyen a 0,5-6s értéket.
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nft_al
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20. abra: A Nyugat-dunantuli 2002-2008 kozotti modell Netté forgétéke aranyal mutato
érzékenységvizsgalata
Forras: sajat szerkesztés az R program alapjan
A Netto forgotdke aranyal(nft_al) mutatd is azon mutatok kozé tartozik, amelyeket a
relativ fontossag nem tart annyira fontosnak, de az érzékenységvizsgalat megcafolja ezt. A z6ld
¢és kek vonalat figyelve lathatjuk, hogy 2,5 feletti €s 5-0s feletti mutatdértéknél valt a besorolas,

tehat ezek az értékek felett tekinti az algoritmus a véllatokat felszamoltnak.

5.2.2. 2009-2012 idoszak eredményei
A 2002-2008 iddszak kozotti eredmények kovetéen megegyezO struktiraban bontva
kovetkeznek a 2009-2012 iddszak kozotti eredmények.
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5.2.2.1. Dél-Dundntili régio eredményei 2009-2012 kizott
5.2.2.1.1. Neurdalis halo

Dél-Dunantul 2009-2012

|_gy2

ros3

rosl
ue_nabl
pui_kot3
pui_kot2
sva3
rlk_a3
rik_al
keszlet a2 ' 110

21. abra: A Dél-dunantuli 2009-2012 modell neuralis haléja
Forras: sajat szerkesztés az R program alapjan
A neuralis hal6 szerkezete tovabbra is valtozatlan, ebben az id0szakban is 10 mutatora tortént

a szukités.
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13. tablazat: A Dél-dunantuli 2009-2012 kozotti modellben a felhasznalt pénziigyi

mutatok
pénziigyi mutatok képlet év
o ) Forgbeszk6zok — Készletek
Likviditasi gyorsrata — — — - 2
Rovid lejaratu kotelezettségek
b | Adozott eredmény 13
A ctel ard erese - . ,
TOEVELE! aranyos nyetesee Eves nett6 arbevétel
Arbevétel aranyos ilizemi Uzemi eredmény 1
eredmeény Eves netté arbevétel
Pénziigyi miiveletek Pénziligyi mlveletek eredménye 23
eredménye/Kotelezettségek Kotelezettségek ’
Saiat . Sajat toke 3
ajat vagyon aranya
) gy Y Mérlegfb60sszeg
Rovid lejarat Rovid lejaratu kotelezettségek 13
kotelezettségek ardnya Kotelezettségek ’
) ; Készletek
Készletek aranya — — 2
Forgbeszk6zok

Forras: sajat szerkesztés

A Dél-Dunantal 2002-2008 kozotti mutatokkal 6sszevetve, az ott felhasznalt 6 kiilonb6z6
tipustt mutatobol 5 megtalalhatd ebben az idészakban (13. tablazat) is. A relativ fontossag és
az érzékenységvizsgalat alapjan mondhatjuk magabiztosan, hogy a valsdg hatdsara az
osztalyoz6 tulajdonsagokkal bir6 mutatok Osszetétele nem valtozott, de itt mar

gyanakodhatunk.

5.2.2.1.2. Besorolasi pontossdg
14. tablazat: A Dél-dunantili 2009-2012 kozotti modell besorolasi pontossaga

normal (db) felszamolt (db)
normal (db) 3673 0
felszamolt (db) 49 100
kappa 0,796852

Forras: sajat szerkesztés

A normadl vallalatok koziil valamennyit a helyes osztalyba sorolt az algoritmus a felszdmoltak
koziil 149 esetbdl 100-at a jo helyre osztalyozott. A kappa értéke 0,8, amely nagyon jonak
szamit (14. tablazat).
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5.2.2.1.3. Relativ fontossag
Dél-Dunantul 2009-2012

1.0

0.5

Rel. importance
0.0

-1.0

22. abra: A Dél-dunantuli 2009-2012 kozotti modell mutatéinak relativ fontossaga
Forrés: sajat szerkesztés az R program alapjan

A relativ fontossag alapjan a Pénziigyi miiveletek eredménye/Kotelezettség2 és az Arbevétel
aranyos nyereség3 a legfontosabb mutato.

Az utolsé évben, ha minél magasabb a Pénziigyi miiveletek eredménye/Kotelezettség3 mutatod
értéke, akkor annal nagyobb valdszinlis€ggel normal miikddésii az adott vallalat. Az arbevétel
aranyos nyereség szintén ezt a képet mutatja, a mutatd minél magasabb értéke eldnyds a
vallalkozasok szamara, a felszamolt vallalkozasok esetében szinte valamennyi esetben negativ

ez a mutato.
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5.2.2.1.4. Erzékenységvizsgilat

ros3
1.00~
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| | | |
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Explanatory

23. abra: A Dél-dunantuli 2009-2012 kozotti modell Arbevétel aranyos nyereség3

mutatojanak érzékenységvizsgalata

Forras: sajat szerkesztés az R program alapjan

TA

CA

Splits

0.2
— 04
- 0.6
0.8

Az Arbevétel aranyos nyereség3(ros3) érzékenységvizsgalata Gsszhangban van a relativ

fontossaggal, a kék és zold vonalat vizsgalva lathatjuk, hogy mar a besorolas atvaltasa elott is

negativ a mutat6 értéke. Tehat a normal miikddésii vallalkozasok esetében negativ az arbevétel

aranyos nyereség az utolsd évben, ez minden a valsag hatasa.
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24, abra: A Dél-dunantili 2009-2012 kozotti modell Arbevétel aranyos iizemi eredményl
mutatojanak érzékenységvizsgalata
Forras: sajat szerkesztés az R program alapjan
Az Arbevétel aranyos iizemi eredményl(ue_nabl) a relativ fontossagi dbran a 3-4. fontossagi
sorrendben, mégse mondhatjuk el réla, hogy jelentds hatast kifejtene a modellre, ennek ellenére
az érzékenységvizsgalatok koziil vizualisan az egyik legszebb éabrat produkélta és az
elkiilonitési pont a normal és a felszamolt véllalkozasok koziil konnyen leolvashato. A kék és
z0ld vonalakat figyelve lathatjuk, hogy -0,5 és -0,65-0s értéknél sorolja a vallalkozasokat
felszamoltnak a modelliink, ami itt is érdekes, hogy egy vallalkozasnak az {izemi eredménye

fele akkora negativ érték, mint az arbevétele, attol fliggetleniil lehet, hogy normal miikodési.
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5.2.2.2. Kozép-Dundntuli régio eredményei 2009-2012 kozott
5.2.2.2.1. Neurdlis halo

Ko6zép-Dunantul 2009-2012

arbev_u3 ' |1

arbev_ u2 |2

ue nabl |3

pui_kot2 K4 V

pui_kotl =I5 01 VY1
rk_al |6 02 Y2

keszlet a3 ' |7
keszlet al ' I8
be fed2 9
nft_a3 ' 110

25. abra: A Kozép-dunantuli 2009-2012 kozotti modell neuralis haléja

Forras: sajat szerkesztés az R program alapjan

15. tablazat: A Kozép-dunantuali 2009-2012 kozotti modellben a felhasznalt pénziigyi

mutatok
pénziigyi mutatok képlet év
. Eves netté arbevétel
Arbevétel valtozas liteme - — 1 2,3
Eves nett6 arbevétel,
Arbevétel aranyos iizemi Uzemi eredmény 1
eredmény Eves netté arbevétel
Pénziigyi miiveletek Pénziigyi mlveletek eredménye 19
eredménye/Kdtelezettségek Kotelezettségek '
Rovid lejaratl Rovid lejarati kotelezettségek 1
kotelezettségek aranya Kotelezettségek
) ) Készletek
Készletek aranya - — 1,3
Forgbeszk6zok
Befektetett eszkozok Sajat téke + Hosszu lejaratu kotelezettségek 5
fedezete Befektetett eszkdzok
. . ) Forgo6eszk6z0k — Rovid lejaratu kotelezettségek
Nett6 forgotoke ardnya — — —— - 3
Rovid lejarata kotelezettség

Forras: sajat szerkesztés

43



Az ¢el6z6 idészakhoz 6 mutatdjabol 4 megtalalhato a 2009-2012 kozotti modellben (15.
tablazat), kiilon érdekes, hogy a Befektetett eszkozok fedezete mutatd csak a Kozép-Dunantul
szlikitett mutatédi kdzott maradt bent.

5.2.2.2.2. Besorolasi pontossdg

16. tablazat: A Kozép-dunantuli 2009-2012 kozotti modell besorolasi pontossaga

normal (db) felszamolt (db)
normal (db) 3845 0
felszamolt (db) 44 73
kappa 0,763044

Forras: sajat szerkesztés

A keveredési matrixot (16. tablazat) vizsgalva lathatjuk, hogy a felszamolt vallalkozasok koziil
73-at helyesen osztalyozott a neuralis hald, mig 43 esetben ,mellé 16tt”. A felszdmolt
vallalkozasok besoroldsa kozott most nincs olyan nagy kiilonbség, ez a kappa értékében is
tikrozodik, a Kappa-statisztika: 0,76.

5.2.2.2.3. Relativ fontossdag

Ko6zép-Dunantual 2009-2012
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26. abra: A Kozép-dunantuli 2009-2012 kézotti modell mutatdéinak relativ fontossaga
Forras: sajat szerkesztés az R program alapjan
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A modellalkotds szempontjabdl a pénziigyi mutatok fontossdga a kovetkezd: Pénziigyi
miiveletek eredménye/Kételezettségek?2, Arbevétel valtozas iiteme3, Készletek aranyal.

A Pénziigyi miiveletek eredménye/Kotelezettségeke jelentését az elézéekben mar
kifejtésre keriilt. Az utolso éves Arbevétel valtozas érdekesebbnek igérkezik, ebben az esetben
a targyévi nettod arbevétel lett osztva a bazis évivel. Minél magasabb a mutato értéke, annal
nagyobb a valosziniisége, hogy normélnak sorolja a vallalkozésokat a modell. Tehat akinek
kevésbé esik vissza vagy novelni tudja az arbevételét az el6z6 évhez képest, az inkabb normal
vallalkozasnak mindsiil. A készletek ardnya3 esetében a magasabb készlet arany jelenti a
normdl mitkddéshez kozelebbi allapotot, azonban ennek a mutatd alkalmazhat6sagainak a
vesz€lyeirdl is esett mar sz6 az eldzdekben.
5.2.2.2.4. Erzékenységvizsgdlat
Az érzékenységvizsgalat egyetlen mutatonak sem tulajdonitott elkiilonité képességet. Ez annak
fényében érdekes, hogy a besoroléasi pontossagnal vizsgalt kappa is itt volt a legalacsonyabb. A
neurdalis halé eredményeit itt komoly fenntartasokkal kell kezelniink.
5.2.2.3. Nyugat-Dunantili régio eredményei 2009-2012 kozott
5.2.2.3.1. Neuralis hdlo

Nyugat-Dunantul 2009-2012

ros3

ros2

rosl
arbev_u3
ue_nab2
ue_nabl
pui_kot3
sva3
keszlet_a2
nft_a2

27. abra: A Nyugat-dunantuli 2009-2012 kozotti modell neuralis haléja

Forras: sajat szerkesztés az R program alapjan
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17. tablazat: A Nyugat-dunantili 2009-2012 kozotti modellben a felhasznalt pénziigyi

mutatok

pénziigyi mutatok képlet év

Ado6zott eredmény 123

Arbevétel arinyos nyereség - — -
Eves nett6 arbeveétel

. Eves netté arbevétel
Arbevétel valtozas liteme _ — - 1 3
Eves nett6 arbevétel,

Arbevétel aranyos tizemi Uzemi eredmény 12
eredmény Eves nett6 arbevétel ’
Pénziigyi miiveletek Pénziigyi mlveletek eredménye 3
eredménye/Kotelezettségek Kotelezettségek
Sajat vagyon aranya - Sajat /1,:.c'.5ke 3
Mérlegf606sszeg
Forgbeszk6z0k — Rovid lejarati kotelezettségek 5

Netto forgotdke aranya

Rovid lejaratu kotelezettség

Forras: sajat szerkesztés
A Nyugat-dunantili régional (17. tablazat) a legalacsonyabb az aranya az azonos pénziigyi
mutatoknak, szam szerint 4 a 7-bol.

5.2.2.3.2. Besorolasi pontossdg
18. tablazat: A Nyugat-dunantuli 2009-2012 kozotti modell besorolasi pontossaga

tényleges/becsiilt normal (db) felszamolt (db)
normal (db) 4340 0
felszamolt (db) 61 116
kappa 0,785142

Forras: sajat szerkesztés
A felszamolt vallalatok kozel 2/3-a jol keriilt besorolasra, a normal miikddésti vallalatokat a

neuralis halé tokéletesen visszaosztotta. A kappa értéke 0,785. (18. tablazat)
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5.2.2.3.3. Relativ fontossag

Nyugat-Dunantul 2009-2012
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28. abra: A Nyugat-dunantili 2009-2012 kozotti modell mutatéinak relativ fontossaga
Forras: sajat szerkesztés az R program alapjan

A relativ fontossdg alapjdn az dbra jobb oldalarol a Pénziigyi miiveletek
eredménye/Kotelezettségek3, a Sajat vagyon ardnya3 és az Arbevétel aranyos iizemi
eredmény3 tiinik fontosnak, a felszamolt vallalatok nézSpontjabél az Arbevétel aranyos
nyereségl ¢€s a Készletek aranya?2.

A Pénziigyi miiveletek eredménye/Kotelezettségek3, a Sajat vagyon arany3 és az
Arbevétel aranyos tizemi eredmény3 minél magasabb értéke esetén nagyobb a valosziniisége,
hogy az modelliink algoritmusa normdl miikodésiink tekinti a vallalkozasokat. A minél

alacsonyabb Arbevétel arinyos nyereségl a felszamolt vallalkozasok ismertetdjele és a
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csokkend készletarany esetén kisebb valdszintiséggel kertilnek a gazdasagi tarsasagok a normal

mikodéstiek halmazaba.

5.2.2.3.4. Erzékenységvizsgdlat
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29. abra: A Nyugat-dunantili 2009-2012 kozotti modell Arbevétel aranyos iizemi
eredmény2 mutatojanak érzékenységvizsgalata
Forras: sajat szerkesztés az R program alapjan
Az Arbevétel ardnyos tizemi eredmény2(ue nab2) esetén a relativ fontossag alapjan nem
tudnank egyértelmiien a fontos valtozok kozé sorolni, de az érzékenységvizsgalat ezt masképp
gondolja. A minimum és maximum szinten valo rogzitésen kiviil, mindenhol képes az
érzékenységvizsgalat meghatarozni, a mutaté azon értékét ahol a neurdlis hdlo az eseteket

inkabb felszamoltnak sorolna.
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5.3. KERESZTVALIDACIO

Az eddigi eredmények esetén az adatbazisunkat egésznek tekintettiik, nem osztottuk szét tanuld
¢s teszteld adatbazisra. A keresztvalidaciora sor kertilt, a modszertani fejezetben leirtak alapjan.
A keresztvalidacio rengeteg 1dot felemésztett volna, ha a normal miikkodésii vallalatokat is
hasonlé modszerrel teszteltiik volna, ezért a keresztvalidacio elbtti és utani Kappa-statisztika
szamitasanal is az el6zdekben kozolt osztalyozast hasznaltuk.

19. tablazat: A keresztvalidacio eredménye

csak tanulo adatbazis keresztvalidacio
felszamolt vallalatok felszamolt vallalatok
i rosszul jol rosszul jol
22%%% osztalyozott | osztalyozott Kappa osztalyozott | osztalyozott Kappa
(db) (db) (db) (db)
Du?lfii;tﬁl 32 85 0,837 79 38 0,41
Dﬁﬁul 42 86 0,79 85 43 0,49
l')\'g’lffnatfﬂ 22 66 0.85 59 29 0,49
2009-
2012
Du?qg;tm 49 100 0.8 111 38 0.4
D%?éi% 44 73 0,76 96 21 0.3
S'g’;‘fnatfﬂ 61 116 0,78 122 55 0,47

Forras: sajat szerkesztés

A keresztvalidacio eredményei (19. tdblazat) kdzel sem olyan meggy6zdek, mint amikor
csak tanulo adatbazison dolgoztunk. Szigortian a Kappa-statisztika alapjan a Kézép-Dunantual
2009-2012-6t kellene elvetniink. Az adatbézis tovabbi tisztitdsaval, a fontossagi vizsgalatok
soran az osztalyozo képesség nélkiili mutatok kidobasaval és 1) mutatok megfogalmazéasaval
tudnank javitani az eredményeken, azonban ennek a véghezvitele minimum tovabbi fél évet
venni igénybe. Ahogy a tudasfeltaras folyamatat bemutattuk, az adatok megfeleld el6készitése

a legnagyobb kihivas az adatbanyaszatban.
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6. KOVETKEZTETESEK ES JAVASLATOK

6.1. AKEPZETT PENZUGYI MUTATOK ELKULONITO EREJE

A tanul6 adatbazison kialakitott modelleknek nagy elkiilonitd erejiik volt, a normal miikodési
vallalatokat szinte valamennyi esetben helyesen osztalyozta vissza, €s a felszamolt vallalatokat
is legalabb 60 szazalékban minden esetben jol sorolta be a neuralis hald. A tanul6 adatbazison
a ,leggyengébb” eredmény a Kozép-Dunantal 2009-2012 hozta, amelynek a kappaja a
keresztvalidaci6 soran is a legalacsonyabb volt.

A 2002 ¢és 2008 kozotti felszamolasok osztalyozasa keresztvalidacidoval és
keresztvalidacio nélkiil is jobb eredményeket hozott, ennek hatterében a 2008 6szén indulo
gazdasagi valsag is all. A gazdasagi kornyezet kiszdmithatatlanna valt, a lakossag visszafogta
a koltekezését és a hitelpiacok besziikiiltek. 2010-ben kormanyvaltasra is sor kertiilt, ami a
politikai ciklus elsé felében fiskalis restrikcioval szokott pdrosulni, ami szintén negativan

befolyasolja a gazdasagi kornyezetet.

6.2. APENZUGYI MUTATOKNAK AZ ELOREJELZO EREJUK
A modellek eldrejelzd képességének megitélésekkor a 2009-2012 kozotti modelleket
vizsgaltuk, amelyek koziil a Kozép-Dunantilt, fokét a gyenge keresztvalidacios eredménye
miatt nem vettiink figyelembe. A kovetkezd tablazatban lathatjuk, hogy melyek voltak azok a
mutatok, amelyek a két régidoban elkiilonitd képességgel birtak a relativ fontossag és/vagy az
érzékenységvizsgalat alapjan.

20. tablazat: Az elkiilonitésre alkalmas mutaték Dél- és Nyugat-Dunantilon 2009-2012

kozotti idoszakban

Dél-Dunantul Nyugat-Dunantul
Pénziigyi miiveletek Pénziigyi miiveletek
eredménye/Kotelezettségek | eredménye/Kotelezettségek
2 3

Arbevétel aranyos nyereség .
3 Sajat vagyon aranya 3
Pénziigy mutatok Arbevétel aranyos iizemi Arbevétel aranyos nyereség
eredmény 1 1
Készletek aranya 2
Arbevétel aranyos iizemi
eredmény 2

Forras: sajat szerkesztés
Megitélésiink szerint a modelleknek akkor tulajdonithatunk eldrejelzési erét, ha a

relevans elkiilonitd képességgel bird pénziigyi mutatok nem kizarolag az utolsd évbol
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szarmaznak. A 20. tdbldzatban vastagitassal kiemeltiik, hogy a mutatok mely évekbdl
szarmaznak és aldhuztuk, amelyeket nem az utolsé beadott beszamolobdl lettek képezve.
Mindkét régidban tobb olyan mutaté taldlhatdé a modellekben, amelyek nem az utolsé €vbol
szarmaznak. Teljes magabiztossaggal akkor mondhatnank, hogy eldrejelzési erdvel
rendelkeznek ezek a modellek, ha az utolso évre vonatkozd mutatdkat nélkiil a modelleket Gjra
futtatnank. Azonban, azt mondani, hogy nincs elérejelzo erejlik az legalabb akkora hiba lenne,
mint egyértelmiien kijelenteni, hogy elérejelzé erdvel rendelkeznek a modelljeink.

Abban az esetben, ha valaki a modszertani részt nem szeretné/tudja végig csinalni,
onmagukban a relevans pénziigyi mutatok évszam nélkiil is egy jo kiindulasi alap lehet, hogy

vizsgélni tudjanak egy vallalatot.

6.3. AZOSZTALYOZASRA KEPES PENZUGYI MUTATOK A DEL-DUNANTULI REGIOBAN

21. tablazat: Az elkiilonitésre alkalmas mutatok a Dél-dunantuli régioban

Dél-Dunantual 2002-2008

Dél-Dunantul 2009-2012

Pénziigyi mutatok

Sajat vagyon aranya3

Pénziigyi muveletek
eredménye/Kotelezettségek?2

Pénziigyi miiveletek
eredménye/Kotelezettségek 1

Arbevétel aranyos nyereség3

Pénziigyi miiveletek
eredménye/Kotelezettségek?2

Arbevétel aranyos lizemi
eredmény1

Forras: sajat szerkesztés
A két vizsgalt idészaktol fliggetleniil a Pénziigyi miiveletek eredménye/Kotelezettség mutatd
fontos a vizsgalt régioban. A valsadg utani idészakban az éves nettd arbevételre €s az lizemi

eredményre terel6dott 4t a hangsuly a sajat tokérdl (21. tablazat).

6.4. AZ OSZTALYOZASRA KEPES PENZUGYI MUTATOK A KOZEP-DUNANTULI REGIOBAN
A keresztvalidacios eredmények és az érzékenységvizsgalat hianya miatt a 2009 és 2012 kozotti
1d6szakra kialakitott modellt nem tartjuk képesnek az osztilyozasra. A 2002-2008 kozotti
modellt viszont alkalmas az osztalyozasra, ennek a relevans pénziigyi mutatoit a 22. tablazat
tartalmazza.

22. tablazat: Az elkiilonitésre alkalmas mutatok a Kozép-dunantuli régioban

Ko6zép Dunantul 2002-2008
Pénziigyi miiveletek
eredménye/Kodtelezettségek?2
Sajat vagyon ardnya3
Készletek ardnyal
Készletek ardnya3
Arbevétel aranyos iizemi eredmény?
Befektetett eszk6zok fedezettsége?2

Pénziigyi mutatok
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Forras: sajat szerkesztés

A Ko6zép-Dunantul 2002-2008 kozotti modellje hozta az egyik legjobb keresztvalidacios

kappa értéket. Ennek a hatterében az allhat, hogy a legtobb relevans mutatoé ennél a modellnél

talalhato.

6.5. AZ OSZTALYOZASRA KEPES PENZUGYI MUTATOK A NYUGAT-DUNANTULI REGIOBAN

23. tablazat: Az elkiilonitésre alkalmas mutaték a Nyugat-dunantuli régioban

Nyugat-Dunantul 2002-
2008

Nyugat-Dunantul 2009-
2012

Pénziigyi mutatok

Sajat vagyon aranya3

Pénziigyi miiveletek
eredménye/Kotelezettségek3

Pénziigyi miiveletek
eredménye/Kotelezettségek 1

Sajat vagyon aranya3

Arbevétel aranyos iizemi
eredmény3

Arbevétel aranyos lizemi
eredmény3

Rovid lejarata
kotelezettségek aranya3

Arbevétel aranyos nyereségl

Netto forgotdke aranyal

Készletek ardnya?2

Arbevétel aranyos lizemi
eredmény?2

Forras: sajat szerkesztés
A Dél-Dunanttllal ellentétben Nyugat-Dunantulon mindkét idészakban fontos a Sajat toke
aranya, valamint a Pénzligyi miveltek eredménye/Kotelezettségek is, ami feltehetéen az
export-import ligyeletekbdl szarmazo arfolyam kiilonbozetekbdl szarmazik.

A keresztvalidacios eredmények alapjan a Nyugat-Dunantal 2002-2008 kozotti
idészakban a megegyezd iddszaki Kozép-dunantili modell hasonldan jo eredményt hozott,

2009-2012-es iddszakban egyértelmiien a legjobb modell a Nyugat-magyarorszagi régioé.

6.6. JAVASLATOK

6.6.1. Kiegészité melléklet
Az éves beszamolo és az egyszerlsitett éves beszamold részeként kotelezd benyujtani
kiegészitd mellékletet. A kiegészitd mellékletnek a része kiillonbozé mutatok szamitasa. Ezen
mutatok korét érdemes lenne — akér e kutatés, akar egy nagyobb volumenti, egész orszagra
kiterjed6 kutatason beliil — meghatarozni, amellyel a vallalkozasok tulajdonosai lehetdséget
kapnéanak arra, hogy egy esetleges cs6dot elkeriilhessenek.
Az eldrejelzd képességgel rendelkezé mutatdink a kovetkezok voltak:

e Pénziigyi miiveletek eredménye/Kotelezettségek

e Arbevétel ardnyos lizemi eredmény
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e Arbevétel aranyos nyereség (ROS)
o Készletek aranya
A felsorolt mutatokat mindenképpen érdemes lenne kiszdmitani, tovabba a Sajat vagyon
aranya mutatot valtozasait is feltétlenil nyomon kellene kovetniiik a vallalkozasok

tulajdonosaink/menedzsereinek.

6.6.2. Sajat toke
»Ha a gazdasagi tarsasdg a szamviteli torvény szerinti beszamolojaban foglaltak alapjan
egymast kovetd két teljes lizleti évben nem rendelkezik a tarsasagi formajara kotelezéen eloirt
jegyzett tokének megfeleld Osszegli sajat tokével €s a tarsasag tagjai (részvényesei) a masodik
év szamviteli torvény szerinti beszamolojanak elfogadasatol szamitott harom honapon beliil a
sziikséges sajat toke biztositasarol nem gondoskodnak, a gazdasagi tarsasag koteles e hataridd
lejartat kdvetd hatvan napon beliil elhatarozni més gazdasagi tdrsasaggé valo atalakulasat, vagy
rendelkeznie kell jogutdod nélkiili megsziinésérdl.” (2006. évi IV. torvény a gazdasagi
tarsasagokrol, IV: fejezet, 3. cim, 51. paragrafus)

A torvény kimondja, ha a sajat téke a jegyzett toke szintjére csokken, akkor legkésébb a
2. elfogadott beszamolotol 3 honapon dontés kell, hogy sziilessen ennek a megsziintetésére,
kiilonben jogutdd nélkiili megsziinés is kovetkezhet.

Ennek ellenére nem csak a felszamolt, hanem a normal mikodést vallalkozasok kozott

is rengeteg olyan talalhat6 az adatbazisban, amelynek mind a 3 évben negativ(!) a sajat tékéje.

Felmeriilhet a kérdés, hogy ki ellendrzi a benyujtott beszdmolokat, illetve ki nem? A cégbirosag
feladata lenne ezt nyomon kdvetni, birsdgot kiszabni és adott esetben a tarsasag megsziintetését
inditvanyozni.

A probléma nagysagat a szamok is tiikrozik. A 2012-es évrdl Magyarorszagon 324.953
db beszamolo érkezett be az adatbazisunk szerint, ebbdl 73.822 esetben a sajat toke értéke

kisebb volt, mint 0. A benyujtott beszamolok 22,7%-nal.
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7. OSSZEFOGLALAS

A tanulmanyban a dunantuli régiokban miikodo felszamolt €s normal mikddést vallalatokat
vizsgaltuk a nyilvanossagra hozott (egyszerusitett) éves beszamolok adataibol képzett pénziigyi
mutatokbol. A kutatds alapjat képez6é adatbazist a Gazdasagtudomanyi Kar finanszirozta és
bocsatotta rendelkezésiinkre, amelyben a Magyarorszagon miikodé vallalatok beszamoloi
szerepelnek az elmult 10 évbdl. Osszesen 10 pénziigyi mutatoval kerestiik az eltéréseket a
felszamolt és a normal mikddést vallalatok kozott, amelyeket valamennyi esetben 3 évre is
leképeztiink. Nem kizarélag az utolsé évek beszamoloit vizsgaltuk, kerestiik a mutatdknak azon
korét is, amelyekbdl a felszamolasok eldre jelezhetdsége is kovetkeztethetiink. A 2008 év végén
induld gazdasagi vilagvalsag erdteljesen befolyasolta a piaci folyamatokat, ezért az adatainkat
két idoszakra bontottuk. A két vizsgalt idészak a 2002-2008 és 2009-2012 kozotti. Az
adatelemzés eszkozeként a neurdlis halokat valasztottuk, és a modelljeinket az R programmal
épitettiilk. Az adatbazis szlirése €s tisztitdsa utan 6 modell keriilt kialakitasra, a Dél-dunantuli,
Ko6zép-dunantuli és Nyugat-dunantuli régidra 2-2 modell a két kiilonbozo idészak miatt. A
2002-2008 kozotti idoszakra elmondhatjuk, hogy a modelliink kivaléan osztalyoz, a normal
miikodésii vallalatokat szinte minden esetben jo helyre sorolja, a felszamolt vallalatok koziil 3
esetbdl 2-nél a neurdlis hdlo algoritmusa nem hibazik, a keresztvalidacios tesztek hatdsara a
felszamolt vallalatok tekintetében 50%-o0s hatékonysaggal volt képes osztalyozni a modelliink.
A valsag utani idészakban a tanulod adatbazison végzett tesztjeink csak kismértékli romlast
mutatnak a 2002-2008-as eredményekhez képest, azonban a keresztvalidacié utan a modellek
besorolasi ereje jelentdsen romlik. Ennek hatterében valosziniileg a gazdasagi valsag piaci
folyamatokat negativan befoly4solé hatasa jelentésen kozremiikodik. Osszességében kizardlag
a Kozép-Dunantul 2009-2012 kozotti modelljét kellett elvetniink, a 2002 és 2008 kozotti
eredmények kivaldak a 2009-2012 iddszakiak pedig megfeleléek. A modelljeinkrdl
egyértelmilen nem tudjuk kijelenteni, hogy képesek lennének az elérejelzésre, de ennek az
ellenkezdje se allnd meg helyét. A 2009-2012 kozotti modelljeinkben talalhatdo pénziigyi
mutatok tobb mint 60%-a nem az utols6 ¢évbol szarmazott, tehat a mutatoknak meghatarozhato

egy szlikebb kore, amely figyelmeztethet a kozelgd csdd vagy felszdmolés veszélyére.
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