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Bevezetés

Manapsag a vér onkéntes adomanyozasa egyre elterjedtebb Magyarorszagon is, koztudott, hogy
egy véradassal harom emberi életet menthet meg az véradd donor. Sokkal kisebb az ismertsége
a vérplazma donaci6 lehetdségének €és annak jelentoségének. Szakmai gyakorlatom soran egy
olasz székhelyli vallalatnal dolgoztam, ahol alkalmam nyilt betekinteni a piac sajatossagaiba.
A piac sajatossagai és a cég sikeres novekedése miatt kezdtem el behatobban foglalkozni a
témaval. Els6sorban arra a kérdésre kerestem a vélaszt, hogy miként tudott a tobbi
versenyzohoz képest kis cég betdrni és rovid 1d0 alatt jelentOsebb részesedést szerezni a piacon.
Dolgozatomban ennek, a vérplazmaszarmazékok piacan miikodo vallalat novekedése mogotti
indokokat prébalom feltdrni és Osszehasonlitani a piacon mikodd versenytarsaival.
Vizsgalatom kdzpontjaban a vallalat piaci részesedésének novekedése all, ami megduplazodott
a nyolc éven ativel0 vizsgalati periddus alatt. A novekedés 6nmagaban véve figyelemre mélto,
foleg, ha figyelembe vessziik tobbi céghez mért teljesitményét, akiknek arbevétele emelkedett,
de a nemzetkozi piacon nem tudtak jelentdsebb eredményeket elérni. A dolgozatom célja, hogy

dolgozat felépitése a kdvetkezo:

A dolgozat els6 fejezetében a dolgozat szempontjabol relevans novekedési elméleteket
mutatom be. A Greiner- és Penrose-féle elméleten kiviil kutatisom szempontjabol fontosnak
tartom elemezni a vallalatok nemzetkozi piacokra vald 1€pését, mint novekedési format is
vizsgalni. Ezt a vizsgélt vallalatok globalis jelenléte is aldtdmasztja. A tobbdimenzids
novekedési modell vizsgalata relevans lehet az elmélet gyakorlati példan keresztiili
értelmezésére. Mivel a dolgozatomban kiemelt hangsulyt kap a piaci részesedés ndvekedésének
a vizsgalata, az elméleti keretet ado fejezetben bemutatok két piaci részesedéssel kapcsolatos
elméletet is. Az egyik elmélet a vallalatok piaci részesedés valtozasanak ROI-ra gyakorolt
hatasat vizsgalja, a masik elmélet az egyensulyi, aktualis és optimalis piaci részesedés

témakorét targyalja.

A masodik fejezetben a dolgozatban vizsgalt ipardg, a vérplazmaszarmazékok piacat
ismertetem. A piac hétkoznapi életben valo kis ismertsége miatt sziikségesnek tartom annak
részletesebb bemutatisat. A fejezetben a piac méretérdl, jelenlegi €s jovObeli novekedési
trendjérdl, a piacon taldlhat6é fontosabb termékekrdl, a piac régids szintli megoszlasardl €s a
fontosabb piaci szereplokrdl adok részletesebb leirast. A piac bemutatasa utan a fejezetben kap
helyet a piaci koncentracié HHI indexszel valo vizsgalata is. Az elemzést sziikségesnek tartom

a fejezetben a telitettségérdl tett allitasom aldtdmasztasara. A masodik fejezet végén bemutatom
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a Kedrion Biopharmaceutical céget is, amelynek novekedését és néhany versenytarsahoz mért
eredményét fogom vizsgal a dolgozat tovabbi részében. A vallalat bemutatasan tal ismertetem
a nyolc éves iddintervallumban kitlizott stratégiai célokat is, amiket a késObbiekben a

novekedés szempontjabol fogok elemezni.

A dolgozat harmadik fejezete tartalmazza a késObbi elemzés soran alkalmazott
modszerek leirdsat, és az ehhez szolgald adatbazis leirasat, az adatbazisban felhasznalt adatok
forrasat. A fejezetben kitérek a kutatas soran felmeriilt modszertani problémakra és a kutatds
soran felmertilt nehézségekre. Az alkalmazott modszertanok koziil ismertetem a leiro statisztika

¢s a varianciaanalizis dolgozatban torténd alkalmazhatdsagat.

A negyedik fejezetben keriil sor a vallalat részletes elemzésére, a tobbi vizsgalt
vallalattal valé 6sszehasonlitasara. E10szor varianciaanalizis segitségével megvizsgalom, hogy
a vallalatok piaci részesedésében ¢s az éves arbevételben mért novekedésnek van-e
szignifikdnsan mérheté hatdsa az i1d6 és az egymdshoz viszonyitott teljesitményének
fiiggvényében. Ezt kovetden roviden bemutatom a vallalatra jellemzd, ndvekedés
szempontjabol lényeges mutatokat a tobbi vallalathoz képest, majd korreldcios tesztel
vizsgalom a piaci részesedés és a ROI valtozasanak kapcsolatat. A fejezetben bemutatom a
stratégiai célok megvaldsulasanak sikerességét és azoknak a novekedésre gyakorolt feltételezett
hatasat, ebben az alfejezetben bemutatom a cégnél szempontjabol relevans ndvekedéselméletek
alapjan rangsorolom a cégek teljesitményét és kétfokozati skalan bemutatom a Kedrionra

vonatkoz6 eredmények szubjektiv értékelését.

A dolgozat soran felmeriil6 kutatasi és mas problémakat, valamint a tovabbi kutatasi
iranyok megfogalmazasat egyiitt fejtem Ki a Diszkusszio és kitekintés cimii fejezetben.
Dolgozatomat sszefoglalo fejezettel zarom, ahol a f0bb megéllapitasokat kiemelve foglalom

0ssze az elemzés soran feltart osszefliggéseket és kovetkeztetéseket.



1. Elméleti bevezetés
Azoktol az altalanos stratégiai modellektdl eltérden, amikben a vallalatok belsd novekedését

vizsgaljak tobbnyire olyan mutatok segitségével magyardazva a ndvekedést, mint a teriileti-,
1étszambeli- vagy arbevétel novekedés, dolgozatomban inkabb a tobbi piaci szerepl6hodz
hasonlitott novekedésiiket vizsgdlom, az altalam vizsgéalt f6 mutaté a piaci részesedés
novekedése. Ebben a fejezetben eldszor ismertetem az altaldnos novekedési elméleteket, amiket
figyelembe vettem és felhasznaltam a dolgozat elkészitése sordn, majd olyan elméleteket
mutatok be, amik a stratégiai novekedés, és a piaci részesedés novekedése kapcsan torténd
stratégiai befektetésekrdl értelmezését segithetik. Az altaldnos elméletek bemutatdsakor célom
felhivni azokra az esetleges eltérésekre, amik az altalam vizsgaltak miatt kevésbé relevans

szempontbodl kozelitik meg a ndvekedés fogalmat, ezeket mivel 14tnam jonak helyettesiteni.

1.1 Novekedési elméletek

1.1.1 Greiner-féle novekedés elmélet

A menedzsment tudomanyok egy kozismert, novekedéssel kapcsolatos elméletét Larry E.
Greiner publikalta eldszor (1972)ben, majd (1997) a kibdvitett, javitott valtozatat. Az elmélet
abbol a feltevésbdl indul ki, hogy a cégeknek a jovobeli sikerességét keveésbé a kiilso tényezok,
mint inkabb a vallalat multja, a korabbi tapasztalatok és események befolyasoljak. A vallalat

novekedését 6t kulcsfontossagu dimenzié mentén lehet értelmezni:
A szervezet életkora
A szervezet mérete

Az evolucid szakaszai

A revoluacids szituaciok

o > w npoRE

Az ipardg novekedési rataja

Az 0t, a novekedést elemi modon befolyasold dimenzié mellett Greiner arra az elterjedt
modellre is épit, miszerint a vallalatok a fejlédés soran a nagyobb jelentségii novekedési
szakaszokat a szervezeten beliili krizisek megoldasaival érik el. Griener modelljében tehat a
revolucids €s az evolucios fazisok valtakozva kovetik egymast egy vallalat fejlédése soran.
Ahhoz, hogy egy vallalat folyamatosan ¢és sikeresen tudjon fejlodni, sikeresen Kkell
szembenéznie az aktudlis krizishelyzetekkel. Az evolucids szakaszok soran Greiner hat
fejlodést eldsegitd fazist hatdroz meg, amelyek elonyt jelenthetnek a kovetkezd krizisek
lekiizdésében. A meghatarozott hat fazis szerint a kreativitason, az iranyitason, a delegalason,

a koordinacion, a kollaboracion keresztiil torténik a novekedés. Greiner f6 modellje végiil a



vallalat mérete és a vallalat életkora dimenziok kiemelésével mutatja be a novekedés mértékét.
Ezek intenzitasa viszont eltér az iparagra jellemz6 névekedés nagysagatol, értelemszeriien a
gyorsabban novekvo ipardgakban nagyobb és gyorsabb ndvekedési potencidl rejlik a miikodd

vallalatokban.

Hasonldan a Greiner elméletében leirtakhoz, dolgozatomban a vallalat mérete és a piac
novekedése nagy hangsulyt kap az elemzés soran, azonban az altalam vélasztott megkozelités

szerint a piaci részesedés valtozasa is nagy szerepet kap.

1.1.2 Penrose-féle novekedési elmélet és nemzetkdzive valas

Penrose mas irdnybdl kozeliti meg a ndvekedés kérdését, kiemeli, hogy a ndvekedés fogalma
sokkal osszetettebb annal, minthogy le lehessen sziikiteni néhany kategoriara, ahogyan ezt az
1950-es évek kornyéken feltételezték a tudomanyteriilet szerz6i. A novekedés nem csak a
mennyiség dimenzidjan keresztiil értelmezhetd, mint az alkalmazottak 1étszdma, a vallalkozas
¢letkora, az arbevétele, eszkozértékének novekedése. A vallalat novekedését felfoghatjuk
minbségi jelzéként is, hiszen a mennyiségi novekedést egy bizonyos szint utdin mar nem

lehetséges gazdasagosan és profitabilisan fenntartani (Penrose, 1956; In: Szabo, 2012).

A vallalatok novekedésérdl Penrose (1956) nem mint konstans novekvé folyamatrol ir,
véleménye szerint ha figyelembe vessziik a kiilsd tényezok altal okozott hatdsokat és a
vallalaton beliil fellépd belsd konfliktusokat, akkor latszik, hogy a novekedés semmiképpen
nem lehet linearis. A vallalatoknak érdekiik, hogy kozvetlen kiilfoldi befektetéseket hajtsanak
végre, ezzel biztosithatjdk a novekedését. A kiilfoldi leanyvéllalatok, miutan sikeresen
stabilizaltdk a mikodésiiket, mar teljesen onalléan tudnak mikddni és hozzajarulhatnak a

tovabbi piacokon valo belépéshez.

1.1.3 Vallalatok nemzetkozivé valasa, mint novekedési forma

A globalizacid hatdsara egyre tobb cég ¢l a nemzetkozi piacokra vald belépés lehetdségével,
egye tobb vallalat helyezi ki mas orszagokba a termelését, ertékesitését. A nemzetkdzi expanzio
lehetdve teszi az eréforrasok szabad atcsoportositasat, ezzel segitve a hozzdadott értékteremtés

hatékonysagat (Galbraith, 2000).
A cégek 6 motivacidja a nemzetkdzi vallalatta alakulasban:

e Az yj piacra vald belépés altal potencidlisan realizalhat6 a nyereségek megszerzése,

mikozben a méretgazdasagossagabol szarmazo elényok is jobban kiaknazhatoak.



e Altaldban a kiilfoldi befektetések megtériilése sokkal magasabb hozammal kecsegtet,
mint a belfoldieké, ezért a vallalat jobban érvényre tudja juttatni a komparativ

koltségelonyeit.

e Javulhat a vallalaton beliili er6forrasok felhasznalas, mikdzben egyre nagyobb igény

van a mas orszagokbol beszerezhetd idegen eréforrasokra.

e Az altalanosan novekvd kutatas-fejlesztés, az innovacid koltségigénye és kockézatai
kiegyenstlyozhatova valnak a termelési és értékesitési tevékenységek valamint a

nemzetkozi aruforgalom segitségével (Tari, 2009).

A fentiekbdl lathato, hogy a novekvo véllalatoknak megéri nemzetkozi piacok felé nyitni még
akkor is, ha ez sok veszélyforrast és kockazatot rejt magéban. Az altalam vizsgalt piacon a
szigoru szabalyozas nehezitheti a nemzetk6zi nyitast, ezt az allitisomat a dolgozat tovabbi
részében még bovebben ald fogom tdmasztani. Azonban a piac mérete és novekedése miatt a
nehezebb piacra 1épés nem jelenti azt, hogy a cégnek ne legyen vonzo a minél tobb piacon vald

megjelenés.

Szintén a piac sajatossaganak koszonhetd, hogy a nemzetkozi piacon rendhagyd modon
kialakul6 ,,sdrkany multinacionalis” és ,,sziiletett globalis vallalatok™ jellemzden nincsenek
jelen az iparagban (Mathews and Zander, 2007). Ezt szintén a piacra vald koriilményes
betoréssel indoklom. A sziiletett multinaciondlis cég archetipusanak megfeleld vallalkozasra
nem talaltam példat az elmult huszondt év viszonylatdban. Az utdbbi évekbdl emlithetd példa
egy francia anyavallalati cég [LFB] lehetne, azonban annak non-profit jellege miatt nem tartom
célszertinek a kategoridba sorolni. Tovabba nem jellemz0 a piacra az Un. kései multi besorolas
sem, amik jellemzden az évek soran a nagy multinacionalis cégekkel vald egyiittmiikodés soran
szerzett tapasztalat felhasznalasbol novekedtek multinacionalis méretiivé. Jelenleg nem tudok
ebbe a kategoriaba a piacon miikodé cégek koziil egyet sem besorolni, és feltétezem, hogy a
késObbiekben — elsdsorban a piac sajatossaga miatt — sem lesz jellemzd ez a multinacionalis
vallalttipus az iparagon belill. Tovabba nem jellemz6é a Goldstein et al. (2006) altal
meghatarozott feltorekvé multinacionalis vallaltok jelenléte sem, ugyanis a jelenlegi piacon

nincs jelen a feltorekvo régiobol szarmazd, szamottevo piaci részesedéssel bird vallalat.

1.1.4 Tobbdimenzids ndvekedési modell
A XXI. szazad elejétd]l a menedzsmenttudomanyokban az egydimenzios ndvekedéselméletek
helyét elkezdte felvaltani a multidimenzionalis ndvekedési modell. Ennek alapja nagyban épit

a kiilonbozo stratégiai iskolak eredményeire (hatdrok iskola, dinamikus képességek iskola,
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konfiguraciods iskola), a koncepcid az alabbi tényezoket tekinti kiindulasi alapnak egy szervezet
novekedését vizsgalva: méretbeli novekedés, kapcsolathalobeli novekedés, képességbeli
novekedés (Canals, 2001; Davidsson et al., 2009; Furlan and Grandinetti, 2011; in: Keresztesi,
2013). Méretbeli novekedés esetén beszélhetiink belsé és kiilsé novekedésrdl (Penrose, 1995),
eldbbi esetén a vallalat belsé beruhazasok segitségével noveli az eddigi teljesitdképességeének
hatarait, kiils6 beruhazas esetén a novekedés mas szervezetekkel valdo 0Osszeolvadas,

tulajdonrészesedés szerzés kapcsan értelmezhetd (Penrose, 1956).

A kapcsolatbeli ndvekedéselmélet alapja az, hogy a cégeket nem lehet elkiiloniild
egységekként kezelni. A Hakansson & Snehota (1989) szerzéparostol szarmazé elmélet szerint
a szervezetnovekedés a kapcsolatokon és az iizleti kdrnyezetben talalhatd haldézatokon keresztiil
lehetséges. A kapcsolatok kihasznalasat a novekedés szempontjabol elsésorban Ugy
értelmezhetjiik, mint a szervezet altala kdzvetleniil nem birtokolt, de a kapcsolathdljan keresztiil
hozzaférhet6 er6forrasok felhasznalasa (Das and Teng, 2000). A vallalat kapcsolatai kdzott
kialakithato hierarchia, amely a masik szervezet altal birtokolt kritikus eréforrasban mérheto.
Egy kapcsolat anndl értékesebb a vallalat szamara, minél inkabb tudja felhasznalni a masik
vallalat er6forrasit sajat versenyképességi mutatoinak javitasara. A szervezet célja tehat a kiilsé
er6forrasok igénybevételével a kapcsolati halo erésitése, amivel 0j kapcsolatokat épithet ki és

a meglévd kapcsolatokat minél kritikusabb er6forrasok elérése felé javitani.

Képességbeli novekedés esetén a szervezet allokalhatja és aranyosithatja sajat belsd, és
mashonnan szdrmazo kiilsé erdéforrasait a sajat képességeinek javitdsa érdekében. A
szakirodalom harom nagy egymadstol nem feltétleniil élesen elvald csoportra osztja egy
szervezet képességeit: funkcionalis, kornyezeti és dinamikus képesség. A funkcionalis
képesség segitségével a szervezet értékteremtd folyamatan keresztiil teremti el a termékét. Az
alaptevékenység fliggvényében beszélhetiink a kozponti funkcidban és tamogatod funkcioban
végbement novekedésrél. Kozponti funkcid alatt olyan tevékenységeket kell érteni, mint a
kutatas-fejlesztés, termelés, értékesités, mig tamogatd funkciok alatt a humaneréforras-
menedzsment és a pénziigyek. A kornyezeti képességek, mint példaul az értéklanc kezelése és
fogyasztoi kapcsolattartas, a szervezet képességére vannak hatassal, ezek a kiilsé kapcsolatok
kialakitasara, menedzselésére ¢és megtartasara, fejlesztésére szolgalnak (Lorenzoni and
Lipparini, 1999; Oberoi and Khamba, 2005). A dinamikus képességek értelmezhetok akar, a
funkcionalis és kornyezeti képességek vonatkozasaban is. Elsésorban a versenyel6ny-

szerzéshez és megtartashoz jarulnak hozza, a piaci versenyhez valo alkalmazkodas eldsegitésén



taul. A dinamikus képességek eszkozei a belsd vagy a kiilsé er6forrasok konfiguralasa,

integracioja (Eisenhardt and Martin, 2000; Teece et al., 1997).

1.2 Piaci részesedés
A dolgozatom kiindulasi alapja a piaci részesedés alapjan torténé novekedés vizsgalata és a
piaci részesedés novekedésére hato tényezdk feltarasa. Az altalanos novekedési elméleteken tul

érdemes megvizsgalni a piaci részesedés €s annak ndvekedeéséhez kapcsolodo elemzéseket is.

A piaci részesedés novelése kulcsfontossagli a piacvezetd pozicio eléréséhez, mert a
magas piaci részesedés mellé altalaban magas profit és osztalék is tarsul. Jelentds mennyiségii
szakirodalom tadmasztja ald azt a tényt, hogy a magasabb piaci részesedés egyenesen aranyos a
profittal és az Gsszesitett termelés €s forditottan aranyos a koltségekkel. A vallalkozasok hossza
tava célja tehat a piaci részesedés novelése. Fogg (1974) szerint a piaci részesedés novelésének
stratégiaja a kovetkez6 folyamat szerint kell, hogy alakuljon: informaciogyiijtés,
versenyképességi elemzés, termékvonal szegmentacid, atfogd piaci részesedés, novekedési
célok ¢és stratégidk megfogalmazasa, szamviteli vizsgalat, koltség-haszon elemzés, terv
végrehajtasa, végiil a monitoring. Ertelemszerlien konnyebb azokon a piacokon
részesedésnovekedést elérni, ahol a piac novekszik, szemben azokkal az esetekkel, amikor a

részesedést mas cégektol kell megszerezni.

1.2.1 Piaci részesedés és a ROI kapcsolata
A piaci részesedés hatasanak vizsgalatardl mar a XX. kozepétdl talalhatoak irodalmak, ekkor

viszonylag sok kutatds kapcsolta dssze a piaci részesedés novekedését s a ROI novekedésének
kapcsolatat. E kutatasok szerint a piaci részesedés 1%-os emelkedése 0.5%-o0s ROI novekedést
okoz, ezen kiviil a magas piaci részesedés mellett altalanosan magasabb ROI-val szamolhatott
a vallalat. Az elméletet késdbb finomitottak egy nagyobb volumenii empirikus kutatés alapjan,
amelyben a két mutatdé kozti Osszefliggést gyengébbnek talaltak: az  1%-0s
részesedésnovekedéshez csupan 0.1%-os valtozast mutattak ki (Jacobson and Aaker, 1985). A
kutatds eredményei ramutatnak arra, hogy a piaci részesedés miért fontos mérészam a
vallalatoknak, ugyanakkor nem kell feltétleniil tilbecsiilni a jelentdségét — ahogyan erre ez a

cikk is felhivja a figyelmet.

A dolgozat elemz6 fejezetében vizsgalni fogom a kutatdsomban szerepld vallalatok

esetében a ROI ¢és a piaci novekedés kapcsolatat.



1.2.2 Egyensulyi, aktualis és optimalis piaci részesedés

Karnani (1982) teoridja szerint a cégeknél érdemes az aktualis piaci részesedésen thl
egyensulyi piaci részesedést mérni a bizonyos oligopol vagy ahhoz hasonl6 iparagban miikdo
vallalatoknal. Az altalam vizsgalt vérplazmaszarmazékok kereskedelmével foglalkoz6 piac
esetében ugy gondolom, hogy azért érvényes Karnani feltevése, mert egyrészt viszonylag kevés
a relevans vallalat a piacon, masrészt példaul a piac telitettsége miatt az 0j vallalatoknak
viszonylag magas piacra épési korlatokkal kell szembenézniiik, valamint a piacon miikodd

vallalatok dontéseinek hatdsa varhatéan nem elhanyagolhat6 a tobbi vallalatra.

Az egyensulyi piaci részesedés €s az aktualis piaci részesedés 6sszehasonlitdsa soran a
vallalatok képesek lehetnek meghatarozni, hogy két életképes stratégia koziil melyiket éri meg
alkalmaznia az adott stratégiai iizleti egységnek. Feltételezhetéen azoknak a cégeknek a
menedzsmentjének, amelyekben tobb potencial van, mint az aktualis piaci részesedésiik,
érdemes 6sztonzoleg hatni az olyan stratégiai befektetések kivitelezésére, amelyekkel javithatd
a cég termelékenysége. Es forditott esetben, amikor az egyensilyi piaci részesedés alacsonyabb
az aktudlis piaci részesedésnél. Tehat azok a vallalatok mitkkddnek optimalisan, amelyeknek az
egyensulyi piaci részesedéséhez képest legalabb megegyezd aktudlis piaci részesedésiik van.
Az elméletnek azt a részét tartom relevansnak a dolgozatom szempontjabol, amelyben a
befektetésre 0sztonzo hatast Karnani. A stratégiai dontések meghozatalakor érdemes lehet az
egyensulyi piaci részesedés elméletét is figyelembe venni, féleg a nagyobb volumenii

beruhazéasok végrehajtasa elott.

Az optimalis piaci részesedés vizsgalatakor arra a kovetkeztetésre jutottak a téma
kutatoi, hogy sok vallalatnak az optimalis részesedési szintje alacsonyabb 100%-nal (Boulding
and Staelin, 1990) . Ez egybevag Penrose (1995) mar korabban citalt elméletével, miszerint a
novekedés csak egy bizonyos fokig fenntarthato és alkalmazhatd. Az optimalis részesedés fiigg
a vallalt aktualis helyzetétdl és a kornyezeti sajatossagaitol. Ezt a két valtozot fixalva kaptak
eredményiil, hogy hozzéavetdleg a vallalatok felének nem a 100%-0s piaci részesedés az
optimalis. A j6 kornyezetben milkodé vaéllalatok ugy tudnak hasznot termelni a piaci
részesedésiik novekedésébol, hogy nincs sziikség az ar és az arrés csokkentésre (Boulding and

Staelin, 1990).

1. Piac bemutatasa

Tekintettel arra, hogy a dolgozat fokuszaban szerepld iparag a hétkoznapi életben kevéssé

ismert, és az egyetemi tanulmanyok soran altalaban elemzett piacoktol is sok tekintetben eltér,



sziikségesnek érzem a vérplazmaszarmazékok piacanak részletesebb bemutatasat. A fejezetben
kitérek a vérplazma mint termék sajatossagaira, a piac felépitésére, altalanos jellemzdinek
bemutatdsdra, a piacon 1évé termékekre, azok felhasznalasara és a nagyobb versenyzd

vallalatok ismertetésére is.

2.1 A vérplazma ¢€s a derivatumaibol késziilt termékek

A vérplazma a vér azon része, ami dontd tobbségben vizet, valamint kis hdnyadban ionokat €s
szerves vegyiileteket tartalmaz (Plazma Szolgéalat, 2014) A plazmat nyers formdjadban és
feldolgozas utan kiilonbozo gyogyszerek alapanyagaként hasznaljak fel. A piacon miikddo
vallalatok a gyogyszerek -eldallitasahoz sziikséges plazma dontd tobbségét Onkéntes
adomanyozas utjan szerzik, az eljaras a legtobb esetben koltségtéritéssel jar az onkénteseknek.
A plazmaadas feltételeit a véradasnal is komolyabb kritériumokhoz kotik, a donorok
egészseégligyi ellendrzése minden donécid esetében kotelezd. A rendkiviil szigora egészségiigyi
feltételek miatt a szallitas, a tarolas és a mindségellendrzés magas koltségekkel jar, kiilonleges
hiitékocsikat és htitoraktarakat igényel. A vérplazmabol az egyes melléktermékeket eltérd
eljarasokkal allitjak eld, a dolgozat tovabbi részében nyers plazma alatt a donoroktol levett,

még nem frakcionalt plazma értendo.

A nyers plazmat elsGssorban silirgds esetekben, foleg sulyos égési sériilések kezelésére,
valamint szervatiiltetések €s mas specidlis miitétek soran alkalmazzak, mig a plazmabol
eléallitott készitményekbdl olyan gyogyszereket gyartanak, amelyek a vérzékenység, hepatitis,
tetanusz, autoimmun betegségek, immunhidnyossdg és a szepsziS megeldzésére vagy
gyogyitasara szolgalnak. Az utdbbi években az Alzheimer-kor 1j, alternativ kezelési modjat
remélték az IVIG termékektdl, azonban a pozitiv kezedet utdna legutobbi eredmények mégsem

kecsegtetnek sikerrel (GBI Research, 2011; The Marketing Research Bureau Inc., 2013)

A plazmaderivatumokbdl eléallitott gyogyszerfélék spektruma igen széles, de a harom
piacvezetd termék: az intravénas vagy intramuszkuldris immunglobulin [IVIG/SCIG], az
albumin és az alvadast segit6 faktor [Factor VIII] egyiittes részesedése meghaladja az 50%-ot.
A vérzékenység kezelésére kifejlesztett termékek [Factor VIII, Factor IX] sikeres klonozasabol
az un. rekombinalt aktivalt faktorok részesedése egyre nagyobb teret nyer a technoldgiai
fejlodésnek koszonhetéen. Ezeknek a terméktipusoknak orszdgonként eltérd az
alkalmazhatosagi kore és szabadalma, valamint a vezeté cégeknél sincs egységes gyakorlat a

kétféle eredetli termékcsoport gyartasara, forgalmazéasara. A piac nagy részét lefedd vallalatok

crer



altalam vizsgalt cég sem gyartja, valamint figyelembe véve az el6bb emlitett érveket és a vezetd
piackutatasok jelenlegi trendjét, dolgozatomban csak az emberi vérbdl nyert
plazmaszarmazékok piacat vizsgalom, a rekombinalt aktivalt faktorral kiegészitett piacot kiilon

nem elemzem.

2.2 Piaci jellemz6i

Az ipardg novekedési potencialja jelentds, a 2000-es évek elejétdl kezdve allandd novekedés
tapasztalhatd. A piacon az altalam vizsgalt id6szakban az atlagos éves novekedés mértéke 23%.
2012 ¢és 2010 kozott a novekedés 12,7%-o0s volt, mig a piac dsszértéke elérte a 11,71 milliard
eurdt (rekombinalt aktivalt faktorokkal egyiitt 16,84 millidrd eurd). A bevétel szerinti
piacméretet nem befolyésolta szignifikans modon az eurd/dollar arfolyam kozti kiilonbség. Az
elkovetkez0 harom évre egyarant novekvd kereslet prognosztizalhaté a legnépszeriibb
termékek, a rekombinalt aktivalt faktorok és az egyéb termékek irdnti. Ez elsdsorban a fejlodo
orszagokban tapasztalhatd, rohamosan novekvo igény miatt lehet, de a fejlett orszagokban is
eléremutatd trendre szamithatunk. A begy(jtott plazma mennyiségének alakulasa is
megegyezik a piaci trendekkel, 2012-ben 9%-kal nétt a rendelkezésre allé plazma mennyisége.
Geografiai tekintetben a piac legmeghatarozobb régidja Eszak-Amerika (USA és Kanada), a
forgalom 43%-a itt zajlik. A masodik legnagyobb felvevipiaccal rendelkez6 régio Eurdpa, ahol
a vilagpiaci kereskedelem 30%-at bonyolitjak le a vallalatok. Eurdpan beliil a legfontosabb
orszagok Németorszag, az Egyesiilt Kiralysag, Spanyolorszag, Olaszorszag, Franciaorszag
(néhany kutatas Oroszorszagot is az Eurdpai régiohoz csatolja). A feltérekvé piacok koziil az
azsiai orszagok nagyobb szeletet birtokolnak a vilagpiaci kereskedelembdl, Kinai és India a két
rohamosan novekvé felvevdpiac, a régio fejlett orszagai koziil pedig Japanban értékesitik a

legtobb plazmaszarmazékbdl eldallitott termeket.

A nyers plazmahoz képest a plazmaderivatumok ara jelentésen eltér. Ennek oka
egyrészt az adott gyogyszeralapanyag iranti kereslet-kinalat kozti kiilonbség, masrészt a nyers
plazma megmunkalasanak és atalakitasanak bonyolult és koltséges folyamata. 2012-ben a {6
termékekbdl értékesitett mennyiség 13,5%-kal haladta meg a 2010-es szintet, ar tekintetében
pedig az IVIG és az Albumin termékeket leszamitva minden mas fontosabb produktum 5-10%-
os csokkenést mutatott. A fejlett orszagokban az arak allando novekedést mutatnak. A keresleti
¢s kinalati igény altalaban kiegyenlitettnek mondhato, jelenleg a f6 termékek esetén (IVIG,
Factor VIII) inkébb talkinélat jellemzd. A fejlodo orszagok robbanésszerli plazmaigényét a piac
nehezen tudja kezelni, a jelentés talkereslet miatt Kinaban a feketepiac egyre komolyabb

fenyegetést jelent, az illegalisan vasarolt termékek ara pedig az atlagos eladasi ar kétszeresét is
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meghaladja. A leggyakoribb termékek atlagos vilagpiaci eladasi ara 2012-ben a kovetkezd
modon alakult: IVIG — 45,25 €/gramm, Albumin — 2,35 €/gramm, Factor VIII — 31,4
€/International Unit [IU], Factor IX — 63€/IU.

Mivel a vérplazmaszarmazékok piaca a gyogyszeripar egy specifikus része, ezért erre is
igaz a K+F intenzivitds. Ahogyan Bodrogi és Kaldé (2011) a gyogyszeriparon beliili
innovaciorol késziilt értekezésében olvashatd, a piacon tevékenykedd vallalatok mikodése
soran oriasi tokére van sziikség mind az alap-, mind az alkalmazott kutatasok elvégzésére. A
kutatasok atfutasi ideje, azaz a kutatas elvégzése és a termék piacra vezetése kozt viszonylag
nagy idébeli tavolsaggal kell szamolni. Emiatt a befektetés megtériilési rataja viszonylag
kockazatos, bar ezt némileg ellensulyozza a kiilonb6z6 szabadalmak alkalmazasa, de a piacra
1épés vonzosagat csokkentheti. A vallalat ndvekedésének egyik alapfeltétele az innovacio,
aminek sikeres megvalositasahoz elengedhetetlen a termelési, kutatasi és értékesitései

kapacitasok minél hatékonyabb megvaldsitasa és 6sszehangolasa.

2.3 Piaci szereplok

A vérplazmaszarmazékok kereskedelmével foglalkozé iparag mas piacoktol eltérden telitettnek
szamit, mivel jelenleg a négy legnagyobb szerepldnek a részesedése a piac 72%-at fedi le. Ha
rajtuk kiviil figyelembe vessziik a céget kovetd masik harom, jelentdsebb piaci részesedéssel
rendelkez0 vallalatot, akkor a vilagpiac tobb mint 85% a hét legnagyobb cégnél dsszpontosul.
A fennmarado, 15% koriili piaci részesedésb6l 11%-ot a non-profit szervezetek tulajdonolnak.
A maradék kevesebb, mint 4% megoszlasa rendkiviil felaprozodott, vilagpiaci szereplok helyett
inkdbb jelentdsebb regionalis, orszagos szereplokrdl beszélhetiink, akik iddvel potencialis
multinacionalis vallalatokka fejlédhetnek, jelentés piaci részesedéssel. A legnagyobb piaci
szereplok koziil tobb hazai vallalatként indult, amelyek az évek soran egyre befolyasosabba valt
nemzetkozi szinten is. llyen a dolgozat kdzéppontjaban szerepld olaszorszagi székhelyii
Kedrion S.p.A, a német Biotest, a francia LFB, vagy a TOP3 cég koziil a spanyol gyokerekkel
rendelkez6 Grifols. Ezekre a vallalatokra altalanosan igaz, hogy az anyaorszagban jellemzben
kiemelked6 piaci részesedéssel rendelkeznek (Biotest, Kedrion, LFB), stratégiai partnerei az
allami egészségiigyi rendszernek. A kutataisomban a  Kedrion Biopharmaceutical
vallalkozason kiviil még harom masik, piacon mikodd vallalkozast vizsgaltam. Ezek kozil
kettd relevans versenytarsa a Kedrionnak, piaci részesedésben és novekedésben koriilbeliil
hasonld teljesitményt nyujtanak, de az utdbbi években a Kedrion kis mértékben elszakadni
latszik a mezOnyt6l. A negyedik vallalkozas a masodik legnagyobb piaci részesedéssel bird

vallalat (csupan 0,3% eltérés van vilagpiaci részesedés szempontjabol az elso két vallalat
p gp pony
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kozott). A vizsgalatba végiil azért lattam célszerlinek beemelni a Baxter nevii vallalkozas
adatait, mert érdemesnek tartottam Osszehasonlitasi alapként tekinteni ra. Megvizsgalni, hogy
a piacvezetdvel szembedllitva milyen eredményeket ért el az olasz vallalat. Mivel a vizsgalat
soran a legtobb mutatd szdzalékos formaban keriilt az adatbdzisba, igy a vallalatok kozti
bevételekben ¢és kiaddsokban tapasztalhato eltérésnek nincs kiilonosebb hatisa. Eldzetes
vizsgalatom szerint a Kedrion jobb mutatokkal tudott operalni az évek soran, mint a piacot
dominal6 cég. A Biotest cég jelenleg az altalam valasztott vallalat legfobb versenytarsa a
globalis vérplazmaszarmazék-piacon, a korabbi éveket figyelembe véve hasonlo arbevétellel és
mutatokkal rendelkezik, ezért érzékletesebb példaként szolgal a Kedrion cég ndvekedésének a
bemutatasara. A ViroPharma cég miikodése az évek soran ingadozonak szamit, 2011 utan
konszolidalodni latszik a cég miitkddése, a tobbi vallalathoz hasonldan jelentds ndvekedésen
ment keresztiil. Minden bizonnyal a cégben rejld potencial miatt dontott a Shire cég vezetdsége
ugy, hogy kezdeményezi a cég felvasarlasat, amely 2014 elsd negyedévében fejez0dott be

(Kelley and Kitamura, 2013; Shire, 2014).

Ugy gondolom, hogy a részesedés megoszlasat és mas mutatokat vizsgalva levonhatom
azt a kovetkeztetést, hogy a piac telitett, legaldbbis az 0 szereploknek a piacra torési potencialja
nem til magas. Allitisom megerdsitésére fontosnak érzem megemliteni a termékek
engedélyeztetésének koriilményes voltat valamint azt is, hogy az 0j orszagokba vald belépést
nehezitik az eltérd szabalyozasok és a kiilonbozo termékengedélyeztetési folyamatok, valamint
a korabban mar kifejtett piac specifikus tényez0, a magas tOkebevondst, nagy befektetéseket

igénylé K+F intenziv jellemezd.

2.4 Piaci koncentracio elemzése

A piac és a szereplok bemutatdsa kapcsan, alatamasztva a piac telitettségérdl szolo

crer

crer

piacok kozotti kell értelmezni. Az index 0 és 10.000 kozotti értéket vehet fel, a O jelenti a
teljesen felaprozodott piacot és 10.000 a monopdlium altal uralt ipardgat. A 0 és 1500 kozotti
HHI értéket kapo iparagak nem tekinthetdek telitettnek, az 1500 és 2500 kozottieket kozepesen
telitettnek kell venni, mig a 2500-as értéket meghalado piacok telitett piacnak szamitanak. A
HHI kiszamitasahoz elegend6 a piaci szereplok részesedésének a négyzetét venni, majd ezt
aggregalni (Rhoades, 1993). A vérplazmaszarmazékok piaca esetén a HHI index a kovetkezd

modon szamithato ki:
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n
HHI = Z(MSL-)Z
i=1

HHI = 22,6% + 22,32 +19,6% + 112 + 72 + 42 4+ 22 + 2,1%> = 1586,62

Az eredménybdl latszik, hogy a piac a HHI index értéke alapjdn nem sorolhat6 az erdsen telitett
piacok kozé, st a kdzepesen telitett piacok értékének is az also hatarat érinti. A szamitas soran
csak azokat a wvallalatokat elemeztem a vilagpiacon, amelyek 2%-nal nagyobb piaci
részesedéssel birnak az altalam forrasként hasznalt piackutatdsban. Mivel a részesedéseket
négyzetes kumulalt forméjukban kell az egyenletbe emelni, ezért a kisebb vallalatok kihagyasa

nem okoz komoly torzulast az eredményben.

A kapott értéket vildgpiaci viszonylatok kozott kell értelmezni, inkabb altalanos képet
nyujt az iparagrol. Az egyes régiok kozotti eltérés igen nagy lehet, a legnagyobb értékkel biro
piacot jelent. Ezen kiviil a magas belépési koltségrdl tovabbra sem szabad megfeledkezni, ez

meggatoljak a piac gyors felhigulasat.

2.5 Kedrion S.p.A bemutatasa

Az altalam vizsgalt cég az MRB 2013-ben késziilt felmérése szerint az 6todik legnagyobb
vallalat a vérplazmaszarmazékok piacan bevétel €s piaci részesedés szempontjabol, székhelye
Olaszorszagban taldlhat6. A cég jelenlegi formajaban 2001 6ta miikodik, miutdn sikerrel
hangolta 0Ossze és racionalizalta tobb italiai, Szektorbeli vallalkozas mikodését. Az
Osszeolvadasoktol kezdve a cég arbevétele folyamatosan novekszik, az olaszorszagi bevételek
mellett évrdl-évre egyre nagyobb hangsulyt kapnak a nemzetkozi piacokrol szarmazo
bevételek. Arbevételének novekedésével értelemszeriien egyre nagyobbra nétt a piaci
részesedése is. Arbevételarinyosan 2001 ota 484%-kal novekedett, az altalam vizsgalt
intervallum soran a novekedés mértéke 417%. A piaci részesedés szempontjabol 2005-t61
szamitva az atlagos éves novekedési mutatdo 10%, azaz nyolc év alatt megduplazta a piaci
részesedését: 2%-rdl 4%-ig noétt 2012-re a vilagpiaci részesedése, a foglalkoztatottak szama
pedig 2,3-szorosara nétt 2012-ig. Jelenleg tobb mint 80 orszagban rendelkezik kozel 300

szabadalommal.

2.5.1 A cég stratégiaja 2005-t61
Ebben az alfejezetben pontokba szedem az altalam vizsgalt vallalat fobb stratégiai célkitlizéseit,

amelyek a cég altal publikalt éves jelentésekbdl hozzaférhetéek voltak. A felsorolt stratégiai

Iépéseket az elemzd fejezetben igyekszem megvaldsulasuk szempontjabol értékelni,
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amennyiben erre rendelkezésre allnak forrasok, valamint a novekedéshez val6 hozzajarulasukat

elemezni.

Piacvezetd pozicié megtartasa Olaszorszagban

A vallalat plazmaellatd kdzponti szerepét megorizni Olaszorszagban €s a régidoban

2007. | Magasabb szintre emelni a magyar leanyvallalattal valo szinergiat

Tovéabb ndvelni és maximalizalni a termék innovacid nyujtotta lehetdségeket

Nemzetkoziesedés 1) leanyvallalatok nyitasaval, fébb célpontok: Afrika, Kelet-
2008. | Eurdpa, Latin-Amerika, Kozel-Kelet
Vertikalis integracio6 a plazmaellatas lehetdségének maximalizalasért

Termeléskapacitas novelés a magyar leanyvallalatnal

2009. | 200.000 literes kapacitasrol 550.000 literre ndvelni a magyar leanyvallalat
plazmafrakcional6 kapacitasat

2010. | Azsiai piacra valé belépés megszilarditdsa

2011. | Amerikai piacon valo jelenlét megszilarditasa

2012. | Jelenlegi pozicié megtartasa, konszolidacié a meglévd piacokon, fejlodd piacokra
val6 belépés

1. tablazat Stratégiai célok dsszefoglalasa (Forrds: Sajat szerkesztés)

A fejezetben részletesebben bemutattam a vérplazmaszarmazékok piacat, annak
fontosabb jellemzéit. Ugy gondolom, hogy az iparag olyan fontosabb jellemzéi mellett, mint
annak telitettsége, magas tOkeigénye, K+F intenziv volta, a globdalis piacra vald betorés
nehézsége, érdemes megemlitni a piacban folytonos, allandé novekedési potencialt, ami nagyon
vonzova teheti a piacot az 0 belépdk és a piaci szereplok szamdra egyarant. A fejezetben
bemutattam a dolgozatom kézéppontjaban 4llo vallalatot is. Erdeklddésemet elsdsorban a tbbi
vallalathoz mért gyors novekedése keltette fel, valamint munkatapasztalatom soran itt
szerezhettem bovebb betekintést a vérplazmaszarmazékok piacéra. A leirtak alapjan tigy vélem,
joggal mertil fel a kérdés arrol, hogy milyen stratégia mellett lehet elérni sikereket a piacon
kisebb szereploként, jelentds novekedést véghezvinni. Valamint az is, hogy a vallalat altal
produkalt novekedés mennyire egyediilallo, a tobbi vallalathoz viszonyitva az id6
fliggvényében mennyire értékelhetd kiemelkeddként a teljesitménye. Késdbbi elemzésem erre

fog iranyulni.
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2. Modszertani ismerteto

A dolgozat kovetkezo fejezetében a kutatdsom soran alkalmazott modszertani hatteret fejtem
Ki. A fejezetet tartalmazza az adatok forrasanak és megbizhatosidganak részletes leirasat, az
elemzés soran hasznalt adatbazis elkészitésének modjat és az elkészités soran felmeriild
problémakat, modszertani kérdéseket. Ezen kiviil bemutatom a cégek Osszehasonlitdsahoz

hasznat mutatoszamok kivalasztisa okait.

3.1 Adatok forrasa

A vérplazmapiac alakulasarol és altalanos helyzetérdl rendkiviil koriilményes hiteles, valos
idejii forrasokhoz jutni, egyetlen lehetéség a kiilonboz6é piackutatd cégek altal készitett
felméréseket vizsgalni. A dolgozat tovabbi részében a rendelkezésemre 4ll6 jelentésekbdl fogok
adatokat kozolni, ezek elsdsorban az MRB, a GBI és az UBS felmérései. A legatfogdbb képet
¢és a legrelevansabb adatokat a Marketing Research Bureau [MRB] cég atfogd, kétévenkénti
jelentései szolgaltattakak a piacrdl, az atlagos eladasi arakrol és mennyiségekrol, piaci
részesedésrol. A dolgozatban felhasznalt piackutatasok adataihoz a Kedrion segitségével
jutottam hozzd ¢és a cég engedélyével haszndlom fel. A dolgozatban taglalt globalis
vérplazmapiacnak a piackutatasnak megfeleltethetd piacot tekintem, a felmérésben tobb mint

nyolcvan orszag szerepel.

A vallalatokrdl szol6 informacidkat az egyes vallalatok éves jelentéseibdl gytijtottem
Ossze, amik barki altal szabadon hozzaférhetéek a cégek honlapjan. Az adatok gytijtése soran
nehézségeket okozott a cégek eltérd beszdmolotipusainak Gsszehangoldsa. Sok esetben két
beszamolo kozott szazoldalnyi eltérés is lehet, ami a megneheziti bizonyos adatok megszerzését
vagy Osszehasonlithatosagat. A riportok nem csak a tartalmi komparativ elemzést nehezitették
meg, a pénziigyi jelentések esetén is tobblet energia befektetéssel jart az adatbazishoz sziikséges
adatok kinyerése. Ennek oka elsésorban a nemzetkdzi szamvitelben tapasztalhatd jelentds
eltérések és a cégek altal publikalt adatok eltérd részletessége. A kutatast nehezitette, hogy az
eltérd nemzetiségli anyavallalattal rendelkezd cégeknek a 2000-es évek elejérdl szolod
beszamoloi csak a sajat nyelviikon elérhetdek, igy francia, spanyol, német €s olasz riportokbol
is sziikséges volt adatokat gylijtenem, ami a korai riportokban vald6 mély elmélyiilésemet

gatolta.

3.2 Adatbazis

Az adatbazis 1étrehozésa soran elsédleges szempont volt a piac minél részletesebb és szélesebb

spektrumban valo reprezentalasa, ezért c€l volt, hogy a dolgozatot tamogat6 adatbazis legtobb
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szamottevo vallalat adatait tartalmazza. Ezt nem tudtam elsésorban a nemzetkozi szamvitelben
tapasztalhato eltérések miatt. Igy vizsgalatomba végiil a Kedrionon kiviil hdrom maésik cég
keriilt be, amib6l ketté a cég kodzvetlen versenytarsanak szamit (Biotest és ViroPharma) a

harmadik cégrdl (Baxter) a késdbbiek soran fogok részletesen irni.

Az adatbazis a korabbi bekezdésben felsorolt cégek 2005 ¢és 2012 kozotti adatait
tartalmazza. Az adatbazis feldllitdsa soran olyan mutatészamokat és valtozokat probaltam
beemelni, amikrél ugy vélem, hogy hatassal lehetnek egy vallalkozas novekedésére, piaci
részesedésének emelkedésére. A valtozok tobbsége kiilonbozd pénziigyi mutatdszam alapjan
keriilt kiszamitasra. Igyekeztem olyan informacidkat szolgaltaté adatokat is bevonni az
elemzésbe, amik kapcsolatban allhatnak a novekedéssel, példaul a vallalat alkalmazottjainak
szama, a gyogyszerszabadalmak szama és az, hogy hany orszagban forgalmazza a terméket,
hany orszagban van kirendeltsége. Ugyanakkor a vizsgalt cégek éves jelentéseiben ilyen jellegii

informaciokat csak egy cég esetén sikeriilt fellelni, ezért a konkrét vizsgalatba nem kertil bele.

Az egyes mutatészamok kiszamitasanak modja a mellékletben talalhat6, ezt a mutatokat egytitt

Ferincz és Grézal (2011) munkaja alapjan készitettem el.

Mivel a dolgozatot els@sorban Okonometriai modszertannal kivantam volna
magyarazni, ezért igyekeztem minél tobb vallalkozas adatait felhaszndlni, azonban ez a
szdndékom meghiusult, aminek oka elsdsorban a vérplazmaszarmazékok piacanak sajatossaga.
Célom volt minél tobb vallalatot szerepeltetni az elemzésben, azonban a dolgozatban
megfigyelt vallalatokon kiviil nem lattam értelmét mas vallalatokat az elemzésbe vonni, mert
azok mérete €s egyéb jellemzOi nem egyeztek volna meg az altalam vizsgalt piacvezetd
vallalatokéival. Egyrészt a vilagpiaci pozicidjuk nem kozelitette meg a piac hét legmagasabb
piac részesedését, masrészt ndvekedési szempontbol sem beszélhetiink kimagaslod
eredményekrél. Ezekre a vallalatokra altalanosan igaz, hogy foéként regionalis viszonylatban
erdsek, altalaban egy-egy orszdgban erds az iparagi pozicidjuk. Egy késobbi kutatas alkalméval
0 kutatasi bazisként szolgalhatnak, amennyiben sikeriil kiépiteni és megerdsiteni a vildgpiaci

pozicidjukat, jelenlegi részesedésiik miatt azonban az figyelembevételiiktol eltekintek.

3.3 Elemzés modszertana

A dolgozat soréan tobb statisztikai modszer alkalmazdsaval igyekszem ramutatni arra, hogy az
altalam vizsgalt esetben mely valtozoknak van szignifikéns hatasa. E16szor ANOVA modszer
segitségével megvizsgalom, hogy szignifikans volt-e az altalam vizsgalt vallalat novekedése a

tobbi vallalatéhoz képest, valamint az idébeli novekedés mennyire volt szignifikans. Ezt
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kovetden kiilonbozo statisztikai mddszerek segitségével igyekszem feltarni a piaci részesedés
novekedése mogott huzodd okokat a kivalasztott mutatoszamok elemzésének segitségével.
Mivel a kutatas kezdeti szakaszaban 6konometriai modszerekkel kivantam feltarni a valtozok
novekedésre gyakorolt hatasat, ezért egy rovid alfejezet erejéig kitérek ennek gyakorlati

megvaldsitasat gatlo tényezok kifejtésére.

3.3.1 Kvantitativ elemzés, 6konometriai mdodszertan segitségével

Dolgozatom témajanak meghatarozasaban nagy hangsulyt kapott a kvantitativ modszertani
elemzés alkalmazéasanak lehetdsége. A kutatas kezdeti fazisdéban megvalosithatonak tiint a
panel 6konometriai regresszios modszeren keresztiil valo vizsgalata. Az elmélet 1ényege, hogy
O0tvozi a keresztmetszeti és az iddsoros Okonometridban alkalmazott moddszereket és a
regresszios modellt tobbdimenzios adatbazison teszteli. Dolgozatom szempontjabol azért lett
volna kivalloan alkalmazhatd, mert kiilon valtozoként szerepeltethetd lett volna a mind a harom
altalam vizsgalt dimenzid, az id6tav, a vallalat és mas magyarazé valtozok is (Hsiao, 2003;
Torres-Reyna, 2007). A moédszertant végiil azért nem alkalmaztam, mert a vizsgalt piacon
szerepld relevans vallalatok koziil nem volt lehetséges begylijteni olyan megfigyelési
egységszamot, amely a modell alkalmazasat sziikségessé tette volna. Végil a moddszer
indokolatlanul torténd alkalmazasatol eltekintettem, annak ellenére, hogy maga a modell
elkészitése lehetséges volna a jelenlegi adatokbdl is, azonban a kapott eredmények értelmezése
¢s megalapozottsaga megkérddjelezhetévé valt volna. Késébbi kutatds esetén érdemes lehet
nagyobb volumenii adatgytijtést eszk6zoIni, hogy tobb megfigyelési egység keriilhessen be a
vizsgalatba, azonban a piacon miikodd vallalatok szdma és a piac kordbbi adatainak az

elérhetGsége tovabbra is jelentds korlatot szabhat.

3.3.2 Tobbvaltozos, Osszetartozé mintas varianciaanalizis

A dolgozatomban kezdeti hipotézisemet varianciaanalizis alkalmazasdval tesztelem. A
kiilonb6z6 modszerek koziil az Osszetartozd vagy ismételt mintds varianciaanalizist
alkalmazom. Ez annyiban tér el az egy vagy tobb szemponti ANOVA moddszerektdl, hogy a
mérés alapjaul szolgalé mintdk nem fliggetlenek egymastdl, hanem tobbszdri adatfelvétel utani,
egy csoportba tartozd, elére meghatarozott valtozd vagy valtozok mentén torténik az elemzés.
A mérés célja az eredmények eltérésének vizsgalata egyes valtozok (példaul az id6) mentén. A
valtozoban a kétvaltozos, sszetartozd mintds varianciaanalizist fogom alkalmazni (Two-Way
Repeated Measures ANOVA). A mddszer nevében szerepld kétvaltozos jelzé megmutatja, hogy

az elemzésben két fliggetlen valtozot alkalmazunk. A modszer alkalmazasa csak akkor
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megfeleld, ha a vizsgalatban szerepld minden megfigyelési egységrol talalhaté adat minden
valtozoval kapcsolatban (Field, 2013).

Annak ellenére, hogy a moddszer felhasznalasa elsésorban nem a
menedzsmenttudomany teriiletén jellemzd vizsgéalatokkor jellemzd, jelen esetben mégis
megfelelonek taladltam a mddszer alkalmazasat, mert viszonylag kevés megfigyelési egységgel
rendelkezem, az Gsszehasonlitas szempontjabol kozepes id6tavon. A tesztek lefuttatasahoz a
STATA statisztikai elemzdprogramot hasznaltam.

A fejezetben bemutattam azokat a modszereket, amiket a kovetkezd, a kutatds soran
végzett elemzések részletes leirasat tartalmazo fejezetben alkalmazni fogok. Az adatgytijtés €s
az adatbazis készités soran tobb akadallyal is szembe kellett nézni, melyek okan a kutatas
kezdeti iranyat kénytelen voltam mddositani, ahogyan erre kényszeriiltem az alkalmazni kivant
modszertan esetében is valamint kénytelen voltam sziikiteni a téma fokuszan is. A fejezet elsd
felében részletesen kitértem az adatok forrdsdra és az adatbazisban hasznalt valtozok
kivalasztasanak okara, majd a késdbbiekben alkalmazott modszertanok rovid bemutatasaval
zartam. A kutatas kiinduldsakor tervezett panel Okonometriai modell alkalmazasat végiil

elvetettem a korabban leirtak miatt elvetettem.

3. A moddszertan alkalmazésa, eredmények
A dolgozat kovetkezd fejezetében a kordbban leirt moddszerek alkalmazasaval fogom

Osszehasonlitani az altalam vizsgalt véllalatokat, kiilonos tekintettel a dolgozat fokuszaban allo
is értelmezem, elsdsorban azokra a kérdésekre keresve a valaszt, hogy az éves jelentésekben
prognosztizalt stratégiai dontéseket hogyan sikeriilt implementalni a vallalat miikodésében,
ezeknek milyen vérhato teljesitménybeli javulast lehet tulajdonitani. A fejezet elsé felében a
varianciaanalizis soran kapott eredményeket ismertetem, majd a ROI és a piaci részesedés
kapcsolatanak vizsgélatdval folytatom. Ezt kovetden a cég stratégiai céljait és a novekedését
vizsgalom, parhuzamba allitva novekedését a dolgozat elején leirt elméletekkel, a fejezetet a
vallalatok bizonyos mutatoszamok szempontjabol torténd ragsorolasaval zarom, amiknek

tilkrében értékelem a Kedrion teljesitményét is.

4.1 Varianciaanalizis
Az ANOVA moddszer alkalmazasaval elsOsorban a kovetkez6 kérdésekre kerestem a valaszt:

o szignifikdnsnak szdmit-e a piaci részesedés ndovekedése a vallalatoknal

e paronként Osszehasonlitva volt-e szignifikans eltérés a vallalatok kozott a piaci
részesedés novekedésében
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e van-e szignifikansan kiugrd év a piaci részesedés novekedésében a vizsgalt vallalatok
kozott

A fenti kérdéseket megvizsgaltam az arbevétel és az arbevétel ndvekedésének fliggvényében
is. Utobbi két valtozot sziikségesnek tartottam a varianciaanalizis soran lefuttatni, mert a piaci
ndvekedés ebbdl a szempontbol nem feltétleniil bizonyul a legjobb mérési valtozonak. Ennek
oka az, hogy a piaci részesedés ndvekedése sokkal kevésbé mutathat6 ki szemléletesen, mint a
bevételben tortént novekedésvaltozas. A piaci részesedés ndovekedése abban az esetben sincs
garantalva, ha az adott vallalat sokkal jobb eredményeket produkalt arbevétel vagy mas
valtozok szempontjabol, mert elképzelhetd, hogy a tobbi vallalat is hasonlé mdédon novekedett,

ahogyan a vizsgalt idészakban a vérplazmaszarmazékok piacan is tortént.

4.1.1 Piaci részesedés novekedése
A piaci részesedés novekedésének vizsgalata soran a kapott eredmények egyik esetben sem

mutattak ki szignifikans hatast 95% konfidencia intervallumon a vallalatoknal. Az eredmény
az el6z0 bekezdésben taglaltak miatt sem szdmit meglepdnek. Az iddben torténd szignifikans
valtozas vizsgalata is hasonld eredményt adott, ugy tlinik tehat, hogy a piac novekedése sem
idoben, sem az altalam vizsgalt vallalatok esetében nem szamit szignifikansnak. A piaci
részesedés novekedését varianciaanalizissel teszteltem a masik harom vallalat esetében is,
azonban ez az eredményeken nem valtoztatott. A tesztrél kapott output a 3. szamu mellékletben

talalhato.

4.1.2 Eves arbevétel, éves arbevétel novekedése
A piaci részesedés novekedésének vizsgalata utan a cégek nettd arbevételét valamint annak

novekedését vetettem ald varianciaanalizis vizsgalatnak. Az eredmény mind a két esetben
tartalmaz szignifikans részt 95%-os megbizhatosagi intervallumon. Az alabbi outputbol latszik,
hogy a négy vallalatnal egyenként erdsen szignifikdns volt az arbevétel szdzalékos évenkénti
novekedése, azonban megfigyelhetd, hogy a paronkénti 0sszehasonlitasban (tablazat output

része) egyik vallalatnak sem volt szignifikdns a novekedése a masik vallalathoz képest.
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1. dbra STATA output - Vallalatok arbevételének (% ndvekedés) tesztelése, paronkénti dsszehasonlitasa

Adjusted predictions Number of obs 32
Expression Linear prediction, predict()

at id (asbalanced)

company (asbalanced)

time (asbalanced)

Delta-method
Margin std. Err. z P>|z]| [95% conf. Interval]
company
g | 1.085699 .0480141 22.61 0. 000 . 9915927 1.179805
2 1.135699 .0480141 23.65 0. 000 1.041593 1.229804
3 1.18294 .0480141 24.64 0. 000 1.088835 1.277046
4 1.047269 .0480141 21.81 0. 000 .9531635 1.141375
anovalator pairwise comparisons for compary

comparison Ccoef. std. Err. z P>|z] [95% cCconf. Interval]
1 vs 2 -.05 . 0679022 —-.736 0.462 —.1830883 . 08308831
1 vs 3 —-.0972419 . 0679022 -1.43 0.152 —.2303301 .03584642
1 vs 4 .0384293 . 0679022 . 566 0.571 —. 09465903 .1715175
2 vs 3 —.0472419 . 0679022 —. 696 0.487 —.1803302 .0858464
2 vs 4 . 0884292 . 0679022 1.3 0.193 —. 04465905 .2215175
13 vs 4 .135671 . 0679022 2 0.046 . 002582828 .2687594

A kovetkezd két tablazat azt mutatja meg, hogy a vallalatok éves (nem szdzalékos)

arbevételének novekedése Osszességében szignifikansnak tekinthetd, valamint a masodik

tablazatbol lathato, hogy a paronkénti Osszehasonlitds sordn az 1. és 2. vallalat arbevétele

szignifikansabban novekedett, mint a 3. vallalat. A vizsgdlatom szempontjabol ez azért is

jelentds eredmény, mert az 1. vallalat — amelyik a dolgozat vizsgalatdnak fokuszaban allt —

novekedése is szignifikdnsan nagyobb volt az évek soran, mint a masik két, hasonlé méretii

vallalaté. A vizsgalatbol szandékosan kertiilt ki a 4. vallalat, ezért szerepel csak huszonnégy

megfigyelési egység a korabbi harminckettd helyett. Mivel ez a vizsgalat konkrét arbevételen

alapult és nem szazalékos mutatokat vetett Ossze, ahol a vallalatok kozti méretbeli eltérések

nem torzitjdk a kapott eredményeket, ezért a kiugrd értékek kizarasdnak elve miatt

célszeriibbnek tartottam a 4. szamu vallalat kihagyésat.

Number of obs = 24 R-squared = 0.9556
ROOT MSE = 27972.2 Adj R-squared = 0.9270
Source Partial ssS df MS F Prob > F
Model 2.3567e+11 9 2.6185e+10 33.47 0. 0000
id 0 0
company|id 1.4812e+11 2 7.4062e#10
time 8.7543e+10 7 1.2506e+10 15.98 0. 0000
id#time 0 0
Residual 1.0954e+10 14 782446469
Total 2.4662e+11 23 1.0723e+10

2. abra STATA output - Vallalatok éves arbevétel novekedésének tesztelése
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Adjusted predictions Number of obs = 24
EXxpression : Linear prediction, predict()
at i (asbalanced)
company (asbalanced)
time (asbalanced)
Delta-method
mMargin std. Err. z P>|z]| [95% conf. Intervall]
company
1 282067.3 9889. 682 28.52 0. 000 262683.9 301450.7
2 230025  9889.682 23.26 0.000 210641.6 249408.4
3 95602.63 9889. 682 9.67 0.000 76219.21 114986.1
anovalator pairwise comparisons for comparny
Comparison coef. std. Err. z P>|z] [95% conf. Intervall]
1vs 2 52042.3 13986.1 3.72 0.000 24629.51 79455.11
1vs 3 186465 13986.1 13.3 0.000 159051.9 213877.5
2 vs 3 134422 13986.1 9.61 0.000 107009.6 161835.2

3. abra STATA output - Vallalatok éves arbevétel névekedésének osszehasonlitdasa

A paronkénti 6sszehasonlitds eredményeibdl latszik, hogy az 1. szamu véllalat nem csak a
masik két vallalathoz viszonyitva ndvekedett jobban arbevétel szempontjabol, hanem

szignifikansabb ndvekedést produkalt, mint a 2. vallalat a 3. vallalathoz képest.

A kapott eredményeket érdemes fenntartasokkal kezelni, azonban kutatasom
relevancidjat megalapozottabbnak tekintem a kapott eredmények fiiggvényében. A vizsgalt
véllalat piacon vald ndvekedésérdl szold hipotézisemet igazoltnak tekinthetd. Annak ellenére,
hogy a piaci részesedés novekedését nem lehet szignifikansnak tekinteni, a kutatast folytatasat
tovabbra is érdemesnek tartom a piaci részesedés novekedeésének vizsgalatat is kiemelten

kezelni.

4.2 ROI és piaci részesedés kapcsolata
Az elméleti felvezetés sordn kitértem a ROI és a piaci részesedés valtozdsanak kapcsolatat

vizsgal6 tanulményra is. Mivel a dolgozatom kézéppontjaban a piaci részesedés novekedésének
vizsgélata all ezért, indokoltnak tartom az elmélet gyakorlatban valo tesztelését az altalam
vizsgalt piacon és vallalatoknal. A fejezetben megvizsgalom a két mutatd kozti korrelaciot a
teljes adatbazisra értelmezve, a vallalatokra és az egyes évekre kiilon-kiilon értelmezve, a
tesztekbdl kapott eredményeket az 1. és 2. tablazatban foglaltam 6ssze. Az altalam vizsgalt

cégeknél csak 1-1 évben lehet megfigyelni 1%-0S piaci részesedés-ndvekedést ezért az elméleti
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hatteret nyujtd tanulméanyban kozolt eredményeket nem tartom célravezetonek tesztelni az

altalam hasznalt kis minta esetén.

A piaci novekedés ¢és a befektetés ardnyos megtériilési rata kozott mért korrelacios
egyiitthato alapjan a mutatok kozti erds osszefiiggésrol nem beszelhetiink, az eredményiil kapott
szam alapjan a két valtozoé nem fiiggetlen egymastol, de a koztik 1évé kapcesolat laza. A
vallalatok szintjére lebontva az elemzést lathatd azonban, hogy jelentds eltérések tapasztalhatok
az egyes cégeknél. A Kedrion Biopharmaceutical esetében kapott érték alapjan a vallalatnal
kimondottan erds a két mutatd kozti kapcsolat, a tobbi vizsgélt véllalathoz viszonyitva is
kiemelkedd érték. Az eredmény kozel sem meglepd a két mutatd nyolc évre szdmolt CAGR
mutatdjanak dsszehasonlitasakor, mind a két esetben 10% kortili értéket kapunk, és az idésoron
kovetve a valtozdsokat lathatd, hogy végig egyiitt mozogtak. Ha a tobbi vallalatndl is
megfigyeljiik a valtozasok mértékét, akkor eredményiil azt kapjuk, hogy valdjaban a mésik két
pozitiv korrelacios mutatoval rendelkez6 vallalat (Biotest, Baxter) esetében a ROI novekedésiik
magasabb volt, mint a piaci részesedés ndovekedésiik. Utdbbi esetében ez értelmezhetd annak
fényében, amire a dolgozat soran mar tobbszor utaltam: egy nagyobb piaci részesedéssel
rendelkez6 vallalat novekedése kisebb szazalékos novekedést mutat, mint egy feltérekvében
1évé vallalatnak. A Biotest esetében valdszinlileg egy kiils6, fel nem tart hatds miatt
tapasztalhatd a két mutatoszam kozotti eltérés, CAGR alapjan ez kozel 250%-os. Ugy
gondolom, hogy kiilonbséget mindkét esetben inkabb a kiilsd hatdsok befolydsa miatt
tapasztalunk. A ViroPharma esetében a negativ korrelaciot elsésorban annak tulajdonitom,
hogy a nyolc év sordn egy alkalommal veszteséget konyvelt el, valamint az egyes évek kozotti
jelentés fluktuacido volt tapasztalhaté. Az eredmények alapjan ugy gondolom, hogy a
dolgozatban vizsgalt vallalat teljesitménye alapjan jol illeszthetd az elmélethez, mutatdszamai
¢€s azok aranyai a varhaté moédon alakulnak. Ezzel szemben a tobbi vallalat kissé eltér ettdl, a
piacon miikodo Osszes vallalat vizsgalata esetén minden bizonnyal komplexebb képet lehetne
kialakitani. A konkluzidalkotas sordn azonban nem szabad eltekinteni a nem ismert kiils6 €s

mas nem vizsgalt tényezok hatasatol.

Vizsgalt vallalat Korrelacios kapcsolat mutatdja

(ROI — piaci részesedés)

Vizsgalt vallalatok osszesen 0.3200
Kedrion Biopharmaceutical 0.7762
Biotest 0.2071
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ViroPharma -0.5428
Baxter 0.4570

2. tablazat - Korrelacios kapcsolat vizsgalata (Forras: Sajat szerkesztés)

A 2005-2012 kozotti iddintervallumban elvégzett korrelacidos elemzés eredménye
alapjan er0s0do6 hatas figyelhetd meg az évek elérehaladasaval, azonban az eredmények kozott
aranyaiban sok a kiugré adat, amik miatt jobbnak latom az outputbol szarmazé adatokat nem
értekelni. A 2008-2009 évben megfigyelhetd adatok rendkiviil erds, kozel linearis korrelaciot
mutatnak, ezt valosziniileg — féleg a tobbi és adataid figyelembe véve — kiils6 hatasok okozzak,

amelyek kisziirése a dolgozat kereteit szétfesziteni.

Vizsgalat 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012.
éve

Korrelacios | -0.2245 | 0.0738 | 0.4196 | 0.9299 | 0.9234 | 0.2072 | 0.5273 | 0.8849

egylitthato

3. tablazat - Evek szerinti korreldciés vizsgdlat (Forrds: Sajdt szerkesztés)
4.3 Stratégia és novekedés
Ebben az alfejezetben kisérletet teszek a megvaldsult stratégiai célok vallalatnévekedéshez
kapcsolodo hatdsanak elemzésére. A 2005-t8] megalkotott, jovOre vonatkozé stratégiai célok
megvalosultak. Annak ellenére, hogy ugy gondolom a stratégiai célok hatésainak vizsgalata az
informacios asszimetria miatt akadalyokba {itkdzik, egyes célok megvaldsulasat

szamszerisitett formaban igazolni lehet.

A nemzetkozi piacon vald minél erdsebb jelenlét megvalosultnak tekinthetd, 2007 6ta
folyamatosan emelkedik, a Kedrion 2012-ben 80 orszagban volt jelen, megduplazva a sajat, 6t
évvel korabbi nemzetkdzi piaci lefedettségét. Annak ellenére, hogy ndvekszik a nemzetkozi
jelenlétének sulya, jobb Osszehasonlitasi alap lehetne a népességaranyos piac jelenlét. Az
amerikai piacra valo belépés sokkal nagyobb eséllyel noveli a vallalat piaci részesedését, mint
egy afrikai région beliili orszagba valo belépése. Nem csak az orszagokban valo jelenléttel
mérhetd a vallalat nemzetkdzi piaci pozicidja, hanem a forgalomba hozatali engedélyek
szamaval is. Ebbdl a szempontbol is jol teljesit a vallalat, 2009 6ta 197 engedélyrdl 387-re
emelkedett az engedélyek szama, a nemzetkozi és hazai szabadalmak aranya 84,5/15,5%. A cég
bevételének 62%-a a vilagpiacrol szarmazik, a kiilfoldi kozpont vérplazmaadoé centerek szama

2007 ota nyolcrol tizendtre emelkedett. A nemzetkdzi piacra vald betorést ezekkel az
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allitasokkal igazoltnak tekintem, a stratégia megvalositasa és a novekedés kozott erds kapcsolat
tapasztalhat6, és igy gondolom, hogy a piaci részesedés novekedésében kiemelt szerepet jatszik

a nemzetkozi térnyerés.

A magyar vallalattal valo szinergiat és a plazmafrakciondlo teljesitmény novelésének
stratégiai céljat egy kategoriaként vizsgalom. A fejlesztés 2010-es megvalosulasanak
kdszonhetden a vallalat csokkentette a kiilsé beszallitoktol valo fliggését, koltséghatékonyabba
tudta tenni miikodését. Az ebbdl adodo eldnyt nehéz szamszerlisiteni, &m nyilvanvald. A
megvaldsult beruhdzéas hatasara a magyar székhelyl lanyvallalat szerepe folyamatosan no, a
vilagpiaci részvétele is erdsodik a sajat szabadalmu gyogyszerei miatt, régids szinten is
kiemelked6 a szerepe. Ennek a stratégiai célnak a megvalosulasa szintén hozzajarult a piaci
részesedés novekedéséhez, hatasat a kelet-europai terjeszkedés és nagyobb szazalékban a

plazmafrankcional6 bovitése jelenti.

Stratégiai célok kozott szerepelt a termékinnovacié minél nagyobb foku megvaldsitasa,
elérés¢hez a kutatas ¢€s fejlesztés részleg stratégiai fontossagu szerepet kell, kapjon. Az iparag
K+F intenzivitdsa miatt is érdeke a vallalatnak minél tobbet forditania a termékfejlesztésekre,
innovaciora. A vallalat ilyen iranyu koltségeit szemlélve hosszu tavon aggalyos lehet a cél
hatékony megvaldsuldsa, hiszen bevételaranyos raforditasai évrdl-évre alacsonyabbak. A
raforditott koltségek emelkednek, de 2009 6ta 2012-ben kozelitették meg ijra a 2005-ben K+F-
re forditott 6sszeg mértékét, de még igy is kozel 1 millié € a nyolc évvel ezeldtti raforditashoz
képest az alulteljesités. A versenytarsaihoz képest 1ényegesebben kevesebbet kolt mind
realértékben, mind bevételaranyosan az adott részlegre, ez szintén veszélyforras lehet a jovoben
nézve, pusztan csak a szabadalmak engedélyeztetésének tobbéves atfutasi idejét alapul véve. A
K+F-re forditott kiadasok bevételaranyos novekedésének hidnyat okozhatta a nemzetkozi
piacokra valo betorés stratégiai prioritasa, ami jelentGs kiadasokat jelentett a cégnek. Latszolag
ezt a stratégiat sikerrel tudta megvalositani, ami nagyban hozzdjarult a piaci részesedésének
novekedéséhez, a késébbiekben azonban feltétleniil sziikségesnek tartom a termékinnovaciora
¢s az alapkutatdsokra forditott 6sszeg novelését. A rendelkezésre 4116 informaciok birtokaban a
piaci részesedés novekedésében nem latom relevans hatasat ennek a stratégiai célnak. Azonban
a nem latom megvalodsitottnak a stratégiai célt, ehhez bd&vebb informacionak kellene
rendelkezésre allnia a fejlesztés hatékonysagardl és az innovaciordl, valamint a befektetés €s

megtériilés kozotti hosszabb id6tdv miatt sem lehet pontosan megitélni a helyzetet.

s

a cég stratégiaja kozott szerepelt az elmult években. Az amerikai piacot érdemesnek latom
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részben elkiiloniteni a nemzetkoziesedés stratégiai céljatdl, mert a piac mérete rendkiviil
jelentés novekedési potencialt jelent a vallalatok szamara, aminek kihasznalasaval tovabbi
elényoket kovacsolhat maganak. A 2010-es évek elején a Kedrion cég megkezdte a piacra valo
belépést, rovid idén beliil 4,3%-os piaci részesedésre tett szert, amit sikeriilt megtartania az
elmult években is, igy egyre nagyobb jelentSségiivé valik az Egyesiilt Allamokban miikodé
részlege. A piacra vald belépés utan stratégiai megallapodast kotott a piacvezeté Grifols
vallalattal évi 400.000 liternyi plazma feldolgozasara (UBS Investment Research, 2012), ami
hasonloan a magyar ilizem feljitasdhoz, nagy segitséget jelent a koltségoptimalizalas
szempontjabol. A megallapodasnak koszonhetden nem sziikséges Eurdpabol magas szallitasi
koltséggel vérplazmat importalnia, a bérfrakcionaléas 1ényegesebben olcsobb, mint az alapanyag
kozvetlen beszerzése mas beszallitotol. Az amerikai lednyvallalat megalakitdsa nagyon jelentds
stratégiai cél a vallalat szdmara, aminek sikeressége az egész vallalat teljesitményére hatassal
van, csakigy, mint a piaci részesedésének novekedésére. A Penrose-féle (1956)
novekedéselmélet értelmezhetd a vallalat amerikai leanyvallalatara, azaz a Kedrionnak érdeke
volt nagyobb volument kiilfoldi befektetést eszkdzolni, ami utana 6nalld vallalatként mikodve

elésegiti az anyavallalat novekedését is.

crer

értelmezheté a fent emlitett Penrose-féle nodvekedési modell, a tobbdimenzids
novekedéselmélet is, azonban leginkabb a nemzetkozivé valas illik a cégre. A tobbdimenzids
novekedéselmelet szerinti lehetséges novekedési irdnyok koziil a méretbeli és részben a
dinamikus, azon belill is a funkcionalis novekedés elmélete alkalmazhatdo a wvallalat

mitkddésére. A vallalat nemzetkozivé véaldsa ndvekedéselméletet a kovetkezOképpen tudtam

tényezok koziil az alabbiakat teljesitettnek:
1. az uj piacra valo belépéssel nagyobb nyereséget realizal,
2. akiilfoldi befektetései minden bizonnyal nagyobb megtériilési rataval kecsegtetnek,

3. javul a vallalaton beliili er6forras felhaszndlds (magyar ¢és amerikai

plazmafrakcionalo),

4. javul a véllalaton beliili er6forras felhasznalasa és kiegyensulyozottabba valhatnak

a magas koltségigényli részlegek a termelés és értékesités optimalizalasaval.
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Az alfejezetben a vallalat stratégiai céljait vizsgaltam a novekedés, piaci részesedés
novekedés szempontjabol és ramutattam a dolgozat hatterét ado elméletekkel vald kapcsolatara.
Négy olyan célt vazoltam fel, aminek hatdsa 1ényeges lehet a ndvekedés szempontjabol, ezek
kozil a célok koziil harmat latok biztosan és sikeresen megvaldsulni, a K+F-re forditott
koltségek csokkenése miatt egynek a megvalosuldsat fenntartasokkal tudom csak értékelni.
Informécidk hianyaban nem vizsgaltam az é4zsiai €s az afrikai nemzetkozi nyitas jelenlegi
helyzetét, azonban ugy vélem, hogy ezeknek a céloknak a kivitelezése ¢és piaci
részesedésndvekedésben vald megjelenése még varat magara. A jovOben tovabbra is a stratégiai

célként kell tekinteni a feltorekvo piacokon valo jelenlét kialakitasara.

4.4 A Kedrion Biopharmaceutical cég teljesitménye
A fejezet zarasaként rangsorolom az adatbazisban szerepld mutatokat a Kedrion ¢és a

dolgozatban vizsgalt vallalatok teljesitményét, majd szubjektiven kétfoku, pozitiv-negativ
skalan értékelem az eredményeket. Az Gsszehasonlitast az Osszetett éves novekedési rata
(CAGR) alapjan végeztem el. A mutatészammal kapcsolatos fenntartdsaimat mar a
korabbiakban kifejtettem, elsdsorban az alkalmazottsaganak elterjedtsége miatt valasztottam
ezt a mérdszamot. A tablazat soraiban a mutatdoszamok, oszlopaiban romai szamokkal jeldlve a
cég helyezése, majd az egyéni értékelésem alapjan torténd jelolés talalhato. Célom, hogy atfogd
képet adjak a Kedrion teljesitményének novekedésérdl a vizsgalt nyolc éves iddtartamra,
ramutatva annak erdsségeire €s gyengeségeire. A konnyebb értelmezhetéség kedvéért néhany

mutato eredményével €s értékelésével, valamint a szélsdségesekkel is részletesen foglalkozom.

A tablazatbol lathato, hogy a cég a legtobb esetben az elsé vagy a masodik legnagyobb
novekedést érte el, ami nem feltétleniil enged minden mutatéonal csak pozitiv jovoképre
kovetkeztetni. Véleményem szerint a kilogd megfigyelések értelmezése soran a K+F-re
vonatkozo mutatok jelentik a legnagyobb fenyegetettséget a cég szamara, err6l az el6z6
alfejezetben mar részletesen kifejtettem véleményemet. A likviditasi rata lassu novekedése
alapvetéen nem jelentene nagy veszélyt, a vizsgalt idoszak végén a kezdetihez képest viszont
egyediil a Kedrion esetében csokkent, ami szintén veszélyforras lehet a jovoben. Ez annak
ellenére csokkent, hogy az altaldban nagy koltséggel jard6 K+F részlegre forditott koltségek
aranya ennél a cégnél a legalacsonyabb. Az adossagallomany novekedését a kétfoku skala
negativ értékével jeloltem, amit az adossagok novekedésével jard fenyegetettség valtozasaval
indoklok. Biztos hogy az adossagallomany és a hosszl lejaratu hitelek novekedése egyben a
befektetések ndvekedését is jelenti, ami egy novekvd vallalatnél elkertilhetetlen és pozitiv

jelentéstartalmat is hordoz magaban. A korabban mar részletesen taglaltam a Kedrion vallalat

26



befektetéseinek megtériilési ratdjanak (ROI) kiugré novekedését, a tobbi vallalathoz képest
ebben a mutatéban is az élen végzett a vallalat. Kiemelném még az addzott eredmény

novekedését €s a piaci részesedés novekedését is, amire mar kordbban tobbszor ramutattam.

Mutatoszam névekedése . . . . Ertékelés
Adossagallomdny
Adozas elotti eredmény
Adozott eredmény
Befektetett eszkozok fedezettsége
Bevételardanyos eladdsodottsdg
Bevételaranyos marketingkiadasok
Bevételaranyos Kutatas + Fejlesztés
Bevétel novekedés
Egy fore juto adozott eredmény
Eladésodottsag foka
Hosszu lejaratu kételezettségek
Kotelezettségek esedékessége
Kutatas + Fejlesztés kiaddsok
Létszam
Likviditasi rata
Marketing kiaddasok
Meérleg szerinti eredmény
Netto értékesitési drbevétel
Piaci részesedés novekedés
ROA
ROE
ROI
Sajat toke
Sajat toke aranya
Tokeerdsség
Uzemi eredmény

4. tablazat - Kedrion S.p.A. teljesitményértékelése (Sajat szerkesztés)

A fejezet célja a vizsgalt vallalat piaci részesedésének novekedése mogott huzodo indokok
feltarasa, stratégidjanak értelmezése volt, ehhez kiilonb6zéd moddszereket hasznaltam fel.
Elészor varianciaanalizis segitségével ramutattam, hogy a dolgozatban szerepld véllalatok piaci
részesedésének novekedése esetén nem beszélhetiink szignifikdns valtozasrol, de egy masik
mutatdt (példaul a nettd arbevétel) felhaszndlva szignifikans novekedés mutathatdo ki a
vallalatoknal és a vizsgalatom kozéppontjaban allo vallalat tobbi vallalathoz viszonyitott
novekedésében is. Ezt kdvetden a ROI és a piaci részesedés kapcsolatat elemeztem korrelacios
vizsgalattal, a kapott eredmény alapjan a piac egészére €s a mas vizsgalt vallalatra vetitve nem

tapasztalhatd erds korrelacio a két mutatd kozott, a Kedrion esetében viszont igen. A cég

27



crer

megvaldsitasanak kdszonhetden hozzajarulhattak a vallalat ndvekedéséhez és a piaci részesedés
novekedéséhez is. Leghatdsosabb stratégiaként a nemzetkdziesedést taldltam, ami parhuzamba
allithatdo az elméleti fejezetben leirt novekedéselméletek koziil a vallalatok nemzetkdzivé
valasaval. A fejezetet végén Gsszehasonlitd tablazat segitségével mutattam be a vallalat tobbi
céghez viszonyitott teljesitményét, kiegészitve egy sajat véleményemet bemutatd oszloppal,

mely elsésorban a vallalatot veszélyeztethetd fenyegetettségekrdl szol.

5. Diszkusszi6 €s kitekintes
A dolgozat tovabbi kutatasi irdnya lehet a stratégiai rész elemzésének kibdvitése, amire

optimalis moddszer egy cégvezetOvel készitett interju. Az interjubol kapott informaciok
implementélasaval lehetdség nyilik Osszehasonlitani a cég altal megfogalmazott stratégia
megvaldsitasanak értékelését a cég vezetdsége szempontjabol, a vallalat novekedése mogott
htz6do okok belsé szempontbdl vald értékelését €s a dolgozatban levont kovetkeztetésekrol

alkotott véleményt.

Amennyiben lehetdség van nagyobb mintaelemszamu adatbazis 1étrehozasara, akkor akar
az 1d6, akar a vizsgalt vallalatok szamdnak ndvelésével a panel Skonometria regresszios
modellel készitett elemzést tovabbra is hasznos kutatasi irdnynak tartom. Megvalositasa esetén
nagyobb esély nyilik a piaci folyamatok megértésére a valtozok kozti kapcsolatok feltarasara.
A dolgozatban hasznalt magyarazd valtozokat célszerlinek tartom kibdviteni olyan nem
pénziigyi valtozokkal, mint példaul a lednyvallalatok szama, éves vérplazma feldolgozasi
mennyiség, sajat plazmaadd kozpontok szama, engedélyeztetett szabadalmak szama. Az
informaciok megszerzéséhez a cégekkel vald kapcsolatfelvétel sziikséges, mert a valtozok

elérhetdsége erdsen korlatozott.

A vérplazmaszarmazékok piacarol sz616 informaciok skalaja nem elég széles, elsésorban
gyogyszerészettel és orvostudomannyal kapcsolatos tanulmanyok elérhetéek jelenleg, a piacot
gazdasagi szempontbdl elemz6 cikkek skalaja még nem elég jelent6s. Annak ellenére, hogy a
dolgozat elkészitéséhez felhasznalt piackutatas globalisan vizsgalja a vérplazmaszarmazékok
piacat, ugy gondolom, hogy mas elemz6 cégek készitette felmérések felhasznalasa nagyban
emelné a dolgozat megbizhatosagat. Tovabbi kutatas szempontjabdl ezt a lehetdséget tartom a
legkisebb valdszinliséggel megvalosithatonak, ennek elsdésorban a kutatdsok ara és

elérhetéségének korlatozottsaga az oka.
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6. Osszefoglalas

Dolgozatomban a nemzetkdzi vérplazmapiacon valé ndvekedést vizsgaltam egy altalam
valasztott cég elemzésén keresztiil. Dolgozat célja volt feltarni a novekedés mogotti indokokat

crer

részesedés novekedésének fliggvényében igyekeztem vizsgalni.

A dolgozat els6 fejezetében ismertettem a fontosabb novekedéselméleteket, amik a
dolgozat szempontjabol relevansak lehetnek, valamint bemutattam a dolgozatban kiemelten

kezelt piaci részesedés novekedés fontossagat és a ROI-val viszonyulasat.

A masodik fejezetben a plazmaszarmazékok piacdnak fobb jellemzdit mutattam be,
kitérve a piacon miikodo jelentdsebb vallalatokra is. A piacot értékeltem HHI index alapt
koncentracidelemzéssel, aminek nagy jelentdsége van a piaci részesedés ndvekedését
megnehezitd hatdsok kozott. A fejezetben bemutattam az altalam vizsgalt cég, a Kedrion

jellemzoit is és a vallalat 2005 6ta alkotott stratégiai céljait.

A harmadik fejezet modszertani ismertetoként szolgalt, ahol a kutatés kezdeti irdnyabol
Iényegesebb adatbazist és az ehhez szolgald adatokat ismertettem. Kezdetben 6konometriai
modszerekkel kivantam feltarni a kiillonb6z6 mutatok piaci részesedés novekedésre gyakorolt
hatasat, azonban az alacsony mintaclemszam miatt errél le kellett mondanom. A dolgozatban
korrelacios tesztekkel és varianciaanalizissel vizsgaltam a kiilonb6zé mutatészdmok

kapcsolatat €s példaul a piaci részesedés novekedésének szignifikanciajat.

A negyedik fejezetben a konkrét elemzéseket végeztem el. Kovetkeztetésként
levonhatd, hogy a nem tapasztalhatd szignifikdns piaci részesedés ndvekedés a vizsgalt
vallalatoknal, azonban a nettd arbevétel novekedésében igen, a Kedrion szignifikdnsabb
novekedést ért el a tobbi vizsgalt vallalathoz viszonyitva. Teszteltem még korrelacios vizsgalat
soran a ROI és a piaci részesedés kapcsolatat, az eredmények szerint csak a Kedrion esetében
mérhetd erds korrelacid. A stratégia célok megvaldsitasa és a piaci novekedés vizsgalatakor
arra jutottam, hogy alapvetden sikeresen hajtott végre a cég az elképzeléseit, véleményem
szerint ezek hozzajarultak a piaci részesedésének novekedésében is. A fejezet végiil az
adatbazisbol vett valtozok szerint felallitott vallalatok kozti rangsor alapjan vizsgaltam a

Kedrion teljesitményét ramutatva a miikodését veszélyeztethetd valtozokra.

Az utolsoé fejezetben a késObbi kutatdsi iranyokat fogalmaztam meg, rdmutatva a

dolgozat kapcsan felmeriilo nehézségekre.
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8.2 Az adatbazisban felhasznalt mutatoszamok kiszamitasanak médja[Forras: (Ferincz
and Grézal, 2011)]
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Toékeerdsség =

Kotelezettségek
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Befektetett eszk6zok
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Mérleg szerinti eredmény
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Kotelezettségek
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Létszam

Egy fore juté adézott eredmény =

Adbzas elbtti eredmény
Létszam

Béraranyos jovedelmezdség =
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8.3 STATA output

Number of obs = 32 R-squared = 0.3339
Root MSE = .135804 Adj R-squared = 0.0167
source Partial ss df MS F Prob > F
Model .19413058 10 .019413058 1.05 0.4373
id 0 0
company|id .083781914 3 .027927305
time -110348666 7 .015764095 0.85 0.5564
id#time 0 0
Residual . 387299356 21 .018442826
Total - 581429936 31 .018755804
Between-subjects error term: company|id
Levels: 4 (3 df)
Lowest b.s.e. variable: company
Covariance pooled over: id (for repeated variable)
Repeated variable: time
Huynh-Feldt epsilon = 0.3143
Greenhouse-Geisser epsilon = 0.1981
Box's conservative epsilon = 0.1429
Prob > F
Source df 7 Regular H-F G-G BOX
time 7 0.85 0.5564 0.4778 0.4463 0.4234
id#time 0
Residual 21

4. abra — STATA output: Piaci részesedés névekedés vizsgalata
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