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BEVEZETES

2022-ben mar nem az elsd, globalis hatasu valsaggal kell szembenéznie a vilagnak. Ezen 1d6
alatt kozelrdl figyelemmel kovettem, amint a kdrnyezetemben miikodo vallalkozasoknak évrol
évre Ujra kellett terveznitik célkitlizéseiket €s azok megvaldsitasahoz rendelkezésre alld eszko-
zeiket. A 2008-as valsagot kovetden egyre nagyobb figyelem iranyul a tudatos valsagkezelés
témaja felé, mely jeleniink eseményeivel csak tovabb fokozddik. Mindegyik iizleti ag ra van
kényszeritve a folyamatos gyors és innovativ reagalasra a gyorsan valtozo kiilsé és belso ténye-
zOk miatt. Kiilonos tekintettel a vallalati szférara, ahol nem pusztan az életben maradas, hanem
a versenyképes miikodés, a profitszerzés is szerepel a kitlizott célok kozott. Valsagos idében
nem pusztan ,,talélni”, hanem nyereségesen is miikodni rendkiviil dsszetett feladat, melynek
egyik legfontosabb pillére a gyors és helyes reagdlas a fellépd krizisre (akar még annak beko-
vetkezését megeldzbden).

Jonathan L. Bernstein, A Manager’s guide to crisis management c. konyv szerzdje és a
Bernstein valsagkezeld cég alapitdja egy interjuban elmondta, hogy az elmult 6t évben a cég-
vezetok érdeklddése ugrasszeriien megnoétt a valsagkezelés irant, azon belill is foként a meg-
eldzés lehetdségeit szeretnék szakemberektdl elsajatitani. A konyvben elsd sorban arra hivja fel
a figyelmet, hogy a legrosszabb stratégia, ha ,,struccpolitikdt” folytatnak a valsadgot érzékeld
szervezeti tagok.

Egy hamar felfedezett €s feltart probléma ugyanis megakadalyozza az esélyét a bajok
halmozodasanak, igy kiilonds hangsulyt helyeznek a cégek a megel6zd intézkedésekre. Egy
érdekes paradoxon, hogy gyakran épp azok a vallalatok, amelyek nem képesek elég erdforrast
fektetni egy — a valsag esetén alkalmazand6 — kriziskezeld tervre, szenvednek a leghamarabb a
valsagtol, mig azok, akiknek jol kidolgozott akcidterviik van erre a célra, nem talalkoznak el-
mélytilt valsaggal a cég életében.

Fontosnak tartom megjegyezni, hogy valsaghelyzetnek tekintheté minden olyan té-
nyez0, amely negativan hat a vallalatra, vagy annak érintettjeire. Az, hogy a valsaghelyzetet
mikor, hogyan és milyen gyorsan képes kezelni, nagyban meghatarozza egy vallalkozas sikerét.

Szamos kutatds eredményeibdl szemezgettem ehhez a dolgozatnak a megirdsdhoz,
ugyanis a valsagmenedzselés tapasztalataibol arra kovetkeztethetiink, hogy a véallalatoknal
megjelend krizis hatterében altalaban sokrétii probléma 4ll. Ahogyan egy egészséges szervezet
kiizd egy betegséggel, ugy €s annyi féleképpen kiizdenek a vallalatok is a valsag kiilonb6zo
hatasaival, fazisaival. Nem konnyti elméletben, altalanositva a valsagkezelésrol beszélni, hiszen
sokszor egy vallalatnak egyszerre kell javitania a pénziigyi, stratégiai, jovedelmezdségi vagy

piaci helyzetén is. Meg kell vizsgalnunk az adott vallalat torténetét, iparaganak helyzetét, sot,



a makrogazdasagi folyamatokat is. Ehhez mindezen teriiletek atfogd ismerete és elmélyiilt
elemzése sziikséges. Néhany leegyszerisitett, példaadé esettanulmanyon kiviil nem is kisérel-
nék meg belebonyolddni a véllalatok kiilonb6zd teriileteinek részletes elemzésébe. Azt szeret-
ném Osszegylijteni, hogy az olyan sok menedzsereknek szo6l6 konyv végén pusztan egy-egy
fejezetet érdemld valsagmenedzsment milyen alapvetd tényezoktdl valik igazan hatékonnya.
Néhany, a szakirodalomban ajanlott valsag megeldzésére, felismerésére, kezelésére szolgalo
technikat szeretnék megismertetni, ezzel elméleti hatteret adva a kutatdsomnak. Ezen kiviil ko-
runk valsagos idészakait szeretném kiemelni, hogy a 2020-as évek vildgjarvanya és a haboru
okozta energiaar-emelkedés, valamint inflacié adta koriilmények hogyan befolyasoljak a val-
lalkozok kilatasait, milyen valaszokat adnak ezekre a kihivasokra, illetve milyen kiilsé segit-
ségre szamithatnak. Kutatasom soran vallalatvezetéktél személyesen kapott tanacsokbol valo-
gattam, hasonlo6 problémakra visszatérden j6 megoldasokat keresve, illetve az elméleti alapokat
Osszehasonlitva a gyakorlatban sikeresnek bizonyulé megoldasokkal. Valsagok idején alkalma-
zott stratégiaik nem csak tanulsagosak, hanem figyelmezteto értékiiek is, ugyanis, ha az ered-
ményes iddszakokat tudatosan tervezett tartalékképzés, valsagstratégiai tervezés eldzi meg, a
vallalkozasok felkésziiltebben reagélhatnak a krizishelyzetre.

Végiil a sikeres valsadgkezelés témakorében végzett kutatds eredményeit szeretném le-
irni, a fébb pontokat 6sszehasonlitani és a kozos sikerre vezeto jellegzetes gondolkodasi médo-
kat Osszegytijteni, ezaltal életszerti példakon, esettanulmanyok tapasztalatain keresztiil segitsé-

get nyUjtani néhany kihivasban, amely napjainkban is felmertilhet.



1. TEMA, A DOLGOZAT CELJAI, KUTATASI KERDESEK

Kutatasom sordn esettanulmanyok, vallalatok életének leirdsainak hosszua sorat olvastam érdek-
16déssel, és arra kellett r4jonndm, hogy ahdny vallalat, annyi féle probléma létezik és annal még
tobb megoldas kinalkozik a kezelésiikre. Mégis, ezeket a szertedgazd tapasztalatokat igyekez-
tem lesziikiteni: méret szerint a kis-, és kdzépvallalkozéasokat, miikodési teriilet szerint Kozép-
Eurodpa, azon beliil Budapest kdrnyezetét vizsgalni. Dolgozatomban attekintést szeretnék adni
a kiilonbo6zd jelenleg érvényben levd valsagkezelési technikakrdl, a valsdgok elméleti hatteré-
r6l, napjaink aktudlis kihivasairol és végiil a gyakorlatban alkalmazott kriziskezelés tapasztala-
tairol néhany sajat hazai esettanulmany segitségével.

Mindezek fényében arra keresem a valaszt, hogy melyek azok a meghataroz6 intézke-
dések, amelyek alapvetd fontossdguak minden vallalkozas életében (ha léteznek ilyenek) ah-
hoz, hogy tul tudjanak lendiilni a fellépd kriziseken. A dolgozat 6 kérdése: milyen sikeres val-
lalati valsagkezelési technikak léteznek, elsésorban Magyarorszagon, a budapesti kis-, és ko-
zépvallalkozasok korében?

A 2.-td0l az 5. fejezetben fel szeretném tarni a szakirodalom legismertebb, legelterjedtebb
valsagmegeldzési, - és kezelési technikdkat, a vallalat sikeressége folott hatdrozo vezetdi kész-
ségeket, dontéseket, a valsag felismerését eldsegitd tényezdket. Ehhez elsdként attekintem,
hogy mitdl nevezhetiink egy vallalkozast ,,sikeresnek”, majd, hogy milyen fajtai és okai és fa-
zisai vannak egy vallalati valsag kialakulasanak. Ezutan az 5. fejezetben néhany jelenleg is
érvényben 1év0, hatasos valsagkezelési stratégiat szeretnék részletesebben megvizsgalni, majd
a 2020-as koronavirus valsag és napjaink — szamos gazdasagi szerepld szemszdgébdl nézve —
szintén valsagos idoszakanak hatdsaira €s tanulsagaira is ki szeretnék térni.

Végiil a 6. fejezetben néhany, a kérnyezetemben mitkodé magyar, budapesti kis-és ko-
zépvallalkozas vezetdjével készitett interju tapasztalatait szeretném dsszevetni a témarodl a szak-
irodalomra tamaszkodva a dolgozat kutatasi kérdéseir6l kialakitott eldzetes elvarasaimmal:

1: A nagyvallalatokhoz hasonloan a Kis, - és kdzépvallalkozasok életében is megtalal-
hato néhany a feltart krizisek koziil, emiatt el6zetes elvarasaim szerint a szakirodalomban fel-
lelhetd valsagkezelési és megeldzési modszerek az dltalam vizsgalt vallalatoknal is felismerhe-
toek. Léteznie kell tehat olyan stratégiaknak, amit az egymashoz kozeli agazatban miikodo €s
hasonld problémakkal kiizd6 cégek batran elleshetnek egymastol.

2: A folyamatos pénziigyi helyzet elemzése jo kiindulési pont a valsagok korai szaka-

szaban torténd felismeréséhez, ezért példaul a pénziigyi elemzéshez hasznalt mutatok — bar

crer



megtervezéséhez, ezért a vallalkozdsok vezetdi, vagy tanacsaddi szamara értékes informaciot
jelentenek.

3: A valsagok ellenére is pozitiv kilatast (kiilondsen a magyar kisvallalkozasok eseté-
ben) nagyban segitik az allami tamogatasok, példaul a kedvezd hitelkonstrukciok, a fizetési
moratdrium, vagy a munkahelymegdrzo tamogatas.

Alkalmazott kutatasi modszertan: A kutatdsom egyarant tartalmaz szakirodalombol ol-
vasott valsaggal, valsagkezeléssel kapcsolatos ismeretanyagok feldolgozasat és aktudlis cik-
kekbdl, felmérésekbol, folyoiratokbol, esettanulmanyokbol nyert adatokat is. Ezaltal mind a
kvalitativ, mind a kvantitativ adatgytijtéssel igyekeztem alatdmasztani a feltett kérdésekre meg-
allapitott valaszaimat. A valsagkezelési téma Osszetettsége miatt nem lett volna elég pusztan
egyikre, vagy masikra hagyatkozva elvégezni az elemzést, ugyanis a két féle modszer elényeit
kihasznalva arnyaltabb képet tudok adni a jelenleg érvényes sikeres vallalati valsagkezelések-
r6l. A kvantitativ adatokat els@sorban az altalam feltett megallapitas aktualitasanak bizonyita-
sara, illetve a sejtésem indoklasara hasznaltam. A reprezentativ, nagy volumeni kutatasok ered-
ménye megbizhatoan és tomdren, szdmszerlien jellemzi a kutatas alapfeltevéseit. A kérdése-
imre adott valaszban ennél finomabb, arnyaltabb eredmények megjelenitését is lehetové kellett
tennem, ezért ezeket elsdsorban kvalitativ adatgytijtéssel igazoltam, példaul valsagba keriilt
vallalatok esettanulmanyait olvastam, illetve vallalatvezetoknek tettem fel a kérdéseimet a dol-
gozat fo kérdéseihez kapcsolodoan. Az esettanulmanyok feldolgozasa, az interjuk elemzése al-
tal bemutathattam, mennyire eltér a vallalatvezetok altal a valosagban tapasztalt probléma a
kérddivekben, modellekben leegyszertisitett krizisektdl. Tovabba az interjukat kovetd tartalom-
elemzés esé€lyt adott a szadmszerti adatok hatterében allo indokok kifejtésere is.

Fontosnak tartom megjegyezni, hogy a kutatasom ezen formaja nem kelléen reprezen-
tativ ahhoz, hogy altalanosan érvényben levd kovetkeztetésekre adjon okot, azonban a kornye-
zetemben miikodo véllalkozasok attitlidjére ez a mintavétel is jOl ramutat. A végzett kutatés
eredményei tanulsdgosak lehetnek a valsagkezelés teriiletén még kevésbé tapasztalt vallalko-
zoknak, valamint azoknak a kutatoknak, akik a téméban valo jartassagukat tovabb szeretnék

mélyiteni elgondolkodtatd példak, uj felvetések nyoman.



2. IRODALMI ATTEKINTES: A SIKER ES A SIKERTELENSEG
Meghatarozni, hogy milyen A sikeres vallalat, nem konnyt feladat, ugyanis az, hogy a szerve-
zet eredményes, hatékony, vagy jovedelmez6 legyen, gyakran nem egyszerre megvaldsithato.
Eredményes ugyan, ha az érintettjeinek érdekeit egyarant valésagga tudja tenni, de csak akkor
hatékony, ha a benne rejld lehetéségeket (kapacitast, alapanyagokat, human er6forrast, tokét)
maximalisan ki tudja hasznalni.

Az azonban kétségtelen, hogy a vallalat akkor vall kudarcot, ha a menedzsmentnek sem
nincs az 1;j stratégiara, a jovo kihivasainak lekiizdésére.

Természetesen ez a kérdés sem fehér és fekete, az igazsag altalaban a két végpont kozott
talalhat6. A stratégiai elképzelésekben a kreativitast, innovativ meglatast, a megvaldsitas erds-
ségében pedig a gyakorlati tényezoket kell javitani. Igy a ,,j6 hir” a vallalatok szamara az, hogy
altalaban nagy mértékben a menedzsment munkdja és képességei hatarozzak meg a szervezet
sikerét, igy Ok egy-egy paraméteren hamar és nagy mértékben valtoztathatnak — sot, ez a fel-
adatuk.

Ezek alapjan a szakirodalom megkiilonboztet menedzsertipusokat (1. dbra), akik az
elobb emlitett elméleti (elképzelés) és gyakorlati (megvaldsitas) ratermettségnek kiilonbozo
szintjein allnak: Mindkét tényezOben erds vallalat (,,Eredményes’) menedzsmentje (,,Mester”)
a vallalat érintettjeinek céljai kozott - a maximalis kihasznaltsag mellett - tud egyensulyt terem-

teni. (Dinya, 2000)

megvalositds
-operativ teljesitmény
,,Almodoz6” ,Mester” Els
elképzelés ,»Nagy igéret” »Eredményes”
-stratcgia ,Aldozat” ,»Végrehajto”
,» Valsagos” ,,Palyatéveszt6” gyenge
gyenge » erds

1. 4bra: Sikeres menedzserek és vallalataik

Forras: Dinya, 2000 alapjan sajat szerkesztés

A sikeres vallalat meghatarozé tényezd6i kozé tartozik tehat a stabilitds €s rugalmassag
egylittes alkalmazésa abbol a c€lbol, hogy a kiils6 koriilményekre folyamatosan ujabb és ujabb
valaszokat adjon, ugyanakkor megdrizze vevdi €s befektetdi korében az eredeti profiljat, hite-

lességét és megbizhatosagat.



Ahogy fentebb is leirtam, nagyon jelentés szerepet toltenek be a vallalatnal dolgozé
személyek emberi tulajdonsagai és a személyek kozotti 6sszhang — ugyanakkor a belsé ténye-
z6krdl mar szdmtalan elemzés sziiletett. JOl Osszeszedett, pontokba szedett tanulméanyok szol-
nak arrdl, hogy milyen személyiségjegyekben, tulajdonsagokban kell fejleszteni a vallalat ve-
zetOit €s alkalmazottait; milyen konfliktuskezel6 technikakat érdemes alkalmazni a szervezet
belsé bomlasanak elkeriilése érdekében, ...stb. Ezeknek az endogén tényezdknek a feltarasa
foként a pszicholdgia, humén menedzsment feladata. Ennek a dolgozatnak a f6 témajaként a
vallalatot ért varatlan helyzeteket, Gjitast, valtoztatast siirget6 hatasokat és az azokra adott val-

lalati valaszokat hataroztam meg.



3. AVALSAG

A valsaghelyzet szamos olyan problémat felszinre hoz egy véllalat életében, amelyre egy no-
vekedési id6szak sordn nem deriil fény. Sokszor a valsag okdnak vélt romlo értékek csupan a
»tinetei” egy olyan problémanak, mely sokkal mélyebben; akar a vallalaton kiviili makrogaz-
dasagi okokban gyokerezik. A valsag bekovetkezése majdnem minden vallalat esetében tor-
vényszerll. A korai felismerés és gyors valaszadas azonban a fennalld veszélyhelyzetet a gaz-
déalkodo eldnyére is fordithatja, ezért nem sziikségszerii a valsaghelyzetet valamilyen elkertil-
hetetlen, kiils6 katasztrofa bekdvetkezésében latni. Ami a nagy lehetdségek és a nagy valsagok-
nak is k6z0s pontja az az, hogy a cég nem folytathatja az eddig jol bevalt gyakorlatait; részben
— vagy teljesen —uj fejlodési palyara kell allnia.

Természetesen kiilonféle valsagok méas-mas megkozelitést igényelnek, legtobbjiik azon-
ban a vélsagkezelési technikak ismeretében még idében elharithatd. Ehhez nem csak az aktualis
gazdasagi €s piaci helyzet atlatadsara van sziikség, hanem széles ismeretekre a krizishelyzetek

lehetséges fajtai terén is.

3.1. A VALSAG FAJTAI
A véllalat egy rendkiviil sok elembdl 4116 kornyezetben miikodik, és akar csak egy hiba, hatra-
nyos hatast tényezd is a finom kapcsolatrendszer megbillenéséhez vezethet. Ezek alapjan a
problémas teriiletet vizsgalva fel kell ismernie a valsagkezeléssel megbizott menedzsernek,
hogy:

mik a valsag kialakuldsanak okai

milyen gyors reakciot kell nytjtani a fellépd problémara

mennyire Osszetett a baj és milyen teriileteket érint, s

a valsag melyik szakaszaban van a vallalat. (Katits, 2012)

3.2. KIALAKULAS OKAI

A legegyszerlibb felismerés, amely kozelebb visz minket a valsadg megoldasahoz, hogy mi a
problémak kiindulépontja. Ez lehet kiils6, exogén tényezd, mely a makrogazdasagi folyamatok
eredményeképp fellépd nehézség, amelyre a vallalatnak nincs rdhatasa.

Belsé (endogén) tényezdk, - mint példaul hibas pénziigyi dontések vagy a szamviteli
adatok helytelen értelmezése, kockazatok elégtelen felmérése — altaldban jobban mérhetdek, az
elemzésekben szamszeriien kimutathatok. Pusztan bels6 okok altalaban lassan kibontakozo,
fejlodo valsagot eredményeznek, ezért feltételezésem szerint ezeknek a kezelésére tobbségében

alkalmazhatoak az elméleti valsagkezelési stratégiak.



Kiilsd, tobbdimenzios valsdgok esetében azonban annyira Osszetett probléma mene-
dzselést igényel a vallalat, hogy az elméletileg miikodoképes modellek a gyakorlatban elére

kevésbé lathato sikerrel kecsegtetnek. (Székely, 2009)

3.2.1. Vallalati életgorbe és makrogazdasagi ciklusok

Minden vallalkozasnak szdmolnia kell a piacgazdasdg miitkodésében idénként bekovetkezd val-
sagokkal, konjunkturalis ingadozasokkal. Még a kozgazdaszok kozott sincs egyetértés abban,
hogy milyen modellel lehetne pontosan leirni a gazdasag dinamikdjat, am a toérténelem valsa-
gainak elemzése soran egyértelmiien felfedezhetok hosszu tavu tékemegtériilési ciklusok.
Ezekrdl eldszor Nyikolaj Kondratyev irt az 1920-as években, ezért Schumpeter rola nevezte el
a 60 éves id6intervallumban fellép6 ciklikus rendszerességet mutato valsagokat. (Schumpeter,
1939) Nagyon Osszetett (tarsadalmi, termelési, technologiai, politikai, monetaris, ...stb.) ténye-
z0k vezetnek el ezen jelenségekig, a fellépd vilagvalsagok sordn azéta is Ujra €és Ujra megnatt
az érdeklédés irantuk, hiszen az eltéré fejlettségii régiokban a konjunktaraciklusbol adodo ha-
tasok mas-mas szabalyszeri ,,torzulast” gyakorolnak a vallalkozasok tomegeinek életére. (Art-
ner, 2016)

Mely az a ciklus, ami hasonldéan elméleti megkdzelitéssel, de altaldnosan elfogadhato
modon le tudja irni a vildggazdasag ciklusai altal torzitott életitjait a vallalkozasoknak? A val-
lalatok életének hasonlosagait szamos kozgazdasagi modellel probaltak mar leirni. Ezen kuta-
tasok alapjan a vallalatok életszakaszaihoz sajatos kihivasok tartoznak, minden idészakra eldre
vetithetéek bizonyos valsagtipusok. Az elméletek rendkiviil szertedgazé szempontbol kozelitik
meg a vallalati fejlodést, novekedést, hanyatlast, ezért ezeket csak szemléltetésképpen emlitem
meg dolgozatomban. Ezen modellek mélyebb, részletes 6sszehasonlitasa, leirasa nem tartozik
a dolgozat témajahoz, azonban meg kell emlitenem, amikor a vallalat valsagainak okait tarom
fel, ugyanis lehetséges belsd ok a valsagra vallalat életciklusabol adodo ,.természetszertien
eredd” kihivas. A modellek azonban nem veszik figyelembe a vallalat és a kdrnyezete kapcso-
latat, ezzel a kornyezethez vald alkalmazkodoképességet sem, ami a vallalati életutat nagyban
befolyasolna. Rugalmatlanok abbdl a szempontbdl is, hogy a vallalat életében bizonyos szaka-
szok kimaradhatnak, a fejlédés pedig nem linearis: fennall a visszafejlédés eshetdsége is. (Ka-
tits, 2012). Tehat bar 6nmagukban a modellek talsagosan leegyszerisitettek a gyakorlati hasz-

nalathoz, megértésiik segiti a vallalatban rejld lehetdségek és fenyegetettségek elorejelzését.



Egy gazdasagban jelen 1évo egyetlen vallalat életciklusa természetesen még semmilyen
hatassal nincsen a makrogazdasagi folyamatokra. Szamos vallalat életszakaszanak egybeesése
azonban mar a makrogazdasagi ciklust is befolyasolhatja. A makrogazdasagi ciklusokbol eredd
adottsagok pedig a vallalatok életciklusat ,torzitjak”, ezzel kolcsondsen hatast gyakorolva a

fent leirt folyamatokra. (2. abra)

Modellek: Greiner

Timmons

Hisrich és Peters Kitchin
Adizes életgorbe elméletek konjunktura ciklusok Juglar
Katits mikrogazdasag makrogazdasag Kuznets
Javor endogén exogeén Kondratyev
Kocziszky Szuper hosszU ciklusok
Szerb

Salamonné

2. abra:Vallalati életgorbe és konjunktiraciklusok egymasra hatasa

Forras: Katits, 2012 alapjan sajat szerkesztés



3.2.2. Regionalis kornyezet

A valsagok kialakulasat tehat nagyban befolyasolja a vallalat kiilsé kdrnyezete. Ahogy egy val-
lalat vizsgéalatdhoz fontos tisztaban lenni a tulajdonosok/menedzserek szandékaival, ugy a val-
lalatot koriilvevo kozvetlen piaci kornyezet ismerete nélkiil sem tudjuk teljeskortien feltarni egy
kialakuldban 1év0 valsag potencialis okait.

A gazdasagi szervezetek miikodésének elengedhetetlen feltétele a megfeleld mennyi-
ségli toke bevonzasa a kozvetlen kornyezetiikbe. A kovetkezo tényezok ezt segitik, illetve hia-
nyuk azonnal kovetkeztetni enged a vallalat egy fenyegetettségére.

Els6é szempontként az infrastruktira kiépitettsége befolyasolja a toke mennyiségét a val-
lalat kornyezetében. Jol kiépitett kozlekedési halozat, energiahaldzat, kommunikécios és egyéb,
a vallalkozas miikodése szempontjabdl nélkiilozhetetlen adottsagok nélkiil — vagy ezek meg-
szlinése miatt — elobb-utobb miikddési nehézségekkel kell szamolnunk. Szintén igaz ez az ella-
tasi lanc kiépitettségére: a beszallitok, iizleti partnerek kozelségére. Ezen tényezdk hatassal van-
nak a koltségszint csokkenésére — vagy éppen novekedésére — is, melyet a bérek szinvonalaval,
az ingatlanok, energiahordozok, tovabbi termelési eszkozok araval kiegészitve kell szamba
vennie a vallalkozasnak. (Székely, 2009)

Megfeleld, képzett munkaerd rendelkezésre allasa szintén elengedhetetlen alapvetd fel-
tétele a hatékony mitkddésnek. Orszagos szinten nehézséget okoz a munkaerd kereslet és kina-
lat eltérd struktiraja: a KSH adatai szerint 2022. els6 negyedévében 87 ezer iires allas var meg-
felel6 munkaerdre, mely majdnem 39%-os novekedés a tavalyi évhez képest. A hidny betoltését
kiilfoldi munkavallalokkal fedezik a vallalkozasok; szamuk 18%-kal nétt egy év alatt. A leg-
tobb betoltetlen allas Fejér megyében, Komarom-Esztergom megyében ¢s Budapesten van.

Ahogy azt a 3. dbra is mutatja, 2018 és 2021 kodzott az iparban és az adminisztrativ és
szolgaltatast timogato tevékenységek korében van a legnagyobb hidny szakképzett munkaerd-
bdl. Ezt koveti az egészségiigyi, szocialis ellatdsban, majd a kozigazgatas és védelem, végiil

pedig az oktatas nemzetgazdasagi dgaban levé munkaerdhiany.
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Ures 4llashelyek szdma és aranya nemzetgazdasagi aganként
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3. abra: Ures allashelyek szima és aranya nemzetgazdasagi 4ganként
Forras: KSH, 2021. sajat szamitas

Magyarorszagon kiilondsen a kis-és kozépvallalkozasok esetében (bovebben: napjaink
kiils6 kornyezete, Covid valsag) oridsi szerepet jatszik a helyi, illetve dgazati véallalkozastamo-
gatasi politika, példaul az onkormanyzatok altal megallapitott helyi adok mennyisége, befize-
tési ideje. Szintén befolyésolja a vallalati kornyezetet a politikai stabilitas: ha a vallalatnak nem
kell megkiizdenie az ingadozo ,,napi politikdval”, dontéseit szakmai alapon tudja meghozni,
illetve a stabil, biztos befektetési lehet6ség tovabbi tokét vonz. (Székely, 2009)

Végiil a gazdasagi kdrnyezetben kialakuld krizisek megfelelé gazdasagpolitikai keze-
1ése 1s meghatarozo tényezd. A vallalatok és a kormanyok eladdsodésa gyakran vezet pénziigyi
valsaghoz, melynek bekovetkezési esélyét példaul jol miikodo pénziigyi kozvetitéssel, bank- és
pénzpiaci feliigyelettel, jo informaltsaggal csdkkenteni lehet. A tulzott addssagot noveld esz-
kozarbuborékok kialakulasat racionalis befektetésekkel, hitelnyujtassal lehet megeldzni. (Lam-

falussy, 2008)
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3.3. AFENYEGETETTSEG MERTEKE — VART REAKCIO GYORSASAGA
Az érzékelhetdség, vallalatra gyakorolt hatéds és a sziikséges reakcio gyorsasaga alapjan meg-
kiilonboztethetiink potencialis, fejlodo, illetve akut valsagot.

Elobbinél hirtelen hatassal kell szamolnia a dontéshozoknak, valsagkezelési lehetdsé-
geiket csak sziik eszkoztarbol valaszthatjak meg. Utobbinal elébb gyenge, majd erds jelek hiv-
jék fel a menedzserek figyelmét, hogy beszamolojukat vizsgaljak at kritikus értékii mutatdsza-
mok utan kutatva.

Potencialis valsag esetén a leggyengébb fokozat a képzeletbeli valsag. A vallalat ekkor
még kevésbé fenyegetett, a valsagot alig felismerhetden eldrevetiti a vallalkozéas valamilyen
fenyegetettsége vagy gyengesége. Szintén potencialis, de egy fokkal megfoghatobb valsag-jel-
z¢st nyujt a fenyegeto valsag, amely ugyan még nem érzékelhetd a vallalaton beliil, de céljait
mar kozvetleniil fenyegeti.

Fejlodd valsagon beliil arnyalatnyi kiilonbséget fedezhetiink fel irdnyitott és nem iranyi-
tott, illetve uralhatd és nem uralhatd valsag kozott. Iranyitott (lekiizdhetd) valsaggal vald szem-
benézéskor a vallalatnak csupan belsd, szervezeti megujulasra van sziiksége, mig ennek ellen-
téte, a nem irdnyitott valsag esetében akar a gazdasagi tarsasag formajanak megvaltozasat is
vonhatja maga utan, hiszen ilyen helyzetben a teljes 6sszeomlést gyakran felvasarlas, vagy mas
tarsasaggal valo Osszeolvadas aran lehet elkertilni. Fontos, hogy ugyan ekkor a valsag mar tobb
céltertiiletet €rint, jelei még nem egyértelmiien felfedezhetdek.

Akut valsagon beliil az uralhato valsag késon, azaz az akut valsdgszakaszban felismert
tény, mely mar egyértelmiien hatranyos likviditési, jovedelmezdségi nyomot hagy a vallalaton,
még gyors megljulds esetén is. A nem uralhatd valsadg szintén egyértelmiien felismerheto a
vallalat €s érintettjei altal, csupan a jelzé mutatok erdsségében, a problémas teriiletek szdmaban
tér el az uralhato valsagtol. Ez esetben fokozottan fennall a cs6d veszélye. (Katits, 2010)

Osszefoglalva, ahogy a 4. abrdn is lathatd: Kezdetben a vallalat a normalis miikodés
alatt csak keresi a problémak lehetdségét, ezért fenyegetettségei, vagy gyengeségei tényleges
bekovetkeztéig ezeket igyekszik megeldzni. Amig a valsadg csupan potencialis, azaz még nem
érinti kdzvetlenill a céget, inkabb a megel6zés, az elérelatas kap fontos szerepet. A latens val-
sagnal a jelek elérik a szervezetet is, am itt még belsd intézkedések is elegenddek. Ha a valsag
tovabb mélyiil és nem sikeriil visszatérni ezek utdn sem a normal {izletmenethez, a konkrét
valsag fazisaban aktiv zavarelharito valsagkezelés sziikséges, majd a kiterjedt valsagnal a val-
lalaton elhatalmasodott krizis reaktiv zavarelhdritasa, ,,turnaround management” kovetkezik.
Ebben a szakaszban a véllalat minden olyan ttlélését akadalyozo tényezdt eltavolit (akar bevé-

tel, piaci pozicid, vagy korabbi célok feladasa aran is), mely azonosithaté a vallalat
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sikertelenségének okaként. Az akut valsag teljes megsemmisiiléssel fenyegeti a céget, mely
soran mindent a mihamarabbi stabilitas elérésének rendelnek alad a stratégiaban, mely addig

folyamatosan sikertelen végkimenetellel fenyeget.

Valsagok fajtai
Eldidéz6 okok Sziikséges reakcio gyorsasaga
Endo- | Exo- o1 R ..
. . potencialis fejlodo /1atens/ kifejlett /akut/
gén gén
képzelet- zetr(])yié- iranyitott: nem ira- ural:
= emberi kor- beli val- %1 e .et6 helytelen' nyitott: LG e U
& sag: fe- | YCES Nelytete YHOW- 1 ibazott | haté: foko-
o mu- nyeze- . esemény | arképzés, veszély-
o . 2 |l nyegetés/ .. . . beru- zott
= lasztas | ti hatas ende- beko- téves piac- ben egy hézé-si csédveszél
9y ’g vetke- felmérés projekt .2 Y
ség . dontés
zik!
@ B hatas- (reaktiv) | gyors, radika-
- N belsé . . :
a & dira- tol megels- | meeels- preventiv/ aktiv ke- zavarel- | lis beavatko-
e | W fiig- & g aktiv keze- , haritas | zs, reaktiv
&y = | szerve- ,, z€s 7€s . zelés (.
~ @ s gben 1és ,turn- zavarelhari-
& eltérd around” tas

4. dbra: Valsagok fajtai

Forrés: Sajat szerkesztés
Az 5. abra mutatja a vallalkozas fenyegetettségének szintjét az egyes valsagfajtak ese-
tében. A valsag bekovetkezése nem egy pillanatban felbukkant esemény, hanem egy elhibazott
dontésekbdl allo folyamat eredménye. A folyamat (vastag fekete vonal) altalaban nem linearis,
¢s minden egyes elagazasnal (a normal mitkddés iranyaba mutatd nyilak) van lehetéség j6 don-

tésekkel megfékezni a folyamat kdvetkezo fazisanak bekovetkezését. (Katits, 2010)

felszamolas A
cséd
akut vélsag fenyegetettség
fejlodd valsag
potencidlis valsag
normal miikodés
5. abra: Valsag fokozata a fenyegetettség mértéke alapjan

Forras: Katits, 2010 alapjan sajat szerkesztés

Minden fazisban vissza lehet térni a normal miikodéshez, kivéve, ha a csddot teljes fi-

zetésképtelenség koveti.
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3.4. A VALSAG FAZISAI
Attol fliggden, hogy a vallalat mekkora részét érinti a megoldast vard probléma, az angolszasz
valsdgmenedzsment szerint operativ, stratégiai és tobbdimenzids valsagrol beszélhetiink.

I, Operativ valsag: csupan egy része ,,beteg” a szervezetnek, a dontéshozatalnak ezt a
jol miik6do osztalyok parhuzamos fejlesztésével, a fenyegetett részleg beintegralasaval kell el-
lensulyoznia. Ekkor elegend? ,,Soft Landing” modszerrel kijavitani a fellépd problémat.

Il, Stratégiai valsag: ,,Quick Take-Off” menedzselés sziikséges, ha a vallalat egészét
megfertdzte az elhibazott vagy késon felismert, illetve meghozott dontés. Ez esetben gyors és
az egész céget érintd atszervezésre van sziikség.

I1l, Tobbdimenzids valsag: az adott vallalaton kiviil a piac tobbi szerepldje is hasonld,
altalaban exoterm tényezo veszélyével kiizd, mely mar a kiviilallo, laikus szemlélo szamara is
egyértelmil. ,,Emergency Take-Off” kezelési stratégia keretében a megoldas altalaban kiilsé
(allami, nemzetkozi) segitség bevonasat is sziikségessé teszi annak érdekében, hogy a vallalatok
csoportja ne keriiljon csédeljaras ala. (Székely, 2009)

Mas csoportositas szerint a valsag harom fazisa egymasra épiil és egyre jobban fenyegeti
a vallalat likviditasat. (Katits, 2010)

I. Stratégiai valsag: a nyereség még képzddik, csak a vallalat altal elérni kivant célok
iitkdznek akadalyba.

IT. Jovedelmi valsag: a bevételek csokkennek, mely mar a beszamoloban is nyomot
hagy: nem pusztan a jovébeli célkitiizések, hanem a vallalat fenntarthatosaga is veszélyben van.

III. Likviditasi valsag: az elmulasztott innovacio, a csokkend bevételek iddvel a teljes
fizetésképtelenségbe vihetik a vallalatot. Ha a pénziigyi valsag sokaig fennall, bekovetkezik a
csdd.

Ebbdl a csoportositasbol jol 1athatd, hogy mire a vallalat a pénziigyi valsag fazisaba jut,
(amit a pénziigyi mutatok egyértelmiien jeleznek) mennyi rejtetten megjelend potencialis fe-

nyegetést mulaszthat el kezelni.
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4. VALSAGKEZELESI STRATEGIAK

Altalaban a valsag nem egy adott idépillanatban keletkezik, hanem egy elhiizodo folyamat vég-
eredménye: hibas dontések sorozatdnak kdvetkezménye. Ilyen lancolat lehet példaul, ha a pre-
vencid, azaz megeldzés hidnyzik: a vallalat menedzserei nem latjak idében eldre a piaci 1égkor-
ben rejlo fenyegetéseket €s egyszeriien tagadjak a krizis 1étezését. A valsag jeleinek egyértelmu
¢észlelésekor (ha a megeldzés mar kimaradt), az aktiv kezeléssel helyreallithatd kisebb veszte-
ségek aran a vallalat eredményessége. Siirg0s, radikalis, a szervezet egészét befolydsold donté-
sek csak a harmadik 1épésben, a reaktiv valsagkezelés fazisaban kovetkeznek, melynek ismételt
sikertelenségét mar csak a csddmenedzselés koveti.

Id6ben felismerni a ndvekedés lelassuldsat, a kedvezétlen kiilsé piaci jeleket donthet a
szervezet életben maradasarol. Elso 1épésként a véallalat elemzdinek a megfeleld informacids
forrasok birtokaban fel kell tudniuk mérni a gyenge pontokat a beszamoldbdl erre a célra kép-

zett mutatokbol.

4.1. ADATGYUJTES

Pontosabb képet a vallalatrél a jovedelmezdsége, profitabilitdsa, miikodési koltségei, addssagi,
hatékonysagi ratdinak megvizsgalasaval kaphatunk. A pontos elemzéshez nem elég pusztan
statikus, egy évre vonatkozo6 adatokat vizsgalnunk: sokkal inkébb tendenciaszeri valtozasokat
kell felfedezniink az évek folyoaron szamitott adataibol. Korunk modern, kiilonb6zd stratégiai
egységeket egy rendszerben nyomon kovet6 informacios rendszere megkonnyiti a rendelke-
zésre 4ll6 informaciok transzparenciajat. Ha a valsag hirtelen érinti a vallalkozast, a ,,tlizoltas-
ban” is a rendelkezésre all6 konnyen elemezhetd adatok segitenek. A baj inkabb az elére nem

gylijtott, nem rendszerezett, emiatt nehezen atlathatd adatok terén keletkezik.

4.1.1. A ,,diagnézis” felallitasa

Ley, Pipek, Reuter, és Wiedenhoefer (2012) a kriziskezelést egy égo épiilet oltasahoz hason-
litja: a kritikus helyzet kezeléséhez elérhetd adatok (pl.: szerkezeti rajz, poroltd késziilékek és
vészkijaratok helye) elérhetdsége egyszeriibbé teszi a tlizoltok munkajat. Ez azonban nem elég:
sziikségilik lehet még mas szervezetek altal gyiijtott adatokra is, (pl.: a varos adminisztracios
rendszerébdl megszerezhetd a hdzban bejelentett lakok szdma) melyek szintén gyorsitjak a baj
megsziintetését. Nagyobb, tobb vallalatot érintd krizisek esetében azonban sziikség lehet a szer-
vezetek egylittmiikodésére, hiszen az informacids rendszeriikb6él ugyanolyan tipusu adatokra
kivancsiak, €s hasonl6 valaszokat adnak a fellépd nehézségekre, melyeknek hatékonysagarol

egymas példajan is meggydzddhetnek. A kihivast nem csak a meglévd adatok rendelkezésre

15



bocsatéasa jelenti, hanem elére nem latott adatsziikséglet is, melyre ismét megoldast jelenthet
mas vallalatok adatainak, megoldasainak ismerete.

(A tlizoltas példajahoz visszatérve: épliletiink biztositasat segiti a mas bajbajutottak altal
rendelkezésre bocsatott relevans informacio is, példaul, hogy hol talalhat6 a hozzank legkoze-
lebbi tlizcsap; mely Gtvonalakon a leggyorsabban megkozelithetd a valsagos tertilet...).

Hiédba rendelkezik a vallalat komplex adatbazisokkal, a reakciora hagyott id6 rovidsége
a valsag kezelésére alkalmazott emberek szama, teherbirasa sziik keresztmetszet. llyen helyzet-
ben az improvizacioé helyes alkalmazasa sziikséges (hiszen az elére elkészitett stratégia nem
funkciondl az elvardsok szerint) — ez azonban nem a felkésziiltség hianyat jelenti. A j6 impro-
vizacidhoz elengedhetetlen a rendelkezésre allo adatok és lehetséges dontések ismerete, enélkiil
elvesziti hatékonysagat. Improvizacio nélkill azonban a siirgdsségi valsagmenedzsment elve-
sziti rugalmassagat. A gyorsan valtozo, nagy informacidigényii improvizacidhoz leghatdsosab-
ban valamilyen konnyen kezelhetd informatikai fejlesztésekkel timogatott adatbazisra lehet ta-
maszkodni. Ez lehetdvé teszi a grafikus adatvizualizaciot, az azonnali szakmai segitségkérést,
a konnyebb informacio hozzaférést a belsd €s kiilso érintettek szdmara, és a gyors és megbiz-
hat6 (rosszindulatu felhasznalastol védett) adatszolgaltatasra a fellépd bizonytalansdgok elosz-

latasara. (Ley et al., 2012)

4.1.2. A pénziigyi elemzés

A pénziigyi elemzés — ugyan nem vezet mindig (pontos) eredményre — szdmos problémat tud
elgjelezni a cég éves beszamolojaban kozolt adataibol. A pénziigyi problémak sajatossagai,
hogy rejtetten fejtik ki hatasukat a tobbi stratégiai teriiletre is, ezért gyakran btjik meg pénziigyi
instabilitas a bajba jutott cég hatterében.

Az eltérd tevékenységli, méretli, piaci kornyezetii vallalatok ilyen forman nem 6sszeha-
sonlithatoak, igy az elemzOknek részletekbe menden kell ismerniiik ezeket a paramétereket,
illetve a vallalat ¢életének konkrét eseményeit ahhoz, hogy a pénziigyi mutatokbol kdvetkezte-
téseket tudjanak levonni. Még igy is fennall a veszélye, hogy a valsag okat ¢és annak hatasat
nem tudjuk kelléen elkiiloniteni egy okozattol, ezaltal konnyen elvéthetd a probléma kiindito
okanak felfedezése.

Végiil az elemzés legfontosabb feltétele, hogy a felismerés idoben torténik, amikor még
lehetdség van a korrigalasra — ez azonban éppen a pénziigyi elemzés terén a legnehezebb, te-
kintve, hogy a beszamolo utdlagos, visszatekintd értékelésre ad lehetdséget.

Jelenilink legjelentsebb pénziigyi elemzéseit a kdvetkezOkben ismertetett pénziigyi

aranymutatokkal végzik. Néhany mutatd ,,segit dontéseket hozni a vallalat vezetdinek,

16



megfeleld célokat megfogalmazni, azokat megvaldsitani, valamint ezekkel eredményeket el-
érni. Ezzel 0sszefiiggésben és a szamviteli torvénynek is megfelelden a vallalkozasnak be kell
mutatnia jovedelmezdségének alakulasat a kiegészitd mellékletben és az iizleti jelentésben,
amelyhez sziikség van a mérleg és az eredmény-Kimutatas egyes tételeire.” (Papp, 2008)

A 6. abra mutatja a legfontosabb pénziigyi mutatok osszefliggéseit, a kozottiik fennallo

lanc-szerli kapcsolatot, mely arra utal, hogy ezek egymasbdl is szamithatdak.
(ROE)

Adozott eredmény
Sajat toke
(ROA) / (Vagyon multiplikator)
Adozott eredmény Osszes eszkoz
Osszes eszkoz Sajat toke

(ROS) (Osszes eszk.forgasa)
Adozott eredmény Nettd arbevétel
Netto arbevétel X

Osszes eszkoz
6. abra: ,Rata piramis”; logikai 6sszefiiggés a kiilonb6z6 mutatok kozott
Forras: Fazakas et al., 2010

Aszerint, hogy a vallalat mérlegének, eredménykimutatasanak mely adataira koncentral,
Ot csoportba oszthatjuk a pénziigyi mutatdoszamokat:

I. Jovedelmezdségi mutatok:

A tulajdonosok szamara az egyik legfontosabb mutat6 a ,,sajat téke jovedelmezdsége”
(Return on Equity, ROE). Ez mutatja, milyen jovedelmezéen tudja miikddtetni a vallalkozas a
befektetett vagyont, azaz mekkora az adozott eredmény a sajat toke aranyaban. Ez a mutatd
tobb masik pénziigyi rata 6sszekapcsolodasabol all, melyek egyesével valo fejlesztése a ROE
mutatot is javitja.

Ha a vallalkozas javitani szeretné a sajat tOkére vetitett jovedelmezdségét, két dolgot
tehet. Novelheti az arbevétel aranyos eredményét (ROS mutatd), vagy emelheti az eszkoz for-
gasi sebességét (ezzel a ,,vagyon multiplikator” nd, mely a sajat tokeellatottsag reciproka).

Az arbevétel aranyos jovedelmezdség (ROS) mutatod vagy az ,,0sszes eszkoz forgdsa”
novelésével az eszkdzaranyos tokejovedelmezdség, €s ezen keresztiil a sajat toke jovedelmezd-
sége is no, tehat a vallalkozas elérte céljat.

De hogyan novelheti a két ,,legals6é” mutatot a vallalkozas? Az arbevétel aranyos jove-
delmezdség (ROS) nd6, ha az eladott termékek arai nének, vagy a vallalat tevékenységének kolt-
ségei csokkennek. Ezek valoban novelik a nyereség mennyiségét, am felmeriil a kérdés, hogy

a hosszu tavu nyereséges miikdodés szempontjabol valoban ezek a megfeleld intézkedések-e. A
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masik ,legalsé mutatd”, az 0sszes eszkoz forgasi sebességének ndvelése a jobb kapacitaski-
hasznalas, targyi eszkdzok lecsokkentése (rovid tava kovetelések gyorsabb beszedése, keve-
sebb ,,felesleges” készlet tartasa a raktarakban) dran érhetd el, hiszen igy ugyanannyi nett6 ar-
bevételt kevesebb eszkozzel kell osztani.

Il. Tokeszerkezeti mutatok/Adossagmutatok:

Az elébbiekben mar emlitett sajat tokeellatottsag és az eladdsodottsag mértékének mu-
tatoja tartozik ide. Az eladosodottsag mértéke leginkabb a hitelez6k szamara fontos, hiszen ez
az idegen toke és az Osszes eszkOz aranyat szamitja ki: minél magasabb az idegen toke, annal
nagyobb a hitelez6 kockazata, ha a vallalattol befektetett vagyonanak visszafizetését varja. Fon-
tos megjegyezni azonban, hogy az eszkdzok értéke nem biztos, hogy a redlis, piaci értéket tiik-
rozi, emiatt nem tudunk a vallalat nyereségtermeld képességére sem kovetkeztetni ebbdol.

(Szamitasa: Az idegen toke és Osszes eszkdz aranya megegyezik az 0sszes kotelezettség
elosztva az 6sszes eszkdz mennyiségével)

A maximalis eladdsodottsag meghatarozasara a hosszi lejaratu kotelezettségeket oszt-
juk el az 6sszes eszkoz értékébdl levont rovidlejarata tartozasok értékével.

(Szamitasa: A hosszl lejarata kotelezettségek elosztva az 6sszes eszkoz rovid lejarat
kotelezettségekkel csokkentett értékével)

I11. Likviditasi mutatok

A likviditas megsejtését segitik a kovetkezé mutatok, azaz, hogy a vallalkozas milyen
gyorsan képes visszafizetni a befektetett vagyont, tehat ez ismét a hitelezOk szdmara érdekes
mutatd. Minél tobb forgdeszkdze és minél kevesebb rovid lejaratl tartozésa van a vallalatnak,
annal kevesebb a fizetésképtelenség kockazata.

A likviditasi ardny legéltalanosabb mutatdja a tartozasok teljesitésének elmaradasabol
eredé kockazat megvizsgalasara. A forgdeszkdzok mennyiségét a rovid lejarati kotelezettsé-
gekkel elosztva minél nagyobb szamot kapunk, annal kevesebb kockazattal szamolhatnak a hi-
telezok.

(Likviditasi arany szamitasa: a forgdeszkozok elosztva a rovidlejarata kotelezettségek
mennyiségével.)

A til magas likviditasi arany azonban tal sok kihaszndlatlan eszkdz jelenlétét jelzi a
vallalkozasnal, amit kdnnyen forrassa alakithatna (példaul a készletek forgasi sebességének no-
velésével, vagy a készpénzegyenleg, illetve raktarkészlet csokkentésével). Ezek azonban lehet-
nek helytelen vallalati dontések is, ezért nem minden vallalkozas esetében kovetendo az ,,eldirt”

2:1 arany.
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Hogy a még rovidebb iddszakra valo fizetoképességet megvizsgaljuk, az eldbbi képlet
szamlalojabol levonjuk a kicsit nehezebben pénzzé tehetd Készleteket, igy megkaphatjuk a
gyorsfizetd képességet. Az azonban, hogy milyen gyorsan tudja behajtani a vallalkozas a kove-
teléseit, még mindig bizonytalan tényezo.

Hogy ne csupan egy iddpillanatra vetitve kapjuk meg a fizetéképességet, a dinamikus
likviditasi mutato segitségével arnyaltabb képet kapunk a vallalkozas jovobeli miikodésérdl.
Ennek képlete: a miikddésbdl szarmazo (varhatd) pénzeszkozok / rovid lej. kotelezetts. atlagos
allomanya

IV. Hatékonysagi/Forgassebesség-mutatok:

Osszes eszkdz forgasa, vagy az eszkdzok forgasi sebessége az az egyszerti mutatd, ami
megmutatja, hanyszor tériil meg az arbevételbol a cég dsszes eszkoze.

(Eszkozok forgasi sebességének szamitasa: az arbevétel elosztva az Gsszes eszkoz
mennyiségével.)

Az eredmény minél magasabb, annal kevesebb tokét kell a tulajdonosoknak lekotnitik a
cég mikddéséhez. Az eredményt a kereskedelmi cégeknél a relativ magas esedékes kotelezett-
ségek torzithatjak, ezért, ha ezeket levonjuk az étlagos teljes eszkdzallomanybol, arnyaltabb
képet kapunk az eszkdzok menedzselésének hatékonysagarol.

A készletek forgasi ideje a készletgazdalkodas hatékonysagarol ad informaciot a me-
nedzsmentnek. Minél nagyobb a forgasi sebesség, azaz min¢€l kevesebb napot tolt a vallalko-
zasnal a készlet, anndl pozitivabb a vallalat készletgazdalkodéasa. A nevezdben . Arbevétel” he-
lyett azért az értékesitett termékek elszdmolt koltsége szerepel, mert igy az értékesités koltségei
latszolagosan nem ,,rontjak” a készletgazdalkodas hatékonysagat. (Nem adddnak hozza a ter-
mékek forgatasabol szarmazo arbevételhez.)

(Készletek forgési sebessége napokban szamitasa: az atlagos készletértéket megszoroz-
zuk 365 nappal, ezt elosztjuk az értékesitett termékek elszamolt koltségével.)

A netto forgotoke ellatottsag a vallalat azt a forrds mennyiségét vizsgalja, ami forgoesz-
kozt finansziroz ugyan, de nem rovid lejaratu, tehat a forgoeszkoz lekdtést mennyiben valosit-
Jék meg tartds forrasokbol. A rovid lejarati forrdsok nagy ardnya a finanszirozasban instabil
céget jelent, ezért fontos, hogy a mutato értéke ne legyen til alacsony.

(Netto forgotoke ellatottsag szamitasa: a forgoeszkozok rovid lejarati kotelezettségek-
kel csokkentett értéke elosztva a forgdeszkdzok mennyiségével.)

Ezen mutatok javitdsa tehat nem célt, csupan iranyelveket jelol ki, amelyek mentén a
véllalkozasnak érdemes elindulnia nyereségességének novelése céljabol. Mivel a mutatok a

mérleg statikus szamadatait veszik alapul, fontos a legalabb harom évre torténd visszatekintés
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a dinamikus valtozasok megfigyeléséhez, és az esetleges ,.kiugrd” értékek dvatos feliilvizsga-
lata.

Fontos megjegyezni azt is, hogy a fent bemutatott mutatd csak néhany a leggyakrabban
hasznalt viszonyszamok koziil. Ezek szamtalan variaciojabol csak azokat érdemes kiszamolni,
amelyek valoban segitenek jo kérdéseket, feltételezéseket feltenni a vallalkozas helyzetére vo-
natkozdan. A mutatdk segitenek a vallalatrol képz6do adattomeg tomor jellemzésére, illetve
hasonld vallalatok dsszehasonlitasara. A mutatdkat tehat egy jo szemli menedzser a problémak
elorejelzésére vagy igazolasara hasznalhatja, a megoldashoz azonban a tovabbi kriziskezelési

1épésekre van sziikség. (Virag et al., 2013)

4.2. VALSAGKEZELESI STRATEGIA KIDOLGOZASA

Szamos lehetséges elméleti megkozelitése van a valsag kezelésére kidolgozott stratégidknak.
Ezek koziil vagy ezek alapjan minden felelds véllalkozonak ajanlott mar egy valsag elott sajat
cégének leginkabb megfeleld stratégiat felépitenie. Egy jol ismert példa erre a ,,Parise-féle val-
sagkezeld gyogymdd”, melynek tizenkét megoldasi javaslatabol altalaban 2-3 pont megvalosi-
tasa is elég a sikeres kezeléshez. A valsdgot ugyanis tobbségében néhany sulyos probléma
okozza, (szemléletes példa a Pareto-elv: a hibaokok 20 szazaléka okozza a veszteségek 80 sza-

zalékat) ezért elsésorban ezek megoldasara kell koncentralni. (Vecsenyi, 2002)

4.2.1. A Parise-féle valsagkezelés pontjai

1. Célok kijelolése — tjra gondolni a vallalkozas kiildetését, konkrét, mérhetd, teljesit-
hetd célok irasba foglalasaval, esetleg az érintettek bevonasaval a probléma megoldaséba.

2. A készpénzhelyzet attekintése — a pénziigyi helyzet atvilagitasa; varhato bevételek és
stirgetd kiadasok Osszeirasa: ezek alapjan valasztani kell a bevételek novelésének, koltségek
csokkentésének vagy kiilsd forras igénybevételének lehetdségei koziil.

3. Munkabérkoltségek csokkentése — a nélkiilozhetd kapacitasokat le kell épiteni, eset-
leg munkaidd csokkentéssel a munkajogi eldirasok ismeretében!

4. VevOszamlak behajtdsa — szigort és konzekvens szabalyok alkalmazasa a vevok
szamlakiegyenlitésével kapcsolatban.

5. A kiadasok kozvetlen ellenérzése — a beszerzési és dontési hataskort tapasztalt sze-
mély, (hidnya esetén kiilsd szakember) hozzéaértésére kell bizni.

6. A hitelezok Oszinte tdjékoztatasa — a vallalkozonak fizetésképtelenség fennallasa ese-

tén nem a ,,leghangosabban kiabdl6”, hanem az {izleti taléléshez legsziikségesebb hitelezonek
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kell eloszor fizetnie. Az 6vatos, de Oszinte, megoldast keresd targyalasok a szallitokkal elke-
riilhetetlenek.

7. J6 kapcsolat az adohatosaggal — a vallalkozasnak bar torekednie kell a koltségesok-
kentésre, a hataridok kitoldsara, mindezt ugy kell megtennie, hogy az adoellendrzéskor ne te-
tézze a bajt az adokeriilés gyanujanak felmeriilésével.

8. Veszteségek csokkentése — at kell tekinteni a jelenleg futd projekteket, ezek koziil
meg kell sziintetni azokat, amelyek rovid tdvon nem juttatjak fedezethez a véllalkozast és na-
gyobb veszteségek nélkiil fel lehet dket fliggeszteni. Ezen a téren is fontos a jo kiilsé kommu-
nikacio.

9. A piaci pozicié megerdsitése — a bevétel ndveléséhez ilyenkor kell a leginkabb a val-
lalkoz6 éles latasa, innovativ improvizacidja: a cég versenyelonyeinek feltarasa utdn ezekre
kiilonds hangsulyt fektetve kell megtaldlni a piaci réseket, hangsilyozni a vevok fontossagat €s
bevezetni 1) terméket, szolgaltatast, biztos sikert igérd értékesitési modokat.

10. Eladni, eladni, eladni — az arbevétel megsziinése a vallalkozas valsagat csak tovabb
mélyiti, ezért ujra kell gondolni az eladok 6sztonzését és az értékesitési modszereket.

11. Hitelfelvétel végsd esetben — ha a valsagot elsdsorban kiilsé hatdsok okozzdk, ez
még veszelyesebb 1€pés, pénziigyi valsagban 1évo vallalkozas egyaltalan nem is szdmithat Gjabb
hitelre.

12. A cég eladasa — mivel az atvilagitas szdmtalan dokumentumot €s elemzést igényel,
ezt érdemes ligyvédre vagy befektetési tandcsadora bizni. Sikertelen eladas esetén azonban jo
hirnév elvesztésével kell szdmolnia, ezért eldtte meg kell vizsgalni, milyen lehetdségeket latna

mégis az uj tulajdonos a cégben. (Vecsenyi, 2002)

4.2.2. Egy masik megkozelités: A haromlépcsds valsagkezelési stratégia

1. Tiizoltas: a tiinetek gyors, helyi kezelése, a mutatokban felfedezett egyenstlytalansag orvos-
lasa (pénziigyi és jogi stabilizalas, koltségesokkentés, arbevétel novelés). Nem szabad, hogy
hosszl 1d6t vegyen igénybe, hiszen elhuz6do tlizoltas soran maguk a tlizoltok is életveszélybe
kertilhetnek: a probléma gyokerének megsziintetése helyett nem elegendd a tiineti kezeléssel
honapoknal tébb idot tolteni.

Abban az esetben, ha a vallalat még nem szenvedett visszavonhatatlan karokat, igy az
uralhato, vagy iranyithato fazisban vannak, a zavarelharito valsagkezelés harom fokozatat va-
laszthatjak:

- preventiv zavarelhdaritas: szorosabb pénziigyi ellendrzés, a vezetdségben végzett ha-

tékonysagot 6sztonzo atszervezések €s a piaci helyzet elemzésével egy erds pozicioban maradni
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elegendd a fenyegetd koriilmények kozott, ahol a valsag vallalatra gyakorolt hatasa még alig
érezhetd.

- aktiv reorganizacios zavarelharitas: a preventivnél aktivabb, szigorubb ellendrzést, il-
letve atszervezést igénylo, irdnyithatd valsag esetén sziikséges technika, mely nagyobb nyomot
hagy a szervezet ¢letében, hogy a karosité hatasokat elkertlje.

- reaktiv zavarelharitas: ha a destruktiv hatdsok mar elérték a szervezetet, utdlagos ,kar-
mentéssel” tehet a vallalatvezetés a csddbe jutas ellen. Radikalisabb, a szervezet minden réte-
gére kiterjedo atalakitasokkal jar, akar a munkaerd 1étszamanak leépitésével, a termelés fokusz-
pontjanak athelyezésével.

Ha a zavarelhdritas nem jar sikerrel, a vallalat a csddhelyzetbdl kiillonb6zo kriziskezeld
technikak segitségével szabadulhat ki. Ezek a megoldasok az egész szervezet strukturajat, for-

majat atalakito beolvadas, 6sszeolvadas, szétvalas, vagy egyéb hitelkonstrukcio lehetnek. (Szé-

kely, 2009)

2. Uj stratégia kialakitdsa: sziikség esetén vissza kell térni az alapvet6 kérdésekhez, a
Mit? Kinek? Hogyan? szintre. Ujra kell elemezni a piacon betoltott helyzetet (SWOT, Porter 5
Modellje), majd fokozatosan attérni a meghatarozott kiildetés teljesitésére. Két 6 iranyvonala
az aktiv, — a nagy tokebefektetéssel 0j irdnyvonalat keresd — és a passziv, kivar6 stratégia, mely

leginkabb kiilsd koriilmények megvaltoztathatatlansdgabol adodo valsag esetén jelent reményt.

3. Szervezeti felépités dtalakitdsa: a vallalat bels6 felépitését 6sszhangba kell hozni az
esetlegesen megvaltozott céljaival, lizleti politikdjaval. Meg kell talalni a feleslegessé valt ka-
pacitasokat, melyeknek 10j rendeltetést kell biztositani, ennek hidanyaban mihamarabb meg kell
valni t6lik. Kiilonds tekintettel kell a vallalat vezetését is frissiteni, hatékonyabba tenni, vi-
gyazva a jol miikodo szervezeti egységek sértetlenségére.

Sziikség esetén a piaci kornyezetben is ki kell alakitani egy 11, bizalmat keltd képet a

vallalkozasrol, hogy ezaltal befektetdket és tokét nyerjen a tovabbi innovaciohoz.

4.2.3. A legegyszeriibb csoportositas

A legegyszerlibb csoportositas szerint a vallalati reakciokat végkimeneteliik szerint két katego-
riaba sorolhatjuk aszerint, hogy az alkalmazott kriziskezeld technikék ,,hatékonyak”, vagy nem.
A ,hatékony” kategoriaba tartoz6 megoldas-itletek sem jelentenek egyenes utat a valsag meg-
oldasahoz, de a ,,nem hatékony” csoport elemei biztosan nem vezetnek a krizis

megoldasahoz.
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Hatékony:
1. Koltségek csokkentése
2. Likviditas javitasa
3. Piaci pozicio javitasa
4. Uj termékek és szolgaltatasok bevezetése
5. Beszallitoktol valo fiiggdség csokkentése
6. Uj stratégia kidolgozasa
Nem hatékony:
1. Sokk, dontésképtelenség
2. Tagadas
3. Csupan ,.tiineti” kezelés

4. Passziv tudomasul vétel

4.3. KRIZISKEZELO, MEGOLDAST SEGITO TOVABBI TENYEZOK

Ahogy az elébb emlitettem, nem létezik egy, minden vallalkozés szamara ,,hatékony” valsag-
kezel6-csomag. Bizonyos krizismegeldzd, €¢s megoldast segitd valaszok azonban megalapoz-
zak, vagy hatarozottan segitik, hogy a szervezet nagyobb veszteségek nélkiil, gyorsabban fel-

¢épiiljon.

1. Vezetoi attitiid: kiemelkedden fontos, bar kevésbé szamszertiisithetd tényezd a vallal-
kozas vezetdjének korabbi tapasztalatai, felkésziiltsége, improvizacios és dontési képessége.

Bankok vezetdivel késziilt interjikban az alazat, az ligyfelek, a célok tisztelete, az igé-
nyek felismerése és az arra valo reagalas, a szakmai tudas, a hatékonysag, felkésziiltség, nyi-
tottsag, precizitas, koncentracio és az elhivatottsag kiemelked6 értékek. Ezen kiviil a bankok
elsé emberei a csapatépités fontossagat is kiemelik: kimondottan a valsdgos iddben kell elérhe-
tonek lennie a csapat szamara az ésszerl, figyelmes vezetonek. (Pollak, 2018)

Foleg kisvallalkozasok esetén az a tapasztalatom, hogy a vezetdk kevésbé alkalmaznak
konkrét, formalis, esetleg irott mddszertant a valsag menedzselésére; sokkal inkabb a vezetd,
(esetleg egy bevont tanacsadd) személyén mulik a helyes dontéshozatal. Hasonl6 kutatési ered-
ményekre jutott Molnar Imre (E-Conom, 2012) 50 cég felsd-és kozépvezetdket megkérdezo
felmérésében is. A vallalatvezetok — bar 96%-ban végeztek valamilyen valtoztatast a cégiikon,
ebbdl 88% sikeres is volt — csak 10%-uk alkalmazott valamilyen szakirodalomban is megtalal-

hat6 modellt.
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2. Kommunikacios stratégia:. valsag idején az érintettek tajékoztatasa kulcsfontossagu,
akar a dontéshozo tulajdonosok, akar a forrast szolgaltato finanszirozok, vagy a bizonytalan-
saggal kiizd6 tiigyfelekrdl van szo. Valsaghelyzetben nem csak a cégen beliili kommunikacios
eszkOzok tapasztalt hasznalata tudja fellenditeni a megoldas sikerét, hanem a tavolabbi érintet-
tek (alkalmazottak, fogyasztok, beszallitok, partnerek) informalasa is. gy elkeriilhetd a félel-
mekbdl eredd alaptalan panik, a dolgozok kilatastalansagbol eredd teljesitménycsokkenése €s
a kiils6 érintettek részérdl hirtelen meghozott, a ,,nagyobb veszteséget elkeriilni vagyo” kedve-
z6tlen dontések is. Kisebb cégek az informaciok akadalytalan folyasat a stakeholderek felé biz-
tosithatjak az interneten keresztiil is, am fontos megvizsgalni, hogy ez biztosan hatékonyan
mikddé mod -e. Az id6ben eljuttatott iizenet a megfeleld emberekhez megmentheti egy vallal-
kozas hirnevét. Az informacio hidnyat a szervezet versenytarsai, a média nem biztos, hogy a
cég szempontjabdl kedvezd adatokkal potoljak, ezért fontos egy gyors, Oszinte, ugyanakkor
6vatos proaktiv kommunikacios terv kidolgozasa. (Anthonissen, 2009) Pozitiv varakozasok a
finanszirozok, valamint a fogyasztok részérél és megbizhatosag a vallalat részérél ugyanis
kulcsfontossagtiak lehetnek a vallalat pénziigyi stabilitasanak fellenditésében — ez pedig a to-

vabbi problémak kezelésében.

3. Az emberi erdforrdas menedzsment. egyre nagyobb figyelmet kap a mai vallalatoknal,
a vallalatvezet6k meggydzddtek ennek — a szintén kevésbé szamszerlsithetd komponensnek —
a létjogosultsagarol a krizismenedzsment terén. A j6 HR menedzsment természetesen alapfel-
tétele a szervezet stabil miikodésének. A valsaghoz kapcsoldddan csak annyit tartok relevans-
nak itt megemliteni, hogy egy valsagkezelési terv részét kell képeznie annak is, hogy a krizis
miatti esetleges szervezeti leépiilést kovetden milyen modon tudjak potolni a kulcsfontossagu

személyek hianyat.

4. Elorelatas: Eldrelatason nem a jo iizleti megérzéseket értem, hanem a vallalat kor-
nyezetét érintd jogszabalyok valtozasanak nyomon kovetésébdl, korabbi valsagok, esetleg ha-
sonl6 vallalatokrol rendelkezésre all6 utodlagos elemzésébdl nyert adatokbdl torténd valdszinii-
ségi elorejelzésekre és ezekre vonatkozo akcidtervekre. Minél mélyebb, dsszetettebb az elem-
z¢s, anndl tobb lehetséges krizis és erre adott lehetséges stratégia biztositja a pozitiv varakoza-
sokat. Azok a vezetOk, akik nem terveznek elére a valsaggal, tizletiik id6 el6tti bezarasat koc-
kaztatjak egy varatlan katasztrofa esetén. Még kis vallalkozasok esetében is sziikség van kri-
zismenedzsment-stratégiak kifejlesztésére, hogy jo hirneviiket meg tudjak Orizni egy varatlan
krizis esetén. (Wilson, 2016)
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5. Innovacio: a folyamatos keresés a legkifizetdddbb technologidk, leginkabb keresett
termékek irdnt szintén inkabb a ,,megeldzés” témakoréhez tartozik. Az aktiv krizismenedzs-
mentben az innovacid azért kap szerepet, mert segit megszabadulni a céget veszélyeztetd el-
avult gyakorlatoktol, ugyanis a legkorszeriibb befektetésekhez tijra és ujra forrast kell biztosi-
tani. Ez a fajta folyamatos ,.kreativ rombolas” (Schumpeter, 1980.) anyagi és személyzeti for-
rasokat szabadit fel a legkevésbé jovedelmezd teriiletekrdl a leginkabb kifizetédo projektekhez.
Ehhez a vallalatnak folyamatos kockazatvallalas mellett at kell vilagitania tevékenységét, pénz-
tigyi és piaci helyzetét, mely segit kisz{irni a normalistol eltéré mutatokat. Ha a sikeresnek bi-
zonyult projektek tjan tovabbi lehetdségeket keres a vallalkozas és nem kimondottan a prob-
lémakra fokuszal, akkor a sikerek szemszogébdl konnyebben kitlinnek a sikertelen stratégiai
elemek: a valsag megel6zésében a ,,Mit mulasztottunk el, amit a sikeresek nem?” kérdés felté-
tele segithet. Az 0jitdsok megvalodsitdsaban az indulo (kis) vallalkozasok tehetnek a legtobbet,
hiszen rugalmas, alacsony atszervezési, - és fix koltségekkel rendelkezd, a legujabb piaci tren-
dekhez alkalmazkodo szerkezetiik lehetdvé teszi a legujabb technoldgia miikodtetését. Az 1ji-
tdsokat azonban mindig hibak kisérik, ezért szamukra kiilonds jelentdséggel bir a megfeleld
vallalkozo6i vezetés. (Drucker, 1993)

A Kkis-, és kozépvallalkozasoknak az innovacié terén nem csak nagyobb lehetdségiik
van, hanem nagyobb feleldsségiik is. A mikro-, Kis- és kozepes vallalkozasok 2019-ben 2,1
milli6 ot foglalkoztattak, (KSH, 2021, pp. 61.) ezért fejlodésiik komoly gazdasagi hatast gya-
korol Magyarorszag fejlettségére. Ezen kiviil sikeresnek bizonyulo Gtleteiket (pl.: fenntarthato

megoldasok, digitalizacid) a nagyobb vallalatok is ,,atveszik”.
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5. NAPJAINK KULSO KORNYEZETE
Tanulmanyaim alatt jelenlink gazdasagi helyzetét szamtalanszor 9sszevetettiik valamelyik gaz-
dasagi szempontbol hasonlo jellegzetességeket hordozo torténelmi korral, igy keresve valaszo-
kat, alternativ megoldasokat a felmertild kihivasokra.

Jeleniink fiatalabb vallalkozasainak torténetét két nagyobb kihivas is meghatarozta: az
egyik a 2020-as koronavirus valsag, melynek hatasair6l mar kaphatunk utodlagos elemzéseket,
hosszutavi hatasait azonban csak az elkovetkezd idészakban tudjuk lesziirni. A mésik egy ennél
is ,,fiatalabb”, kibontakozé valsag, hatasait még csak most észlelhetjiik, a jovore vonatkozo

stratégiadkban azonban mar szerepel.

5.1. COVID-19 KIHIVASOK
A 2020-as koronavirus okozta kiilsd hatds egy hatalmas sokkot eredményezett, ami a legtobb
Eurodpai Kis-és kozépvallalkozast keresleti és kinalati oldalon egyarant hatranyosan érintette.
Bar a hosszu tavu kovetkezményekkel kapcsolatban még nem rendelkeziink elegendé adattal a
részletes hatasok kielemzéséhez, a rovid tava kovetkezmények és az azokra adott valaszok jo
példa egy hirtelen bekdvetkezd, elére nem lathat6 krizisre, melynél felszinre térhetnek a nehéz-
ségek altal feler6s6d6 mas (pénziigyi, szervezeti, stratégiai) problémak is. (Nyikos et al., 2020)
A koronavirus jarvany idejében a KSH adatfelmérései szerint az alabbi diagramon ab-
razolt agazatokban volt a leginkabb érezhetd a jarvany hatasa, ezért a vallalkozasi tevékenysé-

get szlineteltetd egyéni vallalkozok szdma 2020. 4prilis-majusaban ugrasszeriien megnott.

A bal oldali diagramon (7. dbra) lathatd a tevekénységiiket sziinetelteté vallalkozok
szama, ahol a 2020 aprilisban a legtobb a koronavirus miatt felfiiggesztést kérék szama,
(23 871) amely az el6z6 év aprilisi adatnak a tobb mint nyolcszorosa. A jobb oldali diagramon
azok az agazatok lathatdak, ahol a leginkabb hatranyosan érintette a vallalkozasok tevékenysé-
gét a vilagjarvany. A felmérések alapjan azok a vallalkozok, akik online tovabb tudtak folytatni
tevékenységiiket, kevésbé érintettek, mig azok, akik nagyban fiiggtek a személyes kapcsolatok-
tol, kénytelenek voltak radikalis véalaszt adni a vallalkozdsuk megmentése érdekében. Sok val-

lalkozonal ez a szuneteltetés volt.
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7. abra: Sziineteltetések szama és aranya

Forrés: KSH, 2020 sajat szamitasok alapjan

5.1.1. Allami tamogatasok fontossiga

Az é4llami tAmogatasok jelentdségére utal, hogy a tovabbi felmérések alapjan gyiijtott adatok
szerint azonban 2020 marcius 6ta a fizetési kedvezmények benyujtasi lehet6ségének hatasara
(fizetési halasztas, részletekben torténd megfizetés, mérséklés, illetve elengedés) tobb, mint

nyolcezer vallalkozo tevékenysége 1jboli megkezdése mellett dontott. (KSH, 2021)

Az Europai Bizottsag altal végzett felmérés a kis, - €s kozépvallalkozasok korében sza-
mos felhivta a figyelmet arra, hogy szinte minden Eurdpai Unids tagallam vezetett be tobbség-
ében mar a koronavirus valsag eldtt kiépitett, diverzifikalt, rugalmas tdmogatasokat, mint pél-
daul fizetési moratériumot, munkavallalok védelmét szolgalo intézkedéseket, és/vagy pénziigyi
intézkedéseket, foként adokedvezmények, - €és elengedések forméjadban. Az amugy sem ver-
senyképes vallalkozasok finanszirozdsanak veszélyét ugy igyekeztek csokkenteni, hogy a ta-
mogatasokat a privat szektoron (bankokon, pénziigyi kozvetitokon) keresztiil juttattak el a cé-
gekhez, akik tigyfeleik fizetoképességét jobban meg tudtak itélni. Mindezzel a vallalkozasok
stirgds, rovid tava likviditasi nehézségeit kellett lekiizdeni. Ez foleg a kis méretii vallalatoknal
bizonyult hatékonynak, hiszen egy szélesebb, kevésbé szelektiv, hazai fokusza pénziigyi tAmo-
gatdsi rendszer segitette 6ket, mint a nagyobb tarsaikat. A jovOben azonban tovabbra is fennall
a vallalkozasoknal a lecsokkent pénziigyi tartalékok miatti fizet6képességi valsag, ezért néhany
tagallam a vallalkozéasok hosszl tavu sikerét meghatarozd, szolvenciat tamogato intézkedést is
bevezetett. (SME Envoys Network, 2021)

A magyarorszagi KKV-k finanszirozési forrasaiban nagy szammal szerepeltek tdmoga-

tott hitelek (példaul kamattdmogatés, allami garancia). Kozvetett formaban a kockazatitdke
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piacon is megjelenik az allami beavatkozas, ezaltal olyan vallalkozasok is tokéhez jutnak, ame-
lyek bar innovativak és magukban hordozzék a gyors ndvekedés lehetdségét, eleinte bizonyta-

lan pénziigyi és piaci helyzetben vannak. (Jéki, 2019)

Hogy Magyarorszagon mennyire kitettek a vallalkozasok (kiilondsen a mikro-, és kis-
vallalkozasok) az allami segitségeknek (adokedvezmények, jarulékkedvezmények, tamogata-

sok), a 8. abraban szerepld adatok is alatamasztjak:

Allamilag tamogatott és nem tamogatott véllalkozasok jovébeli kilatasai
Magyarorszagon 2020

nem valaszolt |

Na gy O NV

eIV p— Nem tdmogatott

valtozatlan ™ g ® Tamogatott

pozitiv

nagyon pozitfv|

8. abra: Tamogatott és nem tamogatott vallalkozasok kilatasai
Forras: Nyikos et al., 2020 alapjan sajat szerkesztés
266 Magyar vallalkozas részvételével a Magyar Pénziigyminisztérium €s a Magyar Ke-

reskedelmi és Iparkamara felmérést végzett a jarvany negativ hatasair6l az olyan véllalkozasok
korében, melyek beruhazasi tdimogatasokat kaptak a Gazdasagfejlesztési és Innovacids Opera-
tiv Program keretében. A 2020 marciusaban végzett felmérésre 1165 valasz érkezett, melybdl
444 kapott pénziligyi tamogatast, 721 pedig nem. A felmérés eredményei kiilonb6zdek aszerint,
hogy milyen méretii, székhelyli és milyen fotevékenységii vallalkozasokat vizsgaltak. A koro-
navirus hatasainak erdsségét egy vallalat életében két fo tényezd hatdrozta meg: egyrészrdl a
piac, amit kiszolgalnak, masrészt a helyi ellatasi lancokba vald beagyazottsag mértéke. Feltéte-
lezéseik, melyek szerint a timogatast kapo cégek kevésbé érintettek a vildgjarvany negativ ko-
vetkezményeiben ¢és ha érintettek is, gyorsabban felépiilnek, jorészt beigazolddtak.

Bar a cégek iparag, méret és egyéb valtozok szerint nagyon eltérd reakciokat adtak mind
a tamogatasokra, mind a koronavirus okozta valsagra, az allamilag tdmogatott cégek sokkal
pozitivabb kilatassal tekintenek a jovObe (ipardgtol €s mérettdl fliggetleniil) mint a nem tdmo-

gatottak. (A kérddiv a rovid/kozép tava, vagyis 6-12 honapig terjedd kilatasokra kérdezett ra).
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A pozitiv kilatasok jelentdségét nem szabad alabecsiilniink, hiszen ez nem csak egy erds pénz-
iigyi alapot ad a vallalkozasoknak, amely segit fenntartani a fizetéképességet megszoritd intéz-
kedések esetén is. Egy motivalt, reményteli varakozasokkal rendelkez0 menedzseri réteg a val-
lalkozas jovOjét erésen meghatarozza. Amely vallalkozasoknal a krizis alatt is van fedezet a
hosszutava befektetések, innovativ technoldgiak megvalodsitasara, ott egészen masképp jelent
meg a koronavirus okozta valsadg hatdsa. Ez egy fontos tanulsdga a koronavirus-valsag hatdsa-
ibol felépiilni segitd tényezdket vizsgald felméréseknek.

A magyar kockazatitoke piacon az elmult két évtizedben nagyméretii vallalatfejlesztési
programokat valdsitott meg a magyar allam azzal a céllal, hogy a fiatal, innovativ vallalkozasok
szamara konnyebben elérhetdvé tegyen kiilso forrasokat a finanszirozashoz. A kockazatitoke-
alapokat a befekteték szamara is kedvezébbé teszik a magasabb jovedelmezdséget igérd induld
vallalkozasok. A konnyti forrasszerzés lehetdsége azonban megneheziti a versenyképtelen pro-
jektek kisziirését, ezért a kockazatitOke alapok irdnt ndvekvo kereslet és a tamogatasok mértéke
nem egyenesen aranyos az innovativ 4j vallalkozasok altal termelt hozzaadott értékkel. (Jaki et
al 2020)

A vallalati valsagkezelés tehat szorosan dsszefligg Magyarorszdgon az allami tdmoga-
tasokkal, ezek hosszutavu hatdsait azonban mélyebb elemzéssel lehetne nyomon kdvetni, mely
mar nem kapcsolodik szorosan a vallalati valsagkezelés témahoz. Arra a fontos tényezore sze-
rettem volna ezzel az elemzéssel felhivni a figyelmet, hogy a sikeres valsagkezelés esélyét meg-

novelik a krizis el6tt, illetve alatt bevezetett kormanyzati 6sztonzok. (Nyikos et al., 2020)

5.1.2. A valsagkezelés beépitése a stratégiaba — A koronavirus egy masik jelent0s hatéasa:
Ahogyan a torténelem nagy valsagai, ez a valsag is felhivta a vallalkozasok figyelmét arra, hogy
tovabbi miikddésiik soran fokozzak a felkésziiltségeket, az ellenalloképességiiket egy esetleges
jovobeli krizishelyzetben.

A kovetkezokben egy a PWC altal készitett felmérés globalis és Kozép-Eurdpai ered-
ményeit szeretném 6sszehasonlitani (9. abra), hogy az altalam a késdbbiekben vizsgalt magyar
kis-és kozépvallalkozasokat a felmérés eredményei altal kirajzolt trendvonalon el tudjam he-
lyezni.

A 2021-es kérdoivet vilagszerte 2814 vallalkozas toltotte ki, melybdl 215 Kozép-, és
Eszak-Eurdpai volt. A valaszadok kozel egyharmada ipari termelést és autdipari agazatot kép-
visel; 40% pedig fogyasztoi piacokat és pénziigyi szolgaltatasokat.

Koziiliikk 20% vélte pozitivnak a koronavirus iddszakat a vallalkozasukra valé tekintet-

tel. Erdekes megfigyelni, hogy ezen cégekben kozos volt a szigort jovére vonatkozo tervezés
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(stratégia megvaltoztatasa, jarvany idejére vonatkoz¢ iizleti terv, esetleg specialis valsagkezeld
csapatok felallitasa) és a visszatekintd elemzés (az eseményekre kidolgozott stratégia hatékony-
sadganak folyamatos feliilvizsgélata).

Vilagszinten megkérdezett vallalkozasok fele elemezte utdlagosan a koronavirus-val-

sagra adott reakcioit, ez K6zép-Eurdpaban 20%-kal kevesebb volt. A jovobeni tervek kozott

e ey

gyobb hajlanddsagot véltek felfedezni: a krizismenedzsment beépitése a szervezet ellenallosagi
programjaba a vallalkozasok 70 sz4zalékandl szerepelt, amely csak 6%-kal marad el a vilagat-
lagtol.

Az egyéb alkalmazott biztonsagi intézkedések beagyazasa esetében is csupan néhany
szazalékkal tobb a vilagatlag, az alkalmazott vészhelyzet-helyreallitasi tervek azonban 17%-0s

elmaradast mutatnak a vildgatlagtol.

Valsagkezelési intézkedések felvétele a vallalkozasok
ellenallosagi programjaba

varatlan események kezelése
fenyegetések nyomon kdvetése
adatbiztonsag

harmadik fél altal okozott kockazat-..
kiberbiztonsag
vészhelyzeti terv
kornyezetvédelem és biztonsag
fizikai biztonsag
vészhelyzet-helyreallitasi tervek
iizletmenet-folytonossag biztositasa
Villalati kockazat menedzsment
Krizismenedzsment

o

10 20 30 40 50 60 70 80
Ko6zép-¢s Kelet-Europaban ~ m Vilagszerte

9. dbra: Cégek valsagmenedzsment stratégidjaba beépiil6 elemek
Forras: CEE Global Crisis Survey, 2021 adatai alapjan sajat szerkesztés

Osszességében tehat elmondhato, hogy a vallalkozasok nyitottak a jelenleg érvényben
levd sikeres valsagkezelési-€s megeldzési terveket alkalmazni sajat stratégidjukban. Néhany
szazalék lemaradassal ugyan, de nagyobb hianyossagok nélkiil az Eurdpai régioban is jelen
vannak a vilagon alkalmazott ellenallosagot noveld intézkedések. (CEE Global Crisis Survey,
2021)
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5.2.2022-ES EV AKTUALIS KIHIVASAI

5.2.1. Rovid attekintés a jelen gazdasagi helyzetrol

A Covid-19 okozta valsag utan még helyre sem alltak az ellatasi lancok, mar jabb kiviilr6l
érkezd kihivassal kell megkiizdeniiik a vallalatoknak vilagszerte. Magyarorszagon az MNB
2022-es szeptemberi inflacios jelentése szerint a globalis inflacié 18%, az Eurdpai Unio 27
tagorszagaban 10%, Magyarorszagon 15,6% volt. A vilag 112 orszagabol 53-ban tapasztaltak
kétszamjegyu inflaciot, ebbdl 20 orszag Eurdpai. Legnagyobb hatést a fogyasztdi arak noveke-
désére az élelmiszerek és az iparcikkek gyakoroltak — az energia-¢és olajarak emelkedése miatt.
Az orosz-ukran konfliktus a baza- és kukoricaarakat, a 2022-es nyari aszaly a mezdgazdasagi
termékek arat novelte meg. Az energia- és nyersanyagarak rohamos (legutobb az 1970-es évek-
ben tapasztalt novekedése) tovabb emeli az inflaciot.

Az MNB jelentése szerint ezek a rossz kilatasokat sugalldo szamok 2023 harmadik ne-
gyedévére mérséklddnek (atlagosan akar 5 szdzalékponttal), ugyanis szdmos olyan egyszeri in-
tézkedés 1épett életbe 2022 tavaszan, amelynek csak késébb érvényesiil a negativ bazishatasa,
most még csak tovabb emelik a fogyasztoi arat. (Példaul a népegészségiigyi termékado, alko-
hol- és dohanytermékek jovedéki addja, indirektado-emelések, extraprofit kiilonadok emelésé-
nek hatasa most még megjelenik a fogyasztoi arakban, 2024 masodik negyedévétél mar nem.)

A novekvo forraskoltségek a hitelek kamatlabat is megndvelték: a valtozo kamatozasu
kisosszegl hitelek ,,ara” (atlagos kamatszintje) 2022-ben 173 bazisponttal, a nagy0sszegi hite-
leké 204 bazisponttal emelkedett. Ezen kiviil tovabbi szigoritasok varnak a vallalkozasokra: az
iizleti célu ingatlanhitelezés feltételeit a bankok harmada szigoritani szeretné az adatszolgalta-
tassal és kockazatosabb hitelek prémiumaval 6sszefiiggésben levd szabalyokat. (MNB, Infla-
cios jelentés, 2022)

A 2022-es Gazdasagi Evnyiton a Magyar Kereskedelmi és Iparkamara elnoke az infla-
ciés nyomadsban, a pénziigyminiszter emellett a valtozo nemzetkozi kamatkodrnyezetben és a
globalis ellatasi lancok Gjra alakuldsaban latta a valsag jeleit. Matolcsy Gyorgy, a Magyar Nem-
zeti Bank elndke tobb szempontbdl is parhuzamot huzott a jelen idoszak és az 1970-es évtized
gazdasagi, pénziigyi és vilagpolitikai helyzete kozott.

A hosszan tarto stabil és folyamatos gazdasagi novekedés a digitalis fejlddés hatasanak
eredményeképpen a 2020-as éveket kdvetden egy idére varhatdan lelassul, az inflacidé ndveke-
dése és az Orosz-Ukran haboru kockazatos befektetési kornyezetében a vallalkozasok finanszi-

rozasa is nehezebbé valik. (www.mnb.hu)
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5.2.2. Esettanulmanyok - Dokumentumelemzés webelemzés modszerével

Az 5.2.1. fejezetben ismertetett gazdasagi helyzet hatasai a kdrnyezetemben mitkodd vallalko-
zasok életében is megjelennek. Budapest és kornyezetében miikodo vallalkozasokrol talalhato
ujsagcikkek, folyoiratok elemzésével vizsgaltam a dolgozat 6 kutatasi kérdését: A vallalkoza-
sok gyakorlati valaszai a fellépd valsagra 6sszhangban van-e az elméleti valsagkezelési javas-
latokkal, illetve van-e kozos a kiilonféle kisvallalkozasok reakcidiban. Mivel ebben a fejezetben
elsOsorban az energiavalsag €s az inflacid hatdsaira sziikitve szeretném vizsgalni a vallalati kri-
ziskezel6 megoldasokat, olyan vallalkozasokat valasztottam ki, melyek tevékenységiik jellegé-
b61 adéddan jobban ki vannak téve a jelen gazdasagi helyzet kihivasainak. (Ujbuda, 2022)

A Bartok Béla ut kedvelt vendéglatohelye, a Béla Bar koltségei hirtelen és jelent6s emel-
kedésével kiizd, mint sok hasonld vendéglatohely. 2022 jaliusatol nem vehetik igénybe a re-
zsicsokkentést, ezért villanyszamlajuk 2-300 ezer Ft-r6l a haromszorosara emelkedett. Ilyen
koriilményre az étterem tulajdonosa, Szuhai Gergely szerint nem lehetett eldre felkésziilni. A
végsd menedékes jogintézménnyel élve a mikrovallalkozasok tovabbra is csokkentett aron jut-
hatnak energiahoz, azonban a tobbi vallalkozas csupan ,,halvany reményt” 1at allami segitségre.
A vendégeiken nem joO stratégia sporolni, ezért a valsagos idére a mddosult nyitvatartas, 1j,
sz€lesebb kdzonség szamara elérhetd termékek (pl.: ebédmenti) piacra vitele és kevésbé ener-
giaigényes ételek altali koltségesokkentés volt a vélasz.

A Vak Varju étteremlanc tulajdonosa, Semsei Rudolf szintén tapasztalta, hogy a kor-
nyezetében talalhatd egy-egy csaldd megélhetését biztositd vendéglatdiizletek mar elkezdtek
bezarni, a nagyobb éttermeknek azonban még van egy nagyon rovid idejlik reagalni a valsagra.
Az inflaci6 hatasat még dremeléssel probaltak kikiiszobolni, az energiaarak emelkedésének ha-
tasat azonban mar nem lehet jelentds ligyfélvesztés nélkiil raterhelni az értékesitett termékekre,
hiszen a kereslet mar enélkiil is visszaesett az drak emelkedése miatt. Az étterem tulajdonosa
szerint azokra a vevokre kell fokuszalniuk, akik ezt kevésbé tapasztaljak: a kiilfoldi vasarlokra.
A Forint inflacidja miatt a kiilféldiekre fokuszalo szolgaltatok életben maradhatnak, mivel 6k
nem veszitik el most sem tigyfeleiket. Egy tanulsdgos torténet a vallalkozas vezetdjétdl, hogy
amig a Covid valsag alatt a személyzet koltségein igyekeztek megtakaritani, ezittal ezt a stra-
tégiat biztosan nem fogjak alkalmazni, mert utélagos értékeléseik azt mutattak, egy jo 01j csapat
felépitése a valsadg végén még nagyobb koltségekkel jar. Szintén elvetett megoldasok a szinvo-
nal csokkentése, vagy a nyitvatartds valtoztatasa az étterem jo hirének megorzése érdekében.
Rovid tava megoldasként a Vak Varju étterem folyamatosan targyal az energiaszolgaltatokkal;
rovid tava szerz6dései miatt ugyanis még az Snkormanyzatoknal is elénydsebb feltételeket tud-

nanak érvényesiteni. Ezen kiviil a torzsvendégekre tamaszkodas, a Béla Barhoz hasonldan a
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vendégeket vonzo ujitasok bevezetése a hosszabb tavu talélési stratégia. A valsag atvészelését
egy uj lzletag elinditasatol, logisztikai kozpont fejlesztésétdl és a munkakoriilmények javitds-
atol, illetve gaziizemu helyett (megujuld) elektromos eszkozokre valo attéréstdl varjak. Az ét-
teremlanc vezetdje nem gondolja, hogy néhany évnél hosszabb idére kell szdmolniuk a nehéz-
ségekkel, ugyanakkor minden nap ujra gondoljak a dontések 1étjogosultsagat a kiszamithatatlan
idészakban. (www.turizmus.com, 2022)

A Diirer kert folyamatos fejlddését hatalmas beruhazasokkal igyekezett tovabb ndvelni,
azonban a valsag nem csak ezek befejezOdését, hanem magat a vallalkozast is fenyegeti. A
Lagymanyosi-6bol partjan miik6do szorakozohely aramkoltsége 1,5 millié forintra emelkedett,
amit a 250 f6s koncerttermiik bevételei mellett csak veszteségesen tudnak tizemeltetni. A meg-
oldast a beruhazasok elkésziilésétdl varjak: az uj, 1500 fos koncertterem ¢€s a gazfiités helyetti
hészivattyus, illetve napelemes flités megmentheti a vallalkozast.

A Veresi Paradicsom Kft. torténete méas szempontbdl tanulsédgos: az egyediilalloan kor-
szerl technoldgiaval torténd prémium paradicsom termesztés vilagszinvonalon is rendkiviil si-
keres vallalkozasnak indult, mégis, egy paradicsomokat megfert6z0 virus miatt meghitsultak
az eredeti terveik. Ezen kiviil az energiaarak novekedése miatt lehetetlenné valt, hogy ellassak
a piacot a termékeikkel. A fellépd valsagot Markus Zsolt, a cég alapitdja ugy kezelte, hogy a
termelést atallitotta kevésbé fény - és ezaltal energia - igényes szamoca termesztésére. Ez nem
csak a vallalkozas energia koltségeit csokkenti, hanem a koronavirus €s hdboru miatt megval-
tozott ellatasi lancok kovetkeztében 0 vevoket is vonzott. Mindez tobb szaz milli6 forintos
beruhazas volt, amit allami segitségek nélkiil joval nehezebb feladat lett volna finanszirozni. A
Novekedési Hitelprogram, ezen kiviil az agrar szektorban elérheté szamtalan tdimogatas is meg-
erositi a vallalkozot abban, hogy ez az 0j termék kevésbé lesz kitett a valsag hatasainak. Sziik-
ség esetén pedig egy masik jol bevalt kriziskezelési mddszer, a diverzifikacio tartja életben a
beruhazas nyereségessé valasaig a céget. Markus Zsolt két kiillonboz6 dgazatban miikodo liz-
letaga ki tudja segiteni a szamoca termeszt6 vallalkozast a kezdeti nehézségek alatt. A vissza-
esés idején tehat a gyors alkalmazkodas a piaci lehetdségekhez, a diverzifikacio, a lehetdségek
keresése jo stratégiai célok. (www.hellobiznisz.hu, 2022)

A diverzifikéacio soran azonban fontos szem el6tt tartani, hogy a portfolionkat ugy kell
megosztani az lizletdgak kozott, hogy amig egyes tevékenységek jobban ki vannak téve a kon-
junkturalis ingadozasoknak, addig mésok stabil labakon alljanak, akar teljesen megsziintethe-
tove téve a veszteséges tevékenységet. Nehezebb a helyzet, ha a kiils6 tényezok miatt hosszabb
iddszakon at nem nyereséges egy lizletdg, azonban a munkaerd, a menedzsment a veszteség

miatti iddszak elmultdval nem allithatd vissza az eredeti allapotba (leépités, munkamoral
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leromlésa, érdekeltség megvaltozasa miatt). Ilyenkor a Vak Varju esetéhez hasonloan mérle-
gelni kell a veszteséges iizemeltetés és a visszaallitas koltségeit.

Osszefoglalva tehat az esettanulményok vélsagkezelési tanulsagat: Ahogy a valsagok
okait, fajtait és elméleti és gyakorlati megoldasait 6sszefoglald 1. tdblazatbol is latszik, a fel-
1ép6 kihivasokra tobbféle konkrét megoldas 1étezik, melyek az elméleti modellek altalanos ja-
vaslatait a gyakorlatban alkalmazhato tettekkel valositjak meg. Az elméleti megoldasok mellett
ezért fontos a vallalkozas piacanak ismerete, a tobbi piaci szerepld multbeli és jelen reakcidinak
elemzése, a vezetdi elorelatas, innovacid, rugalmassag €s diverzifikacio. Kiemelt szerepe van a
kiils6 valsagok esetén a likviditas stabilitasainak meg0Orzésére, ezaltal a koltségek csokkentésére
¢s az arbevétel novelésére. Erre szamtalan kreativ mod 1étezik, melyet a budapesti vallalkoza-
sok esettanulmanya is bemutat, mégis megtalalhatoak kozottiik olyan intézkedések, melyek al-
taldnosan, minden vallalkozds szaméra eredményesnek bizonyulnak (példaul 4j termék piacra

vitele, fejlesztések, diverzifikacio).
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1. tablazat: A Budapesti vallalkozasok 2022-es kihivasokra adott valaszai

Elméleti val-

Valsag faj- Gyakorlati megolda-
Kihivasok: Oka: sagkezelési
taja, fazisa sok
megoldasok
modositott nyitvatartas,
sz¢lesebb kozonség sza-
' mara elérhetd termék
1) koltség- energiaarak . _ _ _
kiilsd, nem ira- | aktiv kezelés: | piacra vitele, 0 lizletag,
emelkedés emelkedése

nyitott

kiils6, nem ira-

koltségesok-

kentés, bevétel

logisztika fejlesztése,

attérés elektromos esz-

nyitott novelés kozokre
héaboru, kon-
aremelés, kiilfoldi arbe-
2) inflacio junkturalis
veétel
valtozasok
Covid valsag )
_ o aktiv reorgani- | HR menedzsment, uto-
alatti 1ét- belso, kifejlett,
3) munkaero zacios zavarel- | lagos elemzés, munka-
szamcsOk- uralhatd
haritas koriilmények javitasa
kentések

4) elhibazott
beruhazasi

dontés

elore nem lat-
hato ener-
giaar-emelke-

dés

belso + kiilso,
kifejlett, tobb-
dimenzids val-

sag

reaktiv zavar-
elharitas, kiva-

ras

kivaras, likviditas javi-

tasa, allami segitség?

5) termelés
csokkenése,
piac ellatasa

veszélyben

prémium ter-

mek termesz-
tése + ener-

giadrak emel-

kedése

belso + kiilso,
kifejlett, straté-

giai valsag

Uj stratégia ki-
dolgozasa, al-

lami segitség

diverzifikacio, konjunk-
turalis ingadozasoknak
kevésbé kitett termékre

atallas, allami segitség

Forras: Sajat szerkesztés, 2022
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6. ESETTANULMANYOK, SAJAT INTERJUK EREDMENYEI

Miutan a 2022-es év kihivasaira adott vallalati valaszokat dsszehasonlitottam és felfedeztem
hasonlésdgokat mind az elméleti hattér és a gyakorlati kriziskezelés, mind az egyes vallalatok
valsagkezelési stratégiai kozott, szeretném kutatasomat nem csak 2022-re, hanem az elmult év-
tized tapasztalataira is kiterjeszteni. Olyan — tovabbra is Budapest kornyéki — vallalkozasokat
valasztottam a vizsgalat targyanak, melyek vezetdi szivesen megosztottak velem a cég alapitasa
Ota tapasztalt kriziseket és az azokra adott sikeres valaszokat. Kutatdsom soran igyekeztem el-
térd koru, tevékenységli és tarsasagi formaju szervezeteket elemezni.

Személyes interjuk és vallalatvezetékkel folytatott beszélgetések soran azt igyekeztem
feltarni, milyen 0sszetett kiilsé és bels6 kornyezeti valaszok sziikségesek a krizisen valo sikeres
tuljutdson. Egy vallalatnal fellépd krizis elharitasanak 1épéseinek egymasra épiilésének bemu-
tatdsa mellett olyan kulcsfontossagli reakcidkat kerestem, amelyek nélkiilozhetetlenek a tal-
¢léshez az altalam vizsgalt vallalatok életében.

A vallalkozasvezetok személyes kriziskezeléssel kapcsolatos torténeteiket olyan kérdé-
sekre adott valaszokkal fejtették ki, mint példaul, hogy milyen kihivasokkal talalkozott a cég
¢s ezeket milyen reakcioval sikeriilt helyénvaldan kezelni, milyen kiils6 segitségekre szamit-
hattak, illetve milyen szerepet jatszottak a pozitiv kilatasaikat illetéen az allami tAmogatasok
(6sztonzok, adokedvezmények, palyazatok). Néhany kérdés a jovot illetden is felmeriilt: milyen
kihivasokra késziilnek most a vallalkozasok vezetdi, illetve milyen krizismegel6z6 intézkedé-
seik vannak érvényben.

Kérdéseimmel teret hagytam az egyedi véllalkozasi formak, ipardgi sajatossagok, szer-
vezeti kiilonbozoségének kirajzolddasara, a cégek egyedi arculatinak kibontakozasara. Sajat
kutatdsomban a bevezetd részben feltart elméleti alapokat leird kutatassal ellentétben mar nem
szamszer(isithetd tomegjelenségeket, nagy szamban el6fordulo stratégiakat kerestem. Igyekez-
tem érdekes, konkrét eseteket megvizsgalni, majd azt feltarni, hogy az egyesével lesziirhetd
tanulsagok beleilleszthetdk-e a hagyoméanyos tudomanyos irasok elméleti valsagkezelési stra-
tégiaiba.

Végiil arra a kutatasi kérdésre is kitértem az interjuk sordn, hogy a vallalkozas helyzet-
ének elemzése soran milyen mértékben tdmaszkodnak pénziigyi mutatok vizsgéalatara. Amely
véllalkozasoknal ezen mutatok befolyasoltak az ilizletmenet soran meghozott dontéseiket, ott a
cégrol rendelkezésemre 4allo adatok alapjan idében dsszehasonlitottam a fontosabb pénziigyi
mutatoikat, hogy ezzel is alatdmasszam az esettanulményokban bemutatott cégek helyzetérol

nyUjtott atfogo vizsgalat eredményeit.

36



A koréabban leirt id6szakok szerint vizsgalt valsagok ezen vallalkozasok torténetében is
nyomot hagytak. Szeretném bemutatni ezen nyomokat konkrét esettanulményokon keresztiil,
hogy a valsdg megeldzésének, kezelésének Gsszetett folyamata jobban érthetd, esetleg mas, ha-
sonld helyzetii mikro, - Kis, - és kozépvallalkozasokszamara is hasznos lehessen. (A 2004. évi
XXXIV. torvény szerint — az Eurdpai Bizottsag ajanlasaval 6sszhangban — Magyarorszagon az
a vallalkozas szamit kis- és kozépvallalkozasnak, amely legfeljebb 249 f6t foglalkoztat, éves
nettd arbevétele nem éri el az 50 millié eur6t vagy a mérlegfédsszege nem haladja meg a 43
millié euro6t, valamint az allam vagy az 6nkorményzat kozvetlen vagy kozvetett tulajdoni ré-
szesedése kiilon-kiilon vagy egylittesen nem haladja meg a 25%-ot. A statisztikai lehatarolas
viszont kizardlag a 1étszam-kategoria alapjan torténik: a legfeljebb 49 {6t foglalkoztato vallal-
kozasok kisvallalkozéasnak, az 50-249 fével mikodé vallalatok kozépvallalkozasnak mindsiil-

nek. A 10 f6nél kevesebb foglalkoztatottal rendelkezd cég mikrovallalkozasnak szamit.)
6.1. VIRAG ALOM (E. V.

A 2013-as alapitasu vallalkozas egy viragkotd édesanya dlmanak megvaldsitasabol jott 1étre. A
viragkoté mihely egyedi, Hollandiabol, illetve hazai termel6ktdl beszerzett viragokbdl késziild
csokrai, diszei, koszorti eldszor csak a legsziikebb ismerdsi kor eskiivoit dekoraltdk. Hosszl
évek alatt, lassan, de egyre csak novekedett a vallalkozas, leginkabb ismerdsi ajanlasok, sze-
mélyes kapcsolatok utjan. A menyasszonyi csokrokat és asztaldiszeket késObb kiegészitette a
zések mellett olyan rendezvények dekoracidinak elkészitése van a cég torténetében, mint a
2021-es Ev Sportoloja dijatado galaja, az évfordulok, iinnepek, céges rendezvények, dijatadok
a Karolyi-Csekonics Palotdban, a Sdndor Palotaban és a Varkert Bazarban, valamint a z6ld
novényekkel beiiltetett BioTechUSA budapesti épiilete 2021-ben az Ev Irodaja dijat is elnyerte.

Kihivésok és valaszok:

1) A kezdeti novekedési szakaszban a legnagyobb kihivasok kozott nem csupan a val-
lalkozas sz€khelyének megvalasztasa volt, hanem a finanszirozasa is. A fejlodést ugyanis kiza-
rolag a tevékenységekbdl befolyt arbevétel visszaforgatasaval szerette volna elérni, ahogy ez
meg is valosult. Emiatt a vallalkozas vezetdje a kezdd egyéni vallalkozoknak azt javasolja, hogy
a kockazatos, napi szintli kihivasokat jelentd, ingadoz6 eredményti vallalkozasi tevékenységre
pusztan kiegészitd tevékenységként tekintsenek, ugyanis a tiirelem, az apro 1épések a sikerhez

vezetd alapvetd fontossagu stratégia részei. Ha a vallalkozds tevékenységét nem kell
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mindendron az arbevétel realizadlasahoz kotni, akkor lehetdsége van csak olyan projekteket el-
vallalni, amelyek irant igazan elkotelezett, és azt a kell6 mindségben végig is tudja vinni.

2) A Virag Alom megrendeléseire, — melyek akar tobb milli6 forintos eskiivok is lehet-
nek, egy-egy projektként tekint, melyet a megszervezéstol a beszerzésen at a megvalositasig
pontosan ¢€s hatékonyan kell kiviteleznie. Mivel egy hétvégére tobb eskiivd megszervezése is
keriil, melyek egy-egy csalad életében a legjelentdsebb pillanatok kozé tartoznak, a hataridék
betartasa, az ligyfelekkel torténd folyamatos igényegyeztetés, kapcsolattartas kiemelten fontos
szerepet kap.

Mégis, mint minden vallalkozasnal, itt is adddtak olyan helyzetek, melyeket jocskan
nevezhetiink valsagnak egy ekkora vallalkozas életében.

Elég egy rosszul megvalasztott kertészet a ndvények beszerzésére, amitdl az ligyfelek —
latva az igényelt diszités mindségének romlésat — elégedetlenek és azonnali megoldast kovetel-
nek. A tobb szdzezer forintos nagysagrendli beszerzést megismételni nem lehet; a névények
ujraélesztéséhez pedig idére van sziikség: két tényezd, amelyek koziil gyakran egyik sem all
pillanatnyilag a vallalkozasok rendelkezésére egy valsag idején.

A vialasz végiil egy lizleti partner felkeresésében rejlett, aki hasonld értékii, a vevok
megelégedettségére szolgald novényekkel helyettesitette az eredeti dekort, annak , kijavitasa-
nak” idejéig. A széles kort, jo lizleti kapcsolatok és valsag idején az 6sszefogas elengedhetetlen
stratégia a veszteségek elkertilésére.

3) Minden projekt legelsd 1épése a megfeleld eszkdzigény meghatarozasa: az adott di-
szitési feladathoz sziikséges egyedi eszkdzok megvasarlasa, illetve a korabban a vallalkozasba
forgatott t0kébdl finanszirozott, rendelkezésre allo eszk6zok szdmon tartasa. Mivel a diszités-
hez felhasznalt viragok gyakran ki vannak téve a kornyezeti hatdsoknak, sziikséges pontosan
annyi potlasarél gondoskodni, amellyel még nyereséges marad a projekt, és a dekoracio is ki-
fogastalan mindségli marad. Ezt pontosan megtanulni meghatarozni hosszii évek munkéjanak
gyiimolcse, melyet segitett a szervezéshez felhasznalt forrasok utdlagos elemzése, igy tanulva
az esetleges hibakbol, javitva a hatékonysdgot. A fejlddéshez elengedhetetlen volt minden
egyes megszervezett esemény visszajelzéseinek szamon tartésa, a tapasztalatok 6sszegzése. Na-
gyobb rendezvényeknél a munkavégzés folyamataban is folyamatos aprd korrekciokra, az
azonnali visszajelzésekre reagalo finom valtoztatdsokra is sziikség van, ugyanis itt utdlagos ja-
vitasra mar nincs lehet0ség: a nemtetszésiiket a megbizok legfeljebb azzal fejezik ki, hogy a
legk6zelebbi esemény diszitését mas vallalkozora bizzak.

4) Szintén a siker meghatarozo része a folyamatos eldre tervezés, a lehetdségek kere-

sése. Nem csak minden egyes eskiivé eseményeit kellett idépontokra lebontva eldre latni,
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hanem a jov0 évi szezonra is vevoket kellett talalni. Ezt hatalmas elkotelezodés és folyamatosan
az apr6 problémadkra felmertil6 kreativ megoldasok mellett lehet kivitelezni. A dekor rogzitése,
az Oriasi mennyiségli ndvény szakszerl taroldsa, szallitasa, kezelése szertedgazd szakmai fel-
késziiltséget, a menyasszonnyal valo kapcsolattartas pedig faradhatatlan kommunikacios kész-
ségeket igényel. Egy apré részlet megcsuszasa akar tobb egymas utan kovetkezd projekt sikerét
is veszélyezteti, ezért a hibahatar nagyon alacsony.

Hasonldan veszélyben forgott egy rendezvény megszervezése, amikor a tervezett hatar-
1dok betartasa valt lehetetlenné, elére nem latott események bekdvetkezése miatt. A lehetséges
kilatasok egyike sem tint jonak, hiszen, ha a vallalkozas az utolsé pillanatban okoz csalodast a
vevoknek, az a j6 hirnév és a bizalom elvesztéséhez vezethet, ha pedig az elére megszabott
idore teljesit, az a minOség rovasara torténik. A megoldas elsésorban a gyors helyzetfelmérés-
ben, a lehetdségek racionalis végig gondoldsaban €és az azonnali dontésben, masodszor pedig a
partner tijékoztatasaban rejlett: az dszinte €és folyamatos informalas vezetett a megegyezésre
egy késobbi hataridében, amelybdl ezuttal mindkét fél profitalt.

5) Mi a teendd, ha a valsag nem a bels6 kornyezetbdl érkezik és a vallalkozas nem tud
valtoztatni a kiils6 hatdsokon?

A Covid valsag eldszor a teljes ledllassal, hatdrozatlan iddre a tevékenysége megsziin-
tetésével fenyegette a vallalkozast. Az eskiivok sorra elmaradtak, a rendezvények nem kertiltek
megrendezésre, ezért a Virag Alom ideiglenesen radikélis stratégia véltast hajtott végre.

I. Az ¢16 kapcsolatok rendszerét online kapcsolattartasi rendszer kiépitésével, a vallal-
kozas termékeinek a kdzosségi médian torténd hirdetésével a fennmaradas mellett dontott. Az
eskiivészervezés projekteket a jeles iinnepekre torténd virag ajandékok megrendelésre torténd
kiszallitasa valtotta fel. A viragok beszerzése, a csokrok és dekoraciok tovabb értékesitése to-
vabb folytatddhatott, csak megfeleld csomagkiszallitd partnereket kellett keresni és alkalmaz-
kodni a megvaltozott piaci igényekhez.

II. A mésodik vélasz a valsagra nem csupan a vallalkozas tovabb mitkodését tette lehe-
toveé, hanem maig is hatdssal van az emiatt elért oriasi fejlodésre. A tevékenységei leépitése
helyett a Virag Alom inkabb felépitette azokat: portfoliovaltas helyett kibovitette tevékenységi
korét, ezaltal maig is meghatarozo jelentdségli Uj stratégiai agazatot csatolva a vallalkozashoz.
A 2020-as év valsaganak hatasara kezdett foglalkozni az irodak, recepcidk ¢l zold ndvény
reslet.

6) Egy tanulsagos eset a vallalkozas tevékenységének még erdteljesebb kibdvitése egy

eredetileg konkurens vallalkozéassal torténd egyiittmiikodés soran is. Az eskiivékben nem tual
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gazdag 2021-es év alatt alapitottak meg kdzosen a Lovers of Flowers-t, amely két viragkoto,
illetve eskiivészervezd vallalkozas erejét és kapcsolati tokéjét egyesitette, igy portfolidjukban
teret kaptak a joval nagyobb koltségli, valamint szolgaltato-, és eszkozigényi kiilonleges exk-
luziv eskiivok is. Konkurensekként kénytelen lett volna a két (egyre novekvd) vallalkozas ver-
senyezni a beszallitokért, vevokeért, iizleti partnerként azonban kolcsonds elonylik szarmazik a
szolgaltatdik és otleteik 0sszeadasabol.

7) A koronavirus jarvany okozta sokk sikeres kezelése utan napjaink valsaga sem hagyta
érintetleniil a vallalkozas tevékenységét. A viragok beszerzése és értékesitése legnagyobb rész-
ben olyan piacokon torténik, melyet a novekvo energiaarak miatt nem fiitenek fel 12-14 foknal
melegebbre. Ez a hdmérséklet nem egy virdg esetében kritikusan alacsony, emiatt a vallalkozas
bizonyos termékei ismét veszélybe keriiltek. A vallalkozas vezetdje ismét ujabb kreativ straté-

gian dolgozik, melynek mottdja taldloan ,,a jég hatan is megélni”.

Allami tdmogatdsok

Arra akérdésemre, hogy mennyiben segitettek a vallalkozas pénziigyi helyzetén a Covid
valsag idején elérhetd allami tdmogatasok, meglepd valaszt kaptam: a hitelek visszafizetésével
nem kiizdd kisvéllalkozas szdmara nem voltak hasznos tdmogatasok, ezért kiils6 segitség nélkiil
vette fel a harcot a korlatozasok okozta bevételkiesések ellen. Igaz, likviditasi és leépitési gon-
dokkal szerencsére nem kellett kiizdenie, a folyamatos miikodés megszakadésat egyediil a te-
vékenységének diverzifikacidja, ,,Covid-biztossa” alakitdsa mentette meg.

A jovore valo kilatasok kozott szerepel egy tjabb kozos vallalkozas felviragoztatasa: a
Passion for Plants Kft. 2022 majusaban alapult. Harom stratégiai iizletagra szétvalasztva mind-
egyik tevékenységének kelld feltételeket tud megteremteni a novények nagykereskedelmétol
(Passion for Orchids) a névénygondozason at (Passion for Plants) a vagott viragokkal (Passion
for Flowers) foglalkozo iizletagig.

Ezen kiviil rovidtava cél a digitalizacios torekveés, az tizleti partnerek, tigyfelek kony-

nyebb tajékoztatasa céljabol a honlap fejlesztése, illetve a tevékenységi korok rendszerezése.
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2. tablazat: Virag alom valsagai, annak fajtii, ajanlott és gyakorlati megoldasok

Elméleti valsag-

Valsag faj- Gyakorlati
Kihivasok: Oka: kezelési megol-

taja, fazisa megoldas

das
. ) tiirelem, értékte-
1) finansziro- kizardlag arbe- belso, jove- készpénzhelyzet
) remtés a nove-

zas vételbol delmi attekintése

kedés felett

2) beruhazasi

Osszetett infor-

belso, latens,

nem iranyit-

aktiv kezelés

segitség tizleti

partnertdl, pro-

dontések maciodigény jektmenedzs-
hat6
ment
hatalmas meny- .
3) eszkozigény . belsd, fenye- hibak utolagos
nyiségl sériilé- megel6zés
meghatarozasa geto elemzése
keny eszkoz
elére nem lat- belsd, potenci- | megeldzés, elo-
4) hataridék kommunikécio

hat6 koriilmény

alis

relatas

aktiv kezelés, pi-

Uj termék piacra

5) bevétel ki- koronavirus val- | kiilsé, nem ird- | aci lehetdségek | vitele, értékesi-
esés sag nyitott keresése, ,,el- tési csatorna
adni!” korszertsitése
) ) novekedés, ver- L ‘ o
6) élesedo ver- ) ) kiils6, potenci- | megeldzés, lehe- L
senytarsak nove- egylittmiikddés

seny a piacon

kedése

alis

tdségelemzés

7) koltségemel-
kedés

energiaarak no-

vekedése

kiilsO, nem ira-

nyitott

aktiv kezelés, le-

hetdségkeresés

Uj stratégia, di-

verzifikacio

Forras: Sajat szerkesztes, 2022
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6.2. NEOCON KFT.

A magyar maganszemélyek altal alapitott NeoCon Informatikai Szolgaltato és Kereskedelmi
Kft. 1999-es alapitasa ota nagy tapasztalattal rendelkezik, nem csak az eszkozgazdalkodasi
rendszerek kialakitasaban, hanem a magyar Kis-és kozépvallalkozasokat érint6 kihivasok meg-
oldasaban is. Az eredeti két alapitotagbol 2009 6ta mar csak az egyikiik vezeti a céget, és felel
a projektek zokkendmentes megvalosulasaért, termékekért, a vevokkel vald jo tizleti kapcsolat

fenntartasaért. ..

Kihivésok ¢és valaszok:

1) Mint minden kezdet, a NeoCon indulasa is nehéz volt, tele bizonytalansagokkal, koc-
kazattal. A cég eredetileg egy német nagyvallalat rendszerintegrator partnereként fejlodott: ek-
kor még nem fejlesztettek sajat terméket, hanem a megrendeld vallalkozasok szdmara tették
elérhetdvé az akkoriban még nagyrészt ismeretlennek szamitd ,,szamitogéppel segitett eszkoz-
gazdalkodast” (Computer aided Facility Management, CAFM). Ma mar elképzelhetetlen lenne
egy vallalat hatékony mikodése az integralt vallalatiranyitasi rendszerek nélkiil, a 2000-es évek
elején azonban még a létesitménygazdalkodas nagyrészt papiron, vagy szétszabdalva miiko-
dott: a tervrajzok, az eszk6zok karbantartasahoz és kezeléséhez szdmon tartott adatok egyetlen,
szamitdgépes rendszerben torténd 0sszefogasa akkor nyert egyre nagyobb teret a vilagban és
fejlédik tovabb azota is. A CAFM szoftvert természetesen minden nagyobb vallalat sajatos 1gé-
nyeire kellett szabni — azaz integralni kellett — hogy egyszeriien kaphassanak informaciot a bé-
relt és sajat eszkozeikrdl (a telefonoktol a termeldgépekig), ingatlanjaik allapotardl. A vallala-
tokat meg kellett gy6zni a szamitogéppel tamogatott (energia-, karbantartas-, koltség-, leltar-,
...stb) menedzsment hatékonysagarol €s segiteni kellett 6ket a rendszer testre szabasaban. A
német cégekkel ellentétben a magyar vallalkozasok elvarasai azonban joval komplexebbek vol-
tak a létesitménygazdalkodasi szoftverekkel szemben. A legtobb cég egyszemélyi vezetésli, a
kiilon stratégiai egységek helyett egy kdzpontban sszefogott rendszert igényeltek, amit a né-
met partnercég méretébdl €s stratégiajabol adoddan nem akart megvalositani. A gyorsan fejlodo
NeoCon Kft. partnercégbdl 6nalld vallalkozassa lett, ugyanis 2004-ben létrehozték sajat rend-
szeriiket — a német céggel ellentétben a 2-3 évente valtozo, egyedi igényekhez valo konnyebb
alkalmazkodast lehetdvé téve. Ezaltal hamar talaltak keresletet a sajat fejlesztésii, mégis a leg-
korszeriibb biztonsagtechnikai, komplex igényeknek megfeleld szoftveriikre, még tigy is, hogy
olyan hatalmas informatikai, illetve tanacsado cégek voltak a versenytarsaik, mint az SAP, An-

dersen vagy a PricewaterhouseCoopers.
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2) A NeoCon a 2000-es évek elején tehat egy teljesen 1j teriileten miikodott, minddssze
4-5 16t foglalkoztatott és éves arbevétele még alig volt elegendd a projektek finanszirozasara.
A nagy tanacsadé cégekkel szemben a kis vallalkozasnak azonban egy nagy eldnye volt, hogy
kis méretébdl adédoan nagyobb veszteségek, vagy stratégiavaltas nélkiil rugalmasan 4t tudta
irni a sajat fejlesztésti szoftverét a legijabb piaci igényeknek megfeleléen 2-3 évente. Igy min-
dig akadt olyan megrendel6jiik, aki altal a cég megteremthette a fejlédéshez sziikséges feltéte-
leket és kolcsondsen tudtak segiteni egymast a vallalatokkal, akik szamara a NeoCon egy 1j,

legmodernebb rendszert kinalt az eszk6zgazdalkodasi folyamatok megkdnnyitésére.

3) Rugalmassag, alacsony fix koltségek

A fejlodés soran a kezdeti 4-5 6 2003/4-ben 20 fore boviilt, azonban eredeti rugalmas-
sagat és alacsony fix koltségszintjét tovabbra is megtartotta. A projektszerkezetii cégnek csupan
egy allando projektirodaval és egy tovabbi, fejlesztomérnokok részére fenntartott irodaval kell
rendelkeznie. Mig a projektirodaban a cég kulcsemberei (projektmenedzser, tanacsado, stb...)
kapnak helyet; a fejleszt6i iroda 1étszama a projekthez sziikséges munkaerd szamatol fiiggéen
15-t61 akar 100 foglalkoztatottig terjed. A vallalkozas projektjeibdl szinte csak azoknak sajat
koltségeit kellett finanszirozni, ezért nem szorult ra arra, hogy csupan a koltséges infrastruktira
fenntartasa miatt kénytelen legyen projekteket elvallalni. Ha éppen nem akadt olyan projekt,
amit a vallalkozas jo lehetOségnek itélt, nem okozott gondot az eszkdzok fenntartasa. Sot, a
NeoCon sajat cégén beliil is olyan innovativ digitalizdcidos megoldasokat (komplex vallalati
infokommunikacios és mobilfejlesztések, felhdalapt szolgaltatasok, stb.) alkalmaz, hogy el-
nyerte a ,,Digitalisan felkésziilt vallalkozas™ tantsitvanyt is,

Emiatt a 2008/9-es valsag, a Covid valsag és napjaink energiaar-novekedése sem oko-

zott fejtorést a cégvezetdnek.

4) J6 cashflow menedzsment

A cég egyik legnagyobb kihivasa a hatalmas projektekhez sziikséges fedezet elterem-
tése. Tekintve, hogy par évente teljesen meg kellett ujitani a fejlesztett szoftvert, a fejlesztés
hosszu és valtozo hatékonysagu szakaszait eldre kellett finanszirozni. A legkorszeriibb ismere-
tekkel rendelkezd fejlesztdi csapat havi munkaja 10-15 milli6 forintba keriil atlagosan, ez fél
évente — mig a projektet el lehet adni — koriilbeliil 100 milli6 forint kiadast jelent. A tagi kélcson
limitalt, az elérhetd banki finanszirozas pedig igencsak behatarolt, ezért rendkiviil j6 cashflow-
menedzsmenttel fedezték a K+F jellegii tevékenységiiket: A még fejlesztés alatt allo eszkoz-

eréforrds gazdalkodasi rendszer sajat licencét mar az integralas kezdeti szakaszéban
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értékesitették a vallalatoknak. A legnagyobb kihivasok emiatt a cég €életében mindig is a pon-
tossag, a hiba nélkiili munka voltak. Kezdd cégként nem engedhette meg magénak a vallalko-
zas, hogy a megigért hataridoket nem teljesiti és esetleg kotbért kell fizetnie, vagy hogy egy
esetleges hibas fejlesztés miatt a fejlesztési idoszak kitolodik, €s a finanszirozashoz sziikséges
arbevétel nem érkezik meg idében.

Ezen kihivasokra vélaszul:

I. A NeoCon Kft. vezetdje mindig naprakész volt a legiijabb piaci igényektdl kezdve az
iparagat érintd jogi szabalyozasok valtozasain at a gyorsan fejlodé CAFM tudésanyagaig min-
den meghatarozo veszélyt és lehetdséget illetden.

I1. Kiépitette a kapcsolati tokét és a sziikséges infrastrukturat, hogy a legnagyobb cé-
geknek is dolgozhasson — hasonloan kis cégek, akik nem rendelkeznek sajat irodaval, gépjar-
miiparkkal, kevésbé nyerik el a nagyvallalatok bizalmat.

I1l. Gondoskodott az Eurdpaban és a vildgon elérhetd legképzettebb munkaerdrdl és

annak sziikségszerli potlasarol is.

5) Hibak kezelése

A hosszt évek tapasztalata azonban azt mutatja, hogy még a legfelkésziiltebb vallalko-
zas szamitasaiban is kell szamolni esetleges — akar 6nhiban kiviili — fennakaddsokkal, hibakkal.
A NeoCon Kft. esetében foleg a kezdeti szakaszban a fentebb leirt okokbol egy-egy ilyen hiba
azonnali valsaghelyzetet teremtett. A vallalkozas vezetdje visszatekintve néhany tanulsdgos
esetrdl szamolt be, mely a felkésziiltség mellett a valsagkezelés kapcsan felmertild készségekre
1s jO példa.

Szamos esetben a cégeknél, amelyeknél a NeoCon Kft. az 0j rendszert bevezette, az
integralasi folyamat alatt valtozott az elképzelés, a cégstratégia vagy a jogi kornyezet. Ezen
tényezOk — nem beszélve az integralashoz sziikséges adatszolgaltatas késedelmességérdl — gon-
dot okoztak a projekt eredeti koltségének vagy hataridejének betartasaban.

I. Ahogy a legtobb valsagkezelési irodalomban is megtalalhato, elsdként a helyes kom-
munikéci6 kap szerepet a probléma megoldasaban. Oszinte, transzparens médon targyalni az
tizleti partnerekkel, kolcsondsen feltarni, elismerni a hibakat és kozdsen dolgozni azok kijavi-
tasan, vagy tovabbi kolcsondsen megfelel6 megoldasokat keresni nagyban segiti az akadalyok
elharitasat, a nagyobb veszteségek elkertilését.

Il. A NeoCon vezetdje kihangsulyozta: egy hasonld hiba esetén nem csupan a cég
cashflow menedzsmentje keriil bizonytalan allapotba. Azéltal, hogy az Gjnak szamito, digitalis

eszkozgazdalkodasi rendszerek képviseldjeként csalodast okoznak a rendszer felhasznaloiban
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a megrendeld vallalaton beliil, a legmodernebb technika alkalmazésara altalaban kevésbé lesz-
nek nyitottak az adott vallalatnal. Ezzel a vallalatvezetdk csokkentik az esélyt egy hatékonyabb
rendszerre vald attérésre. A vallalat menedzsereinek, dolgozoinak ugyanis hosszabb tanulasi
folyamat soran kell elsajatitaniuk a szoftver hasznalatat, és ha ezen folyamat kdzben a vartnal
tobb fennakadas adodik, a vezetok nehezebben tudjak elfogadtatni a munkavallalokkal a ko-
rabbi, kevésbé fenntarthatd modszerek lecserélését.

I1l. Ezért (néhany esettdl eltekintve) a hiba felmeriilése utan 1épésenként folyamatos
targyalasokkal dolgoztak a valsaghelyzet megsziintetésén. Fontosnak tartom megjegyezni,
hogy bar a targyaldsok bizalmi alapra épiiltek, emellett mindig pontos, atlathato, részletes do-
kumentacioval kellett rendelkezni. A naprakész jogi ismeretek és a dokumentaciéo mindkét fél
hibainak elismerését lehetdvé tette — ezzel kizarva az egyoldala jogi kdvetkezményeket, vagyis,
hogy a megrendeld fél sajat mulasztasait figyelmen kiviil hagyva indithasson pert a kft. ellen.

IV. Eléfordult, hogy a partnerségre torekvés, a menedzserekkel vald sikeres targyalasok
ellenére is jogi vitara keriilt sor, hiszen a menedzserek (és a cég miikodésének) érdekeit és a
hatalmas vallalatok tulajdonosainak érdekeit nem lehetett 0sszeegyeztetni. Bar a jogi vitdt meg-
nyerték, utdlagos elemzéssel levontdk a tanulsagot, hogy a konfliktusok elsimitdsdhoz tobbre

van sziikség, mint annak tudatéra, hogy a cégnek van igaza.

A tiirelmes varakozas, segitfkész, nyitott szemlélet a K+F teriiletre a vevok részérdl
mindig sokkal eredményesebbnek bizonyult, mint a tul szigort ragaszkodas a kdltségtervhez,
vagy a hataridétervekhez. A NeoCon vezetdje részérdl pedig mindezek a sikertorténetek hoz-
zéjarultak ahhoz, hogy megorizze hitelességét az eddigi €s leendd tligyfelei korében, ugyanis
miutan minden egyes projektet személyesen is szivén visel és ahhoz a nevét adja, a preciz mun-

kavégzés és az ezaltal megelégedett megrendeldk a cég kiildetésének egyik legfontosabb részei.

Allami tdmogatdsok

A vélsag idején €s az azt megeldz06 allami tdmogatasokbol volt, amiket tudott hasznosi-
tani a vallalkozas, példaul a munkahelymegdrzd tdmogatasnak kdszonhetéen a NeoCon alkal-
mazottainak napi le nem dolgozott munkaidejére es6 munkabére és szocidlis hozzjarulési
adoja utolag kifizetésre kertilt, ha a cég a timogatas idejével megegyezd idOtartamban tovabb
foglalkoztatta a dolgozoéit. A cégvezetd gy latta, hogy ez inkabb a gazdasag fehéritését eldse-
gitd intézkedés lett, ugyanis a vallalkozasnak ebbdl nem keletkezett kiilondsebb haszna, pusztan

kifizet6dd volt tovabbra is bejelenteni a munkavallalok keresetét.
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A jovobeli kihivasoknak a cégvezeto a technologia fejlodését 1atja: a folyamatos digita-
lizaciod, a negyedik ipari forradalom irdnyaba torténd elmozdulas ma is hatékony megoldasokat
kovetel a cégtdl. Elsésorban a K+F tevékenység finanszirozasaval kell naprakészen tartani a
cég altal kinalt termékeket, igy, hogy a kétes projekteket ne kelljen elvallalniuk, illetve az egyre
szlkiil® palyazati forrasoktol tovabbra se fiiggjenek. Masrészt a fiatalok bevonasa a piacvezetd
technoldgiaba, tdimogatasukkal a tudasanyag tovabbadasa, tovabbfejlesztése a cég jovojét ala-

pozzak meg.

Néhany mutaté és a cég helyzetének kapcsolata roviden: A 3. tdbldzatban bemutatott
pénziigyi mutatok koziil a sajat toke mennyiségének €s aranyanak emelkedése mutatja a vallal-
kozas folyamatos fejlodését.

A tékejovedelmezdség és az eszkozjovedelmezdség erds ingadozasanak egyik oka,
hogy a véllalkozas idészakosan vallal el nagyobb projekteket; a folyamatos magas arbevétel
realizalas nem feltétele a miikddésnek az alacsony fix koltségek miatt. Mig a jovedelmezdségi
mutatok ingadozok a projektjellegli tevékenységre valo tekintettel, a likviditasi arany folyama-
tosan magas maradt, mely azt mutatja, hogy a vallalkozasnak sikeriilt megdriznie a forgdesz-
kozok és rovid lejarath kotelezettségek stabil aranyat.

Kotelezettségeinek aranya magas, melyet a rovid lejarati kotelezettségek tesznek ki na-
gyobb részt: a Hosszu Lejarata kotelezettségek €s nettd eszkozok aranya mutatd alacsony ma-

radt. Ez is igazolja a j6 cash-flow menedzsment sziikségességét a stabilitas és likviditas meg-

Orzéséhez.
3. tablazat: A NeoCon Kft. pénziigyi mutatéi
2016 2017 2018 2019 2020
Jovedelmezoségi mutatok:

ROE 32,07% 13,53% 3,91% 47,07% 8,45%

ROA 13,28% 4,65% 1,03% 22,63% 4,53%

ROS 13,92% 9,47% 3,09% 35,11% 18,44%
Arbevétel aranyos

nyereség (AEE./n.Ar- 14,90% 10,41% 3,09% 36,58% 21,77%

bev.)

Eszkozjovedelm.

(AE./Eszk) 13,28% 4,65% 1,03% 22,63% 4,53%
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Tokejovedelm. (A. E. /
LT 641,47% 286,97% 86,27% 1962,17% | 384,90%
Toke tiszta jovedelme-
32,07% 13,53% 3,91% 47,07% 8,45%
z0sége (A.E./S. T.)
Tokeszerkezeti/addssagmutatok
Idegen toke és Ossz. E.
) 52,18% 60,75% 65,42% 42,79% 38,38%
aranya
Sajat téke aranya (S.T.
41,42% 34,35% 26,26% 48,09% 53,63%
/ Forr.)
S.T. ndv. aranya (S.T.
J3.T) 2000,13% | 2120,43% | 2206,70% | 4168,87% | 4553,77%
Bef. Eszk.aranya (Bef.
35,15% 25,57% 81,39% 72,57% 72,22%
E./>E.)
Kotelezetts.aranya
125,96% 176,84% | 249,15% 88,98% 71,58%
(Kot. /S.T.)
H.L.K és n. E. aranya 8,72% 6,84% 4.68% 16,35% 9,52%
Likviditasi mutaték
Likviditési arany 136,22% 126,43% 24,41% 72,74% 86,69%

Forras: Sajat szerkesztés, 2022

A 4. tablazatban 6sszefoglaltam, milyen kihivasok jelentek meg a cég életében, milyen
gyakorlati megoldassal oldottak meg a problémat. A szakirodalmi attekintésben részletesen is-
mertetett elméleti hattér alapjan besoroltam a valsaghelyzeteket fajtaik és fazisaik szerint, il-
letve dsszehasonlitottam az ajanlott és a valosagban alkalmazott kriziskezel6 modszert. Megfi-
gyelhetd az is, hogy a krizishelyzetek nem minden esetben jelennek meg a pénziigyi mutatok-

ban, emiatt nem elegendd a visszatekintd értékelésnél csak a mutatdkra tamaszkodni.
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4. tablazat: A NeoCon Kft. valsaghelyzetei, fajtai, elméleti és gyakorlati megoldasok

Elméleti valsag-

Valsag faj- Gyakorlati
Kihivasok: Oka: kezelési megol-
taja, fazisa megoldas
das
1) lehetdségek .
mas cég partne- | kiilsd, fenye- kiilonvalas, in-
kihasznalatlan- megeldzés .
reként miikodott geto novacio
saga
2) projektek fi- | K+F jellegl te- bels6, jove- | készpénzhelyzet | jo CF menedzs-
nanszirozasa vékenység delmi attekintése ment
3) folyamatos | preventiv zavar- | rugalmassag,
a szoftverek 2-3 | kiilsd, potenci- ' )
fejlesztés kény- _ elharitas, inno- alacsony fix
évente elavulnak alis o
szere vacio, likviditas! koltségek
licenc értékesi-
tése az integra-
4) pontossag,

nagyon sziik
hibalehet6sé-

gek

fejlesztést fe-
dez6 arbevétel

utolag érkezik

belsd, fenye-

getd

készpénzhelyzet

attekintése

las kezdetén

infrastruktara,

kapcsolati toke

legszakképzet-

tebb munkaer6

5) valtozé igé-
nyek, jogi ko-

riillmények

hosszl idejli
egylittmitkdés
vallalatokkal

kiils6, fenye-

getd

rugalmassag, in-

novacio

folyamatos nap-
rakészség, jO
kommunikécio:
targyalasok,
partnerségre to-
rekvés, nyitott

szemlélet

Forras: Sajat szerkesztés, 2022
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6.3. ADVERTICUM ZRT.

A 2001-es alapitasu Részvénytarsasag az Adverticum Ad Server lizemeltetéje, amely egy széles
korben elismert online marketing alkalmazas. Magyarorszagon tobb mint egy évtizede piacve-
zetonek szamit napi 5-600 milli6 hirdetés eljuttatdsaval kb. 5 millid internetez6 szamitogépére,
ezen kiviil szlovak, szerb és horvat iigyfelek is hasznaljak. A hirdetéskiszolgal6 rendszer jelen-
leg is a legkorszerlibb technologidval és folyamatos innovacidval 6rzi meg piaci helyzetét. A
10-20 6t alkalmazo cég valdjaban egy ,,nagyra nétt KKV”, ugyanis kizardlag magyar tokével,
kis létszammal, egy csaladi hazban levo irodaval szolgélja ki az egész magyar piacot. Magyar-
orszagon versenytarsuk nem igazan van: nemzetkozi szintéren a Facebook, Google, AdOcean
térnyerése fenyegeti a kis méreti vallalkozast. Elonyiik azonban, hogy a magyar nyelv sajatos-
sdgai ¢és a magyar fogyasztok viszonylag kis szdma miatt a nagyobb cégeknek nem éri meg a
magyar igényekre testre szabhatd szoftvert fejlesztenitik, ezaltal egy védett piac all az Adverti-
cum Zrt. el6tt mér a kezdetektdl fogva. A cég ligyfelei kozott vannak Magyarorszag legnagyobb
tartalomszolgaltatoi (Origo, Index, Central Média), mivel a rugalmas, nagyobb versenytarsai-
hoz képest sajat igényekre nyitottabb, politikailag partatlan vallalkozas egyarant a legjobb mi-
ndségl digitalis szolgaltatast kindlja minden vevdjének. A bizalmat tovabb erdsiti, hogy a pénz-
iigyi €s szervezeti szempontbdl is stabil céget évtizedek ota ugyanazok a személyek vezetik és
még soha nem tortént visszaélés adatokkal, bizalmi valsaggal nem kellett megkiizdenie az Ad-
veticum Zrt.-nek.

Az IAB Interact konferencian (mely a digitalis marketing egyik legnagyobb konferen-
cidja) publikalt 28 Europai orszagrol késziilt kutatds (Adex Benchmark Study, 2021) szerint az
online hirdetésekre 30,5%-kal tobbet koltottek, mint egy évvel ezeldtt, ilyen mértekii ugras
2008 6ta nem volt megfigyelhet6 a piacon. Tovabbi lehetéség az adat vezérelt marketing (fel-
hasznal6 sajat adatainak feltoltésének) hianya az internetes piacon, ebben a céget a leanyvalla-
lata tamogatja. Az Adverticum Zrt. lednyvallalata a DataMe Interaktiv Adatmenedzsment Kft.,
amely a hirdetések megfeleld felhasznalokhoz valo eljuttatasat segiti adatgytijtéssel, - és elem-
zéssel. Az online hirdetési piacon a magyar internetezdi adatok hidnyat hivatott potolni, melyre
egyre novekvo kereslet van az adatpiacon.

Kihivasok és valaszok:

1) Az alapitas sikert igér6 els kords befektetése utan az alapitok egy masodik kords
befektetéssel szamolva feliveld lizleti tervet készitettek. Az akkor 40 f8s cég szdmara irodahazat
kezdtek bérelni €s a jovObeli befektetésekre szamitva kalkulaltak koltségeiket. Az internetben
rejlo kiaknazatlan lehetdségek a 2000-es évek elején szdmos befektetét vonzottak, azonban a

tulzott profitvarakozasok keltette dotcom lufi kipukkadasaval a vart befektetés elmaradt. A
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bevételeihez, tartalékaihoz és tokéjéhez képest tul nagy fix koltségekkel rendelkezett, ezért a
l1étszamot kénytelenek voltak a harmadara csokkenteni, az iroda pedig egy csaladi hazba kolto-
zott. Ez a kezdeti krizis megtanitotta a vallalkozas vezetdit arra, hogy egy biztonsagos pénziigyi
hatteret épitsenek ki, tudatos cashflow menedzsmenttel és pénziigyi kultaraval. Azota pénziigyi
mutatok elemzése altal is figyelemmel kisérik a vallalkozas helyzetét.

2) A vallalkozésnak fel kell késziilnie arra a fenyegetettségre is, hogy az internetes piac
folyamatosan nd, azonban a nagy nemzetkdzi szolgaltatok részesedése gyorsabban novekszik,
mint a hazai vallalkozasoké, ezaltal a ,,tortabol” juto szelet aranya csokken, még ha a jelenlegi
adatok novekedést is mutatnak. Az Eurdpai Unio a DSA és DMA térvénycsomag elfogadasaval
igyekszik javitani az Eurdpai fogyasztok internetezési koriilményeit, ezaltal piaci torvényekkel
védve a helyi cégeket is a kiilfoldi oridasoktol.

A céget a Google ¢és a Telekom is megkisérelte felvasarolni, azonban a ,,kis” magyar
cég értekének ardnydban magas akvizicids koltségek miatt erre végiil nem keriilt sor, mely a
cég partatlansaganak megOrzését €s a hazai ligyfelek elégedettségét tekintve elonydsnek tekint-
hetd. A tulajdonosoknak be kellett ismerniiik, hogy valoban nem létezik mas olyan cég, amely
a felhaszndlok szaméra konnyen elérhetd, igényeikre szabhato, rugalmas szolgaltatast nyujt a
hazai piac ismeretében, ezért az értékteremtd folyamat, a cég kiildetése csak ilyen médon ma-
radhatott meg. A tulajdonosoknak egységes dontést kellett hozniuk arr6l, hogy a cég kiildetése
alarendelhetd-e a novekedési érdeknek. Végiil a cég kiildetésének, értékteremtd folyamatanak
véltozatlansaga a kiils6 kdrnyezet adottsagaitol (magas felvasarlasi koltségek) is lehetdvé valt,
melyet a tovabbi novekedés helyett ma mar pozitiv értékként tartanak szamon a vezetok.

3) A 2015-6s években jelent meg a szakképzett munkaerdt érintd valsag: a magyar fej-
lesztOk vilagszinvonalon is helytalld tudasat a kiilfoldi székhelyl cégek elszivtak a hazai valla-
latoktol. A kiilfoldi cégek, melyek ide telepitik irodaikat, a magyar bérek dupléjat fizetik ki
alkalmazottaiknak, vonzo6 juttatasok mellett, termékeiket hatalmas, fizetOképes piacra viszik, és
nem mindig a magyar adokat fizetik a munkavallaloik utan. A magyar cégeknek pedig nem
csak a magas adokotelezettségnek kell eleget tennilik, hanem a koltségeik fedezetét a kicsi,
magyar piacon kell kitermelniiik, hogy felvehessék a versenyt a multik bérezésével. Az Adver-
ticum Zrt. a versenyképes fizetés mellett csapatépitésekkel, motivacids rendszer kidolgozasa-
val, gyermekjatszoval, rekreacios lehetdségekkel, 1) dolgozok integralasat segitd intézkedések-
kel is segiti az értékes munkaerd megtartasat.

4) Egy jelentds tligyfélnek szamito fogyaszto elveszitésével 2019-ben a vallalkozas tobbi
tigyfele korében bizonytalansag jelent meg a cég stabilitasat illetden. A hadrom top médiaszol-

galtatobol az egyik egy konkurens vallalat termékeit kezdte hasznalni. Ezt kdvetden az tigyfelei
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ismerték annyira a zrt. likviditasi helyzetét, hogy a cégnek tisztdznia kellett, hogy a kiesd be-
vétel nem jelent cs6dot a szamara. Mivel a tobbi tigyfél ezutan bizott az Adverticum Zrt. stabi-
litdsdban és nem kovette tomeges elvandorlas a hirt, a cégnek nem kellett komolyabb likviditasi
gondokkal kiizdenie, sot, azota Gjabb vevoi lettek.

5) A koronavirus valsag sem hagyta érintetleniil a vallalkozast: a kezdeti kilatastalan
helyzetben szamos tigyfél dontott gy, hogy csokkenti a hirdetésekre forditott koltségeit, ezaltal
par honapos visszaesés jellemezte ezt az iddszakot a cég életében. A szolgaltatasi dijak mér-
séklésével az Adverticum Zrt. igyekezett timogatni az tigyfelek hirdetési bevételeit. Eredetileg
is szabad munkabeosztassal és mar korabban kiépitett online folyamatkezel6 rendszeriikkel par
hét alatt alkalmazkodtak az 0j kortiilményekhez. — Az informatikai vallalkozasok kovették a kor
innovacios kdvetelményeit ezért nem érte annyira varatlanul ket a valsag. Az online vasarlas
térnyerésével azonban hamar ujra visszatérhettek a normalis lizletmenetre, hiszen a Covid ha-
tasara még nagyobb hangsulyt fektettek az tigyfelek az internetes kampanyokra — ugyanis ame-
lyik vallalkozas nem 4llt 4t az online értékesitésre, az hatranyba kertilt a piacon.

6) Az energiadrak novekedésének hatdsara a vallalkozas fiitési koltségei a dupldjukra
emelkedtek; a villanyszamla a szerverek nélkiilozhetetlensége folytdn a kozel tizszeresére.
Megoldasként tovabbra is az el6zd valsag soran alkalmazott cs6kkentett 1étszamot alkalmazza
a cég, igy csak azokat a szobakat fltik inverteres klimaval az irodaban, ahol feltétlentil sziiksé-
ges a munkavallalok jelenléte. A koltségemelkedést a szolgaltatasukba beépitett 20%-0S areme-
1¢éssel ellensulyoztak, melyet sziikség esetén megismételnek. Masik valaszuk a kiilsé hatasokra
egy Uj szolgaltatas bevezetése felé tett 1épések (automatizalt és videds hirdetések).

Allami tdmogatasok: Arra a kérdésemre, hogy milyen timogatasokra szamithattak ne-
héz idokben az allamtol, ismét az el6zetes elvarasomnal kevesebb példat kaptam: a 2010-2015-
0s iddintervallumban volt lehetéség K+F palyazatok igénybevételére. A Széchényi terv keret-
¢ben benyujtott palyazatot meg is nyerték, ez azonban azota kifutott. A Covid idészakaban
hosszabb ideig elmaradt bevétel, elbocsatds nem volt, ezért ilyen teriileten nem szdndékoztak
igénybe venni tdmogatast.

7) Végiil a cég egész élete soran folyamatosan egyensulyt kellett teremteni a céget al-
koto személyek allando és iddvel cserélddo tagjai kozott. A vallalkozas egy allanddan mozgas-
ban levo szervezet, ahol az azt alkotd vallalkozok személyes érdekei is folyamatosan valtoznak.
Ezt felismerni és 6sszhangot alkotni a csapat céljai kozott egy olyan kihivas, melyre megel6zés
szempontjabol, kiilonods figyelmet forditanak a vezetok.

Osszefoglalva tehat az Adverticum Zrt.-vel készitett interjl tapasztalatait: Stratégiai ter-

vilk nincsen kiilonféle valsaghelyzetek esetére, azonban krizismegel6z6 intézkedéseket
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tapasztalhatunk mind a piacismeret, innovacio, tudatos pénziigyi tervezeés, munkaerd megtar-
tasa és biztonsagtechnikai eldirasok betartasa terén. A jovébe a piac jelenlegi tendenciajat te-
kintve pozitiv kilatdsokkal tekinthetnek még a kiilsé tényezdk bizonytalansagot kelté hatdsa

ellenére is.

Néhany mutato és a cég helyzetének kapcsolata roviden

Az 5. tablazatban bemutatott pénziigyi mutatok a vallalkozas alapitasatol fogva nyomon
kovetik a vallalkozas fejlodését. A jovedelmezdségi mutatok kezdeti dinamikus ndvekedése a
6. tablazatban 6sszefoglalt valsaghelyzetek koziil jol alatdmasztjak az 1. kihivas sulyat. A dot-
com lufi kipukkanasa utadn az ad6zott eredmény csokkenését a ROE, ROA, ROS mutatok csok-
kenése is mutatja, melyet a késobbi években (a 2015-6s kiugré értéktdl eltekintve) stabil nove-
kedés kovet, mely a munkaerd-valsag sikeres kezelését is mutatja. A tékejovedelmezdségi mu-
tato a sajat toke allanddo mennyisége miatt ugyanezt a mintat koveti.

A 2019-es tligyfélvesztés, majd a koronavirus, végiil az energiavalsag sem érintette tal-
sdgosan negativan a cég eredményét: a likviditas és a jovedelmezdség is mindossze néhany

szazalékponttal csokkent.

5. tablazat: Az Adverticum Zrt. pénziigyi mutatéi

2003 2004 2005 2006 2007
Jovedelmezoségi mutatok
ROE (A.E./S.T)) 0,96% 1,36% 3,11% | 48,44% | 40,03%
ROA (A.E./Eszk.) 0,40% 0,43% 1,13% | 26,60% | 28,50%
ROS (A.E./n.Arbev.) 0,32% 0,20% 0,44% 9,74% | 10,67%
Arbevétel aranyos nyereség
) 0,43% 0,26% 0,56% | 11,70% | 12,93%
(AEE./n.Arbev.)
Eszkozjovedelm. (A.E. /
0,40% 0,43% 1,13% | 26,60% | 28,50%
Eszk.)
Tokejovedelm. (A. E./J. T.) 0,98% 1,40% 3,29% | 99,42% | 137,00%
Toke tiszta jovedelmezdsége
0,96% 1,36% 3,11% | 48,44% | 40,03%
(ALE./S.T)
Tokeszerkezeti / adossagmutatok




Idegen toke és Ossz. E. aranya | 93,70% 66,21% | 59,50% | 40,97% | 28,29%
Sajat téke aranya (S.T./ Forr.) | 41,48% 31,78% | 36,22% | 54,91% | 71,21%
S.T.nov. ardnya (S.T./J. T.) | 101,73% | 103,13% | 105,84% | 205,27% | 342,27%
Bef. Eszk.aranya (Bef. E./
SE) 41,80% 45,54% | 33,62% | 28,09% | 23,78%
Kotelezetts.aranya (Kot. /S.T.) | 129,46% | 208,36% | 164,28% | 74,61% | 39,73%
H.L.K és n. E. aranya* 21,65% 46,25% | 33,10% | 13,19% | 4,91%
Likviditasi arany
likviditasi arany (For-
S0 /RLK) 125,84% | 127,05% | 141,51% | 157,33% | 299,47%
goe.
2008 2009 2010 2011 2012
ROE (A.E./S.T.) 9,97% 13,23% 3,64% 5,33% 2,60%
ROA (A.E./Eszk.) 6,45% 7,95% 1,95% 3,05% 1,34%
ROS (A.E./n.Arbev.) 2,29% 4,54% 1,72% 2,51% 1,18%
Arbevétel aranyos nyereség
r ) 0 ’ 0 y 0 y 0 y 0
(AEE/n Arbev.) 2,60% 5,22% 2,02% 2,80% 1,42%
/n.Arbev.
Eszkozjovedelm. (A.E. /
Eszk) 6,45% 7,95% 1,95% 3,05% 1,34%
SZK.
Tékejovedelm. (A. E./J. T.) 27,05% 41,34% | 11,82% | 18,27% | 9,14%
Toke tiszta jovedelmezdsége
(AE./S.T) 9,97% 13,23% 3,64% 5,33% 2,60%
Tokeszerkezeti / adossagmutatok
Idegen t6ke és 6ssz. E. aranya | 35,06% 32,73% | 40,26% | 35,95% | 43,44%
Sajat toke aranya (S.T. / Forr.) | 64,68% 60,09% | 53,55% | 57,18% | 51,40%
S.T.ndv. ardnya (S.T./J. T.) | 271,26% | 312,60% | 324,42% | 342,69% | 351,83%
Bef. Eszk.aranya (Bef. E./
31,09% 39,24% | 59,48% | 71,63% | 73,09%

2E)




Kotelezetts. Aranya (Kot.

54,20% 54,47% | 75,19% | 62,88% | 84,51%
IS.T.)
H.L.K és n. E. ardnya 3,55% 1,47% 0,00% 0,00% 0,00%
Likviditasi arany
likviditasi arany (For-
194,88% | 165,74% | 99,27% | 78,68% | 61,61%
gbde./RLK)
2013 2014 2015 2016 2017
Jovedelmezdségi mutatok
ROE (A.E./S.T.) 3,65% 6,12% 21,26% | 6,78% 4,78%
ROA (A.E./Eszk.) 1,71% 2,53% 11,28% | 3,98% 3,68%
ROS (A.E./n.Arbev.) 1,84% 1,98% 11,00% | 3,83% 3,98%
Arbevétel aranyos nyereség
) 2,11% 2,20% 11,58% | 4,26% 6,28%
(AEE./n.Arbev.)
Eszkozjovedelm. (A.E. /
1,71% 2,53% 11,28% | 3,98% 3,68%
Eszk.)
Tékejovedelm. (A. E./J. T.) 13,32% 23,79% | 104,99% | 35,93% | 31,55%
Toke tiszta jovedelmezdsége
3,65% 6,12% 21,26% | 6,78% 4,78%
(AE./S.T)
Tokeszerkezeti / adossagmutatok
Idegen tOke és 0ssz. E. arénya 43,15% 47,20% 26,68% 18,09% 11,45%
Sajat téke aranya (S.T./ Forr.) | 92,03% 114,06% | 50,30% | 30,85% | 14,89%
S.T. nv. aranya (S.T./J. T.) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Bef. Eszk.aranya (Bef. E./
0,46 0,76 1,12 1,66 2,15
2E)
Kotelezetts.aranya (Kot. /S.T.) | 92,03% | 114,06% | 50,30% | 30,85% | 14,89%
Likviditasi arany
likviditasi arany (For-
45,93% 76,08% | 112,09% | 166,07% | 214,66%

goe./RLK)
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2018 2019 2020 2021
Jovedelmezoségi mutatok
ROE (A.E./S.T)) 5,56% 4,87% 4,42% 1,90%
ROA (A.E./Eszk.) 4,23% 3,48% 3,25% 1,36%
ROS (A.E./n.Arbev.) 5,10% 4,02% 4,04% 2,00%
Arbevétel aranyos nyereség
; 7,16% 6,12% 5,81% 3,81%
(AEE./n.Arbev.)
Eszkozjovedelm. (A.E. /
4,23% 3,48% 3,25% 1,36%
Eszk.)
Tékejovedelm. (A. E./J. T.) | 37,36% 30,69% | 29,16% | 12,76%
Toke tiszta jovedelmezdsége
5,56% 4,87% 4,42% 1,90%
(AE./S.T)
Tokeszerkezeti / adossagmutatok
Idegen toke és Ossz. E. aranya 10,91% 8,81% 7,69% | 10,30%
Sajat toke aranya (S.T./Forr.) | 76,07% | 71,43% | 73,50% | 71,64%
S.T.nov. aranya (S.T./J. T.) | 672,41% | 630,49% | 659,65% | 672,41%
Bef. Eszk.aranya (Bef. E./
76,07% 76,22% | 80,11% | 81,96%
2E)
Kotelezetts. Aranya (Kot.
14,35% 12,33% | 10,46% | 14,38%
IS.T.)
Likviditasi arany
likviditasi arany (For-
141,30% | 177,64% | 155,99% | 111,41%
goe./RLK)
*Hosszl lejarata kotelezettségek 2010-td1 0 Ft, ezért innentdl a HLK. és N.E. aranya is 0.

Forras: Sajat szerkesztés, 2022
A 6. tablazatban 6sszefoglalva lathatok az Adverticum Zrt. kihivasai, a NeoCon Kft.-
hez hasonl6 modszerrel csoportositva. Itt is felfedezhetdek a hasonlosagok az elméleti €s gya-
korlati kezelési megoldas kozott, ugyanakkor az is megfigyelhetd, hogy a szakirodalomban ol-

vashaté6 modellek egy cimszo alatt szamos gyakorlati megoldast értenek. Igy példaul mig a
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felvasarlas fenyegetésének lekiizdésére egybeesik az elméleti €s a gyakorlati kezelési javaslat

(a vallalkozas értékteremtd folyamatanak megdrzése, valamint kiils6 segitség bevondsa), addig

a kiils6 valsagok megeldzésére egyedi 1épéseket kellett kidolgoznia a vallalkozasnak.

6. tablazat: Adverticum Zrt. valsaghelyzetei, fajtai, elméleti és gyakorlati megoldasok

Elméleti valsag-

Valsag faj- Gyakorlati
Kihivasok: Oka: kezelési megol-
taja, fazisa megoldas
das
1étszamcsokken-
1) forrasok nél- o o reaktiv zavarel- | tés, fix koltsé-
befektetok piaci | kiilso, kifejlett,
kiili extenziv haritas, ,,turn- | gek csokkentése
varakozasa uralhatd
novekedés around” tudatos pénz-
tigyi kultara
2) kiilfoldi ver-
értékteremtd folyamat, kiildetés
senytarsak no- méretgazdasa-
megorzése szemben a novekedéssel
vekedése, fel- gossag

+ kiils6 segitség: torvénycsomag

vasarlas kiilsd, fenye-
geto CSR, munkaerd
3) munkaeré regionalis kor- emberi er6forrds | vonzasa ked-
elszivasa nyezet menedzsment vezd korilmé-
nyekkel
igyfelek tajé-
) ‘ ) . piaci pozicid koztatasa a lik-
4) arbevétel ki- | jelentds ligyfél belsd, jove- S
) megerositése, viditasi helyzet
esés elvesztése delmi ' - _
,»eladni!” stabilitdsarol, uj
lehetdségek
5) koronavirus innovacio - fel-
valsag kiils6, fenye- késziiltség
getd megeldzés aremelés, 0j
6) energiaarak
) habora szolgaltatas be-
novekedése
vezetése
7) érdekek 6sz- | folyamatos val- figyelem, erdéforrés forditasa a meg-
belso, latens
szehangolasa tozasok eldzésre

Forras: Sajat szerkesztés, 2022
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6.4. DIGITAL THINKERS KFT.

A 2019.-ben alapitott, mara mar kb. 35 6t foglalkoztato kft. a Covid és energiavalsag bizony-
talan koriilményei kozott kezdte meg mikodését, vezetdi azonban tapasztalt vallalkozok, akik
mar sok éves tapasztalattal rendelkeznek a digitalis termékek piacan. Az ,,innovacios tigynok-
ségnek” is nevezheto vallalkozas tevékenysége magéaba foglalja a digitalis termékek tervezésé-
tol a fejlesztésig és értékesitésig, iparagi fokusz nélkiil. Egy belsd vallalatirdnyitasi rendszer
automatizaltabba tétele, gyogyszerkutatasok adminisztralasat segitd rendszer fejlesztése egy
egyetemen, vagy egy kiilsd, ligyfelek elégedettségét ndveld foglaldsi rendszer megvaldsitasa
egyarant a projektjeik kozé tartoznak. Ezen kiviil nem csak a magyar piacon, hanem Ausztrali-
aban, Skandinaviaban is vannak projektjellegii egytittmikddéseik.

Kihivasok és valaszok:

1) Az els6 kihivasok tekinthetok egy fajta novekedési kihivasnak is: ahogy egyre na-
gyobba valik a cég, a projektek kivitelezését egyre tobb részfeladatra kell szétdarabolni. A Di-
gital Thinkers élete projektek koré épiil. A hasonld tanacsado, fejleszté cégek vagy munkaerdt
adnak kolcson az tigyfeleiknek a fejlesztés megvaldsuldsaig (hatarozatlan idére), vagy a vallalt
feladatot sajat csapatukkal adott hatdriddre projektszerii egylittmiikddés soran valositjadk meg.
Mivel a cég az utobbi kategoridba tartozik, meg kell tudniuk becsiilni a projektek megvaldsita-
sanak idejét — tekintve, hogy ezek innovacios jellegiiek, szdmtalan bizonytalan tényezovel, a
kapacitastervezés nem konnyt feladat. Miutan szamos esetben nem sikeriilt a hataridék betar-
tasa, vagy éppen tul sok kihasznéalatlan munkaerd maradt, a véallalkozas igyekezett megtalalni a
probléma okat. Sem a munka mindségével, sem a dolgozok hozzaallasaval nem volt gond, azon-
ban a vizsgalat eredménye azt mutatta, hogy a feladatok nincsenek kelléen definialva, emiatt
nem lehetett pontosan megbecsiilni azok 1d0, - €s erdéforrasigényét. Azota a tervek technologiai
¢és design oldalat érintd feladatok megtervezésével egy erre alkalmazott csapat dolgozik. Mig
azelOtt ezeket a feladatokat projektvezetdknek kellett ellatniuk, most az e célbol foglalkoztatott
dolgozdk pontos becsléseket végeznek a sziikséges 1dot és eréforrasokat illetden, ezzel segitve
a megfeleld kapacitas-kihasznaltsagot.

2) A vallalkozas egyik legnagyobb eréssége a munkaerd. A felvett dolgozok szakértel-
mének, jo munkamordljdnak biztositdsa, a csapat Osszetartdsa szintén értékes kapacitdsokat
vont el, amig erre kiilon HR department nem jott 1étre. Az aktudlis allashirdetések frissitése,
szakképzett emberek felé 01j csatornak kiépitése, ahol ratalalhatnak a Digital Thinkers allasaira,
nem fért bele tobbé a cég mas terilileteket is ellatdé dolgozdinak idejébe. Most az ilyen jellegii

feladatokra specializalt emberek ezeket a hidnyossagokat hamar €s jobb mindségben potoljak.
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A jelenlegi kihivas a vallalkozas vezetdinek az adminisztracios terhek hasonl6 jellegili kiszer-
vezése.

3) A cég 3 tulajdonosanak és 5 szakmai vezetdjének (lizletfejlesztés, projektiroda, inno-
vacios technologiai, operacids/back office csoport) a heti egy-két 6ra megbeszélés sem elég a
gyorsan novekvod cég problémaira megoldast talalni, ezért gyakoribb és hosszabb meetingekkel
igyekeznek biztositani a tovabbi fejlodést. Minden vallalkozas miikodését a stratégiai célokat
elgondol6 iranyitok és az azokat megvalosito kivitelezok dsszehangolt munkéja vezeti sikerre.
A fesziiltségeket elsimitani legalabb olyan fontos feladat, mint a két csoport munkajanak helyes
elvégzése. Nem elhanyagolhato, hogy hany személy érdekei kozott kell ilyen mdédon egyensu-
lyozni: minden vallalkozasnak dontenie kell, hogy szdméara az egyszemélyi vagy a néhany fobol
allo vezetés a ,,valsagallobb”.

Igaz, a ndvekedés sok més problémat elfed, egyeldre a terjeszkedésre forditjak az erd-
forrasokat: 100-120 f6 az a 1étszam, ahonnan mar nem bévitenék tovabb a vallalkozast, addig
kozos cél a bevétel visszaforgatasa a vallalkozas fejlodését segitve. A vezetOk mas cégekben
mar tobb krizist atéltek, és azt tapasztaltak, hogy barmilyen egyszertinek is tlinik, a megfeleld
kommunikécio hidnya a félreértések és a belsd valsagok kialakuldséanak alapja, ezért a szerve-
zetben a dolgozok kozotti mind formalis és informadlis kapcsolatok erdsitése a 3 alapérték
egyike. Ehhez stir(in biztositanak visszajelzési lehet6séget az alkalmazottaknak és a vezetdknek
egyarant: negyedévente visszatekintenek a cég pénziligyi mutatoira €s az elkovetett hibakra is,
ezzel egy korai visszajelzd rendszert teremtve. Erre jo példa a kdvetkezd eset, melyet példaul
az arbevétel aranyos nyereség (ROE) mutat6 hirtelen csokkenése is mutat.

4) A vezetOség a felmeriild hibdk azonnali javitasan dolgozik, azonban ez ijabb megol-
dando problémat vet fel: a vezetdk fokuszanak nagyrészt belso kriziskezelésre iranyulasa azon-
nal nyomot hagyott a cég mutatoiban is az arbevétel csokkenése miatt. Ezt a problémat egy
kulcsember nélkiilozhetetlenségének felismerése segitette megoldani: ha 6 az idejét nem a
kelld, arbevételt termeld tevékenységre iranyitja, hanem a cég belso ligyeire, az krizishelyzetbe
hozhatja a vallalkozast. A cég arbevételének elmaradasa jorészt ennek a problémanak tulajdo-
nithat6. Ezért megprobaljak kikiiszobolni a nem helyettesithetd eréforrasokat: inkabb két ke-
vésbé jo teljesitményili, mint egy tokéletes, de potolhatatlan kulcsfontossagu tényezdre érdemes
tdmaszkodni.

5) A kulcsfontossagu személyek, eszkdzok stb.... helyettesitésének szem el6tt tartasa
mellett a miikddése soran a Digital Thinkers Kft. azt tapasztalta, hogy nem elényos a vallalko-
zas folyamatos novekedésének szempontjabol, ha minden kapacitasat allandéan maximalis ki-

hasznéltsagban tartja. Ahogy bizonyos eréforrasok esetében (termeldgépek, targyi eszkdzok)
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ez nem okoz problémat, gy az emberi tényezdk (munkavallalok, vezetdk) esetében fontos
hagyni szabad kapacitast arra, hogy egy sikeres projekt utan felkésziilhessenek a kdvetkezore,
illetve eldre nem lathat6 (id6, munkaerd) kiesést is tudjanak potolni.

6) A Covid idszakat inkabb lehetéségként élte meg az akkor még néhany fés induld
vallalkozas, az augusztusi katas vallalkozokat érintd torvényvaltozas szintén nem érintette hat-
ranyosan. A 2022-es év novekvd energiadrai nem jelentenek szamottevd koltségnovekedést,
azonban az inflaciot nem konnyili gy megjelentetni az araikban, hogy a 20%-0s profitmargin
megmaradjon a terjeszkedési és bérkoltségek felett. Erre valaszként a kiilfoldi piacokra nyitnak,
igy tobbféle, az inflacionak kevésbé kitett devizaban keletkezik bevételiik. Ezen kiviil tigyfél-
kortik diverzifikalasaval biztositjak, hogy aktudlis arbevételiikk egyotddénél tobb ne fliggjon egy

vevotol.

Allami tamogatasok: A gyorsan ndvekv®, frissen alapult cég nem talalt megfeleld allami
segitséget a novekedés, fejlodés finanszirozasanak segitéséhez, a palyazatokkal az aranylag sok
adminisztracids teher miatt nem élt a kft.

Jovobeli kilatasait tekintve az eredmény visszaforgatasaval kivan kiilfoldi tigyfelek ko-
rében is ismertebbé vélni, a ndvekedésbdl adodo kihivasokra minél hatékonyabb vélaszokat

keresve stabilizalni a helyzetét a digitalis piacon.

Néhany mutato és a cég helyzetének kapcsolata roviden:

A 7. tabldzatban a viszonylag fiatal cég oriasi litemli ndvekedését a sajat toke jovedel-
mez0dsége (ROE) mutatoé novekedése is aldtdmasztja. Az eszkdzaranyos jovedelmezdségben ez
anovekedés a novekedd cég eszkozigényének novekedése miatt nem jelenik meg: az eszkdzok
értéke majdnem a hatszorosara nétt, mig az adozott eredmény ,,csak™ az 6tszordsére. Ugyanigy
a likviditasi mutat6 csokkenése a forgoeszkozok jelentds ndvekedésénél nagyobb iitemben no-

vekedd rovid lejarata kotelezettségek emelkedésének tulajdonithato.

7. tablazat: A Digital Thinkers Kft. pénziigyi mutatéi

2019 2020 2021
Jovedelmezoségi mutatok:
ROE 78,82% 83,72% 90,26%
ROA 46,85% 48,94% 41,63%
ROS 59,53% 26,90% 25,84%
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Tokeszerkezeti/ adossagmutatok:

Idegen toke €s Osszes esz-

40,25% 41,42% 43,15%
koz ardnya
Hosszu lej. kotelezettségek
¢s nettd eszk6zok aranya 34,31% 18,85% 4,38%

(maximalis eladosodottsag)

Likviditasi mutatok

Likviditasi arany 577,21% 238,16% 212,69%

Forras: Sajat szerkesztés, 2022

A 8. tablazatban 6sszefoglalva bemutatott kihivasok ismét csak részben mutathatoak ki
a pénziigyi atvilagitas soran. A valsaghelyzetek egyikét azonban példaul a ROS mutato is ala-
tdmasztja: az iligyféltalalkozok csokkenése a belsd problémak miatt arbevétel kieséssel jart,
mely a mutat6 zuhandsat vonta maga utan. Az idei év beszamoloban még nem megjelent adatai
azonban Ujra javulast mutatnak, mely a nettd arbevétel és az adozott eredmény ndvekedésének
koszonhetd.

Az Adverticum Kft.-hez hasonléan a Digital Thinkers Kft. is fontosnak tartja a pénziigyi
mutatok elemzését, igy ezt is felhasznalhatjdk a valsag megeldzésére. Ugyanakkor a kriziske-
zeld megoldasaik kozott a gyakorlatban olyan tevékenységek is megjelennek, mely az elméleti
Osszefoglaldban nem, vagy csak részben olvashat6 (példaul az iigyfélkor diverzifikalasara valo

torekvés az inflacid miatt fellépd bizonytalansag ellen).
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8. tablazat: Digital Thinkers Kft. valsagai, fajtai, elméleti és gyakorlati megoldasok

Elméleti valsag-

Valsag faj- Gyakorlati
Kihivasok: Oka: kezelési megol-
taja, fazisa megoldas
das
) ¢letszakaszokkal
hianyz6 osztaly szakképzett
1) hataridokkel ] Osszehangolt
a feladatok defi- ' ' munkaer6 felvé-
probléma ‘ igények felisme-
nialasara tele
rése
2) talterhelt ve- | adminisztracio, emberi er6forras | Szakképzett csa-
zetok HR tevékenység menedzsment pat felvétele
szakmai vezetOk
Belsd, operativ o hosszabb, gya-
3) célok dssze- | novekvo felelds- kommunikécio )
. valsag _ koribb megbe-
hangolasa sége, Uj problé- fejlesztése
szélések
mak
kulcsfontossagi er6forras megfe-
4) arbevétel ki- helyettesithetd- .
er6forras elvo- leld helyre ira-
esés ség
nasa nyitasa
5) tilterhelt teljes kapacitas- novekedés litemének tudatos meg-
munkaeroé kihasznalas hatarozasa, soft landing

6) inflacio

kiilso, fenye-

geto

stratégia kidol-

gozasa

nemzetkozi pi-

acra terjeszkedés

tigyfeélkor diver-

zifikalasa

Forras: Sajat szerkesztés, 2022
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7. AKUTATAS EREDMENYEI
A szervezetek fennmaradasat kutatéd szakirodalom esettanulmanyok, empirikus vizsgéalatok al-
talanositasaval allitott fel gyakran egymasnak ellent mondé elméleteket arrdl, hogy mi a sikeres
vallalatok fennmaradasanak a titka. Minél t6bb adattal, kutatassal rendelkeziink a vallalati val-
sagok terén, annal kdzelebb keriiliink a valaszhoz, hogy milyen tényez6k dontenek a — minden
vallalkozas életében felmeriild — krizisek talélésében. A csédbe jutas és megsziinés oka meg-
szamlalhatatlanul sokféle lehet, ahogyan a krizisek és az azokra adott valaszok is. (Virag et al.,
2013). Mégis, felfedezhetéek olyan kozos stratégiai elemek, amelyeket nem lehet megkeriilni
vagy helyettesiteni, ha egy vallalat sikeresen szeretne mitkodni. Ahhoz, hogy ezeket helyesen
tudja a gyakorlatban megvalositani, szamos pénziigyi mutat6, kiils6 (allami) segitség allhat a

rendelkezésére. Ezek azonban nem garantaljak a sikeres valsagkezelést.

A dolgozatomban kutatdsom eredményeként meggydzddtem, hogy kiilondsen a magyar
kis, - és kozépvallalkozasok korében nincsen érvényben egy hatarozott valsagmenedzselési
stratégia. A kihivasokra érkezo reakciokat inkabb a vezet0i improvizacio, tapasztalat vezérli.
Ugyan eltérd tudatossaggal, de érvényben vannak azok az elemek, melyek Osszefoglalasabol a
vallalati kriziskezelés szakirodalma taplalkozik. Az altalam vizsgalt vallalatoknal egyarant fel-
1épett kiilso és belso, potencialis és akut valsag, melyre megel6z6 intézkedésektdl kezdve aktiv,
illetve reaktiv valsagkezelési megoldasokat alkalmaztak a vezetdk. A gyakorlati kriziskezelés
egy joval dsszehangoltabb, Osszetettebb eszkoztarat igényel, mint ahogy azt az elméleti model-
lek bemutatjak, elemeikben azonban azonosak a vallalatoknal hasznalt és a szakirodalomban
olvasott folyamatok. A vallalatvezetdk, menedzserek, szakemberek tapasztalata elengedhetet-
len a sikeres valsagkezeléshez: az irodalmi hattérben valo jartassag csupan az alapja a valosag-
ban sziikséges képzettségnek. Az altalam részletesen megvizsgalt véallalkozas k6zos kihivéasai
(koronavirus valsag, novekedés kihivasai, aremelkedés, munkaerdhiany) mas-més mértékben
¢s teriileten érintették a cégeket, emiatt minden esetben hasonld, mégis egyéni lehetdségekre
szabott valaszt eredményeztek. Minél tobb ilyen reakcidt ismer egy vallalkozo, annal biztosabb
a lehetdsége a helyes kriziskezelésre. A kozos megoldaskeresés, egymas hibajabol valo tanulés
tehat kiemelt jelentéségli a valsagos iddszakok esetén. Ilyenkor a visszatekintd, kvalitativ és
kvantitativ elemzés bdvebb informaciot nyu;jt a sajat és mas vallalkozasok helyes és helytelen

reakcidirol, a tovabbiakban alkalmazand¢ stratégia kivalasztasahoz.

A feltételezésemmel ellentétben a pénziigyi mutatokat nem minden véllalkozas hasz-

nalja egy valsag eldrejelzésére, mas eszkdzokkel azonban folyamatos visszatekintd elemzést
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folytatnak, hogy felkésziilhessenek a jovO kihivasaira. Mig a Digital Thinkers Kft. és az Adver-
ticum Zrt. aktivan figyelemmel kiséri pénziigyi mutatéit, a Virdg Alom és a NeoCon Kft. nem
helyez erre kiilonosebb hangsulyt. A siirti onreflexio, a munkatarsak és vezetok meglatasainak
ismerete a tapasztalatok alapjan elébb megvilagitja a problémas teriileteket, mint a mutatok
elemz¢sébdl nyerhetd informacio. A szamszerd, mérhetd eredményekhez azonban nem elha-

nyagolhato a pénziigyi atvilagitas alkalmazasa sem.

Az dllami tdmogatasok (kedvezd hitelkonstrukciok, a fizetési moratdrium, vagy a mun-
kahelymeg6rz6 tamogatas...) a kornyezetemben miikodé vallalkozasok jovoképére a szakiro-
dalom alapjan kialakult elvarasaimmal ellentétben nem gyakoroltak szamot tev hatast. A Neo-
Con Kft. és az Adverticum Zrt. az informatikai teriileten végzett innovacios tevékenység tamo-
gatasara palyazatot nyertek, ugyanakkor ez nem tekinthetd kriziskezeld 1épésnek egyik vallal-
kozas esetében sem. Ennek az is lehet az oka, hogy vizsgalt cégeknél a kriziseket korai fazisban
sikeriilt kezelni, illetve gyors, rugalmas vallalati reakcionak kdszonhetden nem mélyiilt el a
valsag. A finanszirozast tartalékokbol, sajat forrasokbol meg tudtak oldani a krizishelyzet ide-
jéig, emiatt a vallalat tulélése szempontjabol 1ényeges tényezdkre tudtak fokuszalni, nem ugy,

mint a csOdeljaras ala kertilt vallalatoknal €letbe 1€p6 jogszabalyi eldirasok esetében.

Végiil az altalam készitett interjuk kozos tapasztalata, hogy az érintettekkel apolt j6 kap-
csolat, a kommunikacio szerepe, a folyamatos fejlédés, innovacio és a megfelelé cash-flow
menedzsment olyan kozos, kulcsfontossagu tényezdk a vallalatok életében, melyre minden val-
lalkozasnak hangsulyt kell fektetnie a valsag megel6zéséhez. Eredeti elképzelésem, hogy 1étez-
nek olyan intézkedések, melyek minden cég €letében alapvetd fontossaguak, részben beigazo-
l6dott, ugyanakkor fel kellett ismernem, hogy a valsagkezelési és eldrejelzési technikdknak nem
létezik minden vallalatvezetd altal elsajatithatd egységes szakirodalma. Tobbféle, eltérd jo
megoldas 1s megfigyelhetd volt a vizsgalt vallalkozasokndl a krizis kezelésére, az elemzésben
szerepld kozos kulcsfontossagl tényezOk azonban mindig részét képezték egy sikeres stratégi-

anak.
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8. OSSZEFOGLALAS

A vallalatok ¢€letének elemzésével (kiilonos tekintettel a valsaghelyzeteikre) kozelebb keriilhet-
tem a vallalatok sikeres valsagkezelésének kulcsfontossagh tényezdihez (10. dbra). Valsagként
definidltam minden olyan eseményt, amely akaddlyozza a vallalkozést az eltervezett kiildetés-

¢ben, ezaltal hosszabb vagy rovidebb tavon fenyegeti a miikodését.

10. abra: Sikeres valsagkezelés kulcsszavai
Forras: Sajat szerkesztés, 2022

A dolgozat els6 részében, a 2.-t0l az 5. fejezetig a valsagkezelés elméleti hatterét Vizs-
géltam meg. El6sz0r pontositottam a valsag fogalmat, majd kiilonb6zd fajtait mutattam be, a

kialakulas oka (mely ugyanugy eredhet a vallalat ¢€letének sajatossagaibol, mint a kiilsd
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kornyezetbdl), a vdrt reakcio gyorsasdaga és a vdlsdg fazisai (operativ, stratégiai, tobb dimen-
zi6s, illetve stratégiai, jovedelmi, likviditasi) szerint. Itt kitértem a vallalati életgdrbe és a kon-
junkturaciklusok egymadsra hatdséra, az infrastruktira szerepére, €s a szakképzett munkaerd hi-
anyanak statisztikai adataira, mint a valsag fellépésének okat és a valsagkezelés sikerességét
meghatarozo feltételekre. Bemutattam az endogén és exogén, valamint a potencialis, fejlédo és
akut valsag sajatossagait ¢s megoldasaikra ajanlott intézkedéseket.

A 4. fejezetben a szakirodalomban olvashaté néhany ismert valsagkezelési stratégiat
mutattam be, az adatgyljtéstdl kezdve (pl.: pénziigyi elemzés) a stratégia kidolgozéasan at a
megoldast és megeldzést segitd tovabbi tényezokig.

Az 5.1. fejezetben a koronavirus valsag negativ (sziineteltetések, sokk) és pozitiv (val-
mutattam be, kiilon kitérve az allami tAmogatasok szerepére ebben a nehéz iddszakban. Az 5.2.
fejezetben napjaink energiavalsaganak és a novekvo inflacionak a vallalkozasokkal kapcsolatos

tanulsagait vontam le, érintett budapesti cégek reakcioit megvizsgalva.

Végiil a 6. fejezetben a sajat kutatasom eredményeit elemeztem részletesen. A tapasztalt
valsagkezelési technikakat 0sszehasonlitottam, megéllapitva, hogy nagyon sok féle a sikerre
vezetd megoldasok szama. Ezzel egylitt minden valsagkezelési stratégia az adott kiilsé koriil-
mények, az adott cégben, iparagban rejl6 lehetéségek és a valsagkezelési szakirodalom pontos,
folyamatosan frissitett ismeretével valik jol alkalmazhatova egy krizis idején. Az allami tAmo-
gatasok hatasa a vizsgalatom targyat képz0 vallalkozasoknal nem volt meghatarozo, a pénziigyi
elemzést pedig eltérd mértékben alkalmaztak a valsag eldrejelzésére vagy megeldzésére: érté-

keik tobbnyire csak a vallalkozas sajatossagainak ismeretében igazan hasznosak.
Kiilon koszonettel tartozom a vallalatvezetoknek, akik tapasztalataik megosztasaval

hozzajarultak a dolgozat értékének és a vallalati valsagkezelés irant érdeklodok tudasanak no-

veléséhez.
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MELLEKLETEK



1. MELLEKLET: KERDESEK A VALLALATOK VEZETOIHEZ AZ INTERJUK
SORAN

0. Mikor alapitotta a céget/ miota dolgozik a cégnél?
Miben kiilonbozik a cég a versenytarsaitol?

1. Milyen kihivasokkal talalkozott a cég élete soran?

2. Milyen teriiletet érintett, milyen mutatok egyértelmisitették a problémat?
3. Milyen reakcioval tudtak elkeriilni/sikeresen kezelni a fellép6 valsagot?
4. Milyen szerepet jatszanak ebben az allami timogatasok, 6sztonzok?

5. Milyen krizismegel6z0 intézkedéseik vannak érvényben?

6. Milyen kilatasaik vannak a jovore, mely tényezdk okozhatjak a kovetkezd kihivast, amire
fel kell késziilni?

7. Milyen tanacsot adna azoknak, akik ebben a valsdgos idében kezdnének egy vallalkozas
alapitasaba, milyen kezdeti nehézségekre kell eldre szamitani?

2. MELLEKLET: A VALLALKOZASOK MERLEGE, EREDMENYKIMUTATASA,
A PENZUGYI MUTATOK SZAMOLASAHOZ HASZNALT ADATOK
Digital Thinkers Kift.

23 826 000 Ft

31521 000 Ft

2019 2020 2021
Befektetett eszk. 10 986 000 Ft 10 374 000 Ft 11 994 000 Ft
Forgoeszkdz6k 12 433 000 Ft 20 882 000 Ft 118 603 000 Ft
készletek

Eszkozok

137 552 000 Ft

Osszes E. - RLK = nett6d

21 672 000 Ft

22 753 000 Ft

81 789 000 Ft

31521 000 Ft

eszkozérték

Sajat toke 14 162 000 Ft 18 426 000 Ft 63 439 000 Ft
Kételezettségek 9 589 000 Ft 13 057 000 Ft 59 347 000 Ft
rov. Lej. 2 154 000 Ft 8 768 000 Ft 55 763 000 Ft
h. lej. 7 435000 Ft 4 289 000 Ft 3584 000 Ft
Forrasok 23 826 000 Ft

137 552 000 Ft

Netto arbev.

18 750 000 Ft

57 341 000 Ft

221 589 000 Ft

adozas elotti eredmény

12 266 000 Ft

16 733 000 Ft

62 442 000 Ft

adozott eredmény

11 162 052 Ft

15 426 000 Ft

57 258 000 Ft

E-Beszamolo adatai alapjan sajat szerkesztés, 2022




Adverticum Zrt.

1202 097 88T | 00006€9Z | 6v662¢ | 292902 | OVL¥9T | 00000S¥Z | 00089 €Z | 000/89€Z | M - 676 622
0202 TPTOLT | 0002892 | S/86TZ | 99620 | YI9TOT | 000 00S¥Z | 000 606 9T | 000 606 9T o - 5.8 6TC
6102 ZZ8¥9T | 0002E8EE | vz 9T | 20T L6T 697 ¥ST | 000 00S ¥Z | 000 G0 6T | 000 S¥0 6T o - L¥2 912
8102 ¥, ¥9T | 00086S €S | €959TZ | 926 26T OvZ¥9T | 000005 ¥Z | 000 ZEI €Z | 000 L8982 | M - £95 912
1102 €¥8EYT | 000099 TS | 89TO0TZ | 20T 98T | VYI9TIT | 00000S¥Z | 000990%Z | 000990+ | M - 89T 0TZ
9702 €6/ ST | 000€TS99 | Evv Tz | T6€ 18T 9T8 62T | 000 00S ¥Z | 0002500V | 00025007 | M - vy 122
ST0Z €09GST | 000€EZ89 | TZT82C | 6VZ L9T Z10TZT | 000005 ¥Z | 0002/809 | 0002.809 | M - 121 822
102 95% /¥T | 00098928 | T8Z0SZ | S6STCT | 000682 S6 | 00000S¥Z | 98980T | 989 80T o - 182 0£Z
£102 ZI6TST | 000ET8/E | TBLO6T | €S¥ 80T | 000 T9¥ 68 | 000 00S ¥Z | 0008ZEZ8 | 00082EZ8 | M - 182 06T
102 ¥/S2ZT | 000288 1YYy | €69 9T | 000 8Y8 ¥6 | 000 86T 98 | 000 00S ¥Z | 000 S8 2. | 000G¥82L | M - £69 29T
1102 T8TSOT | 0008ES Ty | 6E89YT | 000 8Y0 ¥6 | 000 856 €8 | 000 00S ¥Z | 000 T6L2S | 00016425 | M4 - 6€8 9¥T
0T0Z | 00006Z 88 | 000 LZE6S | 8EY8YT | 000 7.9 88 | 000 28 62 | 000 00S ¥Z | 000 ¥92 65 | 0009265 | M4 - 8ey 8YT
600 | 000 €TO0S | 0002T0 L9 | TSy .LZT | 000 8TO L8 | 000 28S 92 | 000 00S ¥Z | 000 ¥TZ T¥ | 000 EEV OV | 000T8ZT | TSW L2T
8002 | 000S¥6 TE | 000 ¥T¥ S9 | 0SLZOT | 000 €8T 69 | 000 857 99 | 000 00S ¥Z | 000 £20 9€ | 000 L9S EE | 00095y Z | 0SL ZOT
1002 | 000866 /Z | 000GTL 98 | 9S.LTT | 000008 88 | 000 LG8 €8 | 000 00S ¥Z | 000 6TE EE | 000 956 82 | 000EIEY | 9SL LTT
9002 | 000 €Z.SZ | 000 90T 9% | 000 68S T6 | 000 ¥8Z 29 | 000 T62 0S | 000 00S ¥Z | 000 025 LE | 000 SOE 62 | 000STZ S | 000 685 16
S00Z | 000920 +Z | 000 6.6 6S | 000209 T. | 000 TSE €7 | 000 Z€6 SZ | 000 00S ¥Z | 000 TO9 Z¥ | 000 TSZ 82 | 000 OSE ¥T | 000 209 TL
¥00Z | 000 T9S 62 | 000 229 0S | 000 806 ¥9 | 000 908 OF | 000 929 0Z | 000 000 0Z | 000 926 Z¥ | 000 ZOT ¥Z | 000 ¥.8 8T | 000 806 ¥9
€002 | 000 €05 0Z | 000 L¥Z SZ | 000 60 67 | 000 986 82 | 000 9¥E OZ | 000 000 0Z | 000 6EE 92 | 000 €90 0Z | 000929 | 000 6+0 6V
nolepayeg | -zso0SI0y, | NQZONZSH | sazssQ | ovghwfes 1 -oza[Iey | foq AQ1 ol H ospLI0,]




| o
2l @ |lolol~|ld|la|l o | v~ w|lada|lww|la|loa| | ]| o] ~
sl 9| ag|lo|lo|lua|ld|lo|ldNd|l Nl ||| 0| || © | & @ @
Elog|l®|lo|o|lw|¥| 0| A | A |||~ ||| F|O|A|0]|®
! Lo N~ < o < [} [ foe] foe) D ~ < ™ [} < o N~ © ©
SO |lo|lo||ld|l®| Nl | KR|o|~|lo|l®w | &l | K| o| K| D0
%’ o — — N o N AN — — — — N N N — — — — —
©
lZlZz|g|8|8|lgl8lglglglglg|l8lg|8l8|8|8]|s8
€/18]8]|° cC|lo ||| o|loo|o|e|lo|e|eo|le ||| 9o
c|s|ls|d|B|IRINI&|2|g|lg|lslgl&|g|l8|l2FIR |5
= 218 ° g g Lo “‘_'0 S | ol | NS 'C: ~ x ﬁ : g o
Kl&a | =21/ ~|d|oo|lt| ||| Jlo|Y] Y J 9 |w
|| Z| 8|8 |e|8|lolola|le|le|8|lalalalalals
= 8|8 || 8| c|lc|lc|lo|lo|l8|lojlo|o|la|loa| s
slg8lgsl|s S S| o ||| o o | ol o ||| o
N NS I~ | vw|low|lo|log|lo || | o|m|o| w| o
ol g |YN | ol F| | S|SB A& |
el ™ Lo — N~
2181818 © © | | 8| | @ | K|l a|w| a4
21| 8 J |1 B0 |S ||| | |w|Q|lo|~]o|~|~|m

Forrds: E-Beszamolo adatai alapjan sajat szerkesztés, 2022 *(A készletek 2003-2011-ig 0 Ft.)

NeoCon Kft.
2016 2017 2018 2019 2020
Befektetett
eszk. 50 920 000 Ft 47 356 000 Ft 205188000 Ft | 188 731000 Ft | 183 973 000 Ft
forgoeszkozok | 93 938 000 Ft 135479000 Ft | 39 220 000 Ft 59 803 000 Ft 70 449 000 Ft
készletek 0 Ft 0 Ft 0 Ft 0 Ft 0 Ft
Eszk6zok 144 858 000 Ft | 185180000 Ft | 252 110 000 Ft | 260 083 000 Ft | 254 746 000 Ft

Osszes Eszkoz

- RLK = nett6

eszkozérték 75 898 000 Ft 78 021 000 Ft 91 446 000 Ft 177873000 Ft | 173 485 000 Ft
Sajat t6ke 60 004 000 Ft 63 613 000 Ft 66 201 000 Ft 125 066 000 Ft | 136 613 000 Ft
JT. 3000 000 Ft 3000 000 Ft 3000 000 Ft 3000 000 Ft 3000 000 Ft
Kotelezettségek | 75 582 000 Ft 112495000 Ft | 164941000 Ft | 111287 000 Ft | 97 784 000 Ft
rov. Lej. 68 960 000 Ft 107 159 000 Ft | 160 664 000 Ft | 82 210 000 Ft 81 261 000 Ft
H. lej. 6 622 000 Ft 5336 000 Ft 4 277 000 Ft 29 077 000 Ft 16 523 000 Ft
Forrasok 144 858 000 Ft | 185180000 Ft | 252 110000 Ft | 260 083 000 Ft | 254 746 000 Ft

Netto arbev.

138 275 000 Ft

90 868 000 Ft

83 865 000 Ft

167 645 000 Ft

62 636 000 Ft

adozas elotti

eredmény 20 602 000 Ft 9 460 000 Ft 2588 000 Ft 61 329 000 Ft 13 635 000 Ft
adozott ered-
mény 19 244 000 Ft 8 609 000 Ft 2 588 000 Ft 58 865 000 Ft 11 547 000 Ft

Forras: E-beszamolo adatai alapjan sajat szerkesztés, 2022




