Foszerkesztok
Csik David, Kovesdy Mihaly,
Szentirmai Balint, Teszarik Eszter,
Vida Maté

A cikkosszefoglaldkat készitették:
Beregszaszi Attila, Chornitzer Anna, Csik David, Csonka M

Marcell, Gyetvai Gabor, Haasz Viktoria, Kérogyi Gergely, Kovacs Doy KavAnna, Farkag
Losonczi Réka, Matos Bence, Méder Mercédesz, Nagy Dorottya SZal;é : esdy Mih3ly,
Szentirmai Balint, Teszarik Eszter, Vida Maté ence,

ark, Dobak zit

Szakmai és nyelvi lektorok:

Alexa Balazs, Bakos Csaba, Barta Marton, Buda Gergely, Buzder Lantos Gahor
Dosa Marton, Fekete Tamas, Frang Géza Attila, Gu :

rzé Klara, Holle Alexan
Kiss-Dobronyi Bence, Mezé Anita, Péloskei Péter,

Rajna Renata, Somg

dra, Kiss Csaba,
Stancsics Nora, Szalai Balint, Toth Enikd, Zsigo David

si David,

Szeretnénk tovabba kdszénetet mondani azoknak az oktatoknak, akik 3 felkészitg
alkalmakon val6 aktiv részvétellel segitették a cikkdsszefoglalok Pontositasat és
az interjik és esettanulmanyok el6készitését:

Bakonyi Zoltan, Fekete Tamas, Hiirkecz Attila, Kiss Csaba, Zsigé Davig

rovabb _a Budapesti Corvinus Egyetem oktatdjanak

« rinting.hu
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Jeffrey Pfeffer (1976): Beyond Management and t

: he Worker- _
Function of Management "her:The Institutio,

Készitette:
Nagy Dorottya

A szervezeten belil menedzselni a tagokat az ekkori szakirodalom al3
a mikodés szempontjabdl. Pfeffer ebbe a gondolatba hoz be cikkévy
miszerint a szervezet kapcsolatat menedzselni mas szervezetekkel (ve
z0kkel, beszéllitokkal, kormanyzati szervekkel) ugyancsak kritikus lehet a szervezey o
ségéhez. Az dltala gydjtott adatok alapjan olyan elméletet alapoz meg, amely ncaam..._mm_.sm.
a menedzsment stratégiai intézkedéseihez sorolja a szervezetkszi menedzsmentet F__”Mm:
alatt a kdrnyezetébe agyazott villalkozdi kapcsolatok menedzselésat érti. A wm,..m;ma”c bi
ennek okait és eszkozeit tarja fel a cikk. .
Avillalat fliggését kornyezetétol a kiils érintettekhez vald kapcsolédasokon és fiiggase-
geken keresztiil magyarazza. Avallalat tehit nem zért egységként, sokkal inkabb egy nyitaty
szervezetként mikddik. Mindezek titkrében a vallalat két kihivéssal szembesiil:
1. Bizonytalansaggal, mivel a vallalat nyitott egység, amit a hatarain tuli események is be-
folyasolnak.
2. Fliggoséggel, mivel mas szervezetekkel cseréinek erdforrasokat, informac
mélyeket.

pjan m_m:me%ms:m:
el egy 0j szemléletey

Tsenytarsakial, hitele.

it vagy sze-

A cikkben olyan menedzsment eszkdzoket mutat be Pfeffer, amik segithetik e két kihivs
lekiizdését. Ezek dsszefoglalva;

- FGzio

« Joint venture

= Kooptalas / vezetdi atvétel

« Szabalyozas

+ Politikai tevékenység
A kévetkezokben ezeket a menedzsment eszkdzoket fejti ki a cikk.

FUZIO

Egy vallalatnak harom oka lehet faziéra lépni:
1. Csikkenteni a verseny mértékét, egy fontos versenytérs bekebelezése altal.
2. Cstkkenteni a fligg6ségét, a szallitoktol (input) es az eladési partnerek (output) alda-
laral azok felvasarlaséval

3 DEm_.N,:_nu_:_. tevékenységet, hogy ezzel csokkentse figgoseget.
mértéke iparaganként kiilénboz6. Olyan n_mncwc:. m:m_ uo_.ﬂ a qmmu
veset valtoztat a kiilsé bizonytalansagon, E_m..:,_mm .wu.w.

t magaba foglalé iparagaknal, a trosztellenes :m_ou,ummr rm._m_um_mmw-
aci6 a kevés versenytarsas kornyezetben inkabb _:ﬂo:wm .“‘m
okan Pfeffer arra kovetkeztet, hogy a fuzio

1zi0 iedésének
fuzio elterje .
- ytars egy fuzio megalakulasa ke
sen s '
ben. wmsmme_mam:ﬁmam .
¢ hr%mmm_xm all fenn. A koordin
mm:m.__ odasok keretében valasul meg. Ennek . I
ke inkabb a kozepesen koncentralt piacok esetében elterjedt.
gi

eszkoze le

JOINT VENTURE

Az eszkdz lényege k620 . e

O . <atibe

tébb kiilén ceg altal. A tarsula e L]

4 ntosan milyen teriileten hoznak meg kozosen dontéseket. . e et
uo_._ Znilata kiilénbozd hatasokat implikalhat a bizonytalansagot es Emmom.wmﬂ illeté b

Mm ithet belépni uj piacokra. Ahelyett, hogy mindkét vallalat kalon tenne m~.... Bmm.. _2”

. mmonrm»:mw egy olyan kombinaciét az eréforrasaikbol, amivel kénnyebb és kevésbé

re

kockazatos a belépés. " o
. Kozelebb hozza egymashoz a Kkét vallalatot. Mivel a joint venture tagjait dltalaban anya-
vallalatok delegéljak, lehetdség van egymés kultirajanak megismeresere.
« Egyiittmakddéssel csakkenti a bizonytalansagot a vallalatok kézott. A joint venture tag-
jai kozdsen hatarozzak meg az arat és a kibocsatas mértékeét, kozosen fejlesztenek, ko-

265 marketingdantéseket hoznak és kozds reklamozasi politikat kovetnek.

s tulajdonban lév6, de fuggetlen szervezet létrehozasa, két vagy
| jellemzéen az anyavallalatok hatarozzak meg, hogy

A {6 killonbség a fazié és a joint venture kozott, hogy az elobbi inkabb hasznalatos es
vevs-eladé viszony esetében, a fligg6ségek lazitdsa érdekében. Utdbbi jellemzéen a ver-
senytarsak kézott bevett eszkbz, hogy csokkentse a versenybdl fakado bizonytalansa

KOOPTALAS ES OSSZEFONODO IGAZGATAS

A kooptalds magaba foglalja egy véllalat részleges bevonasat azaltal, hogy atvesz magahoz
egy vagy tobb képvisel6t. A mogéttes ok az, hogy a szervezetkézi kapcsolatok menedzse-
léséhez elengedhetetlen az informaciocsere. Vallalatok gyakran helyeznek bankarokat a
vezetdségiikbe; korhazak és egyetemetek poziciot ajanlanak prominens tizleti vezetoknek.

Mindazoniltal ez magaban rejt kockazatokat mind a kooptalé, mind a kooptaltat szolgalta-
to szervezet oldalardl.

A kooptélé villalat szempontjdbél a kévetkezd fontos szempontok merilnek fel:
* a kooptalt elkotelezettséget érezzen a befogadé oldalon is
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» ugyanakkor ez az elkdtelezettség ne haladjon m
€0 €gy olyan mgrya
m;mrmn

nem hiteles tobbé az anyavallalat szemében. (Ebben, az eseth
két vallalat kozeledése, amit az eszkoz eredetileg célo =D
A kooptaltat adé vallat oldalarél fontos szempont:

* a kooptalt befolyassal birjon, hogy szamukra is kivanatos ddntések sz
SZllethegg, en
ek,

+ amj felegy miy
2) valdsyln, Meg 5

Pfeffer szerint a joint venture esetéhez hasonléan, ez az eszkéz is kg

acokon, erésen szabalyozott kérnyezetben miikéds, nagyaranyg _an.Nmumu..m:.ro
1.m.m<._._mm< kiterjedési vallalatok esetében jellemzé. Tehat a _nooEM_mm: e
iranyitasat érinto szakértdi vagy ellenérzsi szerepbe keriilnek, hane -
kdrnyezetének problémas aspektusait kezelik. . "

Ncentra)y Pi-

el rendejye, -
ezg
gok nem a3 <M__mﬁm~

avillalat ._:awamss

VEZETO! ATVETEL

A vezetdi toborzas és kooptalis kozti killonbség, hogy ebben az esetben az 4t

- I3 . - ’ 1 I3 . < 6
teljes értékd tagga valik. Magaval hozza eddig felhalmozott vezetdi tudasat a _.”W”wmm_,: i
belsé szabalyzatokrdl, illetve vezetdi kapesolatait. Kozos vohasa a < DL

; o kooptalassal, .
tén a kdzepes koncentracidjG piacokon Jjellemzé eszkoz. Erre a rm,__mﬁrmﬁmﬁmﬂ.m MMW .M_N__.r
0 ._5

Emzm-.rom<mno_<m:Smmmmmuiaﬁumaw m&:ﬁ.mr:n_noagm: azonos iparagh
mas cégnél dolgoztak, forditottan aranyos az iparagban talalhato cégek m~mam<m_ it

SZABALYOZAS

A versenyhez kapcsolédo bizonytalansagot a szabalyozas befolyasolasan kereszt
het csbkkenteni. A szabalyozas legtdbbszor a szabalyozott iparagak piacain mar
cégeknek kedvez (tehat nem az uj

Ul is le-

o meglévg
belépcknek). A szabélyozas tirgya leggyakrabban a be-

lépési korlatok vagy az drak rogzitése, amelyek Altalaban csékkentik a piaci bizonytalansa-
got. Ez az eszkoz azonban kockazatos egy vallalat szaméra, mivel a szablyozé szervezetet

tamogaté vallalat arra nemn kap garanciat, hogy a hatdsag nem hoz majd olyan déntéseket,
amik az 6 érdekeivel szembe menne.

POLITIKAI AKTIVITAS

A szabélyozas befolyasolasa csupan egy eszkiz arra, hogy a véllalat politikailag aktiv legyen.
Akormanynak olyan hatalma van hatalma kényszeritésre, amivel jogilag semmilyen mas tar-
sadalmi egység nem rendelkezik. Tovabba, a jogszabélyok és a szabilyozas a legtobb gaz-
dasagi intézményt és piacot is érinti, legyen ez akér kizvetve az ad6zas, vagy kbzvetlenil: a
beszerzés, piacck védelme vagy piac létrehozéisa.

A tanulasi folyamat egy adott intézményi kbrnyezethez alkalmazkodas elsajatitdsa utan, a
vallalatot felkésziiletlendl érhetik a vilatozasok.

e  ——

[ 4 \ Lo s R
ALY L P o St

e TTANUEMARYEAS
_lur.!...t.lt.til..l L. situk. A rofesszor
s 2ot teril t vizsgaltuk. AP
feffer eroforras fiiggoseg kutatasi Hm:.__m"m: = m masra utaltsag
ttanulmanyban Pf€ repe a szervezetek kozott egy
Azese menedzsment szerep taval foglalko-

£6 kutatasi kérdése, 3_..mc_uwc

kezelésében. Mig a _nmﬂﬂw S

i rveze i iz

- Pﬂmznwﬂwwmvm*o_ﬁmo:m iz Eou:__&,._.:muw“m_u\ arra keresi a valaszt, milyen fag-

nag , . settanulmany., iy

sk részét fogjameg azé€ mé ‘ . lyenti

k egy szik resz rtfolion ala pkezelonél s hogyan kezelik mum.xm.n r._~ e
elentkeznek a PO orrasa az alapkezeld kezelése alatt allé alapok alta

aadséq egyik 16 f ; o
- Emm__o_mwmrmmﬂn_xam:‘ részben a szervezeten beldil, részben azon kivil jelenik
k feldl érkezik,

ervezeten beluli felada

5 ment sz ) _
tatés a menedzs a a menedzsment viselkedéset,

atok esetében is vizsgalj

amely

Enne
ommmcm:.
érdekes, mive
yasarolt startupo

meg.

A PORTFOLION £S KEZELT ALAPJAI

zati Tokealap-Kezeld Zrt. 2008-ban alakult. FS tevékenységét "me_:\.m
el foglalkozik. Az alapkezeld a hazai pénzlgyi piacon .m.r_u-mm
anszirozasanak teriiletén végez aktiv befektetési teve-

A Portfolion Kocka :
Kkockazati tékealap kezeléss
__&vaﬁ__m_ronwmox kockazati tokefin

: mﬂl . 3 . i £ L e
wmﬂwmﬂm__murmuma a teljes befektetési tevékenységet lefedi, igy kiterjed a projekt-gyljtésre,

elmindsitésre, Atvildgitasra, értékelésre, dontés elGkészitésre, a befektetések lebonyolita-
7] " ’ on . g s H
sira és a befektetések gondozasara is. A gondozas egyszerre jelent pénziigyi, és tudasbeli

tamogatast. =
Jelenleg, 2017-ben az Alapkezeld 3 alapot kezel, ezek az alabbiak:

OTP KOCKAZATI TOKEALAP | (2010)

Az alap 2010-ben indult és tobbszér meghosszabbitott befektetési iddszaka 2016 majusban
zarult. Fokusza a hazai pénziigyi piacon a kis-és kozépvallalkozasok, kilonésen az innovativ
és startup vallalkozasok.

OTP FORDULAT TOKEALAP / PORTFOLION REGIONALIS MAGANTOKE
ALAP (2012)

Olyan hosszabb ideje mikadé kézépvallalkozasok kérébal keresi a vonzéd befektetési lehe-
téségeket, melyek bizonyitott iizleti modellel, piacképes termékkel és kialakult ugyfélkorrel
rendelkeznek, ugyanakkor sziikés pénzigyi eréforrasaik miatt kizarélag banki forrasokbol
és tdmogatésokbol mar nem képesek finanszirozni tovabbi novekedésiket
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OTP — DAY ONE MAGVETO TOKEALAP (2013)

Célja olyan induld vallalkozasok felkutatasa, melyek nem &k

i . b mint 2 ¢
ndvekedési potencidllal é ¢ 6nallé ek
p llal és tehetséges, 6nalle menedzsment Kodnek, Magag

tel S:am_xﬁ:m_n.

Eréforrés fliggdség a Portfolion Alapkezelong|
vﬁw_ﬂ.m« a véllalati bizenytalansagot a kérnyezetéts| vals fiy
s6 m:_.zm:mx_‘_mw vald kapcsolddasokon és fliggGségeken
mentén kutattuk a Portfolion kitettségét azokkal a starty
befektetnek. Az esettanulma ny elkészitésekor a Portfol;
Simo Gyorggyel, aki Venture Partner a Portfolionnal, val
ment Manager pozicioban dolgozik.

A ﬁcmmommmmﬁ _.acm._:m. tényezok egyike a specializiaci magas szintje,
hogy a véllalat azaltal, hogy rendkiviil specializalt, leszikiti azt teriletet, 3
t6 a tudasa. Ezéltal kiszolgéltatotta valhat kiils6 érintettjeinek. .

swf vo&o:o: i_a.._wv.mm:mam_mﬂm. ha valahol egy j6 lehetéséget latnak, beleasss
az _vmam_um..b, specialis technoldgiakat ezért nem maguk validaljak, ehhez kijls
szoktak felkérni. Ugyantgy, ahogy pénziigyileg vagy jogilag is atvilagitanak g
elétt egy céget, a specialis iparagak (pl. biotechnolégia) vallalatainil ez techno
érvényes.

. A specializaciét ugyanakkor ideélisnak tartotta Simo. Nagy alapok, nagy piacon ezt a stra-
tégiat kovetik. Elmondasa szerint azonban ehhez tudas kell és olyan niche Piac, ami a speci-
alizacio ellenére is elég szereplét foglal magaba a specializilodott alap fenntartasihoz, Az
alapok tobbsége — akarcsak a Portfolion alapjai - ezért generalista. Més esetekben sokszor
az iparaghdl kiugrott szakértok segitik a munkat az alapkezels tagjaként. A Portfolion ese-
tében nincsenek technoldgiai szakemberek a vallalatnal, ugyanakkor minden tag fel tudja
hasznalni korabbi iparagi tapasztalatait a multjabol.

Az input/output kitettség a vallalatok fliggdségének egy kdvetkezo oka. Ez leginkibb
abbdl kévetkezik, hogy a vallalatnak hany beszallitoja/fogyasztdja van és mennyire kiszol-
galtatott nekik.

Magyarorszag esetében, viligszinten kis piacrél beszéliink, amin kevés szerepld van jelen.
A kockazati toke bevonasara alkalmas, névekedés el6tt allé vallalatok jellegzetesen csaladi
tulajdonban vannak, vagy fiatal cégek, ami a magyar vallalati piac szitk szegmense. Ezek a
cégek mindemellett egyaltalan nem biztos, hogy kockazati tokét fogadnak. A kereslete az
alapoknak igy meglehetdsen kicsi, igy kitettek ,fogyasztdiknak®, azaz a potenciélis befekte-
tési célpontoknak. Ezzel is magyarazhatd, hogy a Portfolion modern ipari trendek alapjan
keres vallalatokat — itt &l 6ssze minden: a véllalat mérete és a kockézati téke bevonasa iranti
nyitottsag.

Az befektetés megkotésekor a feltétek meghatarozasiban a Portfolion alkuereje star-

996ségre vezetj vissza, amit a k;

keresztij| Magyaraz, g négy c._-
pokkal szemben, akikhe az m_moq.a.a
on két munkatarsaya m:”mc.oﬁ_“__w_“nx

amint Branyiczkj Déraval, aki Invest

m_::._m_n _m:<mmm.
hol m__nm__.:mn_._w.

kmagukat
6 szakértgt
befektetss
18giailag i

3

elyzetébol adodik. mo_Ganq
al, ha az alap tulaj-
tis fontos a

allalat pénzlgy! h
I, hogy jol jarnak azz \
eltételrendszer azer e
y nem jatsszak ki ket

t mas, ami féként a valldie
zni a startupot arro
fektetéskor kitargyalt f
k felé ez a biztasitek, hog

wammno:_&: :
y meg kell gyo
assal is segit. A be é
mert a sajat befektetdi

tup-élets
m_mnoacr hog
s lesz €s tud

dono ;
n szamara,

portfolio
a vallalatok- !
A vallalatok kival .
zel6. Fontos tén: .
y milyen potencid
kihivasokat. Ennek m
pénz jelenta szamukra,

rméket és az otletet értékeli

4n az iparagat, a te BOTASKE
el wil aztis értékelia

ia o lésén
legi allapot meérlege =
mint emberekben arra, hogy kiall-
nteni azt a kackazatot,
ba kerulo

asztasa esetén ne
yez6 a csapat is. A jelen i
[t 14t a vallalat tagjaiban,
érlegelésével képesek csokke K
hiszen a a hozamaik a portfélio

az alapke
portfolion, hogd
k az elottik allo
a vallalatba fektetett
kerességetol fuggnek.

Ito ﬁmzv.mwam:C.m_mar me
es a villalat az altala birtoko et
ud hatni a nem sajat birtokaban lévé eréforrasok m_omwnmmmam. _
orrasok allokalasanak szempontjabol a Portfolion :m.:\.Nmﬁ spec 4
lapjai rendelkeznek limitalt ﬁm:N:._m::Summ.mm_. melyet a be
adnak a Portfolionnak kezelésre, melybdl a véllalat befektet mas m.ﬁ.mzcu.orw..m az
(altalaban 10 év). Az alap lejarta utan a hozammal egyitt adja <_mmNm
Portfolion. Egy-egy alap eréforrasa igy erdsen korlato-
adott, mennyi pénzbeli er6forrasa

ja
amit
startupok si ;

Fiiggoséget kiva :
peletartozik, hogyan kép

g Pfeffernél az eroforrasok allokdldsa. mU.Um
It eréforrasokat kezelni, valamint

mennyire t m.zom<
Apénzigyi erofl
nem a vallalat, hanem egyes 2
fektetok at
alap futamideje alatt
a befektetett pénzmennyiseget a ;
5 lap létrehozasakor

zott olyan szempontbdl, hogy az a . m . s
van m_.-w_m szerint ezért az az {item, ahogyan az alap pénze elkoltésre kertil, kulcsfontossagu

Egyrészrol kényszerként jelenik meg, hogy a penzt az m_mw m_\mﬁmﬁ..mx elején kell a mawT
tupokba befektetni a megfelel5 hozam elérése érdekében. Masrészrol *ozﬂom-ﬁm_.mmumr:,\m
az utbkovetésre és késGbbi tamogatasra is keretet hagyni, és igy a pénzbeli er6forrasok al-
lokalasat idoben eltolni. Amennyiben a villalat ezt a mozgasteret kialakitja, képessé valik a
befektetéseit precizebben utdkdvetni. Példa erre, ha egy startup novekedési lehetGségei a
kezdetkor becsiiltnél nagyobba valnak, a Portfolion képes egy kovetkezo6 kor altal tovabbi
befektetéseket eszkozéIni és magasabhb tulajdonosi értéket teremteni. Tehat 6sszefoglalva,
azeriforrasok felhasznaldsdban a mozgastér szélesitése az alap sikerességét alapvetéen be-
folyasolo tényezo.

Negyedikként Pfeffer az eréforrdsok birtoklasabol fakado fiigg6séget emeli ki, e
mogdtt elsésorban az adott vallalat erGforrasainak szakosségének mértékét érti, Az eset-
tanulmany soran harom pontban merilt fel ez a figgés jelenléte: a startupban birtokolt
tulajdonjog esetében, a befektetési kirben résztvevd mas befektetdk és a vallalat kdzti eré-
viszonynal és a kapcsolati halonal.

.> Portfolion E.mﬁvm: az erbforras birtoklas fogaimat kiterjesztettiik a tulajdonjogra is.
et e e el s o sy,
- — E_m.nu zaena efe tetett tm.qu.m:. A Portfolion a befektetéseikor alap-

jdoni reszesedést, ezen beliil kisebbségi rész vasarlisa a cél, board tagi

lesz.
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bomorrm_..b.m. hogy a targyalas soran milyen feltételekkel al| .
Um*m.rnmﬁmuzm_ egyedi, azonban az ott kialakulé alkupozici ‘mnoa__::mm astarty
m.m<c=3:rmamw feltételeit (mennyire tud beleszdini a vd oh J_..wm.?m: befolyss
sikerességre is hatassal van. vallolatiirdnyitdsba) esig
A befekteté : :
R Tl el B g
meghatarozza, milyen ma MS_ x_:m,qno_:omox s lay 2 vallalat mqo*oawm m.xmmm&
S ey r@mwm:«‘o mm. m,«mﬁmﬂoxr.m_ egyutt fektet be egyszerre .”_Sm birtokla
——— T m_umﬁo- vagy Gm_._m..ﬁmanm jatszik. et hiogy
sreskegmmdbl :M: mﬂ_mN m:.u*o:mm _u_:o_..n_m..ﬂm a Portfolionnal megfoghats, a v3
cseroforrasanak *oswm M o.N:_ i rmn.n mo_.m_ = wm:amwma:mx. mint egy Emw__oﬂn. s
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