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Bevezetés

A 2007/2008-ban bekovetkezett globalis pénziigyi valsag felszinre hozta a
rendszerszintii kockazatok kezelésébol fakadod problémakat, mikrogazdasagi
¢s makrogazdasagi szinten egyarant. Ezen globalis valsag erdteljesen kihatott
a haztartasokra, a vallalatokra, a bankrendszerre, valamint a nemzetallamok
miitkodésére is, és egy Uj helyzetet teremtett, véget vetve a nagy mérséklodés —
Great Moderation (Stock-Watson, 2002; Bernanke, 2004) — egyfajta kegyelmi
allapotanak (Murakozy, 2011). A valsag utdn bekdvetkezett valtozasok
megfeleld tudatossagot, elhatdrozottsagot igényelnek meg a piaci szereploktol,
amely gondolat elvezet a dolgozat egyik kdzponti vezérfonaldhoz, vagyis a
megfeleld szintli pénziigyi kultira sziikségességéhez. A pénziigyi kultura
folyamatos fejlesztése egyre gyakrabban megfogalmazott célkitlizés a
nemzetgazdasdgokban, igy hazdnkban is, hiszen a pénziigyi kultira szintje,
annak mindsége 4 valamennyi gazdasagi szerepld kozos érdeke (Béres, 2013;
Dembinski,2018; Béres, 2013; Botos et.al.,2012; Németh,2016). A pénziigyi
kultira minéségének javitasa természetesen az allam érdeke is, hiszen azon
orszagok, amelyek magasabb szintli pénziigyi kulturaval rendelkeznek,
tobbnyire versenyképesebb pozicioban helyezkednek el (Klapper, 2012;
Jakovac-Németh,2017). Mikrodkonomiai szinten kijelentheté, hogy a
magasabb szintli pénziigyi kultiraval birdé hdaztartdsok és gazdalkodo
szervezetek, nagyobb valoszintiséggel kertilik el azokat a pénziigyi dontéseket,
amelyek hatranyosak a szdmukra (Dembinski,2018; Béres, 2013; Botos
et.al.,2012; Németh,2016), és hoznak inkdbb olyan gazdasigi dontéseket,
amelyek pozitiv hatast gyakorolnak a vallalkozas miikodésének egészére,
mindez pedig attételesen hozzajarul az adott orszag pénziigyi rendszerének
stabilitasdhoz is. A 2008-as valsag ravilagitott arra, hogy a gazdasag
szerepldinek valtoztatnia sziikséges annak érdekében, hogy a jovoében
elkertilhessiink egy hasonlé méretli gazdasagi recessziot. Ennek kulcsa lehet a
pénziigyi magatartdsban  végrehajtandd  valtozds. Mind a bankari
tevékenységben, mind a vallalkoz6i magatartasban, mind pedig az allami
szerepvallalasban a felelosség kérdéskorét tisztazni sziikséges, valamint
kiemelten fontos a felelds gazdalkodas, a felelOs hitelnyujtas, és a pénziigyi
tudatossag erdsitése. A disszertacio ezen megkozelitésre épit, és a vallalati
pénziigyi stratégia szerepére igyekszik ravildgitani a felelés ¢€s tudatos
gazdalkodéasban, valamint a gazdalkodo szervezeten beliili és kiviili pénziigyi
kultara jelent6ségére, a vallalatok teljesitményére gyakorolt hatasara igyekszik
ravilagitani.



A téma aktualitasa

Kutatdsom f6 célja 0j informéciok létrehozasa a vallalati pénziigyi kultara
teriiletén, mégpedig a magyar KKV szektorra fokuszalva.  Kutatasi
témakorom kivalasztasakor az azzal kapcsolatos relevans irodalmakat
attanulmanyoztam, Otleteket nyerve a korabbi kutatasokbol és meglelve azt a
rést, amivel nem, vagy csak kevesen foglalkoztak még. A pénziigyi kultura
igazi jelentOségére a 2008-ban kibontakozott pénziigyi valsag hivta fel a
figyelmet (Klapper — Lusardi — Panos, 2012). A 2008-as globalis pénziigyi
valsagot kivaltd események, illetve az azt kdvetd sorozatos banki botranyok
mind a pénziigyi szakma moralis romlasat igazoljak. 2008 Oszén szerte a
vilagban negativ gazdasagi folyamatok kovetkeztek be, vallalatok és bankok
egyarant tiintek el egyik naprél a madsikra, jelentésen zuhanni kezdtek az
arfolyamok stb. (T6th, 2017). A fejlett piacgazdasagokban az elmult id6szak
legstulyosabb pénziigyi valsagat kovetéen altalanos tendenciaként figyelhetd
meg a pénziigyi tudatossag ¢és a fogyasztovédelem jelentdségének
felértékelddése (Toth, et.al, 2018). A 2008-as pénziigyi valsagban megrendiilt
bizalom visszaszerzése €s a stabilitds helyreallitasa érdekében megfigyelhetd a
pénziigyi fogyasztovédelem globalis szintli eléretorése, amely az europai
bankuni6 létrehozasdra vonatkoz6 torekvésekben is tiikkrozodik. Tovabba a
»pénziigyl piacok fogyasztdi” vonatkozdsaban az oktatasnak is kiemelt
jelent6sége van, amennyiben figyelembe vessziik azt, hogy azokban az
orszagokban, ahol a nemzeti jovedelem kétharmada a szolgaltatasi
tevékenységekbdl szarmazik, azon tarsadalom tobbnyire a tudésra épiil.

A kutatasi munka elsddleges céljanak a magyarorszagi Kis- és kozépvallalatok
pénziigyi helyzetének feltérképezését, pénziigyi stratégidinak mindsitését,
valamint az azok kialakitdsdban meghatarozo szerepet képviseld, szervezeten
beliili és kiviili pénziigyi kultira elemei azonositdsanak elemzését tliztem ki.
Az értekezés alapgondolata, hogy a hazai kis- és kozépvallalatok hosszil tava
¢s fenntarthatd versenyképességének biztositasahoz elengedhetetleniil sziikség
van egy vallalat-specifikus pénziigyi stratégiara, valamint a vallalatvezetdk
részérdl egy olyan stratégiai szemléleti gondolkodasra, amelyben a pénziigyi
kultara kiemelt szerepet képvisel.



Célkituzések, hipotézisek

A kutatasom célkitiizéseit a kovetkezoképpen fogalmaztam meg:

Vizsgalni kivant részteriiletek

l. Vizsgalja és elemezze a pénziigyi stratégia és a pénziigyi kultura
1étét, szerepét és hatasat a hazai Kis- és kozépvallalatok
versenyképességére és pénziigyi eredményességére.
Tanulmanyomban megvizsgalom, hogy igaz-e az az altalanositott
feltételezés, miszerint a vallalkozasok egy része jelentds
versenyhatrannyal kiizd a vallalatvezetési gyakorlatuk helytelen,
megalapozatlan kialakitdsa miatt. A nem megfeleléen atgondolt,
sok esetben adhoc moddon megfogalmazott ¢és alkalmazott
vallalati pénziigyi stratégia, valamint kontrolling eszkdzok és
modszerek eredményeképpen — vagyis az alacsony szintll
pénziigyi kultira miatt — nem képesek hatékonyan és gyorsan
reagélni az 4llanddan valtozo6 piaci kdrnyezet kihivasaira.

1. Vizsgdlja a pénziigyr kultira elemeit vallalati  szintl
megkozelitésben.

1. Azonositsa a szervezeteken beliili pénziigyi kultara elemeit,
amelyek kiemelked6 szerepet toltenek be a vallalatok pénziigyi
stratégiaalkotasaban, valamint jelentds hatast gyakorolnak a
vallalatok teljesitményére és versenyképességére.

V. Azonositsa a szervezeteken kiviili pénziigyi kultira rendszerét.

V. Vizsgalja, hogy az exporttevékenység, az innovacios tevékenység
¢s a bizalom milyen kapcsolatrendszerben all a véllalati pénziigyi
kultaraval.

VI. Vizsgalja, hogy az iizleti kornyezetet hogyan értékelik a
vallalatok és az hatdssal van-e a vallalati pénziigyi kultara
alakuléséra.

A célkitiizésekhez szorosan kapcsolodva a hipotéziseket a szakirodalom
attekintése €s szintézise utan fogalmaztam meg. A kutatdsom hipotézisei a
kovetkezok:

e HP 1. A vallalaton beliili, valamint vallalaton kiviili pénziigyi
mitkddést mérd valtozok alapjan feléllithatd a vallalati pénziigyi kultira
index.



HP 2. A vallalatok export tevékenységének erdssége kivaltja a vallalat
pénziigyi tudatossaganak igényét, igy a pénziigyi kultarja
fejlesztésének igényét is.

HP 3.1. A vallalati pénziigyi kultara szintje hatdssal van a
vallalkozasok pénziigyi eredményeire, mitkodésiik eredményességére.

HP 3.2. A viallalati pénziigyi kultara szintje hatdssal van a
vallalkozasok pénziigyi dontéseinek kimenetelére.

HP 3.3. A wvallalati pénziigyi kultira szintje hatassal van a
vallalkozasok kockazatvallalasara.

HP 3.4. A vallalat mérete hatassal van a vallalkozasok pénziigyi
kultarajanak mindségére.

HP 4. A vallalaton beliili human téke képzése, fejlesztése hatassal van a
vallalati pénziigyi kultura szintjére.

HP 5. A wvallalati pénziigyi kultura szintje hatassal van a vallalat
novekedésére.

HP 6. A vallalatok innovacios tevékenységének erdssége kivaltja a
vallalat pénziigyi tudatossaganak igényét, igy a pénziigyi kulturaja
fejlesztésének igényét is.

HP 7.1. A szekunder kutatasaim eredményei alapjan, valamint a fenti
empirikus eredmények alapjan ugy gondolom, hogy az, hogy egy
vallalat hogyan itéli meg az lzleti kornyezetét, amelyben miikodik,
milyen bizalommal van a kornyezeté¢ felé, ezek kozvetleniil
befolyésoljak azt, hogy milyen pénziigyi kultaraval rendelkezik.

HP 7.2. Az tzleti kornyezet megitélése €s a bizalom kozvetetten is hat
a vallalatok pénziigyi kultirdjara, ugyanis eldbbiek — feltételezésem
szerint — befolyasoljak, hogy mennyit fordit a vallalat képzésekre, ami
kozvetleniil hat a pénziigyi kultarara.



Anyag és modszer

Sziikség van a hipotézisek szisztematikus vizsgalatara, hogy eldonthessiik
azoknak elfogadhatdsagat vagy elutasitasat, hogy helytalld kovetkeztetésekre
juthassunk, nehogy barmi téveset elfogadjunk, amely korabbi
meggyozddéseinkkel, hiedelmeinkkel, kialakult rutinjainkkal egybecseng.

Anyag
Szakirodalomkutatas

A szakirodalomkutatdsi modszerek koziil a normativ szakirodalomkutatasi
modszert alkalmaztam a doktori disszertacio elkészitése soran. A kutatds
propozicidjaként ismert a probléma és kérdésfelvetés. A dolgozatot megalapozé
irodalomkutatés célja kettds volt.
e Egyrészt feltarni a téma kapcsan a relevans forrdsokat, alapvetd
teoridkat és elméleteket, illetve tdjékozodni arrdl, hogy milyen szerzok,
mikor, milyen koriilmények kozott, milyen modszerekkel foglalkoztak a
témamban felvetett problémadkkal, azok mely aspektusait milyen
Osszefliggésekben vizsgaltak €s hogyan viszonyul ez a jelen disszertacio
prekoncepcidihoz, illetve milyen mértékben alakitjak at azokat.
e Masrészt a kapott kutatdsi eredmények kontextusba helyezését segiti a
vonatkoz6 szakirodalom feltdrasa és lehetdvé teszi az implikaciok
kialakitasat, ezaltal az eredmények hasznosulasat.

A szakirodalom elsddleges forrdsa a tudoményos adatbdzisok, mint a
sciencedirect.com és a webofknowledege.com, valamint a Scopus, EBSCO és
Elsevier adatbazisai, hiszen itt tobb, fiiggetlen biralati folyamaton atment,
szelektalt, magas mindségli ¢és nagyhatasu cikkek, tudomanyos miivek
talalhatok. A forrasok masodik csoportja a derivativ irodalom, ide tartoznak a
témaban késziilt doktori munkak, amelyek a doktri.hu oldalon elérheték. Ezek
is atestek komoly birélati folyamatokon, igy felhasznalasuk, attekintésiik nem
maradhat ki a t¢émaban val6 elmélytilés soran.

A vigsgalatba vont vallalkozdsok kore

A szakirodalom attekintését kdvetden kutatasi modszertanomban a kérdéives
megkeresést alkalmazd kvantitativ adatgyiijtést valasztottam. Az adatfelvétel
célja a kitolté vallalkozasoktdl informaciok kérése a vallalati pénziigyi kultara
helyzetérdl, amelyet az alabbi témakorok szerint igyekeztem vizsgalni:



1. Demografiai ismérvek
= Méret, arbevétel, tevékenység, székhely, tulajdonosi struktira
» Hierarchikus tagoltsag, vezetok (kozép ¢és felsd vezetdk) altalanos
helyzete (kor, tapasztalat, végzettség)

» Ismeretek forrasai
o Piaci kornyezetbdl (versenytarsak, vevok, beszallitok, partnerek),
o Szakmai forrasok, folyoiratok, konferenciak
o Kiilsé tanacsadok, szakmai partnerek, képzési intézmények

2. A vallalkozas altalanos helyzete, bizalommal, varakozasokkal
kapcsolatos tényezok
= Mely teriileteken javult/romlott a valsag ota és az elmult 3 évben, és a
jovObe vetett hit, varakozasok a kovetkezd 3 évben

» Mire és milyen mértékben vezethetdk ezek a valtozasok vissza
o altalanos gazdasagi kdrnyezet
o piaci helyzet, verseny
o sajat tartalékok alakulasa

3. Pénziigyi funkcidk ellatasa

» Tervezési funkcio jelentdsége ¢és tartalma a vallalatnal, ugymint:
o Kiilonféle pénziigyi tervek elkészitése
o Pénziigyi stratégia tervezése és végrehajtasa
o Van-e kidolgozott cél és eszkdzrendszere
o Beruhazasi stratégia

» Elemzési, eldrejelzési funkciok jelentdsége és tartalma a vallalatnal,

ugymint:

o Koltségszerkezet menedzsment
o Jovedelmezdség elemzése, elorejelzése
o Likviditas-menedzsment

» Ellendrzési (kontrollig) funkcio jelentésége és tartalma a vallalatnal,

ugymint:
o Hatékonysag ellendrzése
o Teljesitményindikatorok kore, alkalmazasi teriiletek
o Konkrét beavatkozasi modszerek és alkalmazasi teriiletek
o Rendszeres ¢és ad-hoc elemzések, jelentések, riportok ¢&s
kapcsolodd modszertanok
o A kontrolling eszkoztar felépitése €s azok beépitése a pénziigyi
stratégidba

4. Finanszirozasi funkciok ellatasa
» Kiilso forrasok
o Igénybevétel aranya, mértéke, idétartama, célja



o Téamogatasok tipusai ¢és igénybevételének mértéke, ezek
célteriiletei
o Sajat er6 biztositasanak forrasai
o Alternativ finanszirozasi lehetdség igénybevétele (tdkepiaci
eszk6zok, kozosségi finanszirozas)
o Fentiekhez volt-e kiils6 partner, tanacsado, tamogaté szervezet
» Likvidités
o Legfobb problémak, nehézségek csoportositisa, ezek lehetséges
okai
o Likviditismenedzsment szerepe, eszkozei
o Mire hasznalja az ideiglenesen szabaddé valo pénziigyi forrasait
= Befektetések alakulasa
o Milyen tipusi és ardnyl pénziigyi befektetései vannak (pl.
értékpapir, allampapir)
o Van-e tudatos stratégia ezen a teriileten?
» Kockazatvallalas és biztositas

5. Technologiai felkésziiltség, valtozas a valsaghoz képest
= készpénz nélkiili fizetési modok alkalmazasa
= () pénziigyi technikakat alkalmazésa
* innovaciok a vallalkozidsban (technologiai, munkahelyi, szervezeti,
piaci)

* integralt vallalatiranyitasi rendszerek hasznalata

6. Kapcsolatok és egyiittmiikodések
» Kiils6 szakértdk bevonasa
» Egyiittmi{ikodés mas vallalkozasokkal, stratégiai partnerkapcsolatok
= Export tevékenység

A vallalkozasok alapvetéen két orszdgos roadshow keretében keriiltek
megszolitasra.

1) Az Innovaciés és Technologiai Minisztérium (ITM), a Nemzeti
Kutatasi, Fejlesztési és Innovacios Hivatal (NKFIH), valamint a Magyar
Kereskedelmi ¢és Iparkamara (MKIK) altal Utjara inditott Orszagos
Innovacios Konzultacio-sorozat keretében. Az innovaciés forum 2019.
februar 5. és 2019. marcius 6. kozott, az orszag 25 helyszinén kertilt
megrendezésre, mintegy 2000 vallalkozé résztvételével.

2) Az ITM tavasszal hirdette meg ,A magyar mikro-, Kkis- és
kozépvallalkozasok megerdsitésének stratégiajat (2019-2030)”,
amelynek alapjat egy orszagos konzultacio, roadshow képezte. A
programsorozat 2019. aprilis 05. és 2019. majus 09-e kozott valdsult
meg, 18 teriileti helyszinen €és egy nagyszabasu budapesti és pest
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megyei kozés rendezvényen. A program nagy sikerrel kertlt
megrendezésre, amelyen tobb mint 1000 hazai kis- és kdzépvallalkozas
mondhatta el a véleményét, mindezt agazatspecifikusan.

Reprezentativitdas és a megbizhatosag

A kutatds €s a mintaépités soran nagy hangsulyt fektettem a megfeleld minta
felallitasara, a megfeleld elméleti sokasdg meghatarozasara, az elérhetd
részsokasaghoz legjobban illeszkedd mintavételi moddszertan megtalalasara,
valamint a reprezentativitds ¢és a megbizhatésag alkalmazasara ¢s
igazolhatdsagara. A sokasdg Osszedllitasa soran a kovetkezd lehatdrolasokat
vettem figyelembe:
e Magyarorszagi székhely
e Onall6 vallalkozas
e A vallalkozas mérete ( EU recommendation 2003/361. alapjan)
o Als6 mérethatar:
» Legaldbb 25 fét alkalmaz!
o Fels6 mérethatairok (a KKV-kra vonatkozd eurdopai unids
iranyelvek alapjan)
= 250 fonel kevesebbet foglalkoztat
= ¢ves forgalma nem haladja meg az 50 millié eurdt,
VAGY éves mérlegfodsszege nem haladja meg a 43
milli6 eurdt.

A fentiek alapjan nem képezi a sokasag részét a mezdgazdasagi Gstermeldk és
csaladi gazdalkodok (kivéve, ha tarsas vallalkozasban miikodnek), valamint az
egyszemélyes vallalkozasok, egyéni vallalkozok. Ezek alapjan a sokasag
mérete: N=32.157. (KSH, 2017)>. Az optimilis mintaelemszdm
meghatarozasahoz az elemzések soran 95%-0s konfidencia intervallummal
terveztem. Végeredményként 511 vallalkozas Kkitoltésére hagyatkozva a
hipotézisek tesztelését el lehetett végezni. (1) A mintaeclemszam tehat: n=511, a
(2) hibahatar: 4,31% ¢és a (3) konfidenciaintervallum: 95%. A teljes sokasagot
figyelembe véve a megkérdezés igy 1,589%-0s volt. Szem el6tt tartva a kutatas
céljait a minta két szempontl, de eltérd elvii reprezentativitdsanak elérése a
célom.

! Elbezetes kutatisaink soran azt lattuk, hogy a legkisebb vallalkozasok nagyon minimalis
pénziigyi eszkoztarral rendelkeznek, és sziik pénziigyi menedzsment eszkoztarat alkamaznak.
Erre valo tekintettel jelen kutatdsban a 25 £6 feletti vallalkozasokkal foglalkoztunk.

2 KSH: A Kis- és kozépvallalkozasok jellemzéi, 2017.
http://www.ksh.hu/docs/hun/xftp/idoszaki/pdf/kkv17.pdf
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o A tevékenység szerint célszerii az Osszevont gazdasagi dgak sokasagi
eloszlasat kovetni.

o [étszam szerint egyenletesen rétegzett minta elérése a cél, mivel a
sokasagi aranyok kovetése tilzottan elaprozna a mintat. Igy e
tekintetben a minta célszerlien azonos ardnyban kell, hogy tartalmazzon
kozepes is kisméretii vallalkozasokat.

Modszertan

A kutatast a szakirodalomban javasolt Utmutatds alapjan végeztem, tovabba
kiemelt figyelmet forditottam arra, hogy az eredmények kiértékelése a
legmegfelelobb statisztikai modszerek alkalmazasaval torténjen. Az alkalmazott
kutatdsmodszertani eszkozoket a hipotéziseimhez, valamint a kérddivekbol
nyert primer adatbazis adataihoz illesztettem.

Kvantitativ kutatas

Kutatdasom alapjat egy részletes kérddives felmérés jelentette. A kérddives
kutatas dontéen zart kérdésekkel valosult meg, amelyben Osszesen 87 kérdés
keriilt megfogalmazasra. A kérddiv a 5. Mellékletben taldlhatd teljes
terjedelmében. A mérés a visszaérkezett valaszok alapjan tortént, ordinalis
(Likert-skalaval) ¢s aranyskala segitségével, amely determinalja, hogy mely
matematikai ¢és statisztikai modszerek alkalmazasa engedheték meg. A
kérddivek begyljtésére 2019. év tavaszan és nyardn keriilt sor és 2019.
szeptemberében keriilt lezardsra. A kvantitativ kutatds bdazisat az 511
vallalkozas valaszat magaban foglald primer adathalmaz adja. A kérddives
valaszokbol Osszeallitott Excel adatbazis alapjan a leird statisztika grafikus
megjelenitését is el lehetett végezni. A Microsoft Excel adatbazisba foglalt
értekeket a Statistical Package for Social Science programcsomagban
vizsgaltam. Fontos megjegyezni, hogy a kérddivben szdmos olyan kérdés is
szerepel, amely nem kapcsolodik szorosan és kozvetleniil a felallitott
hipotézisek vizsgalatdhoz, ugyanakkor tesztkérdésként és szakirodalmi
publikdciok megjelenését tdimogatd statisztikai adatok elemzéséhez is megfeleld
alapként szolgalnak.

Az alkalmazott elemzési modszereim a kovetkezOk voltak:
o Kereszttabla és asszociacios szorossag
« Pearson-féle Khi négyzet (y?) proba
o Cramer-féle asszociacios egyiitthato
o Faktoranalizis
o Klaszteranalizis
« Utmodellek - Tobbszoros lineéris regresszio
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Uj és ujszerii tudomanyos eredmények

A kutatasom soran végzett vizsgalatok és elemzések szamos 0j és Ujszerii
eredmény megsziiletését tették lehetové. A kdvetkezokben jelen disszertacio
Hiba! A hivatkozasi forrds nem taldlhato. cimi fejezetében megfogalmazott
hipotéziseimhez kapcsoldodva mutatom be a legfontosabb téziseket.

A hazai Kis-és kozépvallalkozasoktol visszaérkez6, vallalati pénziigyi
tudatossagra vonatkozé adatok feldolgozasa, valamint a megfogalmazott
hipotézisek igazolasara inditott kutatdsi eredmények 0jszerli megallapitasokat
eredményeztek. A hazai Kis-és kozepes méretii vallalatok korében végzett
reprezentativ, primer és empirikus kutatas eredményeként igazolast nyert, hogy
a pénziigyi kultira nem csupan a lakossag szintjén értelmezheté (Habschik et.
al., 2007; Marcolin et. al, 2006; Botos et.al, 2012), hanem az tizleti szféraban, a
vallalkozasok szintjén is. Az elemzéseket kovetden a vallalatok szintjén a
pénziigyi kultarat az alabbiak szerint definidltam: ,,A vallalati pénziigyi
kultura egyrészt azoknak a vallalaton beliili pénziigyi menedzsment
eszkoztaraba tartozo ismereteknek és eszkozoknek, masrészt a vallalaton
kiviili, makrokornyezeti pénziigyi valtozOknak a tudatos és
vallalatspecifikus alkalmazasa, amely a vallalat eredményességét,
hatékonysagat és versenyképességét javitja.”

Kutatasaim alapjan ugy tlinik, hogy 1) tudomanyos eredményként fogadhato el
az alabbi tézis megallapitisa:

T1: A menedzsment eszkoztar egyes elemei, valamint a vallalaton kiviili,
de a vallalati pénziigyi miikodésére hatast gyakorlo komponensek
megfelelo kombinalasaval kialakitottam a vallalati pénziigyi kultiura
indexet. Az index tovabbi két részre bonthato. Egyrészt a belso
iranyultsagu pénziigyi kultura indexre (BPKI) — Tervezés részindex,
Elemzés részindex, Pénziigyi menedzsment elemek részindexe,
valamint a Finanszirozas részindex —, masrészt a kiilsé iranyultsdagi
penziigyi kultura indexre (KPKI) — Adozas részindex, Kiilsé pénziigyi
elemek részindex, és Kockdazat és biztositas részindex —.

Osszefiiggés vizsgalatokkal megallapitottam és igazolast nyert, hogy a vallalati
pénziigyi kultira mindsége ¢és a vallalatok exporttevékenysége kozott
statisztikailag kimutathato kapcsolat van. Ennek alapjan el lehet mondani, hogy
az exporttevékenység kivaltja a tudatosabb iizleti tevékenységet, és javitja a
vallalatok pénziigyi tevékenységét és tudatossagat. A masodik hipotézisre
kapott kutatasi eredmények és az igy megfogalmazott tézis, jelentds Uj
informacioval birnak a hazai KKV-k vezetéi szamara a jovobeli piaci

10



torekvések kialakitasa érdekében. Azt a kovetkeztetést vonhatjuk le, hogy az
exportpiaci megjelenés sokkal stabilabb, tudatosabb miikddést von magéval,
ami pedig egyértelmiien javitja a vallalkozasok iizleti helyzetét,
versenyképességét (lasd: Toth korabbi kutatasai, pl. 2016).

T2: A hazai kis-és kozépvallalkozdsok exporttevékenysége javitia a vallalati
peénziigyi kultura pozitiv iranyu valtozasat.

Uj tudomanyos értékii megallapitasok fogalmazhatok meg a 3. hipotézis
kutatasi vizsgalatat koveté eredményekbdl is, miszerint a vallalkozasok
gazdalkodéasa és a vallalati pénziigyi kultira mindsége kozott Osszefiiggések
mutathatok ki. A hamradik hipotézis keretében négy teriiletet elemeztem — a
feldolgozott szakirodalmak alapjan —, amelyek a kovetkezok voltak:
eredményesség, pénziigyi dontések kimenetele, kockazatvallalas, végiil a
vallalat méretének jelentdsége.
T3.1.: A magasabb szintli pénziigyi kulturaval rendelkezé vallalkozasok
pénziigyileg eredményesebben, kiegyensulyozattan végzik iizleti
tevékenységiiket.

T3.2.: A hazai kis-és kozépvdillalkozasok magas szintii pénziigyi kulturdja
Javitia a meghozott dontések pozitiv iranyu kimenetelét.

T3.3.: A hazai kis-és kozépvallalkozasok magas szintii pénziigyi kulturdja
magaval vonja a tudatos kockdzatkezelést.

T3.4.: A hazai Kis-és kozépvallalatok korében a nagyobb villalati méret
(létszam és arbevétel alapjan) magasabb pénziigyi tudatossdagot,
magasabb szintii pénziigyi kulturat eredményez.

A 4. hipotézis igazolasara elvégzett kutatds igazolta, hogy a hazai Kis-és
kozepes méretli vallalatok korében az alkalmazottak képzése és a pénziigyi
kultira szintje kozott pozitiv irdnya a kapcsolat. Az tjszeri és tudoményos
alapveté Osszefiiggés az, hogy minél tobbet fordit egy vallalat munkavallaloi
képzésére, annal magasabb pénziigyi kulturaval rendelkezik. A pontosabb és
részletesebb  elemzés alapjan azonban a kovetkezd tézis  keriilt
megfogalmazasra:

Tézis 4: Minél tobbet daldoz egy vallalat alkalmazottai képzésére, anndal
nagyobb kiilso iranyultsagu pénziigyi kulturaval rendelkezik.

Mindebbdl arra tudunk kovetkeztetni, hogy azok a vallalatok, amelyek korében
a human téke képzésére nagy hangsulyt fektetnek, sokkal nagyobb jelentdséget
tulajdonitanak a kiils6 kornyezet elemezésére, megfigyelésére, és ezaltal a kiilsé

11



iranyultsagu pénziigyi kultira minségének javitasara. A mai turbulens vilagban
mindez rendkiviil pozitivként értelmezhetd.

Az otodik hipotézis keretében a vallalati ndvekedés és a pénziigyi kultura
kozotti Osszefliggést vizsgaltam. A hazai kis-és kozepes méreti vallalatok
korében végzett kutatdsom eredményei azt igazoltak, hogy azok a vallalatok,
amelyek céljai kozott szerepelnek novekedési elképzelések, magasabb pénziigyi
kultaraval rendelkeznek, mint azok, akiknek nincsenek ilyen céljaik.

Tézis 5: A magasabb szintii pénziigyi kulturdval rendelkezé vallalkozdsok
nagyobb hangsulyt fektetnek a tudatos novekedésre.

A vizsgalatbol kideriilt, hogy a vallalatok tobbsége a mérsékelt ndvekedést
célzd stratégiat alkamazzak legnagyobb ardnyban, mindezt tudatos
koriilmények kozott.

A hatodik hipotézis a vallalatok innovacios tevékenységével kapcsolatos
magatartast vizsgalta, a vallalati pénziigyi kultura vonatkozdsdban. Az
alkalmazott tesztek eredményei azt igazoltak, hogy a pénziigyi kultura és az
innovacios tevékenység kozott Osszefliggés mutathatd ki, igy ez alapjan a
megfogalmazott hipotézis elfogadhato, és az 0j tudomanyos ismeretté, tézissé
forméalhato.

Tézis 6: A vallalatok innovacios tevékenységének mértéke fiigg a tarsasagot
jellemzo pénziigyi kultura szintjétol.

Mindezt, valamint a 2. tézist figyelembe véve ajanlasként megfogalmazhato a
hazai KKV-k szamara az, hogy helyezennek nagy hangsulyt a pénziigyi kultura,
az export-, valamint az innovacios tevékenység ,,magikus haromszogére”. Ezek
egylittes alkalmazasa lehetdséget biztosit a vallalkozdsok szaméra a
versenyképességi helyzetiik javitasara.

Végiil egy komplexebb Osszefliggést kerestem az iizleti kdrnyezet megitélése,
az altalanos bizalom szintje, a képzésekre forditott Osszegek, valamint a
vallalati pénziigyi kultira mindsége kozott. Hasonld kutatasi dsszefiiggéseket
kutattak a kovetkez6é szerzok: Plakovic (2015), Avlijas et.al (2014), Bire et.al,
(2019), Rifai (2017), Shalahuddinta (2014), Purnamawati et.al. (2017) —
akiknek korabbi kutatasai inspiraltak arra, hogy a hazai sajatossagokat
azonositsam. A 7.1. és 7.2. hipotézisek igazolasara lefolytatott vizsgalatok
eredményei alapjan két 0j, tudomanyos tézis is megfogalmazhaté az aldbbiak
szerint:
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Tezis 7.1.. A magas belso iranyultsagu peénziigyi kulturaval rendelkezo

vallalatok alacsony mikro és makrokérnyezeti  bizalommal
rendelkeznek. A kornyezeti bizalom forditottan aranyos a belso
iranyultsagu pénziigyi kulturaval és egyenesen aranyos a kiilsé
iranyultsagu pénziigyi kulturaval.

Tezis 7.2.: Az iizleti kérnyezet kézvetleniil nem befolyasolja a vallalatok

peénziigyi tudatossagat. Ugyanakkor a kedvezé iizleti kornyezet
tamogatja a belso és/vagy kiilso képzések megvalositasat, amely
pedig magaval vonja a magasabb szintii vallalati pénziigyi kulturat,

azaz javitja a pénziigyi tudatossagot.

Végs6 konkluzidként elmondhatjuk, hogy — véleményem szerint — jelen doktori

értekezés valamennyi tézise,

a hazai

kis- ¢és kozépvallalatok korében

megerdsitette és felérékelte a pénziigyi tudatossdg ¢és pénziigyi kultira

fontossagat és gazdasagossagi jelent0ségét.

HIPOTEZIS A TEZIS
hipotéziseket
a kutatasi
eredmények
Tézis 1: A wvallalaton beliilli pénziigyi
menedzsment  eszkoztar — egyes  elemei,
valamint a vallalaton kiviili, de a vallalati
peénziigyi  mitkodésére  hatast  gyakorlo
HP 1 A villalat komponensek  megfelelo  kombindlasaval
. valialaton ‘ kialakitottam a vdllalati pénziigyi kultira
beliili, valamint vallalaton Igﬁg(_)(]; ;Z%K indexet. Az index t0Va'l;)bi %;t részre
kiviili pénziigyi miikodést - nom . bonthat6. Egyrészt a belsé iranyultsagii
méré valtozok alapjin 7 _EZSZ’OL_W’ pénziigyi kultira indexre (BPKI) — Tervezés
felallithat6 a  vallalati  P=0,000;

pénziigyi kultira index.

HP 2. A vallalatok export
tevékenységének erossége

TVE=64,812%

részindex, Elemzés részindex, Pénziigyi
menedzsment elemek részindexe, valamint a
Finanszirozas részindex — masreszt a kiilso
iranyultsagu  pénziigyi  kultura indexre
(KPKI) — Adozas részindex, Kiilsé pénziigyi
elemek részindex, és Kockazat és biztositas
részindex —.

Tézis 2.: A hazai kis-és kozépvallalkozasok
exporttevékenysége javitja a  vallalati

kivaltja a vallalat IGAZOLTAK pénziigyi kultira pozitiv irAnyu valtozasat.
pénziigyi tudatossaganak p <0,05

igényét, igy a pénziigyi

kulturaja  fejlesztésének

igényét is.
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HP 3.1. A vallalati
pénziigyi Kkultura szintje
hatassal van a
vallalkozasok pénziigyi
eredményeire, miikodésiik
eredményességére.

HP 3.2. A vallalati
pénziigyi kultira szintje
hatassal van a
vallalkozasok pénziigyi
dontéseinek kimenetelére.

HP 3.3. A vallalati
pénziigyi Kkultura szintje
hatassal van a
vallalkozasok
kockazatvallalasara.

HP 3.4. A vallalat mérete
hatassal van a
vallalkozasok pénziigyi
kulturajanak mindségére.

HP 4. A vallalaton beliili
human téke képzése,
fejlesztése hatassal van a
vallalati pénziigyi kultura
szintjére.

HP 5. A vallalati
pénziigyi kultira szintje
hatassal van a vallalat
novekedésére.

HP 6. A vallalati
pénziigyi kultira szintje
hatassal van a vallalatok
innovacios tevékenységére.

HP 7.1.: A szekunder
kutatiasaim  eredményei
alapjan, valamint a fenti
empirikus eredmények
alapjan gy gondolom,
hogy az, hogy egy villalat
hogyan itéli meg az iizleti
kornyezetet — amelyben

IGAZOLTAK
p <0,01

IGAZOLTAK
p <0,01

IGAZOLTAK
p <0,039

IGAZOLTAK
p <0,01

IGAZOLTAK
p <0,044

IGAZOLTAK
p<0,05

IGAZOLTAK
p = 0,000

IGAZOLTAK

p =0,000
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Tézis 3.1.: A magasabb szintli pénziigyi

kultaraval rendelkez6 vallalkozasok
pénziigyileg eredményesebben,
kiegyensulyozattan veégzik tizleti
tevékenységiiket.

Tézis 3.2 A hazai Kis-¢és

kozépvallalkozasok magas szintli pénziigyi
kultaraja javitja a meghozott dontések
pozitiv irdnyu kimenetelét.

Tézis SLB A hazai Kis-és
kozépvallalkozasok magas szintli pénziigyi
kultiraja magaval vonja a tudatos
kockazatkezelést.

Tézis 3.4.: A hazai Kkis-és kozépvallalatok
korében a nagyobb vallalati méret (1étszam
és arbevétel alapjan) magasabb pénziigyi
tudatossagot, magasabb szintli pénziigyi
kultarat eredményez.

Tézis 4: Minél tobbet aldoz egy vallalat
alkalmazottai képzésére, annal nagyobb
kiilsé iranyultsag pénziigyi kultaraval
rendelkezik.

Tézis 5: A magasabb szinti pénziigyi
kultaraval rendelkezd vallalkozasok
nagyobb hangsulyt fektetnek a tudatos
novekedésre.

Tézis 6: A  vallalatok innovacios
tevékenységének mértéke fiigg a tarsasagot
jellemzd pénziigyi kultura szintjétol.

Tézis 7.1.: A magas bels6 iranyultsagu
pénziigyi kultaraval rendelkez6 vallalatok
alacsony mikro ¢és  makrokornyezeti
bizalommal rendelkeznek. A kornyezeti
bizalom forditottan aranyos a bels6
iranyultsaghh  pénziigyi  kultaraval  és
egyenesen aranyos a kiilsé iranyultsagu
pénziigyi kultaraval.



mikodik - és milyen
bizalommal van a
kornyezete felé, azok
kozvetleniil befolyasoljak
azt, hogy milyen pénziigyi
kultiraval rendelkezik.
HP 7.2 Az iizleti
kornyezet megitélése és a
bizalom kozvetetten is
hatnak a vallalatok
pénziigyi kultarajara,
ugyanis elébbiek -
feltételezésem szerint —
befolyasoljak azt, hogy
mennyit fordit a vallalat
képzésekre, ami
kozvetleniil hat a pénziigyi
kulturara.

IGAZOLTAK Tézis 7.2.: Az iizleti kornyezet kozvetleniil

p =0,000

nem befolyasolja a vallalatok pénziigyi
tudatossagat. Ugyanakkor a kedvezd iizleti
kornyezet tamogatja a belsé és/vagy kiilsé
képzések megvalositasat, amely pedig
magéaval vonja a magasabb szinti véallalati
pénziigyi kulturat, azaz javitja a pénziigyi
tudatossagot.

Forras: sajat elemzés alapjan a szerz6 szerkesztése, 2019
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Kovetkeztetések, javaslatok

Nagyobb tavlatokban vizsgalodva megéllapithatd, hogy Magyarorszag jol
teljesitett az eltelt kdzel egy évtizedben. Mindezt igazolja, hogy kikeriilt hazank
a talzott deficit eljarasbol, majd a hazai GDP atlagosan 3,5%-kal nétt, és
hazankban javult a koltségvetés egyenlege a legjelentésebb mértékben, mintegy
7 szazalékponttal. Az allamadossag rata mintegy 20 szazalékkal mérséklodott
(85%-r61 mintegy 65%-ra), és a magyar allamaddssag devizakitettsége
jelentdsen (tobb mint 50%-al) csokkent. Erdemes ravilagitani, hogy a vallalati
devizahiteleket az MNB Novekedési Hitelprogramja kiszoritotta. Egyértelmiien
megallapithatd, hogy Magyarorszag éllovas a ndvekedésben, annak ellenére,
hogy a kiils6 kornyezet kedvezotlenebb lett az elmult 6-8 honapban (az eurdpai
orszagok konjunkturdja egyre gyorsabb ilitemben romlanak). Kijelenthetd, hogy
kiegyensulyozott és stabil gazdasagi novekedés jellemzi tehat hazankat. 2019.
elsé negyedévben 5,3, a méasodikban 4,9, a harmadikban 5 szdzalékkal nétt a
hazai GDP.

Egyre tobb jel utal azonban arra, hogy a vilaggazdasag az egyensulytalansag
allapotaba keriil, vagy mar abban az allapotban is van. Az elmult 12-16
honapban elindult vilaggazdasagi lassulas varhatoan Kelet-Kozép-Europaba is
be fog gylirizni, ezért teljes gazdasagpolitikai szinten érdemes felkésziilni mind
erre. Elsddleges feladata lesz hazanknak, hogy az elmult id6szakban elért
eredményeket ¢és lendiiletet hosszabb tavon is legyen képes fenntartani. Ehhez
azonban tovabbra is kellenck a sikeres, motivalt és a sikerért elkotelezett
vallalkozasok.

Magyarorszag versenyképességének novelésében elvitathatatlanul meghatarozo
szerepe van a KKV-szektornak. Mindezt figyelembe véve megallapithato, hogy
ezen szektor gazdasagi szerepldinek fejlesztése €s fejlodése nélkiilozhetetlen a
gazdasagi és tarsadalmi novekedéshez egyarant.

Magyarorszdg Kormanyanak szandékaval teljesen egybecsengd véleményem és
kovetkeztetésem az, hogy a KKV-szekort a leheté leghamarabb helyzetbe
kell hozni, és versenyhelyzetét, hatékonysagat és termelékenységét jelentGsen
javitani kell. Meglatasom szerint mindezt csak célzott és kovetkezetes 1épések
sorozataként lehet elérni, amelynek alapjat a véllatok pénziigyi tudatossaganak,
pénziigyi kultirajanak fejlesztésében latom.

Jelen dolgozat elsésorban mikroszinten, azaz vallalati szinten igyekezett feltarni

a vallalati pénziigyi kultara jelentdségét, annak mérésének meghatarozasat. A
disszertacid foglalkozott tobbek kozott azzal is, hogy a vallalati pénziigyi
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kultira, a vallalati versenyképesség, az exportképesség, valamint az innovaciod
kozott milyen kapcesolat huzodik meg.

A dolgozat igazolta, hogy

vallalaton beliili ¢és a szervezeten Kkiviili pénziigyi valtozok
figyelembevételével kialakithat6 a vallalati pénziigyi kultira indexe;

a vallalati pénziigyi kultira fejlettsége és az exporttevékenység kozott
pozitiv iranyu, szignifikans kapcsolat all;

a vallalati pénziigyi kultira mindsége, valamint a pénziigyi dontések
kimenetele, a vallalat mérete, a kockazatkezelés kidolgozottsaga, és a
vallalat eredményessége kozott szignifikans kapcsolat huzodik meg;

a vallalati pénziigyi kultira mindsége ¢és a human téke képzése, és az
arra forditott 0sszeg kozott szignifikans kapcsolat mutathato ki;

a vallalati pénziligyi kultara fejlettsége és a cégek tudatos novekedése
kozott statisztikailag igazolhatéd kapcsolatrendszer mutathaté ki,

a vallalati pénziigyi kultura szintje és az innovacids tevékenység kozott
is statisztikailag igazolhat6 a pozitiv irdnyu 6sszefiiggés;

végezetil az iizleti kornyezet megitélése, az altalanos bizalom szintje, a
képzésekre forditott Osszegek, valamint a vallalati pénziigyi kultara
mindsége kozott is dsszefliggések azonosithatok.

Fentiek alapjan megallapithatdé és javasolhatd, hogy a vallalatok kiemelten
foglalkozzanak a véllalati pénziigyi kultira jelentoségével. Ennek érdekében
javasolt a tudatos vallalatvezetés és stratégialkotas alkalmazasa. A kapott
kvantitativ eredmények vonatkozasaban, a lentiekben szereplé a Kis- és
kozépvallalalat menedzsereinek sz616 javaslataimat a Balanced Scorecard (BSc)
modell pénziigyi, valamint a tanulds és fejlédés nézdpontja alapjan fogalmazom

meg:

A. A pénziigyi szempontu javaslatok

I. Javasolt a cash-flow egyensiily fenntartasdara valo torekvés

A legtobb kisvallalkozas — de sok esetben a kozepes vallalatok — szamara a
cash flow egyensulyanak fenntartasa az egyik legjelentésebb probléma,
ugyanakkor ez jelenti a vallalat talélésének és novekedésének egyik
legfontosabb alapfeltételét. Ha ez a mérdszam pozitiv, az azt jelenti, hogy a
vallalkozas likviditasa megfelelé, ami lehetdséget teremt arra, hogy eleget
tegyen a folyd fizetési kotelezettségeinek, gyarapitsa vagyonat, torlessze
meglévo kiilsé tartozasait, esetleg pénziigyi tartalékot is képezzen. Ezzel
ellentétben a negativ cash flow annyit jelent, hogy a vallalat likvid vagyona
mérséklodik. A 6 cél az lenne, hogy a kiadasokat a lehetd legalacsonyabban,
a bevételeket pedig a leheté legmagasabb szinten tartsa a cég.
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Fentiekre tekintettel a cash flow folyamatos nyomon kovetése kiemelt
fontossaggal bir valamennyi vallalkozas életében. Természetesen vannak
olyan eszk6zok, amelyek bevezetése javithatja a cég cash flow-jat. Egyik
ilyen eszkoz lehet a fizetési hataridék optimalizalasa, csokkentése, valamint
az 0j lgyfeleink hitelképességének ellendrzése. Természetesen ez érzékeny
teriilet, hiszen a tal feszes ligyfélmindsités iigyfélvesztést is eredményezhet,
mig laza tigyfélpolitika esetében jelentds veszteségek alakulhatnak is. Ezért
javasolt pl. egy faktorcég szolgaltatasainak igénybevétele. Nem csak az
tigyfeleinken keresztiil javithat6 a vallalat cash flow-ja, hanem a cégen beliil
is. Ilyen lehet a vallalat folyamatainak optimalizalasa, gyorsitasa: a termék
lehetd leggyorsabb kiszallitdsa, majd ezt kovetd azonnali szamlézés, vagy
éppen a fizetési hatariddk folyamatos monitoringozasa és a sziikséges
intézkedések eszkozolése. A cash flow teriiletén is nagyon fontos, hogy
legyen cash-flow clérejelzése a cégnek. Ennek jelentdsége abban all, hogy
varatlan események mindig bekovetkezhetnek egy vallalkozas életben,
amelyre els6sorban a kisebb cégek tudnak lassabb valaszokat adni.
Amennyiben rendelkezik egy cég cash-flow elérejelzéssel, akkor nem kell
azzal tolteni az id6t, hogy egy-egy varatlan, nem vart esemény milyen
hatassal lesz a cégre, hanem azonnal a megoldasi stratégiak kidolgozasara
lehet koncentralni.

. Javasolt a tudatos koltségmenedzsment alkalmazdsa a tudatos tervezés

részekent

A jelenlegi piaci turbulecia, azaz a gyorsan valtozo piaci kornyezet
rugalmassagot, magasfoku alkalmazkodo készséget, agilitast, megoldasokra
valo torekvést kovetel meg a ma vallalkozoitol. Mindzet figyelembe véve a
vallalkozasoknak torekedniiik kell arra, hogy olyan eszkozrendszert
alkalmazzanak az operativ és stratégiai milkodésiik soran egyarant,
amelyekkel a mikodését minél inkabb biztositva latjak. Ennek megoldasai
kozé sorolhatjuk a stratégiai tervezést, az lizleti tervezést, a pénziigyi
stratégia tervezést, az emberi er6forras tervezést, a befektetési és beruhazasi
tervezést, a megtakaritasi tervezést, végiil a koltségtervezést. A vallalati
menedszment akkor tud jo6 dontést hozni, ha minden sziikséges informaciod
naprakész és ha pontosan latja a varhaté koltségszintet, annak esetleges
valtozasanak iranyat. Mindezt figyelembe véve megallapithato, hogy a
vallalkozasok esetében a nyereséget termeld miikddés az elsddleges cél,
ezért valamennyi cég  életében  sziikség van egy  tudatos
koltséggazdalkodasra, koltségmenedzsment tevékenységre. Kijelenthetd,
hogy a koltségek pontosismerete lényegesen fontosabb, mint a varhato
arbevétel mértéke, ugyanis a koltségek ismeretében mar meghatarozhato,
hogy mekkora arbevételre van sziikség a nyereségképzddéshez. A koltségek
esetében is fontos a befektetdi szemlélet, ami azt jelenti, hogy valamennyi
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koltségnek meg Kkell tériilnie, azaz a koltségnek ki kell termelje 6nmagat,
tovabba az elvart profitot. Nem hagyhat6 figyelmen kiviil a megfeleld
koltségstruktara kialakitasa, aminek az alapja az optimalizalas, ami azonban
nem egyenlé a koltségesokkentéssel. Mindez azt is jelenti, hogy a
mindennapi miikodés soran léteznek olyan koltségnemek, amelyeket
mérsékelni sziikséges, azonban vannak olyan koltségek is, amelyek
csokkentése a fejlodés gatja lehet.

Javasolt a tudatos finanszirozdsi struktiura biztositisa a pénziigyi tervezés
részeként

A KKV-k jelenlegi magas készpénzallomanya, az alacsony eladosodottsaga,
valamint a kedvez6 tizleti kérnyezet biztos alapot jelenthetnek a vallalati
beruhazasok megvalosulasanak, igy a kivanatos mértéki vallalati
novekedésnek. Ugyanakkor a vallalatokat koriilvevd kiilsé hazai és
nemzetko6zi kornyezet rohamos valtozasa folyamatos mozgasra, megujulasra
kényszeriti a cégeket. Az ehhez valo alkalmazkodasi képességet jelentOs
mértékben befolyasolja azonban avallalatok pénziigyi- és tOkeszerkezete.
Felmeriilhet a kérdés, hogy mi az optimalis, van-e optimalis Szerkezet. Arra
kell torekediiik a vallalatvezetOknek, hogy tartsak szem el6tt azt, hogy az
tekinthetd optimalis tOkeszerkezetnek, amely mellett a vallalat a
leghatékonyabban hasznalja fel a sajat ¢s az idegen forrasokat, azaz a piaci
alapu hitelek bevonasa megfeleléen tamogatja a dinamikus fejlodést,
ugyanakkor nem teszi ki felesleges hitelkockazatnak a szervezetet. Itt is
felhivjuk a figyelmet, hogy a sajat toke és az idegen téke aranyanak
optimalis szerkezete tudatos pénziigyi tervezést igényel. A tudatos tervezés
kell, hogy a vallalati miikodés alapjat adja.

Javasolt a megfeleld beruhdazasi és befektetési politika kialakitasa

Az elmult években jelentés novekedés tapasztalhato —valamennyi
eszkOzszegmens (pl. a gép-, és gépjarmiipark) korszeriisitésének teriiletén.
Ennek hatterében alapvetden a hatékonysag- és a versenyképesség javitasara
valo torekvés huzodik meg,és ma mar egyre tobb cég ismeri fel ezen
beruhdzasok megvalosuldsanak hosszu tava koltségesokkentd hatédsat.
Fontos tudatositani azt a vallalatokban, hogy a beruhazasok akkort6l valnak
igazan a gazdasag hajtomotorjava, ha mar nem csak az elmaradt beruhazasi
igényt valositjak meg, hanem 1j, b6vité beruhazasok révén képesek a céget
novekedési palyara allitani. Ahhoz azonban, hogy megfelelé beruhazasok
valosulhassanak meg, sziikséges megtervezni annak pénziigyi forrasigényét,
forrastérképét. A cégeknek ma mar szamolniuk kell a sziikiilé unios forrasok
allomanyara is. Megallapithatd, hogy azok a vallalatok jarnak jol, amelyek
mar mafelkésziilnek azokra az idokre is, amikor esetleg mas, alternativ
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csatornakon keresztiil tudnak hozzajutni a beruhazashoz sziikséges pénziigyi
forrasokhoz. Osszességében kijelenthetd, hogy jol felépitett beruhazasi és
befektetési politikara, tervre van sziikség, amely részletesen tartalmazza a
megvalositas pénziigyi forrasait Is.

A fenti négy részteriilet eredményes megvalositasa lefedi a profitcélokat, a
megfeleld megtériilést és jovedelmezdséget, tovabba segithetnek az altalanos
koltségesokkentési, hatékonysagi elvarasoknak vald megfelelésnek is.

B. A tanulas és fejlodés szempontu javaslatok

Javasolt a fejlédésre és megujulasra nyitott légkor biztositisa a
menedzsment és a munkavallalok korében egyarant

A 21. szazadban a vallalkozasok korében az egyik legfontosabb
versenyképességi tényezének az agilitas képessége tekinthetd, amely
biztositja a vallalat valamennyi bels6é érintettje szamara — alkalmazottak,
menedzserek és tulajdonosok —, hogy gyors, rugalmas és testreszabott
valaszokat legyenek képesek adni a felmeriilé kihivasokra. Napjainkban
rendkiviil fontos egy olyan vezetési megkozelités alkalmazasa, amely a
széleskorll egyiittmiikésre, nyitottsdgra és a folyamatos fejlédésre épit.
Simon Hayward Az agilis vezeté cimii konyvében egyenesen ugy fogalmaz,
hogy ,,A tanulas iranti vagynak és nyitottsagnak elsddlegesnek kell lennie a
vallatvezetésben, amelyhez jol strukturdlt és a munkavallalok szamara is
vilagos tanulasi kultura, illetve keretrendszer tartozik”. Ehhez irasba foglalt
képzési stratégia kidolgozésa javasolt, €s egyénre szabott fejlodési palyak
meghatarozasa, amelyek egyszerre szolgaljak a human téke és a véllalat
fejlodését.

Bizalmon nyugvo légkor és egyiittmiikodés

A fentiekben ismertett agilis vallalatvezetés és munkavégzés soran Kiemelt
jelentdséggel bir az egymas irdnti bizalom. A vallalati eredményesség,
hatékonysag ¢és termelékenység egyik eszkoze lehet a bizalom. Amig az
alkalmazottaknak bizniuk kell egymas szakértelmében, addig a
menedszereknek a munkavallalok képességeiben ¢€s elkotelezettségében.
Egyértelmtien kijelenthetd, hogy a vallalat menedzsmentjének egyik
alapvetd feladata, hogy olyan légkort legyen képes teremteni, amelyben a
munkavallalok motivaltan, hatékonyan tevékenykednek, nyitottak, igy
szivesen kiprobalnak 1j dolgokat, nyitnak 1) ismeretek elsajatitasa felé.
Ebben meghatarozé szerepet képviselnek a kozvetlen, személyes, bizalmon
nyugvo kapcsolatok, amelyek ,,biztositjak a belsé kohéziot ahhoz, hogy a
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szervezetek agilis mdédon legyenek képesek reagalni a koriilmények gyors
¢s folytonos valtozasara” — fogalmaz konyvében Simon Hayward.

Tovabbi kutatdsi iranyok

1. A fentieket figyelembe véve javasolt jelen dolgozat makrogazdasagi szintii
kiterjesztése. Meglatdsom szerint fontos lehet annak jovébeni vizsgalata,
hogy a cégek pénziigyi kultarajanak szintje milyen mértékben képes
befolyasolni egy nemzetgazdasag versenyképességét, valamint annak GDP
aranyos novekedését. Ehhez azonban sziikséges egy célzott allami program
kidolgozasa — pl. a jelenleg futdé Vallalkozéi Mentorprogram alapjan —,
amely lehetdséget teremt az elért eredmények visszamérhetdségére.
Tényleges eredménykimutatast azonban csak akkor lehetséges kimutatni,
amennyiben mérhetévé valnak a programok. A visszamérhetdséggel
ténylegesen  kimutathatd lehetne, hogy a vallalatok pénziigyi
gazdalkodasanak tudatossaga milyen mértékben képes hozzajarulni a
nemzetgazdasag versenyképességének javuldsdhoz, valamint a gazdasagi
novekedéshez. Mint lattuk, a pénziigyi tudatossag, az exportképesség €s az
innovacios tevékenység kozott Osszefliggések mutathatoak Ki. Ezen
felsorolas utolsd két elemérdl mar koztudott, hogy az javitja egy
nemzetgazdasag versenyképességét. Véleményem szerint itt az id6, hogy
nemzetgazdasdgi szinten is igazolhaté legyen, hogy a fejlett vallalati
pénziigyi kultura szintén képes pozitiv irdnyba fejleszteni egy orszag
gazdasagat. A fentiek alapjan a jovObeni kutatds egyik alapvetd
hipotéziseként fogalmazhaté6 meg azon allitas, hogy a magasabb vallalati
pénziigyi kultira szintje pozitiv hatast gyakorol a teljes nemzetgazdasag
fejlédésére, novekedésére. Ezen kutatdsi folyamat soran javasolt lenne
multidiszciplinaris megkdozelitést alkalmazni, a gazdasagpszichologia, a
gazdasagszociologia €s a human tudomanyok eszkdzeinek bevonasaval.

2. A tovabbi kutatas lehetséges tartalmi iranya a vallalati pénziigyi kultara
index valamennyi valtozd haszndlatdnak egyiittes, vallalati szintQ
bevezetése és annak eredményeinek részletes bemutatisa esettanulmany
modszerével.

3. A fentieken tul javasolt a kauzaliziciéo vizsgalata iddésoros adatok
alapjan, kiemelten az innovacio és az exporttevékenység vonatkozasaban.
Iddsoros elemzésekkel egyértelmilen azonosithatova valik ezen
kapcsolatrendszerben az ok ¢és az okozat, amely ismeretében
tovabbfejleszhetd a vallalatok tudatos miikddtetése €s iranyitésa.
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Osszefoglalas

Az elmult években tapasztalt dinamikus GDP bdéviilés fenntartdsdhoz
elkeriilhetetlentiil szlikség van egy versenyképességi fordulatra, amelyre tobbek
kozott az Innovacios €s Technoldgiai Minisztérium, a Pénziigyminisztéirum, a
Nemzeti Versenyképességi Tanacs, a Magyar Kereskedelmi és Iparkamara,
valamint a Magyar Nemzeti Bank elemzései is ravilagitanak. Valamennyi
szakértd kozos allaspontja az, hogy a versenyképességi fordulat elengedhetetlen
ahhoz, hogy a hazai GDP tartésan 4-5 szézalék kozelében stabilizdlodhasson.
Mindebben a magyar KKV-szektor meghatarozo szerepet képvisel, és hatékony
operativ ¢s stratégiai miikodésiik egyarant sziikséges ahhoz, hogy ez a kitlizott
cél elérhetd lehessen. Ehhez azonban sziikséges, hogy a vallalkozasok
megfeleld pénziigyi tudatossaggal mitkddjenek, kelld pénziigyi kultara mellett
hozzak meg gazdasagi és pénziigyi dontéseiket.

Elemzéi és kutatoi tevékenyégem soran az elmult években kerestem azt a rést,
amelyet még Magyarorszagon nem, vagy kevesen kutattak masok. Jelen kutatas
Ujszerlisége abban nyilvanul meg, hogy KKV-szektor fokusszal a pénziigyi
kultira értelmezését és valtozoit nagyon kevesen és kevésbé részletesen
tanulméanyoztak. Igy jutottam el a véllalati pénziigyi tudatossag, valamint annak
a vallalati mikodésre gyakorolt jelentdségének vizsgalatahoz. Kutatasom egyik
f6 célja volt a pénziigyi kultara vallalati szinti definidlasa — a magyar KKV
szektorra fokuszalva —, ¢€s ehhez kapcsolddoan, annak mérhetdségét biztosito
vallalati pénziigyi kultara index kidolgozasa.

Mind ehhez a relevans szakirodalmak széleskorti feldolgozasa volt sziikséges,
melynek sordn kozel 300, a szakteriiletet érintd publikaciot olvastam el és
dolgoztam fel. A disszertacid bevezetd részében bemutatasra keriiltek a hazai és
nemzetk6zi kutatdsok alapjai és eredményei. Ezek alapjan sikertlt
megteremteni a doktori értekezés modelljét, amely alapvetéen a vallalaton
beliili és kiviili pénziigyi tényezOkre, valtozokra terjed ki (lasd Hiba! A
hivatkozasi forras nem talalhaté.. fejezet). A szakirodalom feldolgozas soran
megfogalmazott célkitiizésekhez igazodva keriiltek kialakitasra hipotéziseim, 7
tertiletre fokuszalva, mindosszesen 11 darab.

A relevans szakirodalom attekintése, a kutatasi modell ismertetése, valamint a
hipotézisek véglegesitése utan a feltar6 kutatdsom anyagat és modszereit
ismertettem. Az értekezés elkészitése érdekében kvantitativ adatgytjtést
végeztem. A tézisek kialakitdsa érdekében 511 hazai kis-és 16zépvallalat
megkeresésével kérddives felmérést végeztem el. Az igy rendelkezésemre allo
adatokat az SPSS szoftver segitségével, kiilonboz6 vizsgalati modszerekkel
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teszteltem  (kereszttabla,  asszociacids  szorossag,  varianciaanalizis,
faktoranalizis, valamint utmodellek). A kutatdsi céljaimhoz kapcsolodo
hipotéziseim mind statisztikailag igazolddtak.

A doktori értekezésben igazolt eredménycket felhasznalva, tovabbi
szakirodalmak feldolgozasaval szélesebb korii vizsgalatok végezheték el a
nemzetgazdasag egészére Kkiterjesztve. Ennek korében a vallalati pénziigyi
kultira a nemzetgazdasagra versenyképességére gyakorolt hatasat javasolt
vizsgalni. Megjegyzendé ugyanakkor, hogy a disszertaci6 Kkutatasi
modszertandnak tovabbfejlesztésével részletesebb eredmények is nyerhetdk.
Meglatasom szerint a doktori értekezésem eredményei és a megfogalmazott
javaslatok a szakpolitikanak és a gyakorld szakembereknek, vallalkozoknak
egyarant hasznosak. Az elemzések révén sziiletett kovetkeztetések relevans 1j
¢s sokat mondd informécioval birnak a hazai vallalatok vezetdi szamara.
Meggy6z6désem, hogy a dolgozatban jelen 1évé tudomanyos eredmények
segitik és tamogatjak a vallalatokat a jovébeli, optimalis (pénziigyi) dontések
meghozataldban.
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