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Absztrakt: A tanulmany olyan 6nkorméanyzati vallekatt vizsgadl meg mutatészamok és
cssd-elrejelzési modellek segitségével, melyek 2015-2087Z6ttk fejezték be a
tevékenységiiket. A vizsgalat végén arra kapturdszialhogy a szakirodalombdl ismert
csvd-modellek mennyiben jeleztélrel a cgd bekdvetkezésének valdgzigét. A vizsgalat
fékuszaba a likviditasi rata, askeességi mutaté kerilt, valamint a vallalatok addzott
eredményeiknek alakulasa. Alkalmazotideslbrejelzési modellek pedig a kutatds soran a
Virag (1991), Altman (2000), Zmijewski (1984), é€l€a(1983) modellje volt. A vizsgalat
eredményeként megfogalmazhaté az a tény, hogyek bé&pnyos hanyadanal nem fizetési
nehézségekre vezethwgissza a tevékenység végleges besziintetése.

Kulcsszavak: 6dnkormanyzati vallalatokgdmodellek, likviditasi ratagkeessségi mutatd

1. Bevezetés

A kozfeladatot ellaté véllalatok szerepe jetent mivel a kozszolgéaltatasok
nydjtasaval meghatérozzdk az adott telepiiléséik életszinvonalat. Ezen
tarsasagoknal a véllalkozéasi tevékenység beszirtaegész tarsadalom szamara
kihat, a kozszolgaltatas elmaradasa az élésdig romlasat eredményezheti.
Kiemelten fontos megemliteni, hogy az dnkormanyzafek is kdzvagyonnal
gazdalkodnak, ezért feladatuk — a kozfeladatokgaléeén tul — a vagyordbitése,

a hatékony gazdéalkodas, illetve a rentébiligkédés. A kozfeladatot vé§z
cégeknek is szemddt kell tartaniuk nikddésuk soran a ,vallalkozas folytatdsanak
elvének” mindenkori megvalésulasat.
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2. Irodalmi hattér

Az dnkormanyzatok felékek a kdzfeladatok megszervezéséért, igy azolasdiat
szamos esetben gazdaséagi tArsasagokra bizzak (ideg6d5). Az 6nkormanyzati
tarsasagok szerepe fontos egyrészt, mert kézpéeizghkzdalkodnak, vagyis az
onkormanyzati vagyont hasznaljakikddésik soran, illetvedvitik azt, masrészt
pedig a kozfeladatok és kozszolgaltatasok szineonaghatarozza a lakossag
életmirbségét (Hegeits, 2016a; Hegédis, 2016b; Hegdid és Széles, 2015). Ezen
vallalatok megfeld, rentabilis gazdalkodasa, elfogadhaté likviditages
tékeszerkezete kiemelten fontos, mivel éltésetben szamos terhet ré a tulajdonos
dnkormanyzatra (Molnar és Hegdis 2018; Hegeith és Zéman, 2016). Eppen ezért
az onkorméanyzati vallalatok hitelfelvétele is kdéol#ott, kormanyzati engedély
szilkséges hozza (Zéman et al., 2018; CsiszarikiK@308; 2010; 2014). Bar az
onkormanyzati szektor adossagkonszolidacidja 2@lléaajlott, sajnalatos médon
a tulajdonukban lé&v véllalatok addssaganak konszolidalasa nem tonmént. Az
Allami Szamvevszék latokorébe keriilt a nagyméiiékeladosodas, igy
hataskdrikbe kerilt az 6nkorméanyzati tulajdonbad Mallalkozasok elledrzési
joga. A 2007 és 2010 kozottiddzakra vonatkozo vizsgélat megallapitotta, hogy a
cégek eladésodéaséth illetve az dnkorményzatok nem forditottak Edigyelmet

a vallalatok adéssagallomanyanak novekedésére @wnaligyi kockazatok
felismerésére. Az ellénzések hatasara Domokos és sienzsai (2016a és 2016b)
ajanldsokat fogalmaztak meg az o©nkorméanyzati tageds niikodésére
vonatkoz6an, melyek kiterjedtek a tulajdonosi sgekee, a menedzsmentre és a
feligyebbizottsagokra. &b  problémaként jelent meg mind az
onkormanyzatoknal, mind pedig az dnkormanyzati kéée hogy nem voltak
eredményorientaltak (Lentner, 2013). 2014-ben Waslé® Uj Ahsz.-nek (Az
allamhaztartds szamviteléiszald 4/2013. (1. 11.) Kormanyrendelet) kdszotbat
azonban bevezetésre kerilt az eredmény szethidémvitel az allami szektorban
is. Az Uj szamviteli rendszer bevezetése szigorsiabalyokat kovetelt meg, a
koltségvetési szervek gazdalkodasa egydues, attekinthébbé valt, s szélesebb
korben &llt rendelkezésre a vedetdontéseket ékegiti informacidallomany
(Molnar és Hegeits, 2017; Lentner, 2017)

A pénzigyi valsag kovetkeztében a véllalkozas &ganak szamviteli alapelve
jelensen felértékeéldott. Ezen alapelvet a valsagnak kdszébdretmar nem
vehetjuk automatikusnak, méar nehezebéregélezni a gazdalkod6 j6jét, ami
jelen®s tobbletterhet r6 mind a vallalat ved@ietmind pedig a kényvvizsgalok
szamara. A véllalkozas folytatdsdnak elve nem @sgkaci alapokon kods
véllalatok esetében, hanem a kozfeladatokat eki#igek esetében is kiemelt
jelensédi lett (Lentner, 2014a). A fuggetlen kényvvizsg&adzfeladatot ellatok
korében is fontos az atlathaté gazdalkodas és pékiek védelmének érdekében
(Lentner, 2016). Lentner (2014b) tanulmanyabanrkéé&a, hogy az alapelv
alkalmazasa soran a koltségvetési rend szerindaikadok esetében figyelembe
kell venni a szervezeti- és feladatvaltozasokatelgra beszamolasi édzakban
mentek végbe. A szefkiemeli tovabba, hogy ezen véllalatokra jefesnhatassal
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lehetnek a torvényi szabalyozasok valtozasa, okgamanyzati dontések melyek
negativan érinthetik a k6ziizemi vallalatok gazdd#isat.

3. Anyag és modszer

A vizsgalat soran 42 dnkorményzati tulajdond validlerult gorcé ald, melyek
kozos jellemdje, hogy véglegesen besziintették gazdasagi tevedgiget 2015
és 2017 kozott. A vallalatok tevékenységi koruletkintve igen kuldnbaek,
ahogy azt az 1. abra is mutatja, azonban valamevdlalatban kézés, hogy
feladatuk a kdzszolgaltatasok nyujtasa volt.

Viz-, csatornaszolgaltata
Szocialis ellatas

Szakmai, tudomanyos édiszaki..
Kulturalis szolgaltatas

Kdzigazgatés és védele

Film-, video-, televiziértisor-gyartas

0 5 10 15 20

m Vallalatok...

1. dbra: A vizsgalt véallalatok tevékenységuk szekiategorizalasa (adatok darab szamban)
Forras: Sajat szerkesztés

A vizsgalt vallalkozasok jellendzn varosfejlesztéssel, teleplilésiizemeltetéssel
foglalkoztak (6sszesen 17 darab vallalat), de vélegaala keriiltek mégazdasagi,
kozuzemi, kulturdlis szolgaltatast és szocialiatat ny(jté, szakmai, tudomanyos
tevékenységet vé@z keresked gazdasagi tarsasagok is. A tanulmany az
alkalmazott moddszertant tekintve tartalmazza a alatbk elemzését mind
likviditasi, mind vagyoni, mind pedig jévedelntesgi szempontbdél. A vizsgalat
csak néhany kulcs mutatészamra koncentralt, azotthaobi vizsgalatok alapjat
adhatja tovabbi szamviteli mutatészamok vizsgalktad példaul Baranyi et al.,
2012). A kutatas kitér arra a kérdésre is, hogyli@rbod telepllés tipusokon
miikddd vallalatok esetében kimutathato-e a mutatdjuk wédban szignifikans
kilénbség (variancia-elemzés). Leiré statisztikabdszerrel mutatia be a
jévedelmedség alakulasat, illetve kereszttablak segitségépéhzigyi (likviditasi
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rata), vagyoni (kdtelezettségek ardnya) helyzetgmint az adézott eredmények
alakulasat. A vizsgalat elején két hipotézist fogmttuk meg:

H1: Az onkormanyzati vallalatok tevékenységénekleges befejezését nem
pusztan fizetési nehézségek indokoltak.

H2: A tevékenységiiket véglegesen beféjénkormanyzati véallalatok likviditasa
és vagyoni helyzete nem feltétlen indokolt a vibahsi tevékenység befejezését.

A fent leirt médszertanon tul a hipotézisek biztdyéra asdmodellek segitségével
értékeltik a véllalatokat.

Az alkalmazott cédmodellek a hazai Virdg (2004) éaltal kifejlesztatbdell, a
madositott Altman modell, a Zmijewski modell (amélyrabbi vizsgalataim soran
a még nikddé véllalkozasokat is igen pesszimistan értékeltajamint Taffler
modellje.

Virag (2004) modellje: Z = 1,3566 X1 + 1,63397 X3B;66384 X3 + 0,03366 X4,
a mutatok pedig:
X1= likviditasi gyorsrata
Cash flow

" Osszes tartozas

X3:F"0rgéeszkézfik
Osszes eszkoz

_ Cash flow

" Osszes eszkoz
Ha a modell értéke kisebb, mint 2,61612, akkor Halé®zas cédveszélyes,
amennyiben nagyobb, akkor tié\Virag, 2004).

Altman (2000) modellje: Z=0,717X1+0,847X2+3,107X34DX4+0,998X5, ahol a
valtozok:

_ Netté forgotske

" Osszes eszkoz

_ Visszatartott nyereség

X2

Osszes eszkoz
EBIT

Osszes eszkéz

X3=

_Részvények konyv szerinti értéke

X4 p—
Adédssag

_ Netté arbevétel

Osszes eszkoz

Amennyiben a Z értéke kevesebb, mint 1,23, akkor véallalkozasnal
fizetésképtelenség veszélye all fent, ha 1,23 ®#&2¢k kozotti, akkor a vallalat a
szirke zénéba kerdl, s 2,9 feletti érték esetédpa@ed.

Zmijewski (1984) modell: P=-4,3 - 4,5 X1 + 5,7 XB,004 X3, ahol
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Arbevétel

Xl=——7—
Osszes eszkoz
Kotelezettségek
X2 = Ee 8t
Osszes eszkoz
Rovid lejarata kotelezettségek
X3 = ) g

Forgo6eszkozok

Amennyiben a modell értéke kisebb, mint 0,5, akkaallalatnak nincsenek fizetési
nehézségei, 0,5 feletti érték esetén magaddlmskdvetkezésének valdsisege.

Taffler (1983) modell: Z = 0,53X1 + 0,13X2 + 0,18%30,16X4

_ EBIT
Roévid lejaratu kotelezettségek

X2 = Forgéeszkozok
Kotelezettségek

_ Rovid lejarata kotelezettségek

X3

Osszes eszkoz

Arbevétel
Osszes eszkoz

0,2-es modell érték alatt adck bekovetkezésének mértéke nagy, mig 0,3 folotti
érték esetén alacsony.

4. Eredmények

A gazdasagi tarsasagok terileti elhelyezkedésradaiiiltek csoportositasra. Az
1-8. tablazat mutatja a vallalatok besorolasattaledettségek ardnya mutatdjuk, a
likviditasi mutatéjuk, valamint az adézott eredmékyszerint a vizsgalt itbzakra
vonatkozoan.

A tarsasagok vagyoni és pénzigyi helyzetét az-5.-3. tdblazatok szemléltetik a
vizsgalt 4 évre vonatkozdéan. Fontosnak tartottarmémihosszabb idav
megvizsgalasat, hiszen ezaltal kaphatunk képet, &gy a tevékenység végleges
befejezése étt mennyiben jelezték ée a mutatok a dkodési problémakat,
fizetési nehézségeket.

A vallalatok az ad6zott eredményeik fliggvényébaiilkek csoportositasra, azaz,
hogy az adott évben nyereségesen vagy veszteségeaadlkodtak-e. Ezeket az
értékeket a 2.-4.-6.-8. tdblazatok mutatjak.

Sok esetben bar a vagyoni, pénzugyi mutatok nemikjdékljes mértékben a
miikddési kockazatokat, azonban a jévedelfség romlasa, az eredmény nem
megfeleben alakulasa a vallalkozasi tevékenység végledeglaéséhez vezethet.
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Kme'eze“ié..gek aranya (tovabbiakba Likviditas (tovabbiakban likv.)
6t.-ek aranya)
Telepuléskategérid | elfo nagy
(tovabbiakban | Stabi| o | mag | on nagy
teleplléskat)/ | | | page | @5 @| mag | nega on |gyen| &0 || tdizo
Mutaté toke Kot~ két.- | asa| tiv 5 en e gad-| jo it 5
- || ek | kot | sajat gg’e “EV haté | likv. | .o
hely aran aran | ek | téke likv. | likv. :
zet ya | aran ’
ya ya
cégek
szama | 2 0 0 0 0 2 1 0 0 1 0 2
(db)
févaros telepulés-
100, | 0,0 0,0 | 0,0 | 100, | 50,0| 0,0 | 0,0 | 50,0| 0,0 | 100,
kat.-on 0,0%
beldl 0% | % % | % | 0% | % | % | % | % | % | 0%
cégek
szama | 5 2 1 4 5 17 8 4 2 5 0 19
. (db)
varos telepulés-
katon | 294 | 118 £ g0 | 235]29,4| 100, | 421| 21,11 105|263 | 0,0 | 100,
betil | % | % [T % | % | 0% | % | % | % | % | % | 0%
cégek
| szama | © 0 0 1 0 1 1 0 1 0 0 2
megyell  (dn)
jogu telepulés-
varos | 5 - P 0,0 | 0.0 | o5, | 100, | 0,0 | 100,| 50,0| 0,0 | 50,0 0,0 | 00 | 100,
beldl % | % | 0% | % [ 0% | % | % | % | % | % | 0%
cégek
szama | 8 1 2 4 2 17 6 0 1 8 2 17
o (db)
kozség telepulés-
\at-on | 47:1] 59 | 11,8235 118|100, | 353| 00 | 59 | 47,1 11,8/ 100,
betil | % | % | % | % | % | 0% | % | % | % | % | % | 0%
cégek
szama | 15 3 3 9 7 37| 16 4 4 14 2 4
5 (db)
teklszgis' 405| 81 | g0 1243|189 100, | 40,0| 100 | 100|350 50 | 100,
betil | % | % [T % | % | 0% | % | % | % | % | % | 0%

1. tdblazat: A vallalatok likviditasa és vagyonhfzete a tevékenység utolsé évét mégeB. évben
Forras: Sajat kutatas

Az 1. tablazat a vallalkozasi tevékenység véglegsziintetésének évét megél

3. év idsszakat mutatja. Ezenddzakra a 42 vallalkozasbél 37 vallalkozas adata all
rendelkezésre, melgb 2 févarosban, 1 pedig megyei jogu varosban
tevékenykedett. A fennmaradé 17-17 vallalat fahsaklés varosokbanitkddott.
Mig mindkét Bvarosi vallalatrél elmondhatd, hogy stabibkéhelyzettel
rendelkezett, azonban a likviditasukat tekintveegyik vallalat mégis a nagyon
gyenge likviditasi kategoriaba kerilt. Ezek szeriat sajat dke, illetve
kotelezettségek aranya megféledk mondhaté, azonban a rovid lejaratd
kotelezettségeket nem fedezik a rendelkezésrefailfveszkdzok. A varosban
miikddd gazdasagi tarsasagok 58,8 szazalékanékednelyzete igen gyenge volt,
st 29,4 szazalékukndl negativ volt a safiket értéke. A likviditast tekintve se
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kedve®bb a helyzet, ugyanis a cégek 63,2 szazaléka gyedaigyi helyzettel
rendelkezett. A kdzségi vallalatok esetében valahkedvesbb az arany, a cégek
47,1 szazalékanak volt gyenge a vagyoni helyzet®z anagas a kotelezettségek
aranya, vagy negativ a sajékéje, 35,3 szazalékuknak pedig gyenge az azonnali
fizetsképessége. EImondhatd azonban, hogy a tulzottlitiés sem kedvéz amely
fennallt a kozségi cégek 11,8 szdzalékandl, hiszgiivedelmeéség romlasat
eredményezheti.

A 2. tdblazat mutatja a cégek adodzott eredményeatakulasat a gazdalkodoi
tevékenység befejezését mégél3. évben.

Adozott eredmények
Telepuléskategoria/ ozitlv
5 4 negativ adézott PO
Adozott eredmény gredmény adézott »
eredmény
cégek szama (db 1 1 2
févaros 114 fria
telepulgzﬁtegorlan 50.0% 50.0% 100,0%
cégek szama (db 12 4 16
Varos 114 fria
telepulgzﬁtegorlan 75.0% 25.0% 100,0%
megyei cégek szama (db 0 1 1
]Ogl:l 2 L s
VATOS telepulgzﬁtegorlan 0.0% 100,0% 100,0%
cégek szama (db 12 5 17
kozség 114 ‘s
telepulgzﬁtegorlan 70.6% 29.4% 100,0%
cégek szama (db 25 11 36
Z 1z -
telepulgzﬁtegorlan 69.4% 30.6% 100,0%

2. tdblazat: A vallalatok adozott eredménye a temgkég utolsd évét meged 3. évben
Forras: Sajat kutatas

A févarosi cégeknél az addzott eredmények alakuladsikkvalitasi értékeket
tamasztotta ala, a gyenge likviditasa vallalat teszges volt. Ami problémasabb,
hogy mind a varosi, mind pedig a kézségbeiikdals cégek esetében a gyenge
likviditasu, gyengedkeereji vallalatok 65 szazalék alatt alakultak, addig tatbt

70 szazalékuk negativ eredményt realizalt, tehpéraziigyi és vagyoni helyzet
kedvezbb képet mutatott.

Osszességében elmondhato, hogy ezészakban a vizsgalt vallalkozasok 69,4
szazaléka veszteséges volt, 51,4 szazalékuknakvoktrmegfeled a tkeerejik
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(nagyon magas, magas volt a kdtelezettségek arhngativ sajatske), illetve 50
szazalékuknak gyenge a likviditasuk.

A 3-4. tdblazat mutatja a kdvetkegvi eredményeket, azaz a cégek mutatdinak,
illetve eredményének alakulasat a véllalkozasikemgség befejezését megg
2. évben.

Telepuléskateg Kotelezettségek aranya (tovabbiakban kot. aranyal ikviditas (tovabbiakban likv.)

éng elfogad| magas nagyon
(tovabbiakban| stabil _hat6 | a kot | magas negativ nagyon enge elfogad
telepuléskat)/| tokehel | 80 | @ S| akot- | sajat | ¥ | gyenge gﬁkvg -hat6 | j6 likv.
Mutato yzet . . ek toke likv. ’ likv.
aranya| aranya .
aranya

thlzott
kv, | X

cégek
szama| 2 0 1 0 0 3 0 0 0 2 1 3
(db)
telepulé
S";f]‘t" 66,7% | 00%| 333% 00% 0,0 12/0’0

(]
bell

fova
ros

0,0% 0,0% 0,0%| 66,79 33,39

cégek
szama| 6 1 3 5 3 18 8 1 3 5 3 20
(db)
telepulé
s-kat- | 33306 | 56%| 167% 27.8% 16,79 00:°
on %
beldl

Varo

40,0% | 5,0% 15,0%4 25,09 15,09

cégek
meg | szama| 1 0 0 1 0 2 0 0 1 0 0 1
yei (db)
jogu | telepulé
varo | skat- | 50000 | 0,00 | 00%| 500 009 1990
S on %
belil

100,0
%

100,0

0,0% 0,0% %

0,0% 0,0%

cégek
szama| 8 2 0 5 2 17 7 0 1 3 6 17
(db)
telepulé
s-kat- | 47106 | 11.8%| 00%| 2049% 11,83 1000
on %
beldl

kozs
ég
41,2% | 0,0% | 59%| 17,6% 35,39

cégek
szama| 17 3 4 11 5 40 15 1 5 10 10| 41
(db)
Y | telepilé
S";f]‘t" 425% | 75% | 10,09 27,59 12,56012/0‘0

(]
belul

36,6% | 2,4% 12,2% 24,49 24,49

3. téblazat: A véllalatok likviditasa és vagyonlyzete a tevékenység utolsé évét mégePl. évben
Forras: Sajat kutatas

A 3. tablazat szerint a tevékenység besziintetésénétk megdiz6 két évvel a
févarosi cégek esetében valtozast lathatunk, ugkaénigllalat bkehelyzete stabill,
s likviditasa megfeléinek mondhat6, a harmadik vallalat kdtelezettsé greanénya
és a likviditasi mutaté értéke is magas. A varoshaiikods cégek 61,1
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szazalékdnak gyenge volt #&kehelyzete, 45 szazalékdnak pedig gyenge a
likvidithsa. A falvakban tevékenykédvallalatok pedig 41,2 szizalékanak volt
gyenge a vagyoni és pénziigyi helyzete.

Adozott eredmények

Telepuléskateg6ria/ Adézot
eredmény negativ adozot} pozitiv adézott

eredmény eredmény X
cégek szama (db 1 2 3
févaros OlA ~ oz
telepuleskgtegorlan 33.3% 66.7% 100.0%
belll ' ' '
cégek szama (db 12 5 17
varos  [telepuléskategoriah 20.6% 29.4% 100.0%
beliil o7 o 7
megyei | cégek szama (db 0 1 1
jogu .y iz
VATOS telepulgzﬁtegonan 0.0% 100,0% 100,0%
cégek szama (db 15 1 16
kozség 1A iz
telepulesk_ategorlan 93.8% 6.3% 100.0%
belll ' ’ '
cégek szama (db 28 9 37
2 teIepUISng;tegérién 75.7% 24.3% 100.0%
elii ) ) )

4. tablazat: A véllalatok addzott eredménye a temgkég utols6 évét meged 2. évben (darab,
szazalék)

Forras: Sajat kutatas

Az adozott eredmények alakulasadéadrosi véllalatok esetében ékehelyzetet
tamasztotta ala, azaz egy cég ért el negativ emedmhogy az €z idészakban
(Id. 2. tablazat eredményei), most is az eredméngiakulasa (4. tablazat
eredményei) kedvétdenebb képet mutat, mint a vagyoni, pénziigyi hefigtz
alatamaszté mutatok értékeinek alakulasa. A vaexgek 70,6 szazaléka, a kozségi
cégek 93,8 szazaléka ért el negativ eredményt.

Az 5.-6. tdblazat mutatja a gazdalkoddi tevékenylséfpjezését medis évi
eredményeket, azaz, hogy ezefiszhkban hogyan alakultak a cégek pénzigyi,
vagyoni helyzete, illetve az addzott eredményik.
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Kotelezettségek ar,énya (tovabbiakban kot. Likviditas (tovabbiakban likv.)
aranya)
Telepliléskategd . elfo
a(tgvébbiakb%n St?b' %ad: magas | "29Yon . ffogad
telepliléskat.)/ | ., ato akot- | madas negativ nagyon gyenge ellogad) talzott
Mutaté téke | kot.- ek akot.- | sajat > | gyenge likv. —_hato j0 likv. likv. >
hely | ek 2 ek toke likv. ’ likv. ’
. | aréanya -
zet | arén arénya
ya
cégek
szama 3 0 0 0 0 3 0 0 0 2 1 3
(db)
fovaros| teleptlé
S'Eﬁt'" })2/00 ?%O 0,0% 0,0% 0,0% 10‘32 0,0% 0,0% 0,0%| 66,7% 33,3 ot?,/oo
belul
cégek
szama | 10 1 1 5 3 20 6 2 2 8 1 19
(db)
varos | telepulé
S'Eﬁt'" 5&)’0 ?%O 5,0% | 25,0%| 15,0% 10‘32 31,6% | 10,5%| 10,59 42,1% 5,3%%?,2’
belul
cégek
szama 1 0 0 1 0 2 0 0 1 0 0 1
megyei| (db)
jogu | teleptlé
varos S";f]“" 5&0 ?%O 0,0% | 50,0%| 0,0% 10(32’ 00% | 0,0% 1(3/(3'0 0,0% | 0,0% })22'
belul
cégek
szama| 9 1 1 2 3 16 6 0 0 3 5 14
(db)
kdzség| teleptlé
S";f]“" 5;)'3 ?%3 6,3% | 12,5%| 18,8% 10(32’ 42,9% | 0,0% | 0,0%| 21,4% 357 0}322'
belul
cégek
szama | 23 2 2 8 6 41 12 2 3 13 7 31
(db)
> telepulé
S";f]“" 5;)'1 ‘}%9 4,9% | 19,5%| 14,6% 10(32’ 324% | 54% | 81%| 351% 189 0}322'
belul

5. tablazat: A vallalatok likviditasa és vagyonhjzete a tevékenység utolsé évét mégekvben
Forras: Sajat kutatas

A vdllalkozasi tevékenység besziintetését néegelévben a vallalatok 61

szazalékanal volt stabil, illetve elfogadhatdlehelyzet (5. tdblazat). A rovid tava
fizetoképességet megfigyelve, elmondhat6, hogy a cégeR &Zazaléka

fizetéképes volt, azonban el 8,9 szazaléknak tilzottan magas volt a likvilita
mutatéja, amely a jovedelméseg romlaséat vonhatja maga utan.
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Adozott eredmények
Telepuléskategoria/ Adozott
eredmény negativ adozott| pozitiv addzott 5
eredmény eredmény
cégek szama (db) 1 2 3
févaros 1A oA
telepulgzﬁtegonan 33.3% 66,7% 100,0%
cégek szama (db) 16 4 20
Varos 1A A
telepulgzﬁtegorlan 80,0% 20,0% 100,0%
megyei cégek szama (db) 2 0 2
]OQLII oz 2z
VAros telepulgzﬁtegonan 100,0% 0.0% 100,0%
cégek szama (db) 14 3 17
k('jzség 7 =
telepulgzﬁtegorlan 82.4% 17.6% 100,0%
cégek szama (db) 33 9 42
Z Y 2
telepulgzﬁtegonan 78.6% 21.4% 100,0%

6. tAblazat: A véllalatok ad6zott eredménye a texgkég utolsd évét megeb évben
Forras: Sajat kutatas

Bar a likviditasi mutato és a kotelezettségek amamptatd alapjan a cégek tobb
mint 60 szazalékanal nem volt indokolt a&ds gazdasagi tevékenység végleges
befejezése, azonban az eredmények alakulasabanrasszabb a helyzet, a
vallalatok 78,6 szazaléka negativ eredményt rdabzén idiszakban (6. tAblazat).
A megyei jogu varosban ithods cégek 100 szdzaléka, a varosbaikdné cégek

80 sz4zaléka, valamint a kozségekben tevékeidykédek 82,4 szazaléka negativ
addzott eredményt realizalt ezeidsdakban.

A 7. és 8. tablazat szemlélteti az dnkormanyzalialsiok pénzugyi, vagyoni
helyzetének, eredményeinek alakulasat a vallalkoeéskenység beszintetésének
évében. Ezen iibzakra tehat elmondhato, hogy a vizsgalt véllalasétében a
tovabbiakban nem érvényesiilt a legfontosabb szatmaiapelv, azaz a vallalkozas
folytatasanak elve.
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Kotelezettségek aranya (tovabbiakban kot. aranya) ikviditas ( tovabbiakban likv.)
Telepuléskategoria nagyon nagy
(tovabbiakban stapil | €ffogad| magas magas| €92 on | gyen elfo talzo
telepiiléskat.)/ Mutatd tskehel | 120 | @KOL=| e 1 W |5 T gven| ge | 9% | jotikv. | tt | ¥
et kot.-ek ek ek sajat e | likv hat6 likv.
Y aranya| aranya arénya toke IiEv “ | likv. ’
cégek
szama 3 0 0 0 0 3 0 0 0 1 2 3
iz (db)
fovaros teleplilés-
§ 100,0 o o o.| 0.0 | 100,| 0,0 | 0,0 | 0,0 o | 66,7 | 100,
ksé.l[;)ln % 0,0% 0,0% 0,0% % | 0% | % % % 33,3% w | 0%
cégek
szama 10 2 0 3 5 20 7 1 2 7 2 19
} (db)
varos teleplilés-
25,0 100, | 36,8| 5,3 | 10,5 10,5 | 100
_ o o o o , , , , , o \ ,
kg;uzn 50,0% | 10,0% 0,0% 15,0 % 0% % % % 36,8% % 0%
cégek
szama 0 0 1 1 0 2 0 0 1 1 0 2
megyei (db)
jogu véros| telepulés-
0,0 | 100,| 0,0 | 0,0 | 50,0 0,0 | 100
_ o o o on O ) , \ ) o , )
kg;uzn 0,0% 0,0% 50,0%| 50,0 % 0% % % % 50,0% % 0%
cégek
szama 9 2 0 2 4 17 5 0 1 4 4 14
s (db)
kozség telepilés-
23,5( 100,| 35,7| 0,0 | 7,1 28,6 | 100
_ o o 0 o ) ) ) \ , 0 ) )
kg;uzn 52,9% | 11,8% 0,0% 11,8 % 0% % % % 28,6% % 0%
cégek
szama 22 4 1 6 9 42 12 1 4 13 8 3
5 (db)
telepilés-
21,4 100,| 31,6 | 2,6 | 10,5 21,1 | 100
_ o 0 o o . ) ) ) ) o ) )
kg;uzn 52,4% 9,5% 2,4% 14,3 % 0% % % % 34,2% % 0%

7. tablazat: A véllalatok likviditasa és vagyonhfzete a tevékenység utolsé évében
Forras: Sajat kutatas

A gazdasagi tevékenység utolsd évébetkadisségi mutatd alapjan a véllalatok
61,9 szazalékanal nem volt indokolt a végleges miegs. Erdemes megfigyelni a
févarosban tevékenykédvallalkozasokat, ugyanis mindharom vallalatnalbista
volt a Bkehelyzete, azaz 70 szézalék feletti a sajie tardnya. De ugyanez
elmondhaté a likviditasukrdl is, egy cég likviditamutatdja jonak, mig keté

magasnak mondhat6. Osszességében a cégek 65, @lsaaahnem volt probléma
az azonnali fizétképességgel (7. tablazat).
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Ado6zott eredmények
Telepuléskategoria/ Adézott negativ pozitiv
eredmeény adézott adézott Y
eredmény | eredmény
cégek szama (db) 3 0 3
févaros oA >z
telepulesk_ategonan 100,0% 0.0% 100,0%
belul
cégek szama (db) 14 6 20
varos telepiiléskategorian 20.0% 30.0% 100.0%
belul il il il
cégek szama (db) 1 1 2
megyei
jogu varos|  telepiiléskategérian 50.0% 50.0% 100 0%
belul o7 o7 7
cégek szama (db) 14 2 16
kozség oA oz
telepuleskategorlan 87.5% 12.5% 100,0%
belul
cégek szama (db) 32 9 41
z .y oz
telepulgzlﬁtegonan 78.0% 22.0% 100,0%

8. tablazat: A vallalatok ad6zott eredménye a temgkég utols6 évében
Forras: Sajat kutatas

A vizsgalt harom év alatt folyamatos romlast fidyetlink meg a tarsasagok negativ
adozott eredményeinek aranyaban. Az utolsé évhmigek 78 szazalékanak volt
negativ az eredménye (8. tablazat). Migéaafosi vallalatoknak stabil volt a
tékehelyzetik, jo, illetve magas volt a likviditaatéjuk, addig mindharom vallalat
negativ eredményt ért el ebben adsichkban.

A 9. tablazat az elvégzett statisztikai préba @mcia-analizis) eredményeit
mutatja. Az alabbi vizsgalatra azért is volt szigksgy képet kapjunk arrél, hogy
a kulonbosd telepiléseken tikodd vallalatok mutatdinak alakulasa kdzott
megfigyelhet-e eltérés, azaz, hogy az énkormanyzati vallalaéalyoni, pénzigyi
helyzetének alakulasat befolyasolta-e az, héggrbsban vagy kisebb falvakban
mitkodtek.
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Sum of Mean
Squares df | Square F Sig.
Kotelezettségek Between 1,717 3 572 ,341| ,796
aranyanak atlagaa | Groups
véllalkozasi Within Groups 57,120 34 1,680
tevékenység utolsé 58,837 37
sveben Total
Kotelezettségek Between ,692 3 ,231| ,599( ,620
aranyanak atlagaa | Groups
tevékenység befejezésgvithin Groups 12,714 33 ,385
elétti évben Total 13,406 36
Kotelezettségek Between 24,009 3 8,003| ,338| ,798

aranyanak atlaga 2 | Groups
évvel a tevékenység | Within Groups 828,985 35| 23,685

befejezése éit Total 852,994 38
Kotelezettségek Between 1,127 3 ,376( 1,262 ,304
aranyanak atlaga 3 | Groups
évvel a tevékenység | Within Groups 9,230 31 ,298
befejezése étt Total 10,357 34
Likviditasi mutatok Between 5574,274 311858,091] ,900| ,451
atlaga a tevékenység | Groups
utols6 évében Within Groups | 70185,117 34| 2064,268
Total 75759,391 37
Likviditasi mutatok Between 1254,519 3| 418,173 2,110/ ,118
atlaga a tevékenység | Groups
utols6 évét megékd Within Groups 6540,566 33| 198,199
évben Total 7795,084 36
Likviditasi mutatok Between 1299,528 3| 433,176|1,314| ,285

atlaga a tevékenység | Groups
befejezésének évét | Within Groups | 11542,284 35| 329,780
megebz6 2. évben Total 12841,812 38
Likviditasi mutatok Between 227,113 3 75,704| 1,242 ,311
atlaga a tevékenység | Groups
befejezésének évét | within Groups| 1889,02p 31| 60,936
megebz6 3. évben Total 2116,135 34

N

9. tablazat: A vallalatok vagyoni és pénzlgyi miitatkészitett variancia elemzés eredményei
Forras: Sajat kutatas

A statisztikai préba 1 szazalékos szignifikanciantsznellett nem mutatott
szignifikans kilonbséget a kulénkidztelepiléstipus vallalatainak likviditasa és
vagyoni helyzete kdzott (9. tablazat). Bbhz a kdvetkeztetés vonhato le, hogy a
telepiiléskategoria az 6nkormanyzati vallalat gaatfdsara, rfikddési jellemaire
nem gyakorol befolyast.

A 10. tablazat az onkormanyzati tarsasagok joveegsggének alakulaséat
mutatja.
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ROA ROE
utols6 | ROA | ROA utolso ROE
ROA | évet | utolsé | utols6| ROE évet ROE | utols6
utolsé | megel| év -2.| év -3. | utols6 | megebz | utolsé | év -3.

év | 6z6 év| év év év Gév |év-2. év| év
Cégek Rend 33 39 34 33 33 35 33 29
szama el-
kezés
re
allo
érték
Hian 9 3 8 9 9 7 9 13
yz6
érték
Atlag -11,47| -10,56| -12,78| -8,92 | -73,16 -32,10 -59,86 | -15,91
Minimum -80,83| -70,31| -80,02| -80,10 - -233,33| -679,19 -
749,5 183,9
9 5
Maximum 88,89| 73,97 19,08 5898 131,5100,65 628,22| 216,
9 6
Percen-tilis 10 | -48,69-53,37|-59,86| -75,46 - -127,31| -347,13 -
191,1 138,2
4 3
20 | -36,84| -27,63| -23,55| -30,27 - -64,70 -91,20 | -89,22
139,2
0

30 | -21,29| -18,05| -15,07| -13,43| -62,85| -43,51 -39,75| -28,46
40 | -16,11| -13,40| -9,92 | -5,38| -34,56 -24,48 -25,68 | -10,98
50 | -7,83| -7,12| -2,45 -1,88 -19,%5-17,92 -13,00 | -4,49
60 | -3,55| -2,76] -1,99 -46 -11,49 -5,84 -3,50 -3,48
70 -,43 -,39 -,24 2,84 -2,87 -2,75 -,88 3,42
80 3,72 ,70 512 6,96 8,21 2,49 14,74 2642
90 | 21,94| 7,94 9,84 4045 43,04 26,66 18,82 67,09

10. tablazat: A véllalatok ROA (eszkdzaranyos nyegg és ROE (sajatke-aranyos nyereség)
mutatéinak alakulasa

Forras: Sajat kutatas

A 10. tablazat a tarsasagdikéaranyos és eszkdzaranyos adozott eredményeinek
alakuldsat mutatja. A vallalkozasi tevékenység jpefsének évében, illetve azt
megebz6 két évben a vizsgélt vallalkozasok 70 szizalékdniaki a ROA, mind
pedig a ROE mutatdja negativ értéket vett fel, ttalegativ eredményt realizaltak.

A tevékenység beszintetését mégel harom évvel ez a véllalkozdsok 60
szazalékat érintette. Az utolsé évben jelentsokkenést lathatd a véllalatok sajat
téke-aranyos eredmény mutatdinak atlagaban, s a &hlizagészakban az
eszkdzaranyos eredmény mutatok atlaga is csokkent.
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Hogy miért nagyon fontos minden esetben megvizégalrjovedelmedségi
mutatokat a pénzugyi, vagyoni helyzetet leiré nakanellett? Mert sok esetben
elmondhat6, hogy a vallalkozéasi tevékenység végldifejezését jellerien a
jovedelmesdség romlasa eredményezte, annak ellenére, hoggdizeehézségek
nem alltak fenn a véllalkozasnal.

A mutatészamok elemzése utdn a kutatds masodiklrésza o&d-elsrejelzési
modellek értékei keriiltek gorgsala. A szakirodalombdl ismert Virag (2004),
Altman (2000), Zmijewski (1984) és Taffler (1983pdellek. Virag modelljét a
magyar vallalatokra fejlesztette ki, azonban med Jegyezni, hogy nem a
kozfeladatot ellaté véllalatokra, hanem a piacipakon niikddd gazdasagi
tarsasagokra. Kilonbség a tarsasagok kozott, hogyaa alapokon rik6dd
vallalatok alapveien nyereségorientaltak, de fontos megjegyezni, hagy
kozfeladatot ellatd vallalatok semiikbdhetnek veszteségesen, azonban nekik f
feladatuk a kozszolgaltatasok nyujtasa, kozfelddattatdasa. A modellt ezért
tartottuk fontosnak felhasznalni. Altman és Zmijkivaz amerikai vallalatokra
fejlesztette ki modelljét, Taffler pedig az angdillalatokra. Korabbi kutatasaink
soran vizsgéltuk eurdpai, azsiai, amerikai (g@blelemlitetteken tdl pl. kanadai)
véllalatokra fejlesztett modelleket is, azonbaarautmany terjedelmi korlatai miatt
most csak a fent emlitett mutatok kertilnek bemstatdAz alkalmazott modellek
eredményeit a 2-5. abra mutatja be.
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Véllalkozasi tevékenység befejezését
megebzé 3. év

m cHdveszélyes
véllalat

60 taléls vallalat

Véllalkozasi tevékenység befejezését
megebzé 2. év

m cHdveszélyes
véllalat

53,8 taléls vallalat
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Vallalkozasi tevékenység befejezését
megebzé év

m cHdveszélyes
véllalat

taléls vallalat

Véllalkozasi tevékenység befejezésének
éve

m cHdveszélyes
véllalat

tuléls vallalat

1. &bra: A Virdg modell szerint szamitott értékeddenényei (a églkockazatos és tulehallalatok
aranya, adatok szazalékban)

Forras: Sajat szamitas

A vizsgalt idsszak alatt a ¢glds cégek ardnya folyamatosaéittn2. abra). A
vallalkozasi tevékenység befejezésének évében st amegeiz6 évben a a&dos
vallalatok ardnya mar 60 szazalék felett alakultmadell sem adkeelsségi
mutatok, sem pedig a likviditasi mutatok értékatmtamasztotta ala, s némiképp
kedvedbb képet mutatott a negativ addzott eredményt zééli tarsasagok
aranyanal (az utolsé évben a cégek 78 szazalékaitaiegativ az eredménye, mig
a modell 66,7 szazalékot nisitett c§dosnek).
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Vallalkozasi tevékenység befejezését
megebzé 3. év

m cHdveszélyes

16,1
vallalat
22,6
61,3

szlirkezonaba
keriild

Véllalkozasi tevékenység befejezését
megebzé 2. év

21,4 E csidveszélyes
vallalat
17,9 60,7 szlrkezénéba
= (i vyt

Vallalkozasi tevékenység befejezését
megebzé év

20,7 m cHdveszélyes
vallalat

20,7 58,6 szlirkezonaba

= (i vayatat

Vallalkozasi tevékenység befejezésének

éve
13,3 m csidveszélyes
vallalat
16,7
szlrkezénaba
keriild
véallalatok

2. abra: Az Altman modell szerint szamitott értéketdményei (a éslkockazatos és tulglvalamint
a szurkezonaba kerult vallalatok aranya, adatokadeban)

Forras: Sajat szamitas
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Altman modellje (Virag modelljénél) a cégek nagydiinyadanal jelezte &k a
cdkockazatot (3. abra). A éd-elrejelzs modell kbzel a vallalatok kdzel 20
szazalékat migsitette tulédnek, amit jelleméen az ad6zott eredmények alakulasa
is alatamasztott (kozel 20 szazalékuk realizalt resgeget). A vallalkozasi
tevékenység befejezését mégél 2. évtll kezdsdéen a modell szerint a tatl
cégek aranya folyamatosan csokkent.

Vallalkozasi tevékenység befejezését
megebzé 3. év

6,5
m cHdveszélyes
véllalat
taléls vallalat
93,5

Vallalkozasi tevékenység befejezését
megebzo 2. év

3,4

m cHdveszélyes
véllalat

taléls vallalat

148



Vaéllalkozasfejlesztés a XXI. szdzadban 2019/1 tkote
A negyedik ipari forradalom pénziigyi és kornyekéiivasai

Vallalkozasi tevékenység befejezését
megebzé év

3,4

B cHdveszélyes
véllalat

taléls vallalat

Vallalkozasi tevékenység befejezésének
éve
13,3

m cHdveszélyes
véllalat

taléls vallalat

3. abra: A Zmijewski modell szerint szamitott éeitleredményei (a édkockazatos és tulgl
véllalatok aranya, adatok szazalékban)

Forras: Sajat szamitas
A négy modell kdziil Zmijewski modellje jelezteébed a legnagyobb szazalékban a
vallalatok niikddésének problémajat (4. abra).

Erdemes megfigyelni, hogy mig a 3 év alatt a #itélgek aranya csokkent, addig
a véllalkozasi tevékenység utolsé évében adltégek ardnya 10 szazalék felé
emelkedett. Ez tdbb okra is visszavezéthpéldaul az utolsé évben értékesitették
az addig gazdasagi tevékenységhez hasznalt esdtpzidlgy teljesitették a még
fennalld kotelezettségeiket, kifizették tartozaaaik
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Vallalkozasi tevékenység befejezését
megebzé 3. év

m cHdveszélyes
vallalat
szlirkezénaba
kertld

16,7 vallalatok

Véllalkozasi tevékenység befejezését
megebzé 2. év

m cHdveszélyes

vallalat
szlirkezonaba
kertld

10,7

véallalatok

Véllalkozasi tevékenység befejezését
megebzé év

m cHdveszélyes
véllalat
sziirkezonaba
kertls
vallalatok

6.9 allalato
Vallalkozasi tevékenység befejezésének
éve

m cHdveszélyes
véllalat
sziirkezonaba
keruls

L34 vallalatok

4. dbra: A Taffler modell szerint szamitott értéleeedmeényei (a éslkockazatos és tulglvalamint a
szirkezonaba kerult vallalatok aranya, adatok $&idzan)

Forras: Sajat szamitas
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A Taffler modell szerint szamitott értékek szeadnvallalatok kézel 50 szizaléka
(utols6 évben 48,3 szazaléka) a thil&htegdridba esett (5. dbra). Ez a modell
(helytelenll) a legoptimistabb értéket mutatja gynénodell kézil. A Taffler
modell még a mutatok (likviditasigkeebsségi) értékeinél is kedvidzb képet
mutatott, ugyanis a mutatok szerint a cégek kofklsdazalékdnal gyenge a
fizetoképesség és magas a kotelezettségek aranya.

5. Kovetkeztetések, megallapitasok

Az alkalmazott mutatdszamok, dekeldrejelzési modellek, kapott eredmények
alatamasztottak mindkét hipotézisiinket, azaz, remgynkormanyzati vallalatok
egy bizonyos hanyadanal nem fizetési nehézségelknérgyezték a gazdalkodasi
tevékenység végleges befejezését. Hozza kell tegyanakkor, hogy szamos
onkormanyzati véllalat esetében a likviditasi 8keességi mutatok kedvéz
eredményt hoztak, azaz nem indokoltdk a gazdalkaeidékenység végleges
beszintetését, azonban a jovedelfaég romladsa, a negativ eredmény miatt a
tarsasag mar nem tudta fenntartaniikdadését.

Ez némiképpen ellentmond Zéman (2017§kads kdziizemi véllalkozdsokon
végzett kutatdsanak eredményének, miszerint ezelalatdk esetében a
legfontosabb a rovid tavu fiziképesség megfelelszinten tartasa a ithddés
zavartalan biztositdsa érdekében. Vizsgélatairgéahiaba all fenn a megfedel
fizetoképesség az o©nkorméanyzati véllalat esetében, hamnf@tosan negativ
eredményt érnek el thodésik soran. Ez a folyamatos negativ eredméajialati
tevékenység végleges befejezésére adhat okot.

A vagyoni és pénziigyi helyzetre vonatkozo vizsgdiatlatamasztottak Hegésl
(2015) kutataséat, miszerint a megyei jogu varosokbaikods vallalatoknal
jelensen megnovekedett az eladdsodottsag mértékegiltetnlott a likviditasuk

is.

A modelleket megvizsgalva elmondhatjuk, hogy Zmgkinmodellje jelezte éke

a legnagyobb mértékben asédkockazatot, s a modell szerint a cégek 3-13
szazalékanal nem volt indokolt a tevékenység véegldgeszintetése, ami azért is
érdekes, mert a jovedelntes#gi mutatok alapjan (adozott eredmény alakulasa) a
cégek 20 szazalékénal nem volt indokolt, a likdisités dkeelsségi mutatdk
esetében pedig a vallalatok tébb mint 60 szaza#dkaaffler modellje a legkisebb
aranyban jelezte &le a niikodési problémakat, az Altman és Virag modell pedig
kozel azonos eredményt hozott.

A vizsgélat ramutatott arra, hogy pusztan egy ndutagy akér modell alapjan nem
lehet megitélni a vallalkozas helyzetét, annak re¥ades rkodését. Fontos
kiemelni persze azt is, amit Lentner (2014b) taduiya is alatdmasztott, hogy
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némely esetben a gazdalkodoéi tevékenység véglegfefebése tulajdonosi (vagy
esetlegesen politikai, tekintve, hogy dnkorméanyxatialatok vizsgalatara kerlt
sor) dontéshez vezetbetvissza, s nem a fizetési, ikbdési nehézségek
eredményezték azt.
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