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Kerepesi Katalin®

VERSENYKEPES VALLALAT
~ MEGFELELO FINANSZIROZAS

A magyar kis- és kozepes méretii vallalatok versenyképességének
vizsgalata a finanszirozas szempontjahol

A magyar kis- és kbzepes méretl vallalkozasok finanszirozasi igényeinek és lehetdségeinek napjaink-
ban folyamatosan névekvd tendenciat kellene mutatniuk, mert az EU-csatlakozas 6nmagéban, a csatlako-
zas kovetkeztében fokoz6do verseny, az Uj piaci lehetdségek kihasznalasa indokolna, hogy jelentds kor-
szerQsitési, fejlesztési tevékenységet folytassanak. Valtozatlanul komoly kihivast jelent az uniés eldirasok
teljesitése, a megfeleld tanusitvdnyok megszerzése. A b&viild piaci lehet8ségekkel ezek hianyaban nem
lehet élni.

A versenyképes outputok, termékek, és szolgaltatasok eldallitasa jelentds innovaciés tevékenységet
feltételez. A felmérések szerint a magyar KKV-k haromnegyede innovacié szempontjabdl inaktiv, f6
céljanak a tulélést, fennmaradast tekinti. Magyarorszagon jelenleg mintegy 2000 KKV sorolhat6 az inno-
vativ vallalkozdsok k6zé. (MONITOR, 2006: 60)

A magyar cégek innovacios tevékenysége nemzetkdzi 6sszehasonlitasban rendkivil gyenge. Az 6néallé
kutatés, a szabadalomvésarlas, a technologiatranszfer a vallalatok toredékeére jellemzd. A versenytarsak-
hoz képest késésben vannak az Uj technikak, a technologiak, az tzleti alkalmazasok, a marketing médsze-
rek, az informécids- és kommunikacios technolégidk meghonositasa tertiletén. Kévetkezésképpen a ki-
nalt termékek és szolgaltatasok (outputok) szinvonala, piacra-vitelik mddszerei sem versenyképesek. A
versenyképes outputok eldallitasa korszerd inputok meglétét feltételezi, amelyek beszerzése, mikodte-
tése jelentds finanszirozasi terheket ro a vallalkozéasokra.

A versenyképesség szempontjabdl jelentds javulas a kodzeljovdben nem vérhato, a KKV-k fejlesztési
trendvonala 2006-ban csdkkend tendenciat mutatott, 2007-ben sem lehet jelentds élénkilésre szamita-
ni, a hazai fizetdképes kereslet varhat6 csokkenése, a boviild exportlehetdségek kihasznalasanak valto-
zatlanul gyenge képessége miatt. (MONITOR, 2006: 61)

Hogyan lehet a magyar KKV-k versenyképességét javitani a finanszirozas oldalardél? Véleménytnk sze-
rint a megkozelités csak piaci szemléletQ lehet, a finanszirozasi kereslet és kinalat elemzése révén. A KKV
szektornak versenyképessége javitasdhoz megfeleld kiils® finanszirozasi lehetdségekre van sziiksége, mi-
vel 6nfinanszirozo képessége gyenge.

Tanszékvezetd fdiskolai tanar, Altalanos Vallalkozasi Féiskola
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A cikk figyelembe veszi az irodalomjegyzékben jel6lt kutatasi zardjelentés megallapitasait.
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1. sz. tablazat

AZ EGYSZERES ES KETTOS KONYVVITELT VEZETO VALLALKOZASOK
SAJAT TOKEJENEK MEGOSZLASA 2000-2003 KOZOTT (szazalék)

Véllalati kategéria 2000 2001 2002 2003
Mikrovallalat 7,0 9,3 8,5 7,6
Mikro- és kisvallalat 28,8 33,8 34,5 32,2
KKV-k @sszesen: 44,9 51,7 53,1 48,0
Nagyvallalat 55,1 48,3 46,9 52,0
Osszesen: 100,0 100,0 100,0 100,0

Forras: A Kis- és kozepes vallalkozasok helyzete 2003-2004.
Eves jelentés. Gazdasagi és Kozlekedési Minisztérium. 2005. p.: 134.

A magyar kis- és kozepes méretii vallalkozasok dénfinanszirozo
képességének alakulasa

Az utébbi években a kis- és kdzepes méret( vallalatok dnfinanszirozé képessége romlé tendenciat
mutatott a nagyvallalatokhoz viszonyitva. Néhany ok:

* anagyvallalatoknal Iényegesen tébb amortizacio képzddott, tovabba jelentds adokedvezményeket
vehettek igénybe;

* 2003-ban példaul a vallalkozoi szféra 6sszesen 318 millidrd forint timogatast kapott, amelynek
39%-a, a nagyvallalatoknak jutott; (MONITOR, 2004: 73)

e 2000 és 2004 kozott az ad6zas eldtti eredmény a nagyvallalati szféraban jelentdsen ndvekedett,
mikdzben a mikro- és kisvéllalati kérben kevesebb, mint a felére cstkkent. A jévedelmezdség a
k6zepes méretQ vallalatoknal is romlott;

* A KKV-k jelent®s része kiizd permanens likviditasi problémakkal, tdbbnyire 6nhibajan kivil. A
korbetartozas valtozatlanul jellemzd.
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2. sz. tablazat

A FELHALMOZASRA FORDITHATO SAJAT FORRASOK
(AMORTIZACIO + ADOZAS ELOTTI EREDMENY — TARSASAGI ADO)
MEGOSZLASA VALLALATI KATEGORIAK SZERINT 2000-2003 KOZOTT (szazalék)

Vallalati kategdria 2000 2001 2002 2003
Mikrovallalat 6,9 8,5 8,5 4,8

Mikro- és kisvallalatok 17,5 18,0 17,1 14,5
Osszesen:

KKV-k @sszesen: 51,3 57,7 55,4 45,7
Nagyvallalat 48,7 42,3 44,6 54,3

Osszesen: 100,0 100,0 100,0 100,0

Forras: A kis- és kozépvallalkozasok helyzete 2003-2004.
Eves jelentés. Gazdasagi és Kozlekedési Minisztérium. 2005. p.: 158.

Az adatokbdl arra kovetkeztethetlink, hogy a magyar KKV-k dontd része a versenyképesség megterem-
téséhez, fenntartasahoz és javitdsahoz sziikséges sajat forrasokkal nem rendelkezik, ezeket kiilsé forra-
sok igénybevételével, nagyrészt piaci feltételek mellett tudja biztositani. A pénz- és tdkepiacokon kell
tehat megjelennie és ott versenyképesnek lennie.

Miutan az unids-szabalyozas tiltja a kdzvetlen allami tAmogatasokat, szubvencidkat, a kiilsé finansziro-
z4&s, nagyrészt visszterhes forméban, piaci feltételek mellett all rendelkezésre. Ez az elv nem zérja ki
teljesen a vissza nem téritend® tamogatasok meglétét, amelyek pl. az egyes péalyazati konstrukcidkban
megtalalhaték, de csak a teljes finanszirozas részeként. A kedvezményes feltételek mellett megszerezhetd
forrasok igénybevétele eldre meghatarozott prioritdsokhoz k6tott, azaz csak meghatarozott célokra, eld-
re rogzitett feltételek mellett vehetdk igénybe. A vallalatoknak a sikeres piaci szerepléshez mind az out-
put, mind az input, mind pedig a pénz- és tdkepiacokon versenyképesnek kell lenni. A versenyképesség
kritériumai egymassal 6sszefiiggenek.

A véllalati versenyképesség fobb terlletei és kritériumai:

¢ OQutput-piacok: Korszer(, jelentds hozzaadott értéket, tudast tartalmazo, kelendd, elfogadhat6
aron kinalt termékek, szolgaltatasok. A fogyasztoi igények felmérése, eldrejelzése, idében torténd
reagélés képessége.

¢ |nput-piacok: Korszera technolégia, termeld berendezések, megfelelden képzett, rugalmas alkal-
mazkodasra képes munkaerd, korszerQ, a vallalati sajatossagokhoz igazitott vallalatiranyitasi rend-
szer, korszer® ICT megoldasok alkalmazasa, Uzleti tervekre lebonthat6 stratégia, jovdbeni profitot
biztositani képes projektek stb.

* Pénz- és tokepiacok: A mennyiben a vallalkozas befektetdként jelenik meg, fontos hogy tajékozod-
jék a szdméara megfeleld befektetési lehetdségekrdl, legyen képes ezeket Osszevetni, értékelni, a
hozam, a kockazat és a likviditas szempontjabél a lehetd legkedvezdbb portfoliot 6sszeallitani. Ha
a vallalkozas kils6 finanszirozasi forrasokat keres, igényeit kellen alatdmasztott pénz- és tdkepia-
ci keresletté kell alakitani.

A vallalatok rendelkezésére allo kulsd finanszirozéasi lehetdségek:
¢ kereskedelmi hitel;

* pénzintézeti hitel;

¢ lizing;



w
(- -

¢ faktoraléas, forfetalas;

értékpapir-kibocsatas;

kozvetlen (direkt) és portfolid befektetés;

kockazati tdkebefektetés, ,,Uzleti angyalok” befektetései;

palyazatok, tenderek;

nem piaci feltételek mellett kihelyezett forrasok (tamogatasok, kedvezményes hitelek,
szubvenciék stb.).

A finanszirozasi lehetdségek igénybevételének altalanos feltételei a KKV-k eseté-ben:

¢ stratégiai szemlélet;

* palyazat-, illetve hitelképes projektek kidolgozasa, menedzselése és megvaldsitasa;

¢ alikviditasi helyzet javitasa (eldfinanszirozas);

* megfeleld fedezet, 6nerd biztositasa;

* bizonyos palyazati tapasztalat, megfeleld tanacsadok, szakértdk alkalmazasa, igénybevétele;

¢ kapcsolatok a bankokkal, szakmai, érdekvédelmi, tandcsado, informacidkat szolgaltatd
szervezetekkel,;

¢ folyamatos informaciogydjtés és -értékelés.

A kielégithetd piaci kereslet kritériumai az egyes finanszirozéasi formaknal

(a teljeség igénye nélkuil):

¢ Kereskedelmi hitelt &ltaldban megbizhaté Ggyfeleknek, régi partnereknek adnak, vagy kényszer-
bdl, mert a termék masképpen nem értékesithetd.

* Pénzintézeti hitelekkel torténd finanszirozas esetén hitelképesnek kell lenni, amelynek kritériu-
mait a bankok &llapitjak meg. Altalaban a hitelképesség feltételei: megfeleld fedezetek, garanciak, onerd,
igazolt és a jovoben fenntartando jo Uzletmenet, Uzleti terv, esetleg igazolt rendelésallomany, megfeleld
szinvonald menedzsment stb.

* Pélyazatok, ha a vallalkozés palyazati uton kivan tobbletforrdsokhoz jutni, palyazatképesnek kell
lennie, azaz ki kell elégitenie a kérdéses palyazat tartalmi és formai kbvetelményeit. Eldfeltétel természe-
tesen az elfogadhato palyazat elkészitése, amihez sok esetben kelléen honoralt kiilsd szakértdre van
szlkség. Szukségesek az igazolt 6nerd, egyéb anyagi biztositékok, a palyazat prioritasanak, vagy priorita-
sainak megfelel® projektek, az utéfinanszirozas miatt a palyazat futamideje alatt kelld likviditas, sikeres
projektmenedzselés, a palyazat lezarulasa utan sok esetben tdbb éves mikddtetés garantalasa. Palyaza-
tok esetében a kivitelezés késlekedése, az esetleges nem teljesités komoly anyagi konzekvenciakkal jar,
ami noveli a palyazati munka kockazatossagat.

* Az lizleti angyal tipusu finanszirozas igéretes innovaciot, Uj terméket, technikai megoldast feltéte-
lez. A finanszirozo6 tobbnyire nem egy céget, hanem valamilyen piacképesnek tartott Ujdonsagot, esetleg
fiatal, igéretes tehetség tevékenységét kivanja finanszirozni. Fontos kritériumok: a szakértelem, korabbi
sikeres fejlesztések, referenciak.

* Akockazati tékefinanszirozas altalaban tulajdonosi részesedés megszerzését jelenti egy mar ma-
kodd vallalkozasban. A befektetd nyilvanval6an érdekelt a cég eredményes mikddésében, a vallalati va-
gyon gyarapodasaban, t6zsdeképes vallalkozasok esetében az arfolyamok kedvezd alakulasaban. Jol, igé-
retesen mOkodd, fejlddoképes vallalkozasok szamithatnak kockazati tdkefinanszirozasra. A befektetdk
mind a pénz kihelyezésekor, mind az Gizletbdl torténd kiszallaskor (exit) szigord, elbre rogzitett elvaraso-
kat érvényesitenek. Az lizleti angyalok és a kockazati t6kebefektetdk tisztaban vannak a magyar vallalko-
zasok hianyossagaival. (Nincs Uzleti tervekre lebonthato stratégia, gyenge labakon all a pénzigyi terve-
zés, hianyosak a marketing ismeretek, egyes teriileteken nincsenek ratermett vezetdk stb.) Eppen ezért a
befektetdk nemcsak pénzt, hanem tdbbnyire szaktanacsot is adnak, példaul huméan eréforrasok menedzs-
mentje, marketing, tervezés, pénzigyek, értékesitési modszerek, menedzsment coaching tertiletén. Mindez
feltételezi, hogy a hianyossagok ellenére a vallalkozasnak vannak olyan piacképes erényei, amelyek von-
zOV4 teszik a kllsd befektetd szamara. A kockézati tdkebefektetés nem egyszeri tbkeinjekciét jelent, ha-
nem hosszabb tavu elkotelezettségeket mind a befektetd, mind a fogadd fél részérdl, feltételezi a jo
személyes kapcsolatokat, a kommunikaciot, a kélcsénds bizalmat.

* Faktordlas, forfetalas esetében j6 mindségl kovetelések, vallalati goodwill sziikséges.

¢ Lizing. Manapsag egyes terlileteken a finanszirozas rendkiviil kedvezd feltételek mellett (alacsony
kezd®6sszeg, hosszu futamidd, egyszerl addsmindsités) lehetséges. Egyetlen fontos kdvetelmény a fu-
tamidd alatti folyamatos fizetdképesség.
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A magyarorszagi pénz- és tokepiac kinalati oldalan tapasztalhato
tendenciak

A pénz- és tbkepiacokon is fontos, hogy a kereslet és a kindlat, a keresett és a kinalt forrasok 6sszhang-
ban legyenek. A véallalati finanszirozas esetén a kinalat igazodjék a vallalkozasok finanszirozasi sziikségle-
teihez, pontosabban a forrasokat igényld piacképes keresletéhez (legyenek meg a hitelképesség, palya-
zatképesség stb. feltételei). Az 6sszhangnak mennyiségi és szerkezeti szempontbdl is meg kell lennie. A
kulénb6z6 méretq, koru, eltérd tevékenységi teriileten makodd vallalkozasoknak kiilonb6zoek a finan-
szirozasi igényei, igénybevételi lehetdségei, a kinalati oldalnak tehat kellden diverzifikaltnak kell lennie.
A kuils6 finanszirozast keresd cégeknek igényeiket piacképessé kell tenniik, el kell sajatitaniuk, példaul a
palyazasi technikékat, az tizlet terv készitésének fortélyait.

A kinalati oldal néhany jellemzdje:

* Kereskedelmi hitelek: A kereskedelmi hiteleket vallalkozasok nyujtjak egymasnak el6rehozott, il-
letve halasztott fizetés forméjaban. Nagysaguk pontosan nem hatdrozhaté meg. A KKV szektorban az
onkéntes, Uzleti szempontok alapjan torténd hitelezés mellett jelentds sulyt képvisel a kényszerhitele-
zés. A bevasarlokdzpontok, épitdipari cégek beszallitoi érintettek elsdsorban. A kényszerhitelezés az egyik
oka a KKV-k jelent®s részét érintd likviditasi problémanak.

* Pénzintézeti hitelek: Magyarorszagon a kilencvenes évek végéig a bankok legfontosabb célpiacnak
a nagyvallalati szektort tartottak, a kisebb kockazat, a j6 mindségl biztositékok, a kdnnyen kialakithato
hitelstandardok miatt. Ezen a terlleten viszonylag csekély munkaraforditassal nagy dsszegek helyezhe-
tok ki. A kilencvenes évek végétol a helyzet megvaltozott.

3. sz. tablazat

A VALLALKOZASOKNAK NYUJTOTT BANKHITELEK ALLOMANYANAK
VALTOZASA 1999-2004 KOZOTT
(milliard forint)

Vallalati kategoria 1999 2004 A novekedés mértéke
(szazalék)

Mikrovallalat 112,7 747,3 663,0

Kisvallalat 110,6 456,5 412,7

Kozépvallalat 237,7 1021,6 429,7

KKV 6sszesen: 461,0 22255 4827

Nagyvallalat 1934,0 2388,3 123,4

Nem pénzugyi

vallalkozasok 2395,0 4613,8 192,6

Osszesen:

Forras: MNB (sajat szamitasok)

A bankok novekvo érdeklddéssel, a KKV-k szamara kialakitott, valtozatos hitelkinalattal fordultak ezen
kordbban elhanyagolt tertilet felé.
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A KKV-k javulo hitelkinalatanak hattere:

* Anagyvallalati piac kozeledik a telitddéshez, a hitelképességi standardok enyhitésétdl sem varhat6
a piacképes kereslet névekedése.

* A multinacionalis cégek nagy része a kulféldi anyavallalat révén jut hitelhez.

* Az Eurdpai Uniéhoz korabban csatlakozott orszagokban a megfelel® befektetési lehetdségek hia-
nyaban nagyon sok likvid pénz halmozédott fel. Ehhez természetesen a lanyha konjunktura is
hozzajarult.

sajatossdgaihoz, lehetdségeihez igazodnak. Egyszerlbb, kisebb kdltségl hitelbiralati rendszerek
keriltek bevezetésre.

* Csokkent a KKV-k altal képviselt kockazat, a versenyképtelen cégek egy része megszQnt.

* A kedvezdbb kondicidk tobb tigyfelet vonzanak, a kockazat a nagyobb tgyfélszdm miatt jobban
megoszlik.

* A hitelezés véltozatlanul rendkivil jévedelmezd Uzletdg, egyes konstrukciéknal a THM elérheti a
40-100%-ot is.

* Abankok részt kivannak venni az uniés palyazatok finanszirozasaban. A palyazatokhoz tébb egyéb
banki tevékenység is kapcsolddhat (garanciavallalas, tanacsadas, projektmenedzselés).

A pénzintézeti hitelezés teriletén a KKV-k lehetdségei hatarozottan javultak. A kindlati oldal igyeke-
zett alkalmazkodni a KKV-k altal tAmasztott, rendkivil diverzifikalt kereslethez, a realis hitelképesséqi,
torlesztési lehetdségekhez. Az ajanlatok ma mar szinte attekinthetetlenek, a piacon a tulkinalat jelei mu-
tatkoznak.

A javul6 hitelfinanszirozasi lehetdségek ellenére a magyar KKV-k tobbsége hitel nélkll gazdalkodik.
Az MNB adatai szerint 2004-ben, példaul a kettds konyvvitelt vezetd vallalkozasok 70%-a nem vett hitelt
igénybe.

¢ Lizing: A lizingpiacon is a talkinalat jelei mutatkoznak. Rendkivil népszerd finanszirozasi forma
mind a lakossagi, mind a vallalati szféraban. Az igénybevevdk jelentds része nem méri fel jovdbeni reélis
fizetbképességét, nagyon sok az un. ,beddlIt” tgylet, a lizingcégek nem tudnak mit kezdeni a sok vissza-
szolgéltatott gépkocsival, egyéb berendezéssel.

* Faktoraléas, forfetalas: Kordbban nem volt elterjedt a KKV kérben. Manapsadg a pénzintézetek
jelentBs propagandatevékenységet folytatnak népszerQsitésére. Tobbek kdzott a kdrbetartozasok altal
okozott problémak enyhitését varjak tdle.

e Kulfoldi kozvetlen tOkebefektetések: A hazai megtakaritdsok mértéke jelenleg nem éri el a nyolcva-
nas évek végi szintet, sziikség lenne kiilféldi forrasokra a vallalati finanszirozasban. A finanszirozasi szik-
séglet kielégitésében a rendszervaltast kovetden jelentds szerepet jatszottak a kiilféldi kdzvetlen miko-
do toke és portfolid befektetések. Jelentdségilk ma sem lebecsiilendd, de a jelenlegi kiemelt cél-orsza-
gok az Eurépai Unidhoz Ujonnan csatlakozd, csatlakozésra varo és az azsiai gyorsan fejl6dd orszagok
(Kina, India, Indonézia).

* Egyéb, tulajdonosi részesedést eredményezd befektetések: A kettds kdnyvvitelt alkalmazo véllala-
tok mintegy 10%-a rendelkezett tulajdonosi részesedéssel mas vallalkozasban 2004-ben. (MONITOR,
2004: 136) A kozepes méretQ vallalkozasok tdzsdei szereplése pillanatnyilag nem jelentds.

* A kockazati t6kebefektetések: kordbban nem jatszottak jelentds szerepet a KKV-k finanszirozésa-
ban. 2003-ban 32, 2004-ben 41 befektetést regisztraltak. (The Hungarian Economy 2005: 29) Némi élén-
kilés varhato az intézményi hattér fejlddése kovetkeztében is. A Kirium Zrt. londoni székhely( anyacége
példaul szervezett formaban kifejezetten magyarorszagi projektek finanszirozasat bonyolitja. A befektet-
ni szant 8sszegek a 100-400 millié forint kozotti értékhatarban mozognak, tehat a KKV-k szamara realisan
igénybe vehetd intervallumban. A befektetdk hajlanddk hosszabb tavu finanszirozésra is, ha a projekt
eldrehaladasa megkivanja. A cég kooperal a 60%-ban amerikai, maganbefektetdre, 40%-ban amerikai
befektetési alapokra tdimaszkodd Primus Capital Partners-szel is, a mely a hosszabb tava befektetések
menedzselésével foglalkozik elsdsorban. A kockéazati tkebefektetdk a nagyobb projektek, makddd, di-
namikusan fejl6dd cégek finanszirozasat preferaljak. A befektetések értéke altalaban 500 millié forint
koridl mozog. A kihelyezés a&tmeneti, altaldban 5-10 év mulva kerul sor az exitre.

¢ Az Uzleti angyalok: tébbnyire kisebb (10-50 millié forint kdzotti) 6sszegeket invesztalnak, fdleg
indul6 véllalkozasokba, Uj termékekbe, kutatasokba. Fontosnak tartjdk a személyes kapcsolatokat, a pénz
mellé szaktanacsokat, a kapcsolati tbke kiépitéséhez személyes segitséget kindlnak. E terileten tevékeny-
kedik a Corvinus Kockazati Tokealap Kezeld Zrt., az MFB Invest Zrt., a Kisvallalkozas-fejlesztd Pénziigyi
Zrt. is, azaz nem hiényzik az allami részvétel, tamogatas sem. A maganbefektetések tertiletén — vélemé-
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nylnk szerint — jelentds fellendlilés varhat6. Fejlddott az intézményi hattér, bévilt a kinalat, gyakorlati-
lag mindenfajta méretl KKV megtaldlhatja a szamara megfeleld befektetdt, ha rendelkezik igéretes ter-
mékkel, projekttel.

* A Magyar Fejlesztési Bank kordbban is kinalt piaci alapu tdkebefektetési programokat 2006 végeéig
a mar nyereségesen mikodo kis- és kdzépvallalkozasoknak. A kihelyezések értéke megkdzelitette a 22
milliard forintot. A szabalyok szerint a bank a sajat tulajdonrészét, amely legfeljebb 49% lehet, a sikeres
fejlesztés megvalGsulasa utan értékesiti. Az elvart hozam 10-15%. A tarstulajdonos barmikor kivasarolhat-
ja sajat tulajdonrészét, a szerzddésben szerepld futamid6tdl flggetlenil, ami legfeljebb 12 év lehet. Az
MFB ezirany( tevékenysége jelenlegi formajaban az EU-szabalyok értelmében tamogatasnak mindsil, igy
tovabb nem folytathatd. Az MFB Invest Zrt. feladata lesz a KKV-kbe befektetni szdndékoz6 magén- és
intézményi befektetdk tevékenységét tsszehangolni, elésegiteni. Magyarorszagon is torekednek a KKV-k
fejlesztésével foglalkoz6 intézmények tevékenységének dsszehangolasara, a hatékonysag fokozasara. Va-
16szinGsithetd az intézmények szamanak csokkentése, a parhuzamossagok kikiiszobolése.

A finanszirozasi forrasok kinalatanak alakulasa

A finanszirozasi kinalat jelenleg mennyiségi szempontbdl — véleménytiink szerint — kielégitd. Az igény-
bevétel kondicidi altaldban redlisak, alkalmazkodnak a KKV-k lehetdségeihez. A megjelélt finanszirozasi
célok egybeesnek a vallalkozasok hosszu tava érdekeivel.

Versenyképességi szempontbdl akkor tekinthetd sikeresnek a finanszirozas, ha nem a vallalatok tal-
élését, atmeneti, vagy permanens likviditasi problémainak enyhitését szolgalja, hanem lehetdleg a vilag-
piacon is versenyképes termékek, szolgéltatasok eldallitasat, az ehhez szlikséges inputok biztositasat s
sikeres makodtetését.

Ha a finanszirozasi kindlatot nemcsak intézményi oldalrél, hanem mennyiségi szempontbdl, a varha-
téan rendelkezésre all6 forrasok nagysaga alapjan vizsgaljuk, megallapithatd, hogy a forrasok tovabb
bévilnek, vélhetden minden kategoriaban.

4. sz. tablazat

MAGYARORSZAG RENDELKEZESERE ALLO VARHATO
FEJLESZTESI FORRASOK 2007-2013 KOZOTT

Megnevezeés Milliard € Milliard Ft
1. EU tdmogatas 24 6000
2. Hazai tarsfinanaszirozas 8 2000
1+2 Gsszesen: 32 8000
3. A fejlesztésekhez kapcsolodd

magan és egyéeb hazai forrés = JEEL
1+2+3. Unios és hazai forrasok

Osszesen: 60 15000

Forrés: A fejlesztéspolitika f6 iranyai 2007-2013.

Elbterjesztés a Fejlesztéspolitikai Kabinet részére, p.:13.
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A Il. Nemzeti Fejlesztési Terv keretében 2007-ben mintegy 10, 2008-ban varhatéan tobb, mint 26
milliard forintnyi vissza nem téritendd tamogatasra szamithatnak a magyar KKV-k technikai fejlesztés
céljabol. Az elbzetes szamitasok szerint az unids tarsfinanszirozasu palyazatokon 2007-2008-ban 1700-
2000 Kis- és kdzepes véallalkozas tehet szert 1-500 millié forintérték( tAmogatasra (k6zép-magyarorszagi
cégek nem palyazhatnak). A tamogatéas a technoldgia korszerQsitését eredményezd eszkdzok beszerzésé-
re, szolgaltatasok igénybevételére, informatikai beruhazéasokra, human eréforras fejlesztésére, piaci meg-
jelenésre, tanacsadéas igénybevételére fordithatd. Az altalanos cél a KKV-k jovedelem termeld képességé-
nek javitasa.

2007-2013 kozott a Gazdasagfejlesztési operativ Program (GOP) keretében eldirdnyzott 674 milliard
forintnyi forras 30%-a keril remélhetBleg felhasznéléasra az elsd két évben. A tamogatéstartalom legfel-
jebb 30% lehet. Fontos feltétel, hogy a palyazat benyujtasat megel6z6 évtdl a projekt befejezésének évéig
a cég netto arbevétele nem csdkkenhet. A palyazat egyik kritériuma, hogy a véllalkozés arbevételének
novekedése 1-5 millié forintnyi tamogatas esetén az elnyert dsszeg minimum 1,2 szerese, 5-50 millié
forint tamogatasnal 1,6 szerese legyen, 50-500 millié forint tamogatas esetén pedig kétszeres ndvekmeény
az elvarés. (Vildggazdasag, 2007. januar 4.: 1-5.) A palyazatok tehat, nemcsak a beruhazasok, fejlesztések
megvaldsitasat, hanem a gazdalkodas mérhetd hatékonysaganak novelését is célozzak, azaz a palyazatok-
nal a min&ségi, hatékonysagi kévetelmények kerlilnek el6térbe. A finanszirozasi kinalat bévil, a kdtott
felhasznalasu forrasok esetében a kritériumok a hatékonysag novelését, a versenyképesség ndvelését
célozzak. Kérdés, hogy a keresleti oldal képes-e kdvetni a kinalati oldal feltételeit, elvarasait. A megszori-
t6 intézkedések kdvetkeztében a vallalkozasok egy részének pénzigyi helyzete, bonitasa romlik. A pénz-
intézetek érdekeltek az tgyfélkdr megtartasaban és bdvitésében, varhatéan Gjabb befektetési és hitel-
konstrukciok kidolgozasaval reagélnak. A bankok altal kinalt hitel- és egyéb finanszirozasi konstrukciok
egyre differencialtabbak, testre szabottabbak lesznek. Mivel az internetes-bankolas lassan terjed, varhat6
a fiokok szdméanak szaporitasa, mivel egyel6re mind a lakossagi, mind a kisvéllalkoz6i szektor igényli a
személyes kapcsolattartast.

Osszefoglalas, kivetkeztetések

Megallapitast nyert, hogy az utébbi években a KKV-k finanszirozasi lehetdségei javultak. A kinalati
oldalon tdbb, jelentds, a KKV-k szempontjabol kedvezd valtozds ment végbe. Boviiltek a finanszirozasi
forrasok, elsBsorban a palyazati lehet6ségek. Az EU-péalyazatok eldre tervezhetdk, a feltételek ismertek, a
prioritasok a KKV-k versenyképességének novelését célozzak. A finanszirozok kdzoétti verseny erdsddése,
kilénosen a pénzintézeti szférdban, a kolt-ségek csokkentését, a feltételek javulasat eredményezte. A
finanszirozasi lehetdségek diverzifikdlodnak, egyre tébb, a KKV-k specialis igényeit és lehetdségeit figye-
lembe vevd konstrukcié taldlhatd a piacon. Lépések torténnek a ,testreszabas” irdnyaba. A KKV-k egy
része mar képes befektetdkent, finanszirozoként fellépni, kulféldon is terjeszkedni, ami a halézatosodéas
szempontjabol kedvezd jelenség.

Korabbi kutatasaink KKV-k finanszirozasi lehetdségeit taglald részeiben megallapitottuk, hogy hia-
nyoznak a KKV-k igényeihez, és igénybevételi lehetdségeihez idomuld valtozatos finanszirozasi lehetdsé-
gek, a vallalkozasok nem ismerik a rendelkezésre all6 lehet8ségeket, hianyoznak tovabba az igénybeveé-
telhez szilkséges ismeretek. Nem kapnak elegendd segitséget, tanacsadast. Ugy tOnik, a helyzet az ut6bbi
években gyOkeresen megvaltozott. A KKV-k fejlesztését szolgald tAmogatasok és hitelek puszta felsorola-
sa és rovid ismertetése pontosan 46 oldalt tett ki a GKM 2005. évi Eves Jelentésében, a KKV-k fejlesztését
tanaccsal, finanszirozasi forrasokkal tamogato, fej-lesztd, tandcsadd szervezetek szdma egy altalunk vég-
zett (vélhetden nem teljes korQ) felmérés szerint 2006. elején 81 volt. Ezek szakmai szervezetek, alapok,
alapitvanyok, szovetségek, kamarék, érdekképviseletek, minisztérium, regionalis, profitorientalt, non-
profit stb. intézmények. A felmérésben nem szerepeltek azok a palyazatiré és tanacsadé cégek, amelyek
nem tagjai a PATOSZ-nak (Palyazatirok és Tanacsadok Orszagos Szovetsége).

Ugy tanik el®allt a b&ség zavarara jellemzd helyzet. A KKV-k nehezen tudnak eligazodni a sok lehetd-
ség és tamogato, szakértd kozott. Ez az allapot természetesen jobb, mint a korabbi helyzet. A KKV-k eldtt
uj feladat all, kivalasztani a b&séges kinalatbol a szamukra legmegfeleldbbet. A KKV-k jelent8sége, fontos-
saga mind az allami, mind a regiondlis, mind, pedig az lizleti finanszirozasban ndvekszik. Felismervén a
KKV-k szerepét a foglalkoztatadsban, innovacidban, a gazdasagi ndvekedés eldsegitésében, a kiilgazdasagi
kapcsolatok intenzivebbé tételében, az alkalmazkodoé-képességilk, gyors reakcioképességik eldnyeit,
megndtt a finanszirozasi hajlandésag gyakorlatilag minden tertleten. Egyeldre a tékepiaci finanszirozas-
ra ez nem érvényes, de ezen a tertleten is biztat6 jelek érezhetdk.
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A javulo lehet8ségek ellenére a KKV-k jelentds része még mindig az onfinanszirozast, a sajat, belsd
forrasokra vald tdamaszkodast részesiti eldnyben. Ennek — véleménylink szerint — tdbb oka van:

* Nem hitel- és nem palyazatképesek, vagyoni helyzetiik, gazdalkodasuk, menedzsmentjiik szinvo-
nala nem teszi lehetdvé, hogy a finanszirozoknak megfeleld hitel-kérelmet vagy palyazatot készitsenek.

* Acégek jelentds része permanens likviditasi problémakkal kiizd.
* A korbetartozasok miatt sok KKV kényszerbdl finansziroz méasokat.

* Fdleg a mikro- és a kisvallalatoknal a menedzsertulajdonosok, akik rendkivili mértékben elkétele-
zettek sajat vallalkozasuk irant, sajat forrasaikat, pénziket, munkaidejiket nem tekintik kéltségnek, nem
kalkulaljak ezek haszonéldozat kdltségét, igy ezen befektetéseket sem, amikor a vallalkozas eredményes-
ségét veszik szamba. Az idegen forrasok tehat koltségesebbnek tlinnek, a sajat finanszirozas elényésebb-
nek.

* A péalyazatokkal kapcsolatos nehézségek, a palyazati technikak elsajatitasa fontos jévdbeni feladat
lesz a KKV-k szdmara.

¢ A cégek egy része jovdjét illetden bizonytalan, nem tud hosszabb tavra tervezni, nem mer tartds
kotelezettségeket felvallalni.

* Avdllalatok egy része abban a fejlddési szakaszban van, amikor tuljutott az alapitas nehézségein. A
kovetkez0 szakasz, az Uizleti elképzelések megvalGsitasa, a gyors fejlddés ideje lenne. A cég azonban nem
elég erds (Kicsi a cégérték, keveés a biztositékként felajanlhat6 vagyon), az tizleti malt nem elég szamotte-
v, az Uzleti jelentésekre nem tdmaszkodhat a finanszirozd a kockazat felmérésekor, az tizleti kapcsola-
tok sem szamottevdk, nem lehet rajuk tdmaszkodni (kezességvallalas, kereskedelmi hitel igénybevétele,
referenciak), a kiilsd tdkebefektetdk bizalmatlanok.

* A kockazati toketarsasagok hozamigényei tobbnyire meghaladjak a KKV-k hozamtermel® képessé-
gét, kiilléndsen a kritikus iddszakokban, amikor igazan sziikség lenne poétlolagos forrasokra. A kockazati
tokebefektetdk altalaban részt kivannak venni a menedzsmentben, ellendrizendd befektetéseik felhasz-
nalasat, Uzleti tanacsokkal ellatni a céget, ezt a cégek eredeti tulajdonosai, menedzserei sokszor nem
nézik jo szemmel.

¢ Atbdzsde Magyarorszagon — egyeldre — nem tartozik a KKV-k forrasszerzd intézményei kdzé.

* A cégek kozotti fizio egyeldre viszonylag ritka, a mérethatarok atlépését a cégek sajat ndvekedé-
suktdl remélik.

* A KKV-k jelentds részére valtozatlanul tartés tdkehiany jellemzd. A jelenleg leggyakoribb finanszi-
rozasi forma a pénzintézeti hitel, amely nem a legmegfelel6bb formaja a tdkehiany enyhitésének. A tartos
addssagszolgalati terhek miatt a hitelfelvevok a torlesztésre kénytelenek koncentralni, forrasaikat eldre
lekotik, mozgasteriik beszdkul, tdkét nem lehet atcsoportositani, kivonni, a hiteligény allandosul. A hite-
lezés idGtartama alatt a bevételekre kell koncentrélni, kockazattal jaré valtoztatdsokra nincs mod.

* Aideiglenes befektetdk (kockazati tdketarsasagok) mellett sziikség lenne tartds befektetdkre. In-
tézményi rendszertket (példaul tdzsde) ez iranyba kellene tovabb fejleszteni.

* A KKV Uzleti, piaci tipusu finanszirozasa mellett még sokaig sziikség lesz a nem kereskedelmi
feltételek mellett torténd finanszirozési formdakra (céltdmogatasok, palyazatok, tdkejuttatas, kezesség
vallalas), illetve a vallalkozasok finanszirozast igénybevevd képességeinek javitasara (adokedvezmények,
allami kovetelésekrdl vald részleges, vagy teljes lemondas, fizetési halasztas engedélyezése, veszteség
atvallalasa, palyazati rendszer egyszerdsitése stb.) a finanszirozas hatékonysaganak javitasahoz.

* Fontos a véallalkozasbarat kbrnyezet, az Gzleti etika, a kultlra javitasa, a menedzsmentismeretek, és
a gyakorlat fejlesztése, a tanacsadas, a képzés megfeleld médjainak alkalmazésa, a stratégiai szemlélet
erdsitése a vallalkozasoknal.

* Fontos a finanszirozéasi lehetdségeknek a cégek életciklusahoz torténd igazitadsa. Masfajta finanszi-
rozasi lehetBségekre van sziiksége (és lehetdsége) az induld vallalkozasoknak, és masokra a bévilni,
terjeszkedni, atalakulni vagyo6 cégeknek.

* A palyazati aktivitas megfelel®, a palyazati tevékenység hatékonysaga kevésbé. A nyertesek egy
része eladdsodik, likviditasi gondokkal kiizd. A hatékonysag vélhetden javulni fog.

* Sok, a palydzok szamara kedvezd valtoztatasra kerilt sor, a cégek is szert tettek némi palyazati
gyakorlatra, bévul a forrasok volumene.

* A KKV-k finanszirozési helyzetét jelenleg jelentds sajat tbke hiany és relativ kinalati tkefelesleg
jellemzi. A tdkeszukséglet vélhetden ndni fog a KKV-k oldalarél, amennyiben versenyképességiket ki-
vanjak novelni.
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IRODALOM

Bocskei Elvira, dr. Kerepesi Katalin, dr. Opitz Eva, dr. Szalai Ibolya: Az unios csatlakozas hatasa a
magyarorszagi kis- és kozepes vallalatok versenyképességere, kuloénos tekintettel az ICT felkészult-
ségre és a finanszirozasi lehetdségekre, kiemelten kezelve a palyazati lehetdségeket.
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