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Kerepesi Katalin*

VERSENYKÉPES VÁLLALAT
– MEGFELELÕ FINANSZÍROZÁS**

A magyar kis- és közepes méretû vállalatok versenyképességének
vizsgálata a finanszírozás szempontjából

A magyar kis- és közepes méretû vállalkozások finanszírozási igényeinek és lehetõségeinek napjaink-
ban folyamatosan növekvõ tendenciát kellene mutatniuk, mert az EU-csatlakozás önmagában, a csatlako-
zás következtében fokozódó verseny, az új piaci lehetõségek kihasználása indokolná, hogy jelentõs kor-
szerûsítési, fejlesztési tevékenységet folytassanak. Változatlanul komoly kihívást jelent az uniós elõírások
teljesítése, a megfelelõ tanúsítványok megszerzése. A bõvülõ piaci lehetõségekkel ezek hiányában nem
lehet élni.

A versenyképes outputok, termékek, és szolgáltatások elõállítása jelentõs innovációs tevékenységet
feltételez. A felmérések szerint a magyar KKV-k háromnegyede innováció szempontjából inaktív, fõ
céljának a túlélést, fennmaradást tekinti. Magyarországon jelenleg mintegy 2000 KKV sorolható az inno-
vatív vállalkozások közé. (MONITOR, 2006: 60)

A magyar cégek innovációs tevékenysége nemzetközi összehasonlításban rendkívül gyenge. Az önálló
kutatás, a szabadalomvásárlás, a technológiatranszfer a vállalatok töredékére jellemzõ. A versenytársak-
hoz képest késésben vannak az új technikák, a technológiák, az üzleti alkalmazások, a marketing módsze-
rek, az információs- és kommunikációs technológiák meghonosítása területén. Következésképpen a kí-
nált termékek és szolgáltatások (outputok) színvonala, piacra-vitelük módszerei sem versenyképesek. A
versenyképes outputok elõállítása korszerû inputok meglétét feltételezi, amelyek beszerzése, mûködte-
tése jelentõs finanszírozási terheket ró a vállalkozásokra.

A versenyképesség szempontjából jelentõs javulás a közeljövõben nem várható, a KKV-k fejlesztési
trendvonala 2006-ban csökkenõ tendenciát mutatott, 2007-ben sem lehet jelentõs élénkülésre számíta-
ni, a hazai fizetõképes kereslet várható csökkenése, a bõvülõ exportlehetõségek kihasználásának válto-
zatlanul gyenge képessége miatt. (MONITOR, 2006: 61)

Hogyan lehet a magyar KKV-k versenyképességét javítani a finanszírozás oldaláról? Véleményünk sze-
rint a megközelítés csak piaci szemléletû lehet, a finanszírozási kereslet és kínálat elemzése révén. A KKV
szektornak versenyképessége javításához megfelelõ külsõ finanszírozási lehetõségekre van szüksége, mi-
vel önfinanszírozó képessége gyenge.

* Tanszékvezetõ fõiskolai tanár, Általános Vállalkozási Fõiskola

** A cikk figyelembe veszi az irodalomjegyzékben jelölt kutatási zárójelentés megállapításait.
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1. sz. táblázat

AZ EGYSZERES ÉS KETTÕS KÖNYVVITELT VEZETÕ VÁLLALKOZÁSOK
SAJÁT TÕKÉJÉNEK MEGOSZLÁSA 2000-2003 KÖZÖTT (százalék)

Vállalati kategória   2000    2001 2002  2003

Mikrovállalat     7,0      9,3     8,5     7,6

Mikro- és kisvállalat   28,8    33,8         34,5    32,2

KKV-k összesen:    44,9    51,7         53,1    48,0

Nagyvállalat   55,1   48,3         46,9   52,0

Összesen: 100,0 100,0 100,0 100,0

Forrás: A  kis- és közepes vállalkozások helyzete 2003-2004.
Éves jelentés. Gazdasági és Közlekedési Minisztérium. 2005. p.: 134.

A magyar kis- és közepes méretû vállalkozások önfinanszírozó
képességének alakulása

Az utóbbi években a kis- és közepes méretû vállalatok önfinanszírozó képessége romló tendenciát
mutatott a nagyvállalatokhoz viszonyítva. Néhány ok:

• a nagyvállalatoknál lényegesen több amortizáció képzõdött, továbbá jelentõs adókedvezményeket
vehettek igénybe;

• 2003-ban például a vállalkozói szféra összesen 318 milliárd forint támogatást kapott, amelynek
39%-a, a nagyvállalatoknak jutott; (MONITOR, 2004: 73)

• 2000 és 2004 között az adózás elõtti eredmény a nagyvállalati szférában jelentõsen növekedett,
miközben a mikro- és kisvállalati körben kevesebb, mint a felére csökkent. A jövedelmezõség a
közepes méretû vállalatoknál is romlott;

• A KKV-k jelentõs része küzd permanens likviditási problémákkal, többnyire önhibáján kívül. A
körbetartozás változatlanul jellemzõ.
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2. sz. táblázat

A FELHALMOZÁSRA FORDÍTHATÓ SAJÁT FORRÁSOK
(AMORTIZÁCIÓ + ADÓZÁS ELÕTTI EREDMÉNY – TÁRSASÁGI ADÓ)
MEGOSZLÁSA VÁLLALATI KATEGÓRIÁK SZERINT 2000-2003 KÖZÖTT (százalék)

Vállalati kategória   2000 2001     2002   2003

Mikrovállalat      6,9   8,5     8,5     4,8

Mikro- és kisvállalatok    17,5 18,0    17,1    14,5
összesen:

KKV-k összesen:    51,3 57,7    55,4    45,7

Nagyvállalat   48,7 42,3   44,6   54,3

Összesen: 100,0   100,0 100,0 100,0

Forrás: A kis- és középvállalkozások helyzete 2003-2004.
Éves jelentés. Gazdasági és Közlekedési Minisztérium. 2005. p.: 158.

Az adatokból arra következtethetünk, hogy a magyar KKV-k döntõ része a versenyképesség megterem-
téséhez, fenntartásához és javításához szükséges saját forrásokkal nem rendelkezik, ezeket külsõ forrá-
sok igénybevételével, nagyrészt piaci feltételek mellett tudja biztosítani. A pénz- és tõkepiacokon kell
tehát megjelennie és ott versenyképesnek lennie.

Miután az uniós-szabályozás tiltja a közvetlen állami támogatásokat, szubvenciókat, a külsõ finanszíro-
zás, nagyrészt visszterhes formában, piaci feltételek mellett áll rendelkezésre. Ez az elv nem zárja ki
teljesen a vissza nem térítendõ támogatások meglétét, amelyek pl. az egyes pályázati konstrukciókban
megtalálhatók, de csak a teljes finanszírozás részeként. A kedvezményes feltételek mellett megszerezhetõ
források igénybevétele elõre meghatározott prioritásokhoz kötött, azaz csak meghatározott célokra, elõ-
re rögzített feltételek mellett vehetõk igénybe. A vállalatoknak a sikeres piaci szerepléshez mind az out-
put, mind az input, mind pedig a pénz- és tõkepiacokon versenyképesnek kell lenni. A versenyképesség
kritériumai egymással összefüggenek.

A vállalati versenyképesség fõbb területei és kritériumai:

• Output-piacok: Korszerû, jelentõs hozzáadott értéket, tudást tartalmazó, kelendõ, elfogadható
áron kínált termékek, szolgáltatások. A fogyasztói igények felmérése, elõrejelzése, idõben történõ
reagálás képessége.

• Input-piacok: Korszerû technológia, termelõ berendezések, megfelelõen képzett, rugalmas alkal-
mazkodásra képes munkaerõ, korszerû, a vállalati sajátosságokhoz igazított vállalatirányítási rend-
szer, korszerû ICT megoldások alkalmazása, üzleti tervekre lebontható stratégia, jövõbeni profitot
biztosítani képes projektek stb.

• Pénz- és tõkepiacok: A mennyiben a vállalkozás befektetõként jelenik meg, fontos hogy tájékozód-
jék a számára megfelelõ befektetési lehetõségekrõl, legyen képes ezeket összevetni, értékelni, a
hozam, a kockázat és a likviditás szempontjából a lehetõ legkedvezõbb portfoliót összeállítani. Ha
a vállalkozás külsõ finanszírozási forrásokat keres, igényeit kellõen alátámasztott pénz- és tõkepia-
ci keresletté kell alakítani.

A vállalatok rendelkezésére álló külsõ finanszírozási lehetõségek:
• kereskedelmi hitel;
• pénzintézeti hitel;
• lízing;
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• faktorálás, forfetálás;
• értékpapír-kibocsátás;
• közvetlen (direkt) és portfolió befektetés;
• kockázati tõkebefektetés, „üzleti angyalok” befektetései;
• pályázatok, tenderek;
• nem piaci feltételek mellett kihelyezett források (támogatások, kedvezményes hitelek,

szubvenciók stb.).

A finanszírozási lehetõségek igénybevételének általános feltételei a KKV-k eseté-ben:
• stratégiai szemlélet;
• pályázat-, illetve hitelképes projektek kidolgozása, menedzselése és megvalósítása;
• a likviditási helyzet javítása (elõfinanszírozás);
• megfelelõ fedezet, önerõ biztosítása;
• bizonyos pályázati tapasztalat, megfelelõ tanácsadók, szakértõk alkalmazása, igénybevétele;
• kapcsolatok a bankokkal, szakmai, érdekvédelmi, tanácsadó, információkat szolgáltató

szervezetekkel;
• folyamatos információgyûjtés és -értékelés.

A kielégíthetõ piaci kereslet kritériumai az egyes finanszírozási formáknál
(a teljeség igénye nélkül):

• Kereskedelmi hitelt általában megbízható ügyfeleknek, régi partnereknek adnak, vagy kényszer-
bõl, mert a termék másképpen nem értékesíthetõ.

• Pénzintézeti hitelekkel történõ finanszírozás esetén hitelképesnek kell lenni, amelynek kritériu-
mait a bankok állapítják meg. Általában a hitelképesség feltételei: megfelelõ fedezetek, garanciák, önerõ,
igazolt és a jövõben fenntartandó jó üzletmenet, üzleti terv, esetleg igazolt rendelésállomány, megfelelõ
színvonalú menedzsment stb.

• Pályázatok, ha a vállalkozás pályázati úton kíván többletforrásokhoz jutni, pályázatképesnek kell
lennie, azaz ki kell elégítenie a kérdéses pályázat tartalmi és formai követelményeit. Elõfeltétel természe-
tesen az elfogadható pályázat elkészítése, amihez sok esetben kellõen honorált külsõ szakértõre van
szükség. Szükségesek az igazolt önerõ, egyéb anyagi biztosítékok, a pályázat prioritásának, vagy prioritá-
sainak megfelelõ projektek, az utófinanszírozás miatt a pályázat futamideje alatt kellõ likviditás, sikeres
projektmenedzselés, a pályázat lezárulása után sok esetben több éves mûködtetés garantálása. Pályáza-
tok esetében a kivitelezés késlekedése, az esetleges nem teljesítés komoly anyagi konzekvenciákkal jár,
ami növeli a pályázati munka kockázatosságát.

• Az üzleti angyal típusú finanszírozás ígéretes innovációt, új terméket, technikai megoldást feltéte-
lez. A finanszírozó többnyire nem egy céget, hanem valamilyen piacképesnek tartott újdonságot, esetleg
fiatal, ígéretes tehetség tevékenységét kívánja finanszírozni. Fontos kritériumok: a szakértelem, korábbi
sikeres fejlesztések, referenciák.

• A kockázati tõkefinanszírozás általában tulajdonosi részesedés megszerzését jelenti egy már mû-
ködõ vállalkozásban. A befektetõ nyilvánvalóan érdekelt a cég eredményes mûködésében, a vállalati va-
gyon gyarapodásában, tõzsdeképes vállalkozások esetében az árfolyamok kedvezõ alakulásában. Jól, ígé-
retesen mûködõ, fejlõdõképes vállalkozások számíthatnak kockázati tõkefinanszírozásra. A befektetõk
mind a pénz kihelyezésekor, mind az üzletbõl történõ kiszálláskor (exit) szigorú, elõre rögzített elváráso-
kat érvényesítenek. Az üzleti angyalok és a kockázati tõkebefektetõk tisztában vannak a magyar vállalko-
zások hiányosságaival. (Nincs üzleti tervekre lebontható stratégia, gyenge lábakon áll a pénzügyi terve-
zés, hiányosak a marketing ismeretek, egyes területeken nincsenek rátermett vezetõk stb.) Éppen ezért a
befektetõk nemcsak pénzt, hanem többnyire szaktanácsot is adnak, például humán erõforrások menedzs-
mentje, marketing, tervezés, pénzügyek, értékesítési módszerek, menedzsment coaching területén. Mindez
feltételezi, hogy a hiányosságok ellenére a vállalkozásnak vannak olyan piacképes erényei, amelyek von-
zóvá teszik a külsõ befektetõ számára. A kockázati tõkebefektetés nem egyszeri tõkeinjekciót jelent, ha-
nem hosszabb távú elkötelezettségeket mind a befektetõ, mind a fogadó fél részérõl, feltételezi a jó
személyes kapcsolatokat, a kommunikációt, a kölcsönös bizalmat.

• Faktorálás, forfetálás esetében jó minõségû követelések, vállalati goodwill szükséges.

• Lízing. Manapság egyes területeken a finanszírozás rendkívül kedvezõ feltételek mellett (alacsony
kezdõösszeg, hosszú futamidõ, egyszerû adósminõsítés) lehetséges. Egyetlen fontos követelmény a fu-
tamidõ alatti folyamatos fizetõképesség.
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A magyarországi pénz- és tõkepiac kínálati oldalán tapasztalható
tendenciák

A pénz- és tõkepiacokon is fontos, hogy a kereslet és a kínálat, a keresett és a kínált források összhang-
ban legyenek. A vállalati finanszírozás esetén a kínálat igazodjék a vállalkozások finanszírozási szükségle-
teihez, pontosabban a forrásokat igénylõ piacképes keresletéhez (legyenek meg a hitelképesség, pályá-
zatképesség stb. feltételei). Az összhangnak mennyiségi és szerkezeti szempontból is meg kell lennie. A
különbözõ méretû, korú, eltérõ tevékenységi területen mûködõ vállalkozásoknak különbözõek a finan-
szírozási igényei, igénybevételi lehetõségei, a kínálati oldalnak tehát kellõen diverzifikáltnak kell lennie.
A külsõ finanszírozást keresõ cégeknek igényeiket piacképessé kell tenniük, el kell sajátítaniuk, például a
pályázási technikákat, az üzlet terv készítésének fortélyait.

A kínálati oldal néhány jellemzõje:

• Kereskedelmi hitelek: A kereskedelmi hiteleket vállalkozások nyújtják egymásnak elõrehozott, il-
letve halasztott fizetés formájában. Nagyságuk pontosan nem határozható meg. A KKV szektorban az
önkéntes, üzleti szempontok alapján történõ hitelezés mellett jelentõs súlyt képvisel a kényszerhitele-
zés. A bevásárlóközpontok, építõipari cégek beszállítói érintettek elsõsorban. A kényszerhitelezés az egyik
oka a KKV-k jelentõs részét érintõ likviditási problémának.

• Pénzintézeti hitelek: Magyarországon a kilencvenes évek végéig a bankok legfontosabb célpiacnak
a nagyvállalati szektort tartották, a kisebb kockázat, a jó minõségû biztosítékok, a könnyen kialakítható
hitelstandardok miatt. Ezen a területen viszonylag csekély munkaráfordítással nagy összegek helyezhe-
tõk ki. A kilencvenes évek végétõl a helyzet megváltozott.

3. sz. táblázat

A VÁLLALKOZÁSOKNAK NYÚJTOTT BANKHITELEK ÁLLOMÁNYÁNAK
VÁLTOZÁSA 1999-2004 KÖZÖTT
(milliárd forint)

Vállalati kategória  1999  2004 A növekedés mértéke
(százalék)

Mikrovállalat   112,7   747,3 663,0

Kisvállalat   110,6   456,5 412,7

Középvállalat   237,7 1021,6 429,7

KKV összesen:   461,0 2225,5 482,7

Nagyvállalat 1934,0 2388,3 123,4

Nem pénzügyi
vállalkozások 2395,0 4613,8 192,6
összesen:

Forrás: MNB (saját számítások)

A bankok növekvõ érdeklõdéssel, a KKV-k számára kialakított, változatos hitelkínálattal fordultak ezen
korábban elhanyagolt terület felé.
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A KKV-k javuló hitelkínálatának háttere:

• A nagyvállalati piac közeledik a telítõdéshez, a hitelképességi standardok enyhítésétõl sem várható
a piacképes kereslet növekedése.

• A multinacionális cégek nagy része a külföldi anyavállalat révén jut hitelhez.

• Az Európai Unióhoz korábban csatlakozott országokban a megfelelõ befektetési lehetõségek hiá-
nyában nagyon sok likvid pénz halmozódott fel. Ehhez természetesen a lanyha konjunktúra is
hozzájárult.

• Fejlõdtek a banki hitelkockázati modellek. Az adósminõsítési standardok egyre inkább az ügyfelek
sajátosságaihoz, lehetõségeihez igazodnak. Egyszerûbb, kisebb költségû hitelbírálati rendszerek
kerültek bevezetésre.

• Csökkent a KKV-k által képviselt kockázat, a versenyképtelen cégek egy része megszûnt.

• A kedvezõbb kondíciók több ügyfelet vonzanak, a kockázat a nagyobb ügyfélszám miatt jobban
megoszlik.

• A hitelezés változatlanul rendkívül jövedelmezõ üzletág, egyes konstrukcióknál a THM elérheti a
40-100%-ot is.

• A bankok részt kívánnak venni az uniós pályázatok finanszírozásában. A pályázatokhoz több egyéb
banki tevékenység is kapcsolódhat (garanciavállalás, tanácsadás, projektmenedzselés).

A pénzintézeti hitelezés területén a KKV-k lehetõségei határozottan javultak. A kínálati oldal igyeke-
zett alkalmazkodni a KKV-k által támasztott, rendkívül diverzifikált kereslethez, a reális hitelképességi,
törlesztési lehetõségekhez. Az ajánlatok ma már szinte áttekinthetetlenek, a piacon a túlkínálat jelei mu-
tatkoznak.

A javuló hitelfinanszírozási lehetõségek ellenére a magyar KKV-k többsége hitel nélkül gazdálkodik.
Az MNB adatai szerint 2004-ben, például a kettõs könyvvitelt vezetõ vállalkozások 70%-a nem vett hitelt
igénybe.

• Lízing: A lízingpiacon is a túlkínálat jelei mutatkoznak. Rendkívül népszerû finanszírozási forma
mind a lakossági, mind a vállalati szférában. Az igénybevevõk jelentõs része nem méri fel jövõbeni reális
fizetõképességét, nagyon sok az ún. „bedõlt” ügylet, a lízingcégek nem tudnak mit kezdeni a sok vissza-
szolgáltatott gépkocsival, egyéb berendezéssel.

• Faktorálás, forfetálás: Korábban nem volt elterjedt a KKV körben. Manapság a pénzintézetek
jelentõs propagandatevékenységet folytatnak népszerûsítésére. Többek között a körbetartozások által
okozott problémák enyhítését várják tõle.

• Külföldi közvetlen tõkebefektetések: A hazai megtakarítások mértéke jelenleg nem éri el a nyolcva-
nas évek végi szintet, szükség lenne külföldi forrásokra a vállalati finanszírozásban. A finanszírozási szük-
séglet kielégítésében a rendszerváltást követõen jelentõs szerepet játszottak a külföldi közvetlen mûkö-
dõ tõke és portfolió befektetések. Jelentõségük ma sem lebecsülendõ, de a jelenlegi kiemelt cél-orszá-
gok az Európai Unióhoz újonnan csatlakozó, csatlakozásra váró és az ázsiai gyorsan fejlõdõ országok
(Kína, India, Indonézia).

• Egyéb, tulajdonosi részesedést eredményezõ befektetések: A kettõs könyvvitelt alkalmazó vállala-
tok mintegy 10%-a rendelkezett tulajdonosi részesedéssel más vállalkozásban 2004-ben. (MONITOR,
2004: 136) A közepes méretû vállalkozások tõzsdei szereplése pillanatnyilag nem jelentõs.

• A kockázati tõkebefektetések: korábban nem játszottak jelentõs szerepet a KKV-k finanszírozásá-
ban. 2003-ban 32, 2004-ben 41 befektetést regisztráltak. (The Hungarian Economy 2005: 29) Némi élén-
külés várható az intézményi háttér fejlõdése következtében is. A Kirium Zrt. londoni székhelyû anyacége
például szervezett formában kifejezetten magyarországi projektek finanszírozását bonyolítja. A befektet-
ni szánt összegek a 100-400 millió forint közötti értékhatárban mozognak, tehát a KKV-k számára reálisan
igénybe vehetõ intervallumban. A befektetõk hajlandók hosszabb távú finanszírozásra is, ha a projekt
elõrehaladása megkívánja. A cég kooperál a 60%-ban amerikai, magánbefektetõre, 40%-ban amerikai
befektetési alapokra támaszkodó Primus Capital Partners-szel is, a mely a hosszabb távú befektetések
menedzselésével foglalkozik elsõsorban. A kockázati tõkebefektetõk a nagyobb projektek, mûködõ, di-
namikusan fejlõdõ cégek finanszírozását preferálják. A befektetések értéke általában 500 millió forint
körül mozog. A kihelyezés átmeneti, általában 5-10 év múlva kerül sor az exitre.

• Az üzleti angyalok: többnyire kisebb (10-50 millió forint közötti) összegeket invesztálnak, fõleg
induló vállalkozásokba, új termékekbe, kutatásokba. Fontosnak tartják a személyes kapcsolatokat, a pénz
mellé szaktanácsokat, a kapcsolati tõke kiépítéséhez személyes segítséget kínálnak. E területen tevékeny-
kedik a Corvinus Kockázati Tõkealap Kezelõ Zrt., az MFB Invest Zrt., a Kisvállalkozás-fejlesztõ Pénzügyi
Zrt. is, azaz nem hiányzik az állami részvétel, támogatás sem. A magánbefektetések területén – vélemé-
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nyünk szerint – jelentõs fellendülés várható. Fejlõdött az intézményi háttér, bõvült a kínálat, gyakorlati-
lag mindenfajta méretû KKV megtalálhatja a számára megfelelõ befektetõt, ha rendelkezik ígéretes ter-
mékkel, projekttel.

• A Magyar Fejlesztési Bank korábban is kínált piaci alapú tõkebefektetési programokat 2006 végéig
a már nyereségesen mûködõ kis- és középvállalkozásoknak. A kihelyezések értéke megközelítette a 22
milliárd forintot. A szabályok szerint a bank a saját tulajdonrészét, amely legfeljebb 49% lehet, a sikeres
fejlesztés megvalósulása után értékesíti. Az elvárt hozam 10-15%. A társtulajdonos bármikor kivásárolhat-
ja saját tulajdonrészét, a szerzõdésben szereplõ futamidõtõl függetlenül, ami legfeljebb 12 év lehet. Az
MFB ezirányú tevékenysége jelenlegi formájában az EU-szabályok értelmében támogatásnak minõsül, így
tovább nem folytatható. Az MFB Invest Zrt. feladata lesz a KKV-kbe befektetni szándékozó magán- és
intézményi befektetõk tevékenységét összehangolni, elõsegíteni. Magyarországon is törekednek a KKV-k
fejlesztésével foglalkozó intézmények tevékenységének összehangolására, a hatékonyság fokozására. Va-
lószínûsíthetõ az intézmények számának csökkentése, a párhuzamosságok kiküszöbölése.

A finanszírozási források kínálatának alakulása

A finanszírozási kínálat jelenleg mennyiségi szempontból – véleményünk szerint –  kielégítõ. Az igény-
bevétel kondíciói általában reálisak, alkalmazkodnak a KKV-k lehetõségeihez. A megjelölt finanszírozási
célok egybeesnek a vállalkozások hosszú távú érdekeivel.

Versenyképességi szempontból akkor tekinthetõ sikeresnek a finanszírozás, ha nem a vállalatok túl-
élését, átmeneti, vagy permanens likviditási problémáinak enyhítését szolgálja, hanem lehetõleg a világ-
piacon is versenyképes termékek, szolgáltatások elõállítását, az ehhez szükséges inputok biztosítását és
sikeres mûködtetését.

Ha a finanszírozási kínálatot nemcsak intézményi oldalról, hanem mennyiségi szempontból, a várha-
tóan rendelkezésre álló források nagysága alapján vizsgáljuk, megállapítható, hogy a források tovább
bõvülnek, vélhetõen minden kategóriában.

4. sz. táblázat

MAGYARORSZÁG RENDELKEZÉSÉRE ÁLLÓ VÁRHATÓ
FEJLESZTÉSI FORRÁSOK 2007-2013 KÖZÖTT

Megnevezés Milliárd � Milliárd Ft

1. EU támogatás 24    6000

2. Hazai társfinanaszírozás   8    2000

1+2 összesen: 32   8000

3. A fejlesztésekhez kapcsolódó
magán és egyéb hazai forrás

28    7000

1+2+3. Uniós és hazai források
összesen: 60 15000

Forrás: A fejlesztéspolitika fõ irányai 2007-2013.

Elõterjesztés a Fejlesztéspolitikai Kabinet részére, p.:13.
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A II. Nemzeti Fejlesztési Terv keretében 2007-ben mintegy 10, 2008-ban várhatóan több, mint 26
milliárd forintnyi vissza nem térítendõ támogatásra számíthatnak a magyar KKV-k technikai fejlesztés
céljából. Az elõzetes számítások szerint az uniós társfinanszírozású pályázatokon 2007-2008-ban 1700-
2000 kis- és közepes vállalkozás tehet szert 1-500 millió forintértékû támogatásra (közép-magyarországi
cégek nem pályázhatnak). A támogatás a technológia korszerûsítését eredményezõ eszközök beszerzésé-
re, szolgáltatások igénybevételére, informatikai beruházásokra, humán erõforrás fejlesztésére, piaci meg-
jelenésre, tanácsadás igénybevételére fordítható. Az általános cél a KKV-k jövedelem termelõ képességé-
nek javítása.

2007-2013 között a Gazdaságfejlesztési operatív Program (GOP) keretében elõirányzott 674 milliárd
forintnyi forrás 30%-a kerül remélhetõleg felhasználásra az elsõ két évben. A támogatástartalom legfel-
jebb 30% lehet. Fontos feltétel, hogy a pályázat benyújtását megelõzõ évtõl a projekt befejezésének évéig
a cég nettó árbevétele nem csökkenhet. A pályázat egyik kritériuma, hogy a vállalkozás árbevételének
növekedése 1-5 millió forintnyi támogatás esetén az elnyert összeg minimum 1,2 szerese, 5-50 millió
forint támogatásnál 1,6 szerese legyen, 50-500 millió forint támogatás esetén pedig kétszeres növekmény
az elvárás. (Világgazdaság, 2007. január 4.: 1-5.) A pályázatok tehát, nemcsak a beruházások, fejlesztések
megvalósítását, hanem a gazdálkodás mérhetõ hatékonyságának növelését is célozzák, azaz a pályázatok-
nál a minõségi, hatékonysági követelmények kerülnek elõtérbe. A finanszírozási kínálat bõvül, a kötött
felhasználású források esetében a kritériumok a hatékonyság növelését, a versenyképesség növelését
célozzák. Kérdés, hogy a keresleti oldal képes-e követni a kínálati oldal feltételeit, elvárásait. A megszorí-
tó intézkedések következtében a vállalkozások egy részének pénzügyi helyzete, bonitása romlik. A pénz-
intézetek érdekeltek az ügyfélkör megtartásában és bõvítésében, várhatóan újabb befektetési és hitel-
konstrukciók kidolgozásával reagálnak. A bankok által kínált hitel- és egyéb finanszírozási konstrukciók
egyre differenciáltabbak, testre szabottabbak lesznek. Mivel az internetes-bankolás lassan terjed, várható
a fiókok számának szaporítása, mivel egyelõre mind a lakossági, mind a kisvállalkozói szektor igényli a
személyes kapcsolattartást.

Összefoglalás, következtetések

Megállapítást nyert, hogy az utóbbi években a KKV-k finanszírozási lehetõségei javultak. A kínálati
oldalon több, jelentõs, a KKV-k szempontjából kedvezõ változás ment végbe. Bõvültek a finanszírozási
források, elsõsorban a pályázati lehetõségek. Az EU-pályázatok elõre tervezhetõk, a feltételek ismertek, a
prioritások a KKV-k versenyképességének növelését célozzák. A finanszírozók közötti verseny erõsödése,
különösen a pénzintézeti szférában, a költ-ségek csökkentését, a feltételek javulását eredményezte. A
finanszírozási lehetõségek diverzifikálódnak, egyre több, a KKV-k speciális igényeit és lehetõségeit figye-
lembe vevõ konstrukció található a piacon. Lépések történnek a „testreszabás” irányába. A KKV-k egy
része már képes befektetõként, finanszírozóként fellépni, külföldön is terjeszkedni, ami a hálózatosodás
szempontjából kedvezõ jelenség.

Korábbi kutatásaink KKV-k finanszírozási lehetõségeit taglaló részeiben megállapítottuk, hogy hiá-
nyoznak a KKV-k igényeihez, és igénybevételi lehetõségeihez idomuló változatos finanszírozási lehetõsé-
gek, a vállalkozások nem ismerik a rendelkezésre álló lehetõségeket, hiányoznak továbbá az igénybevé-
telhez szükséges ismeretek. Nem kapnak elegendõ segítséget, tanácsadást. Úgy tûnik, a helyzet az utóbbi
években gyökeresen megváltozott. A KKV-k fejlesztését szolgáló támogatások és hitelek puszta felsorolá-
sa és rövid ismertetése pontosan 46 oldalt tett ki a GKM 2005. évi Éves Jelentésében, a KKV-k fejlesztését
tanáccsal, finanszírozási forrásokkal támogató, fej-lesztõ, tanácsadó szervezetek száma egy általunk vég-
zett (vélhetõen nem teljes körû) felmérés szerint 2006. elején 81 volt. Ezek szakmai szervezetek, alapok,
alapítványok, szövetségek, kamarák, érdekképviseletek, minisztérium, regionális, profitorientált, non-
profit stb. intézmények. A felmérésben nem szerepeltek azok a pályázatíró és tanácsadó cégek, amelyek
nem tagjai a PÁTOSZ-nak (Pályázatírók és Tanácsadók Országos Szövetsége).

Úgy tûnik elõállt a bõség zavarára jellemzõ helyzet. A KKV-k nehezen tudnak eligazodni a sok lehetõ-
ség és támogató, szakértõ között. Ez az állapot természetesen jobb, mint a korábbi helyzet. A KKV-k elõtt
új feladat áll, kiválasztani a bõséges kínálatból a számukra legmegfelelõbbet. A KKV-k jelentõsége, fontos-
sága mind az állami, mind a regionális, mind, pedig az üzleti finanszírozásban növekszik. Felismervén a
KKV-k szerepét a foglalkoztatásban, innovációban, a gazdasági növekedés elõsegítésében, a külgazdasági
kapcsolatok intenzívebbé tételében, az alkalmazkodó-képességük, gyors reakcióképességük elõnyeit,
megnõtt a finanszírozási hajlandóság gyakorlatilag minden területen. Egyelõre a tõkepiaci finanszírozás-
ra ez nem érvényes, de ezen a területen is bíztató jelek érezhetõk.
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A javuló lehetõségek ellenére a KKV-k jelentõs része még mindig az önfinanszírozást, a saját, belsõ
forrásokra való támaszkodást részesíti elõnyben. Ennek – véleményünk szerint – több oka van:

• Nem hitel- és nem pályázatképesek, vagyoni helyzetük, gazdálkodásuk, menedzsmentjük színvo-
nala nem teszi lehetõvé, hogy a finanszírozóknak megfelelõ hitel-kérelmet vagy pályázatot készítsenek.

• A cégek jelentõs része permanens likviditási problémákkal küzd.

• A körbetartozások miatt sok KKV kényszerbõl finanszíroz másokat.

• Fõleg a mikro- és a kisvállalatoknál a menedzsertulajdonosok, akik rendkívüli mértékben elkötele-
zettek saját vállalkozásuk iránt, saját forrásaikat, pénzüket, munkaidejüket nem tekintik költségnek, nem
kalkulálják ezek haszonáldozat költségét, így ezen befektetéseket sem, amikor a vállalkozás eredményes-
ségét veszik számba. Az idegen források tehát költségesebbnek tûnnek, a saját finanszírozás elõnyösebb-
nek.

• A pályázatokkal kapcsolatos nehézségek, a pályázati technikák elsajátítása fontos jövõbeni feladat
lesz a KKV-k számára.

• A cégek egy része jövõjét illetõen bizonytalan, nem tud hosszabb távra tervezni, nem mer tartós
kötelezettségeket felvállalni.

• A vállalatok egy része abban a fejlõdési szakaszban van, amikor túljutott az alapítás nehézségein. A
következõ szakasz, az üzleti elképzelések megvalósítása, a gyors fejlõdés ideje lenne. A cég azonban nem
elég erõs (kicsi a cégérték, kevés a biztosítékként felajánlható vagyon), az üzleti múlt nem elég számotte-
võ, az üzleti jelentésekre nem támaszkodhat a finanszírozó a kockázat felmérésekor, az üzleti kapcsola-
tok sem számottevõk, nem lehet rájuk támaszkodni (kezességvállalás, kereskedelmi hitel igénybevétele,
referenciák), a külsõ tõkebefektetõk bizalmatlanok.

• A kockázati tõketársaságok hozamigényei többnyire meghaladják a KKV-k hozamtermelõ képessé-
gét, különösen a kritikus idõszakokban, amikor igazán szükség lenne pótlólagos forrásokra. A kockázati
tõkebefektetõk általában részt kívánnak venni a menedzsmentben, ellenõrizendõ befektetéseik felhasz-
nálását, üzleti tanácsokkal ellátni a céget, ezt a cégek eredeti tulajdonosai, menedzserei sokszor nem
nézik jó szemmel.

• A tõzsde Magyarországon – egyelõre – nem tartozik a KKV-k forrásszerzõ intézményei közé.

• A cégek közötti fúzió egyelõre viszonylag ritka, a mérethatárok átlépését a cégek saját növekedé-
süktõl remélik.

• A KKV-k jelentõs részére változatlanul tartós tõkehiány jellemzõ. A jelenleg leggyakoribb finanszí-
rozási forma a pénzintézeti hitel, amely nem a legmegfelelõbb formája a tõkehiány enyhítésének. A tartós
adósságszolgálati terhek miatt a hitelfelvevõk a törlesztésre kénytelenek koncentrálni, forrásaikat elõre
lekötik, mozgásterük beszûkül, tõkét nem lehet átcsoportosítani, kivonni, a hiteligény állandósul. A hite-
lezés idõtartama alatt a bevételekre kell koncentrálni, kockázattal járó változtatásokra nincs mód.

• A ideiglenes befektetõk (kockázati tõketársaságok) mellett szükség lenne tartós befektetõkre. In-
tézményi rendszerüket (például tõzsde) ez irányba kellene tovább fejleszteni.

• A KKV üzleti, piaci típusú finanszírozása mellett még sokáig szükség lesz a nem kereskedelmi
feltételek mellett történõ finanszírozási formákra (céltámogatások, pályázatok, tõkejuttatás, kezesség
vállalás), illetve a vállalkozások finanszírozást igénybevevõ képességeinek javítására (adókedvezmények,
állami követelésekrõl való részleges, vagy teljes lemondás, fizetési halasztás engedélyezése, veszteség
átvállalása, pályázati rendszer egyszerûsítése stb.) a finanszírozás hatékonyságának javításához.

• Fontos a vállalkozásbarát környezet, az üzleti etika, a kultúra javítása, a menedzsmentismeretek, és
a gyakorlat fejlesztése, a tanácsadás, a képzés megfelelõ módjainak alkalmazása, a stratégiai szemlélet
erõsítése a vállalkozásoknál.

• Fontos a finanszírozási lehetõségeknek a cégek életciklusához történõ igazítása. Másfajta finanszí-
rozási lehetõségekre van szüksége (és lehetõsége) az induló vállalkozásoknak, és másokra a bõvülni,
terjeszkedni, átalakulni vágyó cégeknek.

• A pályázati aktivitás megfelelõ, a pályázati tevékenység hatékonysága kevésbé. A nyertesek egy
része eladósodik, likviditási gondokkal küzd. A hatékonyság vélhetõen javulni fog.

• Sok, a pályázók számára kedvezõ változtatásra került sor, a cégek is szert tettek némi pályázati
gyakorlatra, bõvül a források volumene.

• A KKV-k finanszírozási helyzetét jelenleg jelentõs saját tõke hiány és relatív kínálati tõkefelesleg
jellemzi. A tõkeszükséglet vélhetõen nõni fog a KKV-k oldaláról, amennyiben versenyképességüket kí-
vánják növelni.
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magyarországi kis- és közepes vállalatok versenyképességére, különös tekintettel az ICT felkészült-
ségre és a finanszírozási lehetõségekre, kiemelten kezelve a pályázati lehetõségeket.
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