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Absztrakt

Jelen tanulmany a magyarorszagi csaladi és nem csaladi kis- és kozépvallalkozasok pénziigyi tervezési,
kontrolling, finanszirozasi és befektetési gyakorlatai kozotti kiilonbségeket vizsgalja a 2016 és 2023 kozotti
idészak soran. Célunk feltarni, hogyan befolyasolja a csaladi hattér a vallalati pénziigyi menedzsmentet
ezen érintett teriileteken. A vizsgilat sziiréseket kovetoen 83 csaladi és 83 nem csaladi vallalkozas
bevonasaval, kérdéives felmérés formajaban tortént, amelyeknél a mintak kozti eltéréseket
nemparametrikus statisztikai probakkal elemeztiik. Eredményeink szignifikins eltéréseket mutattak: a
nem csaladi vallalkozisok formalizaltabb pénziigyi tervezést és nagyobb szaimban megjelené kontrolling
rendszereket alkalmaznak, valamint tobb kiilso finanszirozast és kockazatos befektetési eszkozt vesznek
igénybe. A csaladi vallalkozasok kevesebb formalis pénziigyi tervvel rendelkeznek, a kisebbeknél gyakran
hidnyzik a Kkontrolling rendszer, inkabb belsé forrasokra timaszkodnak, és ritkibban fektetnek be
kockazatosabb eszkozkategdéridkba. Kovetkeztetésiink szerint azon vallalkozasok, amelyek -csaladi
tulajdonban allnak, miikodésiikben aktiv csaladi jelenlétet mutatnak, és onazonossagukban is csaladi
identitast hordoznak, jellemzéen konzervativabb és informalisabb pénziigyi menedzsmentet alkalmaznak.

1. Bevezetés

A csaladi vallalkozasok elterjedése és abszolut megnyilvanuldsa megerdsiti kiemelkedd
szerepiiket a globalis iizleti vildgban. Amint azt Robert Mandel idézi — ,,A Fo6ld csaladi
vallalkozas”, igazolja azt az elképzelést, hogy viladgszerte a vallalkozasok 65-80 szazaléka
csaladi tulajdonban van (Wang et al., 2021; Reddy és Wellalage, 2023; Qingmei et al., 2024).
Ezen csaladi vallalkozasok mind az iizleti életben, mind pedig a tarsadalmi szférdban egyre
nagyobb figyelemben részesiilnek az érintett felek részérdl. Tobb felmérés alapjan a csaladi
vallalkozasok hangstlyos és meghataroz6 szereppel rendelkeznek a vilaggazdasagban, mivel a
globalis szintli GDP jelentds részét allitjak elé (McKinsey & Company, 2023), mindemellett
hozzajarulnak az altalanos gazdasagi novekedéshez (Zellweger, 2017), és szamos orszagban
meghatarozd szerepet toltenek be a kis- ¢és kozépvallalkozoi szektorban, példaul
Magyarorszagon is (Wieszt és Drotos, 2018).

A hazai szakirodalomban a csaladi vallalkozasok jellemzdi (altalanos vallalati menedzsment,
pénziigyi sajatossagok, szociologiai tényezok, 0roklési kérdései) és helyzete széleskoriien
elemzésre és részletezésre keriiltek szamos tanulmanyban és publikacidban (Bogdény et al.,
2019; Késa et al., 2019; Karpati, 2021; Vajdovich és Heidrich, 2021). Azonban nem allithato,
hogy az egyes pénziigyi menedzsment sajatossagokhoz (pénziigyi tervezéshez, kontrollinghoz,
finanszirozasi ¢és befektetési gyakorlat kozotti kiilonbségekhez) kapcsoldodd empirikus
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kovetkeztetd statisztikai modszereket alkalmazd vizsgalatok elterjedtek lennének a
témakorben, eltéré gazdasagi ciklusok esetében is tanulméanyozva.

Az emlitett hianyossagokat szem el6tt tartva keriilt a kutatas fokuszaba a magyarorszagi csaladi
Kis- és kozépvallalkozasok adatainak és egyes pénziigyi menedzsmentet érintd sajatossagainak
elemzése, valamint a kozvetlen iparagi versenytarsakkal és piacvezetd vallalatokkal valod
Osszehasonlitasa.

Jelen tanulmany kutatési célja feltarni, hogy a kiilonb6z0 kis- és kozépvallalkozoi szektorban
megjelend vallalkozasok (csaladi és nem csalddi kozvetlen iparagi versenytarsak, piacvezetd
vallalkozasok) csaladi hattere miként befolyasolja a vallalati pénziigyi menedzsmentet ezen
teriileteken. A vizsgalat kérd6ives felmérés forméjaban tortént a 2016 és 2023 kozotti idészakot
elemezve. Tovabbi cél a kapott eredmények a kutatok és a téma irant érdeklddok szdmara
elérhetové tétele, amely boviti a jelenleg rendelkezésre allo hazai szakirodalmi bazist. Ez
elosegitheti a szakmai, illetve tudomanyos szemléletformalast, a jelenleg fennalld kis- és
kozépvallalkozoi szektoron beliili csaladi vallalkozasokkal kapcsolatos ismeretek bovitését,
illetve a vizsgalt témakor G megfigyeléseinek masok altali kiterjesztését, eltérd kutatasok
soran.

2. Szakirodalmi attekintés

Az elmult évtizedekben kiterjedt szakirodalom vizsgalta a csaladdi vallalkozadsok megjelend
sajatossagait. Szamos tanulmany specifikus témakra fokuszalt, példaul a pénziigyi
teljesitményre (Astrachan és Zellweger, 2008; Mazzi, 2011), a ,,csalddisagra” (Frank et al.,
2010), a vallalatiranyitasra (Siebels ¢és zu Knyphausen-Aufsel, 2011) vagy a
nemzetkoziesedésre (Pukall és Calabro, 2013). Ugyanakkor a fogalomhasznalat heterogén
maradt: a definiciévalasztast és annak indokldsdt nem minden esetben targyaljak kelld
részletességgel, és ritkdbban elemzik szisztematikusan, hogy mely definiciot milyen feltételek
mellett célszerii alkalmazni (Mazzi, 2011). Ennek megfelelden elsé 1épésként attekintjiik a
csaladi vallalkozasok definicioit, ezt kovetden a csaladi vallalkozasok sajatossagait, végiil
pedig a pénziigyi (menedzsment) sajatossagokat és azok vallalati hatésait.

2.1. Csaladi vallalkozadsok definicioja

A csaladi vallalkozasok kutatasa, mint autonom tudoményos teriilet fejlédése Donnelley ,,A
csaladi vallalkozas” cimii cikkével kezdodott, amely 1964-ben jelent meg a Harvard Business
Review-ban (Donelley, 1964). Ramutatott a csaladi vallalkozasok sajatossagaira, példaul a
csaladdtagok részvételére a vallalkozasban, a kulcsfontossagu iizleti sikertényezdkre gyakorolt
hatasuk kovetkezményeire, az igazgatotanacs Osszetételére vagy az utodlasi dontésekre
(Zachary, 2011). Igy Donnelley a kovetkezSképpen hatarozta meg a csaladi vallalkozas
fogalmat: ,,Egy vallalat akkor tekinthetd csaladi vallalkozasnak, ha egy csalad legalabb ket
politikat, valamint a csalad érdekeit és céljait.” (Zachary, 2011).

Az 1990-es évektdl a kutatok egyre inkdbb ezen teriiletnek szentelték kutatdsukat. Szdmos
kiilonbozé témat elemeztek, a tulajdonlassal kapcsolatos altalanos hatasoktol, a csalad
vezetésében vald részvételtdl, a generaciovaltastol és a kormanyzastol kezdve olyan konkrét
témakig, mint az innovativ viselkedés vagy a bizalom szerepe a cégek magatartasaban (Yu et
al., 2012). Litz (1995), Wortman (1994), Gersick et al. (1997), Westhead and Cowling (1998)
tanulmanyai olyan szempontokat kerestek, amelyek szisztematikusan meghatarozhatjdk a
csaladi vallalkozasokat sokréti modon, példaul a vallalatok megkiilonboztetd képességének
hangstlyozasaval a nem csaladi tarsaikkal szemben, vagy a csaladi vallalkozasok tobb
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dimenzié mentén torténd osztalyozasaval, mint példaul a csaladd részvétele a tulajdonlasban és
a menedzsmentben.
O’Boyle et al. (2012) metaanalizist végzett a csaladi részvétel €s a vallalati teljesitmény kozotti
kapcsolatot elemzd tanulmanyok prediktiv magyarazé erejérdl. A definicids kétértelmiiséggel
kapcsolatban megallapitottak, hogy: ,,Keresésiink megerdsitette ezt {a konszenzus hianyat a
csaladi részvétel miikodoképessé tételérdl, szerzd megjegyzése}, mivel a csalad részvételének
egy-nyolc kritériumot hasznaltak a cég csaladi érintettségének meghatarozasara.”
Bar szamos meggy6z06 érv lehet a sajat fejlesztésii definicid hasznalatara, ez ndévekvo
heterogenitashoz vezethet a csaladi vallalkozasok definicidinak alkalmazaséban anélkiil, hogy
a meglévé fogalmakra ¢és fogalomrendszerekre konzisztensen épitenének. Ez  viszont
eldsegitheti azt a tendenciat, hogy nem megfelelden hatarozzdk meg a vizsgalat targyat, és
figyelmen kiviil hagyjak a definicios kérdésben valo konszenzus megtalalasnak sziikségességét.
Osszességében tehat elmondhaté, hogy szakirodalmi megkozelitésben a csaladi vallalkozasok
rendszerezése az alabbi besorolasi szempontok szerint jelenhet meg — egyes megkozelitések
akar egyiittes alkalmazasaval — (Csakné Filep, 2012b):

= A csalad és a vallalkozas kapcsolata, eltérései (Chrisman et al., 2013)

= A csaladi vezetés jellemzdi és tulajdonlas (Leach, 2018)

» Alapitasi tényez6k, indokok (Winter et al., 2004)

» Alkalmazott stratégia, taktikai és operativ tervezés (Miller és Le Breton-Miller, 2006)

» (Csalad részvételének foka (Késa et al., 2019)

= Eletciklusok (Gersick et al., 1997)

=  Megjelend célok, célrendszerek (Williams et al., 2018)

» Villalkozas mérete (Sonfield, 2008)
A kiilonbozo kategorizalasi megkozelitések és értelmezések miatt a csaladi vallalkozasok
gazdasagban megjelend tényleges méretét és ezaltal szerepvallalasat és hatasait nehéz pontosan
meghatarozni, mindazonaltal gazdasagi jelentdségiik és nagysaguk kétségtelen.

2.2. Csaladi vallalkozdsok sajatossdgai

Az elmult évek kutatdsai alapjan mar tudjuk, hogy a csaladi vallalkozasok hozzéjaruldsa a

gazdasaghoz jelentds, a vilag GDP-jének 40-70%-at adjak (Zellweger, 2017), és hazankban is

jelentds szerepet toltenek be, hiszen a hazai vallalkozasok fele csaladinak jellemezhetd (Csakné

Filep, 2012a; Wieszt és Drotos, 2018). Igy elmondhato, hogy a csaladi vallalkozasok a gazdasag

¢letében fontos szerepet toltenek be. Ezéltal kiemelt figyelmet kell forditani arra, hogy ezen

vallalkozasok az id6 elteltével hogyan fejlédnek, milyen valtozdsokon mennek keresztiil,

milyen sajatossagokkal rendelkeznek annak érdekében, hogy ndvekedjenek és hatékonyabba,

versenyképesebbé valjanak. Gazdasagi elemzések, kutatasok, illetve vallalatiranyitéasi

gyakorlatok ¢és tényezok szempontjabol kritikus fontossagli a sajatossdgok megértése.

Ugyanakkor nem elegendd, hogy ezeket a sajatossagokat csak ismerjiik, hanem

elengedhetetlen, hogy azokat kell6képpen hasznaljak fel egyes helyzetekben.

A csaladi vallalkozasok legfontosabb jellemzdi a felhasznalt szakirodalom alapjan a

kovetkezok (Davies és Ma, 2003; Csakné Filep, 2012a; Diéguez-Soto et al., 2015; Leach,

2018):
» A csalddi és a vallalkozasban foly¢ tligyek, alrendszerek keveredése

* A j6 hirnév kialakitasa €s tartos fenntartasara valo torekvés

» Centralizaltsag

= Elkoételezettség

* Hosszu tdvon megjelend szemléletmod

= Jellemzden csaladi korbdl szarmazd menedzserek alkalmazasa
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» Kockazatok keriilése

=  Merev, stabil és zart szervezeti struktura és kultura
= Nepotista vallalatvezetés

» Paternalista vezetési stilus

= Sajatos célrendszer

= Uzletfejlesztési rugalmassag

Osszefoglalva megéllapithat, hogy a csaladi vallalkozasok sajatossdgai alapvetéen
meghatarozzak mikodésiiket és hosszu tava sikeriiket egyarant. A csaladi kontroll, a generacios
atmenetek, a csalddi értékek és kultira mind olyan tényezdk, amelyek jelents hatést
gyakorolnak ezen vallalkozasokra. A megfeleld kezelési stratégiak és megoldasok alkalmazésa
lehetdvé teszi a csaladi vallalkozasok szamara, hogy sikeresen miikddjenek a komplex tizleti
kornyezetben a versenytarsakkal szemben, megdrizve csaladi értékeiket és identitasukat.

2.3. Csaladi vallalkozasok pénziigyi sajatossagai

A pénziigyek minden vallalkozas esetében fontos szerepet toltenek be a napi miikodés, valamint
az éves, kozép- €s hossztava tervezés soran, hiszen kiilonboz6 idétavokon belill egymastol
eltérd, a vallalkozas életét érintd pénziigyi menedzsment kérdések és kihivasok jelennek meg.
Felmeriilhet azonban a kérdés, hogy a csaladi vallalkozasok sajatossagainak megvizsgalasakor
a vallalati pénziigyek terén miért jelentkezhetnek eltérések a csalddi és nem csaladinak
jellemezhetd vallalkozasok kozott. Hisz tudjuk, hogy ezen vallalkozasok tulajdonosai és
vezetdi hasonld célokkal rendelkezhetnek: a rovid- és hossztavu fizetOképesség hatékony
fenntartasa, a forrasok bevondsanak alacsony aron és kockézattal vald6 megszerzése, stb. Az
eltérés okai kozott lehet, hogy nem minden dontés meghozatala sordn érvényesiil a
profitorientalt szemléletmod, valamint a csalad és a vallalkozas pénziigyeinek 6sszefonddasai
és egyéb a csaladi jellegbdl szarmazd tényezdk is befolyasoljak a célokat. A csaladi
vallalkozasok pénziigyi sajatossagai a megvizsgalt szakirodalmak alapjan a kovetkezok
lehetnek (Gere, 1997; Anderson és Reeb, 2003; Villalonga és Amit, 2006; Lopez-Gracia és
Sanchez-Andugjar, 2007; Vadnjal, 2008; Yilmazer és Schrank, 2010; Di Giuli et al., 2011;
Mazzi, 2011; Csékné Filep, 2012a; Koropp et al., 2013; Csakné Filep, 2017):
= A cég értékelése soran nehéz megallapitani annak tényleges értékét a csaladi és vallalati
pénziigyek, rendszerek 6sszefonddasabol adoddan
= A csalad és a vallalkozas pénziigyeinek osszefonddasa, folyamatos keveredése
* A csaladi koron kiviilrél szarmazdé (pénziigyi) vezetd személyének elutasitasa,
csaladtagok preferalasa a menedzsment €s egyéb vezetdi feladatok ellatasaban
= A kiils6é tokebevonas helyett a csalad finanszirozza meg a vallalkozas pénziigyi
sziikségletét (inditaskor jellemzd az tUgynevezett bootsrap technika alkalmazasa,
megtakaritasok felhasznaldsa), amelyet az adott vallalkozds magas fokon kihasznal
(megjelenhet érzelmi kotodés az atvett pénzzel szemben)
* A megjelend pénziigyi kockazatok keriilése (finanszirozasi és befektetési dontések és
hosszl tadvon megjelend tokebevonds soran)
= A tartds eladésodottsag keriilése, valamint alacsonyabb mértékben valdé megjelenése,
mint a versenytarsak esetében
» Az utddlas finanszirozasa jelentds pénziigyi (és egyéb) tervezést igényel
» Folyamatos, kedvezd szintl likviditas fenntartdsara valo torekvés
= Vilsaghelyzetben jobb pénziigyi ellenalld képesség és teljesitmény a kozvetlen
versenytarsakkal szemben
= Kevésbé formalizalt pénziigyi vagy pénziigyeket érintd tervezés a nem csaladi
versenytarsakkal szemben
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Az ismertetett pénziigyi menedzsmentet is érintd sajatossagok koziil azokat vizsgéljuk
kutatasunk soran, amelyek a tervezési folyamatban a pénziigyi vagy a pénziigyeket érintd
tervekre hatdssal vannak. Mindezt vizsgaltuk a csaladi és nem csalddi kis- ¢és
kozépvallalkozasok, valamint az ipardgi versenytarsak Osszehasonlitdsdban, az érintett
1d6szakok (2016-2019 és 2020-2023) szerinti bontasban.

3. Anyag és az alkalmazott kutatasi metodologia
3.1. A kutatasban megjeleno mintak meghatarozasa

A kutatds mintavételi kerete azon magyarorszagi regisztralt, tarsasagi formaban alapitott,
valamint miikodé vallalkozasok korére terjed ki, amelyek a 2016 és 2023 kozotti vizsgalati
1d6északban:

» rendelkezésre 4llo, lekérdezhetd (Orbis Europe, OPTEN adatbézisai és az Elektronikus
Beszamold Portéal) és adatmindségi szempontbol megfelelé adatokat biztositottak a
mintagytjtés és értékelés soran (2025 junius),

* magyarorszagi székhellyel, telephellyel és adodilletéséggel rendelkeztek,

* a magyarorszagi KKV torvény és az Europai Unids iranyelvek alapjan kis- vagy
kozépvallalkozasnak mindsiiltek, valamint

* nem alltak csédeljaras, felszamolasi eljaras, végelszamolas, kényszertorlés alatt.

Ezen altalanos kritériumok tiikrében kiilonésen nem képezik a kutatds megfigyelési teriiletét a
vizsgalt idészak soradn:

* a regisztralt, tarsasagi formaban alapitott, valamint m{kodé —mikro- és
nagyvallalkozéasok kore (KKV torvény és Eurdpai Unids iranyelvek alapjan),

* azon a regisztralt, tarsasagi formdban alapitott, valamint miik6dé vallalkozasok,
amelyekben az allam és/vagy az onkormanyzat kozvetlen vagy kozvetett tulajdoni
hanyada elérte vagy meghaladta a 25%-ot (KKV torvény),

* az egyéni vallalkozasok, és

= azon Ostermeldk, gazdak, amelyek nem tarsas vallalkozasi forméban végezték
gazdasagi tevékenyseégeiket.

A kutatds adatfeltard vizsgalataihoz szilikséges meghatdrozni a mintavételi keretbdl,
adatforrasokbol lekérdezhetd mintdkat, valamint biztositani az atfedés mentesség megjelenését
a statisztikai torzitasok elkeriiléséhez. A kutatdsi kérdések megvalaszoldsdhoz a vizsgalt
vallalkozasok az aldbbiak szerint keriiltek tovabbi besoroldsra az eldzetesen felsorolt
kovetelményeken feliil:
» Minta: a magyarorszagi csaladi kis- és kozépvallalkozasokbdl szarmazo, besorolt
megfigyelt elemek.
» Kontrollminta: a magyarorszagi nem csaladi Kis- és kozépvallalkozasokbol szarmazo,
besorolt megfigyelt elemek, amelyek a vizsgalt minta kozvetlen, piacon aktiv
versenytarsai, ¢s a KKV torvény szerinti azonos méretkategoriaba esnek.

A csaladi vallalkozasok kutatdsa soran az egyik alapvetd — és talan az egyik leghangstilyosabb
— kihivast a fogalmi sokféleség jelenti. A szakirodalomban szamos, részben atfedd, azonban
jellemzOen eltéré szempontokat mérlegelé definicio és értelmezés talalhato arra vonatkozodan,
hogy mit tekintiink csaladi vallalkozasnak. Ezen terminoldgiai és koncepcionalis diverzitas
nemcsak az empirikus eredmények Osszehasonlithatosagat neheziti meg, hanem a kutatasok
koltségességét (specidlis adatbazis készitése valamely kiépitett kutatasi metodologia mentén)
¢és kovetkeztetéseit is jelentdsen befolyasolhatja.
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A minta kialakitasahoz elsOsorban vallalati menedzsment alapi megkozelités keriilt
alkalmazésra, egy 3 pillért tartalmaz6 modell megalkotasaval:
» a tulajdonosi szerkezet alapjan a vallalkozasban egy csalad rendelkezik tobbségi
tulajdoni hanyaddal (alapfeltétel, tulajdonosi dimenzid), és
» a tulajdonosok és/vagy a vallalatvezetés sajat meghatarozasuk szerint is csaladi
vallalkozasként azonositjdk a vallalkozast (alapfeltétel, onazonossag, identitas
dimenzio).
A modell alapfeltételei mellett meghataroz6 tényezo, hogy a csaladi befolyas ténylegesen tetten
érhetdé a vallalkozas miikodésében, legalabb az alabbi dimenziok egyikében (kiegészito
feltételek, csaladi jelenlét és kontroll dimenziok):
= amennyiben tobb csalddtag is tulajdonrésszel rendelkezik, legalabb egyikiik aktiv
szerepet tolt be a vallalkozasi folyamatok irdnyitasdban, vezetoi, egyéb tisztségviseldi
vagy altalanos alkalmazotti viszonyban, vagy
= akkor is érvényesiil csaladi jelenlét, ha egy vagy tobb olyan csaladtag vesz részt a napi
miikddésben vezetOként, tisztségviseloként vagy munkavallaloként, aki nem
rendelkezik tulajdonosi részesedéssel, vagy
= avdllalkozésban generaciovaltds mar megtortént, vagy annak eldkészitése folyamatban
van csaladon beliil, vagy
* 3 hosszabb tava vallalatvezetés, illetve az operativ miikodés sordn a csalddtagok
informalis kozremikodése rendszeresen vagy iddszakosan megfigyelhetd. Ezen
talmenden a csaldd jelentds szerepet jatszik a vallalkozds pénziigyi és egyéb
er6forrasainak biztositasaban is, els6dleges vagy meghatarozé tényezoként.
A modell alapvetése, hogy a vallalkozasokat komplex szempontok alapjan sorolja be a felsorolt
kritériumok alapjan, amelyek egylittesen képesek megragadni a csaladi jelleg lényeges
dimenzi6it. Ezéltal a kivalasztott minta olyan véllalatokat tartalmaz, amelyek esetében a csaladi
tulajdon, kontroll és az identitas jellemzOk egyarant érvényesiilnek.

A kutatas alapjaul szolgalod adatbazis 0sszeallitdsdhoz elsdédlegesen az ORBIS Europe és az
OPTEN adatbazisok kertiltek felhaszndlasra. A kiegészitd adatgylijtéshez, valamint az adatok
pontositasdhoz az Igazsagiigyi Minisztérium Elektronikus Beszdmolo Portdljan végzett
lekérdezések szolgaltak tovabbi forrasként. Ugyanakkor a rendelkezésre allo forrasok és
rendszerek adatai nem teszik lehetdvé annak egyértelmii meghatirozasat, hogy az egyes
vallalkozdsok a korabban ismertetett tipoldgiai rendszer szerint csaladi vallalkozasnak
mindsiilnek-e. Ezaltal az egyes mintak pontos besorolasdhoz és az adatbazis elkészitésé¢hez tobb
megoldas valt sziikségessé.

A korabbi kutatési tevékenységek eredményeként egy 170 csaladi, illetve 170 nem csaladi kis-
és kozépvallalkozast tartalmazo elemzési minta és kontrollminta allt rendelkezésre. Ezek az
adatallomanyok részben egy CATI (Computer Assisted Telephone Interviewing) mddszertanra
épilé kérdodives adatfelvételbdl, részben sajat adatgylijtés eredményeként kialakitott
adatbazisbol szadrmaztak. A tovabbi mintakeresés kiindulopontjat az ORBIS és OPTEN
adatbazisokbol torténd célzott adatkinyerés jelentette, amely soran automatizalt webes
adatgytlijtési technikdk ¢és kulcsszavas keresések révén keriiltek azonositdsra azok a
magyarorszagi vallalkozasok, amelyek esetében a tulajdonosi és vezetdi haldzatokban
vezetéknév-egyezés volt kimutathatd a tulajdonosok és a vezetOk kozott. Az eldzetesen
kivalasztott vallalkozasok ezt kovetéen e-mailes és telefonos megkereséssel keriiltek bevonasba
az mintaba interju alapjan, amely lehetdséget adott a csaladi vallalkozasként valo besorolas
pontositasara. A csaladi vallalkozasokhoz rendelt kontrollmintat egyszerii véletlen mintavételi
eljarassal valasztottuk ki az ORBIS rendszerben elérhetd kdzvetlen iparagi, piaci versenytarsak
korébdl, amelyeket hasonloan a csaladi vallalkozésokat tartalmazé mintahoz elektronikus és
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telefonos modon egyeztettiink a téves besorolast egyértelmiien kizdrva. A végleges
adatbazisokat az OPTEN Informatikai Kft. altal, a kutatdsi modszertannak megfeleléen
meghatarozott besoroldsi szempontok szerint teljesitett megrendelés eredményeivel
egészitettliik ki. Az adatbazis a mintagytijtést és a szlirési folyamatokat kovetden 531 csaladi,
illetve 531 nem csaladi vallalkozast tartalmazott. A két minta dgazati besorolasa (TEAOR’08),
sz€khely szerinti varmegyei elhelyezkedése, a KKV torvény szerinti méretkategoridja, valamint
tarsasagi formak szerinti megoszlasa, Osszetétele egyenként reprezentativ modon tiikrozte a
KSH 2016 ¢és 2023 kozotti évekre vonatkozo orszagos, aggregalt atlagadatait, szamottevo
eltérés nélkdil.

3.2. A kutatasban megjeleno végso, sziirt mintdk

Az 1062 darab kutatds soran bevont kis- ¢és kozépvallalkozéas elektronikus levelezési
elérhetOségei alapjan végeztiink online kérddives adatfelvételt (CAWI modszer — Computer
Assisted Web Interview) a Google Forms feliiletének felhasznalasaval, mintak szerinti
bontasban. A kikiildott elektronikus kérdéivekre a csaladi vallalkozasok esetében 94, mig a
nem csaladi vallalkozasok esetében 107 szamu kitdltés érkezett, amely véalaszadési ardnya a
mintakhoz hasonlitva 17,70%, a kontrollminta esetében pedig 20,15%. A kérddiv felépitése
lehetdséget adott arra, hogy a mintdkat az egyes eltérének jellemezhetd makrogazdasagi
idészakokban kiilon-kiilon (2016-2019 és 2020-2023) is értékeljiink, valamint méretkategdria
¢és agazati bontas szerint a KSH éves aggregalt adataihoz hasonlitsunk, sziirjiink. Célunk volt,
hogy a lehetd legkisebb adatvesztéssel legyenek a mintak azonosak, valamint tiikkr6zzék a KSH
atlagos iddszaki referencia megoszlasait tobb valtozd mentén. A végsé kutatasi elemszam a
minta és a kontrollminta esetében egyarant 83-83 valaszadora sziikiilt, amelyek egyarant
biztositottak az egymashoz illesztett, statisztikailag fiiggetlen mintdk képzését. Ezen mintak
méretbeli megoszlasat ¢és azok viszonyat a KSH 4altal meghatarozott atlagos
referenciamutatokhoz az [. tabldazat szemlélteti. A tabldzatban szerepld adatok alapjan
megallapithatd, hogy a sziirt valaszadok KKV torvény szerinti méretkategoridk szerinti
megoszlasa a teljes vizsgalt iddszak soran nem mutatott szamottevo eltérést a benchmarkkeént
alkalmazott referenciaértékekhez képest.

2V R e . Eltérés a KSH
Szazalékos arany atlaga Szazalekos, arany benchmark értékhez
KSH kutatas .
képest
Kisvallalkozasok 86,39% 86,75% +0,36%
Kozépvallalkozasok 13,61% 13,25% -0,36%
Osszesen 100% 100% -

1. tablazat: A kérddives kutatasban részt vevo és a 2016-2023 kozotti idodszakban miikodé
magyarorszagi tarsas Kis- és kozépvallalkozasok KKV torvény szerinti atlagos megoszlasanak
osszehasonlitiasa
Forras: Sajat szerkesztés a kutatéas adatai, valamint a KSH adatbézisa® alapjan (2025)

A 2. tablazat a kutatdsban részt vevd, végsd vallalkozasok székhely szerinti megoszlasat
mutatja be mintankénti bontasban. Az adatok alapjan megfigyelhetd, hogy a két minta kozotti,
székhely szerinti teriileti eloszlas tekintetében eltérések tapasztalhatoak. Ugyanakkor fontos
kiemelni, hogy az egyes vallalkozasok székhely szerinti megoszlasa — a piaci sajatossagokat
figyelembe véve — a gyakorlatban nem befolyasolja érdemben az adott 4gazatban vagy

L https://statinfo.ksh.hu/Statinfo/themeSelector.jsp
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iparagban valo tényleges piaci jelenlétet. Ennek megfelelden a kutatas soran nem a székhely
szerinti parositas képezte az 6sszehasonlitas elsddleges alapjat.

Szazalékos | Szazalékos Eltérés a Szazalékos Eltérés a
. arany arany KSH arz'm,y KSH
Varmegye atlaga Kutatas - be,nc,hmark Kutatas - bgnchmark
KSH minta értékhez kontrollmin értékhez
képest ta képest
Bacs-Kiskun 4,84% 2,41% -2,43% 3,61% -1,23%
Baranya 2,87% 3,61% +0,74% 2,41% -0,46%
Békés 2,38% 3,61% +1,23% 6,02% +3,64%
Borsod-Abauj-Zemplén 3,80% 3,61% -0,19% 2,41% -1,39%
Budapest 33,78% 24,10% -9,68% 27,71% -6,07%
Csongrad-Csanad 3,68% 3,61% -0,07% 2,41% -1,27%
Fejér 3,46% 3,61% +0,15% 6,02% +2,56%
Gyoé6r-Moson-Sopron 4,52% 1,20% -3,32% 4,82% +0,30%
Hajdu-Bihar 4,28% 1,20% -3,08% 3,61% -0,67%
Heves 1,98% 4,82% +2,84% 6,02% +4,04%
Jasz-Nagykun-Szolnok 2,44% 4,82% +2,38% 2,41% -0,03%
Koméarom-Esztergom 2,84% 3,61% +0,77% 4,82% +1,98%
Nograd 0,80% 4,82% +4,02% 4,82% +4,02%
Pest* 14,27% 15,66% +1,39% 9,64% -4,63%
Somogy 2,11% 4,82% +2,71% 2,41% +0,30%
Szabolcs-Szatmar-Bereg 3,32% 2,41% -0,91% 2,41% -0,91%
Tolna 1,67% 3,61% +1,94% 3,61% +1,94%
Vas 1,96% 2,41% +0,45% 2,41% +0,45%
Veszprém 2,74% 1,20% -1,54% 1,20% -1,54%
Zala 2,26% 4,82% +2,56% 1,20% -1,06%
Osszesen 100% 100% - 100% -

*A redundancia kezelése érdekében kisziirésre keriiltek a budapesti vallalkozasok a szamitas

soran.

2. tablazat: A kérddives kutatasban részt vevo és a 2016-2023 kozotti idészakban miikodo
magyarorszagi tarsas kis- és kozépvallalkozasok székhely szerinti atlagos megoszlasanak

osszehasonlitasa
Forras: Sajat szerkesztés a kutatéas adatai, valamint a KSH adatbazisa® alapjan (2025)

A TEAOR’08 szerinti 4gazati megoszlas alapjan a kutatasi minta sszetétele nagymértékben
igazodik a KSH altal kozzétett orszagos referenciaértékekhez. A legnagyobb aranybeli
eltérések néhany agazatban figyelhetok meg, ilyen a szallitas, raktarozas (—2,63%) és a
kereskedelem, gépjarmiijavitas (+1,84%), azonban ezen kiilonbségek mértéke statisztikai
szempontbol nem tekinthetd jelentdsnek, a valaszadok szdmanak figyelembevétele mellett. A
végsd mintamegoszlasok alapjan megallapithato, hogy az dgazati szerkezet reprezentativitasa
megfeleldnek tekinthetd, hasonldan a korabbiakban bemutatott kiindulé adatbazisban szerepld
mintakhoz.

2 https://statinfo.ksh.hu/Statinfo/themeSelector.jsp
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Eltérés a

Szazalékos | g, 4/ alékos KSH
TEAOR’08 szerinti megnevezés arany arany benchmark
atlaga kutatas értékhez
KSH
képest

A = Mezogazdasag, erdégazdalkodas, halaszat 4,56% 4,82% +0,26%
B = Banyaszat, kéfejtés 0,24% 0,00% -0,24%
C = Feldolgozoipar 19,98% 19,28% -0,70%
D = Villamosenergia-, gaz-, gozellatas, légkondicionalas 0,28% 0,00% -0,28%
E = Vizellatas 0,72% 1,20% +0,48%
F = Epitéipar 12,66% | 13,25% | +0,59%
G = Kereskedelem, gépjarmiijavitas 22,26% 24,10% +1,84%
H = Szallitas, raktarozas 6,24% 3,61% -2,63%
I = Szallashely-szolgaltatas, vendéglatas 7,89% 7,23% -0,66%
J = Informaciéo, kommunikacio 3,79% 3,61% -0,18%
K = Pénziigyi, biztositasi tevékenység 0,94% 1,20% +0,26%
L = Ingatlaniigyletek 2,23% 2,41% +0,18%
M = Szakmai, tudomanyos, miiszaki tevékenység 7,10% 7,23% +0,13%
N = Adminisztrativ és szolgaltatast tamogato tevékenység | 6,90% 7,23% +0,33%
O = Kozigazgatas, védelem 0,46% 0,00% -0,46%
P = Oktatas 0,45% 1,20% +0,75%
Q = Human-egészségiigyi, szocialis ellatas 1,40% 1,20% -0,20%
R = Miivészet, szorakoztatas, szabadido 0,89% 1,20% +0,31%
S = Egyéb szolgaltatas 1,01% 1,20% +0,19%
T = Haztartas munkaadoéi tevékenysége 0,00% 0,00% 0,00%
U = Teriileten kiviili szervezet 0,00% 0,00% 0,00%
Osszesen 100% 100% -

3. tablazat: A kérddives kutatasban részt vevo és a 2016-2023 kozotti idészakban miikodo
magyarorszagi tarsas kis- és kozépvallalkozasok TEAOR’08 szerinti atlagos megoszlasanak

osszehasonlitasa

Forras: Sajat szerkesztés a kutatéas adatai, valamint a KSH adatbéazisa® alapjan (2025)

4. Kutatasi eredmények

A felmérésben valaszolo vallalkozasok esetében elészor azt vizsgéltuk, hogy a tervezési
folyamataik soran milyen pénziigyi vagy pénziigyeket érintd tervekkel rendelkeztek, valamint
hogy a mintak és iddszakok kozott megjelennek-e szignifikans eltérések az alkalmazott tervek
szamaban ¢és aranyai kozott. A 4. tabldzat adatai alapjan a két minta kozott a vizsgalt
idészakokban eltérések mutatkoznak az egyes tipusi pénziigyi tervek szamabol képzett

aranyokat illetéen.

3 https://statinfo.ksh.hu/Statinfo/themeSelector.jsp
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Minta Kontrollminta
2016-2019 | 2020-2023 | 2016-2019 | 2020-2023
Ertékesitési — arbevételi terv 71,08% 80,72% 77,11% 79,52%
Koltség- és raforditas terv 71,08% 78,31% 71,08% 74,70%
Eredmény terv 65,06% 65,06% 68,67% 71,08%
Mérlegterv 27,71% 36,14% 56,63% 55,42%
Beruhazasi (CAPEX) terv 32,53% 37,35% 55,42% 54,22%
Miikodési kiadasok (OPEX) terve 30,12% 40,96% 55,42% 56,63%
Cash flow terv 36,14% 42,17% 56,63% 59,04%
Likviditasi terv, pénzforgalmi terv 32,53% 36,14% 57,83% 60,24%
Atfogo iizleti terv 27,71% 36,14% 54,22% 57,83%
Pénziigyi mutatok és normativak terve 12,05% 14,46% 14,46% 14,46%
Karbantartasi, felujitasi terv 32,53% 33,73% 39,76% 40,96%
Kutatas-fejlesztés terv 14,46% 14,46% 18,07% 21,69%
Kockazatkezelési terv 2,41% 8,43% 9,64% 30,12%
Exportértékesitési terv 24,10% 26,51% 39,76% 40,96%
Adoétervezés 4,82% 10,84% 21,69% 25,30%
Egyik sem 25,30% 16,87% 21,69% 19,28%

4. tablazat: A kérddives kutatasban részt vevé vallalkozasok pénziigyi vagy pénziigyeket érinté
terveinek el6forduldsara vonatkozoé valaszmegoszlasok, 2016-2023
Forras: Sajat szerkesztés alapjan (2025)

A  mintak koOzotti  kiilonbségek  statisztikai  vizsgalatdhoz Mann—-Whitney U-prébat
alkalmaztunk. Az eredmények szerint mind a 20162019 kozotti idészakban, mind a 2020—
2023 kozotti iddszakban szignifikans kiilonbségek azonosithatok a tervek Osszevont,
vallalkozasok szerinti szamaban a csaladi vallalkozasok és az iparagi kontrollminta kozott
(2016-2019: U = 4046,000, p = 0,049; 2020-2023: U = 4137,500, p = 0,024). A mért
hatasméret alapjan a kiilonbségek nagysaga mindkét idészakban kismértékiinek tekinthetd
(2016-2019: r = 0,175; 2020-2023: r = 0,201), amely arra utal, hogy statisztikailag
kimutathat6, szignifikans eltérések vannak a csaladi és nem csaladi vallalkozasok kozott
pénziigyi tervek szamdban Osszesitve vizsgalva, azonban ezek az eltérések gyakorlati
szempontbol mérsékeltek, azaz a csoporthovatartozas csak korlatozott mértékben befolyéasolja
a tervezési gyakorlat 6sszevont intenzitasat. Az egyes iddszakok konkrét terveinek eléfordulasi
aranyait a mintdk kozott Khi-négyzet probaval hasonlitottuk Ossze, hogy azonositsuk a
szignifikans eltéréseket. 2016 ¢s 2019 kozott az alabbi szignifikans eltérések jelentek meg az
egyes tervek hasznalataban a mintak esetében:

=  Mérlegtervek: x> = 14,229, df =1, p<0,001; V = 0,293, p < 0,001;

= Beruhazasi tervek: y*> = 8,827, df = 1, p=0,003; V =0,231, p = 0,003,

=  Miikodési kiadasok tervei: 4> = 10,853, df =1, p <0,001; V = 0,256, p < 0,001;

= Cash flow tervek: 2 =7,000, df =1, p = 0,008; V = 0,205, p = 0,008;

= Likviditasi tervek: > = 10,726, df =1, p <0,001; V = 0,254, p < 0,001;

»  Atfog iizleti tervek: 2 = 12,056, df =1, p < 0,001; V = 0,269, p < 0,001;

= Kockazatkezelési tervek: y> = 3,831, df=1, p=0,050; V=10,152, p = 0,050;

= Exportértékesitési tervek: y> = 4,684, df =1, p=0,030; V=10,168, p = 0,030;

= Adotervezés: x> = 10,270, df = 1, p <0,001; V = 0,249, p < 0,001.

A 2020 és 2023 kozotti idészakban hasonld eredmények figyelhetéek meg:
=  Meérlegtervek: y>*=6,213,df =1, p=0,013; V = 0,193, p = 0,013;
= Beruhazasi tervek: x> = 4,757, df =1, p = 0,029; V = 0,169, p = 0,029;
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=  Miikodési kiadasok tervei: x> = 4,075, df = 1, p = 0,044; V = 0,157, p = 0,044;
= Cash flow tervek: y>=4,724,df =1, p = 0,030; V = 0,169, p = 0,030;

= Likviditasi tervek: ¥ = 9,651, df =1, p = 0,002; V = 0,241, p = 0,002;

«  Atfogé iizleti tervek: x> = 7,836, df = 1, p = 0,005; V = 0,217, p = 0,005;

=  Kockazatkezelési tervek: x> = 12,543 df = 1, p < 0,001; V = 0,275, p < 0,001;

= Exportértékesitési tervek: x> = 3,881, df =1, p = 0,049; V = 0,153, p = 0,049;
= Adotervezés: x> =5,859, df =1, p = 0,015; V = 0,188, p = 0,015.

Az arbevétel-, koltség- ¢és raforditds-, valamint eredménytervek — amelyek eltérd
részletezettséggel, de a vallalkozasok korében a legéltalanosabban ¢és leggyakrabban
alkalmazott tervezési formaknak tekinthetok — a valaszadok korében is a legmagasabb szintli
alkalmazottsagot mutattak. Ezzel szemben a tobbi vizsgalt tervtipus — kiilondsen a minta
esetében — alacsonyabb el6fordulasi aranyt mutatott, amely a pénziigyi tervezési gyakorlatok
heterogenitdsara utal. Mindez arra enged kovetkeztetni, hogy a csalddi és nem csaladi
vallalkozasok pénziigyi menedzsmentje kozotti eltérések elsOsorban a formalizalt tervek
szamaban és a lefedett teriiletek részletezettségében jelentkeznek, nem pedig az egyes
kulestervek meglétében.

A kontrolling rendszerek a vallalati pénziigyi irdnyitds és teljesitménymérés formalizalt
eszkozei, ideértve a rendszeres vezetdi jelentéseket, pénziigyi és egyéb gazdasagi tervezést,
koltségkontrollt és egyéb bels6 elemzési folyamatokat. A felmérés eredményei (5. tdblazat)
arra utalnak, hogy a nem csaladi vallalkozasok el6rébb jartak a kontrolling funkcio kiépitésében
¢és fejlesztésében, mint csaladi tarsaik, azonban ez csak a kisvallalkozasok estében volt
megfigyelhetd, mivel a kézépvallalkozasok mindegyike rendelkezett kontrolling rendszerrel
mintatdl fiiggetlentil. Mig a nem csaladi vallalkozasok jelentds része mar 2016—-2019 kozott is
rendelkezett valamilyen kontrolling rendszerrel, a csaladi véallalkozasok tobbségénél ekkor még
hianyzott a formalizalt, kiépitett kontrolling rendszer. A 2020-2023 koz6tti idészakra azonban
ebben is tortént eldrelépés, mivel mindkét csoportban nétt a formalizalt kontrolling rendszerrel
valé rendelkezési arany. Osszességében a trend azt mutatja, hogy a csaladi vallalkozasok is
felismerik a kontrolling jelentségét, és fokozatosan 1épéseket tesznek a kontrolling folyamatok
formalizalasa, kiépitése fel¢, azonban alacsonyabb ardnyban, mint a nem csaladi versenytars
vallalkozasok. Az ardnyeltérések hatterében feltételezhetden a csaladi vallalkozéasokra jellemzd
informalis dontéshozatali kultira, valamint az egyszeriibb, kevésbé strukturalt és adatvezérelt
pénziligyi menedzsment 4ll, amely jellemzOen a gyakorlati tapasztalatokra ¢s megérzésekre
épiil, mint az intézményesitett pénziigyi tervezési és kontrolling folyamatokra.

Minta tipusa Idészak Igen (db) Nem (db) Igen (%) Nem (%)

Minta 2016-2019 41 42 49,40% 50,60%
2020-2023 47 36 56,63% 43,37%

Kontrollminta | 2016-2019 51 32 61,45% 38,55%
2020-2023 59 24 71,08% 28,92%

5. tablazat: A kérdoives kutatasban részt vevé vallalkozasok kontrolling rendszerekkel valé
rendelkezéseinek megjelenésére vonatkozo valaszmegoszlasok, 2016—2023
Forras: Sajat szerkesztés alapjan (2025)

A kutatas kitért arra is, hogy a vizsgalt vallalkozadsok milyen finanszirozasi forrasokat és
eszkozoket vettek igénybe a vizsgalt idészakban (6. tablazat).
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Minta Kontrollminta
2016-2019 | 2020-2023 | 2016-2019 | 2020-2023
Folyoszamlahitel, rugalmasan lehivhaté hitelkeret | 18,07% 20,48% 43,37% 36,14%
Forgoeszkozhitel 16,87% 16,87% 28,92% 31,33%
Hosszu lejarati hitel 9,64% 12,05% 26,51% 39,76%
Tulajdonosi kolcson 18,07% 22,89% 24,10% 16,87%
Tulajdonosi kor csaladjatél kapott kolcson 15,66% 25,30% 4,82% 3,61%
Tulajdonosi kor ismerdseitol kapott koleson 2,41% 1,20% 2,41% 1,20%
Kovetelés faktoralas 4,82% 4,82% 9,64% 12,05%
Lizingiigylet 20,48% 18,07% 38,55% 31,33%
Egyik sem 59,04% 53,01% 48,19% 43,37%

6. tablazat: A kérdoéives kutatasban részt vevo vallalkozasok finanszirozasi eszkozeinek,
forrasainak eléfordulasara vonatkozé valaszmegoszlasok, 2016-2023
Forras: Sajat szerkesztés alapjan (2025)

A legnagyobb eltérés a folyoszamlahitel €s mas rugalmasan lehivhato hitelkeretek esetében
figyelheté meg: mig a kontrollmintaban ezen finanszirozési forma alkalmazéasa 2016 és 2019
kozott elérte a 43,37%-ot, addig a csaladi véllalkozasoknal csupan 18,07%-os eléfordulast
mutatott, és a 2020 és 2023 kozotti iddszakban is csupan kis mértékii ndvekedés (20,48%-0s
aranyra vald novekedés) volt tapasztalhatdo. Hasonld trend rajzolddik ki a lizingiigyletek
esetében is, ahol a nem csaladi vallalkozasok joval nagyobb aranyban €ltek ezzel a lehetdséggel,
a csaladi vallalkozasokhoz hasonlitva.

A forgoeszkozhitelek és hosszl lejaratu hitelek esetében is szignifikdns kiilonbség mutatkozott.
A hosszu lejaratu hitelek alkalmazésa a kontrollmintdban jelentds ndvekedést mutatott, addig a
csaladi vallalkozasoknal ez a forma kevésbé terjedt el. Ezzel szemben a csalddi vallalkozasok
korében a belsd, személyes alapu forrdsok — mint a tulajdonosi kolcson és kiilondsen a
csaladtagoktol kapott kdlcson — domindnsabba valtak az id6 elérehaladtaval, mig ugyanezek a
forrasok a kontrollcsoportban visszaszorulast mutattak.

A kiils6, intézményi tipusu finanszirozasi eszk6zok alacsonyabb aranyt alkalmazésa, valamint
a ,egyik sem” valasz megemelkedett el6forduldsa arra enged kovetkeztetni, hogy a csaladi
vallalkozasok korében a finanszirozasi struktara tovabbra is konzervativabb, sajat forrasokra és
informalis csatorndkra épitd karakterisztikat mutat. Ezzel szemben a kontrollminta
vallalkozasainal a kiils6 forrasok szélesebb korli ¢€s intenzivebb igénybevétele a
professzionalizaltabb, fejlettebb, kockéazatot kevésbé keriild pénziigyi menedzsment jelenlétére
utal.

A valaszadok eredményei azt mutatjak, hogy a mintak kozott eltérések jelentek meg az igénybe
vett finanszirozasi eszk6zok vagy forrdsok szamat vizsgalva az egyes bontott idészakokban,
amely eltérések az alkalmazott Mann-Whitney U-proba szerint szignifikansnak tekinthetéek,
alacsony hatdsméret mutatoval (2016-2019: U = 3954,000, p = 0,048, r = 0,148; 2020-2023:
U = 4038, p = 0,026, r = 0,172). A 2016 és 2019 kozotti eltérések Osszetevoinek részletes
elemzése sordn az alabbi szignifikans eredmények kertiltek feltarasra:
= Folyoszamlahitel, rungalmasan lehivhato hitelkeret: > = 12,482, df = 1, p <0,001; V
= 0,274, p <0,001;
= Hosszi lejaratu hitel: y> = 7,975, df = 1, p = 0,005; V = 0,219, p = 0,005;
= Tulajdonosi kor csaladjatol kapott koleson: x2 =5,308, df =1, p=0,021; V = 0,179,
p =0,021;
= Lizingiigylet: > =6,515,df =1, p=0,011; V = 0,198, p = 0,011.
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A 2020 ¢és 2023 kozotti évek adatainak elemzése sordn ujabb, statisztikailag szignifikans
kiilonbségek voltak azonosithatoak, amelyek az alabbiakban részletezhetok:
= Folyoszamlahitel, rugalmasan lehivhato hitelkeret: > = 5,016, df = 1, p = 0,025; V

=0,174,p =

0,025;

= Forgoeszkozhitel: > = 4,743, df =1, p =0,029; V = 0,169, p = 0,029;
= Hosszu lejaratu hitel: > = 16,603, df = 1, p < 0,001; V = 0,316, p < 0,001,
= Tulajdonosi kor csaladjatol kapott koleson: x> = 17,000, df =1, p <0,001; V = 0,320,

p < 0,001;

= Kovetelés faktoralas: x> = 4,089, df =1, p = 0,043; V = 0,157, p = 0,043;

= Lizingiigylet: x> = 3,919, df = 1, p = 0,048; V = 0,154, p = 0,048.
A szerepeltetett eredmények megerdsitik a kérddives kutatas véalaszainak leird statisztikajabol
szarmazd feltételezést, hogy a csalddi vallalkozasok finanszirozéasi gyakorlata tovabbra is
elsdsorban bels6, informalis forrasokra épiil, mig ezzel szemben a nem csaladi vallalkozasok
jellemzdbben tdmaszkodnak kiilsd, intézményi finanszirozési eszkozokre. Ezen kiillonbség az
egyes mintdk pénziligyi menedzsmentjében megfigyelhetd strukturalis eltérésekre, valamint
eltérd kockazatvallalasi és kontrollmechanizmusokra is utalhat egyarant.

Minta tipusa Idészak Igen (db) Nem (db) Igen (%) Nem (%)

Minta 2016-2019 30 53 36,14% 63,86%
2020-2023 37 46 44,58% 55,42%

Kontrollminta 2016-2019 48 35 57,83% 42,17%
2020-2023 52 31 62,65% 37,35%

7. tablazat: A kérdéives kutatasban részt vevo vallalkozasok befektetési eszkozokkel valé
rendelkezéseinek megjelenésére vonatkozo valaszmegoszlasok, 2016—2023

Forras: Sajat szerkesztés alapjan (2025)

A vallalkozasok pénzeszkozeik kezelésében és befektetéseiben is markéns kiilonbségek
mutatkoztak a két csoport kozott (7-8. tabldazat). A nem csaladi vallalkozasok sokkal
aktivabbnak bizonyultak a pénziigyi befektetések terén, amely magasabb pénziigyi tudatossagra

¢és kockazatvallalasi hajlandosagra is utal.

Minta Kontrollminta
2016-2019 | 2020-2023 | 2016-2019 | 2020-2023
Részvények 7,23% 7,23% 14,46% 18,07%
Vallalati, banki kotvények 3,61% 7,23% 10,84% 16,87%
Lekotott bankbetétek 26,51% 28,92% 38,55% 40,96%
Allampapirok 14,46% 25,30% 33,73% 43 37%
Befektetési jegyek 9,64% 12,05% 13,25% 25,30%
Derivativak 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Forex- / egyéb jellegii devizaiigyletek 0,00% 0,00% 0,00% 2,41%
Ingatlanbefektetési alapok 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
ETF-ek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Certifikatok és egyéb tézsdei termékek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Egyik sem 63,86% 55,42% 42,17% 37,35%

8. tablazat: A kérdoéives kutatasban részt vevo vallalkozasok befektetési eszkozeinek
eléfordulasara vonatkozo valaszmegoszlasok, 2016-2023
Forras: Sajat szerkesztés alapjan (2025)
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A 2016 és 2019 kozotti idoszakban a nem csaladi vallalkozasok 57,83%-a helyezte ki szabad
pénzeszkozeit valamilyen befektetési eszkozbe, a csaladi vallalkozasok esetében pedig ezen
arany csupan 36,14% volt. A 2020 és 2023 kozotti idészakban mindkét csoportban ndvekedett
a befektetési hajland6sag, azonban a mintak kozotti kiillonbség tovabbra is fennmaradt: a nem
csaladi vallalkozasok 62,65%-a, mig a csaladi vallalkozasok 45,48%-a iranyitotta szabad
pénziigyi forrasait befektetési eszkdzokbe. Az egyes vallalkozasok kozotti befektetési eszkdzok
szamat illetd kiilonbségek az empirikus vizsgalatok eredményei alapjan mindkét bontott
idGszakban szignifikansak, alacsony hatdsméret mutaté mellett (2016-2019: U = 3954,000, p
= 0,048, r = 0,148; 2020-2023: U =4038, p = 0,026, r = 0,172).

A befektetési eszkozok preferencidjat vizsgalva kideriil, hogy mindkét csoport leggyakrabban
lekotott bankbetéteket és allampapirokat alkalmazott, de a nem csalddiak nagyobb aranyban.
Allampapirokba a csaladi vallalkozasoknak eleinte csak 14,5%-a fektetett, aranyuk azonban
25,3%-ra nott 2020-2023-ra, amely mogott a megnovekedett biztonsagos, rovid idétavon is
megjelend hozamok allhatnak. Ugyanakkor a nem csaladi cégek még naluk is joval nagyobb
mértékben fordultak allampapirok felé: a vizsgalt periddus végén mar 43,4%-ban rendelkeztek
a kontrollminta valaszado6i jogi személyek részére kibocsatott allampapir befektetéssel. A
részvénybefektetések terén is megfigyelhetd eltérés: kontrollminta valaszadoi kozel kétszer
akkora aranyban tartanak részvényeket, mint a minta. Befektetési alapokba (befektetési jegyek)
szintén a nem csaladi cégek fektettek gyakrabban. Ezzel szemben a kockazatosabb vagy
Osszetettebb eszkozoket — mint derivativdk, devizaiigyletek, ETF-ek, certifikatok —
gyakorlatilag egyik csoport sem hasznalta egyaltalan a vizsgalt KKV-k koziil. Ez arra utal, hogy
bar a nem csaladi vallalkozasok eldrébb jarnak a befektetési hajlanddsag és kockéazatvallalas
terén, alapvetéen mindkét szegmens a széleskoriien ismert, hagyomanyos befektetéseket
valasztja.

2016 és 2019 kozott az alabbi szignifikans eltérések voltak megallapithatdak a mintdknal az
egyes befektetési eszkdzok szerint vizsgalva:

= Részvény: y*>=4,243,df =1, p=0,034; V = 0,116, p = 0,034;

» Vallalati, banki kétvények: x> = 3,834, df =1, p = 0,042; V = 0,140, p = 0,042;

. Allampapirok: y?=8,432,df =1, p =0,004; V = 0,225, p = 0,004.
A 2020 ¢és 2023 kozotti idoszakban a vallalkozasok altal alkalmazott befektetési eszkdzok
tekintetében ujabb statisztikailag szignifikans kiilonbségek jelentek meg a minta és a
kontrollminta kozott:

= Részvény: y*>=4,416,df =1, p=0,036; V = 0,163, p = 0,036;

= Vallalati, banki kotvények: y> = 3,638, df = 1, p = 0,050; V = 0,148, p = 0,050;

= Allampapirok: x> = 6,012, df = 1, p = 0,014; V = 0,190, p = 0,014;

= Befektetési jegyek: 2 = 4,800, df =1, p=0,028; V = 0,170, p = 0,028.

Az empirikus eredmények alapjan megallapithato, hogy a csaladi, illeve nem csaladi
vallalkozasok befektetési magatartasa kozott a vizsgalt idészak mindkét szakaszaban
statisztikailag szignifikans, de jellemzden alacsony hatasmérettel biro kiilonbségek alltak fenn.
A nem csaladi véllalkozéasok szisztematikusan nagyobb aranyban fektettek be pénzeszkozeiket,
kiilonosen részvényekbe, vallalati és banki kotvényekbe, valamint &allampapirokba és
befektetési jegyekbe, amely magasabb szinti pénziigyi tudatossagot ¢és nagyobb
kockézatvallalasi hajlandosagot feltételez. Ezzel szemben a csaladi vallalkozasok
konzervativabb eszkdzallokacios stratégiat kovettek, €s nagyobb aranyban nem alkalmaztak
semmilyen befektetési format. A trendek alapjan ugyanakkor mindkét vallalkozés kategoria
esetében megfigyelhetd egy fokozatos nyitas a befektetések felé, kiilonosen a 2020 és 2023
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kozotti idoszakban, amely esetében magasabb hozamok voltak realizalhatok a korabbi évekhez
mért 0sszehasonlitasban.

5. Osszegzés

A kutatds empirikus eredményei alapjan szignifikans, egyenként jellemzden kis hatdsu
kiilonbségek mutathatok ki a csaladi és nem csaladi kis- és kozépvallalkozasok pénziigyi
menedzsment gyakorlataibdl szarmazo vizsgalt tényez6k kozott. A nem csaladi vallalkozasok
jellemzoOen formalisabb pénziigyi tervezési és kontrolling rendszereket alkalmaznak, szélesebb
korben €lnek kiilsd finanszirozasi lehetdségekkel, valamint aktivabb befektetési tevékenységet
folytatnak, kiilonds tekintettel a kockazatosabb eszkozokre. Ezzel szemben a csaladi
vallalkozasok korében gyakoribb az informalis, kevésbé strukturalt pénziigyi menedzsment.
Sok esetben nem allnak rendelkezésre a leggyakrabban eléfordulo terveken feliil tovabb
formalizalt tervek, hianyzik a kialakitott kontrolling rendszer, valamint a finanszirozas forrasok
bevonasakor csaladi és tulajdonosi megoldasok keriilnek eldtérbe. A befektetési gyakorlatok
terén is megfigyelhetd az dvatossag és a kockazatkeriilés. Az eredmények gyakorlati iizenete,
hogy a csaladi kis- és kozépvallalkozasok professzionalizacioja — példaul formalis pénziigyi
tervek készitése, kontrolling rendszer bevezetése — hozzajarulhat a pénziigyi dontéshozatal
tdmogatasdhoz €s a forrasbevonasi lehetdségek bovitéséhez.

A kutatds korlatjat a szlrt valaszadok elemszdma jelenti, amely részben korldtozhatta a
megfigyelések altalanosithatosagat, illetve a kovetkeztetd statisztikai probak megfeleld
pontossagat. Tovabbi kutatasi irdnyként megfogalmazhat6 a jelenlegi eredmények mélyebb
értelmezése és megerdsitése, valamint 0j, explorativ jellegli empirikus vizsgalatok lefolytatasa
skalas kérdoives kutatds keretében. Ezen vizsgalatok soran részletesebben elemezhetd valna a
megfigyelés targyat képezd vallalkozasok pénziigyi menedzsment sajatossagai, kiillonds
tekintettel a beruhazéasi dontésekre, a tulajdonosi kontrollra, a finanszirozéasi dontésekre, a
kockazatvallalasi hajlanddsagra, valamint egyéb hattértényezOkre. Az igy nyert adatok
faktoranalizis révén torténd dimenziocsokkentését kovetden (fokomponens-elemzés)
klaszteranalizis (hierarchikus, nem hierarchikus, egyéb) alkalmazdsa segithet a hasonlo
pénziigyi karakterisztikakkal rendelkezd vallalkozascsoportok azonositdsdban és részletes
leirasaban, valamint eltérések jellemzésében a mintak kozott. Ez mélyebb betekintést biztosit a
csaladi vallalkozasok pénziigyi menedzsmentjének sajatossdgaiba a magyarorszagi
kontextusban, kiilonos tekintettel az eltérd gazdasagi kornyezetek hatdsara. A kutatas alapjat
képezd nagy elemszamu adatbazis tovabbi lehetdséget biztosit az egyes gazdasagi ciklusok
soran megjelend pénziigyi teljesitmény jellemzésére szdmos pénziigyi mutatd, mint valtozo
értékelése mentén is egyarant. A jelenlegi kutatasunk megfigyelései, kiegészitve a lehetséges
kutatasi iranyok véarhaté eredményeivel a hazai szakirodalom részletezésén feliil értékes
informaciokkal jarhat akdr szakpolitikai dontések segitésében ¢&és kutatdsi kérdések
arnyaldsaban.
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