KOVACS GABOR - STION ZSUZSA™

A titkos Onfinanszirozas szerepe a bels6
finanszirozasban

A Kkis- és kozépvdllalkozdsok finanszirozdsa évek 6ta egyardnt foglalkoztatja
a kutatékat és gyakorlati szakembereket. A kutatdsi eredmények arra mutat-
tak rd4, hogy a kkv-finanszfrozdsdban a hagyomdnyos véllalatfinanszirozasi
forrdsok kozé tartozo belsé forrdsok domindlnak. A belsé finanszirozads azon-
ban nem csak nyilvdnosan torténhet, hanem titkos onfinanszirozdassal is.
A titkos onfinanszirozds, vagy mds néven az indirekt-, kézvetett finansziro-
z4s a véllalatfinanszirozds kevésbé feltérképezett teriiletéhez tartozik, mivel
a kkv-finanszirozdssal kapcsolatos kutatdsok elsddlegesen a kozvetlen finan-
szirozdsi alternativdkat mérik fel. A tanulmdny célja kettds: egyrészt kisérletet
tesz a kozvetett finanszirozdasi alternativdk és azok hatdsainak azonositdsara,
maésrészt pedig felsorakoztatja a titkos 6nfinanszirozas gyakorlati megval6sulé-
saval kapcsolatos empirikus kutatds eredményeit.

BEVEZETES

A Kkis- és kozépvdéllalkozdsok miikodése, gazddlkoddsa, finanszirozédsa az Euré-
pai Uniéban és Magyarorszdgon is évek 6ta a kutaték figyelmének kézéppont-
jdban 4ll. Ez nem véletlen, hiszen az Eurostat adatai alapjdn az Eurdpai Unié
véllalkozasainak kb. 99%-a kis- és kozépvallalkoz4s.”” Magyarorszagon hasonl6
nagysagrend( a kkv-k ardnya® és a tdrsadalmi szerepvallaldsuk is meglehet6-

[1] Dr. Kovacs Gébor, Széchenyi Istvdn Egyetem, Kautz Gyula Gazdasdgtudomdnyi Kar, Gazdaségi
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[2] Az EU-ban a kis- és kozépvéllalkozdsok szdma 2012-ben 20.727.627 (99,8%) volt, mig a
nagyvéllalkozdsok szdma 43.654 (0,2%). Forrds: EU SMEs in 2012: at the crossroads 15. (Letoltve:
2013. januér 20.)

[3] A KSH 2010-es adatai alapjan a miikod6 kkv-k szdma Osszesen 695.808 (99,8%), mig a
nagyvéllalkozdsok szdma 872 (0,2%). Elérhetd: http://www.ksh.hu/docs/hun/xstadat/xstadat_
eves/i_qpg001.html. (Letoltve: 2013. janudr 20.)
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sen nagy, hiszen az alkalmazottak kb. kétharmadat (69,6%) foglalkoztatjdk. Az
exportot (37,1%), a hozzdadott értéket (55,8%) és a sajat tékével valé ellatottsa-
got (55,1%) tekintve viszont a vallalkozdsok nagy szdmédhoz képest alacsony a
részesedésiik.™

A kkv-szektorra az is jellemzd, hogy a vdllalkozdsok méretébdl, sok eset-
ben kezdd vdllalkozéi helyzetébsl kovetkez&en versenyhdtrdnyban vannak
a nagyvallalkozdsokhoz képest.”! Roberts, Weetman és Gordon szerint'® a
versenyhdtrdny kialakuldsdban szerepet jatszanak a kis- és kdzépvallalkozdsok
finanszirozasi forrdsokhoz valé hozzaférésének nehézségei, valamint a kkv-k

L%

nagyvallalkozdsokhoz képest eltér6 t6keszerkezete. A kkv-finanszirozdssal
foglalkoz6 kutaték kozott dltaldaban konszenzus van abban a tekintetben, hogy
a szektor vdllalkozdsainak finanszirozasa elsGsorban a belsd forrdsokon, a sajat
t6kén nyugszik.” Ezt tdmasztja ald az Eurépai Bizottsdg megbizédsara 2009-ben
elkésziilt ,Access to finance” Flash Eurobarometer is, amely dsszesen 9063 kkv'®
vezetdjének vagy pénziigyi vezetSjének védlaszat dolgozza fel a finanszirozasi
szokdsokkal kapcsolatban. Az 1. dbrdn jdl lathatd, hogy az Eurépai Unié 27
tagdllamabol® megkérdezett véllalkozasok a belss forrdsokat (47,4%) preferal-
jék, hiszen ezt a forrdst a kkv-k csaknem fele alkalmazta mér a mtikodése sorédn,
valamint megdllapithat6, hogy a tovédbbi forrdstipusok alkalmazdsdnak ardnya a
bels6 forrdsokhoz képest akdr 1ényegesen kevesebb lehet.

[4] A kis- és kizépudllalkozdsok helyzete - Eves jelentések. 2008. 17. Elérhetd: http://www.ngm.gov.
hu/feladataink/kkv/vallpol/elemzesek/eves_jelent.html. (Letoltve: 2013. janudr 20.)

[S] Apatini Kornélné (1999): Kis- és kozépvdllalkozdsok finanszirozdsa. Kozgazdaséagi és Jogi
Konyvkiadé, Budapest. 15.

[6] Roberts, C. - Weetman, P. - Gordon, P. (2008): International Corporate Reporting: A Comparative
Approach. Pearson Education Limited, Harlow. 23.

[7] Antal-Pomézi Krisztina (2011): A kis- és kozépvdllalkozdsok novekedését meghatdrozo tényezdk.
A kiilonboz6 finanszirozdsi formdk hatdsa a vdllalati novekedésre. Mihelytanulmanyok - MT-DP
2011/9. Magyar Tudomdanyos Akadémia, Kézgazdasdgtudomdnyi Intézet, Budapest.; Cherian, S.
(1996): Internal Finance and Investment: Another Look. World Bank, Washington D. C.; Csubdk
Tibor Krisztidn (2003): Kis- és kozépvdllalkozdsok finanszirozdsa Magyarorszdgon. Doktori
értekezés. Budapesti Kozgazdasagtudomdnyi és Allamigazgatédsi Egyetem, Budapest.; Malhotra,
M. - Chen, Y. - Criscuolo, A. - Fan, Q. - Hamel, I. A. - Savchenko, Y. (2007): Expanding Access
to Finance. Good Practices and Policies for Micro, Small and Medium Sized Enterprises. World
Bank, Washington D. C.; Némethné Gal Andrea (2009): A kis- és kdzépvdllalatok versenyképessége.
Doktori értekezés. Széchenyi Istvan Egyetem, Regiondlis- és Gazdasdgtudomdanyi Doktori Iskola,
Gyér.; Rdcz Andrés (2004): A seed capital finanszirozds szerepe a kezdd, innovativ vdllalkozdsok
finanszirozdsa teriiletén. Doktori értekezés. Budapesti Kézgazdasagtudomdnyi és Allamigazgatdasi
Egyetem, Budapest.; Watson, J. (2010): SME Performance. Separating Myth from Reality. Edward
Elgar Publishing, Inc., Northampton, Massachusetts.

[8] A mintavétel az EU27 tagdllamaiban (8762 véllalkozds, 96,68%), valamint Horvatorszagban,
Izlandon és Norvégidban (0sszesen 301 vdllalkozds, 3,32%) egyszer( véletlen kivdlasztds alapjan
tortént. A minta a vdllalkozésok 4ltal foglalkoztatott létszam alapjdn reprezentativ.

[9] A mintdban szerepl6 magyarorszdgi kkv-k a belsé forrdsokat szintén az els6 helyre soroltdk
(37,9%).
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1. dbra: Az EU27 Kis-és kozépvallalkozasai altal alkalmazott finanszirozasi
forrasok

L B - £ VALY &

Forrds: EC Flash Eurobarometer (2009: 30) alapjadn sajat szerkesztés.

A finanszirozés vonatkozdsdban a kutatdsok elsGsorban a kozvetlen finanszi-
rozdasi eszkozoket helyezik elgtérbe, ezért jelen tanulmdny a vdllalatfinanszirozés
kevésbé felderitett teriiletére, a bels§ finanszirozds eszkoztardba tartozé titkos
onfinanszirozdsra helyezi a hangstlyt. A titkos dnfinanszirozéds sordn a vallal-
kozdsok a szdmviteli torvénybdl adédd valasztdsi lehet§ségek alkalmazdsdval
befolyasoljdk a sajt t6kéjiik dllomédnyat, nagysagét. Katits a titkos onfinansziro-
z4s példéjaként tobbek kozott az amortizdcid elszdmoldsi lehet§ségeit emlitette,
ezekenkiviilazonban mégszamos alternativa all a vallalkozédsok rendelkezésre."”!

A téma aktualitdsédt a gazdasagi vdlsdg még inkdbb kiemeli. Udell szerint a
kkv-k gazdasdgi és tarsadalmi szerepvallaldsa miatt a vdlsdg idején kiilondsen
nagy figyelmet kell forditani a szektorra és a szektor véllalkozdsainak finan-
szirozdsdra, hozzatéve, hogy a kiils6 finanszirozds sordn egyébként is gyakran
akaddlyokba iitkdznek.!

[10] Katits Etelka (2002): Pénziigyi dontések a vdllalat életciklusaiban. KJK-KERSZOV Jogi és Uzleti
Kiad6 Kft., Budapest. 27.

[11] Udell, G. F. (2011): SME Financing and the Financial Crisis: A Framework and Some Issues. In: Giorgio
C. - llario, F. (eds.): The Economics of Small Businesses. Physica-Verlag, Berlin-Heidelberg. 103-104.
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A BELSO FINANSZIROZAS ES A TITKOS ONFINANSZIROZAS

A véllalati finanszirozds médszereit a bels6 és kiils finanszirozéds csoportjaba
sorolja a szakirodalom. Bels6 finanszirozds esetén a vdllalkozés ,maga 4llitja
eld a forrdsokat”, mig kiils§ finanszirozds esetén a finanszirozdsi piacok szerep-
16i bocsétjak a vallalkozéas rendelkezésére azokat.'? A vdllalati finanszirozas
modszereit foglalja 0ssze a 2. 4bra:

2. dbra: A véllalati finanszirozds médjai

Finanszirozds
Bels6 finanszirozas Kiils6 finanszirozds
Pl Nyilvdnos onfinanszirozas Sajat finanszirozds 4
Zéart korben
M Titkos 6nfinanszirozs Részesedés finanszirozds 4
Nyilvdnosan
)| Finanszirozds a t6ke felszabadi- Térsasagi (tagi) koleson 4
tdsdbdl (vagyon dtcsoportositds) Bank
Idegen finanszirozas 4
Véllalat
Hibrid finanszirozds 4

Forrds: Katits (2002: 22).

A belsé finanszirozds lehetséges vdltozatai az onfinanszirozés és a vallalati
vagyon atstrukturdldsa, vagyis az eszkozok addsvétele. Az onfinanszirozds a
nyereség visszatartdsa, az addézott nyereség és osztalékfizetés kiilonbségébdl
adodik,™ ami tulajdonképpen a mérleg szerinti eredmény visszaforgatdsa révén
val6sul meg.""¥ Stiefl szerint az 6nfinanszirozdsnak a gyakorlatban nagy jelentd-
ségevan, mivel a vdllalkozdsok szdmdra gyakran az egyetlen lehet§séga sajat t6ke
novelésére.!™ Nyilvdnos 6nfinanszirozés esetén a periédus pozitiv eredménye
az eredménytartalékba keriil, a sajat t6ke részévé valik.'® Volkmann-Tokarski

[12] Watson, D. - Head, A. (2007): Corporate Finance: Principles&Practice. Pearson Education
Limited, Harlow. 31.

[13] Katits Etelka (2002): i. m. 25.

[14] Tllés B. Csaba (szerk.) (2001): A Kft. gyakorlati kézikényve. Verlag-Dashofer Szakkiadd Kft.,
Budapest.

[15] Stiefl, J. (2005): Finanzmanagement. Oldenbourg Wissenschaftsverlag GmbH, Miinchen. 67.
[16] Fazakas Gergely (2001): Vdllalati pénziigyek. Tri-Mester Kiadd, Tatabadnya.

929



KOVACS GABOR - STION ZSUZSA

megdllapitdsa szerint a titkos onfinanszirozast a szamviteli értékelési eljdrasok
(tartalékképzés, vagyonértékelés stb.) teszik lehet6vé, 4m ezeket a médszereket
a kezdg vallalkozédsok gyakran nem tudjak megfeleléen kihasznalni."”

A szdmviteli értékelési eljardsok lényegét tobbféleképpen meg lehet koze-
liteni, ezzel kapcsolatban alapos &ttekintést ad Kvancz - Galé tanulménya:"®
Raboczki - Szlics (1977) szerint a szdmviteli értékelési eljards az aktivdk és
passzivak értékelési metodikdja, amely a vdllalati vagyon és eredmény nagysdga
kozotti elméleti Osszefliggést tarja fel. Eva et al. (1996) alapjan a szamviteli érté-
kelési eljdrds egyrészt a mennyiségben felvett anyagi javak pénzértékre torténd
dtszdmitdsa, mdsrészt a mennyiségi felvételt nem igényld eszkozok pénzérté-
kének helyes értékre torténd korrigdldsa. Sztané és Szirmai (2000) értékelési
eljards alatt a vallalkozdas tulajdondt képezd vagy kezelésébe adott eszkdzok és
azok forrdsértékének megjelenitését érti. P4l (2003) és Bosnydk (2003) értéke-
1ési eljaras felfogdsa hasonld, azaz az informdciét hordozé eszkoz, illetve forras-
elem 4drdnak meghatdrozdsdrél van szdé, vagyis, hogy a szdmviteli modell mely
vagyoni elemet milyen drardny mellett jelenitsen meg.

A kozvetett finanszirozdsi tevékenységhez leginkabb Kvancz - Galé megkdoze-
litése illeszkedik, miszerint a szdmviteli értékelési eljards a véllalkozé adottsdgait
és a jogszabdlyi el6irdsokat figyelembe véve kialakitott, rendszeresen karbantartott
és kovetkezetesen alkalmazott mérlegtételek meghatdrozdsa, melynek eredménye-
ként az adott eszkoz, illetve forrds ,dra” rogzitésre Keriil a nyilvantartdsokban.™

1. tablazat: A titkos onfinanszirozdsba bevonhat6 szdmviteli értékelési eljara-
sok hatdsa a mérlegf6osszegre, sajat tékére és az ad6zdas el6tti eredményre

A vdalasztdsi lehet&ség hatdsa
e s i . A mérleg- i Az addzds
A szdmviteli értékelési eljards megnevezése A sajat s
f60sz- o el6tti ered-
t6kére i
szegre ményre
Alapitas-atszervezés koltségeinek aktivdldsa Van Van Van
Alapitas-atszervezés terv szerinti értékcsokkenése Van Van Van
K+F aktivdlasa, terv szerinti értékcsokkenése, terven feliili
o AT st P . Van Van Van
értékcsokkenés és visszairds
Pozitiv iizleti vagy cégérték terv szerinti értékcsokkenése Van Van Van
Tovédbbi immateridlis javak terv szerinti és terven feliili
o s . .. Van Van Van
értékcsokkenése és visszairdsa
100.000 Ft alatti vagyoni értékd jog és szellemi termék és
. . “gy 1o 198 Van Van Van
targyi eszkoz egyosszeg leirdsa

[17] Volkmann, C. K. - Tokarski, K. O. (2006): Entrepreneurship. Griindung und Wachstum von
jungen Unternehmen. Lucius & Lucius Verlagsgesellschaft GmbH, Stuttgart. 317.

[18] Kvancz J6zsef - Galé Miklés (2007): Ertékelési eljdrdsok érvényesiilése a beszdmoléban. Elérhetd:
http://www.avacongress.net/ava2007/presentations/szps2/1.pdf. (Letoltve: 2010. jinius 5.)

[19] Kvancz Jézsef - Galé Miklds (2007): i. m. 4.
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I ialis javak, targyi eszkozok, befek PR .
mrn.;‘ite“rla,ls,]ava tar/gy/rl eszkozok, befektetett pénziigyi Van Van Nincs
eszkozok értékhelyesbitése
Targyi eszkozok terv szerinti értékcsokkenése, terven feliili
s 4o o A s Van Van Van
értékcsokkenése és visszairdsa
Befektetett pénziigyi eszkozok értékvesztése és visszairdsa Van Van Van
Készletek értékvesztése és visszairdsa Van Van Van
Vésérolt készletek bekeriilési értéke Van Van Van
Sajat termelésti készletek elgallitdsi koltsége Van Van Van
Kovetelések értékvesztése Van Van Van
Forgatdsi célu értékpapirhoz kapcsol6dé bizoményi és
g, . . p P zxap ‘ Y Van Van Van
opcids dij elszdmoldsa
Forgatdsi célu értékpapirok értékvesztése és visszairdsa és
§ (s Ipp vesz vissz Van Van Van
csoportos értékelése
Deviza/valuta vdlasztott drfolyama Van Van Van
Osszevont 4tértékelési kiilonbozet jelentds mértéke Van Van Van
Névérték alatt beszerzett, befektetett kamatozo értékpapir
. LT 1o Van Van Van
nyereségjelleg kiillonbozetének elhataroldsa
Nem realizalt drfolyamveszteség elhatdroldsa Van Van Van
Térités nélkiil dtadott eszkoz halasztott raforditdsként
o < . Van Van Van
torténd elszdmoldsa
Céltartalék a jov6ben varhaté jelentds koltségekre Van Van Van
Névérték felett beszerzett, befektetett kamatozo értékpapir
(o T s g f s Van Van Van
veszteségjelleg kiilonbozetének elhatdroldsa
Negativ lizleti vagy cégérték leirdsi idejének megvdlasztdsa Van Van Van

Forrds: 2000. évi C. torvény a szdmvitelr6l és Bosnydk (2003): i. m. 54-55. alapjan
sajat szerkesztés.

Az indirekt finanszirozds tehdt a szdmviteli torvény hatdlya ald tartozo,
kett&s konyvvitelt vezetd véllalkozdsok eredményminimaliz4ldsi vagy maskép-
pen, az ad6zés el6tti eredményt, ezaltal a sajt t6két is befolydsolé tevékenysége,
amely a szamviteli torvényben megengedett értékelési eljardsok, vlasztési lehe-
t6ségek alkalmazdasan keresztiil alakitja a sajat vagyon, a sajdt t6ke szerkezetét,
ezdltal a forrds- vagy finanszirozdsi strukturat.

A TITKOS ONFINANSZIROZAS EMPIRIKUS VIZSGALATA ES EREDMENYEI

Az empirikus vizsgalat 145 db Gy&r-Moson-Sopron megyei kis- és kozépvallal-
kozés kérd6ives™ megkérdezésével zajlott, az aldbbi - titkos dnfinanszirozds-
sal kapcsolatos - kérdések megvdlaszoldsa érdekében:

[20] A vizsgdlati populdcié a Gy6r-Moson-Sopron megyében miikods tarsas, kettds konyvvitelt
vezet§ Kkis- és kozépvdllalkozdsok voltak. A mintavétel a létszdm-kategéria, mint rétegképzd
ismérv birtokdban egyszer( véletlen kivdlasztdssal tortént.
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- Mely szdmviteli értékelési eljdrdsokat és milyen ardnyban vonjdk be a kkv-k

a titkos onfinanszirozdsba?

- Van-e 0sszefiiggés a titkos oOnfinanszirozds (eszkozeinek) alkalmazdsa,
elterjedtsége és a vdllalkozdsok tevékenységi kore kdzott?

- A vallalkozdsok homogén csoportokba (klaszterekbe) sorolhat6ak-e asze-
rint, hogy milyen kozvetett finanszirozasi eszkdzoket vesznek igénybe?

A szamviteli értékelési eljardsok alkalmazdsdra 28 db®! kérdés vonatko-
zott. Els6 1épésként az elemzésbe bevonhat6 kérdések kivadlasztdsa tértént meg,
vagyis kikeriiltek azok a vdltozék, amelyek esetén az adott eljdrds nem befolyé-
solta szignifikdnsan a titkos dnfinanszirozdst vagy az adatok sokfélesége ellehe-
tetlenitette volna a kovetkeztetések levondsat.??

A megmaradt kérdések csoportositasra kertiltek aszerint, hogy tartalmaznak-e
azonos eljdrasokat, modszereket vagy hasonlé médon fejtik ki hatdsukat, igy dsszesen
hét darab homogén véltozécsoport alakult ki, amelyeket a 2. szdmu tdblazat szemléltet:

2. tdbldzat: A titkos onfinanszirozdsban résztvevs szamviteli értékelési
eljardsok csoportjai

O- IV.
Zigggi L. csoport | II. csoport | III. csoport csoport V. csoport | VI. csoport | VII. csoport
srdé 12,13,
i(:rrjzeésma 12,48 59 711,17 | 18,19, 28 14,15 27
22,24

Forrds: Sajdt szerkesztés.

[21] 1., 2. - Alapitds-dtszervezés koltségeinek és K+F koltségeinek aktivdldsa/nem aktivéldsa, aktivalds
esetén az értékcsokkenési lefrds ideje. 3. - A negativ tizleti vagy cégérték terv szerinti értékcsokkenési
lefrasi ideje. 4., 8. - A 100.000 Ft alatti immateridlis javak és targyi eszkozok egyOsszegt leirdsanak
alkalmazdsa/nem alkalmazdsa. 5., 9. - Az immateridlis javak és targyi eszkozok amortizaciés médszerei.
6.,10. - Azimmaterialis javak és targyi eszk6zok terven feliili értékcsokkenésénél és annak visszafrdsandl
alkalmazott tartds és jelent6s mérték (honap, év, %). 7., 11., 17. - Az immateridlis javak, targyi eszkozok
és befektetett pénziigyi eszkozok piaci értéken torténd értékelésének alkalmazdsa/nem alkalmazasa.
12., 13. - A részesedések és a hitelviszonyt megtestesit§ értékpapirok kozvetlen beszerzési dron/
4tlagdron/FIFO szerinti értékelése. 14. - Az értékpapirok beszerzéséhez kapcsol6dé drfolyam-kiilonbozet
id6beli elhatdroldsa/nem elhatdroldsa. 15. - A nem realizalt 4drfolyamveszteség id6beli elhataroldsa/
nem elhatdroldsa. 16. - A befektetett pénziigyi eszkozok értékvesztésénél és annak visszafrdsandl
alkalmazott tartés és jelentés mérték. 18. - A sajat termelésti készletek kozvetlen onkoltségen/silyozott
onkoltségen/FIFO szerinti értékelése. 19. - A vésdrolt készletek kozvetlen beszerzési dr/cstsztatott
atlagdr/éves 4tlagar/FIFO szerinti értékelése. 20., 21. - A készletek és a kovetelések értékvesztésénél
és visszairasandl alkalmazott tartds és jelent6s mérték (honap, év, %). 22. - A forgbeszkozok kozott
nyilvantartott értékpapirok kozvetlen beszerzési dr/atlagar/FIFO szerinti értékelése. 23. - A forgd
értékpapirok értékvesztésénél és visszairdsdndl alkalmazott tart6s és jelentGs mérték (hénap, év, %).
24. - A valuta- és devizakészleteknél alkalmazott értékelési eljaras. 25 - A kiilfoldi pénznemben fenndll6
tételek értékelése. 26. - A kiilfoldi pénzértékre sz6l6 eszkozok és kotelezettségek dsszevont fordulénapi
atértékelési kiilonbozetének jelentds hatara (%). 27. - A varhat6 jovébeni koltségekre céltartalék képzése/
nem képzése. 28. - A valds értéken torténd értékelés alkalmazdsa/nem alkalmazdasa.

[22] Emiatt keriiltek ki péld4ul a tartés és jelentds értékhatdrra vonatkozo kérdések.
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Az els6 csoportot roviden az ,,Aktivdlds” csoportjanak lehetne nevezni, mivel
ide keriiltek az immateridlis javak koziil az alapitds, dtszervezés aktivalt érté-
kével és a kisérleti fejlesztés aktivalt értékével kapcsolatos, valamint ezeken
kiviil a 100.000 Ft alatti immateridlis javak és targyi eszkdzok egydsszegi érték-
csOkkenésének elszdmoldsdrdl sz6lé dontések. Az alapitds, dtszervezés és a
K+F kapcsan a kérdéivben az ,, Aktivdlja” vdlasz utalt az indirekt finanszirozds
lehet&ségére, mig a kis dsszegii eszkdzok esetén a ,,Nem alkalmazzdk”, ami azt
jelenti, hogy ezeket az eszkodzoket is felveszik a mérlegbe. Az aktivdlds melletti
dontés ugyanis béviti a véllalati vagyont és az értékcsokkenési leirdson keresz-
tlil tovdbbi lehetGségeket biztosit a titkos onfinanszirozésra.

A maésodik vdltozdcsoport az ,,Amortizaciés mdédszerek” csoportja, amely
véaltozokndl a kérdések tobb valaszlehetfséget tartalmaztak. Az indirekt finan-
szirozds abban az esetben nyilvdnult meg, amennyiben a kkv-k nem a linedris
leirdst vdlasztottdk, hanem attdl eltértek, degressziv, progressziv vagy egyéb
értékcsokkentési médszert alkalmaztak.

A harmadik csoport a ,Piaci értékelés” csoportja, ide keriiltek az immate-
ridlis javak, targyi eszkozok és befektetett pénziigyi eszkozok piaci értéken
torténd értékelésére vonatkozé kérdések; az indirekt finanszirozdsra pedig az
»~Alkalmazz4dk” vélasz utalt. A sajat t6kén beliil elhelyezkedd értékelési tarta-
1ék mérlegcsoport a piaci értékelés értékelési tartalékan kiviil a valds értékelés
értékelési tartalékat is tartalmazza, az erre vonatkozé kérdés az 6todik ,Valds
értékelés” valtozdcsoportban kapott helyet.

A negyedik csoport az ,,Atlagr és FIFO”, ez foglalja magaban a legtobb vélto-
z6t. Azok a kérdések szerepeltek itt, ahol a vdllalkozdsoknak arrdél kellett donte-
niiik, hogy az adott eszkodzt kozvetlen beszerzési dron, atlagdron vagy FIFO
moédszer szerint értékelik. Az indirekt finanszirozds a kozvetlen beszerzési
artol vald eltérés esetén, vagyis az dtlagar és FIFO mddszerek vdlasztdsa sordn
nyilvdnult meg.

A hatodik véaltozécsoport az ,Id6beli elhatdrolds” csoportja, az ide tartozé
két kérdésnél az ,Id6ben elhatdroljak” lehet&ség utalt a kozvetett finansziro-
zasra. A hetedik ,,Céltartalék” csoportban a , Képeznek” vdlasz mutatta a kozve-
tett finanszirozasi médszert.

103



KOVACS GABOR - STION ZSUZSA

3. dbra: A véltoz6csoportok alkalmazdsdnak ardnyai
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Forrds: Sajdt szerkesztés.

A szadmviteli értékelési eljdrdsok alkalmazdsara adott vdlaszok Osszesitése
alapjan tgy tiinik, hogy a Gyér-Moson-Sopron megyei kis- és kozépvallalkozé-
sok leginkadbb a készletértékelési eljardsokat vonjdk be a kozvetett finansziro-
zdsba, mig a legkisebb ardnyban a valds értéken torténd értékelést alkalmaztdk,
amegkérdezettek minddssze 7,6%-a élt ezzel a lehetdséggel. Az 1. ésa VII. csoport
megoszlasai - ,forditott ardnyban” - meglehetGsen kozel dllnak egymadshoz, az
,Aktivdlas” csoportjdnak eljardsait 44,1% nem alkalmazza és 55,9% igen, mig a
céltartalék képzést 41,4% alkalmazza és 58,6% nem. A piaci értéken térténd érté-
kelést 87,6% nem alkalmazza és ugyanennyi a FIFO és 4tlagar csoport alkalma-
zdsdnak ardnya, mig az utébbi csoportot 12,4% nem alkalmazza és ugyanennyi
a piaci értékelés haszndlatdnak ardnya. Az amortizdciés médszereknél a tébb-
ség az egyszer(bb, linedris leirdst hasznélja (73,8%) és minddssze a vallalkozé-
sok kb. negyede (26,2%) probédlkozik bonyolultabb médszerekkel. A kkv-k kb.
kétharmada (66,9%) a valaszthat6 ,id6beli elhatdroldsok” lehetéségével nem élt.
A véltozdcsoportokban taldlhaté értékelési eljarasok eltéré mennyiség és nehéz-
ségt tényleges szamviteli munkaét jelentenek, ami az egyes csoportokhoz szubjek-

tiv megitélés alapjan, szorzészamok, stlyok hozzarendelésével keriilt kifejezésre.
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3. tdbldzat: A véltoz6csoportokhoz rendelt stlyok

Stlyok
1 2 3
VII. csoport L[.- II.- III.- IV. csoport V.- VL. csoport

Forrds: Sajdt szerkesztés.

A valtozécsoportok stlyozdsdnak eredményeként 1étrejott egy j, ardnyska-
ldn mérhet§ mennyiségi valtozé, a ,,Sulyozott véltozécsoportok”. Az 1j valtozo
minden megkérdezett esetén 0 és 15 kozotti értékeket vehetett fel. A pontszdm
ugy adddott, hogy amennyiben az adott értékelési technikat alkalmaztak, akkor
erre 1, 2 vagy 3 pontot lehetett kapni, annak megfelel6en, hogy a 3. tdbldzat mely
csoportjdba tartozott az értékelési eljards.

4. dbra: A ,,Stlyozott valtoz6csoportok” c. vdltozé megoszldsa és egyéb leird
statisztikai jellemz6i
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Forrds: Sajat szerkesztés; N=145, dtlag=5,28; sz6rds=2,699; V=51,12%; medidn=5; médusz=2;
ferdeség=0,476; a ferdeség standard hibdja=0,201; csticsossdg=-0,434; a csticsossdg standard
hib4ja=0,400.

Annak ellenére, hogy maximum 15 pontot lehetett elérni, ezt egyik véallal-
kozds sem teljesitette, vagyis nem volt olyan kkv, amelyik az 0sszes eljardst
alkalmazta volna. A legnagyobb értéket a megkérdezettek 2,1%-a érte el, mig
a minimumot 1,4%, vagyis két vdllalkozds tartotta magit minden esetben a
legegyszer(ibb eljdrdsokhoz. Az 4tlagos pontszdm 5,28 volt, viszont jelent&s
(2,699) szords tapasztalhat6, azaz az egyes pontszdmok az 4tlagtél dtlagosan
kozel 50%-kal tértek el. A megkérdezettek fele kisebb, mdsik fele pedig 5-nél
nagyobb pontszdmot ért el. A legtobb vdllalkozds (17,2%) két pontot ért el a
stlyozott értékek alapjan. A pozitiv ferdeségi érték (0,476) alapjan a ,,Stlyozott
valtozdécsoportok” eloszldsdra a bal oldali aszimmetria, jobbra nytlé eloszlds
volt a jellemz§, azaz a vallalkozdsoknak nagyobb része ért el az dtlagndl alacso-
nyabb pontszdmokat, mint magasabbat.
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A titkos 0nfinanszirozds (eszkdzeinek) alkalmazdsa, elterjedtsége és a véllal-
kozdsok tevékenységi kore kozotti Osszefliggés tesztelésére a variancia-analizis
(One-Way ANOVA) jelentett megoldést, az eljardsba bevont valtozok a ,,Gazdasagi
dgazatok” és a ,Stlyozott véltozécsoportok” voltak. A variancia-analizis el6tt
vizsgélat ald keriilt az egyes gazdasdgi dgazatok és a kozvetett finanszirozdas
egymdshoz val6 viszonya, az indirekt finanszirozédsra vonatkozé atlagos pont-
szamok, sz04rds, relativ sz6rds, standard hiba és az intervallumbecslés alapjan.

4. tablazat: A kozvetett finanszirozds pontszdmainak

dgazatok szerinti elemzése

95% Konfiden-
cia- interval-
. lum ini- i-
Gazdasagi dgazat | N Atlag | Szoéréas Staqdard Mini Maxi
hiba mum mum
Alsé | Fels6
hatdr | hatéar
Mez6gazdasag,
vad- és erddgaz- 8 3,88 1,885 ,666 2,30 5,45 2 7
dalkodds, haldszat
Ipar 20 3,95 2,350 ,526 2,85 5,05 0 9
Széllashely szol-
gdltatds, vendég- 5 6,60 2,881 1,288 3,02 | 10,18 2 10
latas
Szallitds, raktd-
rozds, posta és 11 4,82 2,136 ,644 3,38 6,25 2 8
tavkozlés
Ingatlaniigyek,
gazdasdgi szolgal- 19 4,05 2,718 ,623 2,74 5,36 2 12
tatds
Oktatés 7| 4,00 1,000 ,378 3,08 4,92 3 6
EpitSipar 25| 4,32 2,376 ,475 3,34 5,30 0 12
Kereskedelem, s0| 712 | 2353 | 333 645 | 779 2 12
javitas
Osszesen 145| 5,28 2,699 ,224 4,83 5,72 0 12

Forrés: Sajét szerkesztés.

£

A ,Kereskedelem, javitds”, valamint a ,Szalldshely-szolgaltatds és vendégla-
tds” dgazatok kivételével az 4tlagos pontszdm minden esetben alacsonyabb volt,
mint a ,,Stlyozott valtozécsoportok” esetén kapott 4tlag (5,28). A legkisebb 4tla-
gok a ,Mez6gazdasdg, vad- és erd6gazddlkodds, haldszat” (3,88) kkv-i esetén
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fordultak eld, mig a legmagasabb atlagot (7,12) a , Kereskedelem, javitds” dgazat
kkv-i produkdltdk. Az atlaghoz viszonylag kozel helyezkedik el a ,Szallités,
raktdrozds, posta és tavkozlés” (4,82), mig a mintdban szerepld tovdbbi hdrom
dgazat nagyjabol egyformdn teljesitett, a kdzvetett finanszirozdasi lehetéségek
nagyjabdl negyedét (4,00-4,32) haszndltdk ki.

A szé6rds minden dgazat esetén viszonylag nagy volt, a legnagyobb eltérés
(2,881) a ,,Szalldshely-szolgdltatds, vendéglatds”*® és az ,Ingatlaniigyek, gazda-
sdgi szolgdltatds” (2,718) esetén, mig a legkisebb (1,000) az , Oktatdsndl” jelent-
kezett. A ,Kereskedelem, javitas” (2,353) és az ,Ipar” (2,350) vonatkozdsdban
az atlagos abszolut eltérés csaknem ugyanakkora volt és ezekhez az értékek-
hez kozelitett az ,,Epitéipar” szordsa is (2,376). A ,,Sz4llitas, raktdrozds, posta és
tavkozlés” (2,136), valamint a mez6gazdasagi tevékenységnél (1,885) kisebb, de
ettdl fliiggetleniil is jelentds mértéki szords volt tapasztalhat6.

A varidcids egyiitthat6 alapjan valészindsithetd volt, hogy az egyes dgazatok
kkv-inak kozvetett finanszirozdsa kozott jelent6s eltérések lehetnek, a relativ
szérds ugyanis nyolc dgazat koziil 6t esetén 40% folott volt, sét az ,Ingatlan-

2 »

ligyek, gazdasdgi szolgéltatds” esetén a 67,1%-ot is elérte.”*¥

5. dbra: Az egyes dgazatokhoz tartoz6 mintabeli dtlagok és szérdsok

Forrds: Sajat szerkesztés; a fels§ vonaldiagram mutatja az 4tlagok, az alsé pedig a
szorasok értékeit.

[23] A mintabeli eredmények sokasdgra torténd kivetitése nem feltétleniil ad valés képet a
»Szdallashely-szolgéltatds és vendégldtds” dgazat vdllalkozdsainak kozvetett finanszirozdsaval
kapcsolatban, mivel a becslések standard hibdja (1,29) és a konfidencia intervallum (3,02-10,18)
itt a legnagyobb. A felttin6en ,kimagasld” értékek feltehetGen ugy keletkeztek, hogy olyan
vdllalkozédsok is a mintdba keriiltek, amelyek az 4tlagtdl tobb értékelési eljarast alkalmaztak. Ezek
a véllalkozésok val6szintileg elsGsorban a vendéglatds teriiletén tevékenykednek. Osszességében
azonban a ,Szdlldshely-szolgéltatds és vendéglatds” esetén kapott eredmények nem befolydsoljak
a kozvetett finanszirozasra dltaldban érvényes konzekvencidk levondsat, mivel a mintdban ezen
dgazat ardnya a legkisebb, mindossze 3,4%.

[24] A relativ sz6rds (V) értékei a 4. szdmu tabldzat szerinti d4gazati sorrendben: 48,6%; 59,5%;
43,7%; 44,3%; 67,1%; 25%; 55%; 33%.
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A variancia-analizis a Levene-teszt (0,936; p=0,481) alapjdn futtathat6 volt,
hiszen a variancia-homogenitds teljesiilt. A variancia-analizis nullhipotézise,
vagyis, hogy az atlagok egy populécié varhaté értékének becslései, az F-sta-
tisztika (F=7,644; p=0,000) alapjdn elvetésre keriilt, azaz megéllapithatd, hogy
a valésdgban szignifikdns kiilonbség van az egyes gazdasdgi dgazatokban
alkalmazott kozvetett finanszirozdsi eszkozok kozott, kijelenthets tehét, hogy
legaldbb egy dgazat pontszdma szignifikdnsan eltér a tébbiétsl.

Hunyadi-Vita alapjan két valtozé kozotti esetleges vegyes kapcsolat ergssé-
gének méréséhez a variancia-analizis sordn kapott bels6 és kiils6 szérdsnégy-
zet, valamint a szérdsnégyzetek alapjdn szdmfitott szérdsnégyzet-hdnyados (H?)
mutat6 hasznalhat6.*

294,637
~Toas 066 %8

A H? alapjdn Kkijelenthetd, hogy az 4tlagos pontszdmok variancidjdnak
csupdn 28%-at képes az dgazat szerinti hovatartozds megmagyardzni. A két
valtozé kozotti kapcsolat eréssége a H-mutaté (H=0,529) alapjédn itélhet§ meg,
eszerint a kozvetett finanszirozds alkalmazdsa és a tevékenységi kor kozott
kozepes erdsségli kapcsolat valészintsithetd. A linedris kapcsolat szorossdgéra
utalé Pearson-féle korrelaciés egyiitthaté (r=0,367) értékébdl a tevékenységi kor
és a kozvetett finanszirozads kozotti kozepes erGsségli kapcsolatra lehetett kovet-
keztetni. A rangkorrelaciés egyiitthaték, vagyis a Kendall-féle tau (1=0,338) és
a Spearman-féle rangkorreldciés egyiitthat6 (r=0,434) is a linedris korreldciés
egylitthat6 alapjan kapott eredményt tdmasztottdk ald.”*

A kozvetett finanszirozds alkalmazédsdnak dgazatok szerinti elemzése sordn
fontos volt vizsgdlni azt is, hogy mely dgazatok pontszdmai kdzott azonosit-
hatdk szignifikdns kiilonbségek. Erre a célra alkalmazhatdk a variancia-anali-
zist kdvetSen az un. post-hoc eljardsok.*” Az SPSS program 4ltal kindlt tobbféle
,t0bbszoros 0sszehasonlitdsi eljards” eredményei koziil a Tukey HSD teszt érté-
kei keriiltek elemzésre, ennek az eljardsnak az alkalmazdsa sordn kapott ered-
mények voltak ugyanis a gyakorlat szempontjabél a leginkdbb interpretdlhatdak
és koherensek.

[25] Hunyadi Laszl6 - Vita Laszl6 (1995): Statisztika I. Aula Kiadé, Budapest. 145.

[26] A p - érték 0,000 volt mindhdrom esetben.

[27] Huzsvai Laszl6 (2011): Biometriai modszerek az SPSS-ben. SPSS alkalmazdsok. Debreceni
Egyetem, Debrecen.
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S. tdbldzat: A tobbszoros dsszehasonlitdsi eljdrds eredményei

0 i ia-
Tukey HSD ) 90(0 Konfidencia
Atlagos | Standard L intervallum
. . p-érték ”
oL eltérés hiba , . | Felsé
Gazdasagi dgazat Als6 hatar B
hatér
Mezd 1g, vad- 6 - <Ikodas,
. ez6gazdasdg, vad- és erd6gazdéalkodds 3,245 | 0,804 0,009 |0.49 6
| haldszat
% |Ipar 3,170 |0,621 0 1,26 5,08
g Szdalldshely szolgéltatds, vendéglatds 0,52 1,101 1 -2,87 3,91
%j Szallitas, raktdrozds, posta és tavkozlés | 2,302 0,781 0,072 -0,1 4,71
E Ingatlaniigyek, gazdasagi szolgdltatds 3,067* 0,632 0 1,12 5,01
@ | Oktatds 3,120 10,947 0,027 0,2 6,04
% | EpitGipar 2,800% [0,575 0 1,03 4,57

Forrds: Sajdt szerkesztés.

10%-os szignifikancia szintet haszndlva a , Kereskedelem, javitds” dgazat az
0sszes tobbi dgazatndl magasabb pontszdmot mutatott. Kizdrélag a ,,Szélldshely-
szolgéltatds, vendéglatds” dgazathoz képest volt alacsonyabb a pontszdma, bér ez
az eltérés nem volt szignifikdns. A titkos 6nfinanszirozds eszkozeit tehat legin-
kébb a , Kereskedelem, javitds” 4gazatban tevékenykedd vallalkozdsok hasznél-
jak ki, a valaszthat6 szamviteli eljardsok koziil a legnépszertibbek a ,,FIFO és az
dtlagdr”, az ,,Aktivdlas”, a ,,Céltartalék” és az ,,Amortizdciés médszerek” voltak.

A harmadik kutatasi kérdés, azaz, hogy a vdllalkozdsok homogén csopor-
tokba sorolhat6ak-e a kozvetett finanszirozasi eszkozok alkalmazdésa alapjan,
megvalaszoldsdra a klaszteranalizis kindlkozott. A kozvetett finanszirozds
mérése a hét valtozdcsoportbdl képzett, nem silyozott aggregalt vdltozé alapjan
tortént, mivel ebben az esetben az az informdcié volt lényeges, hogy a vdllal-
kozds az adott kozvetett finanszirozasi technikdt igénybe vette-e, vagy sem.
A Valtozécsoportok” mindségi valtozok voltak, amelyek minddssze kétféle érté-
ket vehettek fel: ,,0 - Nem alkalmazza” és,1 - Alkalmazza”. A hét véltozdcso-
port alapjan a lehetséges viselkedésmintdk vagy klaszterek szdma maximum
128 db lehetett. A klaszteranalizis lefuttatdsa utdn az SPSS 39 db viselkedésti-
pust azonositott, a klaszterek tobbségébe azonban a minta nagysdgdhoz képest

meglehetésen kevés véllalkozds kertilt.

6. tdbldzat: Az egyes klaszterek elemszdma

Klaszter Elemszdm Klaszter Elemszdm
1 16,000 21 3,000
2 17,000 22 1,000
3 3,000 23 6,000
4 21,000 24 1,000
5 1,000 25 5,000
6 1,000 26 3,000
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7 7,000 27 1,000
8 1,000 28 1,000
9 1,000 29 9,000
10 3,000 30 1,000
11 3,000 31 1,000
12 4,000 32 1,000
13 1,000 33 1,000
14 3,000 34 1,000
15 5,000 35 1,000
16 8,000 36 1,000
17 1,000 37 1,000
18 3,000 38 1,000
19 2,000 39 1,000
20 4,000

Forrds: Sajdt szerkesztés; érvényes=145, hidnyzé érték=0,000.

A klaszterek tobb mint felébe (51,28%) minddssze egy véallalkozds keriilt, a
két vallalkozast tomorit6k ardnya (2,56%), a hdrom vdallalkozast tartalmazéké
(17,95%), mig a négy és 6t kkv-t szdmldl6 klasztereké egyardnt 5,13%. Az 5 és
9 kozotti elemszdmu klaszterekb6l mdr csak egy-egy fordult els. A 6. szdmu
tdbldzat alapjan megéllapithat6, hogy hdrom klaszter tekinthet§ domindnsak,
ezek koziil a legkisebb 1-es klaszter 16 db, a kdzéps6 2-es klaszter 17 db, mig a
legnagyobb 4-es klaszter 21 db kkv-t foglal magaba. Ez a hdrom csoport a teljes
minta 37,24%-4t fedi le.

A klaszteranalizis részeként az SPSS meghatarozta a ,klaszter-k6zépponto-
kat”, ebben az esetben azokat a védltozécsoportokat, amelyeket az adott klasz-
terbe tartoz6 vallalkozdsok egyardnt alkalmaznak.

7. tablazat: Végso klaszterkozéppontok

. ) Végsd klaszterkdzéppontok

valtoz6csoportok

1 2 4
ELSO_CSOP 1 1 0
MASODIK_CSOP 0 0 0
HARMADIK_CSOP 0 0 0
NEGYEDIK_CSOP 1 1 1
OTODIK_CSOP 0 0 0
HATODIK_CSOP 0 0 0
HETEDIK_CSOP 1 0 0

Forrds: Sajdt szerkesztés.

A ,Végsd klaszterkdozéppontok” segitségével tehdt megdllapithaté, hogy a
kkv-k milyen kozvetett finanszirozdsi eszkoz-kombindcidkat preferdlnak. A
hirom dominédns klaszter vallalkozdsai az ,Aktivalds”, az ,Atlagar és FIFO”
valamint a ,,Céltartalék” valtozdcsoportokat alkalmaztdk. Az ,Atlagar és FIFO”
modszer volt a legnépszertibb, ez az eljards mindhdrom klaszter esetén megfi-
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gyelhetd, majd sorrendben az , Aktivalds”, amely két csoport esetén volt jelen,
végiil pedig a ,,Céltartalék”, amelyet az els6 csoport kkv-i alkalmaztak. A klasz-
teranalizis eredményei és az els§ két kutatdsi kérdés , Kereskedelem és javitds”
dgazat vdllalkozdsaira kapott eredményei meglehet§sen nagy hasonldsédgot
mutatnak, azaz a klaszterek elsdsorban az ezen tevékenységet végzgs vallalko-
zdsokat tomoritik, amit az is aldtdmaszt, hogy a mintdban ezen véallalkozdsok
részardnya volt a legnagyobb.

OSSZEGZES

A kis- és kozépvallalkozdsok finanszirozdsi lehet6ségeinek elemzését élénk
tudomdnyos érdekl&dés kiséri, ezt bizonyitja az is, hogy ebben a témakorben
mind nemzetkdzi, mind pedig hazai szinten nagy mennyiségi és széles spekt-
rumui szakirodalom 4ll rendelkezésre. Megallapithat6, hogy a kkv-k szdmdra
rendkiviil fontosak a bels6 forrdsok, az onfinanszirozds, ami torténhet nyilva-
nosan és titkosan is. Miutdn a kutatdsok els§sorban a kdzvetlen finanszirozdasi
eszkozokre irdnyulnak, ezért ennek a tanulménynak a célja a titkos 6nfinanszi-
rozdas lehetdségeinek és gyakorlati megvalésuldsdnak vizsgélata volt.

A titkos onfinanszirozas tulajdonképpen a szdmviteli toérvény hatdlya ala
tartozo, kettds konyvvitelt vezetd vallalkozdsok eredményminimalizaldsi vagy
masképpen, az ad6zés el6tti eredményt, ezdltal a sajat t6két is befolydsold tevé-
kenysége, amely a szdmviteli torvényben megengedett értékelési eljardsok,
vdlasztasi lehet&ségek alkalmazdsdn keresztiil alakitja a sajat vagyon, a sajat
t6ke szerkezetét, ezdltal a forrds- vagy finanszirozdsi strukturat. Fontos megem-
liteni azt, hogy kozvetett finanszirozds nem tartozik a hagyomdnyos véllalat-
finanszirozdsi modszerek kozé, ezért elemzése, értékelése eltérg a klasszikus
finanszirozasi forrdsokhoz képest, valamint a modellezhet§ség érdekében a
tdrsasdgi ad6tdrvény vonatkozdsait figyelmen kiviil hagytuk.

A kozvetett finanszirozds gyakorlata Gy&r-Moson-Sopron megyei kkv-k
mintdjdn keriilt tesztelésre. A kérdéives felmérés eredményei alapjan megdlla-
pitdsra kertilt, hogy a kkv-k mely szdmviteli értékelési eljdrdsokat preferdljak
(,,FIFO és 4tlagar”), azaz melyek azok az eljardsok, amelyeket a titkos 6nfinan-
szirozdsban leggyakrabban alkalmaznak.

A kovetkez6 kutatdsi kérdés az volt, hogy az egyes nemzetgazdasdgi d4gaza-
tokban m{ikodé kis- és kozépvallalkozdsok milyen mértékben vonjék be a kozve-
tett finanszirozdsi eszkozoket, azaz a tevékenységi kor befolydsolja-e a titkos
onfinanszirozdst. A gazdasdgi dgazatok leird statisztikai vizsgdlata mellett
tobbek kozott variancia-analizis és tobbszoros dsszehasonlité eljards is futta-
tdsra keriilt. A vizsgdlatba bevont két vdltoz6 kdzotti kapcsolat mérésére szolgdld
H-mutaté kozepes erdsségl kapcsolatot jelzett, azaz a titkos onfinanszirozds
(eszkozeinek) alkalmazdsa, elterjedtsége és a vallalkozdsok tevékenységi kore
kozott szignifikdns Osszefliggés allapithaté meg. Az dgazatok koziil a ,Keres-
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kedelem, javitds” dgazatban tevékenykedd vallalkozdsok éltek leggyakrabban
a kozvetett finanszirozas eszkozeivel. A tevékenységi kor tehat befolydsolja a
kozvetett finanszirozds eszkodzeinek elterjedtségét, ugyanakkor onmagéban
nem tekinthetd elégséges és kizdrélagos magyardzé valtozonak.

Az utols6 vizsgdlandé teriilet a kis- és kozépvdllalkozdsok olyan csoportjai-
nak meghatdrozdsa volt, amelyek egyforma értékelési eljdrdsokat alkalmaznak.
A vizsgalat médszerét a nem-hierarchikus klaszteranalizis jelentette, melynek
sordn a statisztikai programcsomag 39 klasztert azonositott, amelyek koziil
hdrom nagyobb elemszdmu csoport emelkedett ki. A hdrom kiemelt klaszterre
vonatkozéan a klaszterkdzéppontok megmutattdk azokat az értékelési eljé-
rdscsoportokat, amelyeket a csoportokba tartozé kkv-k alkalmaztak. A kis- és
kozépvéllalkozdsok korében tehdt tipikus viselkedésmintdk figyelhet6k meg
aszerint, hogy milyen kozvetett finanszirozédsi eszkozoket vesznek igénybe.
Bar az indirekt finanszirozdasi eszkdzok alkalmazédsdnak szdmos kombinéci6ja
fellelhetd, kijelenthetd, hogy csupdn hdrom domindns viselkedésminta azono-
sithatd. A kialakult hdrom klaszter vdllalkozdsaira egyardnt jellemzg volt, hogy
viszonylag kevés kozvetett finanszirozdsi mdédot vesznek igénybe, illetve hogy
mindannyian alkalmazzak az ,,Atlagéar és FIFO” mddszereket és az igy elérhetd
kozvetett finanszirozdsi lehetségek nyujtotta elényoket.
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ENGLISH ABSTRACT
There is a large interest in the European Union and in Hungary in understanding firms’

access to finance, particularly in the financing of small- and medium-sized enterprises
(SMEs). Micro, small and medium-sized enterprises are socially and economically
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important, since they represent more than 90% of all enterprises both in the EU and
Hungary. Among researchers there is a general consensus in the sense that the finan-
cing of SMS’s is based on the equity, mainly through internal sources. The topic focuses
on specific types of corporate financing, on the indirect tools of self-financing which is
a part of internal financing. The indirect self-financing is based on the choices affects
of Hungarian Accounting Law. The conscious use of accounting choices influences the
capital stock, size, primarily through the profit and loss account.
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