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1. Bevezetés

A mezdgazdasag nemzetgazdasagban betoltott szerepét nem lehet pusztan
az agazatra jellemzd kibocsatasi, foglalkoztatasi vagy GDP adatokkal mérni,
mivel az agrargazdasag jelentds hatassal bir a vele kapcsolatban all6 ellato,
feldolgozd, illetve forgalmazé iparagakra. Azonban a hazai mezdgazdasagi
vallalatok beruhdzasait jellemzdéen nem a jovedelemtermeld varakozasok
hatdrozzak meg, hanem szinte teljes mértékben tdmogatis vezéreltek. A
gazdalkodok a kiirt timogatasi jogcimekhez igazitjak a befektetéseiket (NAK
2016; Fert6 et al. 2018). A pontos jovedelmezOség mérése és a veszteséges
gazdalkoddi csoportok meghatdrozasa azért érdekes és aktudlis kutatoi
probléma, mert rendkiviil bizonytalan egyelére a 2020 utani kovetkezd unios
kassza mérete ¢s tartalma, ezaltal az agrartdmogatasok szerkezete is. A
termelés minél versenyképesebbé tétele eddig az idépontig nagyon fontos.
Ennek pedig alapfeltétele, hogy megvizsgaljuk az agrartamogatéasok, illetve a
sajat tOke alternativkoltsége mennyire modositjak az egyes agrargazdalkodok
jovedelmezdségét. A disszertacio segit betolteni azt a kutatasi rést, ami a
magyarorszagi agrarvallalatok jovedelmezoségét meghatarozo tényezoket
tarja fel a 2006-2015 kozotti idészakban.

A jovedelmezdséget meghatarozo tényezOk azonositdsa céljdbol szdmos
tanulmany késziilt, amelyek empirikus adatallomanyokon jellemzdéen panel
regresszid segitségével — igy példaul Griffin (2015), Voulgaris et al. (2014),
Patitonni et al. (2014), Mazumdar (2012), Kroupova (2016) — vagy
keresztmetszeti linearis regresszioval — példaul: Saunila et al. (2014),
Dickinson et al. (2012), Stierwald (2009), Gloy et al. (2003) — vizsgaltak az
¢élelmiszeripari és mezdgazdasagi vallalkozdsok jovedelmezdségére hatd
relevans valtozok hatédsat; disszertdciomban ez utobbit hasznaltam a Magyar

mezdgazdasagi adatokon.



A szektor nagyon gyorsan valtozik, ezért a fejlddés nyomon kovetése
érdekében kiilonosen idészerlivé valt egy ujabb célzott vizsgalat. Jelen
kutatas eredményei megerositik azokat a korabbi megfigyeléseket —
példaul Gorton et al. (2003) -, amelyek szerint érdemes klaszteranalizissel
vizsgalni a tobbi szektorhoz képest heterogén és sokszinli mezogazdasagi
vallalatok jovedelmezdségét. A heterogén csoport vizsgalatanak problémaja
megszlnik, ha a szektor atlagabdl kiilon valasztjuk azokat a gazdalkodokat,
amelyek atlagon feliil teljesitettek, és amelyek veszteségesek.

A disszertacio tobb ponton jarul hozza az eddigi kutatasokhoz.
Egyrészt ujabb adalékkal szolgal az egyre bdviilo, noha nyugat-eurdpai
vagy amerikai mércével véve még mindig kicsi hazai szakirodalom
szamara, Kiilonos tekintettel jovedelmezdséget meghatarozo tényezékre.
Masrészt, a disszertacio j jovedelmezoséget méroé megkozelitést javasol a
korabbiakhoz képest: ez az indikator a ,sajat toke elvart hozamaval
korrigalt egységnyi iizemi koltségre jutd arbevétel és tamogatas”.

A kutatas segitséget jelenthet minden gazdasagi szerepld szdmara. Szolgalja
a termel6k és a kormanyzat racionalis dontéseinek megalapozasat. Mind a
novénytermesztési mind az allattenyésztési agazatban sziikség van olyan
intézkedésre, amely biztositja, hogy az agrar-szakagazatokban az eréforrasok
és a piac még nagyobb hdnyadat professzionalis, hatékonyan szervezett
agrarvallalkozasok hatdrozzak meg.

Célom azonositani, mely pénziigyi-szamviteli indikatorokkal érdemes leirni az
agrar-vallalati jovedelmezOséget valamint meghatarozni azokat a termelési
iranyokat, iizemmeéreteket és dgazatokat, amelyeket kiilondsen veszélyeztet az

agar-tamogatasok esetleges csokkenése.



2. Irodalmi attekintés

A disszertacio egyik fO célja a jovedelmezdségét meghatarozo tényezok
meghatdrozasa, ezért az Irodalmi attekintés fejezetet ennek a témanak a

korabbi kutatasi eredményeivel kezdem.

2.1 Agrarium jovedelmezdségét meghatirozé tényezok

elméletei és empiriai

A standard neoklasszikus modell tokéletes versenyt feltételez, miszerint
tartos jovedelmezdségbeli kiilonbségek nem allhatnak fent az egyes
iparagakban. Ha egyes vallalatoknak vagy akar a szektornak nagyobb
jovedelmezdsége realizalodik az atlagos gazdasagi szinthez képest, akkor Uj
cégek fognak belépni a piacra és a kindlati nyomas valamint a novekvo verseny
a csokkend arakon keresztiil lenyomja a profitabilitasi ratat az atlagos szintre.
Mig ennek forditottjaként a versenyben résztvevd vallalatok szintjénél
alacsonyabb jovedelmezdséget eléré cégeket idovel felvasaroljak a
nyereségesebb vallalatok vagy csédbe mennek és kihullnak a piacrol.

Feltételezheté, hogy a fenti folyamat valamennyi piaci szegmensben
érvényesiil, €s ezaltal a szektorok a piaci egyensulyi allapotban lesznek
hosszutavon, ezaltal a vallalkozasok jovedelmezdsége hasonld, azok
varianciaja alacsony. (Carlton et al, 2005).

Az empirikus megfigyelések az agrarium esetében azonban teljesen mast
mutatnak: Nagy szoras figyelhetdé meg a jovedelmezdségben, €s sok az outlier
mind nyereséges mind veszteséges esetben. Annak oka, hogy a tokéletes
verseny nem teljesiil, ennek oka tobbek kozott a magas piacra 1€pési
koltségekben keresendd. A termdfold korlatozottan all rendelkezésre, valamint

az agrarcégek vezetése rendkiviil specialis ismereteket is igényel.



A veszteséges gazddk sem esnek ki a piacrdl olyan gyorsan, mint mas
ipardgakban; példdul a magasabb dallami szubvencid, a mezdgazdasagi
termékek arrugalmatlansaga, ¢és kereslet rugalmatlansdga miatt. (Goddard et
al., 2009; McGahan et al, 1997; Hirsch et al, 2016)

Az agrarvéllalkozasok jovedelmezdségét meghatarozo tényezoket
vizsgalok tobb nagy csoportba soroljak a véltozokat. A kordbbi bekezdésben
leirtak miatt az egyik elterjedt nézet szerint a jovedelmezdséget az iparagi
sajatossagok  hatdrozzak meg, 1igy kiemelten a szektor atlagos
jovedelmezdsége, strukturdlis ¢és intézményi sajatossagok, ipardgi
koncentracio, belépési és kilépési korlatok, finanszirozasi lehetdségek vagy
épp a vertikalis integracio szintje. (Waring, 1996). Szamos vizsgalat tortént az
iparagi sajatossagokra és makro-tényezOkre fokuszalva a jovedelmezOség
vizsgalatakor (Hirsch et al, 2016; Chaddad et al, 2013; Goddard et al., 2009;
Grant et al, 2006). Szerintiik az iparagi strukturalis jellemzok a vallalatok
nyereségének f6 mozgatorugéi, bar véleményiik szerint is a vallalatok
befolyasolhatjak ezeket a jellemzOket és igy a verseny fokat stratégiai
magatartds révén. Blazkova et al. (2018) a Cseh élelmiszeriparban vizsgalta
2003-t61 2014-ig a jovedelmezOségre hatd tényezoket. A vizsgalat f0 targya a
cégadatokon kiviili, iparagi és szezonalis valtozok mérése volt. Eredményeik
alapjan utobbi kettd csak kismértékben hatdrozta meg a vallalkozasok
profitjanak variancigjat, és a f0 magyarazo tényezok a vallalat specifikus
adatok voltak. Eredményiik szerint a cég specifikus jellemzOk hataroztak meg
az 52%-at a ROA variancidgjanak. Hasonld eredményre jutott a ROA
variancidjanak magyarazoereje esetében Hawawini (Hawawini et al., 2003) aki
35.8%-ot mértek, 33.3%-ot Goddard (Goddard et al., 2009), 42.7%-ot Claver
(Claver et al., 2002) és 34.3 %-ot Hirsch és Schiefer (Hirsch et al, 2016).



Schumacher ¢és szerzotarsai, akik szerint 48.7%-at a ROA-nak cég
specifikus jellemzdk hataroztak meg (Schumacher et al, 2005), tehat az iparagi
hatasok legalabb olyan fontosak a nyereségesség szempontjabol, mint a cég
specifikus jellemzék. Mindazonaltal a fenti publikaciok szakmai teljességét
kérddjelezi meg, hogy nem szdmszerisitenek néhany cég jellemzaot (példaul a
vallalati méret), amelyek a véllalat specifikus vizsgalatokban leginkabb
meghatarozzak a norméatdl eltéré nyereség nagysagat.

Az utobbi években azonban eltolodas kovetkezett be a kutatasi
teriileten, miszerint inkabb a vallalati sajatossagok hatarozzak meg az
agrarcégek profitabilitasat. E szerint a nézet szerint nemzetkozi és Kelet-
Eurdpai szinten is jelentOs eltérések vannak a vallalkozésok input output
utani adatokon vizsgédlva szintén a véllalat specifikus tényezOket talaltak
meghatarozonak a jovedelmezdség, €s annak variancidjat meghatarozo
valtozok koziil. A cég specifikus €s iparagi sajatossagok mellett a lokaciot is
vizsgaltdk Zouaghi és tarsai a Spanyol agrarium jOovedelmezdségének
vizsgalatakor. Hierarchikus linearis ANOVA (Analysis of variance)
modellezéssel kutattak 3273 agrarcég adatat 2006-t6l 2013-ig kiilonb6z6
Spanyol régiokban. Eredményeiknél a jovedelmezdség variancigjat a cég
specifikus adatok hataroztak meg legnagyobb mértékben (48,8%-ban) az
iparagi sajatossagok 0,8-4,2%-ban, a lokaci6 0,1-1,8%-ban, és az év hatés 0,1-
2,5%-ban jarultak hozza. (Zouaghi et al. 2017)

Justyna Goral és Michal Soliwoda (Goral et al, 2018) ROE és ROA
mutatokat vizsgaltak lengyel nagylizemi gazdasagokon (100 hektar vagy annal
tobb mezdgazdasagi teriilettel). 78 szervezetbdl allo6 mintan a 2007-2011-es
id6szakban arra jutottak, hogy a KAP tamogatésai kedvezotleniil befolyasoltak

a nagyméretli mez0gazdasagi iizemek jovedelmezdségét.
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Nehring és szerz6tarsai (Nehring et al, 2015) feltartak az amerikai baromfi-
gazdasagok jovedelmezdségét meghatarozo valtozokat. Megallapitottak, hogy
az Egyesiilt Allamokban a brojlercsirke gazdasagok iizleti teljesitményének
legfontosabb meghatarozo tényezdi a gazdasdgok mérete, a diverzifikacio, a
régid, a mezdgazdasagi termelok €letkora és a foglalkoztatottak jellemzai.

Machek és Spicka (Machek et al 2015) a jovedelmezéség harom mutatojat
vizsgalta, azaz ROS, ROA ¢és ROE. Eredményeik azt mutatjak, hogy a ROS,
ROA ¢és ROE erésen korrelalt a gazdasagi hozzaadott értékkel (EVA).

Zakova Kroupova (2016) a tejtermeld gazdasagra és vegyes gazdasagokra
fokuszalt. A 2004-2011-es FADN-gazdasagok jovedelmezdségét a kovetkezd
valtozokkal magyarazta: kibocsatas ndvekedése, input output arak valtozasa, a
termeléstdl fiiggetlen tamogatdsok valtozasa, a technologiai valtozas, az
iizemméret, a hozzdadott érték és a technikai hatékonysag valtozasa
(Kroupova, 2016).

Gasson ¢és szerzOtarsai ramutattak arra, hogy az egyéni gazdasagokon beliil
a csaladi vallalkozdsok esetében tovabbi, nehezen mérhetd jovedelmezdség
korrekciokra is sziikség lenne, hiszen itt nem kiiloniil el a termeldi és
fogyasztoi szerepkor. Mindkét tevékenységet gyakoroljak, a termés egy részét

értékesitik, a masik részét elfogyasztjak (Gasson et al. 1999).

Az élelmiszeripar és mezdgazdasagi dgazatok jovedelmezdségét vizsgalo
publikéciokat az aldbbiakban, tdblazatos forméban is rendszereztem a jobb
attekinthetoség érdekében. Természetesen a téma szakirodalma igen
széleskorii, a lenti teljesség nélkiili 6sszefoglalas azonban képet adhat az

utobbi évek publikacios tendenciairol.
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1. tablazat Az élelmiszeripar és mezdgazdasagi dgazatok jovedelmezdségét vizsgalo publikaciok

Elelmiszer
szektor

A nyereségesség
mutatoi

Kutatasi modszer

A gazdasagi teljesitményt meghatarozé
tényezok

Kovetkeztetések tovabbi
empirikus vizsgalatokhoz

Profit novekedés,

Az export-sulyozott effektiv arfolyam ndvekedése
(REER) (-); kereskedelmi partnerek export-

IA nemzetkozi kereskedelemben
részt vevo cégek esetében

Griffin (2015)bevétel OLS panel regressziod stlyozott real-GDP ndvekedése (-); a belfoldi real] ~. L.
.. . < , . 11 . sziikséges a makrogazdasagi
novekedés GDP novekedése (+); Belfoldi kamatkornyezet (-);[. . , . .
1 o feltételek tanulmanyozasa
strukturalis dummy valtozok (-)
EGLS panel; A jovedelmezdség meghatarozo
Voulgaris et ROA Keresztmetszeti standard  |A vallalkozas kora (+), a targyi eszkozok és a " rJl ezBinek 'elen%('isé ge erésen
al. (2014) hibak és kovariancia munkaeré hatékonyséaga (+) Y J &

Osszefligg az dgazat tipusaval.

vizsgalata
. Uzleti Profit,a  (OLS regresszio modella  |A foglalkoztatottak szdma (-), néhany szervezetiAz innovacids képesség

Saunila et al. L ; L o o o o
(2014) beruhazasok faktorelemzéssel vonatkozasu tényezo, tobbek kozott a vezetdideterminansainak csak kismértéki

megtériilése kombinélva kultara (+), a vallalati ismeretek (-) hatésa van a c€g jovedelmezdségere
Patitonni et Laggolt ROA (+), addssag ardnya eszkozoklA gazdaséagi ciklusok és a

ROA Dinamikus panel statisztika {osszesenhez (-), arbevétel logaritmusa (-), GDP (+),makrogazdasagi valtozok
al. (2014) . Ry o A

arbevétel éves novekedési liteme (+) relevanciaja
az lizemi
eredmény , A nettd eszkozérték ndvekedése (+), a vallalkozas .
s elosztva a nettd |..,. ... . . N . . 8 IA korlatozott szerepe van az

Dickinson et e [Tobbvaltozos elemzés, €letkora (+), lzemméret, a idegen toke (+),. L ; N

eszkozokkel / ., wte oz 1 e . . .. 2’linnovativitassal 0sszefliggd
al. (2012) ) regresszios modellek, koltségarany (-), tokeintenzitas (-), innovacids| ,,,

toke . = valtozoknak

. 1 intenzitas (-)

atlagkoltséggel

sulyozva

A gazdasagi C o AT 1 i .

. : + , . . .
megtériilési rata fi“z ‘paragra) cllemz§ V?ItOZOk. piaci r,eszes’e‘des ( )’A vallalati specifikus marketing
. tizemméret (-) - A cég specifikus valtozoi: a HHI s
Mazumdar nyereség - .y . S i g, . ., _[vagy a K + F stratégidk nem
, Panel regressziés modellek |(-), a diverzifikacié mértéke (-), a K + F intenzitasa L ,,
(2012) bevétel / . . . befolyasoljak jelentdsen a
. (-), importalt nyersanyag (-), a K + F aranya az., "«

nyereség a t : T jovedelmezdséget

. Arbevételbdl (-)

&vben)
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Elelmiszer

A nyereségesség

Kutatasi modszer

A gazdasagi teljesitményt meghatarozo

Kovetkeztetések tovabbi

szektor mutatoi tényezok empirikus vizsgalatokhoz
/Asimakopoul Panel regresszids modellek [Uzemméret (+), arbevétel ndvekedés (+), beruhazas/A nyereségesség meghatarozo
os et al. ROA OLS, idobélyegzokkel és |(+), tokeattétel (-), forgdeszkdzok (-), eurd zonatényezdjeként a vallalati és makro
(2009) idével, FE modellekkel) tagsag (-) tényezoket is figyelembe kell venni
Laggolt nyereség (+), Uzemméret (- +)/Az agazati szintii valtozok (belépési
Stierwald Szamviteli RE és FE recressziéval termelékenység  prezisztencia  (-),  Laggoltkorlatok, koncentracio,
(2009) nyereség arany & alkalmazottak szama (+); Laggolt tokeattételi aranytermelékenységbeli kiilonbségek)
(-) nem hagyhatok figyelmen kiviil.
Hawawini et Dinamikus panel A cég specifikus jellemzSk
ROA P I[paragi hatasok, strukturalis vallalati valtozok. hataroztak meg a ROA
al. (2003) adatmodellek N o/ 4
variancidjanak 35.8%-at
Uzemméret szerint negativ
Goddard et al. Dinamikus panel Piaci részesedés (+), ROA (t-1), (t-2) (+), likviditask -Pesolat, negativ ibkedttctel
(2005) ROA adatmodellek (+), tokeattétel (-), mérlegfodsszeg (-) kapcsolat, de a nagyobb likviditast
’ ’ vallalkozasok altalaban
jovedelmezébbek
. . A cég specifikus jellemzok
Claver et al. ROA Dinamikus panel I[paragi hatasok, strukturalis vallalati valtozok. hataroztak meg a ROA
(2002) adatmodellek L o/
varianciajanak 42.7%-at
Me.zogazdasaA nyereségesség Kutatisi médszer A gazdasagi telj (fSltmeinyt meghatarozo Kov.et.keztet.eself tovabbi
gi szektor mutatoi tényezok empirikus vizsgalatokhoz
A gazdasag jovedelmezdségét
Az arbevétel bemutaté modellekben a régiot, a
Nehring et al. |(netté hozama / . e A gazdasag mérete (+), a mezdgazdasagimezOgazdasagi termeldk életkorat
(2015) mezogazdasagi DuPont megkozelitéssel diverzifikacio (+), mikodési id6 (+) ¢s a nem mezOgazdasagi
ertékesités) alkalmazottak szamat is figyelembe
kell venni
Sciascia et al. ROE Statisztikai elemzés a Tobb generacios csaladi gazdalkodas pozitivan?‘.i csal;;h Viziw;{djiilimeonseeii?gzl
(2014) kiilonb6z6 csoportok szerint pefolyasolta a cégek jovedelmezdségét (ROE) £, Nogy hany &

szakaszt vizsgalunk.
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Mezogazdasa

A nyereségesség

Kutatasi modszer

A gazdasagi teljesitményt meghatarozo

Kovetkeztetések tovabbi

gi szektor mutatoi tényezok empirikus vizsgalatokhoz
A mezbgazdasagi iizemek kora (idGsebb,|, .. . s
Katchova . tapasztaltabb) (+); gazdasdgok mérete (+); aA tarsa(yiyalml_ demograf_“lal
ROA Probit modell . , . . , , . _jjiellemzoket is elemezni kell a
(2010) gazdalkodok profilja (hobbi gazdalkodok) (-); a azdalkoddk értékelése sordn
termelés tipusa (allattenyésztés) (+) g '
. ) Laggolt valtozok: aktualis ROE(-), a sajat téke (-),Makro valtozok hatasa nem jelentds
(BZ%%d?)e tal. ROE Szﬁzlzgikgr:fszw lagg-olt a nettd nyereséghanyad (+), készlet forgasi sebességgs nincs jelentds kapcsolat a
(+) nyereségesség az lizemméret kdzott
Uzemméret (+), Uzem vezetd kora (év) (nem
szignifikans) (+), Végzettség (-, nem szignifikans)
Pénzgazdalkodasi technikdk: pl. lizing (-, nem,, . .
. VT SN . " o Pénziigyi menedzsment gyakorlatok
Glov et al OLS regresszi6 (felmérés és szignifikans);  hitelezéi  dijak  mértéke (-)’hasznélata (pl. befektetés-elemzés)
(208/3) " ROA szamviteli adatok alapjan) - befektetési elemzés hasznalata (+);'elent6sen bgfol ssolia a vazdasa ’
137 New York-i tejgazdasagjjovedelmezéségi elemzés haszndlata (+); éves| it tel.esityménlét & &
koltségvetés hasznalata (+); benchmarking (-),p ugyLtel yet
kitizott ROA cél (+, nem szignifikans); input
anyagok arajanlat kérésének hasznalata (-)
Chaddad et K + F intenzitas és az ipar
al. (2013) ROA Hierarchical linear modell [[paragi hatasok, strukturalis vallalati valtozok. tokeintenzitasa jelentdsen

hozzajarulnak a cég nyereségéhez.

Lambert et al.

Netto megtériilés

Kvantitativ és kvalitativ

crer

INem hagyhato figyelmen kiviil a
mezdgazdasagi technoldgiak

(2000) bibliometriai elemzés a nettd hozamokra (+) A
fejlédésének szerepe.
A cég specifikus valtozok 48,8%,

. . . S , . e ., .z iparagi sajatossagok 0,8-4,2%, a
Zouaghi et al. ROA Hierarchikus linearis Cég  specifikus  valtozok  mellett iparagi, . . . 1.8%. & v hat4
(2017) ANOVA ajatossgokat és a lokaciot is vizsgaltak okdci6 0,1-1,8%, és az év hatds

0,1-2,5%-ban jarultak hozza a
jovedelmezdséghez.
. Szoros korrelacio a gazdasagi
?gg‘iﬁ‘;k etal. Egz’ ROA€s I orrelacios elemzés EVA alapt hozzaadott érték (+) hozzaadott érték és a ROA-ROE

mutatok kozott.
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Mezogazdasa

gi agazat A nyereségesség Rl i A gazdasagi teljesitményt meghatarozo IKovetkeztetések tovabbi
@ =q Kutatasi modszer 2 - ac N
jovedelmezésmutatoi tényezok empirikus vizsgalatokhoz
ége
klbocsata’s no Ve.l.( edése, mI?ut output arak’ Valt(,)zasa’\/éllalat specifikus valtozok mellett
Kroupova ; , . a termeléstol fliggetlen tdmogatasok valtozasa, a . . T sz .
Profit ndvekedés [Panel regresszid e 02 . ; , az input output arak valtozasanak is
(2016) technologiai valtozas, az lizemméret, a hozzaadottna hatésa van
érték és a technikai hatékonysag valtozasa gy '
o _ Hossza & rovid tavi kotelezettsegek ardnya,), o 0 40 (ateleettségek
. ..., . [Dinamikus panel regresszio; peruhazasi rata, vezetd életkora, timogatasi arany, ., , . . .
Fogarasi et al. TFP-valtozasi . . . ; . . [pozitiv, mig a tAmogatasok negativ
fge DEA-n alapulo a gazdasagok mérete, a gazdasag vezetGjének; Lo
(2017) rataja . o . , . ,, > ., -~ " hatast gyakorolnak a gazdasagi
termelékenységszamitas képzettsége, a gazdasag mezdgazdasagi teriiletének reliesitményre
birtokviszonya. . yre.
IKAP tamogatasai kedvezotleniil
Goraletal.  phe ROA  Ppanel modellek Ipardgi hatdsok, strukturdlis véllalati valtozok, | 2cioyasoltdk a nagyméretii
(2018) mez6gazdasagi tizemek
jovedelmezOségét.
IA vallalatoknak javitaniuk kell
Fenyves et al. ROA Lépésenkénti regresszid,  [Likviditasi ratak, Kockazati mutatok, Novekedésijaltalanos hatékonysagukat, mivel
(2015) Data Envelopment Analysis [lehet6ség mutatoi, Eszkozhatékonysagi mutatok — [értékiik folyamatosan csokkent az
elemzett 2009-2012 iddszakban
Targyévi magas likviditas rontja a
o Fix hatast panelbecslés Forgotoke-menedzsment, koltségszerkezet, jOVO évi jovedelmezdséget, az
Faro et al. ltozdk . . P . . . s L .
(2018) ROA dummy valtozo arbevétel alakulas, vallalati eszkoz-és idegen tOke aranyanak targyévi
bevonasaval forrasszerkezet, beruhdzas és éves hatasok imagas értéke javitja a jovo évi
jovedelmezodséget.
IA hagyomanyos Cost/Rev mutatot
Gorton et al. . Cég specifikus valtozok pl.: a HHI, lizemméret,€rdemes alternativ koltséggel
(2003) Cost/Rev Klaszter analizis tokeattétel, tarsasagi forma, bérleti dijak orrigalni, esetiikben kapott és
fizetett bérleti dijjal.

Forras: Sajat szerkesztés szakirodalmak alapjan
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Gorton ¢és szerzotarsai (2003) klaszteranalizissel vizsgaltak az AKI FADN
adatok segitségével a hazai jovedelmezdséget. Koltségek / arbevétel mutatoval
kezdték vizsgalni a hazai agrarium jovedelmezdségét Gorton és tarsai IS
cikkiikben, hogy kozelitsék a realis jovedelmezdséget elvart fold bérleti dijjal
korrigaltdk a jovedelmezbséget. Eredményeik szerint 2000-ben a
hagyomanyos koltségek / arbevétel mutatoval, timogatasok nélkiil az egyéni
gazdasagok 80%-a lenne nyereséges, mig a tarsas gazdasagok 81%-a. Ezzel
szemben, ha a koltségekhez hozzéavessziik azokat az alternativ-koltségeket,
mint példaul a sajat foldhasznalat helyett, a f61d bérleti dija, illetve az atlagos
bérkoltséget vessziik alapul a szamitdsnal akkor mar csak az egyéni
gazdasagok 56%-a, a tarsas gazdasagok 74% nyereséges. Tehat az egyéni
gazdalkodok a megmaradéds érdekében kizsdkmanyoljak onmagukat azzal,
hogy elfogadnak alacsonyabb megtériilést a sajat foldhasznat utén, illetve
alacsonyabb bérezést sajat maguk és alkalmazottjaik szamat (Gorton et al.,
2003).

Osszefoglalva a korabbi elméleti és empirikus tanulsagokat, az
agrarjovedelmezoséget kisebb részben az iparagi hatasok és nagyobb
részben a vallalatspecifikus tényezok hatarozzak meg, ezért
kutatasomban én is ezekre fokuszaltam.

A nyereségesség tényezoit leggyakrabban regresszioval mérték ezért a
hipotéziseim kialakitasa elott én is ezzel kezdtem. Azonban a szakirodalmi
eredmények nyoman a legszignifikansabb tényezdoket érdemes
behatobban megvizsgalni, hogy az eltéré iizemméretekre vagy termelési
iranyokra is igazak e? Az egyes hipotézisem célja tehat ez lett.

Végiill pedig Gorton és szerzétarsaihoz hasonloan (2003)
klaszteranalizissel  hatirozom meg a  legnyereségesebb  és
legveszteségesebb csoportokat megvizsgalva azok jellemzdit és javaslatot

téve a szektor jovedelmezoségének javitasara.
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2.2. A mezogazdasag finanszirozasi csatornai

A témaban irddott korabbi szakirodalomban a jovedelmezoséget
jelentésen befolyasolo tényezok az agrartamogatasok, valamint a
forrasoldalt felépito tényezok igy kiemelten az idegen-toke sajat-toke
arany (eladosodottsag), a likviditast nagyban meghatarozo rovid lejarata
kotelezettségek aranya valamint szallitoi és vevoi allomanyok nagysaga. A
szakirodalmi attekintésem masodik részében tehat ezek oOsszetételét és
tendenciait vizsgalom.

Hazank agrarkultirdja évezredes multtal rendelkezik, természeti adottsagai
kedvezbek, igy a jo6 mindségii és a kedvezd mennyiségli terméseredmény
elérésére a lehetéség adott. Ennek ellenére az elmult két évtizedben az
agraragazat teljesitménye mégis romlott. A vidéki telepiilések elszegényedtek,
a munkanélkiiliség novekedett (Szabd, 2010). A rendszervaltas el6tt az
agrarszakemberek Ugy gondoltak, hogy természeti adottsagaink, termékeink
mindsége €és alacsony eldallitasi koltségei elegenddnek bizonyul az eurdpai
piacokon. Napjainkban mar belattuk, hogy ez csak “agrar abrand” volt
(Udovecz, 2010).

Az allattenyésztés jelenlegi iranyzata mellett legfeljebb pozicid tartisra
képes. A ndvénytermesztési agazatot pozitiv gazdasagi hatasok segitik, ebben
az agazatban azonban a piacok tavolsaga, valamint a tarold, szallito
kapacitasok korlatozzak a novekedést (Udovecz, 2010).

Az Agrargazdasagi Kutatdé Intézet adatai szerint (AKI, 2017) Standard
Termelési Erték szerint a hazai 101.277 agrarvallalkozasbol 82.696 Kis
tizemméretli 2015-ben. A kis- és kozepes vallalkozasok a magyar gazdasag
szempontjabol nagy jelentdséggel birnak, hiszen a Magyarorszagon bejegyzett

véllalkozasoknak jelentds hanyadat teszik ki.
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Mégis alapvetden ezekre a vallalkozasokra jellemz0 az alacsony
tokeellatottsag, a kockazatkeriilés és a kiils6 forrasoktol valo tartdzkodas. A
kkv-k pénziigyi er6forrasainak alapja altalaban a tulajdonos vagyona. Ez
nagymértékben besziikiti novekedési lehetdségeiket €s a termelékenységiiket.
Az utobbi évek tamogataspolitikaja nagymértékben az Europai Unid kohézios
alapjaibol szdrmazd vissza nem téritendé tdmogatisok irdnyaba tolta el a
vallalkozasok finanszirozasat. Ez jelentés mértékben torzitotta a piaci
dontéseket és beruhazasi szerkezetet. Sarudi és szerzOtarsai azonban
ramutattak arra, hogy a pdalyazati programok tartalmat szinte kizardlag az
Europai Tanacs és/vagy a Bizottsag javaslatai hataroztak meg, igy viszonylag
kevés lehetdség adddott a hazai sajatossagok érvényesitésére (Sarudi &
Horvath & Bertalan, 2016).

A Romai Szerzddés hatalybalépését kovetden a tagallamok agrarpolitikédjat
a kozosségi szintli beavatkozasi mechanizmusok hataroztdk meg. Ennek
kovetkeztében a kozos agrarpolitika jogalkotdsanak terén az egylitt-dontés
Iépett érvénybe. Létrejottének alapvetd oka, hogy a mezdgazdasag altal
eléallitott termékek szabadon mozogjanak Eurdpai Union belill kozos
beavatkozas mellett, ennek érdekében a kozos piaccal 0sszeegyeztethetetlen
nemzeti intervenciés mechanizmusokat fel kellett szamolni. A célkitlizések a
Lisszaboni Szerzodés ota valtozatlanok, szamos reformot vezettek be azota, de
az alapkovek érvényesek napjainkban is (Massot, 2016). Az Eurépai Tanacs
1999. évi berlini iilésén jovahagyott Agenda 2000 reformcsomag és
videkfejlesztési rendelet kovetkeztében a vidékfejlesztési politika is beépiilt a
kozos agrarpolitikaba. A vidékfejlesztés valt a kozds agrarpolitika masodik
pillérévé. Az Eurdpai Unid altal nyuajtott agrar-kornyezetgazdalkodasi
tamogatasok f6 célja: ,,a vidéki teriiletek fenntarthato fejlddésének tamogatasa,
a kornyezet allapotdnak megdrzése és javitdsa, a mezOgazdasagi eredetli

kornyezeti terhelés csokkentése, kornyezetvédelmi szolgaltatasok biztositasa
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¢s a természeti er6forrdsok fenntarthatd hasznalatan alapuld mezdgazdasagi
gyakorlat erdsitése. Az agrar-kornyezetvédelmi tdmogatasok jelentds része az
okologiai gazdalkodast segiti (Nagy & Barath, 2015).”

Az Eurépai Unidban a kozOsségi tamogatasok forrasait a Strukturalis
Alapok és a Kohézids Alap biztositjak. A Strukturalis Alapok finanszirozasi
tamogatast nyQjtanak a szerkezetjavitdé intézkedésekhez, a Kohézids Alap
pedig a legkevésbé fejlett tagorszagok felzarkoztatasat szolgalja. A KAP elsd
pillérének, a termelési timogatasoknak a maximalis kifizethetOségi szintjét az
Eurdpai Tanacs mar 2002-ben megallapitotta, melyben meghatarozta, hogy
2007 és 2013 kozott a piaci tdmogatasok és kozvetlen kifizetések 0sszege a
2006-o0s szinten marad, csak a realérték tartasa a cél (Sarudi, 2004).

Hosszu folyamat eredményeként jelentdsen atalakult a KAP tdmogatasi
rendszere: a termelés mennyiségi novelését dijazd tamogatds helyébe a
termeléstol és terméktdl egyre inkabb elvalasztott, a termeld megélhetését
biztositd kozvetlen tdmogatas 1épett. 1992-es reform el6tt a piaci jellegl
(dontéen exporttal és intervencids vasarlassal kapcsolatban nyujtott)
tdmogatds az Osszes KAP tamogatason beliil meghaladta a 90 szazalékot,
2009-re ez az arany 10 szazalék ald csokkent. A helyébe 1ép6 kozvetlen
kifizetés 2009-ben az Osszes elso pilléres szubvencid 84 szazalékara rugott, s
azon beliil a termeléstdl elvalasztott tamogatas szintén 84 szézalékos aranyt
képviselt. A gabondk, olajos magvak és fehérjetakarmanyok termesztését
jobban tamogatdé EU kozo6s agrarpolitika miatt, valamint, hogy az uni6 sem
kukoricabdl, sem olajos magvakbol nem 6nellaté némi magyarazatot ad arra,
miért ez a két kultara teljesit a legjobban.

Ugyanakkor az allattenyésztés tekintetében az allati termékek koziil a
legkisebb visszaesést mutatd tehéntejtermelés jovedelmezdsége is csokkent

(Somai, 2014).
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Az Eur6pai Unid agrarminiszterei 2013. juniusaban fogadtdk el a
megallapodast a KAP 2014-2020-ig tarté reformcsomagrol, amit az Eurdpai
Parlament a 2013. november 20-i plenaris iilésén hagyott jova. ,,Magyarorszag
a 2014-2020 kozotti idoszakban Osszesen 10,97 milliard eurd unios forrast
kolthet a mezOgazdasag tamogatasara. EbboOl a kozvetlen tdmogatasok 7,90
milliard eur6t, a vidékfejlesztési kifizetések 3,07 milliard eurdt tesznek ki.
Magyarorszag tehat az EU kozvetlen tdmogatasi forrasainak 3,0 szdzalékat
(2013-ban 2,9 szazalékat), mig 2. pilléres forrasainak 3,7 szazalékat (2013-ban
4,0 szazalékat) hasznalhatja fel. Osszehasonlitdsként: az Eurostat adatai
alapjan a magyar mezdgazdasag részesedése az EU-27 mezdgazdasaganak
kibocsatasabol minddssze 2 szazalék koriili (Kovacs et al, 2013).”

A reformcsomag alapjat a 1307/2013/EU rendelet hatarozza meg. Ebben a
reformcsomaghban a ,,Kozvetlen kifizetések” két csoportra oszthatok. Egyik
rész a kotelezd elemeket tartalmazza, melybe az alaptdmogatési rendszer mellé

szamos Uj intézkedés keriilt bevezetésre (1. dbra):

1. abra A kozvetlen agrartamogatasok hazai megoszlasa 2015-ben
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Forras: Nemzeti Agrargazdasagi Kamara 2016
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A tamogatasi rendszer fobb elemei a kovetkezok:

Alaptamogatasi rendszer (SAPS): A tagallamoknak a kozvetlen
kifizetések céljara rendelkezésiikre 4allo6 keret 70%-at tartalmazo
egységes teriiletalapu tamogatési rendszer (SAPS). Alaptdmogatasra
jogosult minden foldteriilet, amelyen els6sorban mezdgazdasagi
tevékenységet folytatnak. Osszege a bejelentett, tdmogatasra jogosult
foldteriilet nagysaganak fliggvénye (Kovacs et al., 2013).

Zoldités: Az egységes teriiletalapi tamogatasi rendszer keretében
nyujtott kifizetéseken feliil tovabbi hektaralapt tamogatasra lesznek
jogosultak. A tagallamok a nemzeti keretiik 30%-4t fordithatjak ennek
finanszirozéasara. A tAmogatas jelentds hanyada a jovében arra szolgal
majd, hogy jutalmazza a mezdgazdasagi termeldket a kornyezeti
kozjavak biztositasaért. A kifizetések folyositasanak feltételeként a
jovoben is minden esetben be kell tartani bizonyos kornyezetvédelmi
¢s egy¢b szabalyokat (Andréka et al., 2015).

Fiatal mez6gazdasagi termelok: A generaciés megujulas 6sztonzése
érdekében a mezdgazdasagi tevékenységet megkezdd fiatal (40 évesnél
fiatalabb) mez6gazdasagi termeldk a tevékenység megkezdését kovetd
elsé 6t évben az alaptamogatason feliil 25%-os kiegészit tamogatasra
jogosultak (Eurdpai Bizottsag, 2013).

Vilaszthato termeléshez kotott tdmogatds: Egyes régidkban vagy
agazatokban jelenlévd negativ hatasok kivédése €s a fennalld helyzet
javitasara a tagallamok valaszthatjak azt a lehetdséget, hogy korlatozott
Osszegli termeléshez kotott tamogatast, vagyis adott termékekhez
kotott tamogatast nyujtanak (Eurdpai Bizottsag, 2013). ,,Az e jogcimen
tamogatasokban részesithetd agazatok kore a 2007 és 2013 kozotti
periddushoz képest jelentdsen kiboviilt, a rizs és a tej, tejtermékek

mellett megjelent — tobbek kozott — a juh- és kecskehus, a marha- és
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borjuhus, a cukorrépa, a zoldség, valamint a gylimolcs tdamogatasanak
lehetdsége is. Ezzel egyiitt a kozvetlen EU-s tamogatasi keret 3,5%-a
helyett — Magyarorszag esetében — 13%-ra emelkedik az e jogcim
keretében feloszthaté Osszeg. Ezen tilmenden, az allattenyésztési
agazat fehérjealapt autondmidjanak fenntartasa érdekében tovabbi 2%-
ot fehérjendvények termeléshez kotott tdmogatasara lehetett forditani
(Kranitz et al., 2014).”

A KPMG 06sszesitése szerint (2. abra) 2007-2015 kozotti idészakban
Osszesen 3 714 milliard forintnyi EU-s tamogatas lett kifizetve mezdgazdasagi
termeldknek, ez darabszamban 692 ezer projektet jelent (normativ, tobb éven
at huz6dd mezogazdasagi tamogatasokat (pl.: kozvetlen tdmogatas, Agrar-
kornyezetgazdalkodas) tigyfelenként egy projektként szamolva).

A kifizetések 75%-a szantofoldi ndvénytermesztéssel kapcsolatos, 12%
allattenyésztéssel és méhészettel kapcsolatos tevékenységgel foglalkozo
gazdakhoz kertiilt, és csupan 5% keriilt a kertészeti ¢és szOlégazdalkodasi
agazatba.

2. abra Mezdgazdasagi termeldk tdmogatdsa beavatkozasi teriilet és

szakagazat szerint (2007-2015)

BEAVATKOZAS| TERULET SZAKAGAZAT KIFIZETESEK OSSZEGE ES PROJEKTEK SZAMA
Mrd Ft Ezer darab
Szamtefoldi I - <> 491
noévénytermesztés
Allattenyésztés &s . 443 131
méhészet
MEZOGAZDASAGI Kertészet s
TERMELOK | sz616gazdélkodas ‘ I 221 102
TAMOGATASA
Egyéb mez6gazdaségi céla 281 a
| tamogatdsok I 8 0

Bl Normativ tamogatas [l Beruhazasi jelleg(i tamogatas

Forras: KPMG 2017 IIER adatok alapjan
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A kifizetések 84,6%-a normativ jellegli, jovedelempotld tadmogatas
formajaban keriilt megitélésre a kedvezményezettek javara, a beruhdzasi
jellegli tdmogatasok oOsszege a vizsgalt iddszakban nagysagrendileg 572
millidrd forintnyi volt, azaz a kifizetések csupan 15,4%-at tettek ki.

A szantofoldi novénytermesztési szakagazaton beliil a kifizetések 84%-a
teriiletalapti tamogatas formdjaban keriilt a gazddkhoz. Egy masik része
(13,3%-a) szintén teriiletalapt timogatas, azonban kérnyezetvédelmi eléirasok
teljesitésének fejében kompenzacios jelleggel (példaul Natura 2000), vagy
Onkéntes vallalasok alapjan (agrar-kornyezetgazdalkodas) részesiiltek a
gazdak tdmogatasban. A tdmogatidsok 2,7%-a els6sorban hatékonysag
Osztdnzés céljabol beruhazasi projektekre irdnyult (Szaritd, Ontdzés). Az
allattenyésztési szakdgazaton beliil a beruhazas élénkitd intézkedések aranya
(89,6%), a fennmarado részben a kiillonb6z06, unids szinten eldirt kdz-, allat- és
ndvény-egészségiigyi eldirdsoknak valdé megfelelést szolgaljak a tdimogatasok.
A Kkertészeti és szOlészeti szakagazat esetében a tdmogatdsok 55%-at a
szerkezetatalakitast javitd intézkedések, 45%-at a beruhdzast Osztonzd
kifizetések tették ki a vizsgalat idészakban. Az egyéb mezdgazdasagi célu
tamogatasok  jellemzden jovedelem-kiegészitd, miikodést tdmogatod
intézkedések (fiatal gazdak, termeldi csoportok tamogatasa), illetve eszkoz- és
technologia korszerfisitést célzo intézkedések egyarant. Elébbi 63,2%-ot

utobbi 36,8%-ot tesz ki a kapcsolddo jogeimek kifizetéseibol (KPMG, 2017).
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3. abra Mezdgazdasagi termeldk tdmogatasa beavatkozasi teriilet
kifizetéseinek idébeli alakulédsa szerint (Mrd Ft) (2007-2015)
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Forras: KPMG 2017 1IER adatok alapjan

A tamogatasok kifizetése 2012 utan tet6zott (3. abra), a fokozatosan
megnyitott jogcimek miatt és Koppenhagai Megallapodas értelmében
Magyarorszag az EU-csatlakozast kovetd években 2013-ig fokozatosan érte el
a régi tagallamoknak nyujtott tamogatasi szintet. A KPMG (2017) elemzése
szerint az eurdpai unids forrasoknak mezdgazdasagi beruhdzasokhoz
viszonyitott ardnyanak esetében a 2007-2015-6s id6szakra vetitve a beruhazasi
tamogatasok az 0sszes, mezdgazdasdgban megvalosult privat, allami és EU-S

tarsfinanszirozott beruhazashoz képest 25%-ot tett ki (4. abra).
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4. abra Az EU-s mezdgazdasagi beruhazasi tdmogatasok ardnya az dsszes
mezdgazdasagi beruhazashoz képest (%-ban) (2007-2015)
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Forras: KPMG 2017 1IER adatok alapjan

Tehat a mezdgazdasagi beruhazasok negyede az eurdpai unids forrasoknak
koszonhetd. Fontos tehat megvizsgdlni milyen idegen forrasokbol
finanszirozhatok az agrarvéllalkozasok beruhdzéasai a 2020 utdn esetlegesen
csokkend tamogatasi mérték miatt. Hiszen a 2007-2015-ig atlagosan 25%-0s
EU-s mezdgazdasagi beruhazasi timogatasok aranya az dsszes mezdgazdasagi
beruhdzashoz képest nem tlinik soknak, de ugyanakkor az alaptdmogatasi
rendszerrel kapott egységes teriiletalapu tdmogatas forrdsa is indukalhatott
beruhazast, ami itt nem jelenik. Rdadéasul rendkiviil bizonytalan egyeldre, hogy
a 2020 utani kovetkez6 unids kassza mérete és tartalma pontosan hogyan
alakul majd. Annyi bizonyos, hogy Nagy-Britannia a masodik legnagyobb
netto befizetdje az Eurdpai Unio koltségvetésének, €s kérdéses, hogy a Brexit
miatti kiesést a tobbi tagorszdg fogja-e majd potolni. Ezért mar jo eldre
késziilni kell a tisztdn piaci verseny kihivdsaira. A termelés minél
versenyképesebbé tétele fontos, ugyanakkor varhatoan jelentésen atalakul a

KAP.
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A kozeljovoben, az unids forrasok csokkenésével parhuzamosan ujra
fel fognak értékelddni a klasszikus vallalati finanszirozasi forrasok. Fontos
tehat felvazolni és 0sszegezni, hogy egy ma termelni kivano kis vagy kdzepes
vallalkozas szamara milyen kiils6 forrasok allnak rendelkezésre és ezek milyen
feltételek mellett elérhetéek szamukra a piacon. A tovabbiakban bemutatom,
hogy milyen finanszirozasi lehet6ségek érhetdek el a kis- és kozepes
agrarvallalkozasok szamara.

A hagyomdanyos banki hitelezésen til a nem banki és kozvetetten banki
finanszirozasi csatornakat is fontosnak tartottam megvizsgélni. A bankok 2014
elott a foldalapu tamogatasra szivesen adtak hitelt, mert a gazdak szinte
minden esetben megkaptak, a biztosan kalkulalhatd6 SAPS-6sszeget, igy annak
akar 95 szazalékat is meghitelezték neki az idészaki munkak elvégzésére. Az
uj zolditési rendszerben ezzel szemben a korabbi SAPS keretdsszeg 30
szazaléka, csak akkor jar a gazdanak, ha a zolditésre vonatkozo ellendrzéseken
is megfelelnek. Emiatt a bankok vonakodnak az eredeti 6sszeget figyelembe
venni a hitellimitek meghatarozasakor. Ezért a kozeljovOben varhatéan
elétérbe keriilnek a nem banki idegen forrast biztositd pénziigyi szolgaltatok
(p¢ldaul lizing ¢és faktoring cégek), illetve a kereskedelmi bankok koziil a
kifejezetten agrar szakag finanszirozasaval foglalkozo hitelintézetek.

A véllalkozas mikodtetéséhez sziikséges forrasokat csoportositva
beszélhetiink belsd €s kiilsd finanszirozasi formardl. Belso finanszirozas esetén
a vallalkozds a mar meglévd erbforrasaival igyekszik finanszirozasi
sziikségletét kielégiteni. Az idegen forras nélkiili finanszirozasi méd az
értékcsokkenési leirds, értékesitésbdl szdrmazo bevétel, addzas utani nyereség
visszatartasabol  vagy tartalékképzésbdl, illetve a  vagyonelemek
értékesitésébdl szarmazd téke. Egy induld, vagy épp mar mikodd kis és
kozépvallalat szamara a belsd finanszirozds csak korlatozottan all

rendelkezésre, ezért rendszerint kiils6 finanszirozasra van utalva.
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A hazai agrargazdasagi szakemberek egyetértenek abban, hogy kiemelt
probléma a magyar gazdasag szempontjabdl a mezdgazdasagi finanszirozas:
,kulcskérdés a tékehiany, az elégtelen banki finanszirozas és a mezégazdasag
gyakran gyenge jovedelmezOségének problémaja (Kapronczai, 2012).”

»A mezdgazdasag jovOjének alakitdsa nagyon Osszetett feladat, mivel
nemcsak  élelmiszer-termelésrdl,  értékesitésrél, a  vidéki lakossag
megélhetésének hosszi tava biztositasardl, hanem a természeti eréforrasok
megorzésérdl, a megujuldé energia biztositasarol, az Okoszisztéma
gazdagsaganak fenntartasardl €s ¢lhetd t4) kialakitasarol is dontéseket kell
hozni a stratégia kialakitdsa soran. Mindemellett a versenyképesség igénye is
felmeriil, mivel az egyes orszagok és régiok természeti er6forrasaik gazdasagi
hasznositasa érdekében piacaik megtartasara, 0j piacok szerzésére torekednek
(Székely, 2016).”

Ebben a fejezetben célom megvizsgalni, milyen aton tudnak forrashoz jutni
a mezdgazdasagi vallalatok. Ezek kozil a modok koziil melyek a
legjellemzObbek a Magyarorszagon, illetve hatékony-e ez a forrasszerzés.
Elétte azonban fontos, hogy a mezdgazdasagi termeldk sajat tékén kiviili

idegen forrasait megvizsgaljuk.

2.2.1. A kozvetlen banki finanszirozas

A vallalkozéasok pénziigyi vizsgalatahoz elengedhetetlen a fogalmak pontos
attekintése és a vallalkozas finanszirozasi dontéseinek hatterében 1évo
tényezOk és a hazai agrargazdasagi kornyezet ismertetése.

Az elsd és legjellemzObb agrarfinanszirozasi forma a kdzvetlen banki
finanszirozés. Ekkor a téke szolgaltatoja a vallalkozasban nem szerez tagsagi
€s vagyoni jogosultsagokat, a kivételektdl eltekintve, kozvetleniil nem vesz

részt az uzleti dontések hozatalaban.
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Kivételként jelenhet meg, ha a hitelezo, a hitelnyujtas feltételeként kikoti,
hogy hozzdjarulasa nélkiil az adosa meghatarozott iizleti dontéseket nem
hozhat.

Az idegen toke utan fizetett kamat az idegen toke tokekoltsége. A hitelt-, a
kolcsonfelvevot az idegen toke koltségén, a kamaton feliil mas kiadasok is
terhelhetik. Példaul a kolcsont nyajtdo bank a kamaton feliil felszamitja a
hitelnyujtasnak, mint pénziigyi szolgaltatasnak a koltségeit. Ilyen kdltségek a
hitelbirdlat dija, vagy az egyszeri kezelési koltség, a biztositasi dij a
rendelkezésre tartasi jutalék, a folyositasi dij (Tétényi et al., 2001).

A KKV-r6l a potencialis idegen forrast nyujtdo kevés informacidval
rendelkezik, az indul6 vallalkozasok esetében pedig nincs értékelhetd
hitelképessége a vallalkozasnak. Ez az informacids aszimmetria jelentésen
noveli a forraskoltségeket, igy rontja a kisvallalkozasok finanszirozési
helyzetét (Berger et al., 1998).

Mas tényezok is novelik a tranzakcios koltségeket: a méretgazdasagossag
is befolyasolja a kisvallalkozdsok forrasbevondsi lehetdségeit. A relativ (a
bevont forrds volumenének aranyaban kifejezett) tranzakcids koltség magas a
fix tranzakcios koltségek miatt. Mivel a hitelezd atharitja a koltségeket a
vallalatra, akkor a viszonylag kis 0sszegli forrasokat keresd vallalkozasok
koltséghatranyba keriilnek (Kallay, 2005).

Emiatt olyan vallalkozasok, amelyek egyébként finanszirozasra érdemesek
volnanak, egyaltalan nem, vagy csak elfogadhatatlan feltételekkel jutnanak
forrashoz. Makrogazdasagi szempontbol ez azt jelenti, hogy az optimalisnal
kevesebb beruhdzast hajtanak végre, ami joléti veszteséggel jar (Hubbard,
1998). A KKV-szektor szerepldi igy csokkentik a kiilsé forrasok bevonasat,
mert csak meglehetdsen magas aron lehet hozzéjutni, vagy akar le is tesznek
beruhazasi terveikr6l. Hatékony kiilsé forras bevonasi lehetdség nélkil a

mezOgazdasdgban csokkenne az eredménytermelé képesség, ami a

28



vallalkozasok tovabb fejlédését is akadalyozza. (Szoka et al., 2010). A jobb
kondicidk eléréséhez jol miikodd garanciaintézmények (hitelgarancia alapok,
helyenként regionalis garanciaszovetkezetek) is hozza tudnanak jarulni (Hajdu
et al., 2006).

A kereskedelmi bankok szamara egyre vonzobba valik a mezégazdasagi
véllalkozasok finanszirozasa, hiszen egyre tobb olyan finanszirozasi
konstrukci6 jelenik meg, ami a kihelyezd pénzintézet kockazatat szinte teljesen
megszinteti. Mig korabban a folyoszamlahitelek és likviditasi hitelek mellé
»fedezetként” csak a vallalkozésok eredménye szolgalt, addig most olyan
fixnek mondhat6 pénzaramlasok terhére nytjtanak atmeneti forrasokat, mint
példaul a teriilet alapi tamogatidsok vagy a kozraktarban elhelyezett aruk.
Azonban ,,a magyar mezOgazdasag problémainak egy része Osszefiigg a
makrogazdasagi gondokkal. Magyarorszdgon a finanszirozas draga, (...) a
mezdgazdasag szempontjabol is égetd sziikség lenne arra, hogy ez a kamat
csokkenjen, ami ugyanakkor az dgazat szempontjabol egy kiils6 adottsag, azaz
a makro politikaval fligg 6ssze (Cséki, 2012).”

Az utdbbi évek slagerterméke a Magyar Nemzeti Bank altal elinditott
novekedési hitelprogram. A valsag utani években, a hitelezési valsag
tetdpontjan ez az instrumentum jelentette az alapjat a névekedésnek és jelentds
mértékben hozzdjarult a pénziigyi rendszer stabilizacidjahoz. A Magyar
Nemzeti Bank Novekedési Hitelprogramja 2017. marcius 31-én lezarult, igy
meg is kezdddott a termék kivezetése a piacrol. A konstrukcio hitelei
elsésorban beruhazasok megvalositasara hasznalhatok fel. A hitel 2,5 %-0s
kamattal volt igényelhetd és egyéb koltséget a folydsitdo bankok nem szamoltak
fel. A hitel futamideje jellemzéen 10 év. Azonban jellemzden csak a mar
pénziigyileg stabil vallalkozasok ¢élhettek ezzel a lehetdséggel a szigort

részvételi kritériumok miatt (Kémives et al., 2015).
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Osszegezve a mezOgazdasagi vallalkozok kotelezettségei kozott a
hitelallomény fontos Szerepet tolt be. A magyar gazdasagra, igy a
mezdgazdasag finanszirozasara is altalaban igaz, hogy a kiils6 forrasokat nem
a kozvetlen tokepiacrol, hanem a bankrendszeren keresztiil, a hitelpiacrol
biztositja. A kdzvetlen banki finanszirozas szerepe viszont a gazdasagi valsag
ota csokkent, melynek f6 okait az alabbiakban foglaltam 6ssze:

* agazdasagi valsag csokkentette a mezdgazdasagi hitelezési volument,
kiilonosen a beruhdzasi és fejlesztési hiteleket.

» ahazai mezdgazdasagban 2000-t6] a rovid lejarath €s piaci kamatozésu
hitelek; hosszu lejarat és kamattdmogatott hitelekre valo lecserélését céloztak.
A program eredményeként a hazai mezdgazdasagi hitelek tilnyomo része
kamattamogatott hitellé valt az EU-s csatlakozas eldtti idészakban. Mivel a
Ko6z6s Agrarpolitika nem ismeri el a kamattdmogatast legitim tamogatési
eszkoznek, az Eurdpai Unidhoz csatlakozas ota nem keriilhetett sor a
kamattadmogatott hitelek nyujtasara (Az Europai Uniod kozos agrarpolitikdja
(CAP)), igy a 2004-ben még tobb mint, 400 millidrdos allomany 2008 végére,
124 milliardra, 2009-re pedig kevesebb, mint 70 milliard forintra apadt (AKI,
2017).

+ a szamos kedvezményes hitelkonstrukcié ellenére, a bankok a
kockézatok kezelésére mégis a legegyszeriibb megoldasokat alkalmazzak, igy
magas kockazati felarakat hataroznak meg, illetve irredlis fedezetet kérnek az
agazat szereplGitdl (Bencze et al., 2012). Annak ellenére, hogy az agazati
cs6dratak (MNB 2016a) alapjan az agraragazat kockazatossaga a tobbi agazat
kockézatszintje alatt helyezkedik el.

Pedig a mezdgazdasag hatékony palyara allitasahoz elengedhetetlen az
agazat teljes korét, vagyis a kiilonb6z6 méretli iizemeket minél kedvezObb

kamatozasu hiteltdkével ellatni képes bankrendszer (Lentner, 2014).
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2.2.2. Kozvetett banki finanszirozas

2015. évben a mezbégazdasag finanszirozasanak 42%-at, 2011-ben 38 %-at
végezte a bankrendszer kozvetlenil (AKI 2016), ezért a kozvetlen
finanszirozasi csatornak mellett sziikséges a mezdgazdasag finanszirozasanak
kozvetett modjait is feltérképezniink. Ugyanakkor fontos megallapitani, hogy
ebben a kérdésben nem kénnyl tisztan latni, ugyanis a bankrendszer nemcsak
kozvetleniil hitelezi az agrariumot, hanem bizonyos kozvetitdé csatornakon
keresztiil is. Ennek oka, hogy létezik olyan ligyfélkor, amely gazdalkodasi
méreténél, pénziigyi kockazatossaganal, fizikai elérhetéségénél fogva nem
keriil a bankrendszerrel kozvetlen kapcsolatba, ez a gazdalkoddi kor a
bankrendszer szdmara nem hitelképes. Szamukra az egyéb finanszirozasi
csatorndk maradnak: az egyéni gazdasagokban kiemelt szerephez jut az
integratori finanszirozas és a hatrasorolt kotelezettségek (tagi hitelek)
csatornaja, a tarsas vallalkozasok esetében pedig a szallitdallomany szerepe
jelentds.

Ennek a fejezetnek a targyat képezi tehat a mezdgazdasagi finanszirozas
dont6 részét, 2015-ben a 62 %-at kitevo forrasok: a nem banki és a kozvetetten

banki csatornak elemzése.

Lizingfinanszirozas

A lizingkonstrukcionak a mezdgazdasagban a beruhazasok, ezen beliil is
elsésorban a géplizingben van szerepe. A finanszirozasi lehetéségek koziil,
melyben a relative kisebb mez6gazdasagi termeldknek ez egy idealis
megoldast kinal tékeszerzési problémaikra. A mezdgazdasagi lizing
alapvetéen a mezOgazdasagi gépek piacan mikodoképes, mert a
mezOgazdasagi gépek viszonylag jol mikodé masodlagos piaccal

rendelkeznek, a lizingbeadonak szinte minden esetben elegendd fedezet a gép
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tulajdonjoga. Az esetleges fizetési nehézségek esetében a gazdalkodo elveszti
termeldeszkozét, de mégis dsszehasonlithatatlanul konnyebb helyzetben van,
mintha a hitelintézet érvényesiti a jelzadlogjogat az ingatlanon. A
mezOgazdasagi lizing tovabbi elonye, hogy a lizingcégek figyelembe veszik a
szektorra jellemz0 szezonalitast (Lizingszovetség, 2015). A lizingallomany az
Osszes idegenforras allomanyhoz viszonyitva 2008-ban 11% ¢s 2011.-ben évi

7 %-os részesedést tett ki, illetve a 2009-t6l csokkend tendencia figyelhetd

meg.
2. tablazat A mezdgazdasagi vallalkozasok lizingadllomanya
2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Lizingallomany
oOsszesen 30| 71| 105| 111| 87| 76| 58| 62| 76| 79
(milliard Ft)

Forrés: Magyar lizingszovetség 2015
A mezbgazdasagi lizingdllomanyban 2014. és 2015.-t6l ismét emelkedd

tendencia figyelhetd meg, de még jelentdsen elmarad a 2009. eldtti 1ddszaktol.

Faktoring

A faktoring szerepe a mezOgazdasagi vallalkozasok finanszirozasaban a
2008. évi valsag kapcsan csokkend, késdbb novekvo jelentdségli. A hazai
faktorhdzak forgalman beliil a mez6gazdasagi célt faktoralas sajnos elenyészd
forgalmat produkal, 2011-ben 36 milliard Ft-ra ragott.

A faktoring finanszirozasi szerepét a 6. abra a magyarorszagi faktorhazak
forgalmat mutatja 2007-2011 kozott, ezen beliill kiilon feltiintetve a
mezOgazdasagi faktoring nagysagat. 2007-hez képest nomindlisan is
csokkenés figyelheté meg, azonban 2010-hez képest 2011-ben a
mezOgazdasagi faktoring forgalma megkétszerez6dott (Magyar Faktoring
Szovetség, 2016).

32



A faktoring alapvetéen annak a mezOgazdasagi vallalkozoi kornek
megfeleld, amelyek egyrészt méretiiknél fogva nem tudnak kiilon nagyobb
er6forrasokat biztositani a vevdallomany kezelésére, masrészt a bankok
szigorubb hitelbirdlatinak nem tudnanak megfelelni. Mindkét tényezd a
kisvallalkozasok szamara teszi fontos finanszirozasi tényezové a faktoringot.

A mezbdgazdasagban a feketegazdasag nemzetgazdasagi atlagot meghalado
sulya miatt, a kiszamithatatlanabb futamidé kovetkeztében a faktoring sulya
kisebb, mint a mezdgazdasag nemzetgazdasdghoz viszonyitott lehetséges

sulya. Féképpen az allami tamogatasok és a beruhazasok faktoralasa jelentds.

5. abra A magyarorszagi faktorhazak teljes és mezdgazdasagi forgalma
2006-2015 kozott
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Forras: Magyar Faktoring Szovetség 2016 alapjan sajat szerkesztés
Osszefoglaléan elmondhaté, hogy az agrarszektor finanszirozasaban kb. 1-

3 %-o0s mezbdgazdasagi faktoring igen csekély szerepet tolt be, s ez

valdsziniileg a kozeljovoben sem fog lényegesen megvaltozni.
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Integratori finanszirozas

Az integratori finanszirozas fontos szerepet tolt be a nagy tomegi input
termény- ¢és  gépbeszerzésben, valamint az értékesitési lancban.
Magyarorszagon a beszerzés teriiletén az integratorok relevans szerepet
toltenek be, az értékesités teriiletén azonban befolyasuk kisebb a betdlthetd
szerepkornél (Nagy, 2015).

Az integratorok (termeltetdk) és a termeldk kozott egyébként is viszonylag
szoros kapcsolat létezett, igy nem meglepd, hogy az integratorok egy része a
tdmogatasi lehetdségek ismeretében megkereste a vele kapcsolatban 4allo
termelSket termel6i csoport 1étrehozasanak szandékaval. Epp ezért érthetd,
hogy - a rovid palyazati hataridore is tekintettel - ezeknek a csoportoknak a
tagjai elsdsorban az integratorokkal kapcsolatban all6 termeldk lettek. Ezeknél
a csoportokndl az integrator jellemzden a termelés finanszirozasat is vallalja,
akar 5-10 szazalékponttal alacsonyabb kamattal hitelez ahhoz képest, mintha a
termelok (foként a kisebbek) a pénzintézetekhez egyenként fordulnanak
(Villanyi et al., 2007). Az integratori szerz6dés értelmében, az integrator:

* Az integralt partner termelését segiti és koordinalja.

* Az integracio keretében évente legalabb 6tven millio forint értékii
mezdgazdasagi termék megtermeltetésére keriil sor.

* A szerzddéses partner termeléséhez sziikséges forgoeszkozoket
részben, vagy egészben megfinanszirozza.

* A terméket feldolgozas, vagy tovabbeértékesités céljabol felvasarolja
(kivéve, ha a szerzddésben a felek arrol elére masképpen allapodnak meg).

* A vételar legalabb hetven szézalékat az atvételtdl szamitott harminc
napon belill, a fennmaradd Osszeget pedig tovabbi harminc napon beliil
kiegyenliti.

+ Igénye szerint technologiai és/vagy adminisztrativ szolgaltatést teljesit.
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* Az igénybevett tamogatasokat és kedvezményeket az integraltnak
tovabbadja, illetve az elszamolas soran azokat érvényesiti (25/2004. (I11. 3.)
FVM rendelet, 2004).

Az integratori szerzddés alapjan az integrator jellemzden nem pénzt, hanem
terményt, terméket ad az integratori tevékenységi korbe tartozd termeldnek.
Az lgylet biztositékdul az integratorok altalaban biztositast kottetnek a
termeldvel. Gyakori az opcids szerzddés kotése, eldfordul valtd és/vagy
készfizet6 kezesség hasznalata.

Az integrator hitelezési tevékenysége azért lehet sikeres és hianypotlo, mert
a termeldket a hitelintézeteknél jobban ismeri, ezért kiilondsebb
adosmindsitési rendszer mukodtetése nélkiil csokkenteni tudja hitelezési
kockazatat a hitelezettek kivalasztasaval.

Mivel az integratori tevékenység nem kiilonithetd el egy gazdasagi
szervezet alaptevékenységétol, csak becsiilni lehet az integratori tevékenységi
finanszirozas mértékét. Ez az AKI becslése szerint (AKI, 2017) a klasszikus,
orszagosan ismert integratorok kb. évi 70-100 millidrd Ft-os dllomannyal az
integratori tevékenység kozel kétharmadat fedik le. A maradék egyharmadot,
kb. 30-50 milliard Ft-ot a kereskeddi besorolasi kisintegratorok végzik. Ezen
becslés alapjan az integratori finanszirozas nagysagat évi 100-150 milliard Ft-

ra tehetjiik.

2.2.3. Nem banKki finanszirozasi csatorna

A kozvetett mezdgazdasagi finanszirozds szempontjabol a kovetkezd
kozvetett finanszirozasi csatorndkat kiilonboztetjiik meg:

1. Szallitéallomany

2. Vevoi eldleg

3. Hatrasorolt kotelezettségek (tagi kolesondk)
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Vevoi elolegek és szallitoallomany

A vevoéi eldlegek esetén a vevo a vasarlas soran a birtokba keriilés elott
teljesiti a fizetést. A vevoi eldlegek aranya elenyészd: 2014-ben az egyéni
gazdasagok esetében a mérlegfodsszegiik 0,03%-4at, tarsas vallalkozasok
esetében 0,43%-ot tesz ki (AKI, 2017). A vevdi eldlegek szerepe 1990 elott
jelentds volt, azota az élelmiszeripar valsaga kovetkeztében ez a szerepkor
csekély. A tokeerds kiskereskedelmi lancok képesek lennének vevoi eldlegek
folyositasara, de - eréfolényiik miatt — a finanszirozasi pozici6é forditott: a
mezdgazdasagi termeldk finanszirozzak a kiskereskedelmi lancokat: 2008 6ta
a ki nem egyenlitett vevoi allomany értéke magasabb, mint a mezdgazdasagi
termeldk ki nem fizetett szallitoi allomanya. Ez a tendencia a 6. dbran a kis

lizemméretli gazdasdgoknal megfigyelheto.

6. abra Vevok és szallitok atlagos allomanya a kis tizemméretii
mezdgazdasagi vallalkozasok mérlegében, 2006-2015 (ezer Ft)
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Forras: AKI adatok alapjan sajat szamitas

Azonban a nagyobb lizemméret esetében a jobb érdekérvényesitd képesség

miatt mar nincs ilyen eltolodés a finanszirozasban (7. 4bra).
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7. abra. Vevok és szallitok atlagos allomanya a nagy iizemméretii
mezdgazdasagi vallalkozasok mérlegében, 2006-2015 (ezer Ft)
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Forréas: AKI adatok alapjan sajat szamités

A szallitoéallomany a nem kiegyenlitett aru- és szolgaltatasvasarlas 0sszege.
E csatorna a banki hitelezés utdn a mezdgazdasdgi hitelezés masodik
legfontosabb tényezdjévé valt, a mezdgazdasag finanszirozasdnak kozel
negyede ebbdl szarmazik. E nagysagrendet a szallitéadllomany azzal érte el,
hogy a mezdgazdasagi beszallitok nem elsdsorban az arral versenyeznek,
hanem egyre hosszabb idejli halasztott fizetéses konstrukciokat dolgoznak ki.

A széllitéallomany jelentdségét tovabb bontva megfigyelhetd, hogy a
nagyobb, jellemzden tarsas vallalkozoknal joval magasabb a szallitéallomany
szerepe az Osszes finanszirozason beliil. A kisebb vallalkozok egyrészt nem
kapnak szallitéi hitelt (azonnali fizetés ellenében tudnak csak vasarolni),
masrészt az integratori finanszirozasi csatorna igénybevétele miatt kisebb a
szallitédllomanyuk. Az Agrargazdasagi Kutatdo Intézet altal miikodtetett
Tesztiizemi Informacidés Rendszer alapjan 2014-ben az egyéni gazdasagok
szallitoalloméanya a mérlegféosszegilikhoz képest csak 0,3% volt, mig a tarsas

vallalkozoknal joval magasabb 5,1% ez az érték.
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Hatrasorolt kotelezettségek (tagi kolcson)

A tagi kolcsont logikailag a sajat toke tételeihez soroljuk, bar formalisan
kotelezettség, de nem kiils forrasbol szarmazik. A hatrasorolt kotelezettség és
a tagi kolcson témank szempontjaboél majdnem azonos kategdriaként
kezelhetd, mert az Agrarkutato intézet FADN adatbazis alapjan a hatrasorolt
kotelezettségek 90-99 %-a tagi koleson volt 2006-to1 2015-ig (AKI, 2017).

A megfigyelt alapsokasag 2015-ben 110.618 db hazai mezdgazdasagi
vallalkozas, melyeknek a hatrasorolt kotelezettségek (tagi kolcsonok)
lizemsoros Osszegének ardnya az Osszes kotelezettség Osszegével 7,4%.
Ugyanakkor a tarsas gazdalkodasok esetében ez 5,5%-ot tesz ki, az egyéni
gazdak esetében azonban jelentésebb: 14,6%-os értéket ér el 2015-ben, igy
kiilondsen az egyéni gazdasadgok esetében fontos finanszirozasi elem. Ugyanez
a kovetkeztetés vonhato le lizemméret szerint is: a hatrasorolt kotelezettségek
a kisvallalkozasok szamara lényegesek, a kis tizemméreti agrarvallalkozasok
kotelezettségeinek 29,8%-a hatrasorolt kotelezettségek (tagi kolesonok). A
kozepes- 12,8%, nagy agrarvallalkozasok esetében 4,8% ez az érték (AKI,
2017).

2.3. A Magyar mezogazdasag finanszirozasi szerkezete

A mezdgazdasagi hitelezés Osszetételét vizsgalva a finanszirozas dontd
része banki finanszirozas, ezt koveti a széllitoalloméany, €s egyéb hitel. Az
integratori finanszirozas Kis aranyban finanszirozza az agrarvallalkozasok
kotelezettségallomanyat, a lizing és faktoring finanszirozasi szerepe is csekély
Kemény Gabor (Kemény, 2013) 2011. évi adatai alapjan (8. abra).
Kiemelend6, hogy a bankrendszer az 0sszes idegentdke-ellatas 37-38 %o-at
végzi. De banki forrasbol finansziroz a tobbi hitelezd egy része is, ezért a

kozvetlen és kozvetett banki finanszirozés aranya szamitasai szerint 55 %.
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A mezOgazdasagi vallalkozasok finanszirozéasa 2011-ben kb. 965 milliard
Ft-ot tett ki. Ezeket az értékeket részben csak becsiilni lehet, ezért talalni
eltérést az emlitett értékek kozott. Atlagosan a mezbgazdasagban 2011-ben
Osszesen kb. 900-1000 milliardos kotelezettségallomannyal szamolhatunk. A
finanszirozéas legfontosabb tételét a kozvetlen (révid és hossza tava) banki
finanszirozas jelenti. A masodik legnagyobb tételt a szallitoi allomany képezi.
Nagy tételt jelent még az egyéb rovid lejaratd kotelezettség, melynek
legfontosabb és legnagyobb szeletét az integratori finanszirozas adja, mely
nagysagrendileg 2008-ban és 2011-ben becslések szerint 100-150 millidrdos,
igy az agazat finanszirozasanak 10-15%-at biztositja. Ugyanezen a helyen
talalhat6 a faktoring-finanszirozas, melynek éves forgalma eléri a 30-35

milliard forintot.

8. abra A finansziroz6 szervezetek sulya a mezdgazdasag idegentdke-

ellatasaban 2011
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A mezdgazdasagi vallalkozasok forrasszerkezetében Iényeges eltérés van

aszerint, hogy egyéni vagy tarsas gazdalkodorol, illetve, hogy azon beliil is kis-

, kozepes- vagy nagy vallalkozasrol beszéliink. 2014-ben az egyéni

vallalkozasok forrasainak legnagyobb részét (90-95%) a sajat forrdsok adjék,

mig a maradék a lizingcégek ¢€s a takarékszovetkezetek kozott oszlik meg. A

tarsas vallalkozésok sajat forrasa (70-80%) is magas, de az idegen forras

Osszetétele is sokszinlibb; igy példaul rovid és hosszl lejarati bankhitelek,

szallitoi tartozasok, egyéb kotelezettségek, lizingcégek, faktoring-cégek és

integratorok (Kemény, 2010/b).

9. dbra Mezdgazdasagi véllalatok forras szerkezete lizemméret szerint
2015-ben
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Jol lathato a 9. abran, hogy a forrasszerkezet struktira a méret

novekedésével folyamatosan valtozik. Minél kisebb egy tarsas vallalkozas,
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annal inkabb hasonlit a finanszirozasa az egyéni gazdasagok forras-
szerkezetére.

Az elemzés eredménye egybecseng, azzal ahogy Belovecz és Kemény
(Kemény, 2010/b) is ramutat: egy iizem finanszirozasat nem az hatarozza meg,
hogy milyen a tarsasagi formaja — tarsas vagy egyéni gazdasag — hanem az,
hogy mekkora a mérete (Belovecz, 2016).

Fontos megfigyelni, hogy szallit6 tartozasa csak a nagyobb gazdalkoddknak
van. A nagyobb beszallitok (vetOmag, miitragya, haszongépek) nemcsak az
arban ¢és mindségben versenyeznek, hanem az egyre hosszabb fizetési
hataridokben is, ami ez altal az egyik legolcsobb idegenforras tétel. Azonban
elegendd befolyasuk a hosszabb haladéku fizetési konstrukciok kialakitdsaban
csak a nagyobb Okonometriai mérettel rendelkezd, nagytételben vasarld
agrarvallalkozasoknak van. Hasonl6 a helyzet az integratori finanszirozasnal
is. A nagyobb tarsas gazdasagok képesek magasabb értékesitési arakat
érvényesiteni, mert az jellemzOen nagyobb tarolokapacitassal rendelkeznek,
mint a kisebb egyéni gazdasagok, és konnyebben jutnak banki vagy integratori
hitelhez, igy nem kell a termelést vagy betakaritast rogton, ezaltal alacsony

aron értékesiteni (Keszthelyi et al., 2009).

Osszességében a mezdgazdasag legfontosabb finanszirozéi sorrendben a
bankok, a szallitok, az integratorok, a lizingcégek és a faktoringcégek. Ha
azonban Osszeszamoljuk az lzletszerlien bankhitelt nyujté cégeket, akkor
megallapithatd, hogy a banki finanszirozas stlya joval nagyobb, hiszen a
pénziigyi kozvetitdk, mint lizing— és faktoringcégek is kozvetleniil banki
forrasokkal finanszirozzak tligyfeleiket, és ez kijelentés legalabb felerészben
igaz az integratorokra is (az 0 hiteleik masik felét a szallitok finanszirozzak).
fgy végsd soron a mezégazdasig kotelezettségeinek 55%-at kozvetve és

kozvetleniil a bankok, kozel 26%-at pedig a szallitok finanszirozzak.
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3. Disszertacio célkitiizései

Dolgozatomban a magyarorszagi agrarium pénziigyi helyzetét elemzem. A
vidék foglalkoztatas és lakossagmegtartd erejének noveléséhez fontos ezt a
gazdalkodoi réteget hatékonnya és jovedelmezdvé tenni. Ehhez a beruhdzasok
és fejlesztések jelentds novekedése elengedhetetlen, a szektor szerepléinek egy
jelentés hanyada nem rendelkezik elegendd sajat forrassal a fejlesztések
megvalositasahoz. Disszertaciom célja, hogy feltarjam az agrarvallalkozasok
jovedelmezdségében, eszkdz- €s forrasallomanyaban fellelheto sajatossagokat,
illetve javaslatot tegyek arra, hogyan lehet ezt a gazdalkodo réteget pénziigyi
szempontbol hatékonnya és jovedelmezévé tenni. CElkitlizésem tovabba, hogy
kutatdsommal gyakorlatban is hasznosithat6 javaslatokat tegyek a szektor a

megerositése.

3.1. Celkitiizések indoklasa

A kutatas célja a mezdgazdasagi szektor jovedelmezdségét meghatarozo
cég specifikus tényezOk azonositasa, majd vizsgalata. A szakirodalomban
ismertetett empirikus kutatasok is arra jutottak, hogy a jovedelmezdoséget
a vallalat-specifikus mikro-tényezék sokkal erésebben befolyasoljak, mint
az iparagi makro-tényezok. Ezért kutatasomban a hazai agrarvallalati
adatbazison vallalat-specifikus valtozokra fokuszaltam. E pontban ezen
kapcsolat empirikus tesztelését végeztem el tobbvaltozos linedris regresszid
modszerével.

Az egyes tényezok a szakirodalom altal legmeghatarozobb tényezékbol
lettek Osszeallitva: a legnagyobb magyarazoerével biré modell az alabbi

elemekbol tevodik ossze:
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fliggetlen valtozo:

Y: Arbevétel aranyos adozaseldtti-eredmény

fiiggd valtozok:

X1: Arbevétel aranyos tamogatés

X2: Cost/Rev

X3: Sajat-toke aranya mérlegfoosszeghez

X4: Arbevétel ardnyos pénzeszkoz

X5: Uzemméret

Az Y az éarbevétel aranyos adodzaseldtti-eredmény, vagyis a modell
segitségével az egyes tényezok jovedelmezdségre gyakorolt hatasat kivanom
bemutatni.

Az Y ¢és Xi tényezOk kozotti kapcsolat tdmogatds hatdsdt mutatja a
jovedelmezdségre azaz a mezdgazdasdg finanszirozadsanak lehetséges
csatorndjat képviseli.

Az Y ¢és X kapcsolatdban szigorian az agrarium jovedelemtermeld
képességét vizsgaltam egyéb tényezdk (pénziigyi-, rendkiviili eredmény stb.)
nélkil, ezért egy modositott mutatora volt sziikség, amely jobban kiemeli a
mezOgazdasagi tevékenységbdl szarmazd nyereségességet. Olyan mutatora
volt sziikség, amit se a pénziigyi miveletek eredménye, se az
agrarvallalkozasokként esetlegesen eltérd effektiv adoterhelések nem
befolyasolnak. Az egységnyi arbevételre jutd koltséget valasztottam (a
tovabbiakban: "Cost/rev"), ami egy modositott jovedelmezdségi mutato:

Cost/rev =(Uzemi koltségek 6sszesen)/(Ertékesités nettd arbevétele)

Az X3 ,,Sajat-tke aranya mérlegfédsszeghez” negativ kapcsolatban 4ll
varhatéoan a jovedelmezdséggel, hiszen a sajat tdke arany csokkenésével
jellemzden n6é az idegen forrds utan fizetett kamat, ez pedig csokkenti az

adozas elotti eredményt. Azonban akdr pozitiv kapcsolat is elképzelhetd,
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tekintettel arra, hogy a nagyobb arbevétel altalaban nagyobb tékeigényt, és
ezen beliil nagyobb idegen tokét is feltételez.

Az X4 valtozd a vallalat likviditdsat hivatott megragadni. A hazai
agrarvallalkozasok életében a likviditasi mutatok kulcsfontossaguiak, hiszen
2010-2015 kozott az idegen forrasok tobb mint 60 %-a révid lejrat
kotelezettségben 0ltott testet, ezen beliil a hiteldllomany nagyrészt — legalabbis
formailag — rovid lejaratd bankhitel. Jelentésége egyértelmii, a kapcsolat
iranya egyaltalan nem evidens. A hitelbiralatnal konnyebben jutnak forrashoz,
hiszen nagyobb hitelardnyt képesek fenntartani versenytarsaikhoz képest
minden mas valtozatlansag mellett. Ellenben tal sok likvid eszkoz tartdsa nem
hatékony, igy akér negativ kapcsolat is elképzelhetd.

X5 Uzemméret véltozé esetében a varakozasom, hogy a jovedelmezdséget
tekintve a nagyobb mérethez nagyobb jovedelmezdség tartozik. Korabbi
kutatasok szerint az lizemméret és a technikai hatékonysag - és ezéltal
jovedelmezdség - kozott nincsen egyértelmii kapcsolat az eredmények egy
része pozitiv, mig mas becslések negativ kapcsolatot mutatnak.

A modellben végiil 6t relevans tényezd az ,,Arbevétel aranyos adézaseldtti
eredményt” 61,3 %-ban magyardzta meg. A modell magyarazoereje
jelentdsnek tekinthetd annak tekintetébe, hogy a tékeszerkezetet szamos olyan
nehezen szdmszerlisithetd makro tényezd is befolyasolja, mint a tékepiac
fejlettsége, a bankrendszer és egyéb intézményi jellemzok, a vallalatiranyitas,
az adorendszer, csOdtorvények és makrogazdasagi pénziigyi nehézségek

(Krénusz, 2005).
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3. tablazat Arbevétel ardnyos addzaseldtti-eredményt meghatarozé
tényezoket 0sszefoglalo tablazat, a 2015-es adatokon linearis regresszid

Y: Arbevétel aranyos adozasel6tti eredmény Coefficiens

X1: Arbevétel aranyos timogatas 0.8532 **x
X2: Cost/Rev -0.6359 **
X3: Sajat-toke aranya mérlegfodsszeghez 0.0903 *
X4: Arbevétel aranyos pénzeszkoz 0.1856 **x
X5: Uzemméret 0.0393  **
Constans 0.8136 *x
N=1962 **: szignifikdns 1%-0s szignifikancia szinten

R? =61,3 *: szignifikdns 10%-0s szignifikancia szinten

Forrés: Sajat szamitas AKI adatok alapjan (Output az 1. sz mellékletben)

Az Osszes gazdalkodo figyelembevételével az arbevétel ardnyos
adozaselotti-eredmény valtozasat leginkabb az agrartdmogatdsok valtozasa
befolyasolja, a hatés pozitiv iranyu és értéke magas. A tamogatasok egységnyi
novelése 0.85 egység arbevétel aranyos addzaseldtti-eredmény ndvekedéssel
jar egyiitt. A sajat-tOke aranya mérlegf60sszeghez egységnyi valtozasa a
jovedelmezdség nagysagat 0.09 egységgel emeli. A kotelezettségek utani
kamatfizetés rontja az eredmény-kimutatas pénziigyi eredmény részét.

A jovedelmezdség értéke magasabb azoknal a vaéllalkozasoknal, ahol
egyrészt a sajat téke nagyobb mértékii, masrészt amely vallalkozas nagyobb
tamogatasban részesiil. Az els kapcsolat a belsé felhalmozas jelentdségét
mutatja, a masodik a tdAmogatasi és jovedelmezdség kdzotti szoros kapcsolatot
igazolja vissza.

A "Cost/rev" mutatonal -0.64 coefficiens szerint amennyiben egy alatt van
a mutato6 értéke, akkor a bevétel meghaladja a kiadasokat, tehat nyereségesen
miikodik a vizsgalt agrar vallalkozas. Tehat a negativ érték azt mutatja, hogy
egyseégnyi arbevételre jutd tobb koltség csokkenti a jovedelmezdséget.

Hipotéziseim megfogalmazdsahoz azonositottam, a jovedelmezoségre

hato legfontosabb tényezoket, ezek a likviditis, az eredményes
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koltséggazdalkodas, az agrar-tamogatasi rendszer és a forrasoldali
tokeszerkezet.

A forrasoldali tékeszerkezet elemzésével meghatarozhatd, hogy a
tokeattétel  mennyire  befolyasolta =~ a  mezdgazdaagi  szereplok
jovedelmezdségét.

Elsé hipotézisemre és a regresszidban szereplé X3: Sajat-téke aranya
mérlegféosszeghez valtozd meghatrozésara azért volt sziikség, mert a
szakirodalomban a vegyes eredmények sziilettek az idegen toke hatasarol. Az
irodalmi attekintésbdl kidertilt, hogy a szektorban az idegen toke mértéke nétt,
azonban a sajat téke elemek novekedésének mértéke meghaladta azt.
Dickinson et al. (2012) és Far6 et al. (2018) szerint az idegen toke aranyanak
novekedése javitja a jovedelmezdséget. Azonban Patitonni et al. (2014)
Asimakopoulos et al. (2009) Stierwald (2009) Goddard et al. (2005) Gloy et
al. (2003) és Boyd et al. (2007) eredményei szerint a novekvd tokeattétel
csOkkenti a jovedelmezOséget. A hipotézisek meghatarozasdhoz futtatott
regressziom ez utdbbi eredményt erdsiti, azonban véleményem szerint érdemes
behatobban megvizsgalni ezt a tényezOt, ugyanis egészen 2013-ig relativ
magas volt a forraskoltség kamatkornyezete a szektorban realizalhato
hozamokhoz képest. Ellenben 2013 6ta jelentdsen csokkent a hitelek és egyéb
idegen forrasok elvart kamatszintje. Igy eldszor fontos elemezni, hogy ezek
folyamatok milyen iranyba hatnak, azaz a korlatozott sajat t6kére tamaszkodas
helyett igénybe veszik-e a hosszii lejaratt hiteleket azért, hogy azzal
finanszirozzak beruhazasaikat €s a hosszl lejarata befektetéseiket.

1. Hipotézis

Az alacsony kamatkornyezet miatt az agrarcégek novelik idegen toke
allomanyukat, a sajat toke finanszirozassal szemben, kiilonosen a

hosszu lejaratu idegen forrasokat elényben részesitve.
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A 2. hipotézisem a likviditassal kapcsolatos feltevés. ,,A magyar
mezdgazdasag egyszerre kiizd téke- €s likviditashidnnyal. Utobbi egyébként
még novekszik is azaltal, hogy a likviditdsi stabilitast ad6 allattenyésztés
visszaszorul (Kapronczai, 2012).” A vallalatoknak torekednitik kell arra, hogy
mindig megfelel6 mennyiségli likvid pénzeszkozzel rendelkezzenek a
visszafizetendd kotelezettségeik rendezéséhez. Likvidnek tekintjiik azokat az
eszkozoket, amelyek relativ gyorsan, komolyabb veszteség nélkiil
pénzeszk6zzé valthato. A likviditas ezért nem egzakt, olyan tekintetben hogy
a likvid eszk6zok kozott is tobb fokozatot kiillonithetiink el, a likviditasok foka
szerint. Ezt az eszkozallomanyt hasonlitjuk a kotelezettségallomanyhoz,
amelyeknek a kozeljovoben kell eleget tenniink.

A likviditdas menedzsment elsddleges célja a cég rovidtdva
fizetoképességének fenntartdsa. Ehhez folyamatosan mérnie kell a kiilénb6zd
likvid eszkozok és kotelezettségek aranyat €s ennek segitségével ligyelnie kell
arra, hogy a vallalat rovid lejarati eszkozei és rovid lejaratt kotelezettségei
Osszhangban legyenek egymassal.

A hipotézisem és az X4: Arbevétel aranyos pénzeszkoz valtozo bevezetését az
indokolta, hogy a szakirodalomban eltér6 eredmények lelhetdk fel:
Asimakopoulos et al. (2009) és Faro et al. (2018) szerint a magas likviditas
rontja a jovedelmezdséget, ellenben példaul Goddard et al. (2005) eredményei
arra mutatnak, hogy a nagyobb likviditasu vallalkozasok altalaban
jovedelmezdbbek. Mindkettd logikus kovetkeztetés hiszen a tGl alacsony
likviditasi rata fizetOképtelenséget okozhat, a til magas pedig nem
gazdasagosan felhasznalt eszkozallomanyt. Ezért a hipotézisem arra irdnyul,
hogy meghatarozzam empirikus adatok alapjan az optimalis likviditas
mérteket a vizsgalt mezdgazdasagi szektorokban. Az optimalis mérték ez

s

jovedelmezdséget ér el.
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2. Hipotézis

Meghatarozhato az agrarszektorban olyan optimalis likviditasi arany,

amely magasabb jovedelmezdéséget eredményez.

A 3. hipotézisem szerint a nagyméretl agrarvallalkozasok a
méretgazdasagossagbol eredd hatékonyabb munkaerd-gazdalkodas és az
eszk6zok jobb kihaszndldsa miatt az eredményesebb koltséggazdalkodasnak
koszonhetéen nagyobb jovedelmezdséget érnek el. Varakozasom, hogy a
jovedelmezdséget tekintve a nagyobb mérethez nagyobb jovedelmezdség
tartozik. Azonban nemcsak a gazdasidgos termelésre alkalmas, minimalis
lizemméret vizsgalata all a kutatds fokuszaban, hanem optimalis lizemméret
vizsgalata is.

Korabbi kutatdsok szerint az izemméret és a technikai hatékonysag - és
ezaltal jovedelmez6ség - kozott nincsen egyértelmii kapcsolat (Fert6 et al.,
2015; Bojnec et al., 2011; 2013), az eredmények egy része pozitiv (példaul
Dickinson et al. (2012) Nehring et al. (2015)), mig mas becslések (példaul
Mazumdar (2012) Stierwald (2009) Goddard et al. (2005)) negativ kapcsolatot
mutatnak. Viszont csak ritkdbban vizsgaljadk a kutatasok a jovedelmezdséget
lizemmeéret és termelési iranyonkénti bontasban is, ezért ennél a feltételezésnél

fontos volt ez a megbontas.

3. Hipotézis

Magyarorszagon a nagy iizemméretii agrarvallalkozasok nagyobb

jovedelmezoséget érnek el a kis iizemméretii agrarvallalkozasoknal.

Az 4. hipotézisem szerint A magyar agrar vallalkozasok a sajattéke
alternativkdltsége mellett nem tudnak gazdasagi profitot realizalni. Ahogy a
disszertaciobol késébb olvashatd is majd: az agrarszektornak egyéb
szektoroktol jelentGsen eltéré a forras-oldali Osszetétele. Jellemzdbb a sajat

t0kébdl vald miikddés, ezért a sajattdke alternativ koltségét is szamitasba kell
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venniink. Véleményem szerint fontos a sajattoke alternativ koltség vizsgalata,
mint modositd tényez4. Ahogy Pupos et al., (2015) tanulmanya ramutat, a
,mezégazdasagi termelés ismert sajatossagai (...) a redl- és pénziigyi
folyamatok kozott fennallo kdlcsonhatasokbol eredden a vallalat vagyoni és
pénziigyi helyzetében is megjelennek, példaul a vagyon strukturalis
megoszlasa. Ugyanakkor azt is hangsulyozni indokolt, hogy e sajatossagokat
egyes hatékonysagot kifejez0 mutatéoszamok — példaul a forgdeszkdzok
hatékonysdga — vagy a pénzigyi helyzetet kifejez0 mutatoszamok
szamszerisitésénél — példaul a likviditdsi mutatok szamszerisitése —
korrekcios  tényezoként figyelembe sziikséges venni, hogy azok
informdaciotartalma szakmailag megalapozott és értelmezhetd legyen.” Tehat a
hazai agrarszektor jovedelmezdségének vizsgéalatakor a hagyomanyos
jovedelmezdségi mutatokon tal érdemes megvizsgalni az agrarium
nyereségességét meghatarozd specidlis tényezoket. Ezen a probléman az
altalanos szamviteli alapi gazdasagossagi szamitasok elvégzése mellett az
EVA- tipust gazdasagossagi szamitas bevezetése segit. EVA alapu hozzaadott
értékkel vizsgalta Machek et al. (2014) a Cseh agrarszektort, valamint 2002-€s
hazai adatokon Gorton et al. (2003) alternativ foldbérleti dijjal szamolt.
Azonban a jelenlegi Magyar hozamkornyezet melletti vizsgalatok eddig

varattak magukra.

4. Hipotézis

A magyar agrarvallalkozasok a sajattoke alternativkoltsége mellett

nem tudtak gazdasagi profitot realizalni 2013 és 2015 kozott.
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4. Alkalmazott modszerek

A disszertacibban mezdgazdasagi vallalkozasok pénziigyi helyzetét
részletezem  2006-t61  2015-ig. Az  agrarvallalkozdsok  pénziigyi
teljesitményének felmérése harom f6 teriiletre koncentralodik, a likviditas, a
tokeszerkezet ¢s a jovedelmezOség vizsgalatdra. Az egyes mutatok
elemzésénél fontosnak tartom a mutatok tartalmanak pontos leirasat, mivel a
kozgazdasagi irodalomban azonos néven igen eltéré tartalmi elemeket
talalunk. A pénziigyi Osszehasonlithatosdg azonban szigoruan azonos
struktrdju adatbazist kivan meg.

A mezdgazdasagi vallalkozok pénziigyi gazdalkoddsa a vallalkozasok
altalanos pénziigyi gazdalkodasatol sok tekintetben eltér (Borszéki, 2001). igy
példaul a mezdégazdasdg kozismert sajatossdgai: az éghajlati tényezok
kiemelkedd szerepe, ezalatt példaul a sz¢élsdséges iddjaras kockdzata, a toke
hosszl tava lekotottsége, a befejezetlen termelés magas ardnya, az allattartd
agrarvallalkozasok magas készletdllomanya, az eszk6zok, kiilondsen a fold
szlik korli hasznosithatosaga stb. mellett az agrarvallalkozasok hatranya igen
nagy az adminisztrativ ismeretek és képességek terén (Borszéki, 2000), igy

példaul az ad6zas és vallalatiranyitas teriiletén.

Az ¢értekezésben szerepld adatbazis az Agrargazdasagi Kutato Intézet altal
milkddtetett mezdgazdasagi tesztlizemi haldzat informdacids rendszere. Az
adatbazis 1étrehozasat a Foldmiivelésiigyi Minisztérium rendelte el 1995-ben,
melynek kovetkeztében — alapvetden német szakértéi tamogatassal — az AKI
1996-ban hozzakezdett az adatgyiijtés gyakorlati megvalositasahoz. 2001 volt
az elsd év, amely soran a tesztiizemi rendszer miikodése hazank teljes teriiletét
atfogta. 2015-ben 1965 iizem gazdasagi adatai, ami 1,8%-a a teljes 110 618
szamu sokasagnak. (AKI adatbazis)
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Jelentés modszertani eldrelépésnek tekinthetd a stlyozas bevezetése. A
mintaban minden egyes vallalkozashoz egy sulyszam keriilt hozzarendelésre,
mely megmutatja, hogy az adott mintabeli vallalkozas hany vallalkozast
reprezentdl az alapsokasagban. Ezaltal a feldolgozott adatok nem egyszeri
szamtani atlagként hatarozhatok meg, hanem a fenti sulyok segitségével
sulyozott szamtani atlagok hasznalhatok. Ez kiilondsen azokon a teriileteken
ad lényegesen mas eredményt, ahol az egyes méretcsoportokban jelentosen
eltérd adatok szerepelnek. ,,A stulyozas kovetkeztében — a csoportonként eltérd
kivélasztasi aranyok kovetkeztében - az als6 Okondmiai méretkategoria
lizemeinek jellemzo értékei erdsebben befolyasoljak a sulyozott atlagot, mint

A Mezdgazdasdgi Szadmviteli Informacios Halézat (FADN) a
mezdgazdasagi lizemek pénziigyi-, vagyoni helyzetét felméré Eurdpai Unids
reprezentativ informacids rendszer. Az elemzés 2006 6ta minden évben tobb
mint 1900 agrar vallalat eredményszemléletii konyvvitele alapjan torténik, a
rendszer az egyéni gazdasagok adatait is a gazdasagi tarsasdgokéhoz hasonld
struktardban tartalmazza, tehat az egyéni gazdasagoknak is van mérlegiik és
eredmény-kimutatasuk. A koézel 2000 darabszamu minta a nagysagrendileg
100 ezer magyarorszagi agrarvallalatot reprezentdlja. A magyar tesztiizemi
rendszer az lizemszintli adatokon kiviil a fontosabb ndvénytermesztd,
allattenyésztd és kertészeti 4gazatok adatait is tartalmazza. A reprezentativitast
teljesitd szempontok szerint kivalasztott adatszolgaltatd agrarvallalkozéasok
onkéntesen csatlakoznak a rendszerhez, s konyvelési adataikat rendelkezésre
bocsatjak. Ezeket az adatokat anonim moédon, az adatvédelmi eldirasok
betartdsa mellett kezelik és csak statisztikai célokra hasznaljadk fel az
Agrargazdasagi Kutato Intézet (AKI) munkatarsai.

A vizsgalt izemkor a legalabb 4000 eurdé STE méretegységet elérd egyéni

gazdasagokbol és gazdasagi szervezetekbdl all 6ssze (AKI, 2009a).
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STE alapt tipologia moédszertana, az Eurépai Unidban a 86/377/ECC
dontéssel létrehozott iizemtipologia a mezdgazdasagi lizemek méretének
meghatarozasat ¢s az iizemek tevékenységi irdnyokba torténd besorolasat
jelenti. Az agrarvallalkozasok elemzése soran kiilon-kiilon lehet igy vizsgalni
az egyes lizemkategoridkat, és realisabban Osszehasonlithatoak az azonos
kategoridba tartozd agrarvallalkozadsok. A modszer szerint régionként egy
adott Osszeget rendeliink minden agazathoz (pl. egy hektar kukorica STE
értéke 185 309 Ft). A legfontosabb eltérést ezeknek az egy hektarra, ill. egy
allatra jut6 egyenértékeknek a kiszdmitasa jelenti. Az lizemek tipizalasa soran
a hektarszamokat és az allatlétszamokat 0sszeszorozzuk a hozzajuk tartozo
egyenértékkel, majd a szorzatokat 6sszeadjuk, igy megkapjuk az tizemméretet.
A tevékenységi iranyt pedig az egyes STE értékeinek belsé aranyai hatdrozzak
meg. Az STE azaz a Standard Termelési Erték tehat a kibocsatast fejezi ki
termeldi aron hektarra, vagy szamolasallatra vetitve eurdban. Ezaltal
Osszehasonlithat6 két eltérd tevékenységet végz6 mezdgazdasagi iizem mérete
(AKI, 2017).

A tesztiizemi rendszerben szerepldé alapadatok elnevezéseit az Un.
tesztlizemi kérddiv tartalmazza. Egy valtozot, vagyis a kérddiv egy celldjat egy
sor- ¢és egy oszlopkoddal lehet azonositani. 2001-t6]1 kezdve a teljes
adatszerkezetet  tartalmazzak a let6lthetd PDF allomanyok.
(https://www.aki.gov.hu/publikaciok/publikacio/a:2/A+teszt%C3%BCzemi+r
endszer+adatszerkezete) Az agazati adatgyiijtés szerkezete 2003 ota allando,
az adatszerkezetet a letolthetd agazati kérd6iv tartalmazza (AKI, 2017).

»Az adatgylijtést kivalasztott adatgylijté szervezetek (konyveldirodak)
végzik (2012-ben 7 konyveldiroda). A feldolgozott eredményeket tartalmazo
AKI- kiadvany magyar és angol nyelven évenként rendszeresen megjelenik.
Az AKI tesztiizemi rendszer folyamatos miikddtetési feladataiért, a kozponti

adatfeldolgozasért, az eredmények nyilvanossagra hozéasaért, a rendszer
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tovabbfejlesztéséért valamint az EU-kapcsolatokért felelés. Az tlizemekkel
val6 kozvetlen kapcsolattartas, (az egyéni vallalkozasok tobbségében) maga a
konyvelés és az éves beszamolok eldallitasa a konyveldirodak feladata. A

tesztiizemekben folyo adatgyiijtés fobb témakorei az alabbiak:

. agrarvallalkozasok azonosito- és alapadatai,

. foldteriileti adatok,

. a munkaer6-allomany adatai,

. a vallalkozas mérlegének adatai,

. az eredmény-kimutatas adatai,

. a befektetett eszk6zok allomanyanak valtozasa,

. kimutatas az allatallomany ¢€s a készletek értékérdl,

. kimutatds a kovetelések esedékességérdl ¢és a kotelezettségek
lejaratarol,

. az allatdllomany és a készletek valtozasa,

. kimutatas a targyévre igényelt tdimogatasokrol,

. vetésteriilet, atlaghozamok, atlagarak, lizemi belsd felhasznalas,
. agazati koltség- és eredmény-elszamolas.” (AKI, 2009b)

Az lizemek kivalasztasanal négy kritérium szerepel szempontként: a cégjogi
forma, az lizemméret, a termelési irany €s a regionalis elhelyezkedés. A
vizsgalatba a minimum 2400 euro standard fedezeti hozzajarulast elérd
agrarvallalkozasok kertiltek be (Kovacs et al., 2002).

Az agrarvallalkozasok 6kondmiai méretét a vallalkozas EUR-ban kifejezett
teljes standard termelési értékében (STE) a 1242/2008 Kozosségi Rendelet 2.
mellékletének alapjan mértem. Az Agrargazdasagi Kutatd Intézet altal is
hasznalt hatarértékek szerint kis lizemméretnek 25.000 € alatti, kozepes a
25.000 € - 500.000 € kozotti, és nagy iizemméretnek az 500.000 € feletti STE-

et vettem.
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A 2006. évi sulyok segitségével az 1 946 db-os minta 108 479 hazai
agrarvallalkozast reprezentdl (AKI adatbazis). A vizsgélt idészak minta

lizemszamat és a megfigyelt alapsokasagot az 4. tablazat részletezi.

4. tablazat Agrargazdasagi Kutatd Intézet altal miikodtetett mezdgazdasagi
tesztlizemi halozat minta-iizemszama €s a magyar mezégazdasagi
gazdalkodok szama 2006-2015-kozott

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

Uzemszam a

. . 1946|1960 (1942|1932 |1920(1925|1984 1978 | 1982 | 1965
mintaban (db)

Uzemszam a
megfigyelt
alapsokasagban
(ezer db)

108 | 101 | 101 | 101 | 106 | 106 | 106 | 110 | 110 | 111

Forras: AKI adatok alapjan sajat szamitas

A kutatashoz az R+, STATA valamint Microsoft Office Excel
programcsomagokat haszndltam fel. A vizsgdlat megmutatta, hogy a
regresszids vizsgdlatokat ¢és a tobbvaltozos moddszereket megfeleld
koriiltekintés mellett jol lehet a tesztiizemi adatbazis esetében alkalmazni.

A fliggd paraméterek jellemzden nemcsak egy, hanem altaldban tobb
magyarazo valtozoval hozhatok dsszefiiggésbe. Pontosabb dsszefliggéseket és
eredményeket kaphatunk, ha a vizsgalatokba a ténylegesen hatdssal bird
valtozok mindegyike bevonhat6. A tobbvaltozds regresszid analizis éppen ezt

cé¢lozza meg.

Az elsé harom hipotézis megfogalmazasahoz linedris regresszié szamitast
alkalmaztam, bizonyitasahoz klasszikus leir6 statisztikai, Okonometriai
vizsgélati modszereket hasznaltam.

A regresszi6 szamitas lehetdvé teszi, hogy linearis kapcsolatot allitsunk fel egy

fiiggd és tobb fiiggetlen valtozo kozott, felépitve rajuk egy linedris modellt
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A kozgazdasagi folyamatok valtozoikban altaldban nemlineéris
Osszefiiggéseket mutatnak, de Hunyadi és szerzétarsai (Hunyadi et al., 1997)
szerint legtobbszor visszavezethetok linearis modellekre. A modellezés
adatbazisaul az AKI altal miikddtetett agrargazdasagi tesztiizemi adatbazis
2015. év tlizemsoros adatait dolgoztam fel. Ebben az 1965 db megfigyelt
vallalat mérleg és eredmény-kimutatasa a gazdasag reprezentativ mintajat
jelenti.

A keresztmetszeti elemzés kovetkeztében nem meriilnek fel az iddsor-
elemzés kapcsan eléforduld statisztikai problémak. A modell magyarazé erejét
(R?), a fiiggetlen véltozok szignifikancidjit vizsgaltam. A kifejtés soran a
valtozok kozotti kapcesolat eldjelének - a szakirodalom alapjan - nagyobb

jelentdséget tulajdonitottam a szamszerli nagysag mellett.

A modell alapegyenlete a tobbvaltozos linearis regressziés modellként:
Y = Bo+ B1x1 + B2x2 + B3x3 + ... + fnxn + ¢, ahol

Y a fiiggd tényezot,

Xi a fluggetlen tényezdket (i=1 ... n)

1 parcidlis regresszios egyiitthatokat (i=1 ... n) és

€ véletlen tényezot jeloli.

A véletlen tényezdre feltételezem, hogy normalis eloszlast, egymastol

fliggetlen véltozok, melyek véarhato értéke nulla, variancidja o

Az igy
eléallitott standard linedris regresszios modellben a véletlennek van ugyan
szerepe, de az eltérések a tényleges értékek €s a determinisztikusan becsiilt
értékek kozott kiegyenlitik egymast (atlaguk nulla), szorasuk konstans (nem
fligg a magyardzod és a becsiilt fliggetlen valtozd szintjétdl), egymastol
fiiggetlenek (egy véletlen kiugras nem befolyésolja egy masik véletlen kiugras

szintjét) és eloszlasuk normalis.
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A modellbe bevont fiiggetlen valtozok szamanak ndvelésével a modellt
jellemzd determindacids egylitthato értéke minden egyes 1épésben biztosan nem
romlik, altaldban javul is valamennyit. Ezzel szemben az optimalis modell
eléallitasahoz meg kell hatdroznunk azon valtozok minimalis korét, melyek
érdemi, statisztikailag is mérhetd hatast fejtenek ki a fiiggd valtozora és egy-
egy ujabb valtozo bevonasaval szignifikdnsan javitjuk a modellt.

Olyan megoldasra kell torekedni, mely sordn a modellbe csak a minimalis
szamu, 0-t6l szignifikansan eltéré egyiitthatoji, egymdassal minél kevésbé
Osszefliggd magyardzo valtozd keriiljon bevondsra, mégpedig gy, hogy a
kapott modell még megfeleld biztonsaggal irja le a vizsgalt folyamatot.
Osszegezve, a modellépités soran optimalis egyensulyra torekedtem a
gazdasagossag ¢és a jo kozelités kozott. A szakirodalmi leirdsok, valamint a
modellépités soran az ,, Arbevétel aranyos adézasel6tti-eredmény” valtozot a
kovetkezo fliggd valtozok hataroztak meg:

X1: Arbevétel ardnyos timogatas

X2: Cost/Rev

X3: Sajat-toke aranya mérlegféosszeghez

X4: Arbevétel aranyos pénzeszkoz

X5: Uzemméret

Ezért a kordbban bemutatott hipotéziseim is ezeknek a tényezOknek a

pontosabb meghatarozéasara iranyultak.

A negyedik, jovedelmezdség a sajattOke alternativkoltsége mellett témaja
feltételezésemhez - mivel szigortian az agrarium jovedelemtermeld képességét
vizsgaltam egyéb pénziigyi miiveletek és rendkiviili eredmény nélkiil; ezért -
egy modositott mutatora volt sziikség, amely jobban kiemeli a mezdgazdasagi
tevékenységbdl szarmazo nyereségességet. Ez a mutatd az egységnyi

arbevételre jutd koltség (a tovabbiakban: "Cost/rev"), egy modositott
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jovedelmez6ségi mutatd. Ezt a mar korabban is hasznalt mutatot (Gorton et al,
2003) egészitettem ki. A "Cost/revS" mutatd esetén az értékesités nettd
arbevételéhez hozzdadjuk a vissza nem téritendd tdmogatdsokat, tehat
,.bevezettem” a puha koltségvetési korlatot. "Cost/revS": Az Uzemi Koltségek
Osszesen tétele osztva az (Ertékesités Nettd Arbevétele + Visszafizetési
kotelezettség nélkiil kapott tamogatasok)-al, tehat tovabbra is egyfajta
egyszerlsitett indikatora az iizemi eredménynek, de kozelitve a valdsaghoz
beleszamoljuk, hogy mi a jovedelmezdségi helyzet akkor, ha nem kemény
koltségvetési korlat van, hanem puha koltségvetést feltételeziink: a bevételbe
a tamogatéasokat is belevessziik.

Az AltCost/RevS” mutatonal a sajat téke utan elszamolt alternativ
koltséget is szdmitasba vessziikk a hagyoméanyos lizemi koltségek mellett.
Vizsgaltam tovabba a mutatok relativ szordsat lizemméretenként. A relativ
szoras esetében a kis tizemméret legkevésbé homogén csoport ezért fontos volt
ezt a méretkategoriat tovabb vizsgalni. Ezt klaszterelemzéssel végeztem,
melynek célja az volt, hogy a kis lizemméretet atlagosan veszteséges
vallalkozasai koziil kiemeljiik azokat a cégeket, amelyek nyereségesek.

A klaszteranalizis soran sziikségesnek tartottam kiilon vizsgalni az egyéni
¢s a tarsas gazdasagokat, mert jellemzGik jelentésen eltérnek egymastol (10.
abra). A jellemzden kisebb {lizemméretli egyéni gazdasagok nagyobb
mintaelemszdma ¢és az alapsokasagban 1évé nagyobb darabszam miatt,
valamint a kevesebb outlier miatt — példaul az arbevétel valtozora futtatott
boxploton is lathatéan - érdemesebb volt ezt a kategoriat vizsgalni, hogy minél

homogénebb csoportokat tudjak vizsgalni.
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10. abra Arbevétel boxplot a minta egyéni és tarsas gazdasagainak
esetében
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Forrés: AKI adatok alapjan sajat szamités

A teljes mintabol kiilon bontva az egyéni gazdasigokat még mindig
rendkiviil heterogén csoportrdl beszélhetiink ezért vizsgalatukhoz klaszter
analizis volt sziikséges.

A klaszterelemzéskor megfigyelési egységekhez rendelt véaltozokat
csoportositani szeretném oly mddon, hogy az egy csoportba tartozok minden
valtoz6 mentén kozel legyenek egymashoz, €s mindegyik mas csoporttdl,
klasztertdl tavol essenek (Székelyi et al. 2004). A klaszterezés tehat a
megfigyelési egységeket viszonylag homogén csoportokba, ugynevezett
klaszterekbe rendezik. Nagyobb mintdknal a hierarchikus klaszterelemzés
lényegesen koriilményesebb ezért célszerti ilyenkor inkabb a K-median eljarast
valasztani.

Az egyes esetek klaszterbe soroldsa a koztiik, valamint az ideiglenes
klaszterkdzéppont kozti tavolsag fliggvénye. Egy megfigyelési egység abba a

klaszterbe keriil, amelyik klaszterkozéppontjahoz a legkdzelebb esik
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(euklideszi tavolsag alapjan). Amikor minden elemet besoroltunk az eldre
megadott szamu klaszterbe, az egyes csoportok kdzéppontjat Gijraszamoljuk és
ezeket alapul véve megismételjiik a csoportképzést. A folyamat (iteralas) addig
ismétlddik, amig olyan stabil kozéppontot nem talalunk, amely utan mar nincs
sziikség egyetlen elem atsorolasara sem (Sajtos et al. 2007). A célom, hogy az
tizemmeéreti kategoria atlagos értékei koziil kiemeljem azokat a cégeket,
amelyek nyereségesek.

A klaszterezési eljaras lehet hierarchikus ¢és nem hierarchikus. A
klaszterezési eljards soran eldszor hierarchikus klaszterezést valasztottam,
hogy meghatarozhatd legyen a klaszterek szama. Ezt kovetden a nem
hierarchikus klaszterezési eljarasok koziil a k-medidn modszert alkalmaztam.
A minta nagysidga indokolta a nem hierarchikus klaszterezést, valamint
véleményem szerint a klaszterkzepeket a medidnok jobban jellemezik, mint a

szamtani atlagok.

5. tablazat: A vizsgalatba bevont valtozok

név leiras mértékegység
output K,ibc?.cgét’és, tarte}lmazza a visszafizetési kotelezettség ezer Ft
nélkiili timogatasokat
subs  Visszafizetési kotelezettség nélkiili timogatasok ezer Ft
land  Gazdasag altal hasznalt Gsszes teriilet hektar
totala  Osszes eszkoz ezer Ft
persubs Tamogatasok aranya a kibocsatasbol szazalék
perrland Bérbe vett teriilet az Gsszes teriiletb6l szazalék
percrop Szant6foldi n(iv?ny@rmesztés aranya a kibocsatasbol szazalék
(tamogatas nélkiili kibocsatas)
hhi Herfindahl-index -
leverage Tokeattétel -
foldbérleti dij és a fizetend6 kamatok osztva a
FeNOU 4 ibocsatassal szazalék
rengm foldbérleti dij €s a fizetendd kamatok osztva a bruttd o
haszonnal szazalék

Forras: sajat szerkesztés
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A klaszterezési eljarasba a 5. tablazatban szerepld valtozokat vontam be
melyeket a szakirodalom relevansnak tényezOnek tart. A felhasznalt bemeneti
valtozok minden esetben atlagos értékek, a vizsgalatba bevont harom év
szamtani atlagabol lettek szamitva. Az ,,output” valtozo az értékesités nettod

arbevételét mutatja.

11. abra Output (nett6 arbevétel) valtozo6 szazalékos hisztogramja
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Forras: AKI adatok alapjan sajat szamitas

Az egyéni gazdasagok kozel 65%-nak az arbevétele 20 000 eFt alatt van és
95%-nak 100 000 eFt alatt volt a vizsgalt id6szakban a 11. szamu abran lathatd
hisztogram szerint.

Hasonlo eloszlas figyelheté meg a kapott timogatasok és az lizemi teriilet
esetében is.

A ,,subs” valtozo tisztan a visszafizetési kotelezettség nélkiili tamogatasokat

atlagos értékét mutatja. Az eloszlasa a valtozonak hasonl6 az arbevételhez. (12.

abra)
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12. abra Subs (Visszafizetési kotelezettség nélkiili tamogatasok 6sszege)
valtozo6 szazalékos hisztogramja
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Forras: AKI adatok alapjan sajat szamitas

A kapott tamogatés és az arbevétel hanyadosabol megkapjuk, hogy a teljes
kibocsatas hany szazaléka szarmazik a visszafizetési kotelezettség nélkiili
tamogatasokbol (,,persubs”). A magyar mezdgazdasag teljes kibocsatasanak
hatvan szazalékat adja a novénytermesztés (KSH 2017), ezért kiilon
valtozoban szerepel, hogy a kibocsatas hany szazalékat adja ez a tevékenység
(,,percrop”). Ebben az esetben a kibocsatas nem tartalmazza a tamogatdsokat.
A gazdasag altal hasznalt teriilet (land) is egy fontos valtozo, ami az
iizemméretet hivatott megmutatni. Az eloszlasat dbrazolo hisztogram a 13.

abran lathato.
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13. abra Land (gazdasag altal hasznalt teriilet) valtoz6 hisztogramja
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Forréas: AKI adatok alapjan sajat szamités
A bérbe vett teriiletek (rland) tartalmazza az ingyenesen bérbe vett

terilileteket is. A (perrland) megmutatja, hogy az 6sszes teriilet hany szdzalé¢ka

bérelt. A Herfindahl-indexet (hhi) proxyként hasznaltam a gazdasdgok

crer

14. abra HFI (Herfindahl-index) valtozé szazalékos hisztogramja
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Forras: AKI adatok alapjan sajat szamitas
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Minél magasabb a mutatd értéke annal kevesebb termelési iranyt végez a

vallalkozas. A Herfidal index szerint a vizsgalt egyéni gazdasagok majdnem

40%-a csak egy termelési irdnybdl szerzi a teljes arbevételét . A vallalkozasok

27% csak szabadfoldi novénytermesztést végez.

Kiszamitasanal a tevékenységenkénti kibocsatas aranyat vettem a teljes

kibocsatasbol majd négyzetre emeltem és Osszeadtam Oket. A tokeattétel

(,,leverage”) a pénziigyi kockazat egyik mutatdja. A tokeattétel kiszamitasanal

a mérlegféosszeget osztottam a sajat tokével. A ,renou” és a ,rengm”

mutatdszamok magukba foglaljdk a pénziigyi és a folbérleti tevékenységbdl

fakado kockazatot. Kiszamitasukat az 5. tablazat tartalmazza.

A felsorolt vizsgalatba bevont valtozok alapstatisztikai értékeit az 6. tablazat

tartalmazza.

6. tablazat: A klaszteranalizisbe bevont valtozok alapstatisztikai értékei

Valtozé | Elemszam Atlag Széras Min Max
output 1423 29 305 41 107 338 640 688
subs 1423 8328 11 205 0 158 120
land 1423 87 111 0 1020
totala 1423 95 569 119 272 1704 1 150 485
persubs 1423 0,24 0,15 0,00 0,88
perrland 1423 0,24 0,30 0,00 1,00
percrop 1423 0,52 0,41 0,00 1,00
hhi 1423 0,80 0,21 0,19 1,00
leverage 1423 1,48 8,94 1,00 329,94
renou 1423 0,03 0,04 0,00 0,33
rengm 1423 0,11 4,33 -97,46 112,06

Forras: AKI adatok alapjan sajat szamitas
A Kklaszterezési eljards soran elészor hierarchikus klaszterezést

valasztottam, hogy meghatarozhaté legyen a klaszterek szama. Az elkésziilt

dendrogrammon a 15. abran is lathatd, hogy a nem hierarchikus klaszterezési

eljaras soran hat klaszter létrehozésa optimalis.
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A nem hierarchikus klaszterezés eljaras 3 gazdasagot sorolt a klasztereken

kiviilre, igy minddsszesen 1420 gazdasagbol 4ll a teljes minta.

15. abra: A vizsgalatba bevont valtozok klasztereinek dendrogramja

Forrés: AKI adatok alapjan sajat szamités

A hat klaszterrel sikeriilt jol elkiilonithetd csoportokat alkotni (16. dbra),

ezért az egységnyi arbevételre jutd tizemi koltség vizsgalata mar homogén

csoportok alkalmazasaval volt lehetséges az Eredmények és Ertékelésiik

fejezet 4. hipotézisénél.

16. dbra: Twoway scatter plot Cost/Rev és Output magyaraz6 valtozoval
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Forras: AKI adatok alapjan sajat szamitas
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5. Eredmények és értékelésiik

A kutatas célja, hogy a rendelkezésemre allo hazai agrarvallalati adatbazis
segitségével, az lizemek aggregalt adataibol, mérleg ¢és eredmény-
kimutatdsaibol, valamint az egy lizemre juté tovabbi tobb szdz adat kozott
olyan  Osszefiiggésekre deritsek fényt, melyek a  véllalkozasok

jovedelemképzddési folyamatait jobban magyarazzak.

5.1. Az agrarvallalkozasok forrasoldali szerkezete

Borszéki (2001) szerint a ’90-es években az agrariumban elérhetd
jovedelem rendkiviil alacsony volt. Raadasul ennek az eredménynek csupan a
toredéke maradt a termel6knél, ami a termelésbe keriilhetett visszaforgatasra.
Az eredmény nagyobb része a pénziigyi intézményekhez, a koltségvetéshez, a
foldtulajdonosokhoz 4ramlott. A kétezres évek elejére is hasonloak a
kovetkeztetések, mivel a mezdgazdasagi termékek jovedelemtartalma tovabb
csokkent, amit tovabb nehezitett a fennall6 idegen forrasra fizetett magas
kamat. Kerek et al. (2004) és Magda et al., (2003) szerint ebben az idészakban
a szektor alacsony jovedelmezdsége miatt az agrarvallalkozasok nagy részénél
a fizetett kamatoknal alacsonyabb volt a realizalt jovedelem, ezért a tékeattétel
novelésével jelentésen romlott a jovedelmezdség. A hitelkamat és foldbérleti
dij jelentésen befolyasolta a jovedelmeziséget (Varga, 2017), azonban 2010
utan megfordult ez a tendencia, miszerint az idegen toke dragabb forrasnak
tekinthetd, mint a sajat toke. A kamatkornyezet jelentdsen lecsdkkent, ahogy

az a 17. abran is megfigyelheto.
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17. abra A vallalati 0j kihelyezések kamatlaba (Valtoz6 kamatozast vagy
maximum egy éves kamatfixalassal rendelkez6 hitelek)
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Forras: MNB (2016b) alapjan sajat szerkesztés

1. Hipotézis

Az alacsony kamatkornyezet miatt az agrarcégek novelik idegen toke
allomanyukat a sajat téke finanszirozassal szemben, Kkiilonosen a

hosszu lejaratu hiteleket elonyben részesitve.

Az eladosodottsag elemzése sordn kiillonosen fontos figyelembe venni az
agraragazat szezonalitasat, illetve a gazdalkodasi év €s a naptari év eltérését.
Szamos agrargazdasagi szakember véleménye szerint (G6sy, 2000; Alvincz et
al., 2001) a jelenlegi hazai hitelintézeti gyakorlat nem toleralja a
mezOgazdasag fenti sajatossagait. Az agréarvallalkozasok év végi adatai
altalaban nem tiikrozik a mezdgazdasagi vallalkozas jellemzd értékeit, sokszor

gazdalkodasi szempontbol rosszabbak, mint az év kozbeni adatok, melyeket a
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jelenlegi szamviteli €s hitelezési gyakorlat csak igen ritkdn vesz figyelembe,
hiszen altaldban az év végi adatokkal dolgoznak. A novénytermesztés vetés-
betakarités, illetve beszerzés-értékesités ciklusa jelentdsen eltérhet az év soran,
melynek kovetkeztében kiilonb6zo iddpontokban eltérd véleményt lehet
alkotni ugyanarrol az agrarvallalkozasrol.

A 2008-t6] kezdddd recesszid csokkentette a mezdgazdasagi hitelezési
volument, kiilondsen a beruhazasi és fejlesztési hiteleket (Bencze et al., 2012).
2014-re viszont jelentdsen csokkent a hiteleknél a kamatkornyezet, és a
korabbiakhoz képest joval kedvezObben lehetett kedvezd kamatozéasu hitelt
felvenni (Balog et al., 2014).

2006-2015. kozott az egyéni gazdasagok eladosodottsagi szintje alacsony
volt, a sajat toke az Osszes forrasok 78,3 %-at tette ki atlagosan (18. abra).
Jellemzden a kisebb foként egyéni vallalkozdsoknak magasabb a sajat toke
aranyuk a mérlegféosszeghez viszonyitva, mig a tarsas vallalkozdsok
adossagallomanyanak mértéke ezzel szemben jelentdsebb, esetiikben a sajat
toke aranya csak 63,9 %. A magas sajat toke arany egyik f6 oka, hogy a 90-es
években az agrarvallalkozdsok nagy részénél a fizetett kamatoknal
alacsonyabb a realizalt jovedelem, ezért magasabb eladdsodottsdg esetén,
egyre nagyobb a tulajdonosok &ltal elszenvedett veszteség. Ellenben a 2010
évek alacsony kamatkornyezetében ez a megmaradt tOkestruktira a
fejlesztések és beruhazasok gatjdban all. Versenyhatranyba keriil hazai és
nemzetkdzi szinten, aki csak organikus modon adott évi eredménybdl fejleszt,
hiszen a hatékonysagnovekedésbdl fakadd eredményndvekedés napjainkban

konnyebben lehet magasabb a relativ alacsony hitelkamatoknal.

67



18. 4bra Mezdgazdasagi vallalkozasok forrasoldalanak osszetétele (Mrd
Ft) 2006-2015

7 000
6 000
5000

4000
3000
2000 I I
1000

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
M Sajat téke 231822192571 2859 3202361239594319 47065042

B Hosszu lejaratu
kotelezettségek

Rovid lejaratu kotelezettségek 401 519 497 | 444 500 597 570 550 567 558
W Egyéb forras 169 151 195 152 138 | 115 123 140 131 123

275 | 252 274 267 249 254 178 230 233 237

Forras: AKI adatbazis alapjan sajat szerkesztés

A sajat toke értéke a hazai agrarszektorban 2010-ig nomindlisan alig
novekedett, de 2010 utan noétt (18. abra). Ennek oka, hogy a sajat toke
jovedelmezdség 2008 eldtt 7-11% kozott mozgott, 2008 utdn egy nagyobb
visszaesés tortént a jovedelmezdségben, de 2010-et kdvetéen 2014-ig mind a
tarsas gazdasagok, mind az egyéni gazdasagoknal meghaladta a 10%-ot.
Ekozben az ekkor tapasztalhatdo kamatkornyezet csokkenés miatt ebben az
id6szakban reédlértéken is novelni tudtak sajat tokéjiiket. A mezogazdasagi
vallalkozdasok  kitelezettségeinek  mértéke  nomindlisan  nott, de
mérlegfoosszegéhez viszonyitva, sulya folyamatosan csokkent 28%-rol 16 %-
ra 2006-2015 kozor. Ez a gazdalkodok sajdat tékéjének novekedése miatt
tortént (18. dabra).

Elso hipotézisem alapjan miszerint: ,,az alacsony kamatkornyezet miatt az
agrarcégek novelik idegen toke dallomdanyukat, a sajat-toke finanszirozdassal
szemben...” nem teljesiilt, azonban érdemes megvizsgalni a hipotézis madsik

allitasat:” ...kiilonosen a hosszu lejaratu idegen forrdasokat elonyben
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részesitve”. Hiszen logikus feltételezés, hogy bar foként belsé forrasbol
finanszirozzék magukat jellemzdéen az agrar vallalkozdsok, de amennyiben
nagyobb forrassziikségletiik keletkezik, akkor inkdbb fordulnak a jellemzden
kedvez6bb kamatozasu beruhazasi hitelekhez és hosszi lejarati idegen
forrasokhoz. Magyarorszagon hatranyt jelentd tényez6 hogy, az adatok alapjan
a kotelezettségeken belill a rovid lejarata kotelezettség aranya 40% koriili
szintrol 60% folé emelkedett a vizsgalt iddszakban, a hosszi lejarata
kotelezettségek (igy példaul beruhazasi és fejlesztési hitelek) ellenében (7.
tablazat).

7. tablazat Rovid lejarata kotelezettségek, valamit beruhazasi és fejlesztési
hitelek aranya az 6sszes kotelezettséghez viszonyitva 2006-2015. kozott
tizemforma szerint

Egyéni
gazdasagok
Rovid lej. kot./
Kotelezettségek | 31% | 41% | 38% | 34% | 51% | 63% | 67% | 64% | 62% | 58%
0sszesen
Beruhazasi és
fejl. hitelek/ 17% | 16% | 15% | 19% | 17% | 12%| 8% | 8% 10% | 15%
Kot. 0sszesen

2006|2007 2008|2009 | 2010|2011 (2012 [ 2013 [ 2014 | 2015

Tarsas
gazdasagok
Rovid lej. kot./
Kotelezettségek | 58% | 67% | 63% | 64% | 64% | 64% | 68% | 61% | 62% | 64%
0sszesen
Beruhazasi és
fejl. hitelek/
Kotelezettségek
0sszesen

Forras: AKI adatbazis, illetve sajat szamitas

2006|2007 | 2008|2009 | 2010 2011 [ 2012 [ 2013 | 2014 | 2015

14% | 14% | 14% | 15% [ 16% | 15% [11% |19% [17% | 15%
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Ahogy az 7. tdblazatbol is leolvashato, a kotelezettségeken beliil az
dltalaban magasabb kamatfelarral nyujtott rovid lejaratu kotelezettségek
ardnya no az egyéni és a tarsas vdllalkozasok esetében is. Kiilondsen nagy az
ardanynovekedés az egyéni gazdasdgok esetében ahol, amig 2006-ben az
osszes kotelezettség mindossze 31%-a volt rovid lejaratu, addig 2011 utin
minden évben meghaladta a 60%-ot. Ezzel ellentétesen a termelés
bovitéséhez és fenntartasahoz sziikséges és jellemzdoen kedvezobb
kamatozasu beruhazdsi és fejlesztési hitelek mennyisége stagnalt, sot
csokkent a vizsgalt idoszakban. Ez a csokkenés kiilonosen a kisebb egyéni
gazdasagok esetében tortént: kevesebb, mint felére csokkent a beruhdzdsi és
fejlesztési hitelek aranya az dsszes kotelezettségen beliil 2006 évtol 2014 ig,
és csak 2015. évben korrigalt valamelyest vissza.

Alapvetéen a hosszu lejaratu hitelezés sziik keresztmetszetet jelent a
magyar bankrendszer szamdra, mivel nagyrészt hianyoznak a hosszu tavu
stabil forrasok, illetve a bankok szamdra sokszor még mindig til kockdzatos
a hosszu lejaratu agrdrhitelezés.

A hatékony hosszll tavu banki finanszirozas kiépitéséhez elengedhetetlen,
egyrészt olyan kockazatkezelési eszkéz, ami segiti a mezdgazdasagi
termeldket a szélsOséges kornyezeti és iddjarasi hatasok elleni biztositasban.
Ennek az eszkdznek az agrargazdasdg karakterisztikdjahoz kell igazodnia.
Masrészt az agrartermékek valtozékony éraibol eredd kockazatot is fontos
biztositani. Ez a pénziigyi opciok és hataridds iigyleteken tul az integratori és
vertikumfinanszirozas 0sztonzését is jelenti. Ezaltal jobban eldre jelezhetok a
vart bevételek, és igy kamatfizetési kotelezettség is kevésbé lenne kockazatos.
Ezek sziikséges és elégséges feltételei a pénzintézetek hosszii tava és
kedvezményes hitelkonstrukcidinak. A rovid lejarata kotelezettség magas
aranya viszont hatranyos az agrargazdasdg esetében, a viszonylagosan

magasabb kamatok miatt, és a termelési ciklusnal rovidebb futamidd
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kamatkdrnyezeti és likviditasi kockézatot hordoz. Itt az-az alapvetd tendencia
mutatkozik meg, mely szerint a hitelintézetek - alapvetden a hosszu lejaratu
forrasaik szegényessége és a hosszabb tavon fellépd tobbletkockazatok miatt -
nem szivesen nyujtottak hosszilejarata hiteleket. Tovabbad a szadmos
kedvezményes hitelkonstrukcio ellenére, a bankok a kockazatok kezelésére
mégis a legegyszerlibb megoldasokat alkalmazzak, igy magas kockézati
felarakat hataroznak meg, illetve irredlis fedezetet kérnek az d4gazat
szerepl6it6l (Bencze et al., 2012).

Az eredmények alapjan bebizonyosodott, hogy az 1. hipotézis nem
igazolodott be, sét ellenkezdleg: a rovid lejaratu idegen forrdsok ardnya
novekedett, kiilonosen a kisebb iizemméretii agrarvillalkozdsok kozott.

A hosszu lejaratu koztelezettségek csokkenésének egy masik oka, hogy a
mezdgazdasagi termeldk jelentds része a beszerzéseit és beruhazésait egyre
inkabb tamogatasokbol finanszirozta. Ez lathaté a 19. abran ahol a
mezogazdasagi  vallalkozasok  visszafizetési  kotelezettség — nélkiili
tdmogatdsainak és hosszu lejarat kotelezettségeinek mértéke olvashato le
2006-2015 kozott.

19. 4bra Tamogatasok és hosszu lejarath kotelezettségek mértéke (E. Ft)
2006-2015 kozott

600 000 000
500 000 000
400 000 000
300 000 000

200 000 000 .\’/._N—_\./’—’_'

100 000 000

0
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Visszafizetési kotelezettség nélkiili tamogatdsok

—@— HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK OSSZESEN

Forras: AKI adatbazis, illetve sajat szamitas
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El6bbi tendencia megfigyelhetd a kis és kozepes tizemméretii vallalkozasoknal

is, de legszembet(indibb a kozepes tizemméretnél (20. abra).

20. dbra Kozepes iizemméretii mezégazdasagi vallalkozasok visszafizetési
kotelezettség nélkiili tamogatasainak és hosszu lejaratu kotelezettségeinek
mértéke (E. Ft) 2006-2015 kozott

300 000 000
250 000 000
200 000 000

150 000 000

100 000 000 ‘—’—‘\\/’_‘/.

50 000 000

0
2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

Visszafizetési kotelezettség nélkili tAmogatdsok

—8— HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK OSSZESEN

Forras: AKI adatbazis, illetve sajat szdmitas

Azonban 2020 utan alaposan atalakulhat a Kozds Agrarpolitika, ezért a
termelés minél versenyképesebbé és tdmogatds nélkiil is jovedelmezdbbé
tétele eddig az id6pontig nagyon fontos. Ezért mar késziilni kell a tisztan piaci
verseny kihivasaira. A kozeljovében, az unids forrasok esetleges
csOkkenésével parhuzamosan Ujra fel fognak értékelddni a klasszikus véllalati
finanszirozasi forrasok a melyek megszerzésének egyik kardindlis kérdése a

jovedelmezdség.
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5.2. Magyarorszagi agrarium jovedelmezoségének

alakulasa

A jovedelmezdségi mutatok arra adnak valaszt, hogy a tarsasag forrasait
milyen eredményességgel hasznadlja fel nyereség termelésére. A
mezOgazdasagi agrarvallalkozasok helyzetmegitélésében kiemelkedd szerepet
kap a jovedelmez6ség kérdése, a két leggyakrabban hasznalt jovedelmezdségi
mutato:

o Ossztéke jovedelmezésége: (addzas elétti eredmény + fizetett
kamatok) / forrasok

e Sajat téke jovedelmezdsége: adozas eldtti eredmény / sajat toke

(Fazakas et al., 2003)

A sajat toke jovedelmezdsége segitségével megtudjuk, hogy a tulajdonosok
altal birtokolt sajat t6ke az adott idészakban mekkora hozamot biztositott a
kotelezettségek kiegyenlitése utan. Gal és szerzotarsai (Gal et al. 2014) a
magyar Kis- és kozépvallalkozasok tokeszerkezetét vizsgalva a 2007-2011-es
iddszakban kimutattdk, hogy a mezOgazdasigi szektorban tevékenykedd
véllalkozasokat a teljes kkv szektorhoz viszonyitva magasabb sajattéke-arany
jellemzi, tobb mint egyharmaduk féként sajat tokébdl finanszirozott. A magas
sajattoke-arany a tobbi szektorhoz viszonyitva tehat atlagosan, alacsonyabb
sajat toke jovedelmezOség értékeket eredményezhet.

Az agrarszektorban a jovedelmezdség 2008 eldtt 7-11% kozott mozgott,
2008 utan egy nagyobb visszaesés tortént a jovedelmezdségben, de 2010-et
kovetden 2014-ig mind a tarsas, mind az egyéni gazdasagoknal meghaladta a
10%-ot (8. tablazat). Az egyéni gazdasagok minimalis eladosodottsagi szintjét
mutatja, hogy az Ossztoke jovedelmezdsége a sajat toke jovedelmezdségével

gyakorlatilag azonos nagysagu.
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8. tablazat Az AKI tesztiizemi rendszer 2006-2015. évi mintajabol

szamitott jovedelmezdségi mutatok lizemforma szerint (Mértékegység: %)

Ossztéke 1 5006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
jovedelmezosége

Osszes 8,1 9,2 98| 54 83| 129| 12,1| 10,7| 106 | 9,2
agrarvallalkozas

Egyéni 86| 104 94 57 94| 138 128| 12,3| 116 111
gazdasagok

Tarsas 7,4 76| 103| 49 66| 115| 11,2 85| 92| 64
gazdasagok

Sajattéke 1,604 | 5007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
jovedelmezosége

Osszes 95| 11,2 | 118 5,6 93| 15,2 | 139 | 12,3 | 12,2 | 10,5
agrarvillalkozds

Egyéni 95| 12,0 10,8 6,2| 104 | 154 | 140 | 13,5| 125 | 12,0
gazdasagok

Tarsas 9,5 9,6 | 13,7 45 73| 14,7 13,7 | 10,3 | 11,6 7,8
gazdasagok

Forrés: AKI adatbazis, illetve sajat szamités

»A mezdgazdasag jovedelmezdségét tobb tényezd befolydsolja, igy a
munkaerolétszam valtozasa, a termékarak és raforditasok valtozasa és a
hozamok évenkénti ingadozasa (Burgerné, 2010:335).” A jovedelmezdség e
szintje az utdbbi par évben — példaul a legegyszerlibb modon, a betéti
kamatlabak nagysagahoz viszonyitva — még igy is kedvezOnek tekinthetd. Az
adatok elemzésébdl levont kovetkeztés teljesen megegyezik Kapronczai Istvan
véleményével. ,,A mezdgazdasagra vonatkozoan egy alap megallapitast
tehetiink, amely azt rogziti, hogy az agazat az elmult 2-3 évtizedben nem volt
olyan kedvezd gazdasagi kondicidban, mint az elmult harom évben. Nem
allithato tehat, hogy az dgazat alapvetd strukturalis gondjai megoldddtak volna,
»csupan” azt, hogy a mezdgazdasag egy pénziigyileg stabil idészakot €It meg
a2011-2014 kozti idészakban. Ennek okai azonban csak részben adodtak belsd

hatasok ereddjeként, kiemelten két tényezének volt kdszonhetd.
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Ezek a kovetkezok: — a mez6gazdasagi termékek aremelkedése;— valamint
az unids tamogatasi rendszer (Kapronczai, 2014:73).”

A jovedelmezdség emelkedésének tendencidja kiilondsen jellemzd az
egyéni gazdasagok tekintetében, ahol az 6ssztoke jovedelmezdsége €s a sajat

toke jovedelmezdsége is meghaladja a tarsas vallalkozasokét.

5.3 Az agrargazdasag likviditasi helyzete

A kovetkezokben kiemelten a likviditas és a jovedelmezOség Gsszefiiggéseit
vizsgalom. A fejezet alapgondolata, hogy a mezdgazdasagban a finanszirozas,

likviditas, ¢és jovedelmezdség szoros Osszefliggést mutat.

2. Hipotézis
Meghatarozhaté az agrarszektorban olyan optimalis likviditasi arany,

amely magasabb jovedelmezoséget eredményez.

A likviditas a vallalat forgoeszkozokkel, kiilondsen pénzeszkozokkel valo
ellatottsagat jelenti, azaz a rovid lejaratl forrds ¢és eszkozoldal
Osszehangoltsagat. ,,Ha a vallalatnal atmeneti pénzhidny vagy talzott
likviditasi tobblet keletkezik az a gazdalkodas hidnyossagaira utal (Chikan,
2008).” A megfeleld mértékii likviditas megteremtésének célja a kiillonb6zo
idétavon jelentkezd likviditdsi nehézségek athidalasa, ezen t0l az
agrarvallalkozasok gazdalkodasdban dontd szerepet jatszo palyazati és
hitelosszegek feltételeinek biztositdsa a megfeleld sajat eré megteremtésével,
illetve ellenkezd esetben a pénzfelesleg jovedelmezd és biztonsagos

kihelyezése (Tatay, 2008).
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Az agrarszektorban kiilondsen nehéz a likviditasi hidny vagy felesleg
megfeleld kezelése, mert kiillonosen a ndvénytermesztésnél rendkiviil
szezonalis a pénzaramlas. Igy jellemzéen az év elsd felében foként likviditsi
igénylk van a gazdalkodoknak, viszont az év masodik felében kozel egyszerre
realizalodik az éves arbevétel nagy része, amely likviditasi tobbletet okoz. E
periodicitas foképpen a Kis- és kozépvallalkozasok gazdalkodasaban és

pénziigyi jovedelmezdségében okoz nehézséget (Bareith et al. 2015).
A két leggyakrabban hasznalt likviditast mérd mutato:
Likviditasi rata = forgoeszkdzok / rovid lejarata kotelezettségek, valamint

Likviditasi gyorsrata = (forgdeszkozok - készletek)/ rovid lejarata

kotelezettségek (Reke, 1999)

Ez utébbi mar figyelembe veszi, hogy a készletek és egyéb forgdeszkdzok
példaul pénzeszkozok likviditasa eltér, ezért ez alacsonyabb értéket mutat, de

jobban kifejezi az azonnali fizet6képességet.

A hazai  agrarvallalkozasok  életében a  likviditdsi  mutatok
kulcsfontossagiak, hiszen az idegen forrasok 50-60 %-a rovid lejarath
kotelezettségben 0ltott testet, ami a fizetésképtelenség veszélyével fenyeget
(Koroseczné-Pavlin et al., 2015), ezen beliil a hitelallomany nagyrészt —
legalabbis formailag — rovid lejarati bankhitel. Ebbdl kovetkezden az
agrarszektor folyamatainak megértéséhez az aggregalt likviditdsi mutatok
elemzése elengedhetetlen.

Kiilonosen fontos az agrarvallalkozasok likviditasi helyzete, mivel a
likviditdst méré mutatok tulreprezentdltak a hitelintézetek addsmindsitési
rendszerében. Valamint a magasabb likviditasi rataval rendelkezd cégek
esetében nagyobb a befektetési hajlandosag, szemben a tul alacsony likviditasi
szinttel rendelkezd gazdalkodokkal, mutat rd Cungu és Swinnen 318 magyar

mezOgazdasagi cég beszamoloit vizsgalva (Cungu et al., 2003).
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A hazai mezdgazdasagi vallalatok likviditasi mutatoi kifejezetten magasnak
mondhatéak mas iparagakhoz képest, kiilonosen igaz ez az egyéni
gazdasagokra (21. és 22. abra). Rovid lejarati kotelezettségeik tobbszordsét is

képesek forgoeszkozeikbdl fedezni.

21. adbra Likviditasi rata izemforma szerint

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

O B N W & U1 O N

M Tarsas gazdasdgok W Egyéni gazdasagok

Forréas: AKI adatbazis alapjan sajat szamitas

22. abra Likviditasi gyorsrata tizemforma szerint

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

o B N W b~ U1 O N

B Tdrsas gazdasagok W Egyéni gazdasagok

Forras: AKI adatbazis alapjan sajat szamitas

E magas értékek pedig még igy is alulsulyozottak. A rovid lejaratu hitelek
egy része valgjaban hosszu lejaratu hitel. A jelenségben szamviteli kérdések is

szerepet jatszanak (pl. kordbban a tragyazas befejezetlen termelésként
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feltlintetése). Ebben az esetben azonban a szamvitel altal elfedett Iényegi elem,
hogy a formalisan rovid lejaratd hitelek nyQjtdsa a vallalkozdsok
fizetdkészségének, illetve fizetoképességének hidnya miatt részben mindsitett
hitelek gorgetését takarja. Kiilondsen veszélyes a formailag rovid lejarata,
tartalmadban a prolongalt hiteltechnikdk segitségével hosszii lejarattiva
transzformalt 6sszegek likviditas szempontu kezelése.

A mezbgazdasag specialis helyzete kovetkeztében a likviditasi sziikséglet
egy része a rovid lejarata likviditasi igényben jelenik meg, melyet a
ndvénytermesztés dgazatban az anyagbeszerzés-vetés-betakaritas-értékesités
ciklushatarok szabnak meg (Pupos et al., 2015). Amennyiben ez a ciklus
felborul — amelyre a mostanaban szeszélyes iddjaras szamos példat mutat -, az
értékesitési nehézségeket jelenthet, mely a kovetkezd évi ciklus finanszirozasat
borithatja fel.

Sajnos a termeldi kockazatkezelési kulttra alacsony: a felmeriil6 karok 8%-
ara kinal biztositast. Ennek a kockazatkezelésnek a nagyobb része nem a
termeldk sajat belatasan, hanem a hitelezok altal eldirt kényszer miatt valdsul
meg. Azonban a kisebb méretkategoridba tartoz¢é vallalkozasok, még inkabb
ki vannak téve a nem megtéritett karoknak, mert kKisebb méretkategoriahoz
alacsonyabb biztositottsag tarsul. Minél nagyobb egy mezdgazdasagi vallalat,
anndl inkabb raszorul a kiils6é finanszirozasra, és annal inkabb megkivanjak a
finanszirozok, hogy a kihitelezett 6sszeget biztositas védje az elemi kéaroktol
(Kemény, 2010a).

A fenti sajatossagok 21. és 22. abran lathatok, a tarsas gazdasagok
likviditasi ratai lényegesen alacsonyabbak, mint a jellemzden kisebb
lizemméretli egyéni gazdasagok esetében. Bar a vizsgalt idOszak elején a
likviditasi ratak hektikusan valtoznak, 2010 utan mindkét likviditasi mutato
esetében novekvo nagysag figyelheté meg. Ennek f6 oka pedig a kovetelések,

értékpapirok és pénzeszkdzok novekedése.
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A 9. tablazatban a likvid forgoeszkozoket, azaz a kdvetelések, értékpapirok,
pénzeszk6zok mennyiségét viszonyitom a mérlegf6dsszeghez. Ebbol
lesziirhetd, hogy tal sok a termelésbe be nem fektetett, azaz felhasznalatlan
likvid eszkdz van. A 27. ébran lathat6, hogy a likvid eszkozok ardnya a
forgdeszkdzokon feliil az utobbi években jelentésen megnétt a termeléshez
sziikséges készletek rovasara. Idedlis volna visszaszoritani legalabb a korabbi
évek szintjére. Mert ez egyértelmiien rontja a jovObeni termelékenységnovelés
lehet6ségét, hiszen ahelyett, hogy a jovObeni jovedelmezbséget javitd
agrarberuhdzasok torténnének, az agrarvallalkozasok fennall6 magas
kovetelésallomanyukkal finanszirozzék a vevéiket és az egyéb gazdasagi
szereploket.

9. tablazat Az AKI tesztiizemi rendszer 2006-2015. évi mint4jabol likvid
eszk6zok aranya az 6sszes eszkdzhoz, tarsasagi forma szerint

csoportositva
Likvid eszkozok/

Eszkozérték | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Osszesen

Egyéni 19% | 21% |20% |20% |23% |24% |23% |24% |25% |25%
gazdasagok

Tarsas 22% | 22% | 23% |21% | 19% | 20% |23% |24% |24% | 26%
gazdasagok

Forras: AKI adatbazis alapjan sajat szdmitas

A fenti tendenciat foleg az egyéni gazdalkodok okozzék, hiszen nekik van
kisebb érdekérvényesitd képességiik. Illetve nekik a sziikebb idegen-forras
szerzési lehetdségeik miatt nagyobb likvid tartalékot kell képeznilik
pénzeszkozbdl és értékpapirbdl a jovoben felmertiild koltségekre. Ez figyelhetd

meg a 23. abran.
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23. 4dbra Forgbdeszkozok Osszetétele egyéni gazdasagoknal
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Forréas: AKI adatbazis alapjan sajat szamitas

24. 4dbra Forgoeszkozok 0sszetétele tarsas gazdasagoknal

Forgdeszkozok dsszetétele tarsas gazdasagoknal
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Forras: AKI adatbazis, illetve sajat szamitas

Amig a legtobb iparagban az idegen tokét biztositd intézmények, példaul
bankok a kell6 likviditast és a nagyaranyt pénzeszkozoket pozitiv elbirdlas ala
teszik, addig az agrariumban a szektor sajatossagai miatt a fenti mutatoknak
joval kisebb az informdcidtartalmuk kiilsd szerepléknek, soét akar a
termelékenység és jovObeni hatékonysagnovekedés gatjanak tekinthetik a

talzott mértéki likvid eszkdzok tartasat.
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A 23. és 24. dbran megfigyelhetd, hogy az egyéni gazdasagoknal a
forgdeszkozokon belill nagy a kovetelések és egyéb pénzeszkozok aranya a
tarsas gazdasdgokhoz képest. Ennek oka lehet egyrészt a mezdgazdasagi
arbevétel (kiilondsen novénytermesztés) ciklikus aramlésa, emiatt mérleg
fordulénapon az 0Oszi arbevétel nagyrészt forgdeszkozben, azon beliil is
kovetelések, értékpapirok és pénzeszkozok formdjaban jelentkezik. Ezt a
likviditas tobbletet a kisebb szereplok nehezebben hasznositjdk, mint a
nagyobb, jellemzden diverzifikaltabb termelési lehetéségekkel rendelkezd
tarsas gazdalkodok. Masrészt a magas likviditdst magyardzza a tdrolasi
kapacitas hianya, ami foként a kisebb gazdakat sujtja, akiknek igy a nyomott
aron valo értékesités maradt csak lehetdségiil. A piaci fiiggést feldolgozassal,

illetve tarolasi kapacitasok novelésével lehet enyhiteni.

Tanulmanyom 2. hipotézise az volt, hogy 2006-2015 kozotti években a
likviditas és a jovedelmezdség szoros Osszefliggésben all. Feltevésem szerint a
likviditasi kockazat (annak veszélye, hogy a vallalkozas nem tud eleget tenni
rovidtavu fizetési kotelezettségének) és a jovedelmezdség szoros kapcesolatban
all. Az agréarvéllalkozasok likviditdsi kockézatdit a  vallalkozasok
jovedelmezdségi helyzetével sziikséges Osszhangba hozni, hiszen a kelld
likviditas fenntartasa feltételezi a jovedelmezd gazdalkodast. Ezen 6sszefiiggés
alatamasztasara elkészitettem 25. abrat, ahol fliggéleges tengelyen jeldltem az
Ossztoke jovedelmezdségét, vizszintes tengelyen pedig a likviditasi rata

olvashat¢ le a vizsgalt id6szakban lizemforma szerint.
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25. abra A likviditas és a jovedelmezdség 0sszefiiggése lizemforma szerint
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--------- Linearis (Tarsas gazdasagok)

Linearis (Egyéni gazdasagok)

Forras: AKI adatbazis, illetve sajat szamitas

Az 2. hipotézisem arra irdnyult, hogy meghatarozzam empirikus adatok
alapjan az optimalis likviditas és a magas jovedelmezdség kapcsolatat.

Eredményeim szerint a két iizemforma esetében a likviditas és a
jovedelmezoség kapcsolata nagyon elkiiloniil. Az origohoz kozelebb
elhelyezkedo megfigyelések a tdarsas vallalkozdasok adatait tartalmazza,
amelyek pozitiv dsszefiiggést mutatnak a likviditis és a jovedelmezoség
kozott. Tehat a tul alacsony likviditas, gatja lehet a jovedelmezd vallalati
miikodésnek, viszont a mintankban a 2,5 mértékii likviditasi ratanal mar a
tovabbi jovedelmezoség novekedés megdll, sot kissé csokken. Ahogy a 3.
pontban részletesen bemutatdsra keriilt, az egyéni gazdalkodok rendkiviil
magas likviditasi mutatokkal rendelkeznek, az 0 esetiikben egy erdsebb és
negativ kapcsolat mutathato ki a likviditas és jovedelmezoség kozott.

Eredményeim alapjan a likviditas és jovedelmezdség kapcsolata eleinte
pozitiv, azaz ha tal kevés likvid eszkozt tart a szervezet a kotelezettségeihez
képest, az a jovedelmezdségre negativ hatdssal van. A likviditds novelése
ekkor az Ossztoke jovedelmezdségét is noveli eleinte. De a tulzott mértékii
likvideszkéz tartas végiill romlo jovedelmezdséget eredményez, ez a

mezdgazdasagban foként az egyéni gazdasagoknal relevans.
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5.4. Agrarjovedelmezoség iizemméretenként

A valoban felelds vallalatnak a célja az optimalis méret. A tilndvekedés
éppen olyan veszélyes, mint a tal kicsi lizemméret. A ndvekedéssel
csokkennek a relativ koltségek, de fontosabb a hosszitavon allandé jovedelem
(Csonka et al, 2013). A jovedelmez6ség novekedésének szamos oka 1étezik,
egy specialis okot emel ki Kapronczai tanulmanya: ,,A magyar mezdgazdasag
kibocsatasa a csatlakozas dta a kozosség atlaganal 2%-kal nagyobb iitemben,
22,7%-kal novekedett, igy az orszag pozicioi javultak az union beliil. Emellett
a magyar mezOgazdasag jovedelmezdsége 2003 ota — a 2009-es visszaesést
nem szamitva — folyamatosan emelkedik. A javul6 jovedelemviszonyok okait
elemezve a révidtavon hatd tényezok koziil a termeldi tamogatdsok mértékét,
a nemzeti kiegészité tamogatasokat, az agrarolld valtozasat, valamint az
eurd/forint arfolyamat kell megemliteni. Ugyanakkor az EU-csatlakozas oOta
kozel 4000 arutermeld allattenyészté gazdasag szlint meg. Ennek alapjan
megallapithatd, hogy Magyarorszagon a kiemelkedd jovedelemndvekedés
egyik fontos eleme, hogy a legrosszabb jovedelmezdséggel rendelkezd
allattartok évrol évre kihullnak a statisztikakbol (Kapronczai, 2012).”

Ezzel ellentétesen arnyalja az egyéni gazdasdgok jovedelmezdségeének
bemutatott helyzetét, ha figyelembe vessziik, hogy az eredmény részben a
személyi jovedelmet is tartalmazza. Ugyanis a ténylegesen elszamolt bérdltség
atlagosan masfélszer akkora aranyban volt a tarsas gazdasagokndl, mint az
egyénieknél az értékesités netto arbevételéhez viszonyitva (10. tablazat), mely
alacsony tarsadalombiztositasi megfontoldsokat tiikkroz az egyéni gazdalkodok

részérol.
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10. tablazat Bérkoltség az értékesités nettd arbevételéhez viszonyitva
tizemforma szerint

Bérkoltség/

L 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
arbevétel

Egyéni

gazdasagok | g | 7001 gon| 9ue| 79| 79| 7%| 8%| 8%| 8%
Tarsas

gazdasagok | 4 /o1 1300 1206 | 13% | 1206| 11%| 11%| 12%| 12%| 129%

Forrés: AKI adatbazis, illetve sajat szamités

Ezt erdsiti meg, hogy az AKI tesztiizemi rendszer kidolgozo6i az egyéni
gazdasagok bérkoltségének alulreprezentaltsagat allapitottdk meg a vizsgalt
idészakban: mig esetiikben egy hektarra 20-32 ezer Ft személyi jellegii
raforditas jutott (2006-2014. kozott emelkedd tendenciaval), addig a téarsas
vallalkozasok esetében ez 50-75 ezer Ft. Ezért az iizemi koltségek emelkedését
jelentené, ha az egyéni gazdasagoknal elszamolt személyi jellegii raforditasok
(bérek, bérjellegili juttatdsok és kozterheik) helyett a tarsas vallalkozasokéval
megegyez0 személyi raforditassal korrigdlnank az adatokat. A korrekcid
kovetkeztében az egyéni gazdasigok jovedelmezdségi mutatodi jelentdsen

romlananak.

A 3. hipotézisem szerint a nagyméretii agrarvallalkozasok elénye a nagyobb
méretbdl eredd hatékonyabb munkaerd-gazdalkodas és az eszkdzok jobb
kihasznaldsa, mindezekbdl kovetkezden a hatékonyabb koltséggazdalkodas.
Vérakozasom, hogy a jovedelmezdséget tekintve a nagyobb mérethez nagyobb

jovedelmezdség tartozik.
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3. Hipotézis
Magyarorszagon a nagy iizemméretii agrarvallalkozasok nagyobb

jovedelmezoséget érnek el a kis iizemméretii agrarvallalkozasoknal.

A jovedelmezdségre az egyes lizemformakon beliil a vallalati méret is
jelentds hatassal van. Az egyéni vallalkozok harom f6 csoportja kézott kozel
kétszeres jovedelmezOségi eltérés figyelhetd meg. A kicsi egyéni gazdasagok
sajat tokearanyos, illetve OssztOke-aranyos jovedelmezdsége a vizsgalt
id6szakban atlagosan 8,2 %-ot, illetve 7,5 %-ot tett ki. A kozepes egyéni
gazdasagok esetében a fenti szdmok 13 % és 11,6 %, mig a nagy egyéni
gazdasdgok 16 % sajattéke-aranyos ¢és 13,8 % 0OssztOke-aranyos
jovedelmezdséget értek el. Az Gssztoke jovedelmezdsége a mezdgazdasagban
az egyéni gazdasdgoknal nagymértékben szorodik a méretkategoridk kozott.
Az eredmények Osszevetését mutatja a 26. dbra.

26. dbra Ossztéke jovedelmezdsége a mezdgazdasagban az egyéni
gazdasagoknal tizemméret szerint (%-ban)

20,0

12,0
10,0
8,0
6.0
4,0
2,0 I

2005 2006 | 2007 2008 2009 | 2010 2011 2012 2013 2014

M Kicsi Gzemméret 5,0 6,8 7,8 6,7 3,5 6,6 11,3 9,6 9,4 8,7
Kozepes izemméret 8,6 10,5 123 11,3 79 10,2 15,0 14,6 13,0 124
B Nagy Uzemméret 10,0 12,6 14,5 13,8 9,0 14,0 | 17,4 16,7 15,1 14,7

Forras: AKI adatbazis, illetve sajat szamitas
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A kicsi €s a nagy egyéni gazdasagok kozotti eltérést tobb tényezd okozza.
A multinaciondlis cégek megjelenése és térhoditdsa a mezdgazdasagi
értékesitési vertikumot teljesen atalakitotta, a hazai agrarvallalkozasokat —
ezen beliil a kistermeldket — €les versenyhelyzet elé allitva. Tovabbi problémat
jelent a termelés jovedelmezdségének hullamzasa, melyet sok agrar kistermeld
- megfeleld tokeerd hianyaban — nehezen tud vagy nem képes athidalni.

A 27. abran az egyéni gazdasagok esetén megfigyelhetd tendencia, a tarsas
vallalkozasok méret-jovedelmezdség kapcsolataban kevésbé érvényestil. Itt
(27. ébra) nem figyelhetd meg egyértelmii tendencia az Skondmiai méret

csoportok kozotti jovedelmezdségben.

27. dbra Ossztoke jovedelmezOsége a mezdgazdasagi tarsas vallalkozasok
korében lizemméret szerint
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0
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2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
B Kicsi Gzemmeéret 5,2 5,8 6,5 7,5 4,5 7,7 | 10,7 9,9 8,0 8,8
Koézepes izemméret 4,8 8,6 7,2 9,7 6,4 6,7 11,9 129 10,7 99
B Nagy Uzemméret 7,1 7,4 7,9 | 11,0 4,5 6,3 | 11,6 109 7,7 9,0

Forras: AKI adatbazis, illetve sajat szamitas

Erdemes megvizsgalni az agrarvallalkozasok jovedelmezdségét, nem csak

tevékenységi forma, hanem tevékenységi irany és lizemméret Szerint is.
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11. tdblazat Ossztéke jovedelmezOsége a mezdgazdasagi tarsas
vallalkozasok korében iizemmeéret és termelési irany szerint

2006-2015 atlag Kis |Kozepes| Nagy

Legeltetok 59% [ 10,8% |12,4%
Baromfitartok 47% | 95% | 6,4%
Gyiimolcsterm. 54% | 6,3% | 91%
Sertéstartok 46% | 7,1% | 1,3%
Szabadfoldi 16,7%| 19,3% |11,3%
zoldségterm.

Szantéf.névényterm | 8,3% | 13,3% |11,5%
Szé6léterm. 55% [ 4,3%
Tejtermelok 8,1% | 13,7% | 7,8%
Vegyes gazd. 7,2% | 11,1% | 8,3%

Zoldséghajtatok 8,7% | 16,6%
Forrés: AKI adatbazis alapjan, sajat szamitas

A 11. tdblazatbol leolvashato, hogy az Ossztoke jovedelmezdsége vegyes
képet mutat a mezOgazdasagi tarsas vallalkozasok korében iizemméret és
termelési irany szerint. Tizenegy ¢év atlaga alapjan a legkedvezdbb
jovedelmezdséget a zoldséghajtatok €s a szantofoldi noveénytermesztéssel
foglalkoz6, jellemzéen kozepes tlizemméretli gazdalkodok, valamint
szabadfoldi zoldségtermesztéssel foglalkozo kicsi és nagy {lizemméretil
véllalkozasok érték el.

A legrosszabb jovedelmezdséget sorrendben a sertéstartok, szoldtermesztok
¢és gyumolcstermesztok realizaltak. Az adatok nem mutatnak 2006 és 2015
kozott egyértelmli bizonyitékot, hogy a nagyobb lizemmérethez nagyobb
jovedelmezdség kapcsolddik. Egyediil a legeltetd allattartdk esetében
figyelhetd meg ilyen tendencia. Fontos azonban kiemelni, hogy az 0ssztoke
jovedelmezdség adatok szoérodasa jellemzOen nagyobb a kozepes, €s

kiilonosen a kicsi izemmeéretli agrarvallalkozasok korében.
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12. tablazat OssztSke jovedelmezdségének szordsa a mezdgazdasagi tarsas
vallalkozasok korében 2006-2015 tizemméret és termelési irany szerint

2006-2015 széras | Kis |Kozepes| Nagy

Legeltetok 3,3% | 2,6% | 4,1%
Baromfitartok 49% | 57% | 4,1%
Gyiimolcsterm. 48% | 35% | 5,0%
Sertéstartok 6,2% | 9,6% | 3,5%
Szabadfoldi 8,5% | 4,0% | 0,0%
zoldségterm.

Szantéf.névényterm| 2,6% | 2,8% | 3,6%
Szo6léterm. 38% | 3,1% | 2,1%
Tejtermelok 3, /% | 28% | 2,1%
\egyes gazd. 2,6% | 23% | 2,3%

Zoldséghajtatok 5,2% | 8,3% | 0,0%
Forrés: AKI adatbazis alapjan, sajat szamitas

Ennek magyarazata, hogy a nagyobb vallalkozasok gyakrabban hasznalnak
biztositasi szolgaltatasokat, és nagyobb aranyban ruhaznak be szarazsag-,
fagy- vagy egyéb természeti kar okozta novényvédod szerekbe és fajtakba.
Ezzel az adott évben a jovedelmezéségiik csokken, de az évek alatt sokkal
kiszdmithatobb pénzaramlashoz jutnak, mint kis tizemméretii tarsaik.

Részben elfogadottnak tekintem 3. hipotézisem, mely szerint a
jovedelmezdoséget tekintve a nagyobb mérethez nagyobb jovedelmezoség
tartozik.

A nagyméretii egyéni gazdasagok elénye a nagyobb méretbol eredo
hatékonyabb munkaero-gazdalkodas és az eszkozok jobb kihasznalasa,
mindezekbdl kovetkezoen a  hatékonyabb  koltséggazdalkodas.
Megallapithato, hogy a jovedelmezéséget tekintve az egyéni gazdasagok
esetében a nagyobb mérethez nagyobb jovedelmezdség tartozik, mig a
tarsas vallalkozasok esetében mar csokken ez a méretgazdasagossaghol
szarmazo elony.

Tovabb vizsgéltam az agrarvallalkozasok jovedelmezdségét meghatarozo

egyéb tényezoket, mint az agrartdamogatasok ¢és a sajattoke alternativkoltsége.

88



5.5. Magyarorszagi agrarvallalkozasok jovedelmezosége

a sajattoke alternativkoltsége mellett

4. hipotézisem szerint a magyar agrarvallalkozasok a sajattoke
alternativkoltsége mellett nem tudtak gazdasagi profitot realizalni 2013 és
2015 kozott. A kérdésfelvetés arra iranyul, hogy az agrarszektornak egyéb
szektoroktol jelentOsen eltérd a forras-oldali Gsszetétele. Jellemzdbb a sajat
tokébol vald mikodés, valamint a mezOgazdasagi finanszirozas
sajatossagaibol adodo specidlis finanszirozds miatt a sajattéke alternativ
koltségét is szamitasba kell venniink.

Tehat a hazai agrarszektor jovedelmezdségének vizsgalatakor a
hagyomanyos jovedelmezdségi mutatokon tul érdemes megvizsgalni az
agrarium nyereségességét meghatarozo specialis tényezoket. Arra keresem a
valaszt, hogy a magyar mezdgazdasagi vallalatok melyik csoportja az, amely
kemény koltségvetési korlat mellett (tamogatdsok nélkiil) a nyereséges
kategodridba tartozik. Vizsgdlom, hogy az agrartamogatasok illetve a sajat tOke
alternativkoltsége mennyire modositjadk az egyes agrarvallalkozasok
jovedelmezdségét. Az olvasdé képet kaphat arrol, hogy nyereségesek
maradnanak-e azok a mezdgazdasagi termeldk, akik jelenleg nem, vagy kis

mértékben hasznalnak idegen forrasokat.
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Az (1) mutatd az egyik legelterjedtebb jovedelmezdségi mutatdszam, amit az
AKI is hasznal.

addzas elbtti eredmény + fizetett kamatok

1)

Forrasok 6sszesen

Az adodzas eldtti eredményt kiilondsen sok valtozé befolyasolja, igy példaul
a szektoron beliili eltéré adozasi szabalyok, pénziigyi és kamateredmény.
Eldszor szigortian az agrarium jovedelemtermeld képességét vizsgaltam egyéb
tényezOk (pénziigyi-, rendkiviili eredmény stb.) nélkiil, ezért egy modositott
mutatora volt sziikség, amely jobban kiemeli a mezdgazdasagi tevékenységbdl
szarmazo nyereségességet. Olyan mutatora volt sziikség, amit se a pénziigyi
miiveletek eredménye, se az agrarvallalkozasokként esetlegesen eltérd effektiv
adoterhelések nem befolyasolnak. Az egységnyi arbevételre jutd koltséget
valasztottam (a tovabbiakban: "Cost/rev"), ami egy modositott

jovedelmezdségi mutatd:

Uzemi koltségek dsszesen

Cost/rev = (2)

Ertékesités nett6 arbevétele

Tehat egyfajta egyszerlsitett indikdtora az ilizemi eredménynek:
amennyiben egy alatt van, akkor az agrarvallalkozas arbevétele meghaladja az
iizemi koltségeket, ha egy folott taldlhatd a mutatd értéke, akkor tobb a
koltsége, mint az arbevétele. A rendkiviili eredmény, pénziigyi miiveletek
eredménye ¢€s egyéb tételek ezt még modosithatjdk, azonban mi jelen
kutatasban csak a termeléssel Osszefiiggd koltségekre és bevételekre
fokuszaltam.

Az eredmények és érékelésiik fejezet elején bemutatott regresszids vizsgalat
alapjan a jovedelmezdségre haté két legfontosabb tényezd az
agrartamogatasok és a Cost/rev azaz (Uzemi koltségek Ssszesen)/(Ertékesités

nettd arbevétele). Ezért a érdemes bevezetni a "Cost/revS" mutatot, mely
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esetén az értékesités nettd arbevételéhez hozzaadjuk a vissza nem téritendd
tamogatasokat, tehat ,,bevezetjiik” a puha koltségvetési korlatot.

"Cost/revS": Az Uzemi Koltségek Osszesen osztva az Ertékesités Nettd
Arbevétele és a Visszafizetési kotelezettség nélkiil kapott tamogatasok
Osszegével, tehat tovabbra is egyfajta egyszeriisitett indikatora az tizemi
eredménynek, de kozelebb keriiliink a valosdghoz. Figyelembe vessziik a
jovedelmezdségi helyzetet, ha kemény koltségvetési korlat helyett, puha

koltségvetési korlatot feltételeziink: Ebben az esetben:

Uzemi koltségek dsszesen
Cost/revS = ——————— : —— , (3)
Ertékesités nettd arbevétele+Vissza nem téritendd timogatasokat

A "Cost/revS" mutatonal is amennyiben egy alatt van a mutato értéke, akkor
a tAmogatasokkal novelt bevétel meghaladja a kiadasokat, tehat nyereségesen
miukddik a vizsgalt agrar vallalkozas.

Az agrarvallalkozds Okondémiai ilizemméretét a mar az ,,Alkalmazott
modszerek” fejezetben kifejtett, az agrarvallalkozas EUR-ban kifejezett teljes
standard termelési értékében (STE) a 1242/2008 Kozosségi Rendelet 2.

mellékletének alapjan mértem.

13. tablazat Cost/rev ,,(Uzemi koltségek osszesen)/ (Ertékesités nettd
arbevétele)” jovedelmezdségi mutatok lizemméret szerint 2006-2015

. EV\, 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010|2011 | 2012|2013 | 2014 | 2015
Uzemméret
. KIS, 1451186 (154|167 | 1,7 |1,48|2,13|1,38|1,68 |1,44
uzemmeret
Kozepes |1 511 136(123(136(128 (132156118112 1,18
uzemmeret
Nagy
v g 1,19(1,191,19|1,27|1125|1,14 1,131,218 |1,15| 1,2
uzemmeret

Forras: AKI adatok alapjan sajat szamitas
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A 13. tadblazatban lathato, hogy lizemmérettdl fiiggetleniil veszteséges a
magyar agrarszektor a timogatasok nélkiil (Cost/rev). Kis tizemméret esetén a
koltségek masfélszer akkordk, mint a nettd arbevétel. A kozepes- és nagy
tizemméretii cégek koltségei ,,csak™ husz-harminc szazalékkal magasabbak az
értekesitési nettod arbevételénél.

28. abra Az egységnyi arbevételre jutd koltség ("Cost/rev")
jovedelmezdségi mutatd tizemméretenként 2006-2015-ig

2,50
2,00

1,50

1,00 N NN I S T S S S S S B S -

0,50
2005_g.2006,, 2007 2008 2009 ﬁ%gpeszon 2012 2013Na5}p14 2015 2016

-------- Linearis (Kis) +ee+ee+« Linearis (Kozepes) Linearis (Nagy)

Forras: AKI adatok alapjan sajat szamitas
Az egységnyi arbevételre jutd koltség egyik lizemméret esetében sem

csokkent 1-es érték ald, azaz valamennyi évben a mezdgazdasagi termeldk
nettd arbevételét meghaladta az lizemi koltségek. Réadéasul az évek soran
javul6 tendencia sincsen, hiszen a hatékonysag novekedése szinte stagnal. A
legkisebb négyzetek modszerével kiszamolva a megadott adatokhoz legjobban
illeszked6 egyenes egyenletét, a linearis trendvonal az egyes x eértékek
egyiitthatoi a vizsgalt iddszakban évente a kis lizemmeéretnél atlagosan 0,0067
egységgel csokken, kozepes esetében 0,0102 csokken, és a nagy
agrarvallalkozasoknal 0,0052. Osszességében valamennyi {izemméretnél
csokken, tehat valamelyest javul a hatékonysag €s ezaltal a jovedelmezdség,
mert minél alacsonyabb annal tobb arbevétel jut egységnyi koltségtényezore,
de ez a csokkend tendencia szinte elenyészd, féleg annak tudatdban, hogy az

egyes hatarértéktdl (lizemsziineti pont) dsszességében tavol vagyunk.
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14. tablazat Cost/revS ,,(Uzemi koltségek dsszesen)/ (Ertékesités nettd
arbevétele+Vissza nem téritendd tdmogatasokat)” jovedelmezdségi
mutatok izemmeéret szerint,

2006-2015
. EV\, 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012|2013 | 2014 | 2015
Uzemmeéret
e KIS, 1,011,27|107|1,09|1,070,95|1,09|0,94|0,99 | 0,97
uzemmeret

Kozepes | 9 | 096|0091(0091|085| 08 |079|078|077|079
uzemmeret

_ Nagy 15951098097 [1,01]096(092]092094092]097
uzemmeret

Forras: AKI adatok alapjan sajat szamitas

A "Cost/revS" mutatd esetében a kis és nagy lizemmeéretnél egy relative
kicsi, de pozitiv eredményt realizalnak az lizemek, mig a kdzepes tizemméretii

agrarvallalkozasok aranylag nagy nyereséget érnek el.

29. dbra Az egységnyi arbevételre jutd koltség ("Cost/revS")
jovedelmezdségi mutatd lizemméretenként 2006-2015-ig
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Forras: AKI adatok alapjan sajat szamitas
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Az évek soran javuld tendencia lathatd: a tdmogatdsokkal novelt bevétel
meghaladja a kiadasokat. Ennek hatasara atlagosan nyereségessé valik az
agrarszektor, és ez az évek soran folyamatosan kedvezobb lesz. A legkisebb
négyzetek modszerével kiszdmolva a megadott adatokhoz legjobban
illeszkedé egyenes egyenletét, a vizsgalt idészakban évente a kis
iizemméretnél atlagosan 0,0187 egységgel csokken, kdzepes esetében 0,0211
egységgel-, és a nagy agrarvallalkozasoknal 0,0061 egységgel csokken a
linearis trendvonal egyes x értékek  egyiitthatoi. Osszességében
tamogatasokkal egyiitt sokkal nagyobb iitemben csokken, tehat javul a
jovedelmezdség hatékonysdg, mert minél alacsonyabb annal tobb arbevétel jut
egységnyi koltségtényezdre, de ez a csokkend tendencia elenyészd a nagy
lizemméreti agrarvallalkozasoknal, illetve nem a termeléssel Osszefiiggd
eredményesség javulas, hanem a tamogatasok hatdsa miatt kovetkezik be.

Ahogy a Cost/Rev és Cost/RevS iddsoros 28. és 29. dbrakon is latszodott a
vizsgalt iddszak elején 2006-ban 1,29 Cost/rev és 0,94 Cost/revS; 2015-ben
kozel hasonlo volt a mutatok értéke, azaz 1,24 Cost/rev és 0,85 Cost/revS.

Tehat, a vizsgélt szektor tdmogatas nélkiil atlagosan veszteséges volt,
tdmogatassal egylitt mar atlagosan nyereséget mutatott. Ezek a tendencidk
koszonnek vissza a jovedelmezd ¢€s nem jovedelmezd osztilyba esd
agrarvallalkozasok aranya esetében az Osszes lizemhez viszonyitva: a 16. és
16. tablazatban az olvashato le, hogy egyes méretkategoriakon beliil az iizemek
hany széazaléka esik az adott mutaté alapjan nulla és egy kozé, azaz
jovedelmezd kategoridba, €s a teljes sokasag hany szazaléka ért el egyes érték

folotti eredményt, vagyis nem jovedelmezd az adott mutatd alapjan.
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15. tablazat: Jovedelmezd €és nem jovedelmezd kategoriaba eso
agrarvallalkozasok aranya az 6sszeshez, izemméretenként 2006-ban

Cost/rev Kis | Kozepes | Nagy Osszes

Jovedelmezo

0 0 ) 0
(0-1 mutato) 36,72% | 43,51% | 21,69% 39,98%

Nem jovedelmez6

, 63,28% | 56,49% | 78,31% 60,02%
(1< mutatd)

Cost/revS Kis | Kozepes | Nagy Osszes

Jovedelmezo

0, 0, 0 0
(0-1 mutato) 63,49% | 7567% | 64,46% |  71,71%

Nem jovedelmezo

\ 36,51% | 24,33% | 35,54% 28,29%
(1< mutato)

Forras: AKI adatok alapjan sajat szamitas

16. tablazat Jovedelmezo és nem jovedelmezo kategdriaba eso
agrarvallalkozasok aranya az 6sszeshez, izemméretenként 2015-ben

Cost/rev Kis |Kozepes| Nagy | Osszes
Jovedelmez6
(0-1 mutato) 46,37% | 53,98% | 21,98% | 48,93%
Nem jovedelmezo
(1< mutaté) 53,63% | 46,02% | 78,02% | 51,07%
Cost/revS Kis [Kozepes| Nagy | Osszes
Jovedelmezo
(0-1 mutato) 68,16% | 83,78% | 52,75% | 76,63%
Nem jovedelmezo
(1< mutatd) 31,84% | 16,22% | 47,25% | 23,37%

Forras: Aki adatok alapjan sajat szamitas
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Tamogatasok nélkiil romlott a jovedelmezdségi mutatodja (Cost/revS és
Cost/rev) a magyar mezdgazdasagi vallalatoknak, de egy résziik még kemény
koltségvetési korlat mellett (tdAmogatasok nélkiil) is a nyereséges kategdriaban
volt. Tamogatas nélkiil a vizsgalt agrarvallalkozasok 39,98%-a volt
nyereséges, tamogatassal novelt értékesités nettd arbevételével pedig mar
71,71%-uk 2006-ban. Ezzel szemben 2015-re a agrarvallalkozasok 48,93%
nyereséges tdmogatas nélkiil, (Cost/rev<1 db lizem viszonyitva az dsszes iizem
szamahoz) és 76,63%-uk nyereséges atlagosan a mi mutatdoszdmunk alapjan
tdmogatassal novelve.

Osszességében az évek soran kismértékii javulé tendencia van a kis és
kozepes lizemméret esetén: a tamogatasokkal novelt bevétel meghaladja a
kiadasokat. Ennek hatisara kismértékben, de atlagosan nyereségessé

valik az agrarszektor.

Véleményem szerint sziikséges megvizsgalni hazai agrarium realisabb
jovedelmezdségét, ezért szamitasba vettem a sajat toéke utdn elszamolt
alternativ koltségét is alkalmazni a hagyomanyos iizemi koltségek mellett.

A sajat toke részeként toketartalékban kell elszamolni az agrartamogatasok
jelentds részét. A fejlesztési tdmogatasokbol tOketartalékba azokat a
tamogatasokat kell elszamolni, ahol jogszabaly kifejezetten rendelkezik a
toketartalékba helyezésrdl [szamviteli torvény 36. §-a (1) bekezdésének f)
pontja]. Ilyen téketartalékba keriilé timogatés pl. a szakképzési alapbdl kapott
fejlesztési (beruhazasi) tamogatasok [2003. évi LXXXVI. térvény 17. §-anak
(1) bekezdése], az Agrar- és Vidékfejlesztési Operativ Program keretében
kapott fejlesztési tamogatasok [172/2004. (XII. 23.) FVM rendelet 5/A. §-a],
az Eurdpai MezOgazdasagi Vidékfejlesztési Alap tarsfinanszirozdsaban
megvaldsuld beruhdzasokhoz kapott fejlesztési tamogatasok [23/2007.

(IV.17.) FVM rendelet 20. §-anak (1) bekezdése].
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Ezeket a tdimogatasokat a kifizetéskor (befolyasakor) kell a toketartalékba
elszamolni, azaz az elszamolast nem befolyasolja, hogy azt mikor igényelték,
az ide vonatkoz6 szerz6dést mikor irtak ala, stb. Ha a tamogatast feltételekhez
kototten folyositottak, akkor egyidejlileg a tamogatds Osszegét lekotott
tartalékba kell helyezni. A vallalkozas amennyiben a tdmogatasi feltételeket
nem teljesiti, akkor a tAmogatas egy részét, vagy egészét vissza kell fizetnie.
Ezen tdmogatasok visszafizetése toketartalék terhére torténik.

A sajat toke e része, azaz a téketartalékban elszamolt agrartamogatas
utan is érdemes alternativ koltséget elszamolni, hiszen a szakirodalmi
attekintében is emlitett 2020 utani idoszakban jelentésen csokkenhet és
atalakulhat az agrartamogatasok rendszere, ezért vizsgalatot igényel
annak kimutatasa, hogy ezen forrasok - piaci alapon - kamatfizetés utan
mennyire befolyasoljak az agrarvallalkozasok jovedelmezdségét.

Sajat toke utan elszamolt alternativ koltséget is tartalmazo mutatonak az
,AltCost/RevS” vezettem be. A sajat téke utani elvart hozamot a
magyarorszagi jegybanki alapkamat adott évi atlagai alapjan hatdroztam meg:
2013-ban 4,31%; 2014-ben 2,56%; 2015-ban 1,73%. Jellemzben a
kockazatmentes (elvart) hozamként az allampapir hozamokat, a BUBOR, az
inflaci6é vagy jegybanki alapkamatot szoktdk a szakirodalomban megjeldlni
(Damodaran, 1999). A jegybanki alapkamat adott évi atlagait azért
vélasztottam, mert jOl reprezentdlja a kamatkornyezetet. A sajat téke elvart
hozama a mezdgazdasagban minden bizonnyal nagyobb a jegybanki
alapkamatnal, de egyrészt a kutatasban a heterogén magyar agrarstruktira
miatt, szektoronként egyedi hozamelvaras meghatarozasa lenne sziikséges, az
eltérd regiondlis, lizemméreti és tOkeszerkezeti eltérések miatt. A sok egyedi
sajat toke utan elvart hozam viszont mar nem lenne alkalmas az objektiv
vizsgalatra. Masrészrdl a kutatdsban a mutatdval, a kevés idegentdkével

rendelkezd vallalatokat vetjiik 0ssze a viszonylagosan tobb idegen tdkével
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rendelkezOkkel. Egy sarkitott példaval: Egy agrarvallalkozas, amely foként
idegen forrasbol finanszirozza a tevékenységét, kifizeti a kiilsd forras
kamatkoltségét, da a nagyrészt csak sajat tokével rendelkezd gazdalkodd
mennyivel tobb hozamot realizalna, ha a sajat tokéjét inkabb kockazatmentes
eszkOzbe fektetné (alternativa koltség).

A mutat6 alapja az EVA (Economic Value Added - Gazdasagi Hozzaadott
Erték) mutaté. Utobbit az 1980-as évek végén dolgozta ki a Stern, Stewart &
Co de New York. tanacsadé iroda munkatarsa G. Bennett Stewart III (Chen et
al, 2013). Az EVA egy olyan teljesitményméro jelz6szam, amely a befektetett
toke értékteremtd képességét méri a befektetett toke koltségének levondsat
kovetéen. EVA = (Nettd tlizemi jovedelmezdség — sulyozott atlagos
tokekoltség) * befektetett toke) (Pucsek, 2013).

Ezt a mutatot alakitottam at egy hanyadosként, skélafliggetlen mutatova.

Uzemi koltségek dsszesen+ sajat téke alternativa koltsége

AltCost/revS =

Ertékesités netté arbevétele+Vissza nem téritendd tamogatasokat

(4)

17. tablazat ,,Cost/rev”, ,,Cost/revS” és ,,AltCost/RevS” jovedelmezdségi
mutatdk tizemméret szerint 2015-ben

Uzemméret Cost/rev Cost/revS AltCost/RevS:
: (koltségek)/ (koltségek)/ (koltségek+alternati
(bevétel) (bevétel+tamogatas) v ktg)/

(bevétel+tamogatas)

kis 1,44 0,97 1,02

kozepes 1,18 0,79 0,83

nagy 1,20 0,97 0,99

Atlagosan 1,25 0,85 0,90

Forras: AKI adatok alapjan sajat szamitas
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A 17. tdblazatban lathato, hogy lizemmérettdl fiiggetleniil veszteséges a
magyar agrarszektor a timogatasok nélkiil (Cost/rev). Kis tizemméret esetén a
koltségek masfélszer akkordk, mint a nettd arbevétel. A kdzepes és nagy cégek
koltségei husz szazalékkal magasabbak az értékesitési nettd arbevételénél.

A "Cost/revS" mutatd esetében a kis és nagy iizemméretnél egy relative
kicsi, de pozitiv eredményt realizalnak atlagosan a gazdalkodok (0,97), mig a
kozepes lizemméretli gazdasagok meglehetésen 0,79-es értéke alapjan az
tizemi koltségeik 21%-al kisebbek, mint a tamogatassal novelt arbevételiik,
tehat kedvezd lizemi eredményt érnek el.

A 17. tablazat utols6 oszlopaban a sajattoke alternativa koltségével
korrigadlva a nagy lzemméretli gazdasagok még mindig mérsékelten, de
nyereségesek, a kozepesek még tovabbra is a leginkdbb nyereségesek. A kis
lizemméretli gazdasagok jovedelmezdsége nagy szords mellet (18. tablazat)
atfordul veszteségbe. Tehat a kisebb gazdasagok kizsdkmanyoljak 6nmagukat,
azaz csak a sajat tulajdonuk utan elvart hozam feldldozasaval tudnak
nyereségesek lenni.

18. tablazat: 2015-évi hazai agrarvallalkozasok jovedelmezdség mutatdok
relativ szorasa tizemméretenként (%)

Uzemméret: AltCost/RevS Cost/Rev Cost/RevS
mutato szorasa mutato szorasa | mutato szorasa
kis 0,51 1,50 0,71
kozepes 0,40 1,81 0,40
nagy 0,14 0,29 0,17
Atlagosan 0,38 0,62 0,52

Forras: sajat szerkesztés
Az agrarvéllalkozasok jovedelmezdségi mutatdik relativ szorasa alapjan

(18. tablazat) az tizemméreti csoportok nem jol jellemzik az adott kategoriakat.
Tovabba a kizarolag 2015-6s év vizsgalatabol szamitott mutatok nem elég
pontosan jellemzik a mintat. Ez tovabbi évek bevonasat teszi sziikségessé.

Ezért az 19. tablazatban a teljes mintara vonatkozo leir¢ statisztikék lathatdak
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2013-2015 1doészakra. 1777 olyan agrarvallalkozas volt a mintaban, amely
mindharom évben szolgaltatott mintat. Az egyes évek szezonalitasbol adodo
kirivo értékek miatt az adatok harom év atlagos értékeit mutatjdk. Ennél
hosszabb idészak vizsgalatanal mar jelent6sen csokkent volna a minden évben
adatot biztosito vallalkozas.

19. tablazat ,,Cost/rev”, ,,Cost/revS™ és ,,AltCost/RevS” jovedelmezdségi
mutatok a teljes mintaban 2013-2015 idészakra

cost/rev cost/revS altcost/revS

atlag 1,11 0,80 0,87
szoras 0,58 0,26 0,27
min 0,32 0,29 0,31
max 10,88 3,54 3,54
profitabilis cégek szama 910 1483 1369
profitabilis cégek aranya a

mintaban 51,2% 83,5% 77,0%
veszteséges cégek szama 867 294 408
veszteséges cégek aranya a

mintaban 48,8% 16,5% 23,0%

Forras: sajat szerkesztés
A tamogatasokat figyelmen kiviil hagyé mutat6 alapjan az atlagos magyar

mezOgazdasaggal foglalkozd gazdasdg veszteséges. Az lizemi koltségek
atlagosan 11%-al haladjak meg a nettd arbevételt. Ett6l fliggetlenil a
profitabilis cégek ardnya 51,2%. A tamogatisok figyelembevételével a
"Cost/revS" mutatd esetében egy pozitiv eredményt realizlnak a szerepldk:
iizemi koltségeik ardanya 80%-a tamogatdssal novelt arbevételiikhoz
viszonyitva. Ebben az esetben tobb mint 30 szazalékponttal né a nyereséges
cégek aranya a ,,Cost/rev” mutat6 értékéhez képest.

A 20. tablazat utolsé oszlopaban a sajat toke alternativa koltségével
korrigalva a vallalkozasok atlagosan nyereségesek, de mérsékeltebben. A sajat
toke alternativkoltségét figyelembe véve nyolc és fél szdzalékponttal kevesebb

nyereséges cég marad a mintaban.
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20. tablazat: Jovedelmezdségi mutatok a mintaban mitkkodési forma

alapjan
egyéni gazdasag tarsas gazdasag
db % db %
cost/rev
profitabilis 808 56,8% 102 28,8%
veszteséges 615 43,2% 252 71,2%
cost/revS
profitabilis 1242 87,3% 241 68,1%
veszteséges 181 12,7% 113 31,9%

altcost/revS
profitabilis 1153 81,0% 216 61,0%
veszteséges 270 19,0% 138 39,0%
Forrés: sajat szerkesztés
A 20. tablazatbol lathato, hogy a magyar mezdgazdasagot kozel tokéletesen

reprezentald mintaban az egyéni gazdasdgok vannak tilnyomo tobbségben.
Csak a vallalkozasok 20%-a miikodik tarsas gazdasagi formaban.

Emiatt, valamint azért mert az egyéni és tarsas gazdasagok jelentGsen
eltérnek, a klaszteranalizis sordn az egyéni gazdasdgokra helyeztem a
hangsulyt. A teljes mintabdl kiilon bontva az egyéni gazdasagokat még mindig
rendkiviill heterogén csoportrél beszélhetiink. Az egyéni gazdasadgok

mintajanak alap statisztikai adatait a 21. tablazatban részleteztem.

21. tabléazat: ,,Cost/rev”, ,,Cost/revS” és ,,AltCost/revS” jovedelmezdségi
mutatok az egyéni gazdasagokra a 2013-2015 1ddszakra

Cost/rev Cost/revS AltCost/revS

atlag 1,09 0,77 0,85
SZOras 0,58 0,26 0,27
min 0,32 0,29 0,32
max 10,88 3,54 3,54
profitabilis cégek szama 808 1242 1153
profitabilis cégek 56,78%  87.28%  81,03%
aranya a mintaban ' ' ’
veszteséges cégek szama 615 181 270
veszteséges cégek aranya 43,22% 12.72% 18.97%

a mintaban
Forras: sajat szerkesztés AKI adatok alapjan
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A Klaszteranalizis célja, hogy a megfigyelési egységeket csoportokba
(klaszterekbe) rendezze. A célom, hogy az ilizemméreti kategoria atlagos
értékei kozil kiemeljem azokat a cégeket, amelyek nyereségesek.

Ahogy a Moddszertan fejezetben kifejtésre keriilt a klaszterezési eljaras
soran eldszor hierarchikus klaszterezést valasztottam, hogy meghatarozhato
legyen a klaszterek szama. Ezt kovetéen a nem hierarchikus klaszterezési
eljarasok koziil a k-median modszert alkalmaztam. A minta nagysaga
indokolta a nem hierarchikus klaszterezést, valamint véleményem szerint a
klaszterkozepeket a medidnok jobban jellemezik, mint a szamtani atlagok.

A vizsgalatba bevont valtozok alapstatisztikai értékeit a modszertan
fejezetben részletesen bemutattam.

A 22. tiblazat tartalmazza a klaszterelemzés eredményeit. A hat klaszter
mindosszesen 1420 gazdasagbol all. A tablazat tartalmazza az atlagokat és a
medianokat is. A klasztereken beliil az atlagok kozel esnek a medidnokhoz, igy
az atlagokkal is jol jellemezhetdéek az egyes klaszterek. A teljes mintara
vonatkoz6 statisztikék esetében néhany esetben (pl.: subs, leverage) a median
jobb kozelitést ad. A tablazat also felében lathatd a hadrom jovedelmezdséget
mérd mutatdoszam, valamint hogy az adott klaszterben a cégek mekkora

hanyada nyereséges.

Klaszterl: Az egyes Kklaszter kozepes iizemméretli mezdgazdasagi
termelOket tartalmaz mind kibocsatas, lizemi teriilet és mérlegfOosszeg
alapjan. A hat klaszter koziil itt (€s a négyes klaszterben) a legmagasabb a
bérelt teriiletek aranya (30%). Foként egyéni vallalkozd, csaladi vallalkozas és
az Ostermeld ilizemforméban miikodnek, nagyrészt sajat tulajdonban 1évo
teriileteken végzik a tevékenységiiket. A klaszter Herfindahl-indexe nagyon
magas (0,92), ami azt jelenti, hogy a kibocsatasuk nagyon kevés

tevékenységbdl szarmazik. A ,percrop” 86%-os értéke ezt megerdsiti, az
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elmult harom év atlagat tekintve az értékesités nettd arbevételének 86%-a
szantofoldi novénytermesztésbdl szdrmazott. A tokeattétel értéke nem jelez
veszélyes szintet, nem tér el lényegesen a minta atlagatol és kozépértékétol. A
kamatok alacsonyak, a tokeattétel alapjan az egyes klaszter tizemei minimalis
idegen forrast vontak be. A teljes mintahoz képest a ,,rengm” mutatd értéke
nagyon magas, a brutté haszon 10%-a kamat és foldbérleti dij. Ennek két oka
lehet: Egyrészt kedvezotlen lehet a bérleti szerz0dés és nagyon dragan bérlik a
foldteriiletet az lizemek, aminek a hatdsat fokozza a jelentds aranyl bérelt
teriilet. Masik magyarazat lehet, a nem hatékony miikodés valamint a bérelt

foldteriileten a hozamok atlag alattiak.

30. abra Klaszterek fobb jellemzéinek megjelenitése

Klaszter 1 2 3 4 5 6

Diverzifikacid - ot
= 4 an
- | BB | 8 &
Tamogatas
ardnya
Termelési H T ,’R ,R i/ H i " ] " i
. ! , f 3

irany ‘ v ‘ ‘ ‘ ‘
Jovedel- s s . 's S s
mezoség o = - - . ‘ 4

Forras: AKI adatok alapjan sajat szerkesztés

Klaszter2: A masodik klaszter tagjai a kibocsatast tekintve a legnagyobbak
(az otos klaszterrel egyiitt), az Osszes eszkOz alapjan negyedikek a
tamogatasokat tekintve csak az 6todikek a hat klaszter koziil. A vissza nem

téritendd tdmogatas aranya az arbevételhez képest Csupéan az 6t szdzalék, ami
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mélyen a minta atlaga és kozépértéke alatt van. Az iizemi teriiletet vizsgalva a
legkevesebb teriilettel rendelkeznek, bérbe vett teriiletiik nincsen. A
tevékenység diverzifikacio alapjan a klaszterben talalhatdé negyvenhét tizem
csak egy-egy tevékenységet végez, ami biztosan nem a szant6foldi
novénytermesztés (0%). A klaszterben talalhato tizemeknek tobb, mint a fele
baromfitenyésztéssel foglalkozik, ami megmagyardzza a klaszter
tulajdonsagait. Az atlagos tokeattétel értéke (2,02) magas, a median (1,35)
pedig kimagasloan magas értéknek tekinthetd a tobbi klaszterhez képest.

Klaszter3: A harmas klaszterben talalhat6 a legtobb iizem, a teljes minta
kortlbeliil harmada. Az itt talalhaté gazdasagok a legkisebbek minden valtozo
alapjan. A kettes klaszterhez hasonléan kamatok és foldbérleti dijak nincsenek.
A ndvénytermesztés aranya a kibocsatasbol alacsony, ami 6sszhangban van a
terliletek méretével. A tevékenység diverzifikacioja egyik legalacsonyabb
(0,88), az arbevétel szinte teljes egészében egy tevékenységbol szarmazik. A
kibocsatas husz szdzaléka vissza nem téritendd tdmogatas. A nagyon alacsony
arbevétel miatt ezek az lizemek teljesen ki vannak szolgéltatva a tAmogatasi
rendszernek és valdszintileg a bevételek ingadozasat még rovidtavon sem
képesek ,.talélni”. Az atlagos tOkeattétel megegyezik a kettes klaszter
értékével, azonban a kisebb lizemmeéret és a tdmogatasoknak valo kitettség

miatt ez nagyon magas értéknek szamit.

Klaszter4d: A minta atlag kibocsatasa alapjan a négyes klaszter tekinthetd
atlagosnak, a median értéket vizsgdlva a klaszter lizemei koriilbeliil kétszer
akkorak, mint a teljes minta kozépsd lizeme. A négyes klaszterben a
legmagasabb a tAmogatasok aranya a kibocsatasbol (25%) és a bérelt teriiltek
aranya (30%). Az egyes klaszterhez hasonléan a magas bérelt teriilethez,

nagyaranyu szant6foldi novénytermesztés (81%) kapcsolodik, a tevékenység

104



diverzifikacidja pedig alacsony (0,89), azaz nagyon kevés tevékenységi
iranyra fokuszalnak ezek az iizemek. Tovabbi hasonlosag az egyes klaszterrel,

hogy a bruttd haszon tiz szazaléka kamat és foldbérleti dij.

Klaszters: Az 6tos klaszter tizemeinél a legmagasabb az 0sszes eszkoz, az
iizemi terlilet és a kibocsatas. Itt talalhatoak a legnagyobb egyéni lizemek,
azonban a minta kevesebb, mint 6t szazaléka sorolodott ebbe a klaszterbe. A
tevékenység diverzifikacioja itt a legjobb (0,73), a nagyobb méretnek
koszonhetden a gazdalkodok képesek egyszerre tobb arbevétel termeld
tevékenységet is végezni, azonban a szant6foldi novénytermesztés ebben a
klaszterben is dominans (81%). Abszolut értékben a tamogatdsok itt a
legmagasabbak, azonban a kibocsatasra vetitve (,,persubs”) hasonld a tobbi
klaszter kozépértékéhez (0,22). A nagyobb mérethez nem kapcsolodik

magasabb tokeattétel.

Klaszter6: A vizsgalatba bevont valtozok kozépértékei alapjan a hatos
klaszter mondhato atlagosnak. A tOkeattétel atlaga és medianja is normal
értéket mutat, alacsony a kotelezettségek aranya. Hasonldan a 4. klaszterhez a
jovedelmezOségi mutatok és a Herfindahl index is a teljes minta atlagahoz 4ll
kozel, azonban kisebb lizemmeéret és nagyobb ardnyu allattartd gazdalkodd
jellemzi.

A teljes mintara vonatkozo ,,Cost/rev”’ mutaté alapjan az egyéni gazdasagok
atlagosan veszteségesek (1,09), a medidn alapjan éppen nyereségesek (0,95).
Az tizemi koltségek atlagosan 77%-at teszik ki a kibocsatasnak tdmogatasok
figyelembe vétele mellett (,,Cost/revS™), ha a sajat toke alternativ koltségét is
figyelembe vessziik (,,Altcost/revS”), akkor az eldbbi mutatohoz képest 8
széazalékponttal romlik a jovedelmezdség, de mind az atlagos jovedelmezdség,

mind a median értéke még nyereséges kategdriaban marad.
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22

. tablazat: Klaszteranalizis eredménye

Klaszter 1 2 3 4 5 6 Osszesen
atlag medidn atlag median  dtlag  mediin atlag medidn atlag medidn  atlag  medidn  atlag  medidn
output 66 195 60 322 105773 93805 6803 4581 33048 31102 124 564 96 558 17873 15501 29145 15489
subs 19297 19731 7960 5661 1577 1098 12611 10965 37181 29719 5900 4971 8342 4498
land 200,86 214,99 60,28 13,33 17,35 12,23 13258 117,36 376,99 33429 63,89 56,24 86,91 46,00
totala 242 244 233 879 88 057 85052 17842 17508 128478 125397 506739 454078 58055 56149 95673 54618
persubs 0,25 0,23 0,07 0,05 0,22 0,20 0,29 0,25 0,25 0,22 0,27 0,25 0,24 0,23
perrland 0,32 0,30 0,16 - 0,17 - 0,31 0,30 0,33 0,27 0,26 0,12 0,24 0,06
percrop 0,65 0,86 0,16 0,00 0,40 0,24 0,64 0,81 0,68 0,81 0,58 0,71 0,52 0,55
hhi 0,82 0,92 0,92 0,99 0,79 0,88 0,81 0,89 0,75 0,73 0,81 0,89 0,80 0,89
leverage 1,16 1,10 2,02 1,35 2,00 1,06 1,12 1,08 1,15 1,08 1,15 1,09 1,48 1,08
renou 0,05 0,04 0,01 0,00 0,02 - 0,04 0,03 0,05 0,04 0,03 0,02 0,03 0,01
rengm 0,20 0,10 0,11 0,00 -0,21 - 0,13 0,10 0,18 0,12 0,47 0,04 0,11 0,03
Klaszter 1 2 3 4 5 6 Osszesen
elemszam 147 47 512 245 63 406 1420
Cost/rev 1,01 0,91 0,80 0,88 1,17 1,02 1,06 0,93 0,93 0,87 1,09 0,94 1,09 0,95
Cost/revS 0,70 0,68 0,74 0,79 0,87 0,81 0,69 0,68 0,66 0,65 0,73 0,70 0,77 0,72
Altcost/revS 0,79 0,75 0,76 0,82 0,95 0,88 0,78 0,76 0,75 0,72 0,81 0,77 0,85 0,80
Profitabilis
iizemek
(altcostrevs) 90,48% 89,36% 68,16% 89,39% 93,65% 86,45% 81,20%

Forrés: sajat szerkesztés AKI adatok alapjan
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Osszefoglalva, a klaszterek koziil egyértelmiien a harmas klaszter
(legnagyobb elemszamu) iizemei teljesitenek a leggyengébben. A
tdmogatasok nélkiill az tlizemeknek tobb mint a fele veszteséges, a
tdmogatasokat figyelembe véve sem érik el a minta atlagat, illetve a medidnjat
ezek az ilizemek. Az alternativ koltség mellett az iizemeknek a 68%-a
profitabilis, ami tobb mint tiz szdzalékponttal alacsonyabb, mint a teljes

mintara vonatkozo statisztika.

A legmagasabb jovedelmezdséget az o6tos klaszter iizemei érték el. A
klaszterben Gsszesen hatvanhdrom gazdasag talalhato, ez a méasodik legkisebb
klaszter, azonban az lizemméretet tekintve messze a legnagyobb. A klaszterben
talalhatd lizemek atlagos mérlegféosszege Otszazmillié forint, mikdzben az
atlagos egyéni gazdasag mérete a szazmilli6 forintot sem éri el, a median
értékeknél még nagyobb a kiilonbség. Az egyéni gazdasagok szintjén a
méretgazdasagossag egyértelmiien latszik, érdemben egyediil ezek az lizemek
tudtak tevékenyseégdiverzifikaciot felmutatni.

Az eredmények alapjan az egyéni gazdasagok esetében pozitiv kapcsolat

latszik a jovedelmezdség valamint ndvénytermesztés €s az izemmeéret kozott.
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6. Kovetkeztetések és javaslatok

A cimben megjelolt kérdésre miszerint jovedelmezo-e a mezégazdasag
a téma oOsszetettsége miatt természetesen nem lehet eldontendo6 kérdésként
reagalni. Agrartamogatasok nélkiil a szektor atlagosan veszteséges,
tamogatassal egyiitt azonban a szereplok jellemzéen nyereséges
kategoriaba keriilnek, azonban kutatisomban meghataroztam azt a
csoportot, amely az esetleges tamogatas csokkenés kockazatanak
leginkabb ki van téve. Kitértem az iizemméret és a termelési irany szerinti
jovedelmezoségen til a szektor jovedelmezoségét meghatarozo tényezok
vizsgalatara is, mint a sajat toke alternativ koltsége.

A mezbdgazdasagi vallalkozok pénziigyi gazdalkodasa sok tekintetben eltér
az elfogadott pénziigyi gazdalkodastol. Kutatasom soran ravilagitottam,
jelentds kockazat a hazai agrarszektor esetében, hogy a kotelezettségeken beliil
a rovid lejaratu kotelezettség aranya 40% koriili szintrél 60% folé emelkedett
a vizsgalt iddszakban, a hosszl lejarata kotelezettségek (igy példaul beruhédzasi
¢s fejlesztési hitelek) csokkenésével parhuzamosan.

A Kkotelezettségeken belill az altalaban magasabb kamatfelarral
nyujtott rovid lejaratu kotelezettségek aranya né az egyéni €s a tarsas
vallalkozasok esetében is. Kiilonosen nagy az ardnyndvekedés az egyéni
gazdasagok esetében ahol, amig 2006-ban az Osszes kotelezettség minddssze
25%-a volt rovid lejarata, addig 2011 utan minden évben meghaladta a 60%-
ot. Ezzel ellentétesen a termelés bovitéséhez ¢és fenntartdsahoz sziikséges €s
jellemzdéen kedvezObb kamatozasii beruhazasi és fejlesztési hitelek
mennyisége stagnal, s6t csokken a vizsgalt idészakban. Ez a csokkenés
kiilonésen a kisebb egyéni gazdasagok esetében tortént: kevesebb, mint felére
csokkent a beruhazasi és fejlesztési hitelek ardnya az 0sszes kotelezettségen

beliil 21%-ro6l 10%-ra.
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Alapvetdéen a hosszu lejaratd hitelezés sziik keresztmetszetet jelent a
magyar bankrendszer szdmara, mivel nagyrészt hidnyoznak a hossza tava
stabil forrasok, illetve a bankok szdmara sokszor még mindig tal kockazatos a
hosszu lejarata agrarhitelezés. Ez tobb okbdl is hatranyt és kockazatot jelent.
Egyfeldl a beruhdzéasi ¢és fejlesztési hitelek alacsony ardnya a jovoébeni
hatékonysagnoveld fejlesztések akadalya. Masrészt egy esetleges
kamatkornyezet novekedés esetén a mezdgazdasag aranylag nagy mennyiségii
rovid lejaratu kotelezettségei miatt, jelentds kamatkockazatnak van kitéve.

Az eredmények alapjan az 1. hipotézis nem igazolédott be: a rovid
lejaratd idegen forrasok aranya ndvekedett, kiilonosen a Kkisebb
lizemméreti gazdasagok kozott.

A hazai agrirgazdasdg finanszirozdsanak jovOjére vonatkozoan, a
kovetkezd években a hitelezésen beliil is a fejlesztési hiteleket kell elétérbe
helyezniink, amelyhez megfelelé tamogataspolitikai eszkozoket is igénybe kell
venni. A fejlesztési hitelek és a tdmogatasok, ezen beliil kiillondsen a
fejlesztésekhez kapcsolodod tamogatasok konstrukcidit erésiteni kell, ezzel
stabilitast teremtve az agrargazdasag szerepldi szamara.

A fejlett EU-orszagok esetében a finanszirozas dualis szerkezete figyelhetd
meg: mig az agrarvallalkozasok folyo finanszirozasaban a sajat forrds és a
tdmogatds a dontd elem, addig a fejlesztések (ezen beliil is foképpen a
beruhdzasok) nagy részét kedvezményes torlesztési és kamatkonstrukcioj
hitellehetoségek, illetve allami tdmogatasok finanszirozzak. Hazankban
azonban a folyo finanszirozasban és a fejlesztésekben is tulzott eltolodas van
a sajat téke, és ami még hatranyosabb: a rovid lejaratl hitelek felé.

A hazai kis és kozepes vallalkozasok pénziigyi hatranyainak a csokkentése,
a termeld beruhédzéasok serkentése és a vidék sokoldalti gazdasagi fejlesztése
érdekében, fejleszteni kell a hitelezési technikékat, és el kell érni, hogy a
bankszektor (allami és magén) és mas pénziigyi kozvetiték nagyobb mértékben

bekapcsolddjanak az agrarium finanszirozasédba. Mindezt ugy, hogy fejlettebb

109



kockézatkezeléssel ¢s akar kormanyzati segitséggel, kedvezményes
hossztlejaratu valamint mérsékelt kamatozasu beruhazasi hitelekkel lassak el
az agrarszektort. Ennek mar vannak jelei, példaul a hagyomanyos
konstrukciokhoz képest kedvezé Novekedési Hitelprogram, a Magyar Nemzeti
Bank finanszirozasaval, de még mindig nem kertiltek el6térbe eléggé az agrar
szakhitelezéssel foglalkozo6 kereskedelmi bankok.

Elényds lenne a vertikumfinanszirozas 6sztonzése. Vertikumfinanszirozas
soran a hitelintézet az agrarvertikum egészét finanszirozza. A hitelintézet
szempontjabol a legbiztonsdgosabb ¢és legkényelmesebb modd, ha a
végterméket gyartdé — altalaban megfeleld hitelképességli — integratoron
keresztiil finanszirozza meg az egész vertikumot. Ez az integrator altalaban
nemcsak pénziigyi folyamatokat szervez, hanem realgazdasagi tevékenységet
is ellat: megszervezi a beszallitoi kort, meghatdrozza a mindséget, tandcsadast
biztosit. Mindezek alapjan a vertikumfinanszirozas megfeleld eszkoznek tiinik
a hazai agrargazdasag finanszirozasara, amennyiben az integratori kor — amely
az esetek tekintélyes részében kiilfoldi cég — megfeleld kapcsolatokat alakit ki
a hazai termeldi korrel és nem sajat kiilsé beszallitoit részesiti elényben. Ez az
elképzelés tiikr6z0dik a Magyar Vallalkozasfejlesztési Alapitvany beszallitoi
programjaban, valamint a beszallitéi cégek mindségbiztositasi rendszereinek
fejlesztésére tett erdfeszitésekben is.

Tovéabbi eldnye az integracios konstrukcionak, hogy a mezdgazdasag
szezonalitasabol adodo finanszirozasi egyenetlenségeket képes kikiiszobolni,
hiszen az integrator altaldban fiiggetlen a mezOgazdasagi 1ddjaras
szezonalitasatol. Ez  egyrészt kovetkezik az  integrator  tobbsiku
tevékenységétol, diverzifikalt termelési és értékesitési szerkezetétdl, méasrészt
a tobbéves, mezdgazdasagi szezonon atnyuld szerzddéskotési lehetdségeitdl.
A vertikumfinanszirozas eldnyeit Magyarorszagon mindenképpen az eddigi
erdfeszitéseken feliil timogatni kell, még ha ez a kisméretli agrarvallalkozasok

kiszolgaltatottsdganak potencialis emelkedésével jar is egyiitt.
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A 2. hipotézisem a likviditassal kapcsolatos feltevés: arra iranyul, hogy
meghatdrozzam empirikus adatok alapjan az optimadlis likviditds mérteket a
vizsgalt mezdgazdasagi szektorokban. Az optimdlis mérték ez esetben az
jelenti, hogy azonos kategéridji  vallalatokhoz képest magasabb
jovedelmezdséget ér el.

Az agréarszektorban kiilonosen nehéz a likviditasi hidany vagy felesleg
megfeleld kezelése, mert kiilonosen a ndvénytermesztésnél rendkiviil
szezonalis a pénzaramlas.

Eredményeim alapjan a szektorban sok a termelésbe be nem fektetett,
azaz felhasznalatlan likvid eszkoz. A likvid eszkozok aranya a
forgoeszkozokon feliil az utobbi években jelentosen megnott a termeléshez
sziikséges készletek rovasara.

Eredményeim szerint a két lizemforma esetében a likviditds ¢és a
jovedelmezdség kapcsolata nagyon elkiiloniil. A tarsas vallalkozasok adatai
pozitiv Osszefiiggést mutatnak a likviditas és a jovedelmezdség kozott. Tehat
a tuil alacsony likviditas, gatja lehet a jovedelmezo vallalati miikodésnek,
viszont a mintaban a 2,5 mértékii likviditasi ratanal mar a tovabbi
jovedelmezoség novekedés megall, s6t csokken.

Az egyéni gazdilkodok rendkivill magas likviditasi mutatokkal
rendelkeznek, az 6 esetiikben egy erdsebb és negativ kapcsolat mutathat6 ki a
likviditas és jovedelmezdség kozott.

Eredményeim alapjan a likviditas és jovedelmezOség kapcsolata eleinte
pozitiv, azaz ha til kevés likvid eszkozt tart a szervezet a kotelezettségeihez
képest, az a jovedelmezdségre negativ hatdssal van. A likviditds novelése
ekkor az Ossztoke jovedelmezdségét is noveli eleinte. De a tulzott mértéki
likvideszkdz tartas végiill romlo jovedelmezdséget eredményez, ez a

mezdgazdasagban foként az egyéni gazdasagoknal relevans.
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A 3. hipotézisem szerint a nagyméreti  gazdasigok a
méretgazdasagossagbol eredd hatékonyabb munkaerd-gazdalkodas és az
eszkdzok jobb kihasznalasa miatt jobb a koltséggazdalkodas, ennek
koszonhetden nagyobb Ossztokearanyos jovedelmezoOséget érnek el.
Megallapithat6, hogy a jovedelmezdséget tekintve az egyéni gazdasagok
esetében a nagyobb mérethez nagyobb jovedelmezdség tartozik, mig a tarsas
vallalkozésok esetében mar csokken ez a méretgazdasdgossagbol szdrmazo
elony.

Tizenegy ¢év 4atlaga alapjan a legkedvezdbb jovedelmezdséget a
z06ldséghajtatok és a szant6foldi ndvénytermesztéssel foglalkozd, jellemzden
kozepes tizemméretli gazdalkodok, valamint szabadfoldi zoldségtermesztéssel
foglalkozo kicsi és nagy lizemméretii vallalkozasok érték el. A legrosszabb
jovedelmezdséget sorrendben a  sertéstartok, szOldtermesztok  és
gylmolcstermesztok realizaltak.

A kis lzemméret és kozepes méretii ilizemméretli gazdasagokat
tevékenységi irany szerint 6sszehasonlitva jellemzden nagyobb tizemmérethez
nagyobb 0ssztéke jovedelmezdség tartozik. Kivételt képezett a baromfitartok,
gylimolcstermesztok és szabadfoldi zoldségtermesztok.

Azonban a méret helyett mas valtozok meg mérvadobban meghatarozzak a
jovedelmezdséget. Ezért tovabb vizsgaltam az agrarvallalkozasok
jovedelmezdségét meghatarozd egyéb tényezdket, mint az agrartimogatasok

¢s a sajattke alternativkoltsége.

A 4. hipotézisem szerint a magyar agrar-vallalkozdsok a sajattoke
alternativkdltsége mellett nem tudnak gazdasagi profitot realizalni. A
kérdésfelvetésem szerint, a hazai agrarszektor jovedelmezdségének
vizsgélatakor a hagyomanyos jovedelmezdségi mutatokon tal érdemes

megvizsgalni az agrarium nyereségességét meghatarozo specialis tényezdket.
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Példaul az egységnyi arbevételre jutd koltséget, tamogatas és sajattoke
alternativkdoltsége mellett.

A  mutatészdm egyszerisitett indikdtora az ilizemi eredménynek:
amennyiben egy alatt van, akkor a gazdasag bevétele meghaladja a kiadasokat,
ha egy folott, akkor tobb a kiaddsa, mint a bevétele. A rendkiviili eredmény,
pénziigyi miiveletek eredménye és egyéb tételek ezt még modosithatjak,
azonban csak a termeléssel Osszefiiggd koltségekre és bevételekre
fokuszaltam.

Az egységnyi arbevételre jutd koltség mellett megvizsgaltam a "Cost/revS":
Az Uzemi Koltségek dsszesen tétele osztva az (Ertékesités Nettd Arbevétele +
Visszafizetési kotelezettség nélkiil kapott tdamogatasok)-al, tehat kozelitve a
valdsaghoz beleszamoljuk, hogy mi a jovedelmezdségi helyzet akkor, ha nem
kemény koltségvetési korlat van, hanem puha koltségvetést feltételeziink: a
bevételbe a tAmogatasokat is belevessziik.

Harmadik, egy altalam Iétrehozott mutatdszdmban a sajat toke utdn
elszamolt alternativ koltséget alkalmaztam a hagyoményos iizemi koltségek
mellett. Ez az ,, AltCost/RevS”.

Eredmények alapjan lizemmérettol fiiggetleniil veszteséges a magyar
agrarszektor a tamogatasok nélkiil (Cost/rev). Kis lizemméret esetén a
koltségek masfélszer akkorak, mint a netté arbevétel. A kozepes és nagy
cégek koltségei ,,csak” husz szazalékkal magasabbak az értékesitési netto
arbevételénél.

A kis és kozepes gazdalkodok jovedelmezdségének rendkiviil magas volt a
szorasa. Ezt a hektikussagot érdemes lenne kezelni, példdul biztositasokkal,
aszaly és betegségtlirdbb novényi allomannyal. A raktirozéasi képesség
javitasaval. A fentiekre azonban csak most van lehetdség palyazati és
tamogatasi beruhazasok idején, hiszen 2020 utdn ezek atalakulaséaval
valamennyi méretkategoria jovedelmezdsége bizonytalannd valik, minden mas

valtozatlansdga mellett. A kicsi és kozepes méretkategéridba tartozo
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agrarvallalkozasoknak javitani sziikséges a hatékonysagukat, annak
érdekében, hogy ellentételezni tudjak a tdmogatasok kitettségét. Méret
kategoriatol és termelési iranytol fiiggetleniil kiemelt jelentésége van az input

¢és output allokacié optimalizalasanak.

A "Cost/revS" mutatd esetében a kis és nagy iizemméretnél egy relative
kicsi, de pozitiv eredményt realizdlnak atlagosan a vallalkozdsok, mig a
kozepes tlizemméretli gazdasagok meglehetosen 0,79-es értéke alapjan az
tizemi koltségeik 21%-al kisebbek mint a tdmogatassal novelt arbevételiik,
tehat kedvezd izemi eredményt érnek el.

Valamennyi termelési irany esetében, a piaci €s termelési folyamatok
ingadozasa, ciklikussaga miatt a tiamogatasok jelentds stabilitast biztositottak,
egyuttal a miikodés megdrzést teszik lehetdvé. Emiatt egyik dgazat esetében
sem indokolt a tamogatasok jelentds csokkentése. A jelenlegi termelési
feltételek és termelési technoldgiak ismeretében nem lehet az eredményesség
olyan szintjét elérni, amely a timogatasok megsziintetését lehetové tenné.

Mivel az egyéni agrarvallalkozasok heterogén csoportnak bizonyultak,
ezért fontosnak tartottam ezt tovabb vizsgalni. A klaszterelemzés célja az
volt, hogy az atlagosan veszteséges gazdasagok koziil kiemeljem azokat a
cégeket, amelyek nyereségesek.

Az egységnyi arbevételre jutd koltség mutatd szerint a szamtani atlag
alapjan csak a 2. és 5. klaszterbe tartozo vallalatok nyereségesek. Ez a két
csoport a legkevesebb elemszamu, de legnagyobb ilizemméretli csoport a
kibocsatas (output) valtozo szerint.

A tamogatasokat figyelembe vevé mutatd (Cost/revS) alapjan mindegyik
klaszter nyereségess¢ valik. A novénytermesztés €s a jovedelmezdség kozott
pozitiv kapcsolat latszik.

Az alternativ sajat toke koltséggel korrigdldo mutato (Altcost/RevS) alapjan

az klaszterek atlagosan még jovedelmezd kategoridban maradnak, de a
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legnagyobb elemszamu 3. klaszter esetén az ilizemi koltségek kiegészitve a
sajat toke alternativ koltségével szinte megegyezik a tdmogatassal novelt
arbevétellel (AltCost/RevS = 0,95 atlag). Azaz a minta tobb mint
egyharmadat Kkitevo 3. klaszterben lévo legkisebb iizemméretii egyéni
gazdasagok annak ellenére, hogy arbevétel-aranyosan itt a legmagasabb
a tamogatasok aranya, mégis kényszervallalkozasnak tekinthetok, mert
az koltségeik kitermelésére képesek csak. Ez alacsony tokefelhalmozasi
képességre utal, ami a klaszter egy masik jellemzdje miatt veszélyes.

A 3. klaszterben 1év6 egyéni gazdasagok jellemzden alacsony Herfindahl-
indexet értek el, azaz alacsony szintli tevékenység-diverzifikaciot végeznek.
Ez a kis lizemméret miatt varhatd, azonban ezzel az egy tevékenységi iranyra
valé koncentracidoval nagyobb kockazatot vallalnak, mint a nagyobb
lizemméretii versenytarsaik. Ez hosszu tdvon a szektor szezonalitdsa miatt nem
kifizet6do stratégia. Javasolom, hogy a tamogatasok elnyerésének fontos
indikatora legyen a tevékenység diverzifikacioja. Hosszi tavon ez a

gazdak és a szektor érdekeit is pozitivan érintené.
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7. Uj, illetve ujszerii eredmények

Kutatdsom soran az alabbi uj- és ijszerli tudomanyos eredmények

fogalmazhatdak meg:

Eredmény I:

Megallapitottam, hogy a mezogazdasagi vallalkozasok
kotelezettséginek osszetétele kockazatosabba valt. Jellemzéen a magasabb
kamatfelarral nyujtott rovid lejarati kotelezettségek aranya noétt az
egyéni és a tarsas vallalkozasok esetében is. Kiilondsen nagyaranyu a
novekedés az egyéni gazdasagok esetében ahol, amig 2006-ben az 0sszes
kotelezettség mindossze 25%-a volt rovid lejaratt, addig 2011 utan minden
évben meghaladta a 60%-ot. Ezzel ellentétesen a termelés bdvitéséhez és
fenntartasahoz sziikséges ¢és jellemzden kedvezdbb kamatozast beruhazasi és
fejlesztési hitelek mennyisége stagnalt, sot csokkent a vizsgalt id6szakban. Ez
a csokkenés kiilonosen a kisebb egyéni gazdasagok esetében tortént: kevesebb,
mint felére csokkent a beruhazasi és fejlesztési hitelek aranya az Osszes
kotelezettségen beliil 21%-r6l 10%-ra.

Igazoltam, tehat hogy egyfelol a beruhazasi és fejlesztési hitelek
alacsony aranya a vizsgalt idoszakban a hatékonysagnovelo fejlesztések
akadalya volt. Masrészt egy esetleges kamatkornyezet novekedés esetén a
mezogazdasag aranylag nagy mennyiségii rovid lejarata kotelezettségei

miatt, jelentds kamatkockazatnak van kitéve.
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Eredmény II:

Megallapitottam, hogy a tarsas és egyéni gazdasagok elvart likviditasi
rataja Kkiilonb6z6, ami bizonyitottan jovedelmezéségiiket jelentésen
befolyasolja.

A tarsas gazdasagok jovedelmezésége 2,5-6s likviditasi rataig javul,
felette viszont megall, s6t csokken. Azaz ha tul kevés likvid eszkozt tart a
szervezet a kotelezettségeihez képest, az a jovedelmezdségre negativ hatassal
van. A likviditds novelése ekkor az Ossztéke jovedelmezdségét is noveli
eleinte. De a tOlzott mértéki likvideszkdéz tartas (az alternativ
kamatveszteségek miatt) végil romld jovedelmezdséget eredményez. Az
utobbi megallapitas kiilondsen igaz a jellemzéen nagyon magas likviditasi
rataval rendelkezé egyéni gazdasagokra is, amelyek talzott mértéki
likvideszkdoz  alloméanya romld jovedelmezdséget eredményez. Az
agrarvallalkozasok likviditasi kockazatat a vallalkozasok jovedelmezéségi
helyzetével sziikséges oOsszhangba hozni. Az optimalis likviditas

fenntartasa eldsegiti a jovedelmezo gazdalkodast.

Eredmény III:

Kialakitottam az AltCost/RevS gazdasagi teljesitmény mutatészamot a
mezogazdasagi vallalkozasok jovedelmezoségének mélyebb vizsgalatahoz.
Az (Uzemi Kkoltségek osszesen + sajat toke alternativa koltsége) /
(Ertékesités netté arbevétele + Vissza nem téritendé tamogatasokat)
mutato egy olyan teljesitményméré jelzészam, amely a vallalkozas
jovedelemtermelé képességét méri a befektetett toke koltségének
levonasat kovetden.

A hanyados értéke amennyiben egy alatt van, akkor a tamogatasokkal
novelt arbevétel meghaladja az iizemi kiadasokat és a befektetett toke

koltségét.
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Eredmény IV:

Az alternativ sajat toke koltséggel korrigaldo mutato (Altcost/RevS)
alapjan klaszteranalizissel meghataroztam a leginkabb tamogatasfiiggé
agrartermeloket. A 3. klaszter tomoriti Oket ahol, az arbevétel aranyos
agrartamogatas 20%, tehat a nagyon alacsony arbevétel miatt ezek az lizemek
teljesen kiszolgaltatottak a tamogatasi rendszernek. Jellemzo rajuk az alacsony
szinti tevékenység-diverzifikaci6. Az egy tevékenységi irdnyra valo
koncentracioval tovabbi kockazatot vallalnak.

A mutatd alapjan a vizsgalt egyéni gazdalkodok atlagosan jovedelmezdk,
de a legnagyobb elemszamu 3. klaszter esetén az AltCost/RevS mutatd 0,95
értéke azt jelenti, hogy az lizemi koltségek kiegészitve a sajat tOke alternativ
koltségével szinte megegyezik a tamogatassal novelt arbevétellel. Ez azt
jelenti, hogy a legkisebb iizemméretii egyéni gazdasagok tamogatas-

csokkenés esetén veszteségessé valnak.
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8. Osszefoglalas

Ertekezésemben a Magyarorszagon miikodd —agrarvallalkozasokat
vizsgaltam pénziigyi szempontbdol. A cimben megjelolt kérdésre miszerint
jovedelmezo-e a mezégazdasag a téma osszetettsége miatt természetesen
nem lehet eldontend6 kérdésként reagalni. Agrartaimogatasok nélkiil a
szektor atlagosan veszteséges, tamogatassal egyiitt azonban a szereplok
jellemzoen nyereséges kategoriaba keriilnek, azonban kutatisomban
meghataroztam azt a csoportot, amely az esetleges tamogatas csokkenés
kockazatanak leginkabb ki van téve. Kitértem az ilizemméret és a
termelési irany szerinti jovedelmezdségen tul a szektor jovedelmezdségét
meghatarozo tényezok vizsgalatara is, mint a sajat toke alternativ
koltsége. Azt tlztem ki célul, hogy feltarjam a szektorral kapcsolatos
sajatossagokat, illetve javaslatot tegyek fejlesztésére pénziigyi mutatok
segitségével.

Ertekezésem elején bemutattam, hogyan alakult a mez3gazdasag szerkezete
finanszirozhatosagi és jovedelmezdségi szempontbol.

Az egyéni gazdasagok relativ helyzete a 2008-2011-ig kis mértékben
valtozott, majd 2014-re eltolédds kovetkezett be. Csokkent a
kotelezettségallomany nélkiiliek ardnya, €s ndtt az alacsony és kodzepesen
eladosodott egyéni gazdasdgok szdma. Tarsas vallalkozdsok esetében is
csokkent azoknak a gazdalkoddknak a szama, akik semmilyen idegen forrassal
nem rendelkeznek. A mezOgazdasagi vallalkozasok kotelezettségeinek
mértéke nominalisan noétt, de mérlegfodsszegéhez viszonyitva, sulya
folyamatosan csokkent 28%-161 16%-ra 2006-2015 kozott. Ezt a gazdalkodok
sajat tokéjének relativ nagyobb ndvekedése miatt tortént.

A kovetkezd fejezetben megfogalmaztam hipotéziseimet, majd
vizsgélataimat az adatbazis jellemzésével kezdtem, majd ismertettem a

vizsgalat modszereit.
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Megallapitasaimat a hagyomanyos statisztikai modszereken kiviil, mint
atlag, szoras, regresszio elemzéssel, klaszter analizissel és trendszamitasokkal
tdmasztottam ald. A  kOvetkeztetések  fejezetében  Osszefoglaltam
megallapitdsaimat ¢és megvizsgaltam, hogy mely hipotéziseim keriiltek
bizonyitésra, és azok mivel magyarazhatoak.

Els6 hipotézisem arra irdnyult, hogy az alacsony kamatkdrnyezet miatt az
agrarcégek vajon novelik-e idegen t6ke allomanyukat, a sajat
tokefinanszirozassal szemben, kiillondsen a hosszu lejaratt idegen forrasokat
elényben részesitve.

Megallapitottam, hogy a harom lehetséges agrarfinanszirozasi csatorna
koziil a hitelezés lehet a tobbi tényezovel szemben a dominans elem, mert ez
képes leginkdbb a mezdgazdasagi termelés struktirdjat gazdasdgossagi
szempontok alapjan megszervezni. Ebben a rendszerben a tamogatasokat is a
gazdasagossagi-hatékonysagi kritériumok alapjan célszerli szétosztani, mely
kritériumok leginkabb a hitelezés oldalarél kényszeritheték ki. gy példaul a
jelenlegi gyakorlat helyett a timogatasokat a tartosan életképes gazdasdgokra
kellene dsszpontositani, melyek eredményessége nem a tdmogatasoktol fiigg.

Felvazoltam az utobbi évtized raforditds arindexeinek és agrartermék
arindexeinek kolcsonhatasat. Az aggregalt teljes mezdgazdasagra vonatkozo
agrarolld kedvezd képet mutat az utobbi évtizedben. De még mindig jelentds
negativ tényezd az agrarollo hatasa az allattartd szektorokban. Az agrarolld
nyilasa a gazdasagi novekedés egyfajta kovetkezménye, mely az allattartd
agrarvallalkozasok szamara alkalmazkodasi kényszert jelent.

Meghataroztam empirikus adatok alapjan az optimalis likviditas mérteket a
vizsgédlt mezdgazdasagi szektorokban. Vizsgdltam a likviditds ¢és
jovedelmezdség kapcsolatat, ami a varakozasaimmal egyezé mddon eleinte
pozitiv, azaz ha tl kevés likvid eszkozt tart a szervezet a kotelezettségeihez
képest, az a jovedelmezdségre negativ hatdssal van. A likviditds novelése

ekkor az 6ssztéke jovedelmezdségét is noveli eleinte. A vallalkozdsok adatai
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pozitiv 0sszefiiggést mutatnak a likviditas és a jovedelmezdség kozott. Tehat
a tul alacsony likviditas, gatja lehet a jovedelmezd vallalati miikodésnek,
viszont a mintdban a 2,5 mérték( likviditasi ratanal mar a tovabbi
jovedelmezdség novekedés megall, sot kissé csokken. A talzott likvideszkoz
romlé jovedelmezdséget eredményez.

Ezt kovetéen az agrarszektor jovedelmezOségét {izemméret szerint
vizsgaltam. Az agrartamogatdsok mellett kiemelt figyelmet forditottam az
egyéni gazdasagok jovedelmezdségére sajat toke alternativkoltsége mellett.
Azt vizsgaltam, hogy a magyar agrargazdasagok tdmogatasok nélkiil és sajat
toke alternativkoltsége mellett tudnak e gazdasagi profitot realizalni.

Tamogatas nélkiil atlagosan veszteséges a magyar agrarszektor (egységnyi
arbevételre jutd koltség mutatd szerint). Az lizemi koltségek 11%-kal
nagyobbak atlagosan, mint a nettd arbevétel. Az egyéni gazdasagokra sziikitve
9%-kal magasabbak az lizemi koltségek a nettd arbevételnél.

Bevezettem az AltCost/RevS gazdasagi teljesitmény mutatot: Az (,,Uzemi
koltségek 0sszesen” + ,,Sajat tOke alternativa koltsége”) / (,,Ertékesités netto
arbevétele” + ,,Vissza nem téritendd tdmogatdsokat”) mutatd egy olyan
teljesitménymérd  jelzOszdm, amely a vallalkozds jovedelemtermeld
képességét méri a befektetett toke koltségének levonasat kdvetden.

Ezt kovetden klaszteranalizissel feltartam az agrartdmogatas csokkenés
kockéazatanak leginkdbb Kkitett csoportot. A klaszterek atlagosan még
jovedelmezd kategoriaban maradnak, de a legnagyobb elemszamu legkisebb
tizemmeéretli egyéni gazdasdgokat magaban foglal6 3. klaszter esetén az iizemi
koltségek kiegészitve a sajat téke alternativ koltségével szinte megegyezik a
tamogatassal novelt arbevétellel (AltCost/RevS = 0,95 atlag). Az arbevétel
aranyos agrartamogatas 20%, tehat a nagyon alacsony arbevétel miatt ezek az
tizemek teljesen ki vannak szolgéltatva a tamogatasi rendszernek. Jellemz6
rajuk az alacsony szintli tevékenység-diverzifikacid. Az egy tevékenységi

iranyra valé koncentracidval tovabbi kockazatot vallalnak.
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MELLEKLETEK

1. Melléklet

summarize returnonsales CostRev Size Subsidies Liquidity Equityratio

Variable Obs Mean Std. Dev. Min Max
returnonsa~s 1962 .3520883 1.169154 -22.63002 28.36471
CostRev 1962 1.390974 1.734575 .2387436 30.98627

Size 1962 6.83945 2.285402 3 14
Subsidies 1962 .4554049 1.009231 0 21.24902
Liquidity 1962 .886344 2.67272 0 82.90196
Equityratio 1962 .84911 .3218138 -8.087179 1

regress returnonsales CostRev Size Subsidies Liquidity Equityratio

Source SS df MS Number of obs = 1962

F( 5, 1956) = 623.78

Model 1647.38739 5 329.477477 Prob > F = 0.0000
Residual 1033.14386 1956 .528192157 R-squared = 0.6146
Adj R-squared = 0.6136

Total 2680.53125 1961 1.36692057 Root MSE = .72677
returnonsa~s Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
CostRev -.6359341 .013869 -45.85 0.000 -.6631337 -.6087344
Size .0393042 .0072958 5.39 0.000 .024996 .0536125
Subsidies .8532159 .0245887 34.70 0.000 .804993 .9014387
Liquidity .1856785 .0070324 26.40 0.000 .1718867 .1994702
Equityratio .0903237 .0527361 1.71 0.087 -.0131011 .1937486
_cons .3380083 .0757784 4.46 0.000 .1893933 .4866232
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