ONKORMANYZATI TULAJDONU VALLALATOK
CSODKOCKAZATANAK VIZSGALATA
MAGYARORSZAGON

ANALYSIS OF THE BANKRUPTCY RISK OF COMPANIES
OWNED BY LOCAL GOVERNMENTS
IN HUNGARY

MOLNAR Petronella— HEGEDUS Szilard

Kulcsszavak: csddkockdzat, onkormdinyzati tulajdonii villalat

Keywords: bankruptey risk, companies owned by municipalities

JEL kéd: H7



OSSZEFOGLALO

Az dnkormdnyzatok felelisek a kizjavak és a kozsolgdltatisok elddllitasaért, mely feladatok elldtdsdt
dnkormdnyzati tulajdonii vallalkozdsokkal valdsitiak meg a belybatdsagok. Az onkormdnyzati tulajdonii
cégek gazddlkodnak az dnkormdnyzati vagyonnal, illetve fejlesztik, bovitik azgt, tovdbba biztositiak a la-
kossdg szamdra nélkiilozhetetlen kozszolgdltatdsokat. A Rozsolgdltatdsok mindsége hatdroza meg a le-
lepiilésen élok életszinvonaldt, valamint a telepiilések helyzetét az dsszes tobbi telepiilés kizitti versenyben.

Az elpiilt évtizedeke sordn a feflidd informatikai hattér és a statisztikai modszerek, valamint a folyamato-
san _jelentkezd, novekvd igtnyek miatt s3dmos modellt készitettek a csédveszélyes cégek meghatirozdsdra.
Valamennyi modell pénziigyi-szdamuviteli kimuntatisokbil képzett mutatdsgamokon alapszik. A csodeldre-
Jelzési modellek ngyan nem képesek eldre jelezni a cégek jovdjet, de alkalmazdsnk soran megtudbatink, hogy
a cég a péniigyi- sgdmviteli mutatdsdmai alapjan a csodis vagy tiléld villalatok csoportidhoz, tartoik-e.
A kautatds sordn onkormdnyzati tnlajdonsi gazdasdgi tarsasdagok pénzigyi — szdmuviteli mutatdszdamai fe-
riiltek goresd ald, 407 darab céget vigsgdltunk meg 3 féle csideldrejelzési modell segitségével 2006, 2011 és
2013-as évekre vonatkozdan. A tanulmainy célja, hogy értékelje, mely onkormdinyzati tnlajdonsi gazdasdgi
tirsasagok voltak a vizsgdlt harom évben-csidbelyzetben. Célunk, hogy varianciaanalizis segitségével dssze-
basonlitsuk a kiilinbizd ipardgakban tevékenykedd cégeket, valamint a cégek méreteit és a killinbizd tele-
piiléskategdridkban miikods vallalkozdsokat.

SUMMARY

Local governments are responsible for the production of public goods and the provision of public services. These
tasks are carried out with the belp of enterprises owned by a local govermment. These kinds of firms dispose
of the assets of local governments and they improve or extend them. Besides, they provide public services which
are indispensable for the citizens. Public service guality determines the living standards of the inbabitants and
the position of the settlement in the competition with other municipalities.

Due to the developing I'T-background and the improving statistical methods as well as thanks to the conti-

nously growing demands, several models were established to define companies that were exposed to the danger
of bankruptey in the past few decades. Every model is based on figures derived from financial-acconnting
calenlations. Although the future of a company can not be predicted using bankruptey forecast models, it can

be defined if the firm belongs to the group of bankrupt or surviving companies according to the financial-
accounting figures. When conducting the research, financial-accounting figures of business companies owned
by a local government were reviewed. 407 companies were assessed with 3 different kinds of bankruptcy

prognosis models with regard to the business years 2006, 2011 and 2013. We have set the goal to evaluate

which business companies owned by a local government suffered from insolvency in the three years in question.

Our objective is to compare firms operating in different branches, check their size and collate enterprises of
various municipality categories using the method of variety analysis.
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BEVEZETES

A tanulmany célja, hogy 3 csédmodell segitségével értékelje 3 évre vonatkozdan az dnkor-
manyzati tulajdonu vallalatok helyzetét. A kutatds soran goéresé ala kertiltek az 6nkormany-
zati tulajdonu cégek, azaz hogy normal piaci mikoédést feltételezve a vallatok mennyi része
keriilne csédveszélyes allapotba. A vizsgalat soran mind agazati szinten, mind pedig telepi-

léskategorianként elemeztiik a vallalatokat.

SZAKIRODALMI FELDOLGOZAS

A fejl6d6 informatikai hattér és a statisztikai médszereknek készénhetden, illetve a folyama-
tosan jelentkez8, b6vils igények miatt szamos modellt készitettek a csédveszélyes cégek
kiszirésére. A modellek pénziigyi-szamviteli kimutatasokbdl képzett mutatészamokon alap-
szanak. A csGdel6rejelzési modellek célja nem a cégek jovGiének elérejelzése, hanem alkal-
mazasuk soran megtudhatjuk, hogy a cég a pénziigyi- szamviteli mutatészamai alapjan mely

csoportba tartozik, azaz cs6dds vagy tulélé-e a vallalat.

ALTMAN 1968-ban publikalta a diszkriminancia-analizis cs6delérejelzésben uttérének sza-
mité modelljét. A modell szerint a cégek mérlegeibdl, eredménykimutatdsaibdl és a piaci ér-
tékeibdl olyan mutatészamok képezhetSk, amelyekkel el6re jelezhets a csédveszély. Altman
modelljében t6bb olyan mutatészamot haszndl a hozzajuk kiszamitott silyok segitségével,
melyek segitségével a vallalkozasok besorolasa lehetséges csédveszély szempontjabdl. A mu-
tatok Ot £6 csoportba tartoztak: likviditasi, megtériilési, tékeattételi, eszkdz megfelelSségi és

eszkdz-kihasznaltsagi. Médositott Altman modellje a kévetkezd fiiggvényen alapul: 27 =
0,717 X1 + 0,847 X2 + 3,107 X3 + 0,42 X4 + 0,998 X5; ahol

X1 = nett6 forgbtéke / Gsszes eszkoz

X2 = visszatartott nyereség / Osszes eszkOz

X3 = addzas és kamatfizetés el6tti eredmény/ Osszes eszkoz
X4 = részvények konyv szerint értéke / addssig

X5 = eszkozaranyos arbevétel

A kritikus értékek: ha 2’ < 1,23 — ¢s6d6s kategoria
ha 1,23 <=7’ <= 29 — szurke tartomany

ha 7’ > 29 — tilélés varhato.
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SPRINGATE 1978-ban Altman moddszeréhez hasonlbéan a diszkriminancia analizist alkal-
mazta modelljében. A modell 4 6 pénziigyi mutatészamot hasznal és alakja a kovetkezGkép-
pen néz ki: Z= 1,03 (forgdtéke/métlegfGosszeg) + 3,07 ((addzas elStti eredmény+fizetett
kamatok)/métlegféosszeg) + 0,66 (addzas elStti eredmény/r6vid lejarati kotelezettségek) +
0,4 (értékesités nettod arbevétele/mérlegféosszeg). A modell szerint, ha a Z értéke kevesebb,
mint 0,862, akkor a cég ,,cséd6snek” mindsiil.

VIRAG MIKLOS 1990-ben hazai cégek pénziigyi-szamviteli kimutatasaibol képzett vi-
szonyszamok és a csédveszélyezettség kdzotti kapesolatot vizsgalta. Virag a modell elkészi-
tése soran a logisztikus regresszi6 és a diszkriminancia-analizis modszereit alkalmazta, s meg-
hatarozta, hogy mely valtozok esetében kilonbézik leginkabb a fizetésképtelen és a taléls

csoport. A magyar csédmodell a kévetkezd két fuggvényen alapszik:

— Cs6d=-7,73405 + 1,72122 Likviditasi gyorsrata - 0,22514 (Cash flow/Osszes tartozas) -
2,29162 (Forgbeszkdz/Osszes eszkdz) + 0,21935 (Cash flow/Osszes eszkéz)

— Kontroll=-10,35017 + 3,07788 Likviditasi gyorsrata + 1,40883 Cash flow/Osszes tarto-
zas + 1,37222 (Forgbeszkéz6k/Osszes eszkdz) + 0,25301 (Cash flow/Osszes eszkoz)

A vizsgalat soran a cégek mutatészamainak értékeit kell mindkét képletbe behelyettesitent,

majd abba a csoportba kell sorolni a céget, amely képlet értéke nagyobb értéket eredményez.

Jelen tanulmanyban hipotézisként megfogalmazhatd, hogy a kiilonb6z6 modellek nagymér-
tékben eltérs eredményeket mutatnak.

Onkormiényzatok szerepe

Az 6nkormanyzatok felelések bizonyos kozjavak és kdzszolgaltatasok eléallitasaért, azonban
a feladatok elvégzését 6nkormanyzati tulajdonu vallalkozasok atvallalhatjak. Az 6nkormany-
zati tulajdonu vallalkozasok gazdalkodnak az 6nkormanyzati vagyonnal, illetve fejlesztik, b6-
vitik azt, tovabba a lakossdg szdmara lényeges kdzszolgaltatasokat biztositanak. A kézszol-
galtatasok szinvonala hatirozza meg a telepiilésen €16k életmindségét, valamint a telepiilések
helyzetét az Gsszes tobbi telepiilés kézotti versenyben. Az nkormanyzati gazdalkodas részei
a szolgaltatismenedzsment koordindldsaért felel8s szervek, a koltségvetési szervként mi-
kodé feladatellato szervek, valamint az 6nkormanyzatokhoz kapcsolt, szervezetileg azonban
elkilonilt gazdasagi tarsasagok. Az 6nkormanyzati gazdasig részét képezhetik nonprofit
szervezetek, szolgaltatast biztositd szabalyozott és nem szabalyozott gazdasagi tarsasagok (7.
dbray).
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1. dbra: Helyl 6nkormanyzati feladatellatas strukturalis abraja
Forrds: VIGVARI, 2008

A 2011, évi CLXXXIX. térvény fogalmazza meg az énkormanyzatok kételezé és dnként
vallalat feladatait. A kételez6 feladatok kore a helyi 6nkormanyzatok kozétt is eltérd, hiszen
figyelembe kell venni az 6nkormanyzat gazdasagi teljesit6képességét, a lakossag szamat, to-
vabba a kézigazgatasi teriilet nagysagat. Onkormanyzatok kézt megkiilénbéztethetiink tele-
pllési 6nkormanyzatokat, a tévarost és kertileteit, megyei dnkormanyzatokat, megyei jogu
varosok 6nkormdnyzatait, valamint nemzetiségi 6nkormanyzatokat (GASPARICS et al.,
2015).

Az Alaptorvény 32. cikke irja le az nkormanyzatok jogait, feladatait. Az 6nkormanyzat gya-
korolja a tulajdonosi jogokat az nkormanyzati tulajdon felett, meghatarozza a kéltségvetést,
és ez alapjan 6ndlléan gazdalkodik, a vagyondnak, illetve bevételeinek felhasznalasaval vallal-
kozasi tevékenységet folytathat, mikzben nem veszélyezteti a ktelez6 feladatainak ellatasat,
valamint meghatarozza a helyi adék fajtajat és mértékét. A helyi 6nkormanyzatok tulajdona
koztulajdon, amely segitségével az 6nkormanyzatok a feladataikat ellatjdk (LENTNER,
2014).

Az 6nkormanyzatok mikédéstk soran nem a profit maximalizalasara torekszenek, azonban
fontos, hogy vagyonukat fenntartsak, szolgaltatasaik szinvonalat folyamatosan emeljék. Az
onkormanyzatok gazdalkodasuk soran nem termelhetnek veszteséget. Az 6nkormanyzati

miik6dés feltétele a gazdalkodas hatékonysaga, gazdasagossaga, illetve eredményessége (ZF-
MAN - TOTH, 2015).

ANYAG ES MODSZER

A kutatas soran a profitorientalt vallalkozasokra felépitett csédmodellek érvényesiilését vizs-
galtuk az 6nkormanyzati tulajdont gazdasagi tarsasagok kérében. A vizsgalat célja abban is
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allt, hogy ezen cs6dmodellek milyen mértékben alkalmazhaték nem profitorientalt, azaz 6n-
kormanyzati tulajdond vallalkozasokra. Mindharom csédmodell k6zds jellemzje, hogy
diszkriminanciaanalizist alkalmaz. Az elsé tobbvaltozés modellek kézt Altmann és a Sprin-
gate moédszerei voltak, illetve hazankban el8szor ilyen szamitasokat Virag Miklés professzor
végzett 1990-ben, amelybdl az egyik modelljét megvaldsitotta. Tapasztalati alapon 3 év vo-
natkozasaban végeztiink vizsgalatot. Ezen évek 2006, 2011 és 2013-as év. Az évek valaszta-
sanak oka, hogy adatbazis e harom évre all rendelkezésre, amely a megyei jogd varosok, a
févaros és a févaros keriiletei 6nkormanyzati tulajdonu vallalkozasainak adatait tartalmazza.
Tulmenden a praktikus okokon, 2006-ban kezd6dott meg az 6nkormanyzatok eladésodasa,
valamint a valsag elStti utols6 év volt. 2011-ben tortént az Snkormanyzati céges vilagban egy
inflexi6, vagyis a cégek szamanak drasztikus névekedése megallt, ezzel az eszkézérték atren-
dezésre keriilt. 2013-as évben a szektor adéssagallomanya rekordot déntétt, GDP ardanyosan
1%-o0s értéket atlépte, és a vizmlveknél megvaldsult vagyonataramlds mellett kozel 20 milli-
ard Ft-tal ntt a kozfeladatot ellaté cégek addssigillomanya (HEGEDUS, 2016).

A vizsgalati adatbazis kézel 407 cég éves beszamoldinak adatat tartalmazza, amely kozil sza-
mos céget 2006-ot kévetSen alapitottak, igy a céges létszam valtozik az évek soran, illetve
néhany vallalkozasnak nem allt rendelkezésre minden adata. Igy az SPSS programcsomag

nem tudott ra értéket szamolni, a hidnyzé értéknek ez az oka.

Célkittzés: A harom teleptléskategériaban mikédd vallalkozasok harom klasszikus cséd-
modell szerinti elemzése. Mivel a vallalkozasok koézfeladatokat latnak el, igy a csédbejutasi
valoszintiséglik alacsonynak tekinthetd, ugyanakkor j6 fokméré a cs6dmodell adatai alapjan,
hogy milyen mértékben életképesek a kbzfeladatot ellatéd vallalkozasok.

EREDMENYEK

Az els6 tablazatban a 3 csédmodellre, és a harom évre lefutatott elemzés leird statisztikajat

lehet olvasni.

2006-ban az 6sszes vizsgalt cég koziil 10%-ot kitevd legrosszabban teljesité énkormanyzati
cégek legfelsé értéke 0,3422 volt Altman médszere szerint, vagyis ez azt jelenti, hogy a leg-
rosszabb zéta értékkel rendelkezé vallalkozasok 0,3422-nél kisebb értékiek, {gy erésen csGd-
veszélyesek. 2011-ben ez az érték -0,754-re, 2013-ban pedig 0,0038-ra csékkent, mivel 2 mo-
dell megengedi extrém esetben a negativ zéta értéket. Altman csédmodellje szerint 2006-ban
effektive a cégek mutatészamaik alapjan 40%-a esett a tulélé zoénaba, mig 2011-ben mind-
Ossze a 30%-uk és 2013-ban a 35%-uk volt a tiléls kategdriaba esé. Az Altman-féle formula
két értékkel dolgozik, amely k6zott talalhato a szlirke zona, ezt az abran sziirkével jeloltiik.
Itt talalhat6 a vallalati minta 35%-a 2006-ban, 30%-a 2011-ben és 20%-a 2013-ban. Ezek a
vallalkozasokrél nem egyértelmd, hogy mely csoportba sorolédnak.
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1. tablizat. A vizsgalt csédmodellek Z-értékei

;;;;122;1;116 Altman Springate Vitag (1990)
Vizsgilt év 2006 | 2011 | 2013 2006 2011 2013 2006 2011 2013

N Elérhet 199 184 342 196 343 361 193 334 345
Hinyz6 208|223 65 211 64 4% 214 73 62

Atlag 323 298 411 0,57 015 0,58 6,58 10,63 43,19
Medi4n 231 1,92 228 0,60 049 0,53 472 477 482
Minimum 686 | 859 asis| 221 4302 2540 3,96 73| 125277
Maximum 3947 | 15164 37688 5,80 14,12 121,11 74,28 | 57856\ 1128182
5 000 -1,07 0,85 1,42 2,97 429 0,82 0,15 022

10 034 o000 0,08 0,38 1,06 1,28 1,39 0,74 0,76

15 059 o018 022 0,08 0,64 0,57 2,03 1,38 1,53

20 0s2| o031 0,56 0,11 042 0,30 2,50 1,85 1,93

25 1,09 055 0,84 0,19 0,20 0,05 279 249 2,59

30 135 092 1,03 0,27 0,07 0,13 3,04 2,90 3,21

35 167 1,24 1,43 0,32 0,17 022 348 341 358

40 184 1,37 1,71 045 027 0,33 3,86 3,83 4,02

45 207| 1,59 2,06 0,50 038 0,39 4,35 446 4,49

Percentilis 50 231 1,92 2,28 0,60 0,49 0,53 472 477 482
55 254 224 257 0,66 0,63 0,62 5,11 5,07 545

60 304| 261 2,84 0,83 0,83 0,81 5,33 575 6,00

65 329| 287 3,20 0,94 0,96 0,99 6,15 6,26 646

70 367 | 311 3,58 1,02 1,18 1,13 6,91 7,33 6,98

75 408| 365 3,99 1,22 1,37 1,32 7,59 826 7,61

80 435 401 447 1,38 1,56 1,50 8,52 9,79 9,31

85 508| 448 5,51 1,53 1,82 1,67 9,87 13,97 10,94

90 637\ 523 7,12 1,84 242 216 11,86 17,98 16,72

95 911 619 10,71 285 3,39 289 2245 31,93 23,80

Forrds: Sajat kutatas, 2017

Springate modellje szerint azonban 2006-ban a vizsgalt vallalkozasok 10%-a, 2011-ben 30%-
a, mig 2013- ban 20%-a mondhaté csédésnek. Virdg Miklés médszere pedig azt tdmasztja
ala, hogy a vizsgalt sokasag 30%-a keriilt a cs6d6s zonaba két id6szakban, 2006-ban feljebb
volt az érték. A tablazatbdl ol lathat6, hogy két modell alatimasztotta, hogy a legjobban
teljesitS cégek felsé 10%-anak mutatdszamai 2011-ben érték el a legmagasabb értéket.

Ahogyan lathat6, a harom modell meglehetésen eltér eredményeket produkalt. Eszreve-
het6, hogy leginkabb egymashoz kézeli értéket az Gjabbnak szamité Virag Miklos, és a Sprin-
gate modell eredményezett.

Megallapithaté ezekbdl az adatokbdl, hogy normal piaci mikodést feltételezve a kilénb6z6
modellekben a cégek nagy hanyada csédveszélyes szituaciéban lenne. Ennek oka, hogy a
bevételi oldaluk nagymértékben fiigg az onkormanyzati forrasoktdl, kiilonGsen igaz ez a
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2006-2011 kozotti idészakban a palyazatok lehivasa érdekében létrehozott, dontéen non-
profit vallalkozasokra.

Agazati vonatkozasban megvizsgalva azonban megfigyelhetS, hogy az utolsé vizsgalt évre
lefutatott varianciaelemzés nem talalt szignifikans differenciat a killonféle zéta értékek ko-
z6tt, mivel az Altman modellnél 0,32-es, a Springate modellnél 0,956-os, illetve a Virag Mik-
16s 1990-es modelljénél 0,68-as értéki volt az F-proba szignifikancia-szintje.

2. tdblazat. Altman modell szerinti valtozok agazati megoszlasa 2006, 2011, 2013-as évekre

vonatkozéan (adatok db szamban)

Altman modell kategoria Cs6dos Sziirkez6na Tuléls
Vizsgalt év 2006 2011 2013 2006 2011 2013 2006 2011 2013
Oktatas és nevelés 0 1 6 0 0 2 1 1 2
Tavhészolgaltatas 1 2 7 6 5 6 3 0 1
Hulladékkezelés-és  gaz-

dalkodas 0 0 2 6 5 11 4 4 3
Temetkezés, zoldfeliilet,

kéményseprd 2 1 2 3 1 3 4 2
Tomegkozlekedés 3 3 4 1 0 1 1

Ingatlanvagyon-gazdalko-

das 5 5 9 7 7 11 14 10 11
TDM, vendéglatas 1 1 5 1 3 3 1 5
Varosiizemeltetés 4 1 5 1 6 4 12
Allatkert és szorakoztatas 0 2 1 ) ) 1 2 0 2
Fiird6 és strandiizemelte-

tés 2 5 6 0 0 1 4 3 5
Szocialis foglalkoztatas 5 6 7 ” 6 1 4 7
Mérnéki tevékenység 1 0 10 6 5 7 7 8 21
Tajékoztatas, média 5 3 4 4 3 6 4 6 13
Egeészségiigy 1 1 3 1 0 5 2 3 5
Kulturalis szolgaltatas 2 5 13 4 4 1 10 7 16
Sportklub, sportiizemelte-

tés 9 12 14 2 1 6 2 1 5
Gazdasagfejlesztés 2 2 2 1 0 1 2 1 5
Viz és csatornamii 2 9 5 8 6 6 8 5 7
Vagyonkezel6 holding 2 2 2 2 2 5 0 0 0
Egyéb tevékenység 4 3 5 4 4 3 4 5 5

Forrds: Sajat kutatas
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A 2. tdblazat megmutatja, hogy tevékenységik szerint 2006. évben a vizsgalt sokasag koziil
hany cég sorolhatd a cs6dos, a tdléls, illetve a sziirkezdénaba Altman modellje szerint. J6l
lathato, hogy a tomegkdzlekedéssel foglalkozo cégek kozil nem volt tuléls vallalat, ezzel
szemben az Allatkert mikédésével, illetve szorakoztatas nytjtasaval foglalkozé cégek kozt
nem taldlunk olyan értékeket, amely a cs6d6s kategoriaba esett volna. A vizsgalt cégek koziil
26 cég ingatlanvagyon-gazdalkodassal foglalkozott, melybdl 14 cég a talél6 kategoriaba, 7
cég pedig a sziitkezonaba esett. Jellemz6 tovabba, hogy a vallalkozasok kulturalis szolgalta-
tasokat nyujtanak. A kulturalis szolgiltatast nyujt6 vizsgalt cégek t6bb mint 60%-a j6l ma-
kodott 20006. évben, igy a tuléls zonaba estek az Altman modell szerint. Szintén jol mutatja
a helyzetet és a helyhatésagtol vald figgdséget a sportklubok esete, ahol a vizsgalt vallalatok
dontS hanyada csédveszélyes helyzetben volt 2006-ban, megmentésiik az 6nkormanyzati és
allami tAmogatasoknak koszénhetd. Az 6nkormanyzati kozfeladatellatasban érdekelt vallal-
kozasok kozil a hulladékgazdalkodoknal 4 esett a tulélé kategéridba, amelyek nagy része
szakmai befektet résztulajdonaban voltak. A tavhészolgaltatok esetében szintén a nem tul-
¢l6 kategbéria iranyaba tér ki a mérleg nyelve. Ez a helyzet a vizik6zmd agazatban mikods
véllalkozasok esetében is tetten érhetd, hiszen kevesebb, mint 50%-uk volt talélé 2006-ban.

A sportiizemeltetéssel foglalkozé cégek szama a legmagasabb a cs6d6s zonaban 2011. évben
is. A vagyonkezel6 holdingok egyik évben sem érték el a tdléls zénaba esé értékeket. 2006.
évben a vizsgalt vallalkozasok 41,2%-a esett a tdlél6 zénaba, mig 2011. évben minddssze
34,8%-a. A cs6dos vallalkozasok aranya pedig az Osszes vizsgalt cégen belil 2006. évben
minddssze 25,6% volt, mig 2011. évben mar 34,8%-ra nétt. A vizsgalt cégek adatait meg-
vizsgalva megallapithat, hogy a véllalatok dénté hanyada mar nem a tulélé zénaban volt. A
vizsgalt szakfeladatokba sorolt cégeknél csak harom agazatban mutatkozott egészségesnek a
vallalatok nagyobb része.

Ezen agazatok:

—  Oktatas és nevelés,
—  Mérnoki-miszaki tevékenység,

—  illetve meglep6 médon az egészségligyi ellatd vallalatok.

2013-ra a sportiizemeltetéssel foglalkozo, illetve a viz és csatornamd szolgaltatast nyujt6 csé-
dos cégek szama nétt. Ahogy 20006-0s és 2011-es évre is jellemz6 volt, 2013. évben is az
ingatlanvagyon-gazdalkodassal foglalkozé cégek szama magas volt a talél6 vallalkozasok ko-
z6tt. Mig 20006. évben az allatkerti szolgaltatast nydjtd cégek kézott nem talalhatd cs6dos
vallalkozas, 2013-as évre vonatkozéan ez mar nem igaz, két allatkerti szolgaltatassal foglal-
kozé cég is a cs6dos zénaba kertlt. 2013-ban javult a t6bb mint felerészben talélé vallalko-
zasok részaranya, 1évén, hogy a 2006-o0s értékhez hasonléan 6 dgazatban mikéds vallalatok
voltak talélének mindsithetéek nagyobb részében. Ha teljes vizsgalt céges kort nézziik, 39%
volt ttlélének mindsithetd, ez némiképpen jobb értéknek mindsithetd, mint a 2011-es érték,
azonban nem érte el a 2006-os értéket.
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Osszefoglalva tehat az Altman modell a vallalatok donté részét a cs6dveszély valamely kate-
goridjaba sorolja. A vizsgalatok nem igazoljik vissza HEGEDUS (2016) eredményeit, amely
a 2013-as évet jelolte meg leginkabb rossz gazdalkodassal sujtotta évnek a koltségvetésen
kiviili feladatellaté szektorban.

3. tablazat: Springate 2006, 2011 és 2013-as valtozok agazati megoszlasa (adatok db szam-
ban)

Modell kategoria Cs8dos Tuléls

Vizsgalt év 2006 2011 2013 2006 2011 2013
Oktatas és nevelés 5 6 0 5 7 1
Tavhészolgaltatas 4 2 0 10 11 10
Hulladékkezelés-és

gazdalkodas 2 2 0 14 18 10
Temetkezés, zoldfe-
lilet, kéményseprd 1 1 1 12 ? 8
Tomegkozlekedés 2 2 2 3 3 2
Ingatlanvagyon-gaz-

dalkodas 5 2 2 25 28 22
TDM, vendéglatas 4 6 1 9 14 4
Varosuizemeltetés 7 7 0 14 13 12
Allatke,rt és szora- 1 1 0 3 4 4
koztatas

Fiirdg ’es strandiize- - - 4 5 4 2
meltetés

Szc2c1ahs foglalkoz- 8 3 5 12 17 11
tatas

N:[ernokl tevékeny- 13 5 > 24 34 12
ség

Tajékoztatas, média 4 2 17 19 10
Egészségiigy 4 4 0 9 6 4
K,ulturahs szolgalta- 11 - 4 29 36 12
tas

Sportkl,ub, sportiize- 13 14 6 12 16 -
meltetés

Gazdasagfejlesztés 4 3 1 4 6 4
Viz és csatornami 1 10 1 17 8 17
Vagyonkezelé hol-

ding 1 4 0 6 3 4
Egyéb tevékenység 5 5 3 9 10 9

Forrds: Sajat kutatas
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Springate modellje (3. #iblizat) szerint 2006. évben a vizsgalt vallalkozasok 69,7%-a a tlélé
zénaba tartozott. A tulélé cégek kozt nagy szamban talalhatunk kulturalis szolgaltatast
nyujtd, mérnoki tevékenységet végzd, valamint ingatlanvagyon-gazdalkodassal foglalkozo
vallalkozasokat. Ahogy az Altman modell is alatimasztotta a sport- és strandiizemeltetéssel
foglalkoz6 cégek nagyobb része a cs6dos zénaba esett. Kilonds, hogy az Altman modell
altal teljeskOrien cs6dos kategoridba esd, tomegkozlekedési szolgaltatasokat nyujtd vallalko-
zasok esetében az itteni eredmények jobbak, hiszen 5 véllalatbél minddssze 2 esetében jésolt
cs6dot a kovetkezb évre a vizsgalat. Tovabbi pozitivumként emlithetd, hogy a vagyonkezels
holdingok, amelyek komoly 6nkormanyzati vagyonnal gazdalkodnak, az Altman féle modell
esetében 0%-os arannyal birtak a tdlél§ vallalatok, a Springate modell esetében pedig ez a
részarany mar 86%-os értékd. Szintén, ha az aranyokat nézziik, megallapithatd, hogy a hul-
ladékgazdalkodasban megfigyelhetd becsilt taléls arany a haromszorosa az el6z6 vizsgalat-
ban tapasztaltnak, illetve hasonlé mértéka eltérés figyelheté meg a zoldfelilet kezeléssel fog-
lalkoz6 agazatban is.

Igen érdekes azonban, hogy a fiird6iizemeltetéssel foglalkozé vallalkozasok esetében az Alt-
man modell sokkal optimistabb, hiszen a cégek 67%-at tdlélének mindsitette, szemben a

Springate modell 40%-o0s részaranyaval, ez azonban az egyetlen kivétel.

A Springate modell 2011-es adatokra lefutatott elemzése is szintén jéval optimistabb képet
fest, mint az Altman-modell hasonl6 évre lefutatott elemzése, 1évén, hogy 35%-os tdlélé
aranyt becstlt, ezzel szemben a vizsgalt Springate modellben 74%-osra becsiilte a taléls val-
lalkozasok részaranyat. Szintén sebezhetének mindsitette a céges elemzés a sportklubok, il-
letve sportiizemeltetéssel foglalkozé véllalkozasokat. Sebezhetéek még a vagyonkezel6 hol-
ding tarsasagok a lefutatott vizsgalat alapjan, itt a cégek kozel fele minGsithet6 csédveszélyes
helyzettinek. A t6bbi dgazatban kivétel nélkiil meghaladja a taléls vallalkozasok becsiilt ara-
nya a cs6dos helyzetd cégeket. Hasonlé aranyok figyelhetéek meg az oktatas-nevelés aga-
zatba tartozé cégek kozott, mivel az arany kézotti kiilonbség minddsszesen 1 vallalat.

2013-ban érdekes valtozast figyelhetiink meg a vallalkozasok mutatéiban. TObb agazatban
nem talalunk cs6dos vallalkozast. Ilyen dgazatok az oktatds, nevelés, a tavhészolgaltatas, a
hulladékkezelés és gazdalkodds, a varostizemeltetés, az allatkert és szérakoztatds, az egész-
ségiigy, illetve a vagyonkezelés, annak ellenére, hogy ebben az évben a szektorba sorolt cégek
aggregalt adossaga megugrott. A sportklub és sportiizemeltetéssel foglalkozo6 vallatok fele
tovabbra is cs6d6snek mondhaték ebben az évben. A tilélé csoportba az 6sszes cég koziil
kiemelked§ szamban jelennek meg az ingatlanvagyon-gazdalkodassal és a viz és csatornazas-
sal foglalkoz6 cégek. Igy megallapithat6, hogy a sportklubok nagymértékben sebezheté val-
lalkozasok, és tamogatasuk jelentés részét az 6nkormanyzati forrasokbol fedezik, ezen tdl-
menden a tarsasagi-ado felajanlasokbol.
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4. tablazat. Virag Miklos (°90) 2000, 2011, 2013-as valtozok dgazati megoszlasa (adatok db

szamban)

Modell kategoria Cs8dos Tuléls
Vizsgalt év 2006 2011 2013 2006 2011 2013
Oktatas és nevelés 0 1 2 1 13 12
Tavhészolgaltatas 3 5 5 7 7 7
Hulladékkezelés-és gaz-
dalkodas 1 > 3 ? 1 14
Temetkezés, zo6ldfelilet,
kéménysepré 1 3 0 6 10 9
Tomegkozlekedés 4 4 2 0 1 2
1I{ngattlanvagyon-gazdz’tl- 4 - 3 20 20 2

odas
TDM, vendéglatas 2 4 3 4 9 16
Varosuizemeltetés 1 4 10 15 15
A,Jlatkert és szorakozta- 1 5 3 3 > 5
tas
Fl"n:d6 és strandiizemel- 5 6 6 4 4 3
tetés
Szocialis foglalkoztatas 0 3 3 14 16 17
Mérnoki tevékenység 2 3 3 12 33 35
Tajékoztatas, média 3 5 2 18 19
Egészségiigy 2 3 5 2 10 7
Kulturalis szolgaltatas 3 6 6 14 33 36
Sp(’)rtklub, sportiizemel- 6 1 13 - 13 15
tetés
Gazdasagfejlesztés 1 3 3 4 5 6
Viz és csatornamii 2 3 3 15 12 10
Vagyonkezel§ holding 0 5 7 3 2 1
Egyéb tevékenység 4 2 4 12 11

Forrds: Sajat kutatas

2006. évben VIRAG MIKLOS médszere szerint nem talalunk cs6d6s vallalkozast az oktatas
és neveléssel, a szocidlis foglalkoztatassal, valamint a vagyonkezeléssel foglalkozé cégek kozt.
Ez azért is érdekes, mert Springate médszere szerint ebben az évben az oktatassal foglalkozé
cégek kozil 5 darab mondhaté csédosnek, azonban Altman modellje Virdg moédszerét ta-
masztotta ala. A szocidlis dgazatban tevékenyked6 cégek esetében is jelentds kiilonbséget
lathatunk a 3 moédszert alkalmazva. Virag Miklos eljarasa szerint ugyan nem volt cs6d6s val-
lalkozas, azonban Altman moédszere 5 céget sorolt a cs6d6és zonaba, mig 7 céget a sziirkezo-
naba, Springate médszere alapjan pedig 8 cég kertilt a cs6dos vallalkozasok kozé. A talélé
vallalkozasok jelent6s hanyadat az ingatlanvagyon-gazdalkodassal, a kulturdlis szolgaltatas

29



nyujtasaval, a viz és csatornazassal, a szocialis foglalkoztatassal, illetve a mérndki tevékeny-

séggel foglalkozo6 cégek teszik ki.

2011. évben a talélé zénaba keriilé oktatas és neveléssel tevékenykedd cégek szama jelentd-
sen megnovekedett 2006. évhez képest, mig 2006. évben mind&sszesen 1 cég, addig 2011-
ben mar 13 cég kerilt a talélé zénaba a mutatdi alapjan. Azt a tényt, hogy a csédos zénaba
sorolt vallalkozasok kéziil a sportklub és sportiizemeltetéssel foglalkoz6 cégek mindig magas
hanyadot tesznek ki, mindharom cs6édmodell alatimasztja. Ebben az évben a vizsgalt vallal-
kozasok 74,25%-a kerilt a talélé zénaba. A talélé zénaba sorolt vallalkozasok jorészt mér-
n6ki tevékenységgel, kulturalis szolgaltatas nyujtasaval és ingatlanvagyon gazdalkodassal fog-
lalkoztak.

Virdg Miklés modellje szerint 2013-ban mind&ssze egy vagyonkezel$ holding sorolhaté a
taléls zoénaba, a tobbi 7 cég a mutatészamaik alapjan csédésnek mondhaté. Ez azért is ér-
dekes, mert Springate médszere pedig egyik vagyonkezelS holdingot se sorolta a cs6dos val-
lalatok kozé, mind a talélé kategdriaba esett. Altman modellje Virag Miklés modelljét ta-
masztja ald, ugyanis 2 cég a cs6dos zénaba és 5 cég a szlirkezondba kertlt, taléls vallalkozas
ezen agazatban nem volt. Lényegi valtozast 2011. évhez képest nem mondhatunk, szignifi-
kans kiilénbség nincsen a 2011. évi cs6dos, illetve tulélé vallalkozasok szama kézott. A talélé
vallalkozasok kézt 2013-ban is jelentSs részben talalunk mérnéki tevékenységet végzs, kul-
turalis szolgaltatdst nyujto, illetve ingatlanvagyon-gazdalkodassal foglalkozé cégeket.
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2. dbra: Telepiiléskategoria szerinti csédos- és tuléls-, valamint a szlirkezénaba tartozoé val-
lalatok Altman modellje alapjan (adatok db szamban)
Forrds: Sajat kutatas
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A 2. dbra megmutatja, hogy Altman moédszere szerint a harom évben hany vallalat kerilt a
cs6d6s zénaba, a sziirkezonaba, illetve a tulélé zénaba teleptiléskategoria szerint. Ha a me-
gyel joga varosok 6nkormanyzati tulajdonban 1évS gazdasagi tarsasagait megfigyeljiik, lathat-
juk, hogy 2011. és a 2013- évben nétt a csédos vallalkozasok szama, mig a févarosi 6nkor-
manyzat altal fenntartott vallalkozasok esetében aranyaiban lényegi valtozast nem vehetink
észre. A keriileti 6nkormanyzatok tulélé kategéridba esé cégeinek a szama viszont néveke-
dett a 2013. évben. Ha megvizsgaljuk a 3 évet, akkor elmondhatjuk, hogy a megyei jogu
varosok 6nkormanyzati tulajdonu cégei Altman maédszere alapjan f6képp a cs6dds kategori-
aba és a sziirkezénaba kertiltek, az ezen kategériakba esé vallalatok szama jelentés mértékben

meghaladja a tlél6 kategdriaba esé cégek szamat.
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gg J- 68 50 csidas 100 q 7 0 # csidds
50 + s [ moildl
40 4 24 a0 1
_':I L S \ - _-:] b — -
Megvei joz Favaros Eeriilst Megvei jozn Favaros Keriilet
VENOE vETDE
Springate 2013

120 + LLL

100 1

BO 1

50 1 = csadds

. - wtiléld

A7 m

20 17 4 [}

o L™ —
Mezyei jozi Favaros Eeriilat

Vards

3. dbra: Telepuléskategoria szerinti cs6dds és tilélé vallalatok csoportositisa Springate
modszer alapjan (adatok db szamban)
Forrds: Sajat kutatas

Ha Springate médszere szerinti valtozokat megfigyeljik (3. dbra) itt is elmondhatjuk, hogy
lényegesen optimistabb képet mutat, mint Altman moédszere. 2013-ra a megyei jogt varosok
cs6dosnek mondhaté 6nkormanyzati tulajdonu gazdasagi tarsasagai jelent6sen csokkentek.
Mig Altman moédszere szerint mindharom évben t6bb vallalkozas tartozott a cs6dos, illetve
a szirkezénaba, mint a talélé z6naba, addig Springate modellje szerint a megyei joga varosi
onkormanyzatok vizsgalt cégeinek 2006. évben tobb mint 68%-a, 2011. évben t6bb mint
69%-a és 2013. évben tobb mint a 84%-a sorolhatd a taléls zonaba.
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4. dbra: Telepuléskategoria szerinti cs6dos és taléld vallalatok csoportositasa Virag Miklos
(90) moédszer alapjan (adatok db szamban)
Forrds: Sajat kutatas

Ha a 4. dbrat megfigyeljik, elmondhatjuk, hogy Virdg Miklés mddszere is Springate eljardsat
tamasztja ald. Bar n6tt a cs6dds vallalkozasok szama 2013-ra a megyei joga varosi 6nkot-
manyzati tulajdonban 1évé cégek kozt, azonban a tdlélé cégek szama igy is jelentds mérték-
ben meghaladja azokat. Altman moédszere szerint mind a f&varosi, mind pedig a kertileti
6nkormanyzati tulajdonban 1évé vallalatok esetében a cséd és szlirkezonaba tartozé cégek
szama kvazi egyenléséget mutat a talélé zénaba tartozé cégek darab szamaval. Elmondhaté
ugyanakkor, hogy ezt sem Springate, sem Virag Miklés (1990) médszere nem tamasztotta
ald. Mind a févarosi 6nkormanyzati tulajdont, mind pedig a kertileti 6nkormanyzat altal m@-
kodtetett cégek esetében nagyobb szazalékot tettek ki a taléls vallalkozasok az sszes vizsgalt
vallalkozason beltl.

KOVETKEZTETESEK

A vizsgalat elején megfogalmazott hipotézis, azaz hogy a killénb6z6 modellek nagymérték-
ben eltéré eredményeket mutatnak, bizonyitast nyert. A lefré statisztikai elemzés soran a ha-
rom modell meglehetésen eltéré eredményeket produkalt. A leginkdbb egymashoz kozeli
értéket az Gjabbnak szamit6 Virag Miklos, és a Springate modell eredményezte. Az adatokbdl
megallapitast nyert, hogy normal piaci miikédést feltételezve a kiilonb6z6 modellekben a
cégek elég nagy része csédveszélyes helyzetben lenne. Ennek az volt az oka, hogy a bevételi
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oldaluk nagymértékben fiigebtt az 6nkormanyzati forrasoktol, kiiléndsen igaz volt ez a 2006-
2011 kozotti idészakban a palyazatok lehivasa érdekében létrehozott, déntéen non-profit
vallalkozasokra. Agazati vonatkozasban megvizsgilva azonban megfigyelheté volt, hogy az
utolsé vizsgalt évre lefutatott varianciaclemzés nem talalt szignifikans differenciat a kiilénféle
zéta értékek koézott, mivel az Altman modellnél 0,32-es, a Springate modellnél 0,956-os, il-
letve a Virag Mikl6s 1990-es modelljénél 0,68-as értékd volt az F-préba szignifikancia-szintje.
Ha az agazati besorolast figyeltiik meg, akkor elmondhatjuk, hogy a harom csédmodell koziil
az Altman moédszer mutatta a legpesszimistabb képet. A helyhat6sagtol valo fliggbséget a
sportklubok esete mutatta a legjobban, ahol a vizsgalt vallalatok dénté hanyada csédveszé-
lyes helyzetben volt mindharom évben, megmentéstik az 6nkormanyzati és allami timogata-
soknak volt készonhetd. 2011-re a vizsgalt cégek adatait megvizsgalva megallapitottuk, hogy
a vallalatok dént6 hanyada mar nem a tdlél§ zénaba esett. Az eltelt 6t év alatt a vizsgalt
szakfeladatokba sorolt cégeknél csak harom agazatban mutatkozott egészségesnek a vallala-
tok nagyobb része, szemben a 2006-os hat agazattal. Ezek az agazatok az oktatas és nevelés,
a mérnoki-miszaki tevékenység, illetve az egészségligyi ellaté vallalatok. Springate modellje
is aldtimasztotta, hogy a sportklubok tzemeltetésével foglalkozé vallalkozasok a legsebez-
hetébbek. A Springate modell 2011-es adatokra lefutatott elemzése is szintén joval optimis-
tabb képet festett, mint az Altman-modell hasonlé évre lefutatott elemzése, lévén, hogy 35%-
os talélé aranyt becstlt, ezzel szemben a vizsgalt Springate modellben 74%-osra becsiilte a
talélé vallalkozasok részaranyat. 2013-ra Springate médszere szerint tObb 4dgazatban nem
talaltunk cs6dds vallalkozast. Hzen agazatok az oktatas, nevelés, a tavhészolgaltatas, a hulla-
dékkezelés és gazdalkodas, a varostizemeltetés, az allatkert és szorakoztatas, az egészséglgy,
illetve a vagyonkezelés voltak, annak ellenére, hogy ebben az évben a szektorba sorolt cégek
aggregalt addssaga megugrott. A kilénb6z6 agazatokban Virag Miklés modellje is eltérést
mutatott a vizsgalt harom évben a masik két csédmodellhez képest. 2011-ben Virag Miklds
modellje mutatta a legjobb képet, hiszen a vizsgalt vallalkozasok 74,25%-a kerilt a tdlélé
zénaba. 2011. évben és a 2013. évben a tulélé zénaba sorolt vallalkozasok jorészt mérndki
tevékenységgel, kulturdlis szolgaltatds nyujtasaval és ingatlanvagyon gazdalkodassal foglal-
koztak. Ha a telepiiléskategdriankénti besorolast megfigyeljiik, akkor az is alatimasztja, hogy
Altman moédszere festi le a legrosszabb képet, mikézben Springate és Virag Miklés modszere

aranyaiban kozel azonos eredményt mutatott.

A kutatas soran képet kaphattunk arrél, hogy a profitorientalt vallalatokra kidolgozott mo-
dellek nem feltétlen érvényesiilnek a kézfeladatot ellatd gazdasagi tarsasagok esetében is. Ez
a kutatasunk elsé fazisa volt, tovabbi vizsgalataink soran egy olyan modellt szeretnénk meg-
alkotni, melynek célja, hogy megmutassa az énkormanyzati tulajdont tarsasagok csédveszé-
lyes allapotat.
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