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A tokeszerkezet és a jovedelmezoiség kapcsolata
mezogazdasagi vallalkozasokban

HERCZEG ADRIENN
Kulcsszavak: tarsas vallalkozasok, tGkeszerkezet, jovedelmeziség, eredmény.

OSSZEFOGLALO MEGALLAPITASOK,
KOVETKEZTETESEK, JAVASLATOK

A versenyképes termelés, a jovedelmezé gazdalkodas érdekében a megfelel6 t6-
keszerkezet, a tevékenység szamara ,optimalis” t6kestruktara kialakitasa elenged-
hetetlen része a pénziigyi vezetGk feladatainak, amit a vallalatok értékmaximaliza-
lasa soran szamitasba kell venniiik. A vizsgalt jovedelmezdségi mutatok regresszios
analizise révén igazolédott, hogy a forrasszerkezeti aranyok jelentésen hatnak a jo-
vedelmezdségre. Meghatarozasra keriilt tovabba egy olyan tékeattételi arany — tevé-
kenységi irany és méretspecifikusan —, melyrél elmondhaté, hogy az azt meghalado
érték veszteséges gazdalkodassal parosul. Megallapithato, hogy az optimalis téke-
struktiara megteremtése érdekében elsé 1épésben a sajat forrasok szerepének erdsi-
tésére sziikséges torekedni, mindenekel6tt a jovedelemtermels képesség helyrealli-
tasaval, hogy a targyévi mérleg szerinti eredmény, mint sajat tékeelem felhasznalha-
t6 legyen a vallalati miikodés biztositasa, a tevékenység finanszirozasa érdekében.
A sajat téke és az idegen t6ke aranyanak koriiltekinté alakitasat kovetéen a hitel-
struktiara osszeallitasaban els6dleges a kotelezettségallomanyon beliili hosszi leja-
ratt idegen t6ke dominanciaja.

BEVEZETES telen likviditasban mutatkozott meg. Az Gj
feltételek mellett tevékenységiiket b6vits
vallalkozasok tobbsége t6kehianyos, tGke-
akkumulécios szintjiik alacsony volt. (5)

A magyar agraragazat finansziroza-

A magyar mezgazdasag dinamikus fej-
16dése a rendszervaltast kovet§ években
megtorpant, és olyan leépiilési folyama-
tok vették kezdetiiket, amelyek a termelés
csokkenésében, a téke kivonasiban, a va- si gyakorlata és alkalmazott hitelszerke-
gyonvesztésben és az eladésodésban mu- zete szdmos szempontbol eltér a nemzet-
tatkoztak meg. (2) A mezdgazdasag esz- gazdasag tobbi agazataétol. Az eltérések a
kézéllomanya elhasznalodott, elavult; a  szektor termelési és egyiittmiikodési jel-

birtokolt foldteriilet nagysaga csokkent.
Az agazat gazdasagi helyzetének kedvezGt-
len alakulésa kifejezésre jutott a tékeszer-
kezet! valtozasaban is. A vallalkozasok so-
rozatos hitelképtelenné valasa és vagyon-
felélése mellett a sajat tGke értékének és
aranyanak csokkené tendenciaja valt alta-
lanossa. Az adgazat t6keszegénysége a tar-
talékok hidnyiban és a folyamatosan elég-

lemzdivel fiiggenek Ossze, mint a termelés
biologiai alapokhoz valé két6dése, a mez6-
gazdasagi munkaban keletkezd munka- és
finanszirozasi csticsok, valamint a bevéte-
lek és a raforditasok idébeni folyamatos-
saganak hianya. (4) Az agrarvallalkoza-
sok finanszirozasa tobbesatornas belsd
felhalmozas, hitelezés és allami tamoga-
tas forméajaban torténhet. A magyar me-

t Avallalat forrasszerkezetén a mérleg forrasoldalan talalhato sajat téke, hosszi és rovid lejarata kotelezettségek aranyat értem,
mig a t6keszerkezet fogalma a sajat t6ke és a hosszt lejaratt adossagok aranyat takarja. (5)
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z6gazdasag belsd felhalmozasi lehetsé-
gei az agazat alacsony jovedelmezGségi?
helyzetének koszonhetGen azonban erd-
sen korlatozottak.

Ahogy arra Singh és Whittington is
kitér, a jovedelmez8ség az alapvetd ter-
melési feltételeken tal sok tényez6t6l fiigg,
mint példaul a menedzsment, a termék-
skéla, az altalanos gazdasagi kornyezet
stb. A jovedelmezd&ségre hato tényezdk ko-
z6tt nem szabad alulértékelni a vallalati fi-
nanszirozas szerepét sem. A hitelezék ol-
dalarol nézve a megtériilés egyik alapvetd
feltétele a nyereséges gazdalkodas, viszont
a masik oldalrél a hitelfelvételnek éppen
az eredményes gazdalkodas megteremté-
se lehet a célja (példaul egy Gj beruhazas
1étesitésével).

ANYAG ES MODSZER

A vizsgalatban a mez6gazdasagi vallal-
kozésok forras- és tGkeszerkezetének vizs-
galatahoz kapcsolodd szamitasok az Ag-
rargazdasagi Kutaté Intézet altal mii-
kodtetett, 2002-2006. évi Tesztiizemi
adatbazis tarsas vallalkozoktdl nyert in-
formaciéin alapulnak. Az adatokjobb 0sz-
szehasonlithat6saga érdekében a tarsas
gazdalkodok koziil azon tizemek kertil-
tek az elemzésbe, melyek az adott idGszak
minden évében folyamatosan miikodtek.
Ennek 192 gazdasag felelt meg, melyek je-
lentGs része a GOFR novénytermelSk cso-
portjaba sorolhatd, az lizemméretet te-
kintve pedig a vizsgalt cégek mintegy 85
szazaléka 40 EUME (eur6pai méretegy-
ség) feletti értékkel alegnagyobb méretka-
tegoéridba tartozott.

Az elemzés els6 1épésében tobbvaltozds
line4ris regresszio-szamitast alkalmaz-
tam, arra keresve vélaszt, hogy a szadm-
viteli torvény elGirasai alapjan 0Osszeél-
litott beszdmol6é mérlegének forrasolda-
lan szerepld fiiggetlen valtozok egységnyi

valtozésa az adott jovedelmez§ségi muta-
t6 milyen mérvi megvaltozasit eredmé-
nyezi gy, hogy az egyéb, dsszefiiggést be-
folyasold tényezdk hatdsanak kiszlirése
érdekében korrigalok azokra. A regresszi-
6s modell épitése backward selection elja-
rassal tortént, célom, hogy j6 magyarazo
er6vel bird, szignifikans Osszefliggéseket
mutatd regresszids egyenletet sikeriiljon
felirni.

A tbBkeszerkezet és a jovedelmezsbség
kapcsolatanak attekintése utan megvizs-
galtam, hogy az elemzett 6t év atlagaban
taldlhat6 olyan altalanosnak tekinthetd
t6keszerkezeti struktara, mely kapcsan
kijelenthetd, az a nyereséges vagy a vesz-
teséges gazdalkodassal parosul. Hipoté-
zisem alatamasztasdra a hagyoményos
statisztikai eljardsok nem voltak megfe-
lelek, mert az elemzésbe bevont szamos
véltoz6 esetében mind a normalitasvizs-
galat, mind a szérashomogenitas tesztjei
az alkalmazasi feltételek sériilését jelez-
ték. Feltevésemet ezért osztopont-elemzés
keretében igazoltam.

ATOKESZERKEZET ES
A JOVEDELMEZOSEG
KAPCSOLATANAK ELEMZESE

Az analizis elvégzése kapcsan, hipotézi-
sem értelmében a mérlegtételek bizonyos
kombindciéja magyarazatot szolgaltat
a jovedelmezGbségi mutatdk alakulasara.
A regresszios modell fiiggd valto-
761 kozé példaként az alabbi mutatokat
valasztottam

e eszkozaranyos nyereség (ROA);

e arbevétel-aranyos nyereség (ROS).

A modellbe valasztott fiiggetlen, ma-
gyaraz6 valtozok a mérleg t6kestrukta-
ra szempontjabol relevansnak tartott for-
rastételeis, melyeket az 1. tdblazatban mu-
tatok be.

2Ajovedelmezdség értelmezésemben abszolat fogalom, a jévedelemnek (altalaban a nett6 arbevétel) valamilyen vetitési alaphoz
viszonyitott aranya (a leggyakrabban a sajat t6kéhez és az eszk6zallomanyhoz). (3)

3 Avizsgélatban a tGkestruktira szempontjabol relevans valtozok hatasat kerestem, igy az eredménykimutatas egyes tételei nem
keriiltek beépitésre a modellbe. A vizsgalt mérlegtételek mind 6sszt6kén beliili aranyokat jelentenek.
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|. tablazat

A regresszios modellbe bevont fiiggetlen valtozoék

MERLEG

Jegyzett téke (alapitoi vagyon)

Beruhazasi és fejlesztési hitelek

Toketartalék

Egyéb hosszu lejaratu hitelek

Eredménytartalék

Egyéb hosszu lejaratu kotelezettségek

Lekotott tartalék

Hosszu lejarati kotelezettségek osszesen

Mérleg szerinti eredmény

Rovid lejaratu hitelek

Céltartalékok

Vevéktdl kapott elSlegek

Hatrasorolt kotelezettségek

Szallitok

ebbdl: tulajdonostdl kapott kdlcson

Egyéb rovid lejaratl kotelezettségek

Hosszu lejaratra kapott kdlcsonok

Rovid lejaratu kotelezettségek 6sszesen

Forras: sajat 6sszeallitas a 2000. évi C. torvény elSirasai alapjan

Az eszkozardanyos nyereség mutatojat
vizsgalva, az Osszes Osszefiiggést mutato
valtoz6 felhasznalasaval tobbszoros lineé-
ris regresszios modellt alkottam. A telitett
modellbe keriilt valtozok a kdvetkezEk vol-
tak: t6ketartalék, eredménytartalék, mér-
leg szerinti eredmény, céltartalék, tulajdo-
nosoktdl kapott koleson, hosszua lejarata
kotelezettség, rovid lejaratt kotelezett-
ség. Ateljes variancianak a regresszi6 altal
megmagyarazott hanyada 94%, a magas

érték leginkabb egyetlen valtozdénak, a
mérleg szerinti eredménynek volt tulaj-
donithaté. Ezt kovetGen az egyes tényezik
elhagyasdnak hatasat vizsgaltam annak
érdekében, hogy a modell csak azokat a
valtozokat tartalmazza, melyek az Osz-
szefliggés szempontjabol relevans infor-
maéciokkal birnak. Az eszkozaranyos nye-
reség mutatdjanak regresszioés analizise
révén nyert végs6 eredményt a 2. tdblazat
illusztralja.

2. tablazat
Az eszkdzaranyos nyereség regresszios analizise
SS szf MS Elemszam=192
Modell 0,35731357 4 0,0893284 F (4,187)=32,09
Maradék 0,52048588 187 0,0027833 Prob > F = 0,0000
Osszesen 0,87779946 191 0,0045958 R2= 0,407
Korr. R2=0,3944
Standard
ROA Egyiitthaté T:fbar ¢ P>t] 95% Megb. tart.
1ba
Eredménytartalék 0,062473 | 0,0151783 412 0,000 | 0,03253 | 0,092416
Tulajdonosoktdl k
U12jGonosokEOTiapott | - 42728433 | 0,0409874 6,66 | 0000 | -03537 | -0,19199
kolcson
Hossad leidrat
rosszdejaratu -0,0564566 | 0,0347335 21,63 0,106 | -0,12498 | 0,012063
kotelezettségek
Rovid leidrans
novidlejaratd -0,1098727 | 0,0259791 423 0,000 | -0,16112 | -0,05862
kotelezettségek
Konstans 0,0636366 | 0,0104536 6,09 0,000 | 0,043015 | 0,084259

Forrds: sajat szamitas a tesztiizemi rendszer adatai alapjan
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Az eszkozaranyos nyereség erés, negativ
kapcsolatot mutat a tulajdonosoktol ka-
pottkolesonok 6sszt6kén beliili aranyaval,
annak 100 szazalékpontos valtozasa 27,3
szazalékponttal csokkenti a nyereségmu-
tatd értékét (2. tablazat). A tulajdonosoktol
kapott kolesonokhoz hasonlban a vizsgalt
mutatd szintén negativ iranya Osszefiig-
gésben 4all a hossz és a rovid lejarata ko-
telezettségek aranyaval, mig az el6z6 évek
eredményeit magaban foglal6 eredmény-
tartalékkal megegyez8 iranya valtozast
mutat. A regresszids egyenlet illeszkedé-
sének mérdszama 0,41, azaz a kapott mo-
dell a variancia 41 szazalékat magyarazza.

Az arbevétel-aranyos nyereség vizs-
gdlata soran a telitett modell része volt a
t6ketartalék, az eredménytartalék, az ér-
tékelési tartalék, a mérleg szerinti ered-
mény, a céltartalék, a hosszt lejarata kote-
lezettség, az egyéb rovid lejaratt koleson,
illetve a tulajdonosoktol kapott koleson.
A modell egyiitthat6i koziil az arbevé-
tel-aranyos nyereség érdemi kapcsolatot
mutat az eredménytartalék, az értékelési
tartalék, a tulajdonosoktol kapott kdleson
és az egyéb rovid lejarata kotelezettségek
aranyaval, illetve nem igazolhat6 Gssze-
fliggést jelez a t6ketartalék esetében.

A vizsgdlt jovedelmezdségi muta-
ték regressziés analizise eredménye-
ként megdallapithaté, hogy a forrasszer-

kezeti aranyok onmagukban is hatnak a
Jjovedelmezdbségre.

ATOKEATTETEL ES
NYERESEGESSEG
KAPCSOLATANAK VIZSGALATA

A tGkeszerkezet és a jovedelmezGség
kapcsolatanak attekintését kovetGen arra
kerestem a valaszt, hogy a vizsgalt 6t év at-
lagaban van-e egy olyan dltalanosnak te-
kintheté tékeszerkezeti struktira, mely
kapcsan kijelenthetd, hogy az nyeresé-
ges vagy veszteséges gazdalkodassal pa-
rosul. A hipotézis alatdmasztisara a ha-
gyomanyos statisztikai eljarasok nem vol-
tak megfelelGek, mert az elemzésbe bevont
szamos valtoz6 esetében mind a normali-
tasvizsgélat, mind a szoérdshomogenitas
tesztjei az alkalmazasi feltételek sériilését
jelezték (3. tablazat). Feltevésemet ezért
osztopont-elemzés keretében igazoltam.
Valasztott csoportosité valtozo az adozas
el6tti eredmény (dichotom valtozod), mely
a nyereséges vagy veszteséges miikodést
tiikkrozi, a fligg6 valtozd pedig az idegen
t6ke/sajat t6ke aranyt jelent6 tGkeattéte-
li mutat6 lett. Els6 1épésben a 192 tarsa-
sag adatai alapjan egy altalanos tGkeatté-
teli arany keriil meghatarozasra, és ezt ko-
vetéen a tevékenységi iranyok és a méret
figyelembevételével specifikus vizsgalatra
is sor keril.

3. tablazat

A veszteséges és nyereséges vallalkozasok csoportjanak alapstatisztikai, valamint a széra-
sok 6sszehasonlitasa a tokeattétel valtozojara vonatkozéan

Eredmény Esetek Rangatlag Rangszoras Min. Max.
Veszteséges 67 111,54 62,02 -52,74 46,87
Nyereséges 125 88,44 50,21 0,00 10,09

Elméleti rangszérasok egyenl&ségének tesztelése
- O’Brien-préba (Welch-féle): F(1,0; 108,0) = 8,485 (p = 0,0044)**
- Levene-proba (Welch-féle): F(1; 129,8) = 9,381 (p = 0,0027)**

Forrds: sajat szamitas AKl adatbazis alapjan

Az elemzés keretében az eloszlasok rész-
letes Osszehasonlitisanak eredményét

mutatja be a 4. tablazatban lathat6 ROP-
stat eredménylista.
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4. tablazat
A tékeattétel eloszlasanak részletes 6sszehasonlitasa
c Fl(c) | F2(c) FI-F2 | Korrekt% | Phi Esélyh. | Khi|Fish | p-érték | Korrigaltp
-3,43 | 0,045 | 0,000 | 0,045 52,2 0,17 0,00 Fisher | 0,0413
0,55 | 0,313 | 0,368 | -0,055 52,7 -0,05 1,28 0,572 0,4496 1,0000
1,55 | 0,612 | 0,880 | -0,268 63,4 -0,31 4,65 Fisher | 0,0000 0,0003
2,54 | 0,791 | 0,960 | -0,169 58,4 -0,27 6,34 Fisher | 0,0005 0,0041
3,54 | 0,836 | 0,976 | -0,140 57,0 -0,26 7,99 Fisher | 0,0007 0,0056
4,54 | 0,881 | 0,976 | -0,095 54,8 -0,20 5,51 Fisher | 0,0175 0,1403
5,53 | 0,940 | 0,984 | -0,044 52,2 -0,12 3,90 Fisher | 0,1857 1,0000
6,53 | 0,955 | 0,992 | -0,037 51,8 -0,12 5,81 Fisher 0,1231 0,9848
7,53 | 0,970 | 0,992 | -0,022 51,1 -0,08 3,82 Fisher | 0,2792 1,0000
10,51 | 0,985 | 1,000 | -0,015 50,7 -0,10 Fisher | 0,3490
47,37 | 1,000 | 1,000

Forras: sajat szerkesztés AKl adatbazis alapjan

Az eredménylista kiértékelése soran
megallapitottam, hogy 1,55 érték folotti
t6keattételi mutatoval a veszteséges val-
lalkozasok mintegy 40%-a, mig a nyeresé-
ges tarsasagoknak csupan 12%-a rendel-
kezik. Figyelemre mélt6 eredmény, hogy a
nyereséges vallalkozasok kozel 100%-a 2,5
alatti mutatéértékkel bir, mig a vesztesé-
gesek egyotode ennél magasabb értékkel
rendelkezik, azaz a 2,5 feletti tGkeattéte-
li mutaté egyértelmiien a veszteséges tar-
sasdagokat jellemzi.

Az AKI altal alkalmazott tevékenységi
irany szerint kialakitott csoportok elem-
zése soran azeljaras — a minta elemszama-
nak korlatozott nagysaga miatt — a GOFR
novénytermeldk, a sz616, gyiimolces és iil-
tetvény, valamint az abraktakarmany-fo-
gyaszto allatokat tartok csoportjaban ve-
zetett szignifikans eredményre.

e A GOFR novénytermelék csoportja-
ban 1,17 alatti t6keattételi arannyal a nye-
reséges vallalkozasok haromnegyede ren-
delkezik, mig a veszteséges tarsasagok
60%-anak az idegen t6ke sajat t6kéhez vi-
szonyitott aranya 1,17 folott alakul, agy,
hogy kozel negyediik esetében az idegen
t6ke minimum haromszorosa a sajat téke
értékének.

o A sz616, gyiimolcs és iiltetvény tevé-
kenységi kategoriaba sorolt tarsasdgok
esetében az Osszes nyereségesen miikodd
vallalkozas 1,46 alatti t6keattételi arany-
nyal gazdalkodik, mig a veszteségesen
miikod6k 50%-a e f6lotti értékarannyal fi-
nanszirozza tevékenységét.

e Az abraktakarmany-fogyaszté alla-
tokat tartok esetében ez az osztépont 1,6
t6keattételi aranynal talalhat6, miutan
igazolodott, hogy a nyereséges vallalko-
zasok kozel 100 szazaléka esetében az ide-
gen tGke/sajat t6ke aranya ez alatt az érték
alatt van.

Erdekes eredmény, hogy mig az utébbi
két tevékenységi irany esetében egyértel-
miien megéallapithat6, hogy 1,4-1,6 koriil
alakul a nyereséges vallalkozasok Osszes-
ségét jellemzb tékeattételi arany, addig a
GOFR novénytermelGk nyereségesen mii-
kod6 csoportjaban atlagosan joval maga-
sabb kotelezettségallomanyt sejtet a 2,43-
as értéknél kialakul6 osztopont.

Meéret szerint differencidlva a tesztii-
zemeket — szintén a minta adott csoport-
ba tartoz6 elemszadménak korlatozott
volta miatt —, az eljaras az 6sszevont 8-40
EUME kozaotti kozepes, illetve a 40 EUME

s sz

ban volt elvégezhetd.
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o A kbzepes méretkategoriaba tartozd
iizemekre elmondhat6, hogy ebben a mé-
retkategoériaban az 1,46 folotti tékeattéte-
li arany mar veszteséges gazdalkodéast sej-
tet, miutan az 6sszes nyereségesen miiko-
d6 véllalkozéasra ezen érték alatti idegen
t6ke/sajat t6ke arany volt jellemz8.

e A 40 EUME folotti nagy méretkate-
goriaban az els§ szignifikans eredmény
az 1,55 tGkeéttételi aranyra mutatkozik
(a veszteségesek mintegy fele e folotti, mig

anyereségesek 87 szazaléka ez alatti érték-
kel bir), minek alapjan kijelenthetd, hogy a
sajat t6két legalabb méasfélszeresen meg-
halad6 idegentGke-érték mar a vesztesé-
gesen gazdalkodo tarsasagokra jellemzé.
Ebben a méretkategoériaban azonban — el-
lentétben a kozepes nagysagu cégekkel —
méar mutatkozik ett6] nagyobb tékeattéte-
li érték is az eredményesen gazdalkodok
korében, igaz, csupan a csoport alig tobb
mint 10 szazaléka esetében (5. tablazat).

5. tablazat
A tokeattétel eloszlasanak 6sszehasonlitasa — méretnagysag szerint
Kozepes (8-40 EUME) méretnagysag (1) Nagy (40- EUME) méretnagysag (2)
c Fl(c) F2(c) FI-F2 c Fl(c) F2(c) FI-F2

-16,035 0,059 0 0,059 -52,24 0,025 0 0,025
0,198 0,118 0,083 0,034 -3,43 0,050 0 0,050
0,451 0,235 0,250 -0,015 0,55 0,300 0,383 -0,083
0,705 0,412 0,417 -0,005 1,55 0,575 0,867 -0,292
0,959 0,471 0,750 -0,279 2,54 0,800 0,958 -0,158
1,212 0,529 0,917 -0,387 3,54 0,850 0,975 -0,125
1,466 0,588 I -0,412 4,54 0,875 0,975 -0,100
1,973 0,647 | -0,353 5,53 0,950 0,983 -0,033
2,227 0,706 | -0,294 6,53 0,975 0,992 -0,017
3,749 0,765 | -0,235 10,51 0,975 | -0,025
4,510 0,824 | -0,176 47,37 | |
5,524 0,882 | -0,118
7,046 0,941 | -0,059
9,329 | |

Forrds: sajat szerkesztés AK| adatbézis alapjin
Ugyanezen statisztikai eljarast elvégez- Tevékenység szerinti differencialas

tem a kotelezettségek forrasszerkezeten
beliili aranyanak tekintetében is, minek
eredményeképpen megéllapitottam, hogy
a vizsgalt vallalkozasok korében a nyere-
ségesen miikodk tobb mint 60 szazaléka
40 szazalékon aluli ad6ssigarannyal gaz-
dalkodik, mig a veszteségesek majdnem
70 szazaléka e folotti értékarannyal bir.
A nyereségesen miikodSk kozel 9o sza-
zaléka 58 szézalék alatti kotelezettségal-
lomannyal finanszirozza tevékenységét,
mig a veszteségesek felét e f6l6tti adossag-
arany jellemzi.

soran a GOFR novénytermelbk esetében
a 60 szazalékos adossagarany tekinthetd
a nyereséges és veszteséges termelést jel-
lemz6 osztopontnak, hiszen a nyereséges
véallalkozasok kozel 9o szazaléka ez alat-
ti kotelezettségarannyal finanszirozza te-
vékenységét, mig a veszteségesek tobb
mint 60 szazalékanak 60 szazalék folotti
az addssagallomanya. A sz6l6, gyiimoélcs
és tiltetvény tevékenységi kategoriaba so-
rolt tarsasagok esetében ez az osztépont
valamivel alacsonyabb kotelezettségal-
lomanyhoz (47 szézalék) kapcsolodik, hi-
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szen a nyereséges iizemek kozel 9o szaza-
1éka, mig a veszteséges iizemeknek csak a
fele tartozik ezen érték alatti kategoriaba.
Az abraktakarmany-fogyaszté allatokat
tarték esetében az osztopont a két el6zd
tevékenységi csoport kozott alakult ki, 54
széazalékos kotelezettségaranynal.

A méret szerint csoportositott lizemek
esetében megallapitottam, hogy a nyere-
ségesen miikodd kozepes méretkategori-
4ju tarsasagok Osszességében az adossag-
arany nem haladja meg az 56 szizalékot,
mig a 40 EUME fo6l6tti nagy méretkatego-
riaban az osztoépont-érték magasabb, hi-
szen a nyereséges és veszteséges lizemek
kozotti szignifikans kiilonbség 67 szaza-
1éknal alakul ki.

Atevékenység és améret szerinti egytit-
tes differencidlas alapjan egyediil a GOFR
novénytermel6k csoportjaban volt elvé-
gezhetd az osztopont-elemzés, ésittis csak
a 40 EUME folotti nagy méretkategori-
aba tartozok csoportjaban volt elegendd
az elemszam az elemzés lefolytatasdhoz.

Megéllapitottam, hogy a nagy méretka-
tegoridba tartoz6 GOFR novénytermelGk
esetében 55 szazalékos adossidgaranyhoz
még nyereséges miikodés tarsithato (a po-
zitiv eredménnyel zarok kozel 8o szaza-
lékénak ezen érték alatt van a kotelezett-
ségallomanya), mig az e folotti idegen tGke
arany inkabb a veszteséges tarsasidgok-
ra jellemzd, hiszen ide sorolhat6 a negativ
eredménnyel zar6k mintegy 60 szazaléka.

Az osztopont-elemzés eljards keretében
elvégzett vizsgalatok igazoljak, a mezd-
gazdasagi vallalkozasok (specifikusan a
GOFR novénytermeldk, a sz816, gytimoles
és iiltetvény, valamint az abraktakar-
méany-fogyaszto allatokat tartok, valamint
a kozepes és nagy méretkategoriaba sorolt
iizemek) korében felirhat6 egyfajta ide-
gen téke/sajat téke arany, illetve megha-
tarozhaté olyan adéssagrata, mely mel-
lett kijelenthetd, hogy ahhoz a tevékeny-
ség nyereséges vagy veszteséges volta
kapcsolodik.
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