
CONTROLLER INFO

32 XI. ÉVF. 2023. 2. SZÁM

Cikkek, talnumányok

DOI: 10 .24387/CI .2023 .2 .7

Németh Tamás – Dr. Hegedűs Mihály – Dr. Pataki László

A magyar és szlovák információ-
technológiai szolgáltató szektor 
vállalkozásainak tőkeszerkezetében, 
jövedelmezőségében és likviditásában 
jelentkező változások a koronavírus-
világjárvány időszakában
Összefoglalás
A COVID-19 kapcsán az egyik legmeghatározóbb gazdasági té-
nyező a bizonytalanság volt, ami még a poszt pandémiás idő-
szakban is jelentős mértékben megfigyelhető volt a vállalkozá-
sok életében. Az Információ-technológia szolgáltatás ágazat 
ilyen jellegű elemzése kiemelten időszerűnek tekinthető, mivel 
az informatika szerepe a koronavírus-világjárvány következté-
ben jelentősen felértékelődött, ugyanis ez a terület nemcsak a 
versenyképesség fenntartásában játszik fontos szerepet, hanem 
egyre inkább központivá válik, ami a fennmaradáshoz is elen-
gedhetetlen, ugyanis ilyen esetben minden tranzakciót az IT 
szektor a technológia útján közvetít. A kutatás fő célja, hogy sta-
tisztikai módszerekkel meghatározza, hogy a magyar és a szlo-
vák KKV szektorba tartozó vállalkozások tőkeszerkezete és jö-
vedelmezősége, valamint likviditása között van-e szignifikáns 
különbség. A  kutatás egyediségét az adja, hogy az Informá-
ció-technológiai szolgáltatás ágazatot a vállalkozások területi 
hovatartozás eltéréseivel mutatja, majd az így kapott eredmé-
nyekből összehasonlító értékelő elemzéssel mutat rá a korona-
vírus világjárványt megelőzően megfigyelhető tendenciákra, 
valamint a járvány alatt bekövetkező változásokra.
 Kulcsszavak: tőkeszerkezet elemzés, jövedelmezőség, üzleti 
stratégia, finanszírozási döntések

Bevezetés, célok
Az elemzés az emberi gondolkodás eszköze a világ eseményei-
nek, tendenciáinak megismerésére, amely a külső és belső ér-
dekhordozók részére, az elemzés tárgyát képező adatok ele-
meinek módszeres vizsgálatával információt nyújt a rendszer 
működéséről. Az elemzés célja, hogy feltárja és számszerűen ér-
tékelje azokat a körülményeket, amelyek befolyásolják a vállal-
kozás gazdálkodását, megalapozza a vezetés döntéseit, a hozott 
intézkedések végrehajtását. Az üzleti életben a pénzügyek haté-
kony kezelése minden vállalkozás számára létszükséglet. Műkö-
désük során kiemelt szerepet kell betöltenie a tervezésnek és az 
elemzésnek, ugyanis a likviditás optimális szabályozásával és a 
jól megválasztott befektetési-, finanszírozási döntések megho-
zatalával hosszú távon stabilizálódhat a vállalkozások vagyoni-, 

jövedelmezőségi- és piaci helyzete, fennmaradása. A finanszí-
rozási döntések során a kockázat – hozam – likviditás reláci-
ók figyelembevételével a vállalatvezetőknek olyan tőkeszerke-
zet kialakítására kell törekedniük, amely leginkább hozzájárul 
a vállalat értékének növeléséhez.
 A tőkeszerkezettel foglalkozó kutatások a saját tőkére, idegen 
tőkére ható tényezőket, valamint a kialakult tőkeszerkezet ál-
tal elért teljesítmény és piaci érték összefüggéseit vizsgálják. Fő 
kérdései az optimális saját tőke arányra, a beruházások finan-
szírozási módjára, valamint a finanszírozási lehetőségek sor-
rendjére irányulnak. A tőkeszerkezet optimalizálása magában 
foglalja a megfelelő adósság/saját tőke aránynak az elérését és 
fenntartását, amely amellett, hogy maximalizálja a vállalat pi-
aci értékét, egyben minimalizálja a tőkeköltséget. (Al-Thune-
ibat, 2018) A  tőkeszerkezet kialakításakor ezért számolni kell 
megfelelő likviditási tartalék létrehozásával, hogy a vállalat ke-
zelni tudja a finanszírozási lehetőségek esetleges visszaesését 
vagy szűkösségét. Miután a vállalkozások tőkeszerkezete ipará-
ganként is eltérő lehet, ezért a torzító hatás elkerülése és a kor-
rekt eredmény elérése érdekében a tőkeszerkezeti és likviditási 
mutatók, valamint ezek összefüggéseinek az iparágankénti vizs-
gálata indokolt. (Baranyi, 2018) Ennek megfelelően és a terje-
delmi korlátok miatt jelen kutatásomban, kizárólag a 2019-2021 
között folyamatosan működő (és folyamatosan a KKV szektorba 
tartozó), a magyar és szlovák KKV szektor kettős könyvvitelt ve-
zető, Információ-technológia szolgáltatás ágazatában működő 
vállalkozásaiban határoltuk le azt a területet, amely alapján az 
elemzéseket végeztük.
 A  járványügyi korlátozások miatti gazdasági leállás teljesen 
eltérő helyzetet teremtett a korábbi válságokhoz képest, ame-
lyek az utóbbi évtizedekben a gazdaságok működésével voltak 
magyarázhatók. A  COVID-19 kapcsán továbbá az egyik leg-
meghatározóbb gazdasági tényező a bizonytalanság volt, ami 
még a poszt pandémiás időszakban is jelentős mértékben meg-
figyelhető volt a vállalkozások életében. (Baker et al, 2020)
 A  koronavírus járvány idején számos esetben a szolgáltató 
vállalatok új informatikai infrastruktúra kialakítása mellett ott-
honi munkavégzést rendeltek el a munkavállalóknak, valamint 
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az oktatásban is rövid időn belül megjelent az online oktatás 
intézménye a járvány további terjedésének megakadályozása ér-
dekében, ahol különböző online felületek bevezetésével próbál-
ták kezelni a váratlan helyzetet. Mindezek alapján a vállalko-
zások finanszírozásával, az optimális tőkeszerkezet és likviditás 
meghatározásával foglalkozó kutatás aktualitása nem kérdéses.

Szakirodalmi áttekintés
A vállalkozásokat tulajdonosaik azzal a céllal hozzák létre, hogy 
annak üzleti tevékenységéből nyereséget realizálhassanak. An-
nak érdekében, hogy megkezdhessék működésüket, elindíthas-
sák termelési vagy szolgáltatásnyújtási tevékenységüket, pénz-
ügyi forrásokra van szükségük. (Tóth et al., 2017) A vállalkozás 
finanszírozása tehát a vállalkozás értékteremtő folyamatának 
biztosításához, működéséhez szükséges pénzügyi források meg-
teremtését jelenti, ezzel kialakítva a fenntartható vállalkozás fi-
nanszírozás folyamatát. Finanszírozási szempontból az eszközö-
ket az alapján csoportosítjuk, hogy finanszírozásukról milyen 
időtávon keresztül kell gondoskodni, a termelésben mennyire 
tartósan vannak lekötve. (Pataki, 2003) A forgóeszközök egy ré-
sze a működési ciklusok során tartósan rendelkezésre áll, folya-
matosan megújul, a bennük lekötött tőke azonban nem szaba-
dul fel, mert a termelés folyamatosságához állandó jelenlétükre 
van szükség. A forgóeszközöknek ez az értéke, szintén a tartó-
san finanszírozandó eszközök közé sorolandó. A forgóeszközök 
másik csoportja, amely a termelési folyamatban időszakosan 
vesz csak részt, átmeneti jelleggel finanszírozandó eszköznek 
minősülnek. A pénzügyi szolgáltatásokhoz való hozzáférés ja-
vítása, számos területen lehet pozitív hatással gazdaságra és a 
KKV szektorra. (Hossain et al. 2022). Hozzájárulhat aa gazda-
sági növekedéshez, mivel elősegíti a vállalkozások pénzügyi ak-
tivitását, lehetővé teszi a vállalkozások számára, hogy fenntart-
hatóbb és környezetbarátabb üzleti gyakorlatokat folytassanak, 
továbbá növeli a pénzügyi hatékonyságot. (Nasir et al., 2022)
 A finanszírozásnak különböző formái léteznek. A csoporto-
sítás egyik lehetséges szempontja, hogy a forrásként felhaszná-
lásra kerülő tőke honnan kerül a vállalkozáshoz. A finanszíro-
zás forrása szerint megkülönböztetünk belső és külső, illetve 
a kapcsolódó jogok alapján saját és idegen forrásokat. A saját 
források jellemzően olyan belső forrásokat jelentenek, ame-
lyek a nyereséges gazdálkodás során keletkező profit felhaszná-
lásával, illetve a meglévő források intenzívebb kihasználásával 
biztosítják a vállalkozások tőkeszükségletét (Béza et al., 2013), 
de a vállalkozáson kívülről is a vállalkozás rendelkezésére bo-
csáthatók, például tőkeemelés formájában. A belső finanszíro-
zásnak három esetét különböztetjük meg, amelyek jellemzően 
a vállalat által korábban megtermelt vagyonelemeket használ-
ják a beruházásokhoz szükséges pénzeszközök előteremtésére 
(profit visszatartása, amortizáció, eszközértékesítés). (Myers, 
2001) A  belső finanszírozáshoz kapcsolódóan érdemes meg-
említeni a „bootstrapping” technikákat vagy magyarul a pénz-
kímélő önfinanszírozási technikákat, amelyek nem jelentenek 
közvetlen finanszírozási megoldást, de azok helyes alkalmazá-
sa lehetőséget teremthet a pénzügyi nehézségek kiküszöbö-
lésére. (Carter & Van Auken, 2005) Ilyen kompenzálással a 
vállalkozás a szállítóinál kedvezőbb kondíciók kialakítását, a 
vevőinél vásárlási és fizetési kedvezményeket, bónusz és ösztön-
zési rendszerek kialakítását tudja biztosítani. Bootstrapping 
esetén kétféle vállalkozói magatartás képzelhető el. Az egyik 
esetben az adott bootstrapping technika használatával az érin-

tett vállalkozás úgy kerül számára előnyösebb helyzetbe, hogy 
az a másik felet is kedvezően érinti. Azonban vannak olyan 
bootstrapping technikák, amelyekből ugyan az önmagát fi-
nanszírozó vállalkozás profitot szerez, de azok a másik felet ki-
mondottan hátrányosan érintik. A parazita technikák igénybe-
vétele helyett jövedelmezőbb lehet az előre tekintés, a fejlesztés 
és az innováció, amelyhez hosszú távú külső finanszírozási for-
rásra van szükség, amely nem helyettesíthető a takarékos mű-
ködésből származó többletforrással. (Horváth, 2016) A külső 
források olyan, a vállalkozáson kívülről biztosított források, 
amelyek az alapján, hogy tulajdon vagy hitelviszonyt testesíte-
nek meg, szintén lehetnek saját és idegen források, másként ki-
fejezve tőkejellegű és adósságjellegű források. Egy vállalkozás 
szempontjából a legkedvezőbb külső forrásszerzési lehetőség 
a kereskedelmi hitel, ugyanis ebben az esetben a fizetési ha-
táridőig nem terheli kamatfizetési kötelezettség a társaságot 
és minél erősebb a piaci pozíciója egy gazdasági szervezetnek, 
annál inkább tud élni ezzel a forrásszerzési lehetőséggel. (Car-
ter & Van Auken, 2005) Az ilyen források megszerzése nem 
minden esetben zökkenőmentes, különösen a KKV szektorba 
tartozó vállalkozások számára, amelyek általában tőkeszegény 
tulajdonosi kör miatt korlátozottan rendelkeznek saját forrá-
sokkal. (Gál, 2013)
 Egy vállalkozásban a rendelkezésre álló források összetételét 
nevezzük tőkeszerkezetnek, amely a vállalat tulajdonosi struk-
túráját tükrözi (Tripathi, 2019) és a vállalat azon képességeinek 
egyike, amely kulcsfontosságú a különböző érdekeltek igénye-
inek kielégítésében. (Yildirim et al., 2018) A  tőkeszerkezetet 
befolyásoló tényezőket két nagy csoportra oszthatjuk, makro-
gazdasági (exogén) a külső, adottságként kezelendő tényezők-
re, valamint mikrogazdasági (endogén) belső, változtatható 
tényezőkre. A szakirodalomban endogén tényezőként azonosít-
ják azokat a tényezőket, amelyeket a vállalkozás saját maga be-
folyásolni képes, közvetlen hatást gyakorol azokra. Ilyen lehet 
a vállalkozás mérete, növekedési kilátásai, eszközeinek összeté-
tele, üzleti kockázata, tulajdonosi szerkezete, tevékenységének 
jellege, a kamatok adóvédelme. (Borszéki, 2008) Külső, exogén 
tényezőként jelennek meg azok a tényezők, amelyekre a vállal-
kozás nem tud hatással lenni, mint a csődköltségek, a tőkepiac 
fejlettsége vagy a bankrendszer. (Zéman et al, 2022)

Helyzetkép az it szolgáltató ágazatról 
és a kkv szektorról
Az információ, kommunikáció egyike a magyar gazdaság leg-
kevésbé sérülékeny területeinek, teljesítménye az elmúlt év-
tizedekben folyamatosan, a gazdasági recessziók idején is 
emelkedett. A  tendenciát a járvány sem törte meg, a hirtelen 
megváltozott társadalmi és gazdasági körülmények az info-
kommunikációs technológiák iránti igény növekedésével jár-
tak. A covid járvány alatt az infokommunikációs technológiák 
alkalmazása a korábbiakhoz képest is felértékelődött, a munka, 
az oktatás és a szélesebb értelemben vett kapcsolattartás terén 
is. 2020-ban a koronavírus-járvány jelentősen kihatott az egész 
világ gazdasági életére. A járvány és a megfékezésére bevezetett 
korlátozó intézkedések a gazdasági szereplőket gyors reakcióra 
kényszerítették. A járvány hatásai eltérően érintették az egyes 
gazdasági területeket. A járvány miatti intézkedések következ-
tében a nemzetgazdaságot egy hirtelen, sokkszerű visszaesés 
érte, ugyanakkor az információ, kommunikáció területén nőtt 
a hozzáadott érték volumene. (KSH, 2021)
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 A KKV szektor jelenti az Európai Unió gazdaságának gerin-
cét. Az Európai Unióban a vállalkozások 99 százalékát a KKV 
szektor alkotja, a foglalkoztattak közel kétharmadának bizto-
sítottak munkalehetőséget, és a bruttó hozzáadott érték vala-
mivel több mint feléhez járultak hozzá. Ezek az arányok nem, 
vagy alig változtak a 2000-es évek eleje óta. Ennek következté-
ben a gazdasági növekedés, az innováció és a munkahelyterem-
tés a KKV szektor fejlődőképességétől is függ. (Holicza, 2016) 
A KKV szektor versenyképességének problémáit elsősorban az 
alacsony tőkeellátottság és a gyenge technikai színvonalon mű-
ködő jelentős számú piaci szereplő okozza. (Illés et al., 2017) 
Ezt a szektort továbbá alacsony bérszínvonal, a kockázatkerülés 
és a külső forrásoktól való tartózkodás is általában jellemzi. Az 
alacsony bérszínvonal miatt a képzett és tapasztalt munkaerő-
höz való hozzáférés is korlátozott ebben a szektorban. A kkv-k 
pénzügyi erőforrásainak alapja általában a tulajdonos vagyo-
na, ami nagymértékben beszűkíti növekedési lehetőségeiket. 
Ezt igazolja az is, hogy a mikrovállalkozások nagyságrendileg 
ugyanannyi főt alkalmaznak, mint a nem KKV szektorba tar-
tozó szervezetek, ami azt mutatja, hogy elaprózódik a vállalati 
szektor. (Hegedűs, 2019)

Anyag és módszer
A tőkeszerkezeti és jövedelmezőségi mutatók közötti kapcso-
lat elemzése során a társasági adó hatálya alá tartozó, kettős 
könyvvitelt vezető vállalkozások mérleg és eredménykimuta-
tás adataira támaszkodtunk, figyelembe véve a vállalkozások 
területi elhelyezkedését. A  tőkeszerkezet elemzéshez szük-
séges KKV szektor beszámoló adatait Crefoport adatbázis 
biztosította. Az adatbázis 1087 sor egyedi adatot tartalmaz. 
A minta kizárólag a 62: Információ-technológiai szolgáltatás 
ágazatok vállalkozásaira került leszűkítésre. A vizsgált minta 
döntő  hányadát olyan vállalkozások alkotják, melyek könyv-
vizsgálatra nem kötelezettek, így nem auditált adatok vizsgá-
lata történik.

 A területi csoportosítás szerint megkülönböztettük a Magyar-
országon és a Szlovákiában működő vállalkozásokat, amelyet 
az elemzés minden háttérszámításában figyelembe vettünk. Az 
elemzéseket a TEÁOR’08* csoportosítás 4. szintje szerinti bon-
tásban is elvégeztük, azonban azokat terjedelmi korlátok miatt 
nem ábrázoltuk.
 A  tőkeszerkezetet és a jövedelmezőségi mutatók között az 
összefüggést korrelációanalízis segítségével határoztuk meg. 
A korrelációanalízis a lineáris kapcsolat meglétét és annak az 
erősségét mutatja meg, tehát a korreláció arra a kérdésre ad vá-
laszt, hogy van-e kapcsolat két vagy több mennyiségi változó kö-
zött, és ha igen, az mennyire szoros. Az ismérvek együttes válto-
zását a Pearson féle korrelációs együttható jellemzi, amelynek 
a jele: r. A leíró statisztika és a korreláció elemzéshez szükséges 
számítások olyan mutatószámok segítségével kerültek alkalma-
zásra, amelyek a vállalkozások jövedelemtermelő képességével 
összefüggésbe hozhatóak és a rendelkezésre álló adatbázisból 
a vállalkozások pénzügyi beszámoló adatai alapján megképez-
hetőek voltak.

Eredmények
Kutatásunk célkitűzése, statisztikai módszerekkel megha-
tározza, hogy a magyar és a szlovák KKV szektorba tartozó 
vállalkozások tőkeszerkezete és jövedelmezősége, valamint 
likviditása között van-e szignifikáns különbség. A  rendelke-
zésre álló adathalmaz 3 év adatait tartalmazza, ezért a kor-
rekt eredmény kialakítása érdekében az évenként megkép-
zett mutatószámok segítségével képeztük a korrelációs mátrix 
változóit, ezáltal kimutathatóvá vált a vizsgált dimenziókra 
és időszakra jellemző tendencia. Két tetszőleges érték közöt-
ti lineáris  kapcsolat nagyságát és irányát, valamint ezek egy-
máshoz való viszonyát a korrelációs együttható mutatja meg, 
amely jelzi, ha két érték nem független egymástól. Több meg-
közelítés létezik a korreláció értékből a kapcsolatra vonat-
kozó  következtetésre.

 Az országok figyelembevételével végeztük 
el a korreláció számítást, melyek eredménye-
it az következő táblázatokban foglaltuk össze. 
A számított korrelációs mátrix elemzésekor ki-
emelten azokat a tételeket elemeztük, amelyek 
nem egyenes következményei képzési módjuk-
nak. Miután a saját tőke aránya és a kötelezett-
ségek aránya mutató a képzésükből adódóan 
egymással ellentétesen mozog, ezért ennél a 
mutató párosnál már elemzés nélkül is felté-
telezhető, hogy negatív erős korrelációt mu-
tatnak, amely országtól és időszaktól függet-
len.  Figyelemmel kutatásunk fő irányvonalára, 
vagyis a tőkeszerkezet és a jövedelmezőség kap-
csolatának elemzésére, jelen munkában alapve-
tően a tőke arányos jövedelmezőségi mutatók 
közül az  Össztőke arányos jövedelmezőség, az 
Eszközarányos jövedelmezőség és az  Árbevétel 
arányos jövedelmezőség mutatók elemzésére 
fókuszáltunk. A Saját tőke arányos jövedelme-
zőség mutató nem került be az elemzésbe, mert 
a saját tőke aránya mutató a számlálóban-, a sa-

*  Gazdasági tevékenységek egységes ágazati osz tá lyo-
zá si rendszere

Forrás: Saját szerkesztés Crefoport adatbázis alapján

1. táblázat: A vizsgált vállalkozások évenkénti és területenkénti megoszlása

Forrás: Saját szerkesztés Crefoport adatbázis alapján

2 táblázat: Az elemzésbe bevont mutatószámok terjedelme
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ját tőke arányos jövedelmezőség mutató pedig a nevezőben 
tartalmazza a saját tőke elemet, ezért ennél a mutató páros-
nál is érvényesül az ellentétes mozgás,  miszerint, ha az egyik 
érték nő, akkor a másiknak csökkennie kell. Ez  alapján tehát 
ennél a mutató párosnál is matematikailag meg kell jelenni a 
kapcsolatnak a korrelációs együtthatóban.
 Az 5. táblázat alapján látható, hogy a magyar és a szlovák vál-
lalkozások esetén is a saját tőke aránya és mindhárom vizsgált 
jövedelmezőségi mutató minden évben pozitív 
korrelációt mutatott, ami azt jelenti, hogy sta-
tisztikailag is igazolható, hogy a saját tőke növe-
kedésével a jövedelmezőség együtt nő. A magyar 
vállalkozások esetében a saját tőke arány mu-
tató és a jövedelmezőségi mutatók korrelációs 
együtthatói szinte minden évben szignifikáns, 
de gyenge, elhanyagolható kapcsolatot jeleztek, 
míg a szlovák vállalkozások esetében ugyanezen 
mutatók korrelációs együtthatói valamivel erő-
sebb, szignifikáns, biztos, de gyenge kapcsola-
tot határoztak meg. Az erősebb korreláció arra 
enged következtetni, hogy a saját tőke változása 

nagyobb valószínűséggel jár együtt a jövedelme-
zőség növekedésével a szlovák vállalkozásoknál, 
mint a magyar vállalkozá soknál.
 A kötelezettségek jövedelmezőséggel való vizs-
gálata során a saját tőkével ellentétes irányú, 
de hasonló erősségű adatok jelentkeztek mind-
két ország korrelációs együtthatóiban. Ebben a 
megközelítésben ez azt jelenti, hogy a kötelezett-
ségek arányának növekedésével együtt csökken 
a vállalkozások jövedelmezősége. Itt is megfi-

gyelhető, hogy a szlovák vállalkozásoknál a kötelezettség válto-
zása nagyobb valószínűséggel jár együtt a jövedelmezőség csök-
kenésével. Ebben a vizsgálatban erre az eredményre is lehetett 
számítani, miután a saját tőke aránya és a kötelezettségek ará-
nya mutatók komplementerei egymásnak, ha az egyik érték nő, 
akkor a másik értéknek csökkennie kell.
 A likviditási mutatókat tekintve a szlovák vállalkozásokra ma-
gasabb átlagos likviditási ráta jellemző a vizsgált időszakban, 

3. táblázat: Korrelációs együttható értékelése

Korrelációs együttható (r) értéke Kapcsolat szintje
0,00 nincs lineáris kapcsolat

0,00 – 0,20 gyenge, elhanyagolható kapcsolat
0,20 – 0,40 biztos, de gyenge kapcsolat
0,40 – 0,70 közepes korreláció, jelentős kapcsolat
0,70 – 0,90 magas korreláció, erős kapcsolat
0,90 – 1,00 rendkívül erős, függő kapcsolat

Forrás: Guilford, 1953

4. táblázat: Az elemzésbe bevont mutatószámok és számítási módjaik
Jel Mutatószám Számítási mód

STA Saját tőke aránya Saját tőke / Σ Forrás

ROC ROC – Össztőke arányos 
jövedelmezőség

Adózás előtti eredmény + Fizetett 
kamatok / Σ forrás

ROA ROA – Eszköz arányos 
jövedelmezőség Adózás előtti eredmény / Σ Eszköz

ROS ROS – Árbevétel arányos 
jövedelmezőség

Adózás előtti eredmény / Értékesítés 
nettó árbevétele

LIK Likviditási ráta Forgóeszközök / Rövid lejáratú 
kötelezettségek

Forrás: Saját szerkesztés

Forrás: Saját szerkesztés Crefoport adatbázis alapján

Forrás: Saját szerkesztés Crefoport adatbázis alapján

5. táblázat: A saját tőke aránya és a jövedelmezőségi mutatók korrelációs együtthatói

6. táblázat: A likviditási ráta és a jövedelmezőségi mutatók korrelációs együtthatói
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amely különbség a pénzhányad mutató tekintetében is megjele-
nik. Ugyanakkor abból kiindulva, hogy a forgóeszközök hozama 
általában kisebb a befektetett eszközök hozamánál, a túl magas 
likviditási arány csökkenti az eszközök átlagos hozamát. Ezáltal 
a túl nagy pénzkészlet tartásának nagy a feláldozott haszna a ki-
eső kamatbevételek miatt, míg a túl alacsony pénzkészlet a fi-
zetésképtelenség veszélyével jár. (Orr, 1974) Következésképpen 
általában a magas likviditás a jövedelmezőség csökkenésével jár 
együtt, amit a szakirodalom negatív irányú korrelációs kapcsolat-
tal jellemez. Ettől eltérően egyes szolgáltató ágazatokban, ahol 
alacsony a befektetett eszközök aránya, előfordulhat, hogy a for-
góeszközök hozamtermelő képessége magasabb, mint a befek-
tetett eszközöké. Az ilyen ágazatok likviditás és jövedelmezőség 
elemzésében pozitív korrelációs együttható jelenik meg.
 Az 6. táblázat alapján látható, hogy a magyar és a szlovák vál-
lalkozások esetén is a likviditási ráta és mindhárom vizsgált jö-
vedelmezőségi mutató minden évben pozitív korrelációt mu-
tatott, ami azt jelenti, hogy a likviditási ráta növekedésével a 
jövedelmezőség is pozitívan változik. A  magyar vállalkozások 
esetében a likviditási ráta mutató és a jövedelmezőségi mutatók 
korrelációs együtthatói egyik évben sem mutattak szignifikáns 
összefüggést, gyenge, elhanyagolható kapcsolatot jeleztek, míg 
a szlovák vállalkozások esetében ugyanezen mutatók korreláci-
ós együtthatói 2019-ben lényegesen erősebb, szignifikáns, kö-
zepes korreláció, jelentős kapcsolatot határoztak meg. Az erő-
sebb korreláció arra enged következtetni, hogy a likviditási ráta 
változása nagyobb valószínűséggel jár együtt a jövedelmezőség 
növekedésével a szlovák vállalkozásoknál, mint a magyar vál-
lalkozásoknál. Megfigyelhető továbbá a szlovák vállalkozások 
korrelációs együtthatóiban 2019-2021 között egyfajta tenden-
cia szerű kapcsolat gyengülés.

Összegzés
Elemzésünk készítésének elsődleges motivációja a magyar-
országi tőkeszerkezeti vizsgálatok folytatása és nemzetközi ki-
terjesztése volt. Kutatásunk során az Információ-technológi-
ai szolgáltatás ágazatban működő és a KKV szektorba tartozó 
magyar és szlovák vállalkozások beszámoló adataiból képzett 
mutatószámok alapján vizsgáltuk az a vállalkozások tőkeszer-
kezetét jövedelmezőségét és likviditását, valamint ezek területi 
összefüggéseit. A kutatás fő célja, hogy statisztikai módszerek-
kel meghatározza, hogy a magyar és a szlovák KKV szektorba 
tartozó vállalkozások tőkeszerkezete és jövedelmezősége, vala-
mint likviditása között van-e szignifikáns kü lönbség.
 A  kutatást a témához kapcsolódó szakirodalom áttanulmá-
nyozásával és feldolgozásával kezdtük, majd röviden bemutat-
tuk a KKV szektor és az Információ-technológia szolgáltatás 
ágazat Európai Unióban jellemző sajátosságait és a főbb statisz-
tikai adatait. Az adatbázis leszűkítését követően kialakult adat-
halmazból meghatároztuk a vizsgálatba bevont mutatószámo-
kat, amelyeket csonkolásos módszerrel tovább szűkítettünk az 
adatok torzítatlanságának az érdekében.
 A végleges adathalmazt korreláció elemzéssel dolgoztuk fel, 
melynek eredménye alapján igazolást nyert, hogy szignifikáns 
kapcsolat mutatható ki a saját tőke és a vállalkozások jövedel-
mezősége között. A saját tőke növekedés a jövedelmezőség növe-
kedésével jár együtt a magyar és a szlovák vállalkozások műkö-
désében is, ugyanakkor a magyar vállalkozások esetében a saját 
tőke arány mutató és a jövedelmezőségi mutatók korrelációs 
együtthatói alapján 2019-2021 között szignifikáns, de gyenge, 

elhanyagolható kapcsolatot jellemzi, míg a szlovák vállalkozá-
sok esetében ugyanezen mutatók korrelációs együtthatói vala-
mivel erősebb, szignifikáns, biztos, de gyenge kapcsolatot hatá-
roztak meg. A gyenge, elhanyagolható korreláció azt jelzi, hogy 
más mikro- és makrogazdasági tényezők is nagymértékben be-
folyásolják a saját tőke növekedése és a jövedelmezőség közötti 
kapcsolatot, míg az erősebb korreláció arra enged következtet-
ni, hogy a saját tőke növekedése nagyobb valószínűséggel jár 
együtt a jövedelmezőség növekedésével a szlovák vállalkozások-
nál, mint a magyar vállalkozásoknál. Miután a kötelezettségek 
aránya mutató komplementere a saját tőke arány mutatónak, 
ezért a kötelezettségek jövedelmezőséggel való vizsgálata során 
a saját tőkével ellentétes irányú, de hasonló erősségű adatok je-
lentkeztek mindkét ország korrelációs együtthatóiban. Ebben 
a megközelítésben ez azt jelenti, hogy a kötelezettségek arányá-
nak növekedésével együtt csökken a vállalkozások jövedelmező-
sége. Itt is megfigyelhető volt, hogy a szlovák vállalkozásoknál a 
kötelezettség változása nagyobb valószínűséggel jár együtt a jö-
vedelmezőség csökkenésével.
 A  likviditás és a jövedelmezőség vizsgálata alapján látható, 
hogy a magyar és a szlovák vállalkozások esetén is a likviditási 
ráta növekedése a jövedelmezőség növekedésére van hatással. 
A magyar vállalkozások esetében a likviditási ráta mutató és a 
jövedelmezőségi mutatók korrelációs együtthatói egyik évben 
sem mutattak szignifikáns összefüggést, gyenge, elhanyagol-
ható kapcsolatot jeleztek, míg a szlovák vállalkozások esetében 
ugyanezen mutatók korrelációs együtthatói 2019-ben lényege-
sen erősebb, szignifikáns, közepes korreláció, jelentős kapcso-
latot határoztak meg. A gyenge, elhanyagolható korreláció azt 
jelzi, hogy más mikro- és makrogazdasági tényezők is nagymér-
tékben befolyásolják a likviditás és a jövedelmezőség közötti 
kapcsolatot, míg az erősebb korreláció arra enged következtet-
ni, hogy a likviditási ráta növekedése nagyobb valószínűséggel 
jár együtt a jövedelmezőség növekedésével a szlovák vállalkozá-
soknál, mint a magyar vállalkozásoknál. Megfigyelhető továbbá 
a szlovák vállalkozások korrelációs együtthatóiban 2019-2021 
között egyfajta tendencia szerű kapcsolat gyengülés.
 Háttérszámításainkban az Információ-technológiai szolgál-
tatás ágazat alsóbb szintű csoportosításában sem jelentkezett 
jelentős eltérés az eredményekben.
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