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EGY MAGYAR EMPIRIKUS MODELL A NEMZETKOZI VALLALATI
FORDULATKEZELESI KUTATASOK ATTEKINTESE ES RENDSZEREZESE
TUKREBEN

AN EMPIRICAL MODEL OF THE OVERVIEW AND SYSTEMATISATION
OF HUNGARIAN INTERNATIONAL CORPORATE TURNAROUND
MANAGEMENT RESEARCH

A vallalati kimerulés és fordulat témaja mar 6t évtizede foglalkoztatja a szervezeti valtozaselmélet kutatoit. A vallalati for-
dulatok és az atszervezések mar a napi iranyitas részét képezik. A cégvilag szervezeti atalakuldsanak szamtalan fordulata
koveteli az empirikus kutatas tovabbi bévilését. E célbdl érdemes ismerni a vallalati fordulatkezelési kutatasok nemzetkozi
hatterét, tendencidjanak alakuldsat az eredmények ismeretében. Milyen irdnyzatokat lehet megkilonboztetni és melyek
az alapvet6 jellemzo6ik? Melyek a turnaround menedzsment kutatasi tertletével kapcsolatos jelenlegi és varhaté technika
jellemzéi? Milyen vallalati fordulatkezelési modellt, mint vizsgalati keretrendszert lehet felallitani? Ezt hogyan lehet alkal-
mazni egy magyar nemzetgazdasagi portfolié 6sszedllitdsdhoz? Ez a keretrendszer holisztikusan kozeliti meg a témat. Az
intézkedések széles skalajat veszi figyelembe a fordulat tartalmaval, folyamataival és 6sszefliggéseivel, a kulonféle tudo-
many- és szakteruletek kozotti kdlcsonos fliggdségekkel. Felhivja a figyelmet a turnaround eredmények pontos mérésének
kihivasaira. Végil a munka ajanlasokat tesz tovabbi kutatasokra.
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The topic of corporate distress and turnaround has occupied organisational change researchers for five decades.
Company turnarounds and reorganisations are already part of day-to-day management. Numerous turnarounds in the
organisational transformation of the corporate world are triggering the further expansion of empirical research. For this
purpose, it is worth understanding the international background of corporate turnaround management research and the
development of its tendencies in the context of this study’s results. The author will discuss the basic characteristics of the
turnaround management research trends, as well as a Hungarian corporate empirical turnaround management model as
an examination framework for the compilation of a national economic portfolio. This framework takes a holistic approach
to the topic, considering a wide range of measures with the content, processes and context of the turnaround and the
interdependencies between different disciplines. Finally, the article makes recommendations for further research.
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A hanyatlasi folyamat megallitasara ¢és a szervezetek
0j életre keltésére iranyulo erdfeszitéseket, kdzismerten,
vallalati fordulatnak (furnaround) nevezik. A tanulmany
bemutatja a vallalati hanyatlas és a fordulatkezelés nem-

Napjainkban az a sikeres vallalkozas, amely szembe-
stil a valtoz(tat)asokkal, a problémakkal és azokon
sikeresen Urra tud lenni. Ezek a valtoz(tat)asok gyakran a
vallalkozasok hanyatlasaval jarnak.
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zetkozi kutatdsainak hatterét, iranyzatainak legfobb is-
mérveit, gyakorlati vonatkozasait. Egy olyan fordulatke-
zelési modell kialakitasat javasoljuk, amely 6sztonzés, de
irAnymutatas is Gjabb kutatasok szamara.

Tekintettel az egyre novekvd vallalati nehézségekre
¢és csddhelyzetekre, igény van empirikus, szilard elméleti
alapu kutatasi erdfeszitésekre a turnaround menedzselés-
sel Gsszefiiggésben. Igy a cél egyrészt attekinteni a valla-
lati fordulatkezelés kutatasi teriiletével kapcsolatos tech-
nika allasat az elmult 50 éves idGhorizonton. Masrészt,
erre és az empirikus magyar vallalati adatbazis- ¢és eset-
elemzésekbdl kapott eredményekre tekintettel, egy olyan
vizsgalati keretrendszert felallitani, amely segiti akar az
agazati, akar a nemzetgazdasagi fordulatkezelési portfolio
készitését.

Eloszor kozoljiik a témakdr alapdsszefiiggéseit a kon-
textusba helyezés keretében, majd iranyzatokba foglalva
rendszerezziik a nemzetkdzi szakirodalmat. Ezutan be-
mutatunk egy olyan négyszakaszos fordulatkezelési mo-
dellt, amelyet a 2007-2021 kozotti iddszak magyar valla-
lati mintajan és tanacsadas keretében teszteltiink. Végiil
javaslatokat tesziink tovabbi kutatasi iranyokra és a fordu-
latkezelési modell kiterjesztésére is.

Szandékosan hasznaljuk a *fordulatkezelés’ megneve-
z@ést a turnaround menedzselés szinoniméajaként, mert ez
jobban kifejezi a vallalati miikddésbe, a folyamatokba tor-
ténd beavatkozast.

A kontextusba helyezés

Az elmult 50 év nemzetkozi szakirodalmi kutatasai azzal
foglalkoznak, hogy a vallalkozasok hogyan ismerték fel €s
néztek szembe a felmeriilé problémakkal, ezekre milyen
fordulatkezelési megoldasokat valasztottak, s ebben ho-
gyan lehet megkiilonbdztetni a meghatarozo tendenciakat.

Vallalati valsagtipologiak

El6szor behataroljuk azt a problémaval terhelt vallalati
kort, amelyben a fordulatkezelés lehetséges, majd raté-
riink a téma fogalmi és tartalmi hatterére. Kiilonbséget te-
sziink a vallalati valsag két alapvetd tipusa kozott a valsag
kialakulasa szerint:

1. tipus: A meglepetés- és véletlenszerlien, hirtelen
bekovetkezd valsag (természeti katasztrofak, blniigyi/
terrorista események, egészségiigyi jarvany, habort, bel-
és kiilpolitikai valsag stb.) piaci szerepldket érinté hata-
sainak intenzitasa rendkiviil magas lesz nagyon révid id6é
alatt. Kiilonosen az imazs- és szimpatiavesztés gyakorol
negativ befolyast a (potencialis) piaci szereplokre, az érin-
tett vallalkozas gazdasagi fejlodésére. Itt a valsagmene-
dzselési eszkoztar alkalmazasa nagyon behatarolt, mert
utdlagos valsagkezelésre van csak lehetdség.

2. tipus: A fejlodo valsag piaci szerepldket érintd hata-
sanak intenzitasa hosszabb idétartamon beliil éri el kulmi-
nacios pontjat, majd lassan alabbhagy. Ebbdl eredden léte-
zik egy dontési és cselekvési mozgastér, s valogatni lehet
a valsagmenedzselési eszkoziik széles tarhazabol (Katits,
2017b). Nagyon sok mulik a beavatkozasi stratégiak va-
lasztasanal azon, hogy vajon a vezetés még iddben, vagyis
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mar a latens valsag szakaszaban felismeri-¢ a valsag jeleit.
Tehat a vallalati valsag latens, majd az azt kovetd kifejlett
szakaszaban lehet alkalmazni a turnaround valsagmene-
dzselési technikakat, ami csdkkenti a cséd bekdvetkezé-
sét.

Az 1. tablazat attekinti a fejlodd valsag folyamatka-
raktereit. A beavatkozasi igény intenzitasa szerint torténd
szakaszolas arra utal, hogy a pénziigyi elemzdnek tudnia
kell és képesnek kell(ene) lennie mar latens (vagy jove-
delmi) valsag — lehetdleg ,,gyenge” — jelzéseit és okait
megallapitani akar a fokonyvi kivonat, akar pedig az éves
beszamol6 adatainak egybevetésével.

1. tablazat
A lehetséges fejl6dé vallalati valsagtipologidk

Megnevezés

Villalati valsagtipusok

Eletszakasz szerint

Alapitasi, ndvekedési €s
veégso

Viallalati fejlédés szempont-
jabol

Novekedési, stagnalasi és
zsugorodasi

Pénziigy-gazdasagi

Stratégiai, jovedelmi és lik-

perspektiva viditasi
. , Beszerzési, értékesitési és
Kiterjedtség L,
szervezeti valsag
12 . Megjosolhato és nem josol-
Eldrelathatosag gj J
hato
. . . Hirtelen és nem hirtelen
Keletkezés és észrevétel .. h
bekovetkezd

Potencialis, latens vagy ural-
hato (egzisztenciat fenyege-
td) és nem uralhato (egzisz-
tenciat megsemmisito)
Kiilsé, belso, vallalatkozi;
pénziigyi, emberi és vezetoi,
strukturalis, stratégiai, ope-
rativ, kulturalis

Forrés: sajat szerkesztés Cuny & Talmor (2007), Katits (2017b), Hohberger &
Hellmut (2019) és Niering & Hillebrand (2020) alapjan

Beavatkozasi igény intenzitasa

Valsag okai

A valsag korai (potencidlis és fenyegetd) szakaszaban
tobbféleképpen interpretalhato ,,gyenge” jelzések, majd a
valsag latens (uralhatd) szakaszaban ,,gyenge” €s egyér-
telmien értelmezhetd ,,erés” jelzések egyarant felmeriil-
nek, mig késoi (kifejlett) szakaszat ,,erds” jelzések kisérik.
Az ,er6s” jelzés utal a fizetésképtelenségre és/vagy az el-
adosodasra.

Egyrészt a vallalati események alakuldsanak modo-
zatat, masrészt pedig a valsagmenedzselési technikak
tarhazabol torténd valasztast behatarolja az is, hogy a fej-
16d6 valsagtipuson belill vajon iranyitott és nem iranyi-
tott, valamint uralhaté vagy nem uralhato valsagrol van-e
sz0. Az iranyitott (lekiizdhetd) valsag reformmal (példaul
szervezeti atstrukturalassal és annak munkaerd vonat-
kozasait 6sszekapcsolva egy reorganizacios projektben),
mig a nem iranyitott valsag rendszerint radikalis valtassal
(példaul beolvadassal vagy Osszevonassal torténd meg-
szlintetéssel) ér véget. Az adott vallalkozast fenyegetd
események, annak kovetkezményei sokkal enyhébb for-
maban meriilnek fel a valsag korai felismerésével és an-

VEZETESTUDOMANY/ BUDAPEST MANAGEMENT REVIEW
LIV. EVF. 2023. 3. SZAM / ISSN 0133-0179 DOI: 10.14267/VEZTUD.2023.03.02

13



CIKKEK, TANULMANYOK

nak hatarozottan iranyitott lekiizdésével a nem iranyitott
valsag esetéhez képest.

A vdllalati valsag felismerése: jelzések (tunetek)
és okok (problémak)

A vallalati valsdigmenedzselés témajaban, foleg az angol-
szasz szakirodalomban hasznalatos turnaround kifejezést
tobbféleképpen lehet forditani: fordulat, trendfordulo,
megforditas, iranyvaltds, amely foleg latens valsagsza-
kaszban, a kifejlett valsagot megel6zden Iép fel. A ’lé-
nyeges vagy meghatarozo fordulat’ idején az operativ és
a stratégiai valsagmenedzselés modszereit alkalmazzuk
(Katits, Pogatsa & Zsupanekné, 2018).

A fordulatkezelés célja a vallalat tovabbi hanyatlasat
¢és csddeljarasat, valamint a csédben levd atszervezési fo-
lyamatban a felszamolast megakadalyozni. igy a fordulat
menedzsmentjét a valsaghelyzetre adott reakcioként defi-
nialjuk. Ez azt jelenti, hogy a hangsuly a valsag kezelésére
iranyul, nem pedig annak megel6zésére vagy eldrejelzé-
sére. (Itt érdemes Gsszevetni a kdvetkezd munkakat: Alt-
man, 1968; Altman et al., 1977; Altman, 1984; Baetge et
al., 2000; Baetge & Jerschensky, 1999.)

Egy vallalatrol akkor mondhatjuk, hogy gazdasagilag
stabil, ha kiilonb6z6 pontokon egyenstlyi helyzetben van,
¢és ezeket a pontokat érint6 kiils6 és belsé kornyezeti val-
tozasokra oly médon reagal, hogy nem egyensulyvesztést
szenved el, hanem a korabbi egyensuly helyett egy di-
namikus valtozas révén ujra egyensulyi helyzetbe keril.
Ezeken a pontokon elszenvedett egyensulyvesztés €s az
arra valo helytelen vagy kései reagalas vezethet valsaghoz
(Noszkay, 2018).

Ansoff (1975, 1984) és Krystek (2013) felfogasmodja
segiti a valsagszakaszok azonositasat. A koncepcidjuk
szerint a kornyezeti feltételek valtozasa hatassal van a
vallalatra. Mivel ezeket a hatasokat nehéz felismerni, a
vallalatoknal csak késébb jelennek meg. Ansoff (1984)
szerint a ,,gyenge” jelek rosszul strukturalt informaciok,
amelyeket tobbféleképpen lehet interpretalni. Ezek olyan
bizonytalansagokat és informaciokat hordoznak, amelyek
felismerése stratégiai jelentdségii, igy ezeket megfeleléen
kell értékelni és feldolgozni. Az ,,er6s” jelzések konkrét
informacios tartalmat és magas kockazati mértéket jelen-
tenek. Minél korabban felismerik a valsag jelzéseit, annal
tobb lehetdség van a hibas vallalati fejlodés korrigalasara.
Elfogadjuk Krystek (2013) allaspontjat, mert informacio-
feldolgozasi eljarasnak tekinti a latens valsag idoben tor-
ténd felismerését.

A kiilsé és a belsé kdrnyezet szisztematikus megfigye-
lésével nyeriink olyan informaciokat a valsag korai sza-
kaszaban, amelyek jovobeni megélhetési nehézségeket és
egzisztencialis valsagokat valthatnak ki. Ez érvényes az
egyebkeént alig észrevehetdé események informacios fokara
is (Argenti, 2015).

A gyakorlatban minden egyes szituacio eltérd tiine-
teket mutathat. Tobb szerz6 kutatasa szerint (2. tablazat)
egyetértés van abban, hogy a tiineteket a vallalat funk-
cionalis (pl. értékesités, marketing, fejlesztés, gyartas,
human erdforras) teriiletein lehet felismerni, de eltéréek
agazatonként, tevékenységi koronként. A szerzok igazol-
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tak azt, hogy a tiinetek kiilonbozo teriileteken, gyakran

ey

fliggésben nyilvanulnak meg.

2. tablazat
A vallalati valsag tlineteinek azonositasa
a szakirodalomban

Szerzék Eredmény
Slatter (1999) 10 tipikus tiinet
Faulhaber & Grabow 22 tipikus tiinetet 7 csoportba
(2009) sorol
Hommel, Knecht & Woh- |28 tipikus tiinetet 4 csoportba
lenberg (2006) sorol
Trebuiia & Mihok (2009) 31 tipikus tiinetet 5 csoportba
sorol
25 tiinetet 5 csoportba sorol
Katits (2010 és 2017b) (kitér a novekedési valsag jelzé-
seire is)
Seefelder (2012) kiilon k.o%h a §tra.te.g1’a1., a :]0-’
.. . vedelmi és a likviditasi valsag
Niering & Hillebrand .. ., . .
tlineteit német vallalati esetekkel
(2020) . ,
bizonyitva
Abubakar, Astuti & Okta- |13 pénziigyi tiinetet 5 csoportba
piani (2015) sorol
Hohberger & Hellmut 6 csoportba sorolja a véllalati
(2019) tiineteket

Forras: sajat szerkesztés

A figyelmeztetést jelentd tiinetek fellépése €s a lehetséges
események (folyamatok, jelenségek) nemcsak idoben ké-
sObb kovetik egymast, hanem idétartamot és koriilményt
is leirnak, amelyben eléfordulnak. Ha mindezt a vallalat
figyelmen kiviil hagyja, akkor ez noveli a kockazatot mar
a latens valsagszakaszban.

A valsag tiineteit még nehezebb meghatarozni, amikor
gazdasagi fellendiilés van, mivel az altalanos keresletno-
vekedés elfedi a vallalat gyengeségeit. Egy recesszioban
azonban megfordul a helyzet, mivel minden olyan problé-
ma, amelyet korabban észre sem vettek, vagy ,,a szonyeg
ala soportek”, elokertil.

Bin Syed Alaudin Al Qadiri (1998) szerint egy valla-
lat fordulatkezelésének realizalasi lehetdsége fligg a ha-
nyatlas okaitol, vagyis egy sor valtozo vagy meghatarozo
(kedvez6 ¢és kedvezotlen) tényezd létezésétdl. A valsag
okai Osszefliggnek a szervezetek magatartasaval vagy
az lzleti kdrnyezet elére nem lathato valtozasaval (Hutz-
schenreuter, 2006; Argenti, 2015).

A valsag okait meg kell kiilonbdztetni a tiineteitdl (Ka-
tits, 2010, 2017ab, 2019), amelyek a valsag kezdetét jelzik,
de nem okozzak annak kialakulasat (Lymbersky, 2014).

Amig a tlinetek a valsaghelyzetre utalnak, addig az
okok a valodi feleldsei, ,,blindsei” a kialakult helyzetnek.
A valsagmegoldas megvitatasakor az okokat kell felsza-
molni, nem szabad a hangsulyt a tiinetekre helyezni!

A szakirodalomban a valsagok okai csak terminologia-
jukban, keletkezésiik korszakaban, helyében ¢és jellemzdi-
ben kiilonbdznek egymastol. A valsagok kialakulasanak
okait két csoportba sorolja Cuny & Talmor (2007) és Ka-



tits (2010): a pénziigyi okok és a hianyos vezetési és ellen-
Orzési eszkdzok, menedzsmenthibak (emberi tényezok),
vagyis endogén okokat sorolnak fel. Stopford, Baden &
Fuller (1990) szerint a vallalati felsé vezetés az oka annak,
hogy a hanyatlas jeleinek felismerése, s az arra adott vala-
szok késnek vagy elmaradnak, ami magyarazza a kdzelgd
kudarc kezdeti, bevallottan ,,gyenge” jelzéseit. Az emli-
tett szerzok nem térnek ki az exogén, példaul a globalis
és/vagy a makrogazdasagi valsagbol eredd okokra, mert
azokat vallalati szinten nem lehet kezelni vagy megoldani,
»csupan” alkalmazkodni lehet. Ezzel szemben Bibeault
(1982), Slatter (1999), Lymbersky (2014) kiilonbséget tesz-
nek a vallalati valsag belso és kiilso okai kdzatt.

Annak ellenére, hogy az iizleti gyakorlatban gyakran
megfogalmazodnak olyan vélekedések, hogy ne foglal-
kozzunk a valsagot el6idézo okok elemzésével, arra hivat-
kozva, hogy mindez a mult, és megoldasokat kell talalni a
jovore, a valodi okok elemzése egy vallalat helyreallitasi
tervének elkészitéséhez ugyanolyan fontos, mint a kivant
valtozasokat el6idéz0 intézkedések elokészitése. A valsag
megoldasahoz a valodi okokat meg kell sziintetni vagy
minimalizalni kell, mig a helytelen vagy csak részben
felismert okokon valé munka csak tovabbi id6-, pénz- és
er6forras-pazarlas, ami csak ront a valsaghelyzeten.

A jelzés- és okhierarchia azonositasa elvezethet az un.
gyokér-okhoz, vagyis talalunk olyan kozvetett okokat,
amelyek nem kozvetleniil érintik a valsagokat, hanem mas
(kozvetett) okokat erdsitenek, ¢és igy kozelebb jutunk az
adott vallalkozas valsagat kivalté problémainak feltarasa-
hoz és megértéséhez. A piaci konjunktura csokkenése le-
het gyokér oka a valsagnak, de kozvetett ok (pl. mindségi
probléma) mar korabban is Iétezett, de példaul ezt meg-
elézben az adott technologiaval mar nem lehetett mindsé-
gi termelést biztositani, aztan elmaradt a kulcshardverek
megfelelé karbantartasa stb. Az okok sorozata mintegy
lancreakcioban kovetik egymast, amit csak mélyrehato és
alapos elemzéssel lehet azonositani.

A szerkezetatalakitasi stratégiak mint a vallalati
fordulatkezelés eszkozei
A szerkezetatalakitasi stratégiak olyan szervezeti kihiva-
sok megoldasat jelentik, mint példaul a jovedelemterme-
16-képesség csokkenése, a kedvezétlen vagy elhanyagolt
szolgaltatasnyujtas, a befektetés alacsony megtériilése
vagy az értékesités csokkenése. A vallalatoknak nem kell
egy szikla sz¢élén egyensulyozniuk a szakadék el6tt azért,
hogy végrehajtsak a fordulatkezelési stratégidkat, mert
megtehetik ezt a valsag kirobbanasa el6tt. A vallalatok
fellendiilése a valsaggal jaré traumak nélkil is megtor-
ténhet. Egy vallalat sikere vagy kudarca azonban attol
fiigg, hogy vajon képes-e hatékonyan valtoztatni jelenlegi
¢lethelyzetébdl a novekedési kihivasok felé (Ghazzawi,
2018). A fordulatkezelési stratégia sikere egy aktiv folya-
mat, amely készségkészleteket (Harrigan, 2012), fegyel-
met, valtozast, innovaciot és csapatmunkat igényel. A si-
keres fordulatkezeléshez vezetd uton tanulunk a nagyobb
kudarcokbol.

Az empirikus vallalati fordulatkezelési kutatas azon
alapul, hogy a vallalati turnaround menedzselés sikerét
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milyen ismérvek mentén tudjuk mérni aszerint, hogy fi-
gyelembe vessziik a cég mikddési fazisat, tevékenységei-
nek aspektusait, problémait. Kovetkezésképpen a vizsga-
lati keretrendszer jelentésen meghaladja az ,,operativ” és a
»stratégiai” dimenzidkat, amelyeket altalaban hasznalnak
a turnaround tevékenységek dichotom osztalyozasara.

Az operativ — vagyis lizleti éven beliil végrehajthato
— leggyakrabban alkalmazott turnaround tevékenységek
a kovetkezok: vagyonértékesités, a szervezet ,,karcsusi-
tasa”, a veszteséges tevékenységek, termékek, szolgalta-
tasok felszamolasa, a 1étszamcsokkentés, a telephelyek,
iizletagak megsziintetése, vagyis a racionalizalas, mint a
legtagabb értelemben vett turnaround tevékenység. (Ezek
a tevékenységek Katits (2017b) és Krystek (2013) szerint a
reaktiv turnaround menedzselés és a kriziskezeld valsag-
menedzselés kdzé tartoznak.)

A stratégiai, leggyakrabban alkalmazott turnaround
tevékenységek a kovetkezok: a szervezeti folyamatok
egyszerusitése, decentralizacidja, a marketing javitasa,
a menedzsment atszervezése, logisztikai és disztribucios
folyamatok megszervezése stb. erds ellendrzés mellett tor-
ténd megvalositasa, vagyis kihagyhatatlan a kontrolling-
rendszeren alapulo korai figyelmeztetd rendszerek foko-
zatainak kiépitése. Ezek a tevékenységek a reorganizacios
turnaround menedzseléshez tartoznak (Katits, 2017b).

Az emlitett operativ és stratégiai felosztas mellé a ké-
s6bb kozolt 5. tablazat tovabbi kategoriakat és kiegészité-
seket tesz egy empirikus vizsgalati keretrendszer kialaki-
tasaval.

A nemzetkozi fordulatkezelési kutatasok
iranyzatai és jellemzoi

A vallalati talélés és a fordulatkezelés b 6t évtized oOta
kutatas targyat képezi. Itt feldolgoztuk a meghatarozé
nemzetkozi szakirodalmat az 1970-es évektdl haladva. A
vallalati mintak USA, Egyesiilt Kiralysag, Németorszag,
Svédorszag, Japan és Kina teriiletérdl — vagyis a fejlett
orszagokbol — szarmaznak, de a legtdbb vizsgalat, s igy
publikacié az USA-ban sziiletett.

Itt ki kell emelniink azt, hogy keveset tudunk a fejlo-
do, kiilonosen az afrikai orszagokrol. A fordulatkezeléssel
foglalkozoé kutatasi publikaciok szamanak novekedésével
a rendelkezésre 4llo fordulatkezelési irodalom toredezett
¢és elkiiloniilt (Schweizer & Nienhaus, 2017). K&vetkezés-
képpen itt a legfébb ideje a meglévo fordulatkezelési kuta-
tasok vizsgalatanak és rendszerezésének.

A Google Scholarban kulcsszavak és évszamok alap-
jan szurtik, majd kivalasztottuk a feldolgozasra szant
munkakat. Mivel a témaban az altalanos szervezeti valto-
zas fogalmait hasznaltuk, a kulcsszavak a kovetkezok vol-
tak: corporate turnaround management, corporate crisis,
decline, bankruptcy, distress, survival, divest, reorganiza-
tion. Ezutan a legjobb lektoralt folyoiratokat kivalasztot-
tuk. A 3. tablazat mutatja a 14 folyodirat nevét és zarojelben
azt, hogy mennyi tanulmanyt dolgoztunk fel. Ez 6ssze-
sen 60 munka, amelyeket szakteriiletenként — altalanos
menedzsment, kozgazdasagtan, pénziigy €s a szamvitel
— csoportositottunk, illetve a hivatkozott szerzék az adott
szakteriilet ismert képviseldi. Ebbdl arra kovetkeztettiink,

VEZETESTUDOMANY/ BUDAPEST MANAGEMENT REVIEW
LIV. EVF. 2023. 3. SZAM / ISSN 0133-0179 DOI: 10.14267/VEZTUD.2023.03.02

15



CIKKEK, TANULMANYOK

hogy kvantitaiv és kvalitativ munkak egyarant napvilagot
lattak.

3. tablazat
A kivalasztott szakmai folydiratok megnevezése és
a kulcsszavas kereséssel valasztott munkak szama
szakteriiletenként

Szakteriilet Szakmai folyéirat
g Journal of Finance (9), Journal of Fi-
nancial Economics (3)
Kozgazdasagtan American Economic Review (1)
Journal of Accounting Research (2),
Szamvitel Accounting, Accountability and Per-
formance (1)
Academy of Management Journal (5),
Administrative Science Quarterly (1),
Altalanos Journal of International Business Stu-
menedzsment dies (1), Journal of Management (7),
(HR és tarsadalmi | Journal of Management Studies (8),
feleldsségvallalas) | Management Science (4), Organization
Science (5), Organization Studies (2),
Strategic Management Journal (11)

Forrés: sajat szerkesztés

Azt tapasztaltuk, az altalaban rendszeres publikacios
mennyiség ellenére, hogy a kiugras tobb éves késéssel ko-
vetkezik be a zavart és valsagot okozo esemény utan. Te-
hat az eseményekre vonatkozé kutatoi publikus valaszok
késéssel sziilettek.

Az iranyad6 koncepcionalis munkak megsziilettek az
1970-es évektdl az 1980-as évek elejéig (Altman, 1968; Bi-
beault, 1982; Gordon, 1971; Hambrick & Schecter, 1983;
Hofer, 1980; Schendel & Patton, 1976; Schendel, Patton &
Riggs, 1976 ).

A kiilonboz6 szakteriiletek tudosai folyamatosan ja-
vitottak a téma megértését a publikaciok kezdeti trendje
alapjan szamos megallapitast és meghatarozast adva. Al-
talaban a fordulat meghatarozhato gy, mint ,hanyatlas
¢és felépiilés a nehézségekbdl” (Schendel et al., 1976, p.
3). Megjelenik Hofer (1980) és Bibeault (1982) elsé kon-
ceptualis publikacioi alapjan a vallalati fordulatkezelési
szakirodalomban az ,,operativ” és ,stratégiai” szerveze-
ti valaszok két csoportja a zavarok és nehézségek idején
(Eichner, 2010; Hambrick & Schecter, 1983; Ofek, 1993;
Pearce & Robbins, 1993; Schendel et al., 1976).

Ennek az id6északnak és iranyzatnak az eredménye a
vallalati csdd mint betegség eldrejelzése. Meghatarozoan
matematikai-statisztikai modszerek segitették a kvantativ
modellalkotast ebben a témakdrben.

Pettigrew (1987) hangstilyozza a konjunkturaelmélet
¢égisze alatt azokat a turnaround-tényezoket, amelyek exo-
gének a vezetdi cselekvések szempontjabol. Ezeket altala-
ban a vészhelyzet el6tti szakaszban hatarozzak meg annak
érdekében, hogy dsszehasonlithato alapot teremtsenck az
elemzésekhez, amely a kiils6 optikat igazolja.

A vallalati fordulatkezelési kutatasok un. koncepcio-
nalis tartalma az 1980-as évek végéig kialakult. Természe-
tesen ez a megkdzelités napjainkban is megtartja a helyét,
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mivel ez jelenti azt az alapot, amelybdl a tobbi iranyzat
sziiletik és tovabb fejlodik.

Az 1979-es amerikai csédreform torvény, vala-
mint a kapcsolodd fuzios és felvasarlasi (Mergers &
Acquisitions) hullam az 1980-as években megemelte a
csédbejelentések szamat, s novelte a téma relevancia-
jat (Johnson, 1996; Markides, 1995). A korai empirikus
munkak, mint példaul Robbins & Pearce tanulmanyai
(1992) vagy Pant (1991) nyujtottak az els6 betekintést
az 1980-as évek vallalati fordulatkezelési szakirodalmi
hullamaba.

Tehat a vdllalati fordulatkezelési kutatasok 1970-1980
kozotti kezdeti, 1. szakaszat a koncepcioalkotas jellemezte
(1. abra).

Bar egyes munkak olyan uj aspektusokat integralnak,
mint a folyamat kiilonb6z6 szakaszai (Chowdhury, 2002)
vagy a kontextualis kdlcsonos fiiggdségek (Castrogiovan-
ni & Bruton, 2000), a vallalati fordulatkezelési kutatas
ugy tlnik, hogy ragaszkodik a szervezeti valtozasok ope-
rativ és stratégiai dichotom kategorizacidjahoz. Pearce &
Robbins (1993) és Pandit (2000) kezdeti attekintései ezt a
koncepciodt erésitik meg.

A téma egyik ismert szerzdje, Pandit (2000) mar bo
ket évtizeddel ezelbtt is ugy vélekedett, hogy a gyakran
eléfordulo vallalati fordulat ellenére, mint a jelenség meg-
értése nagyon hianyos. Ugy vélte, hogy ennek két oka van:

1. A kutatas tervezésével kapcsolatos problémak: a je-
lenséget helyteleniil definialtak, igy az elemzéshez
nem reprezentativ eseteket valasztottak ki, sok fon-
tos kutatasi kérdést figyelmen kiviil hagytak vagy
tal ritkan tettek fel, ami leegyszeriisité magyaraza-
tokat eredményezett, a kvalitativ vizsgalatok ered-
ményeinek érvényessége 0sszességében korlatozott
a helytelen modszertani kivitelezés miatt.

2. A vizsgalatok nagyrészt ad-hoc jelleglick: elézetes
elméleti itmutatas nélkiil zajlottak, nem tudtak uto-
lag Osszefiiggésbe hozni a megallapitasokat a meg-
1év6 elmélettel.

Az 1990-es években tetemes mennyiségii relevans kutatas
sziiletett az 1980-as évekbeli M&A hullam eredménye-
ként. A 2000-es évek szakirodalméanak névekedéséhez
az 1997-es azsiai pénziigyi valsag és a 2001. szeptember
11-i terrortamadas is ,,hozzajarult”. gy a makrogazdasa-
gi nehézségek ¢és annak a vallalatokra gyakorolt kdvet-
kezményei egyértelmiien 6sszekapcsolhatok a kdovetkezo
években megjelent fordulatkutatas témaval kapcsolatos
publikaciokkal. Tehat jogosan varhattuk azt, hogy a 2010.
évet kovetden a fordulatkezelési kiadvanyok ,,dagalyat”
fogjuk tapasztalni, valaszul a 2008-as ¢és az azt kovetd
évek globalis pénziigyi valsagara.

A vallalati fordulatkezelési kutatasra az 1990-es évek
masodik felétdl jellemzd az inter- és multidiszciplinaris
teriiletkezelés (altalanos menedzsment, kdzgazdasagtan,
vallalati pénziigyek és szamvitel, a marketing stb. teriile-
teken). A XXI. szazadba 1épve minden dontés a fenntart-
hato vallalati haloban, digitalizalt formaban zajlik.

Mivel a talélésért kiizdd cégek atfogd szervezeti val-
tozas sziikségességével szembesiilnek, a lehetséges fordu-



latkezelési stratégiak sokrétiiek, és természetiikben vagy
elméleti megalapozottsagukban alapvetéen kiilonboznek
egymastol (Bowman & Singh, 1993). Ennél fogva a val-
lalati zavarok és fordulat teriiletérdl késziilt munkak csak
két dimenzid szemszogebdl torténd attekintése téves ko-
vetkeztetésekhez vezethet. Példaul Loui & Smith (2006)
meger6sitik empirikus kutatasaik nyoman azt, hogy a fel-
sO vezetdk levaltasaban — ami operativ fordulatkezelési
intézkedés — ellentmondasosnak tiinik az, hogy ha eltekin-
tiink a proceduralis és kontextualis hatasoktol. Kizarolag
a zavarok jelentkezésének korai szakaszaban kezdemé-
nyezett vezetdi helyettesitések befolyasoljak a fordulatot
— pozitivan (Daily & Dalton, 1994; Tushman & Rosen-
kopf, 1996).

Tehat a vallalati fordulatkezelési kutatasok 1990-2000
kozotti 2. szakaszaban fellendiiltek és a komplexitas kertiilt
eldtérbe (1. abra).

A pénziigy- és menedzsmentkutatas dsszevetésekor
feltinik az, hogy egyre tobb pénziigykutato valasztja ezt
a témat. A makrogazdasagi nehézségek ¢s annak cégekre
gyakorolt kovetkezményei egyértelmiien dsszefliggésbe
hozhatok a kovetkezd évek fordulat- és szerkezetatalaki-
tasi kutatasaival kapcsolatos publikacios teljesitménnyel.

Napjainkhoz kozeledve a szervezeti valaszokat, a vész-
helyzet idején, mar nem kizarolag az ,,operativ” és ,,straté-
giai” jellegiiként csoportositjak (Eichner, 2010; Trahms et
al., 2013; Katits, 2021). Olyan szempontokat épitenek be és
kapcsolnak ssze, mint a kiilonb6z6 folyamatszakaszok, a
tartalmi és a kontextusbeli kolcsonds fiiggdségek (Pettig-
rew, 2012; Trahms et al., 2013). Mi is ezt a megkozelitést
fogadjuk el és kidolgoztunk egy vizsgalati és bdvithetd
keretrendszert magyar vallalati mintan (5. tablazat).

Mivel a talélésért kiizdé cégek szembesiilnek az atfo-
g0 szervezeti valtoztatasok sziikségességével, a lehetséges
turnaround stratégiak sokfelék, alapvetden kiilonboznek
természetiilkben vagy elméleti megalapozottsagukban
(Ndofor et al., 2013). Ennélfogva a vallalati fordulat terén
sziiletett munkak attekintését a szokasos két dimenzio —
operativ ¢és stratégiai — szempontjabol meg kell haladni,
béviteni és részletezni kell. Példaul a vezetéscsere haté-
konysagnovelési vagy a munkaerd elbocsatasanak kolt-
ségesokkentéssel jard indoka, mint a két leggyakrabban
alkalmazott turnaround intézkedés empirikus kovetkez-
ményeinek vizsgalata nem hanyagolhatja el az eljarasbeli
vagy kontextusbeli (a vallalati haloban lehetséges) hata-
sokat.

Harom fordulatkezelési stratégia népszerisiti a fordu-
latot jelenté mainstream szakirodalmat, nevezetesen: a
leépités/visszaszoritas, a szerkezetatalakitas és az atszer-
vezés (Dzingiri & Baporikar, 2022; Chen & Hambrick,
2012). Ugy tiinik, hogy a vezeték megértik a fordulat-
kezelési stratégiak megfogalmazasaval és elfogadasaval
kapcsolatos dilemmakat, mert nagy figyelmet forditanak
a cég agilitasara, eréforrasaira, a vallalati struktirara,
a kultarara és a kiilso feltételekre. Tehat a fordulatkeze-
lést komplex bels6 €s kiils6 dinamikus tényezok kisérik
(Dzingirai & Baporikar, 2022).

Napjainkban hasonlot tapasztalunk, mint annak idején
John, Lang & Netter (1992). A szerzék az USA vallala-
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ti vilagaban az 1980-as években zajlott nagy horderejii
stratégiai, szervezeti ¢és pénziigyi szerkezetatalakitasi
hullamot példatlan lehetdségként vélik a kutatok szama-
ra, kiemelten a vallalati és vezetdi magatartas kiilonbozo
aspektusainak vizsgélatara. Igy jogosan szdmitunk nap-
jainkban arra, hogy a kutatoi kozosség atiranyitja a ,,még
nem talélt” egészségiigyi, gazdasagi és haborus valsagot a
fordulathoz kapcsolodo témakra.

A kvantitativ és a kvalitativ kutatasi eredmények jelen-
tésen hozzajarultak a téma fontossaganak elismeréséhez.
A kvantitativ kutatasi eredmények Altman elsé csddel6-
rejelzé modelljének megjelenéséig (1968) visszavezetd
publikaciokat olelik fel, amelyek még mindig szamos
munka alapjat képezik (Altman, 1984; Altman, Haldeman
& Narayanan, 1977; Barboza, Kimura & Altman, 2017;
Chava & Jarrow, 2004; Kristof & Virag, 2020; Marqués,
Garcia & Sanchez, 2012; Ohlson, 1980; Shumway, 2001;
Zmijewski, 1984). Du Jardin (2010) szerint a csédelére-
jelzés torténeti fejlédésében vilagszerte tobb mint tven
kiilonb6z6é modszer és 500 valtozo alkalmazasaval tettek
kozz¢é modelleket.

Kraus, Moog, Schlepphorst & Raich (2013) szerint sok
vallalat szembesiil valsaggal az életciklusa soran. Kvali-
tativ kutatasban empirikusan tesztelték az elméleti meg-
kozelitéseket 30 németorszagi kis- és kozépvallalkozas
(KKYV) esetében. A végkovetkeztetésiik szerint a valsagot
ugy lehet a legjobban lekiizdeni, ha a munkahelyek leépi-
tése és a munkaidd csdkkentése mellett az alaptevékeny-
ségre ¢és a ndvekedésre 6sszpontositanak.

Seresht, Yeganeh, Shams & Irandoost (2014) kvalita-
tiv modelljiikben feltarjak azoknak a valsaghelyzetben
1évé tozsdei cégek sikeres fordulatkezelési folyamatat,
amelyek pénziigyi valsagot éltek at 2006-2012 kdzott.
Shahri & Sarvestani (2020) feltartak a hanyatlast sikere-
sen lekiizdott cégekben azokat az innovaciokat, amelyeket
iizletimodell-innovacioknak tekinthetiink. Négy iizlet-
ag relevans belsé szakértdivel folytatott félig strukturalt
interjukbol és esettanulmanyok elemzésébdl arra kdvet-
keztettek, hogy a bevezetett innovacid a meglévd iizleti-
modell-konstrukciokhoz kapcsolodott. Tehat az tizleti mo-
dell innovacidja fordulatkezelési stratégia gyakorlataként
funkcionalt a hanyatlas idején.

Ezek utan megallapithatjuk azt, hogy a vallalati fordu-
latkezelési kutatasok 2010-2020 kozétti 3. szakaszaban a
holisztikus megkozelités és latasmod érvényesiilt (1. abra).

Ennek a résznek az 6sszegzéseként az 1. abra attekinti
az emlitett vizsgalati id6horizonton nevezett nemzetkozi
vallalati fordulatkezelési kutatasok iranyzatait ¢és jellem-
z0it.

A holisztikus szemlélet feldleli tobb kutatasi teriilet
tartalmi, folyamat- és kontextusdimenzioit. Részletesebb
koncepcionalis szervezeti valtoztatasi keretet alkalmaz a
fordulat csupan dichotom osztalyozasanak hianyossaga-
inak lekiizdésére, vagyis tekintetbe veszi a folyamat, a
kontextus ¢és a valasztott fordulatkezelési stratégia, mint
tartalom kozotti kolesonhatasokat. A mogottes kontextus
¢és idozités figyelembevétele segiti a félreértelmezések
elkeriilését a fordulokezelési dontések 6sszehasonlitasa-
kor.
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1. dbra

A nemzetkozi vallalati fordulatkezelési kutatasok
fejlédési fokai és alapvetd jellemzéi

Iranyzat

Idészak

Ismérvek

Koncepcio
alkot6

Kezdetek
1970-1980

alapozo6, fogalmi és tartalmi
keretek, statisztikai-matemati-
kai, csodelorejelz6 modellek,

nincsen vagy hianyos kutatasi
tervezés, kiilso optika
integralo, vezet6i iranyitas,
belso optika, allami és a gesz-
toral6 menedzseri vallalkoza-
sok fordulatkezelése

inter- és multidiszciplinaris,
kvantitativ és kvalitativ, komp-
lex, kiils6 és belso optika,
idében és térben dinamizalt,
zoom-in-zoom out tervezges,
fenntarthatd gazdasag, disz-
ruptiv innovacio, minden don-
tés a kornyezettudatos vallalati
e-haloban

Lendiilet
1990-2000

Atfogé veze-
tésorientalt

Térnyerés

Holisztikus 2010-2020

Forrés: sajat szerkesztés

Igény jelentkezik az egyes lizletagak kvantitativ és kva-
litativ lizletimodell-konstrukcidinak kidolgozasara, ame-
lyekkel az adott szervezet lekiizdheti életciklusanak ha-
nyatlo szakaszat. Ez gyakorlati és vezetési szempontbol
hasznos, mivel az egyes iizletagakban meghatarozza a
legfontosabb iizletimodell-dsszetevoket, ami alapjan a ha-
sonld cégek innovaciot hajthatnak végre sajat iizleti mo-
delljiikben. Ez segiti az azonos iizletagban tevékenykedd
kapcsolt vallalkozasokat a testre szabott fordulatkezelési
stratégiaik kidolgozasaban. Az iizleti szakemberek inno-
vaciot alkalmazhatnak meglévd iizleti modelljiik Ossze-
tevoire vonatkozoan a hanyatlas lekiizdése céljabol, ami
fordulatkezelési stratégia lehet.

Egy empirikus magyar vallalati
fordulatkezelési modell mint bévithet6
vizsgalati keretrendszer

A szakirodalmi kutatasok, a magyar vallalati adatbazis-
¢és tanacsadoi vilagbol vett esetelemzések alapjan késziilt
az a vallalati fordulatkezelési modell, amellyel akar egy
iparag, nemzetgazdasagi ag, régio, de akar nemzetgazda-

sag egészére készitett fordulatkezelési modszerek portfo-
ligjat is lehetséges Osszeallitani. Ezt a munkat egy sajat
fejlesztésti FINel pénziigyi szakértéi rendszer segitette.

Modszertan: FINel pénziigyi szakértéi rendszer
A vallalati életszakaszokra igazitott pénziigyi kontrol-
lingrendszerek egyik része a turnaround controlling, amit
nem kizardlag a valsagszakaszban alkalmazunk. A FINel
pénziigyi szakértdi rendszernek eldszor a pénziigyi elem-
z0 és diagnoziskészité modulja, majd a 7 kiegészité mo-
dulja késziilt el (2. abra).

A bemend adatok a pénziigyi €s a vezetdi szamvitel
teriiletérél szarmaznak. A valasztott iddszakban végzett
szamitasok eredményeit 1-t6l 7-ig terjedd skalan értékel-
juk, és a szemléltetés kedvéeért eltérd szinekkel jeldltiik
(piros a legkedvezotlenebb, két narancs arnyalat a rossz
¢és kedvezébtlen, sarga az elfogadhato, haromféle zold a
kedvezd mindsitéseket jelenti a kivalo értékkel bezarolag).
Azt is jeloljiik, hogy a vizsgalt idészak alatt milyen volt a
vizsgalt értékek tendencidja (csokkend, stagnalo, stabil,
novekvo, esetleg hektikus). A névekedés és a csokkenés
erdsségének 3 szintjét kiilonboztetjiik meg, igy 0sszesen 8
lehetséges tendenciat lehet megkiilonboztetni. Mindezzel
felismerni és azonositani lehet az adott miikodési fazist, a
fejlodo valsag ,.gyenge” és ,.erds” figyelmeztetd jelzése-
it, valamint a sikeres fordulat érdekében torténdé dontések
hatasat is.

A jelzés- és okkutatas magyar vallalati kézegben
A 2007-2021 kozotti idészak empirikus kutatasaibol — ma-
gyar vallalati top 100, 500, 5000, megyei top 1000 és a
KKV-kritériumok szerint sziirt eredménykimutatasai és
mérlegei, valamint 85 vallalati és 100 csaladi vallalkozas
esetelemzésével — dsszeallitottunk egy jelzés- és okkuta-
tasi listat (4. tablazat). Itt az alkalmazott pénziigyi mod-
szertant a mono- és multikauzalis ok-okozati kapcsolatok
feltarasan alapul6 szamitasok jelentik (Katits, 2017ab).

A 4. tablazatban az adott tényez0 azonositasara szolga-
16 pénziigyi szamitasokat, mint igazolasokat, dolt betlik-
kel kiemeltiik. A kapott tendenciat vizsgaltuk pénziigyi
benchmark (a KSH agazati top 5000, megyénként top
1000 cégek és versenytarsak mintai) keretében. A konkrét
informacios tartalmat hordozo ,,erés” jelzések a konyvelés
¢és pénziigyi kontrolling teriiletén (a fizetoképességi rom-
las mérése a ’Likviditas I., II. és III. fokozatok’ szerint,
az adoéssagallomany novekedése az 0sszes forrason beliil

2. abra
A FINel pénziigyi szakértéi rendszer moduljai
Eletciklus-
az,0n951tas Operatl_v kont- Strateglfu kont- Benchmark Turnaroz.md EWS-készités Ertekte’rel,nt,:ok
Jelzés- és okku- rolling rolling controlling SV-szamitas
tatas
LN L T N A r 7

Pénziigyi elemz6 és diagnoziskészité alapmodul
,ugy legyen jovedelmez6 a vallalkozasunk, hogy kdzben fizetéképes, nem eladdsodott, perspektivikus a miikddése,
valamint hatékony eszko6z- és vagyongazdalkodast folytat.”

Forrés: sajat szerkesztés
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¢s a sajat tokéhez képest, a kedvezotlen kamatfedezeti és
adossagtorlesztési rata az alacsony miikodési profit vagy
miikddési veszteség miatt, a kreativ konyvelés a jobb
eredmények érdekében, a jogi eljarasok szamanak nove-
kedése a fizetések terén) jelentkeztek. A homalyos infor-
macios tartalmat jelentd ,,gyenge” jelzések az altalanos
vallalati teriileten (alultokésités a sajat toke arany csokke-
nésével, a csekély vallalati hozamerd a bevételre vetitett
mitkodési, nettd €s tiszta eredményszintek, mint jovede-
lemtermeld képesség csokkenésével), a beszerzeés, értéke-
sités és marketing (piaci részesedések csokkenése, meg-
rendelések csokkenése, készletndvekedés, megndvekedett

CIKKEK, TANULMANYOK

vasarloi panaszok aranya, termékvisszahivas), a termelés/
kereskedelem/szolgaltas (beruhaznak a potlolagos arbeveé-
tel novekedése nélkiil, igazgatasi koltségek emelkednek,
a szallitoi tartozasok kifizetési idejének ndvekedése nem
kapcsolodik dssze a forgalom novekedésével) €s a fizetés
teriiletén (a pénzbearamlasokat meghalado pénzkiramla-
sok, mint negativ cash flow-egyenleg jelzése mogott a fi-
zetési meghagyasok novekedésére, a hitelek atiitemezése,
a fizetési modban levd valtozas). A vallalati turnaround
okokat pénziigyi (fizetoképességbdl, arbevétel-csokkenés-
bol, miikodési és pénziigyi koltségek emelkedésbol eredd)
¢és vezetdi/emberi tényezok jelentették.

4. tablazat

A magyar vallalati mintan azonositott turnaround jelzés- és oktipoldgiai 2007 és 2021 k6zott

Valsag ,,erés” jelzései

A felmeriilés helye

A felismerés

Az igazolas

Konyvelés és pénziigyi
kontrolling

—a cég a folyo tartozasainak nem tud eleget tenni hatarid6-
ben és Osszegben

Likviditasi fokozatok csokkenése

— a cég adossagallomanya meghaladja vagyonat

Adossagarany novekedése; Tokestruktira 50% alatt

— emelked6 vagy hirtelen megugré kamatfizetés és adossag-
torlesztés

Kamatfedezeti rata és Adossagtorlesztési rata 1 ala csokken

— egyre tobb az olyan vallalati eszkdz, amely a nyujtott
hitelek és kolcsonok fedezetbiztositékai

— kreativ konyvelés a jobb eredmények érdekében

—a NAV jogi eljarasok szamanak novekedése

Valsag ,,gyenge” jelzései

Altalanos vallalati
teriilet

— alultokésités

Tulajdonosi arany 50% ala esik

— csekély vallalati hozamerd

Jovedelemtermeld képesség visszesik, né a veszteség

Beszerzési, értékesité-
si, marketing teriilet

— Onkoltség alatt torténd értékesités

Nincsen sem vallalati, sem pedig termékfedezet

— értékesités ingadozik, valtozékony; megvaltozott piaci
kereslet; piaci részesedések csokkenése

Fedezeti drbevétel emelkedik; Arbevétel novekedési ratdja
inagdozik; Készletnovekedés

—a marketingkoncepci6 hidnya vagy annak hibas elgondo-
lasa

— megndvekedett vasarloi panaszok, termékvisszahivas

Term./Ker./Szolg.
teriilet

— beruhazas a termelés/értékesités/szolgaltatasnyujtas nove-
kedése nélkiil

Eszkozhatékonysdg csokken; Arbevétel-névekedés nincsen a
beruhazas ellenére

—magas fix adminisztracios €s igazgatasi koltségek

Koltségszint aranyok emelkednek; Fedezeti arbevétel emel-
kedik

— a szallitasi hataridok emelkedése a forgalom novekedése
nélkiil

Szallitoi tartozdasok rendezésének ideje emelkedik

Fizetési teriilet

— valtozas a fizetési modban, fizetési meghagyasok emelke-
dése, targyalas a hitelek atiitemezésérdl

Negativ cash flow egyenleg

Pénziigyi okok/problémak

Fizetoképességbol
eredo

— vevoi fizetési moral rosszabbodéasa

Vevéi. kovetelések behajtasi ideje emelkedik

— fizetoképesség, a cash menedzselés nem kielégito feliigye-
lete

Likviditasi fokozatok

Arbevétel csékkenésé-
bol eredd

— az export és a belfoldi kereslet hirtelen csokkenése és/
vagy valtozékonysaga, fiiggéség a (kicsi) vevoi kortdl, nem
piacképes aru/szolgaltatas kinalata, helytelen arazas

A piaci és a vallalati ar kozotti osszefiiggések hianya

Koltségemelkedésbdl
eredo

— a termeldi, a beszerzési és az eladasi arak valtozasai

Likviditasi fokozatok csokkenése

— tulméretezett vagy éppen csekély készlettartas

Készletlekotési ido emelkedik

— elégtelen, csokkend vagy alacsony mértékii bels6 finan-
szirozas

Belsé novekedési rata csokken

— pontatlan a tartozasok-kovetelések-készletlekotések-mitko-
dési folyamatok dsszehangolasa a pénzforgalom és pénza-
ramlas biztonsagat szolgald eszkozokkel

Szallitoi tartozasok rendezési ideje emelkedik; Forgotdke
nem likvid; Készletlekotési idd emelkedik; Vevdi kovetelések.
behajtasi ideje emelkedik; Idétartam-mutato csokken

Hianyos vezetési
eszkozok

korai figyelmeztet6 rendszerek kiépitésének alacsony szintje
vagy hianya; a miikodési és a pénziigyi koltségek felosztasa-
nak modszertana, igy a szamviteli és a controllingrendszer
aktualizalasanak, testre szabasanak pontositasa; kizarolag
éves ¢és féléves pi. teljesitménymutatok rendszeres (napi,
heti, havi) feliilvizsgalatanak és/vagy pontos értelmezésének

hianya

Forras: sajat szerkesztés Katits (2010, 2017b, 2021) és www.kenf.hu (Katits, 2022ab) alapjan
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A sajat fejlesztésti és tesztelt vallalati fordulatkezelési mo-
dell a valtozasi keretrendszernek a szervezeti fordulatke-
zelési kutatasba valo integralasan alapul. Figyelembe ve-
szi azoknak a tevékenységeknek a kiilonb6z0 aspektusait,
amelyeken a cég atesik, amikor megprobalja elkeriilni a
valsagot. Kovetkezésképpen ez a keret jelentdsen megha-
ladja az ,,operativ” és ,,stratégiai” dimenziokat, amelyeket
altalaban a fordulatkezelési akciok csoportositasara hasz-
nalnak (DeWitt, 1993; Domadenik, Prasniker & Svejnar,
2008; Lim et al., 2013). A modell megalkotasakor figye-
lembe vettiik a kivaltdo okokat a hanyatlas reakciojanak
meghatarozasakor (Castrogiovanni & Bruton, 2000; Ho-
fer, 1980; Pearce & Michael, 2006; Schendel et al., 1976;
Katits, 2010, 2019). Mindazonaltal foglalkoztunk a visz-
szaesés kezdeti okaval (Hofer, 1980), a bels6 szervezeti és
kiils6 kornyezeti tényezokkel, példaul a cég életciklusanak
szakaszaval, a versenyhelyzettel és az agazat tipusaval.
Az 5. tablazat mutat egy olyan vallalati fordulatkeze-
lési kvantitativ és a magyar gazdasagban tesztelt vallalati
modellt, amely Katits (2021) munkajahoz képest a kdvet-

osszefiiggésszerii lancolatat (MIERT?) értjiik.

azonosithato (Katits, 2021, kiegészitve):

sitasaval).

KONTEXTUS-kutatasra oszthatd, amit 85 magyar val-
lalati esetelemzésbdl kaptunk meg a 2007-2021 ko6zotti
iddszakbol. Ez egy holisztikus keretet eredményez: a FO-
LYAMAT alatt a fordulatkezelés menetét (HOGYAN?),
a TARTALOM alatt a fordulatkezelés targyat (MIT?), a
KONTEXTUS alatt a fordulatkezelést kivaltd tényezok

A problémakkal valdo szembenézés soran a fordulat-
kezelésnek, mint FOLYAMATnak legalabb négy dontési
pontja van, és igy négy turnaround menedzselési szakasz

1. A turnaround helyzet (a valtozas/hanyatlas ,.erés”
¢és ,,gyenge” jeleivel — kiemelten a fejlodo és latens
valsag szakaszanak azonositasaval —, valamint oka-
ival, de legféképpen a végso, a ,,gydkér” ok azono-

2. A megszoritas-tulélés (szigoru pénziigyi kontroll ki-
alakitasa/bevezetése a pénzeszkdzok elapadasanak
azonnali megallitasa érdekében, amelyhez a meg-
feleld pénziigyi vezetd kivalasztasa, érdekeltsége-

kez6 valtozasok torténtek: a vallalati minta esetszama 50-
r6l 85-re emelkedett, a fordulatkezelés folyamatat négy
szakaszra bontotta, kiilon kiemelve a jelzés- és okkutatas
helyét és szerepét a vallalati fordulatkezelést befolyaso-
16 makro- ¢és mikrogazdasagi Osszefiiggésrendszerben.
Mindez a sajat fejlesztésti turnaround controlling mod-
szertannal készilt (Katits, 2019; Katits, Szalka & Pala-
nyi, 2022).

Az 5. tablazat szerint javasolt keret a szervezeti val-

nek megteremtése, feleldsségtudatanak kialakitasa
sziikséges).

3. A helyreallitas-stabilizalas (a legfontosabb veszte-
ségforrasok felszamolasa utan az 0 stratégia alapja-
inak megteremtését szolgalo atstrukturalas a reorga-
nizacios projekt kivalasztasaval és realizalasaval).

4. A turnaround siker (a vallalati aktivitas folyamatos
ndvelése, az uj sikerpotencialok kiépitése, ami mar
az atrendezddés €s a ndvekedési palyara allitas sza-

tozaskutatasbol ismert FOLYAMAT-, TARTALOM- és kaszat jelenti).
5. tablazat
A magyar vallalati mintan tesztelt fordulatkezelés szakaszai és sikere: az oki terapia
FOLYAMAT (Hogyan?)
Megnevezés 1 2. 3. Tumaroz;td siker/
¢ Turnarom;d helyzet Megszoritds/ Helyreallitas/ Novekedési palyara
Tulélés Stabilizalas i
allitas
Altalanos véllalati teriilet;
Beszerzési, értékesitési tertlet;
JELZES-kutatgs | Lo 0/ Ker/Szolg. teriilet;
Fizetési teriilet;
Pénziigy és konyvelés
(4. tablazat)
Fizetoképességbol
ered6 Arbevétel csokkenésébdl | Koltségemelkedésbol
OK-Kutatis Pénziigyi Hianyos vezetési esz- | eredd eredd
(Adossag prolongacio, szubszti- | kozok (4. tablazat) (4. tablazat)
tacio, transzformacio; Likvidi- | (4. tablazat)
tas javitasa; Racionalizalas Miikodési i p s L
Détjltéshozc')i (Cégvezet(’ivél)téS’ (Szervezeti folyamatok; PorthhO dtalakitasa
TARTALOM P B ., | (Kivonas, megsziintetés
. Taggytilés béviilése) Ertékesités és Termék/ |, ., .
(Mi(®)?) e és bovités)
Szolgaltatas;
HR; CAPEX; Forgotoke)
KONTEXTUS (Miért?)
Zavarok, nehézségek Mikrookonomiai Makroszabalyok
Endogén tiinet; Méret; Tulajdonlas; Jogszabalyok; Agazati jellemzok;
Exogén okok Profil és egyéb Regionalis és kulturalis hatas

Forrés: sajat szerkesztés
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Az 5. tablazat TARTALOM taxondmidja a mar em-
litett vallalati operativ ¢és stratégiai szerkezetatalakitast
tovabb részletezve figyelembe veszi az intézkedések elté-
6 természetét. A vizsgalt mintaban azonositottunk olyan
szerkezetatalakitasi technikakat, amelyek az adott sza-
kasz problémait megoldotta az adott tevékenységi kdrben:
pénziigyi, dontéshozdi, operativ és portfolidatalakitasok.
A fizet6képességbdl és a hianyos vezetoi eszkdzokbol ere-
d6 okokat a pénziigyi és dontéshozod szerkezetatalakita-
sokkal sikeriilt megoldani a tulélés/megszoritas szakasza-
ban. Az arbevétel csokkenésébdl eredd okokat mitkodési
szerkezetatalakitasokkal megoldottak a helyreallitas/sta-
bilizalas szakaszaban. A koltségemelkedésbdl eredé okok
kezelése a portfoliostruktira valtasaval tortént a noveke-
dési palyara allitas szakaszaban, vagyis a sikeres fordulat-
kezelés igazolasaként (részletesen Katits, 2021).

A KONTEXTUS fontos kontrollelem a TARTA-
LOM-hoz ¢és a FOLYAMAT-hoz kapcsolodo teljesit-
ményvaltozasok magyarazatahoz. Itt a kontextust a bels6
(mikrodkonomiai) vagy kiilsé (makroszabalyok) termé-
szetliként definialjuk, valamint a zavarok tiineteit és okait
uj, harmadik dimenzioként adjuk meg.

Ez a keretrendszer tovabb bdvithetd, de egyuttal tipi-
zalhato is egy adott 4gazatra, régiora, tevékenységi ¢és val-
lalkozasi formara is, ami egyuttal egy teljes nemzetgazda-
sagot mikddtetd gazdalkodo szervezetek ujraépiilésének
portfoligjat is jelentheti.

Osszegzés, kovetkeztetések és javaslatok

A nemzetkozi vallalati fordulatkezelési kutatasok bo ot
évtizedes iddintervallumaban szamos publikacio és ku-
tatasi eredmény sziiletett, ami kivaltotta a rendszerezést,
harom iranyzat megnevezését ¢és jellemzdinek feltarasat
eredményezte. Felhivtuk a figyelmet a vallalati fordulatke-
zelés teoretikus és empirikus kutatasainak fontossagara.
Kiemeltiik a menedzselési eszkdzok gazdag tarhazanak
kialakitasat és alkalmazasat a hanyatlast kivalto fordulat
felismerése, valamint kezelése érdekében.

A kozolt vallalati keretrendszer (5. tablazat) figyelem-
be veszi a helyes sikermérések fontossagat, igy a fordu-
lat kimenetelének pozitiv hatasat is a novekedési palyara
allitas keretében, valamint 6ssze lehet hasonlitani az al-
kalmazott intézkedéseket. Tehat milyen okot mit, miért és
hogyan lehet kezelni.

A fordulatkezelés sikerének pénziigyi vizsgalatakor
tekintetbe kell venniink a szamviteli alapti mérések lehet-
séges hibait. Mig az adossagok fedezésére szolgald cash
flow-egyenlegeket gyakran hasznaljak a likviditas méré-
sére, de ha ez negativ, akkor a vészhelyzetek meghataro-
zasara szolgal. A miikodési eredmény minusz a CAPEX
(CAPital EXpenditure) nagysagot alkalmazo6 szamitasok a
téves értelmezés veszélyét hordozzak magukban. E krité-
riumnal a jelentds befektetéseket folytato és igy a CAPEX
jelentds novekedését reprezentald cégek kedvezdtlen mi-
nositést kapnak, annak ellenére, hogy egészséges, szilard
mikodési feltételeket nyujtanak. Egy meghatarozott si-
kermérték operativ mikodtetése ezért kdzvetleniil befo-
lyasolja a kutatasi eredményeket.

CIKKEK, TANULMANYOK

A fordulat kimenetelének részletesebb differencialasat
javasoljuk, tobb kiilonallo eredménykategoria bevezetéseé-
vel. A turnaround stratégiak hatékonysaganak mérése még
kedvezobb lehet kvalitativ megkozelitéssel. A menedzs-
mentkutatds munkai alternativ fogalmakat kinalnak a
turnaround kimenetelének, a sikernek szdmszerisitésére:
a szabadalom, a K+F beruhazas, a hirnév, a kommunika-
ci6 valtozasa. A pénziigyi kutatas teriiletérél Benmelech
& Bergman (2011) sikermutatonak tekinti a hanyatlas és a
fordulat idején elért hitelkiilonbozetet (credit spread). Mi-
kozben ezeknek az alternativ turnaround eredményeknek
a mérése tovabbi eldényds betekintést nyujt a turnaround
stratégiak valodi hatasaiba, ugyanakkor az alacsony 6sz-
szehasonlithatosag hatranyaval is jar.

A kozolt vizsgalat és eredmények utan tobb olyan
kutatasi kérdést is felvetiink, amelyek hianyossagként
jelentkeznek ¢és érdemes lenne megvalaszolni 6ket: ho-
gyan hatnak egymasra, hogyan befolyasoljak egymast
pl. a pénziigyi szerkezetatalakitds az operativ szerkezet-
atalakitast? Hogyan érinti a portfolioszerkezet atalakita-
sa a menedzsment cseréjét? Hogyan lehetne iranyitani a
szerkezetatalakitasi stratégiak kolcsonds fiiggdségeit?
Hogyan fiiggenek a kiilonb6zo szerkezetatalakitasi stra-
tégiak a regionalis kiilonbségektdl? Milyen mértékben kii-
16nboznek a szerkezetatalakitasi 1épések a valsagok oka-
it6l? Mennyiben tér el a bankszektor szerkezetatalakitasi
magatartasa ¢s sikere a tobbi nemzetgazdasagi szektorhoz
képest? Miben kiilonbozik a szerkezetatalakitasi lépések
hatékonysaga akkor, ha azokat stabil kontextusban hajtjak
végre a zavaros helyzetekhez képest? Milyen kolcsonds
litasi/stabilizalasi stratégiak kozott? Hogyan illeszkedik
ebbe az eltérd kultara és a kiilfoldi tulajdonlas?

Hangsulyozzuk a fenntarthatosagi elvek beépitésének
nélkiilozhetetlenségét a ndvekedési palyara allitas idején.
Mivel a fenntarthatosag a névekedés és az érték hajtoere-
je, igy javasoljuk a fordulatkezelési modell 4. szakaszaban
(5. tablazat) vallalhat6 és észszeri célkitiizésként.

Napjainkban a vallalati fordulat sikere mogott allo
tényezoket, a folyamat-tartalom-kontextus viszonyban a
dontést kivaltd szakaszokat, kelléképpen még nem hata-
roztak meg. Az ilyen kutatdsok &sztdonzésére utmutatast
¢és helyzetképet kozoltiink. A fordulat kifejezést mar nem
kizarolag a sikertelen vallalati életszakaszhoz kotjiik.
Egy 1j otlet, egy vj iizleti lehetdség és/vagy kedvezo pi-
aci, kornyezeti hatas kovetkeztében a vallalkozas wjabb
tevékenységbe kezdhet, amely fellenditheti a motivaciot,
a kreativitast az alkalmazottakban, felkeltheti a piac ér-
deklédését, ami pozitivan hat a bevételekre is. A noveke-
dés, de az érettség szakaszaban is a status quo fenntar-
tasahoz rengeteg energiara, eréfeszitésre és odafigyelésre
van sziikség, amely fordulatot okoz. Ha egy vallalkozas
ebben a helyzetben elkényelmesedik, akkor konnyen el-
veszithet mindent, mert olyan valtozasok és fordulatok
mehetnek végbe, amelyek nagymértékben befolyasoljak a
vallalkozas termékei/szolgaltatasai irant a keresletet. Te-
hat hangstlyozzuk a fordulatkezelés fontossagat mas, nem
hanyatl6 életszakaszokban is. Akar a valsag, akar az eb-
bdl torténd sikeres fordulatok a vallalatok életciklusanak
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alapvetd, természetes és velesziiletett allomasai (Kraus et
al., 2013; Adizes, 2014; Katits, 2002, 2010, 2017ab, 2021).

Mind az altalunk bemutatott négyszakaszos kvantita-
tiv empirikus modell, mind a kvalitativ modellek (Kraus
etal., 2013; Shahri & Sarvestani, 2020; Seresht et al., 2014;
Yeganeh et al., 2014) egyarant alkalmasak a vallalati for-
dulat megvalosithatosaganak tesztelésére és elorejelzésé-
re. Segitenek megoldani az egyik legnagyobb dilemmat.
Nevezetesen: segit annak eldontésében, hogy hogyan Iép-
jenek tovabb a cégek a fordulatkezelés folyamataban, mi
legyen a szerkezetatalakitasi stratégiajuk a kiilso és belsd
digitalis kdrnyezeti haléban. A modellek alkalmazasaval
pénz, munkaer6koltség takarithato meg, elkeriilhetd a
pszichologiai zlirzavar és a rossz dontésekbol eredd pazar-
16 eréforras-felhasznalas. Emellett Gj hozzajarulast jelen-
tenek a tudas bovitéséhez.
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