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1. BEVEZETES

Dolgozatom témajanak kivalasztasakor fontosnak tartottam, hogy egy olyan témakort
dolgozzak fel, ami kozel all az érdeklddési koromhoz €s ez altal olyan tapasztalatot szerezzek,
amit a késobbi tanulményaim és munkam soran is fel tudok majd hasznéalni. A valasztasom a

komplex elemzés és annak hianyossagaira esett.

Célom az volt, hogy egy konkrét vallalaton keresztiil ramutassak az ilyen tipust elemzés

alkalmazasanak problémaira.

A gazdasagi valsag hatasai felerdsitették a mas vallalkozasok helyzetére vonatkozo6 ismeretek
igényeit is. Informaciot sok forrasbol lehet beszerezni, koztiik van a vallalat beszamoldja is. A
kozzétett beszamolok tartalmanak biztositania kell azokat az elemzéseket és értékeléseket,
amelyekbdl megitélhet6 az adott vallalkozas vagyoni, pénziigyi és jovedelmezdségi helyzete,
ugyanakkor a beszamolot felhasznalonak (olvasonak) képesnek kell lennie mindezek

értelmezésére, mindsitésére. (Biro et al., 2010)

»A pilacgazdasag fejlodésével, a privatizacid kiterjesztésével egyidoben megerdsodott illetve
szélesedett a tulajdonosok és a piaci szereplok kore, akik feltétlentiil informaciokkal kell, hogy
rendelkezzenek a vallalkozasok tevékenységének mindsitésérdl, vagyoni, pénziigyi és

jovedelmezOségi helyzetének alakulasarol.” (Bir6 et al., 2010: 5.)

A dontések meghozataldhoz sziikséges tajékozodnia a vallalatnak. Ehhez is felhasznalhato a
beszamold elemzése (vagy gyakran mas elnevezéssel a mérlegelemzés), mely az elemz6

szerint lehet ugynevezett:

o kiilsd mérlegelemzés és

e Dbels6 mérlegelemzés. (Bir6 et al., 2007)

A két elemzéstipus koziil a kiilsé mérlegelemzést fogom alkalmazni a vizsgélatom sordn, azaz
csak a beszamolo alapjan végzem az elemzést. Kizardlag csak a beszdmol6 adatai nyajtanak
informaciot a vallalkozas gazdalkodasanak, vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetének
megismerésére ¢s értékelésére, tehat az elemzésem a mérleg és az eredménykimutatas

szamszaki adataira és a kiegészité melléklet informacidira épiil.



Dolgozatom egy kisvallalkozas helyzetére fog ravilagitani, amely épitdipari és kereskedelmi
szolgaltatasokat nyujt. Azért vizsgaltam meg egy épitdiparban tevékenykedd vallalat
beszamolojat, mert ez az agazat az egyik leginstabilabb Magyarorszagon. Ha valaki ebben az
iparagban kivan érvényesiilni, vagy befektetni és egy vallalkozast meg szeretne ismerni, a
beszamold adataibdl juthat informaciokhoz. A kiegészitd mellékletet gy kell elkésziteni,
hogy megbizhato, valds kép alakuljon ki ez altal a vallalkozasrol €s a vallalati profilhoz a
legjobban igazodjon. Sajnos ezt sok vallalat nem teszi meg, és ennek kovetkezménye lehet,
hogy az elemzdk nem tudnak megfeleléen tajékozddni és téves kovetkeztetéseket vonnak le a
vallalatrol. A vizsgalat sordn értelmezni fogom a vallalat kiegészitd mellékletében talalhatod

mutatoszamokat és levonom bel6liik a kovetkeztetéseimet.

Dolgozatomban eldszor attekintést készitek a komplex elemzés szakirodalmarél, amelyben
részletezem az elemzés felépitését, sziikségességét és informaciotartalmat, majd a vagyoni,
pénziigyi, jovedelmi helyzet alakuldsanak értékelési modszertanat mutatom be. Végiil az ilyen

tipust elemzés eldnyeit €s hatranyait allitom szembe egymassal.

A kovetkezd fejezetben bemutatom a Kft. rovid torténetét, valamint tevékenységi teriileteit.
Ebben a fejezetben helyet kap a vallalat kdrnyezete, valamint az épitdipar jelenlegi helyzete

is.

Dolgozatom 0 része a vallalat kiegészitd mellékletében talalhatdo mutatdoszamok értelmezése,
és az értelmezési kiillonbségek feltardsa. Az utolsd fejezetben elvégzem az Osszegzést,

kovetkeztetéseket vonok le és megprobalok javaslatokat tenni a probléméak megoldésara.



2. A KOMPLEX ELEMZES SZAKIRODALMA

2.1. KOMPLEX ELEMZES SZUKSEGESSEGE, INFORMACIOTARTALMA

»A sikeres vallalati gazdalkodas — a teljesitmények ndvelése, az értékteremtés stb. — egyik
elengedhetetlen  feltétele a  t@jékozottsag. A  gazdasagi  tarsasagoknak  6nallo
gazdalkodasukhoz, tevékenységiik folytatdsahoz vagy bdvitéséhez stb., tehat mindazon
folyamatokhoz, amelyekhez — stratégiai és operativ — dontések kapcsolodnak, informaciokra,
ismeretekre van sziikségiik. A gazdalkodas soran hatdrozni kell arrél, hogy mely
tevékenységet vagy tevékenységeket folytassa a vallalkozas, ennek megfeleléen hogyan
alakitsa ki tizleti kapcsolatait, hogyan finanszirozza miikodését, azaz hogyan kapcsolodjon
kornyezetéhez.

Az adott gazdasagi tarsasagrol a vallalkozasi kornyezetnek (elsésorban mas vallalkozoknak)
is informalddnia kell, hogy megitélhesse, milyen mértékben fogadhatja el az elébb emlitett
tevékenységet (tevékenységeket), illetve milyen kapcsolatokat alakithat ki mitkdése soran.”

(Bir6 et al., 2007: 13.)

A vallalkozdsok gazdalkodasanak elemzése soran, egy-egy lzleti év értékelésekor el kell
végezni
e a gazdalkodas atfogo, mindsitd jellegli elemzését

e azegyes tevékenységek részletes kiértékeléseét

Egy vallalkozas gazdalkodasanak — akar tobb évet feldleld — atfogod elemzésére leggyakrabban
a szamviteli beszdmoldk informacidi alapjan keriil sor. Kiilondsen igaz ez, ha nem a
menedzsment, hanem a tulajdonosok vagy a ,,vallalkozason kiviiliek” kivanjak mindsiteni a

gazdalkodas alakulasat. (Biro et al., 2010: 7.)

,»A beszamolo elemzése alapvetden az alabbi részekre bonthato:
e avagyoni helyzet alakulasanak elemzése,
e avallalkozas jovedelmezdségének elemzése,

e avallalkozas pénziigyi helyzetének elemzése.” (Himber et al., 2007)



»A gazdalkodasi folyamatokrol az abban részt vevoknek megalapozott informéciokra,

ismeretekre van sziikségiik, tehat a gazdalkodasra, illetve a vallalkozasra vonatkozd

informaciok, ismeretek megszerzése — tobbek kozott — elengedhetetlen

a tulajdonosoknak, hogy megitélhessék, befektetésiik kezelése érdekeiknek megfeleld-
e, azaz a vallalkozas vagyoni helyzete stabil-e, jovedelemtermeld és osztalékfizetd
képessége elfogadhato-e,

a potencialis befektetoknek, hogy kelléen mérlegelhessék befektetési dontéseiket, azok
hozamat és kockazatat,

a vallalkozas vezetdi szamdara, a vallalati stabilitds ¢és fejlodés, a mindennapi
tevékenységekhez ¢és a hosszabb tavi gazdalkodashoz kapcsolddd vezetdi dontések
megalapozasa és értékelése céljabol,

a hitelezOknek, akik a hitel- és kdlcsonnyujtas biztonsagara, a torlesztorészletek és a
kamatkotelezettség fizetésére vonatkozdan kivannak informaciokhoz jutni,

a meglévo és leendd partnereknek (szallitok, vevok stb.), hogy eldonthessék, a
kapcsolat biztonsadgosnak és tartosnak mindsithetd-e,

a munkavallaloknak, akik igénylik munkahelyiik és jovedelmiik biztonsaganak

ismeretét.” (Bir6 et al., 2007: 13.)

A vallalkozasok beszamoldi lehetnek:

éves beszdmolo

egyszerisitett éves beszdmolo
osszevont (konszolidalt) éves beszamold
sajatos egyszerlsitett éves beszamolo

egyszertisitett beszamold

A felsorolt beszamolok koziil a vallalkozasoknak méreteiktdl és a vallalkozasi formaiktol

fiiggden kell valamelyiket elkészitenie.

A vallalkozasok méreteit (nagysagat) harom mérdszamban jeldli a Szamviteli T('jrvényl:

értékesités éves netto arbevétele
mérlegf6osszeg

foglalkoztatottak atlagos létszama (Sztan6 — Voros, 2001)

12000. évi C. torvény



Az elemzés-értékelési lehetdségeket befolyasolja a beszamold formaja.

Azért 1ényeges ezt hangsulyozni, mert eltéré mélységli informdciot biztositanak az egyes

beszamolofajtak, ezek koziil is csak az elsé két beszamolo fajtaval foglalkozok.

Eves beszamolot koteles késziteni a kettés konyvvitelt vezeté vallalkozé, amennyiben nem

jogosult az egyszeriisitett éves beszamolo készitésére.

Az éves beszamolo f6 részei:
e mérleg
e eredménykimutatés

o kiegészitd melléklet

Az éves beszamolot készitd iizleti jelentést is koteles késziteni. Az adott lizleti évrdl ez a
beszamolo fajta tekinthetd a legrészletesebbnek, hiszen a mérleg és az eredménykimutatas a
leginkabb tagolt, a kiegészitd melléklet kotelezd tartalmi eldirasai a legbdvebbek, s tizleti

jelentés is késziil, ha nem is képezi részét a beszdmolonak.

Az egyszerlsitett éves beszdmolo az érdekeltek részére korlatozottabb informacioforrast
jelent, mivel

e amérlege és eredménykimutatasa 6sszevontabb adatokat tartalmaz,

e akiegészitd mellékletének tartalma lényegesen sziikebb,

e s abeszamol6 mellett iizleti jelentést sem kell késziteni. (Bir6 et al., 2010)

A kiemelt két beszdmol6 forma révid attekintése utdn vizsgaljuk meg, hogy a beszdmold {6

részei hogyan képezhetik az elemzd-értékeld munka kiindulasi alapjat.

A mérleg olyan vagyonkimutatas, amely egy adott idOpontra (a fordulonapra, amely
Magyarorszagon leggyakrabban december 31.) vonatkozodan, eldirt csoportositasban, értékben

mutatja be a vallalkozas eszkozeit (aktivait) és forrasait (passzivait). (Bir6 et al., 2010)



A mérleg barmelyik valtozatanak ( ,,A” vagy ,,B”) adatai fontos informacioforrast jelentenek
az elemzéshez, hiszen ezek alapjan vizsgalhato a vallalkozas vagyoni helyzetének alakulésa,

tovabba az eszkozok és forrasok Osszetételének valtozasa.

»AZ eredménykimutatds a vallalkozas mérleg szerinti eredményének levezetését tartalmazza,
az eredmény keletkezésére hatd fobb tényezoket, s a mérleg szerinti eredmény kialakuldsat
mutatja be, megallapithato beldle, hogy
o melyek az eredményt el6idézo 6 tényezok,
e az adozas eldtti eredmény hogyan oszlik meg a tulajdonosok (osztalék), az allami
koltségvetés (tarsasagi ado fizetési kotelezettség) és a vallalkozasnal marado részre,
e a jovedelmezdségi szempontbol tdmpontul szolgalhat a jovobeni dontésekhez.” (Bird

etal., 2010)

A két készitési modszer (6sszkoltség és forgalmi koltség) és azon beliil a két valtozat (,,A” és
»B”) az eredménymegallapitds szempontjabol egyenrangu, a vallalkozdsok szabadon
valaszthatjak. Lathatd azonban, hogy eltéré szamviteli (vezetdi szdmviteli) informécios
rendszer kiépitését teszik sziikségessé mélységét és modszerét illetden egyarant. (Bir6 et al.,

2010)

~A kiegészito mellékletbe azokat a szamszerli adatokat és szOveges magyarazatokat kell
felvenni, amelyeket e torvény eldir, tovabba mindazokat, amelyek a vallalkozé vagyoni,
pénziigyi helyzetének, miikodése eredményének megbizhaté ¢€s valds bemutatdsidhoz a
tulajdonosok, a befektetok, a hitelezok szaméra - a mérlegben, az eredménykimutatasban

szerepl6kon tulmenden - sziikségesek.” — (2000.évi C. térvény a Szamvitelrél. 88.§ (1))

»A kiegészitd melléklet nemcsak a mérleg és az eredménykimutatds adatainak magyarazata,
az analitikus és a fokonyvi konyvelésbdl részletek kozlése, tovabbi altalanos tdjékoztatd
adatok megadasa, hanem egyben a tarsasdg olyan nyilvanos dokumentuma, amely egyesiti,
magaba foglalja a kiilonbozé informéciokat, ezaltal a vallalkozassal kapcsolatos

tobbletinformacié nyutjtasara képes.” (To6thné Szabo, 2010: 180.)



,»A kiegészitd melléklettel szemben a beszamolot felhasznalok elvarasa az, hogy:

e a beszamol6 mérlegben és eredménykimutatasban nem szerepld olyan informaciokat
is bemutasson, amelyek lényegesek és jelentdsen befolyasolhatjdk a véallalkozasrol
kialakulé megbizhato és valos képet,

e a mérlegben ¢és az eredménykimutatisban nem kelléen részletezett adatokat
részletesebben mutassa be, szoveges magyarazatokat fiizzon hozzajuk,

e tartalmazza a gazdalkodd vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzete alakulasanak

értékelését, eszkozei és forrasai Osszetételének alakulasat.” (Biro et al., 2007: 42.)

»A beszamolo-készités idészakaban — éppugy, mint a kdvetkezd idészakok gazdalkodasanak
elokészitése, tervezése soran — kiemelt figyelmet kap a vallalkozéas készpénzsziikséglete,
illetve készpénz forgalma, azaz a cash flow kimutatas Osszeallitasa, valamint a cash flow

tervezése.” (Bir6 et al., 2010: 45.)

A cash flow - altalanosan elfogadott értelmezés szerint - nem mas, mint pénzforrasok
képzddésének és felhasznalasanak folyamata egy meghatarozott iddszak alatt. A cash flow
értéke megegyezik a pénzbevételek €s a pénzkiadasok kiilonbségével, végsd soron tehat a
pénzeszkozok allomanyvaltozasat jelzi.

(http://penzugysziget.hu/index.php?option=com_content&view=article&id=194&Itemid=76)

Ebben a dolgozatban a cash flow elemzés nem keriilt feldolgozasra a dolgozat terjedelme
miatt.



2.2. VAGYONELEMZES

A vallalkozasnak ahhoz, hogy miikédni tudjon, szamos és sokféle eszkozre van sziiksége. A
termelés folytatasahoz mindenekel6tt targyi eszkdzokre, anyagokra, valamint szabadalmak,
licencek és mas szerzddéses jogok megszerzésére van sziikség, a kereskedelem a targyi
eszkozok mellett elsésorban készleteket igényel, a jovedelmezdség miatt pedig a
vallalkozasok lehetdség szerint a felesleges pénzeszkdzoket atmenetileg vagy hosszu tavra

értékpapirokba fektetik. (Béhm, 1998a)

A vallalkozasok vagyonat a tevékenységiik végzéséhez sziikséges eszk6zok (aktivak)
alkotjak. Altalanos megkozelitésben a vagyon természetes vagy jogi személyek altal birtokolt
anyagi javak (dolgok) és veliikk kapcsolatos jogok (kovetelések) Osszessége. A vallalkozasok
vagyonanak konkrét megjelenési forméi az eszkozok, ami 4ltal a vagyon szamviteli
értelemben a vallalkozasnal 1évd befektetett eszkozok, forgdeszkozok, aktiv iddbeli

elhatarolasok egylittes 6sszege.

A kozgazdasagi gyakorlatban a vallalkozasok Osszes eszk6zét egyiittesen brutto vagyonnak, a

sajat forrassal finanszirozott eszk6zok értékét pedig netto vagyonnak nevezik. (Béhm, 1998Db)

»A vallalkozds vagyoni ¢€s pénziigyi helyzetére, az abban bekovetkezett valtozasokra

vonatkozoan atfogo elemzés a mérleg — targyévi és el6z6 évi — adataira épiil.

Az eszkozOk és forrasok adatainak felhasznalasaval az elemzés — a nemzetkodzi

szakirodalomban hagyomanyosan elfogadott kategoridknak megfelelden — torténhet

e vertikalisan és

e horizontalisan

Vertikalis elemzés alkalmazasa esetén a mérlegre vonatkozd elemzési szamitasainkat vagy
csak az eszkdz vagy csak a forrds oldal adatai alapjan végezziik el. Mddszertanilag ez két

modon valdsithatdé meg:

e az eszkdz- és forrdsadllomany Osszetételének elemzésével, valamint

e mutatoszdmok képzésével



A horizontélis elemzés olyan mutatdoszamok meghatarozasat jelenti, amelyek szamszertsitése
mind az eszkdz, mind a forras oldalrol felhasznal mérlegadatot, azaz az elemzés céljanak

megfelelden Osszeveti a mérleg két oldalanak valamely csoportjat vagy tételét.

Ennek megfelelden a vallalkozas vagyoni helyzetének atfogd elemzése elvégezhetd egyrészt
az eszkozok és forrasok Osszetételének vizsgalataval, masrészt megvalodsithatd kiilonb6zo

mutatészamok segitségével.” (Biro6 et al., 2010)

Az eszkoz- és forrasallomany Osszetételének elemzése

A mérleg nagyvonalu elemzéséhez — a részletesebb elemzés kiindulopontjaként — alkalmas
modszer lehet az egyes mérlegsorok, eszkdz-és forrascsoportok (esetleg tételek) targyévi és
el6z6 évi megoszlasi viszonyszamainak szamszeriisitése €s az igy meghatarozott, azonos

modon szdmitott viszonyszdmok iddbeli 6sszehasonlitasa.

A megoszlasi viszonyszdmok képzése az értékelés meghatarozott szempontjainak

megfelelden torténhet gy, hogy

e a mérleg foOsszege (a teljes eszkoz-, illetve forrasadllomany nagysaga) jelenti
valamennyi mérlegfocsoport vagy mérlegcsoport viszonyitasi alapjat, illetve

e cldszor a mérleg f00sszegéhez mérten csak a fOcsoportok aranyait szamszerisitjiik,
majd ezt kovetden az egyes focsoportokon beliill — azokat most mar viszonyitési
alapként kezelve — jabb aranyokat hatarozunk meg a fécsoportok tartalmat bemutato

mérlegcsoportok szerint.

Az eszkOz- ¢és forrasalloméany Osszetételének elemzése eredményesebbé tehetd, ha a
vizsgélatba a kordbbi évek mérlegadatai alapjan meghatarozott aranyszamokat is bevonjuk.
Az idébeli Osszehasonlitds mellett a vagyonszerkezet Osszetétele mas vallalkozéas adataival,
esetleg agazati atlagadatokkal is Osszevethetd (térbeli Osszehasonlitds), feltéve, hogy az
Osszehasonlitds lehetdsége egyértelmlien megteremthetd, hiszen a vagyon Osszetételét

alapvetéen meghatarozza a vallalkozas tevékenysége. (Bir6 et al., 2007)



A vagvoni helyzet atfogd elemzése mutatdszamokkal

»A vallalkozas vagyoni helyzetének értékeléséhez vertikalis és horizontdlis mutatoszamok

egyarant felhasznalhatok.

A mérleg eszkdzoldaldnak  adataibol  ugynevezett  eszkOzszerkezeti  mutatok
szamszerusithetok, amelyekkel az eszkozallomanyon beliil érvényesiilé fontosabb aranyok és
valtozasai vizsgalhatok. A legaltalanosabb eszkodzszerkezeti mutatok a befektetett eszk6zok,
illetve a forgdeszk6zok értékét viszonyitjak az dsszes eszkozértékhez.” (Bir6 et al., 2007: 64-

65.)

Ezek a mutatok oOnmagukban csak kell6 oOvatossaggal értékelheték. Azon tal, hogy
nagysagrendileg kifejezik az eszkozlekotés milyenségét, jelentds ¢és foleg konkrét
kovetkeztetéseket nem tudunk a mutatokbol levonni. Mindebbdl az kovetkezik, hogy az
eszkdzok elemzéséhez tovabbi eszkOzszerkezeti mutatokat is vizsgalni kell, amelyek

szamszerlsithetok

e az eszkdzcsoportok és az Osszes eszkozérték hanyadosaként (példaul targyi eszkdzok
aranya az 0sszes eszk6zhoz)

e az egyes eszkdzcsoportok és az eszkozfdcsoportok aranyaként (példaul kovetelések
aranya a forgoeszk6zokhoz), valamint

e az egyes mérlegtételek és az eszkdzcsoportok egymashoz torténd viszonyitdsaval

(példaul anyagok aranya a készleteken beliil).

Az eszkOzszerkezeti mutatokat elsdsorban iddbeli alakuldsuk szempontjabol célszerii
vizsgalni. Térbeli 0sszehasonlitasra ezek a mutatok csak korlatozottan alkalmasak. Néhany

fontosabb vertikalis mutato a vagyoni helyzet elemzésére:

e targyi eszk6zOk aranya
o befektetett pénziigyi eszk6zok részardnya
o készletek részaranya

e kovetelések részaranya

A mérleg forrasoldalanak adatai alapjan tokeszerkezeti mutatok képezhetdk a vagyoni helyzet
elemzéséhez. A vallalkozasok vagyoni helyzetének megitélése soran a hazai és nemzetkozi

gyakorlatban is gyakran szamitott és értékelt mutatoszam:
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e atdkeellatottsag

e atdkearanyos mérleg szerinti eredmény
e asajat toke — jegyzett tOke arany

e a c¢ltartalékok aranya

e akotelezettségek aranya

e atlkefesziiltség

o a befektetett eszk6zok fedezete (Bir6 et al., 2010)

A forgb6toke-gazdalkodas elméleti hattere, a tisztanlatas fontossaga

Az eszkdzok és forrasok Osszhangjanak értékeléséhez a nettd forgotdke nagysiganak és
alakuldsdnak mindsitése is segitséget nyujthat. A nettdo forgdtdke a forgodeszkdzoknek az a
része, amelyet tartos forrasokkal finansziroznak. Ertékét a forgoeszkozok és a rovid lejarata

kotelezettségek kiilonbségeként adhatjuk meg:
Netto forgotéke = Forgoeszkozok — Rovid lejarata kotelezettségek (Biro et al., 2007)

A szakirodalomban a kapcsol6dé fogalmak értelmezése mégsem nevezhetd egységesnek: a
forgotokét vagy a forgoeszkozok teljes allomanyaval, vagy a nettd forgdtokével azonositjak.

(Pupos, 2011: 19.)

Ha a vallalatok értékteremtd folyamatat vizsgdjuk, megallapithato, hogy az értékpapirok, a
készletekre adott eldlegek, az alapitokkal szembeni kovetelések stb. nem elemei a
korforgasnak, e tételek csak szamviteli kategoridk. A kovetelések egyéb tételei kiilonféle
gazdasagi eseményekhez kotddnek €s a hatdlyos szamviteli szabalyozas miatt szerepelnek a
kovetelések kozott. Gazdasagi értelemben azonban nem kothetok a forgodeszkozok

korforgasahoz. (Pupos, 2011)

Fontos kérdés, hogy a forgotéke és idényszerlien jelentkezd forgdeszkozok definicioja
Osszhangban van-e az egyes finanszirozasi stratégidk értelmezésével. A nettdé forgoétdke

szamszerisitése a vagyonmérleg adatai alapjan a kovetkezo osszefliggések alapjan torténhet:

Netto forgotoke = (Forgoeszkdozok + Aktiv iddébeli elhatarolds) — (Rovid lejarata

kotelezettségek + Passziv id6beli elhatarolas), vagy

Netto forgotoke = (Hosszu lejaratu kotelezettségek + Sajat toke) — Befektetett eszkdzok
(Pupos, 2011)
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Az e teriilettel foglalkoz6 forrasmunkakbol megéllapithatjuk, hogy sem a nemzetkozi, sem
pedig a hazai szakirodalomban a kapcsolédd fogalmak értelmezése nem egységes, az
altalanossag szintjén mozog, ellentmondasos, mivel szakmai €s elméleti megalapozottsaguk
hidnyzik. Az egyes értelmezések nem tesznek kiilonbséget a toke és a folyo termelés koltségei
fogalmak kozott. Nem vizsgaljak a forgoeszkozok egyes elemeinek a termelési folyamatban
betoltott szerepét. Nem tarjak fel az iddbeliség ok-okozati Osszefiiggéseit, ezért az
eszkOzstruktira és a forrasstruktura kapcsolatrendszere vizsgalatat is csak a mérleg szintjén
végzik el. Mindezek alapjan a kapcsolodd fogalmak értelmezése sem lehet egységes és
szakmailag megalapozott, igy ezzel Osszefliggésben nem értelmezheté a forgotdke-

gazdalkodas (menedzsment) fogalma sem.

Mindezekbdl azonban nem kovetkezhet az, hogy a kapcsolddd befektetési és finanszirozasi
dontések meghozatalandl mellézni lehetne a forgoeszkozok, a kapcsolodd toke- és

forrasstruktura kialakitasanak szempontrendszerét. (Pupos, 2011)
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2.3. PENZUGYI HELYZET ELEMZESE

»A mérleg atfogd elemzése soran a vallalkozas pénziigyi helyzetét és annak alakuldsat
tobbnyire horizontalis mutatészamokkal, valamint likviditasi mérleg és cash flow kimutatés

Osszeallitasa segitségével értékelhetjiik.” (Biro et al., 2010: 41.)

Ebben a dolgozatban a pénziigyi elemzés elmélete a mutatdszamokkal torténd atfogd

elemzésre van lesziikitve.

A pénziigyi helyzet atfogd elemzése mutatdszamokkal

A pénziigyi helyzet mutatoészamokkal torténd elemzése — kicsit leegyszeriisitve — vonatkozhat

e hosszabb tavra, értékelve az adossadgallomanyra vonatkoz6 mutatdk alakulasat és
e rovid tavra (a mérleg elemzése kapcsan altaldban egy évre), vizsgalva a likviditasi

mutatok nagysagat és valtozasat. (Bir6 et al., 2010: 41.)

Az addssagallomanyra vonatkozd mutatok

A adodssagallomany kifejezés — a hazai gyakorlatnak megfeleléen — altaldban az egy évet
meghaladd hosszl lejarata tartozasok értékét jelenti. Az erre vonatkozo értékelések alapja

lehet

e az addssagallomany, mint hosszu lejaratti idegen forrds és az Osszes tartds forras (a
sajat toke ¢és az adossagallomany Osszege) aranyanak kifejezése és

e az adossagallomany fedezettségének szamszerisitése

Legfontosabb mutatok:

e adodssagallomany aranya
e sajat toke ardnya
o adossagallomany fedezettsége

e adossagszolgalati fedezet mutatdja (Biro6 et al., 2007)
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A rovid tavu likviditdsra vonatkozd mutatdk

»A likviditds a vallalkozds azon képessége, hogy fizetési kotelezettségeinek minden

idépontban megkdvetelt hataridore eleget tud tenni.” (Béhm, 1998b: 251.)

,»AZ ilyenforma fogalommeghatarozas diszpozitiv likviditas néven ismert. Emellett ismeretes
strukturdlis likviditas is, amely azon eszkdzok figyelembevételét is jelenti, amelyek a
vallalkozas vagyontargyainak gyors, illetve esetleges elhuzodo értékesitési lehetdségében
rejlenek. A likviditas egy vallalkozas ,,megélhetdségének” biztositasahoz a legfontosabb
feltétel. Fenntartasa a vallalkozas alapfeltétele, hianya ugyanis rendszerint a vallalkozas

tonkremeneteléhez vezet.” (Béhm, 1998a: 58.)

»A likviditas vizsgalata els6sorban a likviditasi mutatokkal torténik, amelyek elsésorban a
likvid eszkozok ¢és a likvid forrdsok egymdéshoz vald viszonyitdsan alapulnak. Amiatt
azonban, hogy a likvid eszkdzok Osszetevdi sem egyformén (nem azonos idOtartam alatt)
tehetok pénzzé, a likviditdsi mutatonak kiilonféle finomitott valtozatai vannak.” (Béhm,

1998b: 251-252.]

,»A leggyakrabban alkalmazott likviditasi mutato a forgoeszkozok teljes értékét — mint likvid

eszk6zok allomanyat — viszonyitja a rovid lejarata kotelezettségekhez.” (Biro et al., 2007: 71.)

A kapott értek azt jelzi, hogy a mobilizalhato (konnyen pénzzé tehetd) eszkdzok hany %-at
teszik ki a likvid (rovid id6n beliil kiegyenlithetd) tartozasoknak. Minél magasabb a hanyados

értéke, annal biztonsagosabbnak tekinthetd a vallalkozas likviditésa.
A mutato

e 1-nél kisebb érteke esetén fennall a vallalkozéas fizetésképtelenségének kozvetlen
veszélye,

e | folotti értéke elfogadhato

e normalis lizemmenet esetén az 1,5 érték tekintheté megfelelonek,

e atul magas érték a jovedelmezdség romlasat vonhatja maga utan

A likviditas szempontjabol meghatarozo a forgdeszkozok dsszetétele, ezért a likvid eszkdzok

kategoriaja tobbféleképpen is kifejezhetd, azaz a forgoeszkozok adlloménya sziikithetd.
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»A pénziigyl elemzésekben a likviditdsi mutatd mellett gyakran meghatarozasra keriil az
ugynevezett likviditasi gyorsrata is, amelynek szamitasakor a forgdeszkozok koziil elhagyjuk
az altalaban legkevésbé likvidnek tekintett készletek értékét.” (Biro et al., 2007: 71.) A

mutatot értékét megfelelonek tartjuk, ha 1 vagy ennél magasabb.

A vaéllalkozas altalaban akkor mindsiil — e két mutato értékelése kapcsan — fizetéképesnek, ha
a mutatdszdm szamitasanal figyelembe vett likvid eszkozeinek nagysaga — elvart mértékben —
meghaladja a rovid lejarata kotelezettségek értékét. Minél magasabb értéket vesznek fel ezek

az aranyszamok, annal kedvezdébb a megitélésiik.

Ezeken tilmenden az elemzés céljanak, az értékelés szempontjainak megfeleléen tovabbi
likviditasi mutatok is képezhetdk aszerint, hogy a hanyados szamlalgjaban milyen eszkdzoket
veszlink figyelembe. Ennek megfeleléen példdul szamszerlsitheté a pénzeszkdz-likviditas
mutatdja, amely a pénzeszkdzok nagysagat allitja szembe a rovid lejarati kotelezettségekkel,
¢és azt vizsgalja, hogy a vallalkozads milyen mértékben tudna azonnal eleget tenni rovid
lejaratu kotelezettségeinek. (Bird et al., 2007: 72.) A pénzhanyad mutatd 1 feletti értéke a

hitelez6knek tokéletes fedezetet nytjt a rovid lejaratu kotelezettségek behajtasara.
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2.4. JOVEDELEMELEMZES, EREDMENYELEMZES

,»A vallalkozas eredménytermeld képessége, jovedelmezdsége az egész gazdalkodas kdzponti
kérdése. Alapvetden befolydsolja a rovidtavu tulajdonosi érdekeltség érvényesitésének
kereteit (az osztalékfizetés lehetéségét) éppugy, mint a vallalkozas jovobeni fejlodésének

feltételrendszerét.

A vallalkozas szamviteli beszamolojanak kiegészitd mellékletében is fontos szerep jut a

jovedelmezOség értékelésének.” (Biro et al., 2010: 59.)

»A jovedelmezOség atfogd elemzése sordn az egyes eredménykategéridkat valamilyen vetitési

alaphoz viszonyitjuk, ez

e mindsitd jellegli elemzés a jovedelmezdség szintjének alakuldsara vonatkozoan, jelzi a
jovedelemtermeld képesség valtozasat,

e lehet6ségeket biztosit dsszehasonlitasra mas vallalkozasok, agazati atlagok adataival,

e megteremti a lehetdségeket a jovedelmezdség tendenciaszeri elemzéséhez,

e a szamviteli beszdmoldban tdjékoztatdst nyujt a felhasznaloknak az eredményesség

valtozasarol.
A jovedelmezdség szamitdsanal alapképletiink:
Jovedelmezdség = Eredmény/Vetitési alap

Mind az eredménykategoriak, mind pedig a vetitési alapok a véllalkozas sajat dontése alapjan

célszerlien valasztandok.

A jovedelmezdség mértékének, szintjének alakuldsa, a fobb befolydsold tényezdk hatdsa nem

egyetlen mutato alapjan vizsgalandok™. (Biro et al., 2007: 121.)

A szamvitelrdl sz6l6 torvény eldirdsa €s szelleme szerint a vallalkozasnak a jovedelmezdség
alakulasat be kell mutatnia a kiegészitd mellékletben, illetve bdvebben az iizleti jelentésben is.

Ehhez pedig célszerlien megvalasztott mutatokra van sziikség.
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A jovedelmezdség szamitasa soran figyelembe vehetd eredménykategoriak:

o ¢rtékesités bruttd eredménye (fedezeti 6sszeg),

e aziizemi (lizleti) tevékenység eredménye,

e aszokdsos vallalkozasi eredmény,

e az adozas elotti eredmény,

e az addzott eredmény,

e amérleg szerinti eredmény,

e adozas és kamatfizetés utani eredmény (EBIT)?

e adozott eredmény + fizetett kamatok (NOPLAT)?

e a bruttd relacios (fopiaci) eredmény
Az alkalmazhat6 vetitési alapok:

e az értékesités nettd arbevétele,

o az értékesités nettd arbevételének tovabbi bevételekkel novelt Osszege,
e asajat toke Osszege,

o a lekotott eszkozok netto értéke,

e az Osszes eszkozérték,

e abérkoltség,

e aszemélyi jellegli raforditasok,

e avallalkozas atlagos allomanyi 1étszdma,

e asajat toke és a kamatkoteles idegen forrasok,

e areldciok (6 piacok) szerinti nettod arbevétel

Ha igazan pontos képet szeretnénk alkotni a jovedelmezdség alakulasarol, akkor az értékesités
nettd arbevételét vetitési alapként ugy célszerli alkalmazni, hogy az értékesitéskor fizetendd
fogyasztasi vagy jovedéki add egyéb raforditasok kozott elszamolt dsszegével csokkentjiik

(ezek az egyéb raforditasok kozott elszamolt 6sszegek). (Biro et al., 2010)

2 Earning Before Interest and Tax. Szamitasa legegyszeriibben az adozas el6tti eredmény és a kamatfizetés osszegeként torténik.
® Net Operating Profit less Adjusted Taxes. Az adozott eredmény és a fizetett kamatok 5sszegeként hatérozhaté meg.
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JovedelmezOségi mutatok

,»Egy vallalkozas gazdalkodasa akkor jovedelmezd, ha egy bizonyos iddtartamot (pl. év)
vizsgalva az érékesités nettd arbevétele, az egyéb, valamint a pénziigyi és rendkiviili bevételei
meghaladjak az értékesités koltségeit és raforditasait, igy az addzas eldtti eredménye

nyereseg.

A jovedelmezOségi mutatok az {lizleti kockézatot mérik, a vallalkozads mikddésének
eredményességét fejezik ki. Az eredmény létrehozasaban kézremiikodd tényezok hozamat

szemléltetik. A jovedelmezdség kifejezése lehetséges %-ban és Ft-ban.” (Béhm, 1998b: 247.)

Az elemzés soran az egyes eredménykategoridkat — az elemzési cél, illetve a vallalkozas
specialitasainak megfeleléen — valamilyen vetitési alaphoz (er6forrds, arbevétel,
koltségraforditas) viszonyitjak, szemléltetve ezzel az eredmény létrehozasaban kozremiikodo

tényezOk hozamat. (Himber et al., 2007: 235.)

,»A kapott mutatoszam %-os formaja azt jelenti, hogy lekotott eszkozeivel vagy tékéjével stb.
a vallalkozds hany %-0S hasznot realizalt eredmény formajaban. A Ft-ban Kkifejezett
mutatdszam jelentése, hogy 1 Ft lekotott eszkozével vagy 1 Ft tokével, vagy 1 foglalkoztatott
fovel stb. a vallalkozas hany Ft eredményt hozott 1étre. A értékben kifejezett mutatd esetében

javasolt a jovedelmezdséget a vetitési alap 100 Ft-os nagysagrendjére meghatarozni.
A jovedelmezdségi mutatokkal a kdvetkezd f0bb mutatdoszamok hatdrozhatok meg:

e eszkozaranyos (vagyonaranyos) eredmény,
e tdokearanyos eredmény,

e Jarbevételaranyos eredmény,

e |étszamaranyos eredmény,

e eszkoz- €s béraranyos eredmény,

e gy részvényre jutd eredmény.” (Béhm, 1998a: 58.)

18



2.5. KOMPLEX ELEMZES ELONYEI ES HATRANYALI

»A mutatoszamrendszerek viszonylag nagy jelentdségre tettek szert a vallalati gyakorlatban,
kiilonds tekintettel a nagyobb vallalkozasokra, amelyeknél ezek alkalmazasa nem egyszeriien
csak egy jol felhasznalhaté elemzési mod, hanem eszkdze a vallalatvezetésnek, egyarant

felhasznalva a tervezésben, az értékelésben és az irdnyitasban.

Mindezek mellett érdemes megjegyezni, hogy a mérlegelemzés gyakorlatdban gyakran az
értékeléshez  kivalasztott mutatoszdmok egyiittesét is — tdgabb értelemben —
mutatészamrendszernek nevezik, noha az eldbbiekben meghatarozott Osszefiiggések nem
feltétleniil érvényesiilnek a mutatok kozott. Ebben az esetben a mutatészamok kozott nincs
ugynevezett csicsmutatd, a mutatdoszamok kivalasztasanak alapveté szempontja az, hogy
mondanivaldjuk egymadst kiegészitse, kialakitva ezzel az atfogd, komplex értékelés

lehetdségét, megalapozva az elemzés céljanak megfeleld mindsitést.

Az eddigiek alapjan megallapithatd, hogy a beszdmold elemzésének hagyomanyos,
altalanosan alkalmazott eszkoztdrat a mutatdoszamok és az azokbol képzett

mutatoszamrendszerek alkotjak.
Osszességében a mutatdszamok kétségtelen elényei, hogy

e tomorek, 0sszevontan és atfogdan fejezik ki az adott (vizsgalt) gazdasagi jelenségeket,
e egyszeriiek, konnyen attekinthetéek és elterjedt alkalmazasuk révén kozérthetdek,
valamint

e jol alkalmazhatdk 6sszehasonlitdsok végrehajtasara.

Az eldnyok kelld6 mértekii értekelése €s elfogadasa mellett ugyanakkor a mutatdoszamokon
alapul6 elemzésnek tobb olyan hatranya is van, amelyek szem el6tt tartdsa elengedhetetlen a

megfeleld mérlegelemzési gyakorlat kialakitasakor.” (Bir6 et al., 2007: 24.)

Szamos kritika jelenik meg arra vonatkozodan, hogy a szdmviteli beszdmolé nem ad minden
esetben valos képet a vallalkozasok vagyonarol, pénziigyi helyzetérdl, annak eredményérol.

Stirgetden aktualis elvaras, hogy a szamviteli beszdmolok, mindinkabb a valosagot tiikrozzek,
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azaz tagabb értelemben érvényesiiljon a valodisag elve”, és ehhez a szdmviteli beszamolon

beliil a kiegészitd melléklet informécioi fokozottan hozzéjarulnak.

A kiegészitd mellékletben bemutatandd informaciokkal kapcsolatos legfobb problémat az
jelenti, hogy a kiegészit6 melléklet formdja, szerkezete nem standardizalt, a készitd
megitélésén, mérlegelésén mulik, hogy mit és milyen mélységben tart Iényegesnek a
bemutatasra. A felhasznalé azonban bizonytalan abban, hogy egy tétel azért nem keriilt
bemutatasra, mert az adott vallalkozasnal nem fordult eld, vagy nem jelentOs az értéke, vagy
szakmai hianyossagbol, szandékos elhallgatasbol eredéen nem mutattak be, néha tlizleti titkaik
megsértésének tekintik. Ez utdbbi esetekben a beszdmolot felhasznald kovetkeztetéseket
vonhat le a vallalkozés helyzetér6l. Kényes egyensulyt kell teremteni ahhoz, hogy az iizleti

titkok megsértése nélkiil kertiljon minden sziikséges informacidé megadasra, ami a

,megbizhato és valos kép” kialakitasahoz kell. (Tothné Szabo, 2010)

A mutatdkon alapul6 elemzés hidnyossagai leginkabb maganak a szamviteli beszdmoldnak az
értékelési nehézségeire, alkalmazhatosdganak korlatjaira vezethetok vissza. Ilyenek tobbek

kozott:

e a szamviteli beszamoldé multorientalt, a beszamold (kiillondsen a mérleg és az
eredménykimutatas) multbeli adatokat, informacidkat biztosit az elemzd szdmara (a
beszamold alapjan végzett prognosztizalds kizarélag multbeli folyamatok alapjan
vélelmezett jovoképre vonatkozhat — gyakran egyértelmli ok-okozati kapcsolatok
nélkdil),

e a mérleg fordulonapja, mérleg készitésének iddpontja, a beszdmold tényleges
nyilvanossagra hozatala, kozzététele, valamint egy lehetséges elemzés idOpontja
kozott jelentds idokiilonbség érvényesiilhet,

e a szamviteli beszamolo (az egyes mérleg- és eredménykimutatis-tételek) tartalma
tudatosan befolyasolhatd, manipuldlhatdé (mérlegkészitési és értékelési eljarasok,
mérlegpolitikai megfontolasok),

e a vallalkozas kvalitativ megkdzelitésti mindsitése (elsésorban nem szdmszeriisithetd
informaciok hidnyaban) a mérlegelemzéssel csak korlatozottan végezhetd el, tehat a

nem szamszerlisithetd informacids igényes kielégitése igen korlatozott,

* Szamviteli torvény (2000. évi C. torvény): 15. § (3) A kényvvitelben rogzitett és a beszdmoloban szerepld tételeknek a valdsagban is
megtalalhatoknak, bizonyithatoknak, kiviilallok altal is megallapithatoknak kell lennitik. Ertékelésiik meg kell, hogy feleljen az e térvényben
eloirt értékelési elveknek és az azokhoz kapcsolddo értékelési eljarasoknak.
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e a mutatok tomorsége elony mellett hatrany is lehet, a talzott Gsszevonasok
informaciovesztéshez vezethetnek,

e az egyes mutatok valtozasai sok esetben szorosan kapcsolodnak egymashoz, €s igy
nem minden mutatészam nyujt — az elvarasoknak megfeleléen — 0j informéciot az
értékelésben,

e tOobb olyan tényezd is érvényesiilhet a mutatok iddbeli elhataroldsdban, amelyek
hatasai nem szamszerisitheték, illetve konkrétan nem mutathatok ki a valtozason
beliil (példaul a termékszerkezet jelentds atalakuldsa, a tevékenységi korok
aranyvaltozasa), illetve a mutatok egyszerl kifejezésmodja gyakran elfedi azokat az
Osszehasonlitasban érvényesiild torzitd tényezdket, amelyek kiszlirésének elmaradasa
jelentésen befolyasolhatja az elemz6é — mutatészamokon alapul6 — kdvetkeztetéseit,

e cgy eldre kialakitott — a kiilsé elemzd altal dsszeallitott — mutatdészamrendszer nem
alkalmazhatd univerzalisan minden egyes beszamolo értékeléséhez, a vallalkozasok
sajatossagai, egyedi jellemzdi gyakran nem adnak lehetdséget a mutatoszamrendszer

valtozatlan formaban tortén6 felhasznalasara.

A hatarok vilagos ismerete €s azok figyelembevétele minden kovetkeztetés levondsanal
segitséget kell, hogy nyujtson annak érdekében, hogy az elemzés — és eldrejelzés —
készitésekor a sematikus, automatikus értékeléseket el tudjuk keriilni, és helyette az elemzési
modszereket és eredményeket kelld kritikaval, a valdésagnak inkdbb megfelel6 moddon

értelmezhessiik. (Biro et al., 2007)
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3. A TARSASAG BEMUTATASA ES ELEMZESE

3.1. AVALLALKOZAS ES KORNYEZETE

A Kft. 1990-ben alakult, maganszemélyekbdl. Tagjai épiiletgépészeti szakemberek, hossza
évek gazdag szakmai, iranyitési, lizleti tapasztalataval. A cég tobb szakembere rendelkezik
mindsitett hegesztdi képesitéssel és mestervizsgaval. A szakemberek tapasztalatai, a vallalat
er6forrasai lehetévé teszik tetszélegesen nagy volumenti munkak végzését is, mert mindsitett,
gyakorlott, egyiittmtikodésben kivald alvallalkozokkal rendelkeznek. Kozel egyenkapacitasa
van mind a termelGeszkozeik, szakembereik, mind finanszirozasi lehetéségeik terén, ez

alvéllalkozoéinkra is jellemzd. A kezdeti évek utdn stabil miikodés alakult ki, 6 fovel.

Szakembereik biiszkén allithatjak magukrol, hogy mindent tudnak, amit a szakmarol tudni
kell. Természetesen ezzel sosem elégszenek meg, naprakészen kovetik a legujabb
technoldgiai fejlesztéseket, hogy a szerelok mielobb alkalmazni tudjdk a legujabb

modszereket és anyagokat.
A cég teveékenysége:

Az épiiletek, épitmények belsé gépészeti berendezései a célteriilete. Tavfiutés és kozponti

flités szerelésében, ezen rendszerek lizemeltetésében széleskorti tapasztalatokkal rendelkezik.
Fo6 tevékenységi teriiletek:

e tavhdszolgaltatas, kdzponti fiités
e viz, gaz, csatorna
e magan-¢és kozépiiletek villanyszerelése

e hdszigetelés

A cég végelszamolas alatt nem 4ll, ellene csdd illetve felszadmolési eljaras nincs folyamatban,
izletviteli korben birdsagi eljards nem volt, jogszabalysértést nem kovetett el. Az elmult 5
évben lefolytatott beszerzési eljarasban nem szolgéltatott hamis adatokat. Az elmult 5 évben
lefolytatott beszerzési eljaras alapjan vallalt szerzédéses kotelezettségeinek megszegését

allamigazgatasi, illetve birdsdgi hatarozat nem allapitotta meg. A cég rendelkezik
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feleldsségbiztositissal a GENERALI Biztositonal: altalinos vagyonbiztositas, termékekkel

kapcsolatos és szolgaltatasokkal okozott karokra.

A cég munkatdrsai tobb évtizedes tavfltds és kivitelezdi szakmai gyakorlattal rendelkeznek,
ugy az iizemeltetés, hibaelharitas, atalakitas, felajitas, karbantartas, hokozpontok ipari
létesitmények, lakoépiiletek teriiletén egyarant. Vallalkoznak épiiletek vezetékeinek teljes
felujitasara, cseréjére, fitési rendszerek mérésre torténd atalakitasara.
A vallalat importélja tobb éve a mar Magyarorszagon is jol ismert és kedvelt Vesbo PP-R
csOrendszert. Viszonteladéi halozatukat folyamatosan bovitik és még keresnek

viszonteladokat az orszag minden részérol.

A magyarorszagi piacon mar sok éve jelen 1évé Polipropilén-random-kopolimer (PP-R3)
rendszer tobbnyire a kivitelezések magéanyos farkasa. Piaci szereplése egyre gyakoribb és
elfogadottabb. Az egyediili miianyag-csérendszer, amely 20-110 mm-ig hasznalhat6 hideg- és
melegviz-, ivovizes-, termalvizes-, flités-, klima- élelmiszeripari- €s vegyipari rendszerek

kiépitéséhez. Szerelése gyors és 100%-o0s kotést biztosit, teljesen szivargasmentes.

Az épitOipar helyzete Magyarorszagon

Dolgozatomban fontosnak tartom az elemzésre kivalasztott cég iparagdnak mai helyzetét
bemutatni, mivel ez az 4gazat nagyon instabil hazdnkban és éven beliil is valtozik a

megitélése.

2011-ben a folyamatosan csokkend épitdipari jovedelmez6ségrol lehetett olvasni kiilonb6zo
szaklapokban. Az épitdipari munkak hidnya, a megrendeldi kor fizetésképtelensége miatt
csokkent a munkaszerzddések szama. Szinte megjosolhatd volt, hogy nem lesz abban az
évben jobb a helyzet. Voltak olyan vallalatok, akik nem is kaptak megrendelést a 2011-es

évben.

Egy felmérés alapjan megallapitottak, hogy a cégek mintegy 80%-anak van kintlévisége.
Ezen vallalkozéasok koziil csak minden masodik gondolja azt, hogy a tartozasokat, vagy
legalabb egy részét kifizetik majd szdmukra. Ugyancsak figyelmet érdemld, hogy a tarsasagok
véleménye alapjan az dgazatban magas szinten allanddsult a feketemunka, €s a lanctartozasok
sem mérséklodtek. (http://lwww.vg.hu/gazdasag/makrogazdasag/csokkeno-epitoipari-

jovedelmezoseg-343943)
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Bar a lanctartozasok elleni kiizdelem mar 2010-t6l elkezd6dott és az épitdipari kivitelezési
tevékenységrol sz0l6 kormanyrendelet bevezette a ,,Fedezetkezeld” intézményét az épitdipari
korbetartozasok megsziintetésének céljaval. A modositas 1ényege, hogy az épitteté mar a
munkalatok megkezdése elott elhelyezi a kivitelezés ellenértékének megfeleld fedezetet a
Fedezetkezelonél, és a Fedezetkezeld ezen Osszegbdl fizeti ki késdbb az épitési miiszaki

ellendr altal leigazolt fovallalkozo6i szdmlakat.

(http://www.portfolio.hu/vallalatok/kkv/korbetartozasok _elleni_kuzdelem_az_epitoiparban.15
4257 .html)

2013 juniusdban mar arr6l szoltak a hirek, hogy a magyar épitdipart, valamint a magyar
épitési jogot szabalyozd 1j jogszabalyok és korabbiak modositdsai 1épnek majd hatalyba. A
lanctartozasok keletkezésének megallitasa mellett a mar kialakult helyzetet is probaljak majd
kezelni. Uj testiilet 1épett intézménybe julius 1-jétél, a Teljesitésigazolasi Szakértdi Szerv
(TSZSZ). Feladata, hogy az épitési szerzédésekbodl eredd vitakban a megrendeld, tervezo,
alvallalkoz6 vagy kivitelezd megbizdsdra — a birosag altal is elfogadhato — szakértdi
véleményt adjon, ha a teljesitésigazolds kiaddsa nem tortént meg, a kiaddsat vitatjak, vagy

kiadtak ugyan, de kifizetés nem tortént.

A modosulod polgari eljarasi torvény értelmében az ilyen tigyeket a birdsagok gyorsitott
eljarasban targyaljak, értékhatartol fiiggetleniil. A kiemelt statust a TSZSZ ténymegallapitasa
biztositja. A Ptk. mddositasa az épitdipari tevékenységekre 30 napos fizetési hatariddt ir eld
szeptembertdl, a felek 60 napos fizetést is kikothetnek, ennél hosszabb fizetési hataridénél
érvénytelen a szerz6dés. Amennyiben a megrendeld hatosag, allam, akkor a 30 napon tali

fizetési hataridd kikotése érvényteleniti a szerzodeést.

Ujdonsag az e-szankcid intézménye, vagyis a nemfizetésben elmarasztalt cégeket ismertet6
elektronikus adatbézis, valamint a nemfizetési jelzés kamarai nyilvantartasa. Juliustol
torolhetd a nem fizetd vallalkozdsok kamarai regisztracioja, enélkiil pedig hivatalosan nem
dolgozhat egyetlen épitdipari vallalkozas sem. (http://www.hrportal.hu/c/mit-lehet-tenni-az-

epitoipari-korbetartozas-ellen-20130621.html )
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1. tablazat: Regisztralt vallalkozasok szama az épitdiparban

Osszes vallalkozas
2011 2012
Epitipar 98.442 95.460

Agazat megnevezése

Forras: KSH: Jelentés az épitdipar 2012. évi teljesitményérol

Az épitéipart a szervezetek nagy szama, ezen beliil a mikro- és kisvallalkozasok tulsulya
jellemzi. 2012 végén 95 460 regisztralt szervezet volt az épitdiparban, ez 3%-kal kevesebb az
egy évvel korabbi 98 442-n¢l.” (Kozponti Statisztikai Hivatal, 2013: 3.)

2012 els6 felében soha nem latott mennyiségii (455) végelszamolas indult az agazatban.
Kifejezetten nagy volt azoknak a végelszamolasoknak az aranya, amelyek kés6bb
felszamolasba fordultak. A 12 hoénapra kumulalt végelszamolasi és felszamolasi adatok

kifejezetten az agazat mélyiilo valsagarol arulkodtak.

A végelszamolasok zOmét a cégbirésagok rendelik el elmaradt adatszolgaltatdsok miatt,
kés6bb azonban kideriil, hogy a cégeknek adodssdgaik vannak, és a végelszamolas
felszamolésba fordul. A tavaly kozzétett felszadmolasi eljarasok 60 szézalékanal volt kordbban

végelszamolasi eljaras.

Ha az egy év alatt beddlt cégek szamat az dgazatban miikodod cégekéhez viszonyitjuk, akkor
az épitdipar a magyar gazdasag egyik legveszélyesebb agazatanak mutatkozik. 2011-ben még
a vagyonveédelmi tevékenység mutatta a legnagyobb csddaranyt a magyar gazdasagban, idén
az épitdipar vette 4t e nem éppen hizelgd poziciot (Ez a szektor elérte a 10 szazalékos

eljarasmutatot). (http://hvg.hu/kkv/20120314 _epitoipar_felszamolas_vegelszamolas)

Az épitdipar talan az egyetlen olyan dgazat, ahol kicsik és nagyok, régi és 1) cégek egyarant
veszélyben vannak. Csupan a kiilfoldi tulajdonu cégek likviditasi helyzete stabilabb az dgazati
atlagnal: koziiliik kevesen kerlilnek felszamolas ald, feltehetdleg azért, mert a nagy kiilfoldi
tulajdonosok még képesek finanszirozni magyarorszagi veszteségeket.

(http://hvg.hu/kkv/20120413 epitoipar_vegelszamolas)

Idén az épitdiparban kdzepes szinten stabilizalodni latszodik a cégtorlések szama. A cégek

jelentds része sajnos nem profitalt az dgazatot elérd megrendelésekbdl, mert ezek szinte
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kizarolag az t- és a stadionépitésekhez kotddnek. Az agazat tobbi szegmensében (pl. a

lakéépiiletek épitése) ugyanakkor még nem ért véget a valsag.
(http://hvg.hu/kkv/20131022_Kenyszertorlesek _apritjak_az_epitoipari_c)

A tarsasdgok dontd tobbsége arrdl szadmolt be: csak 1étszamleépitések révén tud
alkalmazkodni a piachoz. Mégis arr6l panaszkodnak, hogy nincs kelld szamu és képzettségii

szakmunkas a piacon. Kiilonos nagy a hidny példaul acsbol, komiivesbdl és badogosbol.

A fizetések joval a nemzetgazdasagi atlag alatt maradnak az dgazatban, s ez nem is valtozott
napjainkig sem. A cégek nagyobb hanyada nem hajtott végre béremelést és nem is tervezik.
Inflaciokovetd béremelést is csak a vallalatok egyharmada tervez.

(http://www.vg.hu/gazdasag/makrogazdasag/csokkeno-epitoipari-jovedelmezoseg-343943)
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3.2. AKFT. KIEGESZITO MELLEKLETEBEN TALALHATO MUTATOSZAMOK ERTELMEZESE

Ebben a fejezetben a kivalasztott vallalkozas kiegészitd mellékletében talalhato elemzést, és
azok mutatészamait vizsgalom meg. A vizsgalat arra vonatkozik, hogy sziikségesek-e ezek a

mutatok, illetve foglalkozok azzal, hogy melyik mutatéoszamot lenne még érdemes bemutatni.

A vagvyoni elemzés mutatdoszamai

1. Tékeerdsség

A vallalkozas helyzetének rendkiviil fontos mutatdja egyrészt, mert alakuldsa befolyésolja a
vallalkozds  jovedelmezdségének megitélését, masrészt ez adja a  vallalkozas
kotelezettségeinek biztositékat, harmadrészt pedig jelzi a vallalkozas hitelképességét. A sajat
toke, mérleg  fO0sszegéhez  viszonyitott  ardnyat  jelenti a  tdkeerdsség.
(www.eduline.hu/segedanyag/talalatok/letolt2232) A mutatd azt jelzi, hogy a vallalkozas
dologi er6forrasainak mekkora hanyadat finanszirozza a sajat téke. A szakirodalom szerint a
35% alatti mutatd esetében mar sulyos gazdalkodéasi gondokrol beszélhetiink. Tobb év

folyaman kedvezden értékelendd, ha a tokeerdsség novekedik.

2. tablazat: A tékeerésség mutatéjanak alakulasa 2008-2012

2008 2009 2010 2011 2012
52 46 53 60 63

Forras: A Kft. kiegészité melléklete (2008-2012)

Tokeerdsség (%)

A vallalat 2008-t8] 2012-ig felhasznalt kiegészitd mellékleteibdl az alabbi mutatoszamot
elemezve elmondhato, hogy 2009-t6] folyamatosan ndvekszik a sajat tdke aranya az Osszes
eszkozhoz viszonyitva. Nem fizet osztalékot a vallalkozés, igy az addzott eredmény mindig
megegyezik a mérleg szerinti eredménnyel. A vizsgalt iddszakban mindig pozitivan alakult a
gazdalkodas eredménye, igy mindig nétt az eredménytartalék. Ezek alapjan elmondhato, hogy

évrol évre egyre tékeerdsebb a vallalkozas és nagyon messze van a kritikus értéktol.
A sajat toke Osszetevoi 2012-ben:

e 20000 e Ft jegyzett toke,
e az el6zd években képzddott szabad rendelkezésli eredménytartalék 29126 e Ft,
valamint

e az ¢évi mérleg szerinti eredmény 500 e Ft.
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2. Eladdsodottsag mértéke és foka

A tokeattétel mérésének egyik legfontosabb mutatéja a nemzetkdzi gyakorlatban az idegen
toke/sajat toke arany. Ez az O0sszefliggést kijelzé mutatd egyes orszdgokban eladdsodottsagi

egylitthatd néven ismert.

A szamitds soran a kilfoldi gyakorlat idegen téke fogalma alatt azokat a tartds
kotelezettségeket érti, amelyek a magyar szamviteli rend szerint a hossza lejaratu
kotelezettségeknek felelnek meg. Ha a mutatd értéke magas, akkor azt ugy értelmezik, hogy

az eladosodottsadg foka magas, a finanszirozasi kockazat jelent6s.

A vallalat nem rendelkezik hosszu lejaratu kotelezettségekkel, igy az idegen téke a rovid

lejarata kotelezettségeknek felel meg az eladosodottsag vizsgalata soran.

140%
100%

’15596 ‘\\“\\Jiggé
80%

60% — 59%

40%

20%

0% T T T T 1
2008 2009 2010 2011 2012

1. diagram: Az eladésodottsag mértékének valtozasa 2008-2012
Forras: A Kft. mérlege (2008-2012)

A mutaté mértéke 2011-hez képes 7 szazalékponttal csokkent 2012-re, mégis magasnak
mondhato6 az 59%-os idegen toke ardnya a sajat tokéhez mérten. Az utobbi évek adataibdl arra
kovetkeztetiink, hogy évek ota jelentds a finanszirozasi kockdzat. A 2011-es év elotti
1d6szakban nem is szerepeltették a mutatot a kiegészité mellékletben, ennek oka a mutaté tal
magas értéke lehetett. Biztatdé azonban, hogy 2009 o6ta csokkend tendenciat mutat a vallalat

eladésodottsaganak mértéke.

»A  tokeatstrukturdlodas, vagyis a tdkeattétel kifejezhetd azaltal is, ha tobb idOpont

viszonylataban 0sszehasonlitjak, hogy az idegen t6ke ardnya az eszk6zok finanszirozasaban
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mekkora hanyadot tesz ki.” (Béhm, 1998a: 218.) ,,Elfogadhato mértékii az eladosodottsag, ha
a mutatoszam 50-60% koriil van, kedvezdtlen a helyzet, ha 100%, vagy e felett helyezkedik

el. Kiugroan magas adossagallomannyal rendelkez6 vallalkozéasnal az idegen forrasok a sajat

forrasoknak tobbszorosét teszik ki.” (Béhm, 1998b: 255.)

3. tablazat: Kotelezettségek aranya 2008-2012
Kotelezettségek 2008 2009 2010 2011 2012
aranya (%) 48 53,9 46,8 39,9 37
Forras: A Kft. mérlege (2008-2012)

A Kft. kotelezettségeinek aranya 37%-ot tett ki a 2012-es évben. Ez viszonylag jo arany
figyelembe véve azt is, hogy a megel6z6 években 2009-ig visszamendleg magasabb volt ez az
érték. A vizsgalt idészakban 2009-ben a legnagyobb az eladosodottsag foka (53,9%), azonban
még ez is elfogadhato értéknek mindsiil és lathato, hogy évrdl évre sikertil csokkenteni ezt az

aranyt.

3. Idegen tOke aranya

Az idegen toke aranya mutat6 a vallalkozasnal megegyezik az eladésodottsag foka mutatoval,
mivel mar kordbban emlitettem, az idegen téke egyenld a rovid lejarata kotelezettségekkel.

Nincs nagyobb jelentsége a kiegészité mellékletben, csak formalitasbol szerepel benne.

4. Targyi eszkOzok ardnya

4. tablazat: A targyi eszkozok aranya 2008-2012
Targyi eszk6zok 2008 2009 2010 2011 2012
aranya (%) 8 2 15 0,8 0,2
Forras: A Kft. kiegészité melléklete (2008-2012)

A mutat6 nem jelentds, azonban meg kell vizsgalni, hogy miért csokkent le a targyi eszkdzok
allomanya a vallalkozasnal az utobbi években. Ennek megallapitdsdra megvizsgaltam 2008-
tél 2012-ig a mérlegben a kovetelések, kotelezettségek és a mérlegf6osszeg valtozasat, az

eredménykimutatasbol pedig az egyéb bevételek valtozasat.
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2. diagram: A targyi eszkozallomany csokkenését befolyasolé tényezok 2008-2012
Forras: A Kft. mérlege (2008-2012)

A targyi eszkozok csokkenésével szinte egyidejiileg tortént a kotelezettségek pozitiv-, illetve
a mérlegf60sszeg negativ irdnyban torténd valtozasa. A készletek és a kovetelések pénzzé

tétele is jelentésen hozzajarulhatott a kotelezettségek aranyanak csokkenéséhez.

Kovetkezetésként elmondhatjuk, hogy a vallalkozas a vagyon értékesitésébdl fizetheti ki az

adodssagait.

5. Targyi eszkozok és a befektetett eszkozok fedezete

slargyi eszkozok vonatkozasaban fontos koriilmény, hogy ezekre a termelésben vagy
forgalmazasban kozvetleniil részt vevd befektetett eszkdzokre a sajat forrasok mekkora

mértékben nyujtanak fedezetet.” (Béhm, 1998a: 114.)

A vallalkozésnak ezen mutatdja nagyon kedvezd, azonban felesleges szerepeltetnie a
kiegészité mellékletében, mivel kevés targyi eszkdze van €s igy irrealisan magas a mutatd

értéke.

A Dbefektetett eszkozok fedezetének kiszamitdsa is teljesen lényegtelen, mivel csak targyi
eszkozok szerepelnek a befektetett eszk6zok kozott. Ez a két mutatd tehat teljes mértékben

elhanyagolhat6.
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6. Forgdeszkozok aranya

5. tablazat: A forgoeszkozok aranya 2008-2012
Forgoeszkdzok 2008 2009 2010 2011 2012
aranya (%) 92 98 98,5 98,6 99,8
Forras: A Kft. mérlege (2008-2012)

A forgoeszkozok képezik a Kft. eszkdzeinek talnyomo részét. Aranyuk az utdbbi 4 évben
mindig 98%, vagy annal magasabb volt. 2010 és 2011-ben ezeket a mutatdészamokat rosszul
szamolta ki a vallalkozas. 2010-ben 0,5%-al, 2011-ben pedig 0,6%-al magasabb ez az arany,

mint ahogy a kiegészitd mellékletben ezt feltiintették.

7. Netto forgdtoke

6. tablazat: Netto forgotoke 2008-2012
Netto forgotoke 2008 2009 2010 2011 2012
(eFt) 38.610 45.482 47.606 48.010 49.446
Forras: A Kft. mérlege (2008-2012)

A nettdo forgotoke nem tartozik bele a kiegészitd mellékletbe, de fontosnak tartottam
kiszamolni és értelmezni, hogy az eszkozok és a forrasok kozotti 6sszhangot tudjam értékelni.
A tablazatbol lathato, hogy mekkora 6sszeg maradna forgoeszkozokbdl, ha a rovid lejarata
kotelezettségeket a forgoeszkozok értékesitésébdl kellene fedezni. A vizsgalt iddszakban
folyamatos ndvekedés tapasztalhatd, ennek f6 oka a kotelezettségek csokkenése. Vallalat

eszkozei és forrasai tokéletes 6sszhangban vannak.
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A likviditds mutatoszamai

7. tablazat: Likviditasi mutatok 2008-2012

Megnevezés 2008 2009 2010 2011 2012
Likviditas 1. 1,91 1,82 2,1 2,47 2,68
Likviditas IL 0,58 0,66 1,04 0,9 1,14
Likviditas II1. 0,098 0,088 0,051 0,09 0,019

Forras: A Kft. mérlege (2008-2012)

1. Likviditasi mutato I. (likviditasi mutatd)

A likvid eszk6zok és likvid forrasok kozotti ardnyt mutatja meg. A kapott mutatoszam azt
fejezi ki, hogy a likvid eszk6zok hanyszorosat teszik ki a likvid forrdsoknak, vagyis mekkora
mértékben fedezik a rovid lejarata kotelezettségeket. Minél magasabb a hanyados értéke,
annal biztonsdgosabbnak, stabilabbnak, kiegyensulyozottabbnak tekinthetd a vallalkozas
likviditasa. (Béhm, 1998a: 252.) A szakirodalom az 1-et, vagy annal magasabb értéket tekinti

megfeleldnek.

A vizsgalt vallalat likviditas 1. mutatdja (2,68) megmutatja, hogy tobb mint kétszeresen
lefedik a forgoeszkozok a kotelezettségeket. Ha csak ezt az értéket vessziik figyelembe,

elmondhatnank, hogy kiegyensulyozottan miikddik a gazdalkodas.

2. Likviditasi mutato II. (likviditasi gyorsrata)

A likviditasi mutatd egyik valtozata. A vilagbanki eldirdsok kozott ritkan szerepel, azonban a
pénziigyi elemzések soran altalaban kiszamitjak. Eltérés a likviditasi mutatéhoz képest, hogy
a készletallomanyt figyelmen kiviil hagyja, mivel a vallalkozas olyan készletekkel is
rendelkezhet, amelyek nem tehetk gyorsan pénzzé. A kapott szazalékos érték

elfogadhatosaga a likviditasi mutato 1.-el megegyez6.

A véllalat kiegészité mellékletében a likviditasi gyorsrata képletének szdmlalgja helyteleniil
van megadva. A készletek helyett a kovetelésallomany van kihagyva a forgdeszkdzok koziil.
Az igy kapott érték (1,56) magasabb, mintha a készletek kivonasdval szamoltunk volna. Ez
azzal magyardzhatd, hogy a kovetelések Osszege kisebb, mint a készleteké. A helyes képlettel
vald szamitas 1,14-es likviditdst mutat, ami még mindig kedvezd, hiszen 1 feletti az érték.
Ugyanez a hiba tortént 2011-ben is annyi kiilonbséggel, hogy hatalmas eltérés van a hibasan

szamitott és a valddi érték kozott. A kiegészitdé mellékletben azt 1athatja a kiilsé elemz0, hogy
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a gyorslikviditasi rata 1,65, ami elég kedvezd. A valos értéke viszont csak 0,9. Ez a szint mar
nem elfogadhatd, mivel igy a pénzeszk6zokbol, az értékpapirokbdl és a kovetelésekbdl nem

tudna finanszirozni az ad6ssagait.

Kiilon érdekesség, hogy a 2008-t6l 2010-ig megvizsgalt kiegészitd mellékletekben nem
talalhaté meg ez a likviditdsi mutatd. Ha elvégezziik a sziikséges szamitasokat, rajoviink,
hogy a 2010-es évet (amikor a mutatd értéke elfogadhatd volt) megeléz6 két évben a

készletek kivételével a tobbi forgdeszkoz egylittesen nem tudta fedezni a kotelezettségeket.

3. Likviditasi mutaté I11. (pénzhianyad mutatd)

A forgdeszkozok koziil nemesak a készletek keriilhetnek olyan helyzetbe, hogy likviditasuk
romlik (pl. nehezen értékesithetdk), hanem a vevdallomany is (pl. a kovetelések beszedése

problematikussa valhat).

Mivel a vallalkozés leglikvidebb eszkozei a szabad pénzeszkozok és a birtokaban 1évo
piacképes értékpapirok, ezért sok esetben szamitist végeznek kizardlag az elObbiekre is a

likviditds megéllapitdsa céljabol. A pénzhanyad mutaté a pénzeszkdzok €s a piacképes

......

A pénzhanyad 1 feletti értéke a rovid lejarati kovetelések behajtasara gyakorlatilag tokéletes
biztonsagot jelent a hitelez6knek. Amennyiben a készletek €s kovetelések megtériilése jo,
még ekkora biztonsag is sziikségtelen, hiszen a likvid értékpapirok és pénzeszkozok a

vallalkozasbol konnyen kivonhatdak. (Béhm, 1998a: 272.)

A Kft. pénzhanyad mutatdja nagyon rossz (1,9%), mivel a leglikvidebb eszkozok értéke

csekély. E mutatobol is latszik, hogy a vallalkozas likviditasa nem biztonsagos.

4. Rovid tava eladosodottsag

8. tablazat: A rovid tava eladésodottsag mutatdoja 2008-2012
Révid tava 2008 2009 2010 2011 2012
eladosodottsag (%) 35,8 45,8 36,8 45,2 39
Forras: A Kft. mérlege és eredménykimutatasa (2008-2012)

Két kiilonb6z6 fogalom-meghatarozast taldltam a rovid tava eladosodottsag mutatdjarol. Az

egyik megfogalmazés szerint az atmeneti kotelezettségek és a forgdeszk6zok hanyadosa. A
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masik értelmezés szerint a rovid tava eladdsodottsag megmutatja, hogy az arbevétel milyen

aranyban nyujt fedezetet a rovid lejarata kotelezettségek likvid részére.

A vallalat az utobbi meghatarozast tartja helyesnek és ennek a képletével szamolt, de
helyteleniil. A szamlaloban a rovid lejaratu kotelezettségekbdl kivonta az értékpapirokat,
majd hozzédadta a pénzeszkozoket és igy osztott az értékesités nettd arbevételével. A mutato
értéke igy 40,2% helyett 39%. Ugyanezt a hibat elkovették el a 2011-es kiegészité melléklet
Osszeallitasanal is, ahol a 45,2%-os érték helyett 52,6%-ra jott ki a helytelen szamitas
eredménye. A mutatd értéke akkor idealis, ha béven 100% alatt van. A Kft-rél elmondhat6,
hogy a rovid tava eladosodottsdgaval nincs probléma, az értékesités nettd arbevétele fedezetet

nyujt a kotelezettségek likvid részére.

A hatékonysag és a j0vedelmezdség elemzésének mutatdoszamai

1. Eszkozok fordulatszama

A forgasi sebesség mutatdja a vizsgalt tényezd (az eszkdzok, a toke) megtériilését fejezi ki az
arbevételben. Az alapmutatd a megtériilést fordulatszamban adja meg. A forgasi sebesség
fordulatokban azt fejezi ki, hogy a vallalkozasnal adott idétartam (év, félév, negyedév) alatt

az eszkozok vagy a befektetett tOke hanyszor tériil meg az arbevételben.

»Az eszk6zok koziil elsdsorban a dologi formaban megjelend eszk6zok megtériilésének van
kozgazdasagi jelentdsége. A forgasi sebesség szamithatd az Osszes eszkozre, a befektetett

eszkozokre, a targyi eszkozokre, a forgdeszkozokre, a készletekre vagy csak az 4rura.”
(Béhm, 1998h: 241.)

9. tablazat: Eszkozfordulat mutatoszama 2008-2012

Megnevezés 2008 2009 2010 2011 2012
Készletek
19 1,72 2,42 1,29 1,63
fordulatszama
Eszk6zok
1,21 1,07 1,21 0,81 0,93
fordulatszama

Forras: A Kft. mérlege és eredménykimutatasa (2008-2012)

A vallalkozas az Osszes eszkOzre szamitotta ki a megtériilést (0,93), ami elmarad az

elfogadhato értéktdl. Felmeriil a kérdés, hogy fontos-e az épitdiparban ilyen mutatdt szamolni.
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Vizsgalatom soran arra jutottam, hogy nem az a fontos, hogy az 6sszes eszkdz hanyszor tériil

meg (ebben az esetben nem is tériil meg), hanem a készletek értéke hogyan tériil meg.

Az alabbi tablazatbol lathatd, hogy nagy jelentdsége van a készletek fordulatszdmanak a
vallalaton beliil és ez az érték a vizsgalt idészakban mindig meghaladta a megfeleld értéket. A
tavalyi adatok tobb mint masfélszeres készletmegtériilést mutattak, de példaul 2010-ben t6bb

mint kétszeres volt, ami igazan jo a tobbi évhez képest.

2. Eszkozhatékonysag

»Az eszkozok jovedelemtermeld képességére adnak valaszt, a vallalkozas eszkodzeinek
eredményhozamat fejezik ki. Szamitasuk eredménykategorianként, illetve

eszkozcsoportonként vagy eszkozonként térténhet.” (Himber et al., 2007: 236.)

10. tablazat: Az eszkozhatékonysag és a ROA mutatéja 2008-2012

Megnevezés 2008 2009 2010 2011 2012
Eszkoz-
1,5 2,7 3,9 2,7 2,1
hatékonysag (%)
ROA (%) 1,14 2 2,08 0,55 0,84

Forras: A Kft. mérlege és eredménykimutatasa (2008-2012)

A kiegészitd mellékletben az eszkdzhatékonysag képletét az lizemi (iizleti) tevékenység
eredménye és az Osszes eszkdz hanyadosaként adja meg a vallalat. A szamitott érték 2,1 %,
ami 0,6 %-ponttal rosszabb az el6z6 évhez képest. Fontos mutatd az eszkdzhatékonysag, de
sziilkséges mellé a ROA, ami az egyik leggyakoribb eszkozjovedelmezdségi mutato.

Megallapithato vele a véllalat egészének teljes eredményessége.

A két mutatd szamitott idébeli adataibdl kideriil, hogy a Kft. eszkdzei csekély hozamot
tudnak elérni. A vallalat az eszkozhatékonysdg mutatét adta meg csak a kiegészitd
mellékletében és nem szamitott ROA mutatét, pedig fontos lenne megallapitani, hogy az
adozas elotti eredményben mekkora hozamot tudnak hozni az eszk6zok. Eleve a ROA mutato
kisebb, mint az eszkdzhatékonysagé €s valoszinli, hogy igy probalta jobb szinben feltiintetni a

hatékonysagot. Szerintem a ROA mutat6 elhagyasa a kiegészité mellékletbdl hiba.

3. Arbevétel-aranyos nyereség

A forgalomaranyos jovedelmezdségi mutatok esetében a kivalasztott eredménykategoriak

keriilnek 0Osszehasonlitasra a vallalkozas értékesitési arbevétel- és mas bevételadataival.
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Célszertien kell ezeket a mutatokat szerkeszteni ¢és iigyelni kell arra, hogy az

eredménykategoria €s a viszonyitasi alap megfeleltetése biztositva legyen.

Ne hasonlitsuk példaul az addzés elétti eredményt csak az értékesités nettd arbevételéhez,

hiszen az egyéb bevételek stb. is hozzajarulhatnak annak keletkezéséhez. (Biro et al., 2007)

A Kft. a mutatd szamitisat ugy végezte el, hogy az lizemi eredményt viszonyitotta az
értékesités nettd arbevételehez. Véleményem szerint az egyéb bevételeknek is alkotnia kell a
viszonyitas alapjat, mivel ugyanigy részét képezi az lizemi eredménynek. Az alabbi
tablazatban 2008-ig visszamendleg kigylijtottem a vallalkozds szamitott arbevétel-aranyos

jovedelmezdségi mutatoit és dsszehasonlitottam az altalam szamitott értékekkel.

11. tablazat: Arbevétel aranyos nyereség 2008-2012

Megnevezés 2008 2009 2010 2011 2012
Arbevétel aranyos
1,3 2,5 3,3 3,4 2,3
nyereség I.
Arbevétel aranyos
1,25 2,38 2,86 3,35 2,3

nyereseg II.

Forras: A Kft. eredménykimutatasa (2008-2012)

Az arbevétel aranyos nyereség [. adatai a vallalkozas kiegészitd mellékleteiben
megtalalhatoak, a I1-es pedig sajat szamitas. A kétféle szamitasbol kidertil, hogy a vallalkozas
nem kovetett el nagy hibat azzal, hogy csak az értékesités nettd arbevételét hasznalta
viszonyitasi alapnak, mivel az Osszes bevétel kis hanyadat teszik ki az egyéb bevételek. 2010-

ben volt jelentds az egyéb bevételek dsszege (15403 e Ft), ez szemmel lathato a tdblazatbol is.

A mutatobdl az is érzddik, hogy hidba magas az arbevétel, nem azt jelenti, hogy magas is lesz

az eredmény. Kiilondsen igaz az épitdiparban, ahol magas koltségekkel dolgoznak.

4. TOkearanyos addzott eredmény (ROE)

A sajat toke Osszegéhez a vallalkozas altal leginkdbb jellemzd eredménykategoridkat célszerii
hasonlitani. A vallalatndl ez az eredménykategdria az adozott eredmény. A mérlegben
szerepld sajat toke csak egy pillanatkép, ezért nem megbizhato ilyen szempontbol. Meg kell
vizsgalni a korabbi évek mutatoit, mert csak akkor mondhatd kedvezének a ROE, ha értéke

folyamatos novekszik.
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12. tablazat: Tékearanyos adézott eredmény 2008-2012

2008 2009 2010 2011 2012
1,65 3,67 2,72 0,2 1
Forras: A Kft. mérlege és eredménykimutatasa (2008-2012)

ROE (%)

A korabbi évek értékeibdl kidertil, hogy a vallalat tékeardnyos eredményét korantsem lehet
elfogadhatonak mondani. A tulajdonosok altal birtokolt sajat toke a 2008-2012-es id6szakban
csekély hozamot tudott biztositani. A mutat6 értékelésében figyelembe kell venni a tokeattétel
hatasat. A Kft-r6l el lehet mondani, hogy magas tékeattétellel mitkodik, igy a sajat téke
hozama a cég tevékenységének magas lizleti kockazatat ¢és a tokeattételbol adodd pénziigyi

kockazatot is tikrozi.
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IV. OSSZEGZES, KOVETKEZTETESEK

A kiegészité mellékletben latjuk, hogy mit mutat a véllalkozas sajat magabol. Ha egy kiils6
elemzd jobban megvizsgalja annak tartalmat, kideriil, mit lehet taldlni valdjaban. A két
nézopont dsszehasonlitasabol sziirheték ki a hianyossagok, valamint arra is rajoviink, hogy a

komplex elemzést nem lehet altalanositani.

A tarsasag gazdalkodasanak elemzése szamomra egy nagyon érdekes feladat volt. Az elemzés
soran vizsgaltam a tarsasdg vagyonstruktirdjat, pénziigyi helyzetét, jovedelmezdségét és

hatékonysagat a 2008-2012-es idszakban.

Dolgozatom célja az volt, hogy egy konkrét vallalaton keresztiil bemutassam a komplex
elemzés hidnyossagait és az ezekbdl fakadd problémakat. A beszamolok elemzése soran
kiilonb6z6 mutatokat alkalmaztam, melyek segitségével betekintést nyertem a vallalat

gazdalkodasaba.

Az Kft. kiegészité mellékletében a III. fejezet tartalmazza a vagyoni, pénziigyi és jovedelmi
helyzet, valamint a hatékonysag elemzésére kivalasztott mutatokat. A fejezet tartalmat
megvizsgalva szembetiinik az a probléma, hogy nem a sztenderdhez van igazitva. El6szor
torténik a pénziigyi-, majd a vagyoni helyzet, utana pedig a hatékonysag és jovedelmi helyzet
elemzése. A helyes sorrend alapjan a vagyoni helyzet elemzésével kell kezdeni, majd jon a

pénziigyi €s jovedelmi helyzet, végiil a hatékonysag elemzése.

Dolgozatomban az elemzést a vagyoni helyzet mutatészamainak értelmezésével kezdtem. A
sajat toke aranyat vizsgéalva arra a kovetkeztetésre jutottam, hogy a vallalkozads évrdl évre
egyre tokeerdsebb. A finanszirozasi kockazat évek oOta jelentds, ezt allapitottam meg az
eladosodottsag mértékébol. A vallalat a 2011-es év eldtt ezt a mutatot nem szerepeltette
kiegészité mellékletében, ennek oka pedig, hogy a mutatdé a megel6z6 években nagyon magas
volt. 2009 ota folyamatosan csokken az adossagallomany, ezzel magyarazhaté a mutatd
értékének kedvezo valtozasa. A targyi eszk6zok és a befektetett eszkozok fedezetét felesleges
szerepeltetni a kiegészité mellékletben, mivel a vallalatnak csak targyi eszkoze van, azokbol
is kevés, ebbdl kifolyolag irrealisan magas lesz a mutato értéke. Ez a két mutato tehat teljes
mértékben elhanyagolhato. A forgoeszkozok ardnyanak megallapitasanal taldlkoztam elészor

szamolasi hibaval a kiegészitd mellékletben. Bar az eltérések a helytelen és a helyes
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szamitasoknal csak 0,5 és 0,6 % voltak, megemlitem ezt a problémat is, mivel nagyon

fontosnak tartom, hogy a mutatoszamok a lehetd legpontosabbak legyenek.

A pénziigyi helyzet elemzése soran alkalmazott mutatok esetében helytallé az a megallapitas,
hogy a 2009-¢s évtdl feljavultak. A tarsasag fizetoképességének alakulasat a Likviditas I, II,
III. mutat6 segitségével értékeltem. Ha csak a Likviditas 1. mutatdt nézziik, elmondhatnank,
hogy kiegyensulyozottan miikddik a gazdalkodas. A véllalat kiegészitdé mellékletében a
likviditasi gyorsrata képletének szamldloja helyteleniil van megadva. A készletek helyett a
kovetelésallomany van kihagyva a forgoeszk6zok kozil. Az igy kapott érték magasabb,
mintha a készletek kivonasaval szamoltunk volna. Ez azzal magyarazhatd, hogy a kovetelések

Osszege kisebb, mint a készleteké.

Kiilon érdekesség, hogy a 2008-t6] 2010-ig megvizsgalt kiegészitd mellékletekben nem
talalhatd meg ez a likviditasi mutatd. Ha elvégezziik a sziikséges szadmitasokat, rajoviink,
hogy a 2010-es évet (amikor a mutatd értéke elfogadhatd volt) megeléz6 két évben a

készletek kivételével a tobbi forgdeszkoz egylittesen nem tudta fedezni a kotelezettségeket.

A Kft. pénzhanyad mutat6ja nagyon rossz, mivel a leglikvidebb eszkdzok értéke csekély. E

mutatobol is latszik, hogy a vallalkozas likviditasa nem biztonsagos.

A véllalat a rovid tava eladosodottsagat hibas képlettel szdmolta ki. A szdmlaloban a rovid
lejaratt kotelezettségekbdl kivonta az értékpapirokat, majd hozzaadta a pénzeszkozoket és igy
osztott az értékesités nettd arbevételével. A helyes szamitds szerint az értékpapirok €s a
pénzeszkozok Osszegét vonjuk ki a rovid lejarati kotelezettségekbdl és ezt osztjuk el az
értékesités netto arbevételével. A Kft-rél elmondhato, hogy a rovid tava eladésodottsagaval

nincs probléma, az értékesités nettd arbevétele fedezetet nyujt a kotelezettségek likvid részére.

Elemzésem a tarsasag altal valasztott jovedelmezdségi mutatokkal folytattam. A Kft. az
arbevétel aranyos nyereségmutatd szamitasat gy végezte el, hogy az lizemi eredményt
viszonyitotta az értékesités nettd arbevételéhez. Véleményem szerint az egyéb bevételeknek is

alkotnia kell a viszonyitas alapjat, mivel ugyantgy részét képezi az lizemi eredménynek.

A kétféle szamitasbol kidertil, hogy a vallalkozas nem kovetett el hibat azzal, hogy csak az
értékesités nettd arbevételét hasznalta viszonyitdsi alapnak, mivel az Osszes bevétel kis

hanyadat teszik ki az egyéb bevételek.
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A Korabbi évek adataibdl kideriil, hogy a vallalat t6kearanyos eredményét korantsem lehet
elfogadhatonak mondani. A tulajdonosok altal birtokolt sajat toke a 2008-2012-es id6szakban
csekély hozamot tudott biztositani. A mutatd értékelésénél figyelembe kell venni a tékeattétel
hatasat. A Kft-r6l el lehet mondani, hogy magas tékeattétellel miikodik, igy a sajat téke
hozama a cég tevékenységének magas iizleti kockazatat ¢és a tokeattételbol adodd pénziigyi

kockazatot is tiikrozi.

Elemzésem a vallalat kiegészitd mellékletében megtalalhatdé hatékonysig mutatok
értelmezésével zartam. A vallalkozas az Osszes eszkOzre szamitotta ki a megtériilést, ami
elmarad az elfogadhato értéktdl. Felmeriil a kérdés, hogy értelmezheté-e ez a mutatdo a
szolgaltatd vallalatoknal. Vizsgalatom soran arra jutottam, hogy nem az a fontos, hogy az
Osszes eszkoz, hanem a készletek értéke hogyan tériill meg. A vallalaton beliil nagyobb

jelentdsége van a készletek fordulatszaménak, mint az dsszes eszkdzének.

Fontos mutatdo az eszkozhatékonysag is, de sziikséges mellé a ROA, ami az egyik
leggyakoribb eszkozjovedelmezdségi mutatd. A két mutatd szadmitott iddbeli adataibol
kidertil, hogy a Kft. eszkozei csekély hozamot tudnak elérni. A vallalat az eszkdzhatékonysag
mutatot adta meg csak a kiegészitd mellékletében és nem szamitott ROA mutatot, pedig
sokkal fontosabb, hogy az addzas el6tti eredményben mekkora hozamot tudnak hozni az
eszkozok. Eleve a ROA mutatd kisebb, mint az eszkdzhatékonysagé és valdszinii, hogy igy
probalta kedvezObben feltiintetni a hatékonysagot. Pedig a ROA mutatdé elhagyasa a
kiegészitd mellékletbdl hiba.

Javasolnam a vallalatnak tovabbi két mutat6 feltiintetését a kiegészitd mellékletben. Egyik az
egy fore jut6 arbevétel, a masik az egy fore jutdé személyi jellegli raforditas. Az
eredménykimutatadsban szemmel lathaté hogy a 1étszam és a személyi jellegli raforditasok
Osszege nem aranyosan valtozott a vizsgalt iddszakban. Ennek okat, valamint az egy fore jutd

arbevétel alakulasat is érdemes lenne megvizsgalni.

Osszességében elmondhatd, hogy az elemzésre kivalasztott vallalkozas megfelelt a
dolgozatom céljanak. Voltak olyan tételek, amikben nem voltam biztos, hogy szakmai
hidnyossagbol nem kertiltek be, vagy szandékosan nem raktak bele a kiegészitd mellékletbe,
hogy ezzel is kedvezObben tiintessék fel a gazdalkodést. Az alkalmazott mutatészamok
elényei, hogy tomorek és konnyen attekinthetdk, azonban ez hatrany volt néhany mutatonal,
amik igy nem nyujtottak elegendd informdaciot. A tarsasadg kiegészitd melléklete nem tud

teljesen valds képet adni vallalkozas jelenlegi és jovobeli gazdasagi helyzetérdl.
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MELLEKLETEK



1. MELLEKLET: EGYSZERUSITETT EVES BESZAMOLO MERLEGENEK ESZKOZ OLDALA

2008-2012
Sqr- A tétel megnevezése 2008 2009 2010 2011 2012
Szam
01. | A. Befektetett eszkozok 7236 2 206 1416 666 180
02. | I IMMATERIALIS JAVAK
03. | 02. Sorbol: Immateridlis javak értékhelyesbitése
04. |IL TARGYIESZKOZOK 7326 2 206 1416 666 180
05. | 04. Sorbél: Targyi eszkdzok értékhelyesbitése
06. | Il BEFEKTETETT PENZUGYI ESZKOZOK
07. | 06. Sorbol: Befektetett pénziigyi eszkézok értékhelyesbitése
08. | B. Forgbeszkozok 80986 | 101202 90 783 80 633 78 752
09. | 1. KESZLETEK 56 295 64 402 45930 51 386 45131
10. | 1. KOVETELESEK 20 556 31912 42 651 26 679 33069
11. |11 ERTEKPAPIROK 100 106 110 114 121
12. | 1Iv. PENZESZKOZOK 4035 4782 2092 2454 431
13. | C. Aktiv id6beli elhatarolasok 450
14. | ESZKOZOK (AKTiVAK) OSSZESEN 88312 | 103408 92 199 81749 78 932

2. MELLEKLET: EGYSZERUSITETT EVES BESZAMOLO MERLEGENEK FORRAS OLDALA

2008-2012
15. | D. Sajat téke 45 936 47 688 49 022 49 126 49 626
16. | L JEGYZETT TOKE 20000 20000 20 000 20 000 20 000
17. | 16. Sorbgl: Visszavasarolt tulajdonosi részesedés névértéken
18. | IL JEGYZETT, DE MEG BE NEM FIZETETT TOKE
19. | 1L TOKETARTALEK
20. | IV. EREDMENYTARTALEK 25179 25936 27 688 29 021 29126
21. | V.LEKOTOTT TARTALEK
22. | VL. ERTEKELESI TARTALEK
23. | VIL. MERLEG SZERINTI EREDMENY 757 1752 1334 105 500
24. | E. CELTARTALEKOK
25. | F. KOTELEZETTSEGEK 42 376 55720 43177 32 623 29 306
26. | 1. HATRASOROLT KOTELEZETTSEGEK
27. | Il HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK
28. | IIL ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEL 42 376 55720 43177 32623 29 306
29. | G. PASSZiV IDOBELI ELHATAROLASOK
30. | FORRASOK (PASSZIiVAK) OSSZESEN 88312 | 103408 92 199 81749 78 932




3. MELLEKLET: EGYSZERUSITETT EVES BESZAMOLO EREDMENYKIMUTATASA 2008-2012

A tétel megnevezése 2008 2009 2010 2011 2012
Tétel-szam

l. Ertékesités netté arbevétele 106 773 111 007 111 297 66 507 73 685

1. AKktivalt sajat teljesitmények értéke

1. Egyéb bevételek 1651 5967 15403 401 57

111. sorbol visszairt értékvesztés

V. Anyagjellegii raforditas 81 706 92779 109 894 56 328 66 166
V. Személyi jellegii raforditas 18 643 14 818 9072 3897 3802
V1. Ertékesokkenési leiras 4724 2587 1124 1046 557
VIL. Egyéb raforditasok 1999 4007 2920 3393 1532

VIL. sorbol: értékvesztés

A UZEMI (iizleti) TEVEKENYSEG EREDM. 1352 2783 3620 2244 1685
VIIL Pénziigyi miiveletek bevételei 29 16 33 8 8
1X. Pénziigyi miiveletek raforditasai 374 799 1800 1804 1030
PENZUGYI MUVELETEK EREDMENYE -345 -783 -1767 -1796 -1022
C. SZOKASOS VALLALKOZASI EREDMENY 1007 2000 1923 448 663
X. Rendkiviili bevételek 76
XI. Rendkiviili raforditasok
D. RENDKIiVULI EREDMENY 76
E. ADOZAS ELOTTI EREDMENY 1007 2076 1923 448 663
XIL. Adofizetési kotelezettség 250 324 589 343 163
F. ADOZOTT EREDMENY 757 1752 1334 105 500
G. MERLEG SZERINTI EREDMENY 757 1752 1334 105 500

4. MELLEKLET: AZ ELEMZESNEL FELHASZNALT MUTATOSZAMOK

Vagyoni elemzés mutatoszamai

Tokeerosség= Sajat toke/Eszk6zok Osszesen
2008: 45.936 / 88. 312 =52 %

20009: 47.688 /103.408 = 46 %

2010: 49.022/92.199 =53 %

2011: 49.126 / 81.749 = 60 %

2012: 49.626 / 78.932 =63 %



Eladésodottsag mértéke= Kotelezettségek/Sajat toke
2008: 42.376/45.936 =92 %

2009: 55.720/47.688 = 117 %

2010: 43.177 1 49.022 = 88 %

2011: 32.623/49.126 = 66 %

2012: 29.306 / 49.626 = 59 %

Eladésodottsag foka= Kotelezettségek/ Eszkdzok dsszesen

2008: 42.376/88.312 = 48%

2009: 55.720/103.408 = 53,9 %
2010: 43.177/92.199 = 46,8 %
2011: 32.623/81.749=39,9 %
2012: 29.306 / 78.932 = 37 %

Idegen toke aranya= Idegen toke/Eszk$zok Gsszesen
2008: 42.376 / 88.312 = 48%

2009: 55.720/ 103.408 = 53,9 %

2010: 43.177/92.199 = 46,8 %

2011: 32.623/81.749=39,9 %

2012: 29.306 / 78.932 = 37 %

Targyi eszkozok aranya= Targyi eszk6zok/Eszk6zok sszesen

2008: 7.326/88.312=8%

2009: 2.206/103.408 =2 %
2010: 1.416/92.199=15%
2011: 666 /81.749 = 0,8 %
2012: 180/78.932=0,2 %

Forgoeszkozok aranya= Forgdeszk6zok/Eszkozok dsszesen
2008: 80.986 / 88.312 = 92 %

20009: 101.202 / 103.408 = 98 %

2010: 90.783/92.199 = 98,5 %



2011: 80.633/81.749 = 98,6 %
2012: 78.752/78.932 = 99,8 %

Targyi eszkozok fedezete = Sajat toke/Targyi eszkdzok

2008: 45,936/ 7.236 = 634,8 %
2009: 47.688 /2.206 = 2.161,7 %
2010: 49.022 /1.416 = 3.462 %
2011: 49.126 / 666 = 7.376,3 %
2012: 49.626 / 180 = 27.570 %

Befektetett eszkozok fedezete = Sajat tOke/Befektetett eszkdzok

2008: 45,936/ 7.236 = 634,8 %
20009: 47.688 /2.206 = 2.161,7 %
2010: 49.022 /1.416 = 3.462 %
2011: 49.126 / 666 = 7.376,3 %
2012: 49.626 / 180 = 27.570 %

Netto forgotéke = Forgoeszkozok — Rovid lejarata kotelezettségek

2008: 80.986 —42.376 = 38.610
20009: 101.202 — 55.720 = 45.482
2010: 90.783 —43.177 = 47.606
2011: 80.633 — 32.623 = 48.010
2012: 78.752 — 29.306 = 49.446

Likviditas mutatészamai

Likviditasi mutat6 I.= Forgoeszk6zok/Rovid lejarata kotelezettségek
2008: 80.986/42.376 = 1,91

2009: 101.202 / 55.720 = 1,82

2010: 90.783/43.177=21

2011: 80.633/32.623 = 2,47

2012: 78.752 / 29.306 = 2,68



Likviditasi mutaté I1.(likviditasi gyorsrata)= Forgoeszkozok — Készletek/Rovid lejarata
kotelezettségek

2008: (80.986 —56.295) / 42.376 = 0,58
2009: (101.202 — 64.402) / 55.720 = 0,66
2010: (90.783 —45.930 ) / 43.177 = 1,04
2011: (80.633 -51.386 ) /32.623=0,9
2012: (78.752 — 45.131) / 29.306 = 1,14

Likviditasi mutato6 IIL(pénzhanyad)= Ertékpapirok+Pénzeszkozok/Rovid lejarata
kotelezettségek

2008: (100+4.035) / 42.376 = 0,098
2009: (106+4.782) / 55.720 = 0,088
2010; (110+2.092) / 43.177 = 0,051
2011; (114+2.454) / 32.623 = 0,08
2012: (121+431) / 29.306 = 0,019

Rovid tavu eladésodottsag= Rovid lejaratu kotelezettségek —
(értékpapirok+pénzeszkozok)/Ertékesités nettd arbevétele

2008: 42.376 — (100+4.035) / 106.773 = 35,8 %
2009: 55.720 — (106+4.782) / 111.007 = 45,8 %
2010: 43.177 — (110+2.092) / 111.297 = 36,8 %
2011: 32.623 — (114+2.454) / 66.507 = 45,2 %
2012: 29.306 — (121+431) / 29.306 = 39 %

Jovedelmezodségi mutatok

Arbevétel aranyos nyereség= Uzemi (iizleti) eredmény/Ertékesités nett6 arbevétele
2008: 1.352/106.773=1,3%

20009: 2.783/111.007 =2,5%

2010: 3.620/111.297 =3,3%

2011: 2.244166.507 =3,4 %

2012: 1.685/73.685=2,3%

\



Tokearanyos adozott eredmény (ROE)= Addzott eredmény/Sajat toke
2008: 757 /45.936 = 1,65 %

20009: 1.752 /1 47.688 = 3,67 %
2010: 1.334/49.022=2,72 %
2011: 105/49.126 =0,2 %
2012: 500/ 49626 =1 %

1 fore juté értékesités netto arbevétele = Ertékesités nettd arbevétele/Létszam

2008: 106.773/9=17.795,5e Ft

20009: 111.007 /7 =15.858 e Ft
2010: 111.297 /6 =18.549,5 e Ft
2011: 66.507 /6 =11.084,5e Ft
2012: 73.685/6=12.280,8 e Ft

1 fore juto személyi jellegii raforditas = Személyi jellegli raforditasok/Létszdm

2008: 18.643/9=2.071,4eFt
20009: 14.818/7 =2.116,8 e Ft
2010: 9.072/6=1512eFt
2011: 3.897/6=649,5¢e Ft
2012: 3.802/6=633,7eFt
Hatékonysagi mutatok

Eszkozok fordulatszama= Ertékesités netté arbevétele/Eszkozok dsszesen
2008: 106.773/88.312=1,21

2009: 111.007 / 103.408 = 1,07

2010: 111.297/92.199=1,21

2011: 66.507 / 81.749 = 0,81

2012: 73.685/78.932 =0,93

Készletek fordulatszima= Ertékesités nettd arbevétele/Készletek

2008: 106.773/56.295=1,9

Vil



20009: 111.007 / 64.402 = 1,72
2010: 111.297 / 45.930 = 2,42
2011: 66.507 / 51.386 = 1,29
2012: 73.685/45.131=1,63

Eszkozhatékonysag= Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye/Eszkozok dsszesen

2008: 1.352/88.312=15%
2009: 2.783/103.408 = 2,7 %
2010: 3.620/92.199 =39 %
2011: 2.244181.749=27%
2012: 1.685/78.932=21%

Eszkozaranyos nyereség (ROA)= Adozas elotti eredmény/Eszkdzok dsszesen

2008: 1.007/88.312=1,14 %
20009: 2.076/103.408 = 2 %
2010: 1.923/92.199 = 2,08 %
2011: 448 /81.749 = 0,55 %
2012: 663 /78.932 = 0,84 %

Vil



