Juhasz Lajos

Uzleti tervezés alapjai

Nyugat-magyarorszagi Kiado
Sopron

2015



NYUGAT-MAGYARORSZAGI EGYETEM
KOZGAZDASAGTUDOMANYI KAR

VALLALATGAZDASAGI INTEZET

JUHASZ LLAJOS

UZLETI TERVEZES ALAPJAI

SOPRON
2015



AZ UZLETI TERVEZES ALAPJAI

JUHASZ LAJOS

A KEZIRATOT LEKTORALTA:

PROF. DR. HERCZEG JANOS

OLVASO SZERKESZTO:

EKES SZEVERIN KRISTOF

SZERZ0:

DR. JUHASZ LAJOS

FELELOS KIADO:

NYUGAT-MAGYARORSZAGI EGYETEM KIADO

PROF. DR. VARGA LASZLO

TUDOMANYOS ES KULUGYI REKTORHELYETTES

ISBN: 978-963-334-218-3

SOPRON
2015



Tartalomjegyzék

TADIAZALJEGYZEK ..cuvvrrrnrrriisnriisnnicssnnissnicsssisssssisssssssssssssssssessssssssssssssssessssssssssssssssssssssssssnsssssnss 5
ADTAJEZYZEK .ouevvecrerecrnrercressesesessesssessesessesssssssessssssssessesssssssesssessssessessssessesssessssessessssessesssone 7
BEVEZELES ..uueeueeeineiinicneiieinsneisnicsteissnisssessssssssnssssssssessssssssesssssssssssssssssssssassssssssassssssssasssassssasanss 8
1 Vallalkozasfinanszirozas €s tOKestruKtlra ........coueiceeeseeessercseisseessnenssnecsnensseecssecsssecnees 9
1.1 A finansSziroZasi Strat€@Ia..........ccoveriieiiierieeiiienieeieesreereesteesaeeteeeseesseeesreeseessseenns 12
1.2 A belsd és a killsO fINANSZITOZAS ......coverueeriieiiriieiieeceeeee e 17

2 Uzleti terv (pénziigyi terv, fedezeti- és raforditas-hatékonysagi elemzés)................. 24
2.1 Eredményterv 0SSZEAIITTASA. .......cevuieiiiieiieiii e 28
2.2 Nyité mérleg, zaré mérleg (mérlegterv, éves statusz) elkészitése...........coovurrvrnnnnns 30
2.3 Cash-flow terv StruKtlraja .........cooeeiiiiiiieiiieiiese et 45
2.4 A likviditasi terv Kimunkalasa............ooouieiiiiiiiiiieicee e 52
2.5  Fedezeti pont elemzése (fedezetSZAMIAS) .....cccveeevveeeiieeeiiieeie e 57
2.6 Uzleti elemzés raforditas-hatékonysagi mutatok segitségével ............oovvrvvrrrrrvnrnnne. 64
2.6.1 A t6kemegteriilés ViZsZAlata..........ccoevuiiiiiiiiieiie e 68
2.6.2 A nyereséghanyad 1eKEPEZESE.........eevuuiiiiiiiiieiieiieeeeeee e 69
2.6.3 A fOrgalom METESE ........eeiuiiiiiiiiieiieee ettt ettt ettt et e 70
2.6.4 Az eszKOzZStruktira MutatOl.......ceeouieiiiiiiieiieeiee e 71
2.6.5  FInanszirozasi StruKtlra..........ccccuieiiiiiiiiiiieiieeie et 72
2.6.6 A NKVIAItAS METESC.....eoeiriiiiiiiieieeiieieete ettt ettt 73
2.6.7 A fiZetOKEPESSEZ METESE ....cuveeeieeniieiieeieeeeeeiee e eteeeteereeeereeteeeeaeebeessseensaens 74
2.6.8 A megljitast MEro MULALOK .......c.eevvieriieiiieiieeiieete ettt et ere e ere e e eeae e ns 75

3 Feladat az iizleti terv elkészités¢hez kereskedelmi vallalkozas esetén........................ 87
IrodalomMJEGYZEK ....ccecuerieinicisnriisercssninssnnsssanisssanssssssessssssssssssssssssssssossssssssssssssssssssnsssssnsses 112
Terviap MINTAK .....ueiiivveiiiiviiiiniiinnicisnnsssnissssnsssnsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnsssssssssssnssss 113



Tablazatjegyzék

1. tablazat: Uzleti vallalkozas finanszirozasi mérlege (Me.: €Ft) .......cocovvvivvvevevceeeieieeenn. 16
2. tablazat: Finanszirozasi stratégidk 0SSZEVELESE .......cccuieruierrieriieriieriieeieeieesreereesneeenens 17

3. tablazat: P6tl6 beruhazashoz rendelkezésre allo leirasi bevétel linearis leiras esetén (Me.:

<] S ISP 20
4. tablazat: Po6tld beruhdzashoz rendelkezésre allo leirasi bevétel degressziv leiras esetén

(1Y (S <) 2l 3 PP ORRTSR 20
5. tablazat: A linedris €s a degressziv leirds eredményeinek dsszehasonlitasa.................... 21
6. tablazat: Osszkoltséges eljarast eredmény-kimutatas felépitése .........ooovververrerveverunnene, 30
7. tablazat: A MErleg fRlEPItESE ....ovuiiiiiiiiieiieieeie e 32
8. tablazat: Nyitomerleg feladat ..........cccovviiiriiiiiiiiieieccce e 37
9. tablazat: Nyito mérleg (Me.: eFt) (izleti v 01.01.)ccuiiiiiiiiiiiiiiieieeieeeeee e 39
10. tablazat: Eredményterv — targyév eredményének levezetése..........ooovvviriiiininniiianeene 42
11. tablazat: Zaro mérlegterv (Me.: eFt) (lizleti €v 12.31.).coiiiiiiiiiiiiiiieeceeeee 43
12. tablazat: Allomanyvaltozasok cash-flow-ra gyakorolt hatdsa..............cccooeveeueveeereeneenn. 46
13. tablazat: A Cash-flow kimutatas (egyik lehetséges tagolasa) .........ccecvevverrienuienieennnns 47
14. tablazat: A feladat cash-flow teIVe..........oeiuiiiiiiiiie e 48

15. tablazat: A mérleg, az eredmény-kimutatés és a cash-flow 6sszefiiggései (Me.: eFt)16.
tablazat: LikviditaSi terV SEMAJA....ccuieriiieiieieeiieeieeeie ettt ere e seeereesseeeseesaaeenseensnas 53

17. tablazat: Az tizleti vallalkozas likviditasi tervének elkészitéséhez sziikséges alapadatok54

18. tablazat: LIKVIAIAST teIV...coiuiiiiiiiiiiiieiie ettt et e st e e 55
19. tablazat: Munkatabldzat a likviditasi terv elkészitéséhez............oooeviiiviiniiiniiniiein. 56
20. tablazat: A fontosabb iizleti problémak okainak cSOpOItositasa ..........cccceevevreruverveennens 67
21. tablazat: TOkemegterilés MULALOL .......cccveervieeiieiieeie ettt seve e e ae e 68
22. tablazat: Nyereséghanyad mMuUtatOl ........c.eevieriieiieniieieeie e 69
23. tablazat: A forgalom MULALOL........c.eeruiiiiieiierie ettt 70
24. tablazat: EszKOZStruktira mMutaton .......ccevuerieriereieieniieieeiescee e 71
25. tablazat: A finansSziroZas MULALOL ......eeueeruiriirietieeeriiee et 72
26. tablazat: Likviditdsi MUtatOK..........cooiiiiiieiiiiiiieiieee et 74
27. tablazat: FizetOképesség mérésére szolgald mutatOk ..........ccceevvvieiiiiiiiiiiieniieiecieeee 74
28. tablazat: Megujitast MErd MULAtOK ........c.ecvieviieriieeiieiieeie ettt 75
29. tablazat: Az elemzés 0sszevont INPUt adatal .........cccveevvieeiieiieriiieiieeie et 76
30. tablazat: Az tizleti vallalkozas nyit6 és zar6 adatai (Me.: €Ft)......ccccceviieniiiiinienee 78



31. tablazat: Az tizleti vallalkozas eredményterve (Me.: €Ft)......cccvvviiinieeciienieciieieee, 80

32. tablazat: Az elemzés soran felhasznalt 6sszevont input adatok (Me.: eFt).................... 81
33. tablazat: Az gazdasagi mutatok SZAMITASA ......cccueerveeeiiiiiieiieie e 82
34. tablazat: Az tizleti vallalkozas gazdalkodési helyzete...........coceeiiiiiiiniiiiniiniiiice 84



2
3
4
5
6.
7
8
9

10.
11.
12.
13.
14.
15.
16.

. abra:
. abra:
. abra:
. abra:

. abra:

abra:

. abra:

. abra:

abra:

abra
abra
abra
abra
abra
abra

abra

Abrajegyzék

Az zleti vallalkozés eszkozei (vagyondsSzZetetel).....o.ovviiriirriieniieciieriieeieeieeeine, 9
A vallalkozOi tOKE €leMEI.......ocueeiiiiiiiieiieieceeee e 11
Eszk6z0k €s forrasok 0SSzhangja ..........ccceeviiiiiiiiiiiiiiiiecieeee e 13
Bels6 €s KllSO fINanSZIr0ZAS. .......eevvieuieiiiiiieeieeite sttt 18
Pénziigyi tervezést érintd fObb problémakorok............eccuvevveriieriieniieiieeieeieeee. 25
Bevétel — raforditds — KOItSEZ GOTDE.......ccvivvuieiiieiieciieeece e 26
Uzleti terv fejezet OSSZELEVOI.......ouovruerrrrerieereereeieeeseeerae e, 28
A vallalkozas rendelkezésére allo er6forrasok.........ooovvviiiiiiniiiiiiiiiiieiceeeee, 31
A cash-flow 0sszedllitasanal felhasznalt modszerek..........coceveevievieniieiieniencnnnnne. 45
: Az AllomanyvaltoZaSoK €ZYEZOSEZE .......eevviireiieieeiieeiieie ettt 46
A fedezetSZAMItAS IENYEEE ...ocveeiiieiieciieeiieceeete ettt 57
: A vallalkozas fedezeti Abraja..........ocoeviieiiiiiiiiiieee e 60
. A, harom-metszéspontos” fedezeti Abra..........cccveeeevieeciiieeiieeceece e 62
: A vallalkozas ,,harom-metszéspontos™ fedezeti Abraja .........ccceevevverieevienirennnnne. 64
: Az lizletmenet sikerességét meghatarozo tényezok ...........ccoeevveecivenieeiienirennnnne, 66
: A vallalkozas gazdasagi profilja ..........ccoeoieiiiiiiiiiii e 85



Bevezetés

Az lizleti tervezés a vallalkozasok tevékenységének egyik legosszetettebb feladata. Célja egy
stratégiai szempontbol fontos atfogé kép Kkialakitasa, mely megmutatja, hogy egy
meghatarozott gazdasagi idészakban (4ltaldban egy év) az lizletmenetben milyen gazdasagi
események jelentkeznek, amelyek a ,,f6 csapas iranyat” mutatjak.

Egy jo tlzleti terv elkészitése komplex feladat, készitdjétdl széleskorii, horizontalis
tudasanyagot kivan. Ezen tudésanyag egyrészt feltételezi a szamviteli OGsszefiiggések
ismeretét, masrészt komoly, magas szintli pénziigyi tapasztalatot is megkivan. Harmadrészt
elképzelhetetlen.

A fent leirtak azt jelentik, hogy az iizleti terv ,,magas szintii miivelése” inkabb tekinthetd
gazdasagtani kérdéskornek mintsem pénziigyi-szamvitelinek. Ez annal is inkabb igaz, mivel
az lizleti terv kimunkalasanak igénye a top menedzsment részérdl fogalmazodik meg, tovabba
a kész tuizleti terv a felso szintii vezetés ,,vezérfonalanak™ tekintheto.

A relevans iizleti tervezés elkészitésének alapvetd feltétele, hogy a terv készitéi a
vallalkozasfinanszirozas ¢és  tokestruktira  kérdéskorével — tisztdban  legyenek.
Elképzelhetetlen ugyanis a belsé ¢s a kiilsé finanszirozas ismerete nélkiil, olyan gazdasagi
események generdldsa a szoban forgd gazdasagi évben, amely a vallalkozéas szdmara egyfeldl
felszabaditott tokét, masfeldl hozamtobbletet eredményez.

Az iizleti terv elkészitésekor harom teriilet részletes kidolgozasa sziikséges. Az elsd lényeges
terlilet a pénziigyi terv fejezet, amely az eredményterv elkészitését, a nyitdé mérleg
ismeretében a zaré mérleg Osszedllitasat, a befolyd bevételek és a kiaddsok szembeallitdsaval
levezetett likviditasi tervet valamint a cash flow terv becslését jelenti.

A diverzifikalt portfolioval rendelkezé tobbtermékes vallalkozasok tébb metszéspontos
fedezeti abrajanak grafikus médon torténd abrazolasa elengedhetetlen a cég megtermelt
hozama elemeinek felbontasa és az egyes hozamelemek piaci jelentéségénck feltérképezése
céljabol.

Végiil, de nem utols6 sorban az iizleti vallalkozas ,,nyolc tényezdécsoportos” elemzése
segitségével felrajzolhatjuk a véllalkozas gazdalkedasi profilrajzat, amely kiindulépontot
jelent a cég vezetdinek a gazdalkodési szempontbol fontos fokuszpontok beazonositasara és a

stratégiai relevans 1épések meghatarozasara.



1 Vallalkozasfinanszirozas és tokestruktira

Az lzleti vallalkozas ahhoz, hogy tevékenységét megkezdje, majd zavartalanul folytassa
eszkozokre, Un. realjavakra van sziiksége.

Azon redljavak Osszessége, amelyek biztositjak a fenti tevékenységet a vallalkozas
vagyonanak nevezziik.

A cég vagyona vagyonfajtakbol, vagyonelemekbdl tevodik Ossze, amelyek konkrét eszkézok

form4jaban testesililnek meg (1. dbra).

Vallalkozas
vagyona

~

[ ™ = = = = = = = -

Befektetett eszkozok : Forgoeszkozok :

|

immaterialis _ | készletek
javak

tartosan lekotott [~ kovetelesek

114 g forgoeszkozok
alloeszk6zok thrgyi | érickpapirok
beruhazasok [ €szkozok . .
— pénzeszkozok
befektetett rovid lejarat |
clektete - forgoeszkdzok | M
pénziigyi eszkdzok & l szamv1t‘e11‘ elv
gazdalkodasi elv szermti
szerinti csoportositas
csoportositas

Forras: Juhasz, 2010

1. abra: Az iizleti vallalkozas eszkozei (vagyondosszetétel)



A befektetett eszkozok elnevezés az eszkdozok tartos lekotésére utal, hiszen a vallalkozo az
annak megszerzésére forditott pénzt csak hosszu tavon kapja vissza. Tovabbi jellegzetesség,
hogy a cég nemcsak a befektetett pénzét akarja visszakapni, hanem olyan extra pénzre
(hozadék) is igényt tart, amely a tartésan lekotott pénz elvarhatd ndvekménye. Ennek
érdekében a vallalkozas olyan tartéosan lekotott javakat vasarol (jelenbeli javak), melyeket
jovobeli pénzre kivan atvaltani.

A cég vagyontargyainak masik nagy csoportjat a forgdeszkozok képezik, amelyek rovid
tavon vesznek részt a cég értékteremté folyamatiban. Gazdasagilag lényeges azt
megemliteni, hogy a forgéeszkozok korébe torténd besorolds dltalaban nem az érték, hanem a
felhasznalasi id6tartam alapjan torténik.

A véllalkozas zavartalan miikodésének biztositasahoz a cégnek tékére van sziiksége. A toke
lényegében azt mutatja meg mekkora osszegli ¢s milyen helyrdl szarmazik a forras,
amelynek segitségével a cég egyrészt megszerzi a tevékenysége megkezdésé¢hez, masrészt az
iizletmenete folytatasahoz sziikséges vagyont, amely a vallalkozas névekedésének alapvetd
forrasa.

A téke szarmazasi helyét figyelembe véve beszélhetiink onfinanszirozasbol és a pénzpiac

kozvetitésével szerzett tOkérdl (2. abra).
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~

Vallalkozas

- — céltartalék —_———mmmsmm T
onfinanszirozasbol 1 pénzpiac
szarmazo toke 1 | kozvetitésével
(sajat toke) I szerzett toke
| (idegen toke)
—jegyzett tOke — hitel
toketartalék = L kolcson

—eredménytartalék L kotvénykibocsatas
mérleg szerinti = — lizing
eredmény (Ujra
befektetési S, , ,T o,
hanyad) — ¢értékelési tartalék hosszu lejératt

toke

Forras: Juhasz, 2010

= rovid lejaratu hitel
rovid lejarati koleson

kereskedelmi hitel
(szallitok)

—  valtotartozasok

— tartOs passzivak
(munkabér-adotartozas)

. kapott eldleg

L egyéb kotelezettségek
1

foly6 finanszirozasi
forrasok
(rovid lejaratu toke)

2. abra: A vallalkozoi toke elemei
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Az iizleti vallalkozas finanszirozasat szolgald sajat toke a jegyzett toke. A toketartalék és az
eredménytartalék egyiittes Osszege, melyet az évente keletkezd wjra befektetési hanyad
modosit. Gazdalkodési szempontbol a sajat toke két részbdl all: alapitdi tokébdl és az
eredménytartalékbol. Az alapitéi tékét a tulajdonosok a vallalkozés inditasa eldtt bocsatottak
a cég rendelkezésére abbol a célbdl, hogy jovedelemtermel6-képességet biztositsanak a
vallalkozasnak és a jovedelem-termelétevékenység megkezdddjék. Az eredménytartalék
viszont olyan t6kerész, amelyet a vallalkozés az iizletmenete soran maga hoz létre, igy ezt a

forrast belso finanszirozasi (6nfinanszirozasi) forrasnak is nevezziik.

1.1 A finanszirozasi stratégia

A vezetésnek biztositania kell azt, hogy az eszkozbefektetésre vonatkozd elképzeléseket a

masik oldalon megfeleld finanszirozasi forrasok tegyék megvalosithatova. A befektetésre

vonatkozo elképzelések ugyanis egyuttal finanszirozasi sziikségleteket is jelentenek,
amelyek kielégitésére a vallalatnak szintén stratégiailag megalapozott elképzelésekkel kell
rendelkeznie.

A finanszirozasi stratégia kialakitasakor a kovetkezo elveket kell szem el6tt tartani (Chikan,

2008):

— Biztonsag kovetelménye els6sorban a sajat és az idegen tOke aranyan keresztiil
kozelithetd meg, melyen beliil igen fontos az egyes finanszirozasi forrasok kockazata is;

— Jovedelmezéség kovetelménye, amely a finanszirozds koltségeitél és a befektetés
jovedelemtermeld-képességétol fligg, vagyis attol, hogy milyen pénzaramot képes
biztositani;

— A likviditas és a fizetoképesség problémakore kiterjed a rovid és a hosszu tava pénziigyi
egyensuly biztositdsdra, amely a vallalkozéi vagyon forrds- ¢és eszkozoldaldnak
Osszhangjat jelenti;

— A fiiggetlenség kérdése jelenti a vallalkozas iranyitasanak viszonylagos fliggetlenségét a

hitelez6ktol és a befektetoktol.

A finanszirozéasi stratégia szempontjabol kulcskérdés az eszkozok ¢és a forrasok
osszhangjanak a megteremtése. Ez azt jelenti, hogy a finanszirozds maédjarol vald dontéskor
mérlegelni kell azt is, hogy a megszerzett forras milyen eszkdz fedezetéiil fog szolgélni. A

hosszi tava pénziigyi egyensuly egyik fontos feltétele, hogy a mérlegben kimutatott
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eszkozok pénzzé tételi lehetdsége és a forrasok esedékessége kozott Osszhang legyen. Ez
olyan elvi kdvetelményt 4allit a finanszirozas el¢, hogy tartésan lekotott eszkozok forrasaul
csak tartésan rendelkezésre allo idegen toke ¢s sajat forras szolgaljon. A tartdsan lekotott
eszkozok kozé gazdasagi szempontbol nemcsak a targyi eszkozoket, hanem a tartésan lektott
forgoeszkozoket is besoroljak. Az eszkdzok és forrasok Osszhangja tekintetében az is
kovetelmény, hogy legalabb a beruhazott vagyon (targyi eszkézallomany) szarmazzék a
vallalat sajat forrasaibol, és hogy a folyo likviditas érdekében a rovid lejarati aktivak

fedezzEk a rovid lejarata tartozasokat (3. dbra).

rovid tava
forrasbol
4 rovid lejarati finansziro-
Eszkoz0k, forgoeszkozigény 1 zando
forrasok l T e y
allomanyal AR .7 S~o_-7
(Ft) ’ F-----
tartos
forrasbol
finanszi-
rozando
tartosan lekotott
T forgdeszkozok
targyi eszk6zalloméany
1d6

Forras: Chikan, 2008

3. abra: Eszkozok és forrasok osszhangja

A 3. 4bra a hosszil és rovid tava befektetések €s finanszirozdsok kapcsolatat mutatja.
Altalanos alapelvként az mondhato el, hogy a vallalkozas tartos eszkozigényét (befektetett
eszkozéallomany és a tartosan lekotott forgdeszkozok egyiittes 0sszege) hosszu tava forrasbol
(hosszu lejaratu idegen forras €s a sajat toke Osszege) célszerl finanszirozni. A rovid lejarata

forgoeszkoz-allomanyra viszont igyekezni kell rovid tava forrasokat igénybe venni.

13



A tartosan lekotott forgdeszkoz-allomany sziikségszeri jelenléte miatt elkeriilhetetlenné
valik a nettoé forgotoke nagysaganak meghatarozasa. A nettdé forgdtoke a forgoeszkozoknek
az a része, amelyet sajat tékével és/vagy hosszu lejaratu tékeforrasokkal finansziroznak.
Mais megfogalmazasban a hosszu lejarat tékeforrasoknak az a része, amely nem sziikséges a
befektetett eszkozok finanszirozasdhoz. A nettd forgétokét ugy szamitjuk ki, hogy a
szamviteli mérlegben kimutatott forgoeszkozok és a rovid lejarata kotelezettségek
kiilonbségét vessziik. Lényeges viszont arra figyelni, hogy ez csak akkor igaz, ha a
vallalkozas a kovetkezd két feltételnek eleget tesz, mas széval betartja a finanszirozasi

szabalyokat:

nettd forgotoke = forgoeszkozok — rovid lejaratu kotelezettségek, ha

¢ a befektetett eszkozok finanszirozasa megfelelé

sajat téke + hosszu lejarata kotelezettségek

— . T : ; e =1,¢
befektetett eszk6zok + nettd forgotdkével finanszirozott forgoeszkozok s

(tartos forgoeszk6zok)

e a forgoeszkozok finanszirozasanak szabalyat is betartjak

rovid lejarata kotelezettségek

nett6 forgdtdkével csokkentett forgdeszkdzok =L

(foly6 forgoeszkozok)

Osszességében az mondhat6 el, hogy a nettd forgotéke dsszege azt mutatja, hogy a cég a

fogdeszk6zok mekkora 6sszegét, hany szazalékat finanszirozza tartos forrasokkal.

A gazdalkodési gyakorlatban az eszkozok megtériilése és a forrasok lejarata kozotti
szerkezeti 0sszhang mértéke szerint haromféle finanszirozasi stratégia kiilonbdztethetd
meg.

A szolid finanszirozasi stratégia lényege, hogy valamennyi tartésan lekotott eszkozt
tartés forrasokkal finansziroz meg. Ez azt jelenti, hogy a nettd forgotoke
(forgdeszkozok és a folyd finanszirozasi forrasok kiilonbsége) éppen a tartds forgoeszkoz
lekdtésre biztosit forrdsokat. Ez a finanszirozasi stratégia csak a vallalkozo (finanszirozo)

tudatos beavatkozasdval és nagy odafigyeléssel valosithaté meg (3. abra).
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o eszKozleKkotés (apt4s = forrasok ¢rt4s
o eszkozlekotés s¢meneti = rovid lejarata kotelezettség

e netto forgotoke = tartos forgoeszkoz-lekotés

A Kkonzervativ finanszirozasi stratégia biztonsagos, de az Atmeneti eszkozlekotés egy
részéhez tartés forrasokat rendel, amely azt eredményezi, hogy a rovid tavia
hitelez6ktél minimalis fiiggéség alakul ki, de e tul dvatos stratégiaval egy koltséges
finanszirozéasi szerkezet jon Ilétre. Ennek az az oka, hogy normal gazdalkodasi
kortilmények kozott a rovid lejaratt kolesonforrasok kisebb kockazataak, igy olcsdbbak

mint a hosszu lejaratiak.

o eszkozlekotés (urt6s < forrasok ¢ariss
o eszkozlekotés s¢meneti > rovid lejarata kotelezettség
e forgoeszkozok - rovid

lejarata kotelezettségek > tartos forgoeszkoz-lekotés

Az agressziv finanszirozasi stratégia lényege, hogy a rovid lejarati forrasok
finanszirozasi siavja megnd, hiszen az az atmeneti eszkozokon Kkiviil a tartés
forgéeszkozok egy részét is finanszirozza. Az agressziv stratégia ugyan elméletileg a
legolcsobb forma, veszélyessége ¢s nagy kockazata miatt azonban kdvetése nem
javasolhatdo. Amennyiben az 4tmeneti kolcsonforrdsok folyamatos ,,ujratermelése”

akadozik, ugy a cég lizletmenete még az egyszerl ujratermelést is lehetetlenné teheti.

o eszk6zlekotés (ortss > forrasok ¢args
o eszkozlekotés s¢meneti < rovid lejarata kotelezettség
e forgoeszkozok - rovid

lejarati kotelezettségek < tartos forgoeszkoz-lekotés
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Feladat a vallalkozas finanszirozasi struktirajanak meghatarozasara

Egy tizleti vallalkozéas néhany mérleg adata a kovetkezo:

- befektetett eszkozok:

- sajat toke:

- hosszu lejaratt kotelezettségek:

- forgdeszk6zok:

- rovid lejaratu kotelezettségek:

67.500 e Ft
54.000 e Ft
35.100 e Ft
108.000 e Ft
86.400 e Ft

A tartos forgo-eszkozallomany a forgdeszkozok 20 %o-a.

e Milyen finanszirozasi stratégia jellemz0 a cégre (1. eset)?

e Milyen finanszirozasi

stratégiat folytat

kotelezettségei 101,4 millié Ft-ra ndnek (2.eset)?

e Milyen finanszirozasi

stratégiaval jellemezhetd a cég,

kotelezettségei 71 millid Ft-ra csokkennek (3. eset)?

a vallalkozas,

ha a rovid lejarata

ha a rovid lejarata

1. tablazat: Uzleti vallalkozas finanszirozasi mérlege (Me.: eFt)

LR < 1. 2. 3. LTS 1. 2. 3.
megnevezese megnevezese
Befekietett 67.500 | 67.500 | 67.500 | Sajat téke 54.000 | 54.000 | 54.000
eszkozok
Tartd Hossza
artos —  121.600 |21.600 |21.600 | lejarati 35.100 | 20.100 | 50.500
forgoeszkozok . .
kotelezettségek

Tartds Hosszu
eszkozallomany | 89.100 | 89.100 | 89.100 | lejarata 89.100 | 74.100 | 104.500
Osszesen forrasok
Atmeneti a0 100 | 86400 | 86.400 | ROVidlejaratd oo 00161 400 | 71.000
forgoeszk6zok kotelezettségek
Eszkoz0k 175.500 | 175.500 | 175.500 | Forrasok 175.500 | 175.500 | 175.500
0SSzesen 0SSzesen

Forras: Juhész, 2010
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2. tablazat: Finanszirozasi stratégiak osszevetése

Megnevezés 1. eset 2. eset 3. eset
. 54.000+35.100 54.000+20.100 54.000+50.500
Bees 1;6:)‘? 67.500+21.600 67.500+21.600 67.500+21.600
ZKOZ
finanszirozéasa _89.100 =1 _74.100 —0.83 _104.500 -1.17
89.100 89.100 89.100 :
86.400 - 101.400 - 71.000 -
Forgoeszkdzok 108.000-21.600 108.000-21.600 108.000-21.600
finanszirozasa 86.400 101.400 71.000
86400 | 86400 17 86400 082
Forgdeszkdz0k — | 10g 000 —86.400= | 108.000—101.400= | 108.000—71.000 =
rovid lejarata
kotelezettségek
(nett forgotoke) 21.600 6.600 37.000
Tartos .
eszkzlekites (Ey) 89.100 = 89.100 89.100 > 74.100 89.100 < 104.500
és _
- forrésok (Fy) En=Fn En>Fh En<Fh
Atmeneti 86.400 = 86.400 86.400 < 101.400 86.400 > 71.000
eszkozlekotés (E;)
és .
- forrasok (F,) B =t Ee> b
Forgoeszk6zok —
rovid lejarata _
Kotelezettségek (E; 21.600 = 21.600 6.600 < 21.600 37.000 > 21.600
—F,) és tartd
%oersg()a} o (Ef- Fr) = Ep (Et—Fy) <Em (Er—Fr) > Em
eszkozlekotés (Eg)
FlnanSZ} rozast szolid agressziv konzervativ
strategia

Forras: Juhasz, 2010

1.2 A belso és a kiilso finanszirozas

A vallalkozés alapitasdhoz ¢s a mar mikodo vallalkozas életképességének fenntartdsdhoz
sziikséges toke megszerzését finanszirozasnak, a finanszirozashoz kapcsolodd elvek
Osszességét és az azokon alapuld elhatdrozéasokat finanszirozasi politikaként értelmezziik. A
finanszirozasi politika fontos feladata a sajat és idegen forrasok aranyanak alakitasa, a forras
osszetételérol valo dontés €s a kiilsé ¢és belsé forrasok felkutatasa.

A belsé finanszirozas torténhet a forgalmi bevételbdl és a vagyon atrendezése révén. Az
értékesitési folyamatbol szarmazd bevétel azért lehet belsd finanszirozasi forrds, mert a

bevétel két részbol tevodhet 0ssze: a megtériilésbol és a tobbletbol.
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Kiilsé finanszirozason a tokepiacon keresztiil torténd finanszirozast kell érteni, mely lehet a

tokepiacon sajat toke és Iehet idegen toke megszerzése (4. dbra).

Finanszirozas

Bels6 finanszirozas Kiils6 finanszirozas
forras megtériilésbol —> forrés hitelbdl, kdlcsonbol
(amortizacidagi forras) (hitelagi forras)

_, forras tobbletbdl L kereskedelmi hitel
(nyereségagi forras) (szallitok)

—> tartos passzivak

—> vevOl elOrefizetések

forgalmi bevétel

L cgyeéb kotelezettségek

hosszu lejarata

4. abra: Belso és Kkiilso finanszirozas

révid lejarata

Forras: Juhész, 2010

A vallalkozasba befektetett alldeszkozok és immaterialis javak értéke a termelés, szolgaltatasi
tevékenység folyamataban fokozatosan megy 4t az 0j termék, szolgaltatds értékébe. Az
értékatadasi folyamatot a termelési koltségek kozott elszamolt értékesokkenési leiras
(amortizacid) kozvetiti. A kordbban tartésan befektetett, a bevételben visszatériilé tokét
nevezziik leirdsi bevételnek. A leirdsi bevétel azonban csak akkor egyezik meg az
amortizacid dsszegével, ha az arbevétel arra teljes egészében fedezetet nyujt (megtériilésbol

szarmazo6 forras).
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Az értékesokkenési leirast az értékesitési folyamatokbol szarmazo bevétel tériti meg — normal
gazdalkodasi koriilmények kozott — , ami ugyanabban az idészakban altalaban nem lesz ismét
kiadas, igy az amortizacioagi forrds un. negativ tékesziikségletet képez, amelybdl
finanszirozni lehet. (Negativ t6kesziikséglet akkor 1ép fel, amikor a cég bevételei meghaladjak
a kiadésokat, tehat bevételi tobblet keletkezik.)

Egy elszamolasi id6n beliil a leirasi bevétel nagysagat az alldeszkozok €s az immaterialis
javak brutté értéke, a befektetett eszkozok hasznalati ideje ¢és a tdkebefektetés
torlesztésének modszere hatarozza meg.

Az alloeszk6zok hasznalati idején beliil a befektetett toke visszatéritése egyenletes (linearis)
litemi vagy gyorsitott (degressziv) litemi torlesztési modszerrel torténhet. Barmely modszer
alkalmazdsaval azonban gazdasagi szempontbdl alapvetd kovetelmény, hogy a befektetett
toke a hasznalati 1d0 végéig a leirasi bevételekbdl visszatériiljon, hiszen ellenkezd esetben

tokevesztés 1¢p fel.

Feladat a p6tlé beruhazas leirasi bevételbol torténo finanszirozasi forrasok becsléséhez

Egy vallalkozds az évente keletkezd leirasi bevételét bankjanal tartos betétként 8,7%-os
kamattal lekoti. A vallalkozo piaci részesedését csak akkor tudja megtartani, ha a hasznalati
1d6 (4 év) végén az alldeszkozt lecseréli. A miiszaki-technikai szinvonal emelkedése miatt
azonban évente atlagosan 4,3%-os alldeszkoz aremelkedéssel kell szamolni. Az alloeszkoz
brutt6 értéke 18 millid Ft.

Az alloéeszkodz cseréjének iddpontjara a vallalkozas milyen Osszegli pénzzel rendelkezik a
p6tlé beruhazas finanszirozasahoz linearis és az évek szdma 0sszege amortizacids modszerek
alkalmazdsa esetén? (A vallalkozas az egyes években a leirdsokbodl visszatériilt tokét a targyév

utols6 napjaval tartos betétként helyezi el.)
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3. tablazat:

Po6tlo beruhazashoz rendelkezésre allo leirasi bevétel linearis leiras esetén

(Me.: eFt)

Hasz- | Le-
Kamattal
nalati | kotési Leirasi bevétel Kamattényezé | Kamat jovedelem
, ¢ novelt leirasi
ido ido (ECSL=(100/4)=0,25 (1+r) (r=8,7%)
bevétel
€v) | (&v)
1 3 4.500 1,2844 1.279,8 5.779,8
2 2 4.500 1,1816 817,2 5.317,2
3 1 4.500 1,0870 391,5 4.891,5
4 0 4.500 - - 4.500,0
Osszesen 18.000 - 2.488.5 20.488,5

Forras: Juhasz, 2010

4. tablazat: Potlo beruhazashoz rendelkezésre allo leirasi bevétel degressziv leiras esetén

(Me.: eFt)

Hasz- 2
Le- ECS Kamat Kamattal
nalati Leirasi Kamat-tényezo
kotési | kulcsok . jovedelem novelt leirasi
ido bevétel (1+r)
ido (év) | (S=10) (r=8,7%) bevétel
(év)
1 3 40,0 7.200 1,2844 2.047,7 9.247,7
2 2 30,0 5.400 1,1816 980,6 6.380,6
3 1 20,0 3.600 1,0870 313,2 3.913,2
4 0 10,0 1.800 - - 1.800
Osszesen 100,0 18.000 - 3.341,5 21.341,5

Forras: Juhasz, 2010
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5. tablazat: A linedaris és a degressziv leiras eredményeinek 6sszehasonlitiasa

Megnevezés Linearis leiras Degressziv leiras
Kamatjovedelem (e Ft) 2.488,5 3.341,5
Leirasi bevétel utani (2.488,5 : 18.000) (3.341,5 : 18.000)
kamatnévekmény (%) 13,8 18,6
Kamattal novelt leirasi 20.488,5 21.341,5
bevétel 6sszege (e Ft)

Halmozott arindex (4 év

1,043*=1,183 — 18,3 %
alatt)

Alldeszkoz becsiilt bruttd

18.000 x 1,183 =21.294
értéke (e Ft)

A pétlé beruhazs (21.294 — 20.488.,5) (21.294 — 21.341,5)
tokeigénye (e Ft) + 805,5 -47,5

Forras: Juhasz, 2010

A degressziv leiras alkalmazadsa esetén a leirdsi bevétel utdn képz6dd kamatndvekmény
18,6%, mely 4,8%-kal (18,6-13,8) haladja meg a linearis leirds utani kamatnévekményt. Ez
853 e Ft-os (3341,5-2488,5) kiilonbséget jelent.

A kiselejtezésre keriild alloeszkdz piaci aranak novekedése 18,3%-ra tehetd, igy a degressziv
leiras alkalmazasaval a kamatokkal novelt leirdsi bevétel fedezetet biztosit a potldo beruhdzas
finanszirozasara. Amennyiben a véallalkozas jelen alloeszkdznél linedris leirast alkalmaz, Ggy

a potlo beruhazas finanszirozasara nem all elegend6 amortizacioagi forras rendelkezésre.

Az lizleti vallalkozésok az elért nyereség (tobblet) egy részét visszaforgatjak, mert az elézetes
teljesitmények ellenértékekénti megtériilése ténylegesen csak a nomindlis potlasi lehetdség
megteremtését engedi meg. Ha a miszaki-technikai fejlodés és/vagy az inflacid6 miatt
emelkedik az igénybevett teljesitmények dara, akkor a redl pétlas a termékek értékesitési
bevételébdl, nyereségagi forrasbol valé kiegészitése nélkiil nem lehetséges. Az arbevételben
1évé leirasi ellenértékek (leirdsi bevétel) ugyanis gyakran nem elegenddk a potlas
biztositdsdhoz, mivel a berendezések cseréje hosszabb iddszakonként esedékes, és igy
kiilondsen ,,aremelkedés érzékeny”.

A véllalkozas zavartalan iizletmenetének biztositasahoz a vallalkozds méretéhez sziikséges
tokével kell rendelkezni, mely soran a sajat tokét is kockaztatni kell. Nem feltétleniil
sziikséges azonban a vallalkozasi folyamat egészét sajat tokével megfinanszirozni, tobbszor
eléfordulnak olyan pénzpiaci helyzetek, amikor elénydsebb idegen tékét (hitelagi forras)

igénybe venni. Hitelt vehet fel a vallalkozés akkor, ha
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— alacsonyabb a hitel kamata, mint a sajat toke koltsége,

— jo befektetési lehetésége van, de erre nincs elegendd pénze,

— fizetési kotelezettségének teljesitéséhez sziikséges pénzzel nem rendelkezik,

— indulé vallalkozas ¢s a teljesitmény-kapcsolatokbdl szarmazé idegen téke nem all

rendelkezésre vagy nincs meghatarozo szerepe.

Feladat az uzleti vallalkozas hitelfelvételére

Egy tizleti vallalkozas 40 millié Ft sajat tokével rendelkezik, idegen toke a tokeszerkezetben
nincs. A tdkepiac 12%-os kedvezd tékekoltség mellett kinal tokét. A vallalkozasnak
lehetdsége van, hogy 15 millié Ft sajat tokét 15%-os kockdzatmentes hozammal befektesse.

Mekkora nyereséget érhet el a vallalkozo egy év alatt?

» idegen toke hasznalati 4ra (15.000x0,12) 1.800 e Ft
»  kockéazatmentes tokehozadék (15.000%0,15) 2.250 e Ft
= nyereség (2.250-1.800) 450 e Ft
* nyereségrata (450 : 15.000) 3%

Az lizleti véllalkozas a fenti esetben kifejezetten érdekelt abban, hogy idegen tékét vonjon be
a gazdasagi tevékenysége finanszirozasaba, hiszen ennek eredményeképpen a 15 millid sajat

toke utan 3%-o0s nyereségrata ndvekményt érhet el.

A vallalkoz6 az iizletmenete sordn szertedgazod teljesitménykapcsolatai alapjan egy évet meg
nem halad¢ lejarati idére Un. rovidlejarati idegen forrasokat szerezhet.

A rovid lejarata bankhitel koltsége a kamat. Abban az esetben, ha az egyéb rovid lejarata
idegen forrasok nem elegendéek a forgéeszkozok finanszirozasdhoz, a vallalkozo
rovidlejaratu hitellel vagy kdlcsonnel egészitheti ki pénzforrasait.

A kereskedelmi hitel (szallitok) a szallit6 altal a vevonek nyujtott hitel, azaltal, hogy az altala
leszallitott aruért a vevonek csak késobb kell fizetni. Nagysaga és idOtartama megegyezés
targya.

A tartos passzivak kozé azok a kotelezettségek tartoznak, amelyek nem aruszallitasbol vagy

szolgaltatasbol erednek. Jellegzetességiik, hogy egy meghatdrozott idon at a forgdeszkozok
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finanszirozasara vehetok igénybe. Ide sorolhatok a bértartozas, jarulék tartozds és az
adotartozasok.

A vevék eldre fizetéseibdl a vallalkozas azaltal juthat rovid lejaratt idegen forrashoz, hogy
vevlje a szerz0dés szerinti teljesitést megeldzden az aru vagy szolgaltatas ellenértékének egy
részét megfizeti.

A fentieken kiviil egyéb Kkiilsé forrasok is bevonhatok a finanszirozasba, amelyek koziil a
leggyakoribbak a kovetkezdk: kotvény kibocsatasa, bérlet, operativ lizing, pénziigyi lizing,

faktoring, forfetirozas.
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2 Uzleti terv (pénziigyi terv, fedezeti- és raforditas-
hatékonysagi elemzés)

A Pénziigyi terv fejezet, az iizleti tervezés egyik legfontosabb része, ugyanis itt deril ki,
hogy j6 lizlet-e a véllalkozas, megtériilnek-e a befektetések ¢s a kockazat ellenértékét
képes-e a vallalkozas tartdsan kitermelni.

A piaci versenyben résztvevO magantékés-elvii vallalkozé célrendszerében a profit
orientaltsdg, mint elsddleges cél sok esetben ,hatrasorolédik”, és helyére a tartos
fennmaradas, a vallalkozds-ndvekedési, piacterjeszkedési céljai lépnek. Az on- és
csaladfenntarté kisvallalkozé céljai kozott is prioritast jelentenek a véllalkozas fenntartasa,
a csalad megélhetésének biztositasa.

A fentiekben leirtak természetesen nem azt jelentik, hogy a vallalkozas tartdsan veszteséges
lehet, bevételeinél tartosan tobbet kolthet, illetve a lekotott tOke megtériilését nem kell
biztositania. Gazdalkodasi szempontbol ugyanis elvaras, hogy rovidtavon a koltségek, hosszu
tavon pedig a kiadasok ne haladjak meg a cég arbevételét. Ez jelenti minden vallalkozasban a
megtériilési kovetelmény, mint gazdalkodasi vezérelv érvényesiilését.

A pénziigyi tervezés az egyik legjobb eszkdze annak, hogy az {izleti vallalkozas
tevékenységeit ¢s teljesitményeit értékben kimutassa, a realfolyamatokat pénziigyi
folyamatként tiikrozze ¢s megmutassa, hogy egyrészt a =zavartalan tiizletmenethez
rendelkezésre all-e a sziikséges pénzeszkoz, masrészt a vallalkozas képes-e annyi pénzt
kitermelni, hogy a befektetés megtériilését biztositsa.

A véllalkozé részben sajat tokét, részben idegen tOkét hasznal fel, melynek célja az, hogy
tobbletbevételhez jusson. A pénziigyi tervezéssel kapcsolatos kérdéskoroket a kovetkezo

abran (5. dbra) mutatjuk be.
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Uzletmenet

3 Pénzhozam nagysaga

Bevételek /

1 y ——> Megtériilés ideje

Koltségek L ’ Idegen forrasok,
Kiadasok kolcsonok visszafizetése

Raforditasok*

* koltségek + kvazi koltségek 6sszege

Forras: Juhasz, 2010
5. abra: Pénziigyi tervezést érinto fobb problémakorok

A mikrodkondmia altal leirt torvényszerlis€ég az, hogy a bevételek (értékesitési volumen
pénzben kifejezett értéke) novelése érdekében potldlagos raforditasokat kell alkalmazni, de
minden tovabbi egységnyi értékesitési novekményhez egyre nagyobb poétldlagos raforditas
sziikséges. Ez azt jelenti, hogy a pétlolagos hatékonysag romlik, igy a cég elérkezik egy
olyan nagysagu termelési volumenhez, melynél Gjabb raforditdsokat eszkdzdlni mar nem
célszerli, hiszen az mar veszteséget okoz. Az iizleti vallalkozédsra jellemzO bevételi ¢s

raforditas (koltség) gorbe alakulasat a 6. abran szemlélhetjiik.
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a
Erték PR e
(Ft) gazdasagos miilkodeés beveteli
terilete — __ ___ _/ / gorbe
F _ ~ - - T ~~a - -
-
7
'
, 4
Re Raforditas gorbe
/
/
’
/
4
allando + ’ Koltség gorbe
kvazi < 4
Koltség )
7
’
allandé / y 1 e 1 ..
nyereséges miikodés teriilete
koltség < ,' y &
/
/
\ >
Termelési
Forras: Juhész, 2010 volumen

6. abra: Bevétel — raforditas — koltség gorbe

Az abrabol jol lathato, hogy a kdltséggorbe nem a nulla pontbol indul, mert nulla értékesités
esetén, illetve a vallalkozéas alaptevékenységének beinditdsa eldtt mar felmeriilnek olyan
kiadasok, melyek a cégalapitashoz, a befektetésekhez, az iizletmenet beinditdsdhoz
kapcsolodnak. A raforditas-gorbe a kvazi koltségekkel (sajat toke hasznalati ara, kockazati
ellenérték, lekotott toke utdni nyereségelvaras, inflaciés nyereségigény, stb.) ndvelt
koltséggorbe. A raforditas-gorbe (gazdasagi aldozat gorbe) meredeksége, lefutdsa fiigg az
tizleti kapacitas novelésének lehetdségeitdl, az eldallitott termékek és szolgaltatasok
koltségigényességétdl illetve az értékesités novelésének piaci lehetdségeitdl. A bevételi gorbe
lefutasa illeszkedik a kereslet-kindlat torvényszeriiségeihez (ndvekvd értékesitési volumen
csokkend arakkal tarsul).

A bevételi-gorbe meredeksége, lefutdsa a termékek piaci helyzetétdl, a fogyasztas telitettségi
jellemz6itdl, a termékek €letgorbéjének jellegétol és az értékesités marketing érzékenységétol
fligg.

Az lizletmenet sordn mar a tervezés fazisdban célszerli megkiilonbdztetni a szamviteli
értelemben hasznalt nyereséges- (bevételek-koltségek) és a gazdasagi értelemben hasznalt
gazdasagos- (bevételek-raforditasok) miikodés teriileteit (6. abra). Nem lehet kd6zombos
ugyanis, az hogy a cég nyereséges de nem gazdasagos, vagy eleget tesz a megtériilési

kovetelménynek (nyereséges €és gazdasagos is).
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Osszefoglalva tehat azt mondhatjuk, hogy az iizleti tervben valaszt kell kapnunk arra, hogy az
lizletmenet nyereséges (gazdasagos), illetve a megtériilés és ezen keresztiil a vagyonérték
novekedés biztosithato-e.

A pénziigyi terv fejezetnek tartalmaznia kell a nyitd, és a zaré mérleget. A zar6 mérleg
(mérlegterv, éves statusz eszkoz és forrasoldala) az allomanyi szemléletii finanszirozasi terv
hagyoményos formaja, mely a vallalkozés tervezett eszkozeit és forrdsait allitja szembe
egymassal kivélasztott idopontokra (leggyakrabban januar 1-ére és a negyedévek utolso
napjara). E fejezetben tervezziik meg tovabba a cég varhatd bevételeit ¢s koltségeit, illetve a
szamviteli értelmezésti fobb jovedelemkategériakat is (Eredményterv). Természetesen
kimunkalésra keriil az un. likviditasi terv is, amely egy forgalmi szemléletii finanszirozasi
terv, igy a vallalkozas tervezett bevételeit ¢s kiadasait veti dssze a kivalasztott idészakokra
(altalaban negyedévekre). A cash flow terv a varhato pénzjovedelmek (adozott eredmény és
értekesokkenési  leirds) képzodésének ¢és felhasznalasanak megtervezésére szolgal.
Osszeallitasa lehetévé teszi a fontosabb felhasznalasi jogcimek (miikddés, felhalmozas,
tulajdonosi kifizetés, stb.) kozotti kivanatos ardnyok eldzetes kialakitasat, tovabba az ehhez
sziikséges tokemiiveletek (finanszirozasi tevékenység) megtervezését. A fedezeti pont
elemzés is fontos része az tlizleti tervezésnek. A fedezeti pontot termék volumenre,
arbevételi 6sszegre ¢és kiilonb6z6 idépontokra lehet kiszdmitani. Végiil, de nem utolsdésorban
itt kerlilnek kiszdmitasra azok a gazdasdgi hatékonysdgot méré mutatok, melyek az iizleti
vallalkozas egyfajta gazdalkodasi atvilagitasat adjak és lehetdvé teszik az iizleti elemzés

végrehajtasat (7. abra).
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Nyito Varhato gazdalkodasi
mérleg — adatok

gazdasagi események

Zaro
mérleg

Mérleg szerinti

eredmény Eredményterv

Potlolagos

té6kebevonas Likviditasi terv

} v }

Cash flow terv Fedezeti pont elemzés Gazdasagi mutatok

Forras: Juhasz, 2010

7. abra: Uzleti terv fejezet 6sszetevéi

A vallalkozas iizleti terveihez szorosan illeszkedd pénziigyi tervek (eldrejelzések) — melyek
lehetnek hosszu- és rovid tdvaak — a vallalkozas céljait testesitik meg. A kovetkezd
alfejezetek az elézéekben mar roviden ismertetett elozetes kimutatasok elméleti és gyakorlati

ismereteit tartalmazzak a teljesség igénye nélkiil.

2.1 Eredményterv osszeallitasa

Mieldtt hozzakezdenénk az eredményterv Osszedllitasaval kapcsolatos fObb tudnivalok
részletes ismertetéséhez, két fontos fogalmat — eredmény és vagyon — kell tisztaznunk.

Az eredmény a vallalkozas sajat vagyon valtozasanak oOsszegét jelenti egy iddszak —
altaldban a gazdasiagi év — alatt. Az eredmény lehet nyereség, ami a sajat vagyon
novekedését jelenti és a gazdalkodasi iddszak alatt 1étrehozott eszkoztobblettel jellemezheto.
A veszteség a sajat vagyon csokkenését jelzi, és eszkozhidnyt jelent. A vagyon fogalma
alatt a vallalkozas tulajdondban és kezelésében 1évO eszkozok egyiittes értékét értjiikk egy
adott idopontra vonatkoztatva. A vagyon sajat ¢és idegen elemekbdl all, a sajat vagyon a
kotelezettségekkel csokkentett Osszes vagyon, mig az idegen forras a hosszu ¢és a rovid

lejarata kotelezettségek egylittes 6sszegeként definialhato.
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A vagyonvaltozas (eredmény) kimutatasanak eszkoze az eredmény-kimutatas.

Az eredmény-kimutatas olyan szamviteli okmany, amely adott idészakra vonatkozo6an,
elore meghatarozott szerkezetben, oOsszevontan és pénzértékben tartalmazza a
vallalkozas hozamait és raforditasait, valamint a vallalkozasnal marado adozott, mérleg

szerinti eredményt.

A vallalkozasok alapitasa soran a tulajdonosok f6 célja hosszatdvon a téke hatékony
gyarapitasa, rovidtavon a minél magasabb eredmény realizalasa. Ezen cél elérése érdekében
gazdasagi tevékenységet folytatnak, melynek eredményérdl évente egy alkalommal
beszamolasi kotelezettség terheli a cég vezetait.

A gazdasagi tevékenységet folytatd tarsasagok eredményének Osszevethetdsége fontos, mert
csak azonos alapokra épitett kimutatdsok Osszehasonlitasaval allapithatdo meg a véllalkozasok
jovedelemtermeld képessége. Ennek megitélésére és kimutatdsdra szolgdl a szamviteli
beszamolok eredmény-kimutatas része.

A gazdasagi folyamatok eredménytermeld képességét bemutatd kiilonbozo eredmény-
kimutatidsok a legfontosabb OsszetevOkben megegyeznek. Minden eredmény-kimutatasban
szerepel az az eredménykategoria, amely a termelést, az lizemi miikodés eredményét mutatja
ki. Eltérés mutatkozhat ennek belsé szerkezetében aszerint, hogy a miikodés bevételeinek ¢és
koltségeinek bemutatdsa milyen tipusu gazdasagi elv szerinti bontas tjan valosul meg.
Osszkoltségeljarassal késziilt eredmény-kimutatdsban a bevételek mellett a koltségeket
koltségnemek szerinti bontdsban, mig a fedezetszdmitasra épiild funkcionalis (forgalmi)
koltség eljarassal késziilt eredmény-kimutatasban a bevételek mellett a koltségeket
funkciojuk, rendeltetésiik szerinti csoportositasban kell bemutatni, vagyis a forgalmi koltség
eljaras az értékesités bevételeit és koltségeit szamitasba vevd modszer.

A masik fontos eredménykategoria a vallalkozds miikddésének finanszirozasahoz, pénziigyi
tevékenységéhez kapcsolddik, ahol a pénziigyi tranzakciok bevételeinek és raforditdsainak
egyenlegeként mutatjuk ki a pénziigyi miiveletek eredményét.

Tovabbi eredménykategoria a rendkiviili eredmény, amely a nem szokdsos muiikodéshez
kapcsolodo eredmények hatasaként keletkezik, és a varatlan, nem vart események targyévi
hatasait tiikrozi.

A harom eredménykategoria egyiittesen mutatja be a vallalkozas targyévi eredményét

(6. tablazat)
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6. tablazat: Osszkoltséges eljarasii eredmény-kimutatas felépitése

Eredmény-kimutatas sor megnevezése Adatok eFt-ban

I. Ertékesités nettd arbevétele

II. Aktivalt sajat teljesitmények értéke
1. Sajat termelésu készletek allomanyvaltozasa (+; -)
2. Sajat eldallitasu eszkozok aktivalt értéke (+)

I11. Egyéb bevételek

IV. Anyagjellegii raforditdsok

1. Anyagkoltségek

2. Igénybevett szolgaltatasok koltségei

3. Egyéb szolgaltatasok koltségei

4. Eladott aruk beszerzési értéke (ELABE)
5. Eladott (kozvetitett) szolgaltatasok értéke

V. Személyi jellegli raforditasok

1. Bérkoltség

2. Személyi jellegli egyéb kifizetések
3. Bérjarulékok

V1. Ertékcsokkenési leiras

VII. Egyéb raforditasok

A. Uzemi (iizleti) tevékenység eredmény (+; -)

VIII. Pénziigyi miiveletek bevételei

IX. Pénziigyi miiveletek raforditasai

B. Pénziigyi miiveletek eredménye (+; -)

C. Szokasos vallalkozasi tevékenység eredménye (+; -)

X. Rendkiviili bevételek

XI1. Rendkivili raforditasok

D. Rendkiviili eredmény (+; -)

E. Adozas el6tti eredmény (+; - )

XI1I. Fizetendd add

F. Adé6zas utani eredmény (+;-)

Eredménytartalék igénybevétele osztalé¢kfizetéshez

Jovahagyott osztalék

G. Mérleg szerinti eredmény (+;-)

Forras: 2000. évi C. tdrvény a szamvitelrdl

2.2 Nyit6 mérleg, zaré mérleg (mérlegterv, éves statusz) elkészitése

A mérleg szamviteli dokumentum, a kettés konyvvezetésii vallalkozas beszamoléjanak
(pénziigyi kimutatasainak) része, amely elézetesen rogzitett elvek, szabalyozok altal
meghatarozott formaban, 6sszevontan tartalmazza a vallalkozas vagyonat megjelenési

forma és eredet szerint, vagyis eszkoz és forras bontasban.
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A vallalkozasi tevékenység folytatasanak eldfeltétele a kiillonbozé erdforrasok megléte. A

vallalkozés rendelkezésére allo er6forrasok dsszességét vagyonnak nevezziik.

A vagyont
— a tevékenységben betdltott szerepiik, megjelenési forma szerint csoportositva
ESZKOZOK-nek,
- eredetiik szerint csoportositva FORRASOK-nak nevezziik.

VAGYON

! l

ESZKOZOK = FORRASOK
8. abra: A vallalkozas rendelkezésére allo eroforrasok

A pénziigyi kimutatdsok (beszdmolok) célja a gazdialkodd pénziigyi helyzetérol,
teljesitményérdl és cash-flow-jarol — a gazdasagi dontések meghozataldhoz — hasznos adatok
¢s informacidk szolgéltatasa. A pénziigyi kimutatdsok elemei: mérleg, eredmény-kimutatas,
kiegészitd melléklet, cash-flow. Az elébb felsoroltak "kdtelezé elemek", ezen tulmenden a
vezetés altal elkészitett lizleti jelentés a vallalkozas teljesitményét meghatirozé fobb
tényezOket és azok hatasait, finanszirozasi forrésait, tOkebevondsi és kockéazatkezelési

politikéjat valamint az erdsségeit €és erdforrasait mutatja be.

A mérlegeknek tobbféle tipusat ismerjiik, igy megkiilonboztetiink nyité és zaré mérleget
(7. szamu tablazat).

Az alapitaskor — jogeldd nélkiil alapitott vallalkozasoknal -, illetve az iizleti év elsd napjan a
vagyont a nyitdé mérleg tartalmazza.

Az idészak eleji nyitd mérleg adatainak egyeznie kell az el6z6 idészak utolsé napjara
Osszedllitott zaromérleg adataival.

A nyité mérlegben kimutatott vagyon valtozasat az évkozi gazdasagi események idézik eld.

Nyité mérleg (induld6 vagyon) — évkozi gazdasagi események (bizonylatok, kiilonféle

analitikus és szintetikus nyilvantartdsok) — zaré mérleg (a beszamolo része).
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7. tablazat: A mérleg felépitése

Mérleg sor megnevezés

Adatok
eFt-ban

Mérleg sor megnevezés

Adatok
eFt-ban

A. Befektetett eszkozok

D. Sajat téke

I. Immaterialis javak

L. Jegyzett toke

II. Téargyi eszkdzok

II. Jegyzett, be nem fizetett toke

II1. Befektetett pénziigyi eszk6zok

II1. TOketartalék

B. Forgoeszkozok

IV. Eredménytartaléek

I. Készletek

V. Lekotott tartalék

II. Kovetelések

V1. Ertékelési tartalék

I1I. Ertékpapirok

VIIL. Mérleg szerinti eredmény

IV. Pénzeszkdzok

E. Céltartalékok

C. Aktiv idobeli elhatarolasok

F. Kotelezettségek

I. Hatrasorolt kotelezettségek

II. Hosszu lejaratu kotelezettségek

III. Rovid lejaratu kotelezettségek

G. Passziv idobeli elhatarolasok

Eszkozok osszesen

Forrasok osszesen

Forras: 2000. évi C. tdrvény a szamvitelrdl

A mérlegben 1évo eszkoz és forras tételek rovid bemutatasa (nem teljes korii):

A mérlegben az eszkdzoket rendeltetésiik, hasznalatuk alapjan kell a befektetett eszkdzok
vagy a forgdeszkozok kozé sorolni.

Befektetett eszkozként csak olyan eszkdzt szabad kimutatni, amelynek az a rendeltetése,
hogy a mukddést tartdosan, legalabb egy éven tul szolgalja. A befektetett eszk6zok kozé az
immaterialis javakat, a targyi eszkozoket, a befektetett pénziigyi eszkozoket kell
besorolni.

Az immaterialis javak kozott a mérlegben a nem anyagi eszkozoket kell részletezni.
Alapitas atszervezés aktivalt értékeként (bruttd érték) a vallalkozasi tevékenység
inditasaval, atszervezésével kapcsolatos koltségeket kell kimutatni, amelyek az alapitas-
atszervezés befejezését kovetden a tevékenység soran a bevételekben varhatoan megtériilnek.

Az aktivalas nem kdtelezd, csak lehetdség.
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Vagyoni értékii jogként azokat a megszerzett jogokat kell figyelembe venni, amelyek nem
kapcsolodnak ingatlanhoz. Pl. szellemi termékek felhasznalasi joga, licenc, koncesszios jog
stb.

Szellemi termékek: taldlmany, ipari minta, gyartasi eljards, szabadalom, szerzoi
jogvédelemben részesiild szoftver termékek.

Targyi eszkozok kozott a mérlegben azokat a rendeltetésszeriien hasznalatba vett,
iizembe helyezett anyagi eszkozoket kell bemutatni, amelyek a vallalkozas tevékenységét
tartosan szolgaljak. Tartos hasznalatuk soran értékiik "atkeriil" az altaluk eldallitott termékek
¢és szolgaltatasok értékébe. A targyi eszkozok és az immateridlis javak bekeriilési értéke a
bruttd érték. A targyi eszkozok jellemzOen beszerzés utan keriilnek a vallalkozas
vagyonkorébe. A beszerzés jogciméhez tartozo bekeriilési érték a beszerzési ar. Ha a targyi
eszkoz sajat vallalkozasban keriil eldallitasra, akkor a bekeriilési érték az eldallitasi koltség
lesz. A targyi eszkozok ¢€s az immateridlis javak amortizdlando értékét (bruttd érték-
maradvanyérték) a hasznos élettartam alatt valamilyen leirasi modszerrel koltségként kell
elszdmolni. Ezt hivjuk terv szerinti értékcsokkenési leirasnak. A maradvany érték alatt a
hasznos élettartam végén az adott eszkoz varhatéoan realizalhatd értékét értjiik. Leirasi
modszerek a kovetkezok: linearis, degressziv, teljesitményaranyos.

Beruhazasok kozott kell kimutatni a rendeltetésszerlien hasznalatba nem vett, tizembe nem
helyezett eszkdzok bekertilési értékét.

Beruhazasra adott elélegként mutatjuk ki a beruhazasi szallitonak, elézetesen felszamitott
levonhaté afa-t nem tartalmazo Osszeget. Bar az adott eldlegek kovetelés jellegli tételek,
azokat a mérlegben nem a kovetelések kozott kell szamba venni. A beszerzéssel kapcsolatos
szdmla beérkezésekor az eldleget (igy a beruhazasra adott eldleget is) be kell szamitani a
szallitoi tartozasba.

A befektetett pénziigyi eszkozok kozott a mérlegben azokat az eszkozoket kell szerepeltetni,
amelyeket a vallalkozas azzal a céllal fektetett be mas vallalkozasba, hogy ott tartos
jovedelemre tegyen szert (osztalék formajaban), valamint a tulajdonoskénti befolyasolas,
irdanyitds i1s célja a tulajdonviszonyt jelentd befektetéseknek. A tartdés hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirok (kotvények) beszerzésének célja a tartds jovedelemszerzés kamat
formajaban, valamint masodlagos célja az értékesitéskor realizalhato arfolyamnyereség.

A mérlegben a forgdeszkozok csoportjaba a készleteket, a koveteléseket, a forgatasi célu
hitelviszonyt megtestesito értékpapirokat és a forgatasi célu részesedéseket,
pénzeszkozoket soroljuk be.

A készletek vasarolt vagy sajat eldallitasu készletek.
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A vasarolt készletek kozé tartoznak az anyagok, amelyeket az értékesitend termékek
eldallitisa sordn haszndlnak fel. A sajat termelésii készletek kozé soroljuk a mar
feldolgozott, értékesitésre vard késztermékeket €s a termelés feldolgozas valamely fazisdban
1év6 befejezetlen-, félkész termékeket is.

Kovetelések azok a kiilonféle szallitasi, vallalkozasi, szolgaltatasi vagy egyéb
szerz6désekbol, jogszerlien eredd, pénzértékben kifejezett fizetési igények, amelyek a
vallalkozas altal mar teljesitett, a masik fél altal elfogadott, elismert termékértékesitéshez,
szolgéltatas-teljesitéshez, kolcsonnyujtashoz stb. kapcsolddnak. Lehet forintra és devizara
sz6l6 kovetelés. Kovetelés addig szerepelhet a mérlegben, amig azt pénziigyileg nem
rendezték, valtoval ki nem egyenlitették, el nem engedték, behajthatatlan kovetelésként le
nem irtak.

Forgoeszkozok kozott értékpapirként a forgatasi célbdl, atmeneti, nem tartods befektetésként
vasarolt értékpapirokat kell kimutatni. Ide tartozik a vallalkozas altal visszavasarolt sajat
lizletrész vételara is.

A pénzeszkozok a készpénzt, az elektronikus pénzeszkozoket és a csekket, tovabba a
bankbetéteket foglaljadk magukban. Ide tehat olyan vagyonrészek tartoznak, amelyek tartosan
le nem kotottek, kiilonféle pénznemben jelennek meg és fizetési eszkozként felhasznalhatok.
A mérlegben forrasként a sajat tokét, a céltartalékot, a kotelezettségeket és a passziv
idoébeli elhatarolasokat kell szerepeltetni.

Sajat tokeként a mérlegben csak olyan tékerészt szabad kimutatni, amelyet a tulajdonos
bocsatott a vallalkozas rendelkezésére, vagy amelyet a tulajdonos addézott eredménybol
hagyott a vallalkozonal.

A jegyzett toke a cégbirdsagon bejegyzett toke.

Toketartalék lehet példaul a tulajdonos altal alapitiskor a jegyzési érték és a névérték
kiilonbozeteként véglegesen atadott eszkozok értéke (cégbirdsagon be nem jegyzett sajat
forras).

Az eredménytartalék mutatja az el6z6 évek mérleg szerinti eredményeinek (nyereségét
illetve veszteségét) halmozott 6sszegeit.

Eredményes gazddlkodas esetén az eredménytartalek a vallalkozdsndl marado, a sajat tokét
noveld tétel, ha az eredménytartalék negativ, akkor a sajat tokét csokkentd tételként
értelmezhetd.

Lekotott tartalék olyan vagyonrészek sajat forrasa, amelyet mérlegkészitéskor — kiilonb6zo
okok miatt — nem lehet kivonni a vallalkozasbol. Célja, hogy a jelenlegi illetve a jovobeli

fizetési kotelezettségek fedezetét elkiilonitse a szabad forrdsoktol. Eredménytartalékbol
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lekotott tartalékba kell vezetni pl. az alapitas-atszervezés aktivalt értékébdl a még le nem irt
Osszeget (nettd érték), a visszavasarolt sajat részvény, lizletrész visszavasarlasi vételaranak
megfeleld értékét, az addzas eldtti nyereség 50 %-at (legfeljebb évenként 500 Millié Ft-ot),
melyet fejlesztési tartaléknak is hivunk. A lekotott tartalékként képzett fejlesztési tartalék, a
lekotés adoévét kovetd négy adoévben megvalodsitott beruhazas bekeriilési értékének
megfeleléen oldhato fel szankcio nélkiil a tarsasagi adotorvény szerint. A fejlesztésre fel nem
hasznalt vagy fejlesztés nélkiil feloldott lekotott tartalék utan késedelmi poétlékot kell fizetni
az adohatosagnak.
Céltartalék olyan — az addzés eldtti eredmény terhére — képzett forras, amelyet a targyévet
kovetden jelentkezd varhatdo kotelezettségek fedezetére kell képezni, illetve jovobeni
koltségek fedezetére képezhet a vallalkozas. Tulajdonképpen ez azt jelenti, hogy a céltartalék
elszadmolasaval csokkentjiik a targyévi eredményt ("félretesziink" egy kis eredményrészt a
kés6bb varhatéan jelentkezd kotelezettségekre, illetve koltségekre), majd a kovetkezd
években a kotelezettség, koltség felmeriilésekor a céltartalék feloldasaval noveljik az
eredményt ("eldvessziik a félretett eredményrészt").
Mi Kkiilonbozteti meg a céltartalékot a passziv idébeli elhatarolasoktol és a
kotelezettségektol?

e A varhato kotelezettség, illetve a koltség nagysaga csak becsiilhetd, igy a céltartalék

képzés egy becsiilt 0sszeg.
e A varhat6 kotelezettség, illetve a jovObeni koltség felmeriilésének idépontja nem
ismert.

e Bizonytalan a kifizetések hatérideje.

e (Csak arra haszndlhato fel, amire képezték.
Céltartalékot kell képezni a harmadik felekkel szembeni jovObeni fizetési kotelezettségekre,
ugymint:

e garancialis kotelezettség

o fliggd kotelezettség

e biztos (jovébeni) kdtelezettség

e korengedményes nyugdij miatti fizetési kitelezettség

o végkielégités miatti fizetési kotelezettség

e kornyezetvédelmi kotelezettség.
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A jovében varhatd, jelentds és iddszakonként ismétlodd koltségek fedezetére lehet képezni
céltartalékot, ugymint:

o fenntartasi koltség

e 4tszervezési koltségek

e kornyezetvédelemmel kapcsolatos koltségek.

Kotelezettségek azok a szallitasi, vallalkozasi, szolgaltatasi és egyéb szerzodésekbdl eredd
pénzértékben kifejezett, elismert tartozdsok, amelyek a szallitd, szolgaltato, a hitelezd altal
mar teljesitett, a vallalkozas 4ltal elfogadott széllitashoz, szolgéltatashoz, kolcsondkhoz
kapcsolodnak. A kotelezettségek lejarat szerint lehetnek hatrasoroltak, hossza ¢€s rovid
lejarataak. A kotelezettségek lehetnek forintban és devizaban fennalloak.

Hatrasorolt kotelezettségként kell kimutatni minden olyan kapott kolcsont, amelyet
ténylegesen a vallalkozé rendelkezésére bocsatottak, a vonatkozd szerzddés tartalmazza a
kolesont nytjto fél egyetértését arra vonatkozoan, hogy az altala nyujtott koleson bevonhat6 a
vallalkoz6 adossaga rendezésébe, a kdlesont nytjtd kdvetelése a torlesztések sorrendjében a
tulajdonosok eldtti  legutols6 helyen all. A kolcson visszafizetési hatarideje vagy
meghatarozatlan, vagy a jovobeni eseményektdl fligg, de eredeti futamideje 0Ot évet
meghalado lejarata. A vallalkozas felszamolasa esetén csak a tobbi hitelezo kielégitése utan
kell kiegyenliteni. A kolcson torlesztése az eredeti lejarat vagy a szerzddésben kikotott
felmondasi 1d6 eldtt nem lehetséges.

Hosszu lejarati kotelezettségek az egy évnél hosszabb lejaratra kapott kdlcsondk, hitelek,
ideértve a kdtvénykibocsatast is, tovabba az egyeb hosszu lejarati kotelezettségek.
Rovidlejarata kotelezettségek az egy évet meg nem halado lejaratra kapott kolcson, hitel, a
vevOtdl kapott eldleg, a szallitoi kotelezettségek, a valtotartozés, a fizetendd osztalék miatti
tartozasok tulajdonosokkal szemben és az egyéb rovid lejarata kotelezettségek is (ado- és
jéaruléktartozdsok, munkavallalokkal szembeni tartozasok).

Idébeli elhatarolasok az eredmény pontositasat célzo elszdmolasok. Az iddbeli elhatarolas
tehat eredményt noveld vagy csokkentd gazdasagi esemény. Az aktiv idébeli elhatdrolas
alloményba vétele ndveli, a passziv id6beli elhatdrolds elszdmolasa pedig csokkenti az

eredményt. Elhatarolni bevételeket, koltségeket és raforditasokat lehet.

Az elméleti tudnivalok rovid attekintése utan nézziik a gyakorlatban a nyité- és zaro

mérleg, valamint az eredményterv osszeallitasat egy feladaton keresztiil.
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Feladat leirasa:

Egy tobb éve miikodd vaéllalkozas januédr elsejei nyitd mérlegének 0Osszedllitasdhoz a

kovetkezd informacidkkal rendelkeziink (tényadatok):

8. tablazat: Nyitomérleg feladat

Ssz. Eszkoz és forras tételek megnevezése Adatok
eFt-ban

1. Alapitas-atszervezés aktivalt értéke 3.000
Terv szerinti halmozott értékcsokkenés 1.200
Leiras modszere: linearis, brutto érték alapjan, écs kulcs: 20%

2. Szoftverek felhasznalasi joga bekertilési érték 4.000
Halmozott terv szerinti értékcsokkenés 1.800
Leiras modszere: linearis, brutto érték alapjan, hasznos élettartam: 4 év

3. Talalmany bekertilési értéke 6.500
Halmozott terv szerinti értékcsokkenés 1.500
Leiras modszere: linearis, 10 év alatt brutto értékre vetitve.

4. Telek bekeriilési értéke 12.000

5. Uzemépiilet brutté érték 34.000
Maradvanyerték: 14.000
Halmozott terv szerinti értékcsokkenés 1.600
Leiras modszere: linearis, brutto érték alapjan, 50 év a hasznos élettartam.

6. Termeldgépek bekertilési értéke 55.000
Halmozott terv szerinti értékcsokkenés 11.000

Leiras modszere: linearis, bruttod értékre vetitve,
hasznos ¢lettartam: 10 év

7. JarmUvek brutto értéke 24.000
Terv szerinti halmozott értékcsokkenés 8.000
Leirds modszere: linearis, brutto érték alapjan, hasznos élettartam: 8§ év.

8. Hasznalatba nem vett irodai berendezések beszerzési ara afa nélkiil 1.500

9. 100 db befektetési célu részvény, ezzel 5 % részesedéssel rendelkezik egy

masik vallalkozasban. A részvények névértéke: 100 eFt/db. A | .........
részvényeket névértéken vasaroltak.

10. | Alapanyagkészlet raktaron. 1.800
Az anyagkészletekrél év kozben folyamatos mennyiségi és érték
nyilvantartdst vezetnek, az anyagkészletek konyvviteli elszdmolasa
tényleges beszerzési aras nyilvantartas mellett valosul meg.

11. | Sajat eléallitast késztermékek tényleges eldallitasi koltségen 800
Félkész-termékek raktaron 400
Befejezetlen termelés 300

A vallalkozés év kozben nem vezet a sajat termelésti készletekrol
készletnyilvantartast, az eldallitott termékstruktira €és a gyartasi folyamat
a vallalkozasnal homogénnek mindsithetd. Tevékenységiiket egy
telephelyen folytatjdk, igy a valasztott eredménylevezetési forma
Osszkoltséges eljarasu. Ev  végén tényleges mennyiségi felvétellel
leltdroznak, év végével dllomanyvaltozasokat konyvelnek el.
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8. tablazat folytatasa

12. | Belfoldi vevokkel szembeni kdvetelések nyitd alloméanya 6.400
Beruhézasra adott eldlegek 400
Munkavallalokkal szembeni kdvetelés 50

13. | Hazi forint pénztarban 1év6 pénzkészlet 450
Bankszamlapénz alloméany 3.250

14. | Jegyzett téke 25.000

15. | Toketartalék 1.000

16. | Visszavasarolt sajat iizletrész névértéken 400
Vételaron: 600

17. | Eredménytartalék (a lekotés utani 6sszeget mutatja) 19.370

18. | Lekotott tartalék (a kordbban megadott informaciokbdl kell megéllapitani | .........
az 0sszegét)

19. | Mérleg szerinti eredmény (el6z0 tizleti év) 4.500
20. | Céltartalék garancialis kotelezettségekre 1.500
21. | Hosszu lejarata kotelezettségek:
Hosszu lejaratra kapott kolcson 15.000
Hosszu lejaratu fejlesztési hitel 30.000
Hosszu lejarata (éven tuli) pénziigyi lizing kotelezettség 4.000
22. | Rovidlejarata kotelezettségek:
Egy éven beliili lejarata kapott kdlcson 3.000
Even beliil esedékes hiteltartozas 15.000
Belfoldi szallitoi kotelezettségek 14.780
Koltségvetéssel szembeni ado- €s jarulékkotelezettségek 2.100
Onkorményzati adohatosdggal szembeni kotelezettségek 500
Munkavallalokkal szembeni kotelezettségek 1.200

Forras: Jakab M., 2010
A fenti adatok ismeretében allitsa 0ssze a nyitd mérleget eszkoz és forras bontasban.

Ez a nyitd mérleg lesz a kiindulasi alapja az eldére jelzett évkozi gazdasagi események

figyelembevételével dsszedllitando eredmény- és zard mérleg tervnek.
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Feladat megoldasa:

9. tablazat: Nyit6 mérleg (Me.: eFt) (iizleti év 01.01.)

ESZKOZOK (aktivak)

A. Befektetett eszkozok 125.300
1. Immaterialis javak 9.000

1. Alapitas-atszervezes aktivalt értéke (3.000 — 1.200) 1.800

3. Vagyoni értéki jogok (4.000 — 1.800) 2.200

4. Szellemi termékek (6.500 — 1.500) 5.000

1I. Targyi eszkozok 106.300

1. Ingatlanok és kapcsolodo vagyoni értékii jogok 44.400

(12.000 + 34.000 — 1.600)

2. Miszaki berendezések, gépek, jarmiivek 60.000

(55.000 — 11.000 + 24.000 — 8.000)

5. Beruhézasok (1.500) 1.500

6. Beruhazasra adott elélegek (400) 400

111. Befektetett pénziigyi eszkozok 10.000

3. Egyéb tartos részesedés ( 100 db x 100 e Ft/db) 10.000

B. Forgoeszkozok 14.050
1. Készletek 3.300

1. Anyagok (1.800) 1.800

2. Befejezetlen termelés ¢€s félkész-termékek (400 + 300) 700

4. Késztermékek 800

11. Kovetelések 6.450

1. Kovetelések aruszallitasbol és szolgaltatasbol (vevok) (6.400) 6.400

5. Egyéb kovetelések (50) 50

II1. Ertékpapirok 600

3. Sajat részvények, tizletrészek (600) 600

1V. Pénzeszkozok 3.700

1. Pénztar, csekkek (450) 450

2. Bankbetétek (3.250) 3.250

C. Aktiv iddbeli elhatarolasok 0
ESZKOZOK bsszesen (mérleg f66sszeg) 139.350
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. tablazat folytatasa

FORRASOK (passzivik)

D. Sajat toke

52.270

I. Jegyzett téke (25.000)

25.000

Ebbdl visszavasarolt tulajdoni részesedés névértéken 400 e Ft

III. Toketartalék (1.000)

1.000

1V. Eredménytartalék (19.370)

19.370

V. Lekétott tartalék (3.000 — 1.200 + 600)

2.400

VII. Mérleg szerinti eredmény (4.500)

4.500

E. Céltartalékok

1.500

1. Céltartalék a varhato kotelezettségekre (1.500)

1.500

F. Kotelezettségek

85.580

11. Hosszu lejaratu kotelezettségek

49.000

1. Hosszu lejaratra kapott koleson (15.000)

15.000

4. Beruhazasi és fejlesztési hitelek

30.000

8. Egyéb hosszu lejarata kotelezettségek

4.000

II1. Rovid lejaratu kitelezettségek

36.580

1. Rovid lejarata kdlesonok

3.000

2. Rovid lejératt hitelek

15.000

4. Kotelezettségek aruszallitasbol és szolgaltatasbol (szallitok)

14.780

8. Egyéb rovid lejarata kotelezettségek

3.800

G. Passziv idobeli elhatarolasok

0

FORRASOK osszesen (mérleg f6osszeg)

139.350

Forras: Jakab M., 2010

Tervezett évkozi gazdasagi események:

e A viallalkozés a termeléshez tényleges beszerzési aron varhatéoan 44.000 eFt anyagot

szerez be, melybdl 98 %-ot felhasznalnak. A nyitdé anyagkészletet is felhasznaljak a

termelés soran.

o Egyéb anyagjellegii koltségként az év soran 14.000 eFt meriil fel tervek szerint.

o Bér- ésjarulék koltségként 16.000 eFt-ot terveznek.

e Ertékesokkenés elszamolas tervezett adatai: az év elején a beruhazasoknal kimutatott

irodai berendezéseket targyév marcius elején helyezik tizembe. Az eszk6zok hasznos
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A

¢lettartama: 5 év. A tOobbi befektetett eszkdz értékcsokkenését a nyitd mérlegnél
megadott informacidk alapjan hatarozzak meg.

A vallalkozas év kozben 4.000 db készterméket ad el belfoldre, eladasi ar 25.000
Ft/db. Ev végén a kiszamlazott 6sszes ellenérték 5 %-a marad varhatoan alloméanyban.
A sajat termelést készlet raktarban az év végén tervek szerint befejezetlen termelés
készletfajta nem lesz. Félkész-termékbdl: 50 db (fajlagos eldallitasi koltség: 12.000
Ft/db), késztermékbdl: 30 db (fajlagos eldallitasi koltség: 20.000 Ft/db) marad
raktaron.

A belfoldi vevokkel szembeni 6.400 eFt-os kovetelés teljes befolyasat varjak a
bankszamlara.

A munkavallal6 az 50 eFt-os tartozasat készpénzben visszafizeti a cégnek.

Az allami és onkormanyzati adohatosag felé a 2,6 Millio Ft 6sszegli tartozas 70 %-
anak kifizetését tervezik. A munkavallalokkal szembeni kotelezettségeknél év végén
10 %-kal magasabb 0sszeg keriil tervezésre a nyit6 értékhez képest.

Ev végén becslések szerint pénzeszkozeik allomanyanal 20 %-os novekedés
kovetkezik be a nyit6 allomanyhoz képest.

Nyit6 rovidlejarata hiteleiket és kolcsoneiket teljes egészében torleszteni kivanjak az
év soran.

Terveik szerint nyitd szallitdi tartozasaik 100 %-at és az ez évi anyagvasarlas nagy
részét is teljesiteni tudjak. Ev végi kifizetetlen allomanyként a nyito egyenleg 50 %-at
prognosztizaljak.

A finansziroz6 banknak és egyéb vallalkozoknak év kozben 7.200 eFt kamat
megfizetését tervezik.

Tervezett kapott osztalék befektetett pénziigyi eszkoziik utan 800 eFt.

Tarsasagi addalap korrekcid varhato Osszege: - 418 eFt. Tarsasagi adokulcs: 16 %.

A vallalkozasnal az éves vevOkovetelés és a készletallomany Yi-ét tartjak tartos
forgdeszkoz lekotésnek, melynek bazis iddszaki értéke: 1.000 eFt. Terveik szerint a
tartos forgodeszkdz ndvekményt sajat forrasbol finanszirozzak meg.

Afa hatasatol a beszerzés és értékesités soran eltekintiink.

megadott varhato gazdasagi események figyelembevételével tervezze meg az

eredményt, allitsa 6ssze az év végi zaro mérleget!
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Megoldas:

10. tablazat: Eredményterv — targyév eredményének levezetése

Megnevezés Adatok eFt-ban

Ertékesités nettd arbevétele (25.000 Ft/db x 4.000 db) 100.000
Sajat termelésii készletek allomanyvaltozasa - 300
(nyito: 1.500 eFt, zard: 600 eFt + 600 eFt = 1.200 eFt)
Anyagjellegii raforditdsok 58.920

- anyagkoltségek: 43.120 eFt (44.000 x 0,98) + 1.800 eFt

- egyéb anyagjellegii koltségek: 14.000 eFt
Személyi jellegli raforditasok 16.000
Ertékesdkkenési leiras 11.400
- épiilet: (34.000 — 14.000) x0,02 =400 eFt
- termel6gép: 55.000 x 0,1 =5.500 eFt
- jarmii: 24.000 x 0,125 =3.000 eFt
- irodai berendezések: 1.500 x 0,2 x 10/12 = 250 eFt
- alapitas-atszervezés: 3.000 x 0,2 = 600 eFt
- szoftver: 4.000 x 0,25 =1.000 eFt
- talalmény: 6.500 x 0,1 = 650 eFt
A. Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye 13.380
Pénziigyi muiveletek bevételei (kapott osztalék) 800
Pénziigyi miveletek raforditasai (fizetend6é kamatok: 7.200) 7.200
B. Pénziigyi miiveletek eredménye - 6.400
C. Szokésos vallalkozasi eredmény (A-B) 6.980
D. Rendkiviili eredmény 0
E. Adozas elotti eredmény 6.980
Adofizetési kotelezettség (6.980 —418 ) x 0,16 1.050
F. Adézas utani eredmény 5.930
G. Mérleg szerinti eredmény 5.930

Forras: Jakab M., 2010
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11. tablazat: Zaré mérlegterv (Me

.1 eFt) (iizleti év 12.31.)

ESZKOZOK (aktivak) Adatok eFt-ban

A. Befektetett eszkozok 113.900
1. Immaterialis javak 6.750

1. Alapitas-atszervezés aktivalt értéke (3.000 — 1.200- 600) 1.200

3. Vagyoni értékii jogok (4.000 — 1.800 — 1.000) 1.200

4. Szellemi termékek (6.500 — 1.500 — 650) 4.350

II. Targyi eszkozok 97.150

1. Ingatlanok és kapcsolodo vagyoni értékii jogok 44.000

(12.000 + 34.000 — 1.600 — 400)

2. Miszaki berendezések, gépek, jarmiivek 51.500

(55.000 — 11.000 + 24.000 — 8.000- 5.500 — 3.000)

3. Egyéb berendezések (1.500 — 250) 1.250

5. Beruhazasok (1.500 — 1.500) 0

6. Beruhazasra adott elélegek (400) 400

111. Befektetett pénziigyi eszkozok 10.000

3. Egyéb tartos részesedés ( 100 db x 100 eFt/db) 10.000

B. Forgoeszkozok 12.120
1. Készletek 2.080

1. Anyagok (1.800 — 1.800 + 44.000 x 0,02) 880

2. Befejezetlen termelés és félkész-termékek 600

4. Késztermékek 600

11. Kovetelések 5.000

1. Kovetelések aruszallitasbol és szolgaltatasbol (vevok) 5.000

(6.400 — 6.400) + 100 Milli6 Ft 5 %-a: 5.000eFt

5. Egyéb kovetelések (50 - 50) 0

II1. Ertékpapirok 600

3. Sajat részvények, tizletrészek (600) 600

1V. Pénzeszkozok 4.440

1. Pénztar, csekkek (450 x 1,2) 540

2. Bankbetétek (3.250 x 1,2) 3.900

C. Aktiv idobeli elhatarolasok 0
ESZKOZOK bsszesen (mérleg f66sszeg) 126.020
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FORRASOK (passzivik) Adatok eFt-ban

D. Sajat téke 58.200

1. Jegyzett téke (25.000) 25.000

Ebbdl visszavasarolt tulajdoni részesedés névértéken 400 eFt

I11. Téketartalék (1.000) 1.000

1V. Eredménytartalék (19.370 + 4.500 + 600) 24.470

V. Lekitott tartalék (1.200 + 600) 1.800

VII. Mérleg szerinti eredmény (4.500 —4.500 + 5.930) 5.930

E. Céltartalékok 1.500

1. Céltartalék a varhato kotelezettségekre (1.500) 1.500

F. Kotelezettségek 59.540

11. Hosszu lejaratu kotelezettségek 49.000

1. Hosszu lejaratra kapott kdleson (15.000) 15.000

4. Beruhazasi és fejlesztesi hitelek 30.000

8. Egyéb hosszu lejarata kotelezettségek 4.000

II1. Rovid lejaratu kotelezettségek 10.540

1. Rovid lejarata kdlesondk (3.000 — 3.000) 0

2. Rovid lejérat hitelek (15.000 — 15.000) 0

4. Kotelezettségek aruszallitasbol és szolgaltatasbol (szallitok) | 7.390
14.780/2

8. Egyéb rovid lejarath kotelezettségek 3.150

(2.600 x 0,3 + 1.200 x 1,1 + 1.050)

G. Passziv iddbeli elhatarolasok 0
MEGLEVO FORRASOK osszesen: 119.240
Uj rovidlejaratii forgoeszkozhitel 6.780
FORRASOK dsszesen: 126.020

Forras: Jakab M., 2010

Tartos forgoeszkoz lekotés tervezése:
Bézis év: 1.000 e Ft
Terv: 2.020 e Ft
Novekmény: 1.020 e Ft

A tartos forgdeszkoz ndvekményt sajat forrasbol finanszirozzék meg, igy hitelsziikséglet ezen

a tertileten nem jelentkezik.
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2.3 Cash-flow terv strukturaja
A cash-flow a vaillalkozas egy meghatarozott idétartamon beliill realizalt
pénzbevételeinek és pénzkiadasainak kiilonbozete. A vallalkozas pénzeszkozeiben

bekovetkezett valtozas, ami a mérlegbdl is megallapithato.

A cash-flow teriiletei : * Miikodési cash-flow (operativ cash flow)
* Befektetési cash-flow

* Finanszirozasi cash-flow

Miikodési cash-flow alatt a vallalkozas alaptevékenységének végzése soran kitermelt €s
felhasznalt pénzeszk6zok kiilonbségét értjiik.

A befektetési tevékenység elkiilonitése azért fontos a kimutatdsban, mert altaldban kevesebb
pénzt termel a vallalkozas, mint amennyit a sziikségszeri fejlesztések felemésztenek.

A befektetés cash-flow-ja alatt a befektetett eszk6zok megszerzésére forditott pénzek, ¢€s a
befektetett eszk6zok eladasabol befolyo pénzek kiilonbségét értjiik.

A finanszirozasi cash-flow szolgal a " tisztdn " pénzmiiveletek bemutatasara. Ide tartoznak a
toke ki- és bevonasok (t0keemelés és toke leszallitas), a felvett hitelek és kdlcsondk, valamint
ezek visszafizetésének pénzaramlasai, a kotvénykibocsatasok, és a végleges pénzeszkoz

atadasok és atvételek pénzmozgésai.

A cash-flow 0sszeallitasanal felhasznalt mddszerek:

Direkt — Pénziigyi kihatassal bir6 bevételek

modszer - Pénziigyi kihatéssal bird raforditdsok
Cash-flow

Indirekt — Eredmény

modszer + Pénzkiadassal nem jaro raforditasok

- Pénzbevételt nem eredményezd bevételek

Cash-flow

Forras: MKK, 2002

9. abra: A cash-flow osszeallitasanal felhasznalt moédszerek
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Az indirekt mddszer az allomanyvaltozasokat hasznalja fel és a kiindulési alap a mérleg. Az

alapOsszefiiggés szerint a pénzeszkozok valtozasat kivanjak levezetni. A pénzeszkdzok

valtozasa megegyezik az 6sszes tobbi eszkoz és forras dllomanyvaltozasaval.

MERLEG

Pénzeszkozok AV.

Osszes t5bbi E és F AV.

10. abra: Az allomanyvaltozasok egyezosége

Az indirekt (kdzvetett) logika szerint az egyes vagyonrészek valtozasanak cash-flow-ra

gyakorolt hatdsa a kovetkezo:

12. tablazat: Allomanyvaltozasok cash-flow-ra gyakorolt hatasa

Allomanyvaltozasok

Cash-flow-ra gyakorolt hatas

Példak

Eszk6z novekedések

Arubeszerzés készpénzért

Eszkoz csokkenések + Anyageladés készpénzért
Forras csokkenések - Szallito kifizetése
Forras novekedések + Tokeemelés pénzben
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13. tablazat: A Cash-flow kimutatas (egyik lehetséges tagolasa)

Megnevezés Adatok eFt-ban

1. Miikodeési cash-flow

1. Adézas eldtti eredmény +

2. Elszamolt amortizacid +

3. Elszamolt értékvesztés és visszairas +

4. Céltartalék képzés és felhasznalas kiillonbozete +

Brutto cash-flow

5. Fizetett, fizetend6 ado -

6. Fizetett, fizetend6 osztalék, részesedés -

Netto cash-flow

7. Szallitoi kotelezettség valtozasa +

8. Egyéb rovidlejarata kotelezettség valtozasa +

9. Passziv id6beli elhatarolasok valtozasa +

10. VevOkovetelés valtozasa +

11. Forgoeszkozok (vevo és pénzeszkodz nélkiil) valtozasa +

12. Aktiv id6beli elhatarolasok valtozasa +

1II. Befektetési cash-flow

13. Befektetett eszkdzok beszerzése -

14. Befektetett eszkozok eladasa +

15. Kapott osztalék, részesedés +

II1. Finanszirozasi cash-flow

16. Részvénykibocsatas, tokebevonas bevétele +

17. Kotvény, hitelviszonyt megtestesitd értékpapir kibocsatasanak bevétele +

18. Hitel és kolcson felvétel +

19. Hosszu lejaratra nyuajtott kdlcsondk és elhelyezett bankbetétek torlesztése,
bevaltasa, megsziintetése +

20. Véglegesen kapott pénzeszkoz +

21. Részvénybevonas, tékekivonas -

22. Kétvény és hitelviszonyt megtestesitd értékpapir visszafizetése -

23. Hitel és kolcson torlesztése -

24. Hosszu lejaratra nyujtott kdlcsondk €s elhelyezett bankbetétek -

25. Véglegesen atadott pénzeszkoz -

26. Alapitokkal szembeni, illetve egyéb hosszu lejarata kotelezettségek valtozasa +

IV. Pénzeszkozok valtozasa (I £ II + III. sorok) +

Forras: 2000. évi C. térvény a szamvitelrél
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Allitsa ossze a cash-flow tervet az el6z6 alfejezetekben talalhat6 nyité mérleg (tény), zaré

mérleg (terv) és eredményterv értékadataibol!

14. tablazat: A feladat cash-flow terve

Megnevezés Adatok eFt-ban
I. Miikodési cash-flow terv 11.160
1. Adozas elbtti eredmény + 6.180%*
2. Elszémolt amortizacid + 11.400
Brutto cash-flow 17.580
5. Fizetett, fizetend6 ado - -1.050
Netto cash-flow 16.530
7. Szallitoi kotelezettség valtozasa + -7.390
8. Egyéb rovidlejarata kotelezettség valtozasa + - 650
10. Vevoékovetelés valtozasa + 1.400
11. Forgoeszkozok (vevod és pénzeszkodz nélkiil) valtozasa + 1.270
I1. Befektetési cash-flow terv 800
13. Befektetett eszkdzok beszerzése — 0
14. Befektetett eszkdzok eladasa + 0
15. Kapott osztalék, részesedés + 800
IIL. Finanszirozasi cash-flow terv -11.220
16. Részvénykibocsatas, tOkebevonas bevétele + 0
17. Kotvény, hitelviszonyt megtestesitd értékpapir kibocsatasanak bevétele + 0
18. Hitel és kolcson felvétel + 6.780
19. Hosszu lejaratra nytjtott kolcsonok és elhelyezett bankbetétek torlesztése, 0
bevaltasa, megsziintetése +
20. Véglegesen kapott pénzeszkoz + 0
21. Részvénybevonas, tékekivonas - 0
22. Kétvény és hitelviszonyt megtestesitd értékpapir visszafizetése - 0
23. Hitel és kolcson torlesztése - - 18.000
24. Hosszu lejaratra nyujtott kdlcsonok €s elhelyezett bankbetétek - 0
25. Véglegesen atadott pénzeszkoz - 0
26. Alapitokkal szembeni, illetve egyéb hosszu lejarata kotelezettségek valtozasa + 0
IV. Pénzeszkozok valtozasa (I £ II + III. sorok) + + 740

Forras: Jakab M., 2010  *6.180 eFt = 6.980 eFt ad6zas el6tti eredmény — 800 eFt kapott osztalék.

Korrekcids tétel a kapott osztalék, mivel a tervezett eredmény-kimutatasban a kapott osztalék

a pénziigyi miveletek bevételei kozott jelenik meg, igy része az adozas elotti eredménynek,

ezaltal a miikodési cash-flow részévé valt automatikusan. Atsorolast kell végrehajtani a
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miikodésbol a befektetési cash-flow-ba. Természetesen vizsgalat targyava kell tenni a kapott
osztalék pénziigyi rendezését, mert ha az nem keriilt pénziigyi kiegyenlitésre, akkor nem lehet

része a cash-flow kimutatdsnak. A megoldas soran a pénziigyi rendezést feltételezziik.

A 15. tablazat a gazdasagi események eredmény kimutatissal, mérleggel és cash-flow-val
vald Osszefiiggéseit szemlélteti. Segitségével atfogd képet kapunk arrdl, hogy a vallalkozas
lizletmenetében eléforduld gazdasagi események (menedzseri dontések) milyen hatéssal

vannak a cég eredményére, eszkdzeire €s forrasaira, valamint a pénzalloményra.
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15. tablazat: A mérleg, az eredmény-kimutatas és a cash-flow osszefiiggései (Me.: eFt)

Aktivak Passzivak Er.edmen,y Cash-flow
Gazdasagi kimutatas
T . Vevok + . Sajat . . .
események ]I:l‘;‘;;( eyt ] B Kesdlet ey P :;;fﬁp* tBke + ir;fy Hitel Sallis. | pEYCb | Ralr ] BVECle | i | Miko- | Befek- | Finan-
Ov. céltart. ségek dési tetési szirozasi
Nyito egyenleg 9.000 106.300 10.000 3.300 6.450 4.300 53.770 0 63.000 14.780 7.800 - - - - - -
Anyagvasarlas 44.000 44.000 +44.000
szallitotol (44.000)
Anyagfelhasznalas -1.800 1.800 +1.800
(nyit6: 1.800)
Anyagkoltség -43.120 43.120 +43.120
(44.000 x0.98)
Egyéb anyag jellegli -14.000 14.000 | -14.000
koltség (14.000)
Bér + jarulék koltség 16.000 16.000 | £16.000
(16.000)
Immaterialis javak -2.250 2.250 +£2.250
écs (2.250)
Targyi eszkdzok €cs -9.150 9.150 +9.150
(9.150)
Arueladas vevének 100.000 100.000 +100.000
(100.000)
Vevoktol befolyt -95.000 95.000 +95.000
kovetelés
(100.000 x 0,95)
Vevotol befolyt -6.400 6.400 +6.400
kovetelés (6.400)
Munkavallaloi tart. -50 50 +50
kp-ban (50)
Beflen termelés -300 300 +300
Av.(300)
Félkész termék 200 -200 +200
készlet novekedése
(200)
Késztermék -200 200 +200
csokkenés (200)
Adétartozas atutalas -1.820 -1820 -1.820
(2.600 x 0,7)
Bérkifizetés (16.000 -15.880 -15.880 -15.880
-1.320 + 1.200)
Adotartozas (1.050) 1.050 1.050 +1.050
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15. tablazat folytatasa

Aktivak [ Eredmény-
Gazdasaei Passzivak . Y Cash-flow
azdaasagi kimutatas
események Bef. Pil. Vevsk + | Pénze.+ | Sajat
Imm. Targyi Eszk. Készlet egyéb értékp. toke + Ered- Hitel Szallito Egyéb Rafor- Bevé- Kolt- Miiko- Befek- Finan-
javak eszk6zok kov. céltart. mény kotel. ditasok telek ségek dési tetési szirozasi
Rovidlejarati hitel -18.000 -18.000 - - 18.000
visszafizetés
(18.000)
Szallito kifizetése -51.390 -51.390 -51.390
(44.000 + 7.390)
Kamatfizetés (7.200) -7.200 7.200 -7.200
Kapott osztalék 800 800 +600 800
(800)
Hitelfelvétel (6.780) 6.780 6.780 - +6.780
Koltség szamlak 86.620 -
zarasa 86.620
Zar6 egyenleg 6.750 97.150 10.000 2.080 5.000 5.040 53.770 5.930 51.780 7.390 7.150 94.870 100.800 - 11.160 800 -11.220
Allomény valtozasok | -2.250 | -9.150 - -1.220 - 1.450 + 740 - +5.930 -11.220 -7.390 - 650
+740

Forras: Jakab M., 2010
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2.4 A likviditasi terv kimunkalasa

A likviditasi terv a vallalkozas tényleges bevételeit ¢s kiadasait veti 6ssze, majd a bevétel
¢s kiadas kiilonbségeként adodo egyenleg ismeretében a hitelsziikségletet hatarozza meg.

Az arbevételnél a befolyt bruttd arbevételt, az egyéb bevételeket, a pénziigyi és rendkiviili
miveletek bevételeit és az eredményt nem érintd bevételeket (pl. befizetés a tOketartalék
javara) vessziik figyelembe.

A kiadasi oldalon a folyd miikddés 6sszes kiadasat és az egyéb kiaddsokat tervezziik meg. A
foly6 miikodéshez kapcsolhaté kiadasokhoz az afa-val novelt beszerzési kiadasokat, a
bérkifizetést, a kozterheket, az adobefizetést, a pénziigyi és rendkiviili raforditasokat valamint
az egy¢b folyo kiadasokat soroljuk. Egyéb kiadasok kozott keriil megtervezésre a sajat
tokébol torténd kifizetés, az osztalékfizetés, a befektetett eszkozok bovitése, a hitel
toketorlesztés, egyéb kifizetések valamint a pénzallomany-valtozas.

A likviditasi tervet altalaban negyedéves bontasban célszerii megtervezni. A likviditasi terv

altalanos sém4jat a kovetkezd tablazat tartalmazza.
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16. tablazat: Likviditasi terv sémaja

Megnevezés Lnév | ILnév | L név | IV.név | Osszesen

Befolyo brutté arbevétel

Egyéb bevétel

Pénziigyi muveletek bevétele

Rendkivili bevételek

Eredményt nem érintd bevétel

I. Bevétel 6sszesen

Beszerzési kiadas (szallitok)

Bérkifizetés

Kozteher

Adobefizetés

Pénziigyi miveletek raforditasa

Rendkiviili raforditasok

Egyéb folyo kiadas (egyéb anyagjellegii
koltségek, egyéb raforditasok)

I1. Foly6 miikodés 6sszes kiadasa

Kifizetés sajat tokébol

Osztalékfizetés

Befektetett eszkozok bovitése

(beruhazasi szallitok)

Hitel téketorlesztés

Egyéb kifizetés

Pénzallomany valtozas

I11. Egyéb kiadas dsszesen

IV. Kiadasok osszesen (I. + I1. + I1I.)

Egyenleg

Hitelsziikséglet

Forras: Tétényi - Gyulai — Gyulafty, 1998
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17. tablazat: Az iizleti vallalkozas likviditasi tervének elkészitéséhez sziikséges

alapadatok
Adat (eFt)
Megnevezés Nyitod Zaro
Vevdallomany 15.000 18.000
Bértartozas 1.000 2.000
Kozteher 400 1.000
Adoétartozas 1.800 2.200
Szallitéallomany 21.000 4.000
Beruhazasi szallitok 400 500
Megnevezés Tervadat ( eFt)

Tervezett nettd arbevétel 250.000
Tervezett bérkoltség 45.000
Tervezett kozteher 18.000
Tervezett ado 44.000
Tervezett anyagbeszerzés* 105.000
Tervezett idegen beruhédzasi teljesitmény* 5.000
Forrés: Jakab M., 2010 * az Afa 20 %-os
Tovabbi adatok: pénziigyi muveletek bevétele: 2.500 eFt

pénziigyi muveletek raforditasa: 19.000 eFt

egy¢b folyo kiadas: 21.000 eFt

osztalékfizetés: 7.500 eFt

hitel torlesztés: 9.000 eFt

pénzallomany valtozas: 2.000 eFt

A tartos forgoeszkoz lekotés 12.000 eFt, melynek 70 %-at hosszl lejaratu hitelfelvétellel tudja

a cég megfinanszirozni.
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Készitse el a cég likviditasi tervét a megadott alapadatok segitségével!

Megoldas:

18. tablazat: Likviditasi terv

Megnevezés Osszeg (eFt)
Befolyo brutté arbevétel 297.000
Pénziigyi miiveletek bevétele 2.500
Bevétel oszesen 299.500
Beszerzési kiadas 143.000
Bérkifizetés 44.000
Kozteher 17.400
Adobefizetés 43.600
Pénziigyi miveletek raforditasa 19.000
Egyéb folyo kiadas 21.000
Folyo miikodés osszes kiadasa 288.000
Osztalékfizetés 7.500
Befektetett eszkzok bovitése 5.900
Hiteltorlesztés 9.000
Pénzallomény valtozas 2.000
Kiadas osszesen 312.400
Egyenleg -12.900
Hitelsziikséglet 12.900
Hosszu lejaratu hitel (12.000 x 0,7) 8.400
Rovid lejarath hitel 4.500

Forras: Jakab M., 2010
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19. tablazat: Munkatablazat a likviditasi terv elkészitéséhez

Megnevezés Szamitas Osszeg (eFt)

Nyit6 vevéallomany (+) - 15.000
Kiszamlazando értékesités (+) 250.000 x 1,2 =300.000 300.000
Zaro6 vevoallomany (-) - 18.000
Befolyo brutté arbevétel - 297.000
Nyit6 bértartozas (+) - 1.000
Tervezett bérkoltség (+) - 45.000
Zar bértartozas (-) - 2.000
Bérkifizetés - 44.000
Nyit6 kozteher tartozas (+) - 400
Tervezett kozteher (+) - 18.000
Zaro kozteher tartozas (-) - 1.000
Kozteher befizetés - 17.400
Nyit6 adotartozas (+) - 1.800
Tervezett adoelszamolas (+) - 44.000
Zaré adotartozas (-) - 2.200
Adofizetés Osszesen - 43.600
Nyit6 szallito allomany (+) - 21.000
Tervezett anyagbeszerzés (+) 105.000 x 1,2 =126.000 126.000
Zar¢ széllitéallomany (-) - 4.000
Beszerzési kiadas - 143.000
Nyit6 beruhazasi szallité (+) - 400
Tervezett idegen beruhazasi telj. (+) 5.000 x 1,2 =6.000 6.000
Zar6 beruhazasi szallitok (-) - 500
Beruhazasi kifizetés - 5.900

Forras: Jakab M., 2010

A fenti likviditasi terv alapjan megallapithatjuk, hogy a cégnek a tartés forgdeszkozok

finanszirozasahoz 8.400 eFt hosszt lejaratu (kozéplejarat), mig a folyd {lizletmenet

zavartalan biztositdsdhoz 4.500 eFt rovid lejarata hitelre van sziiksége.
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2.5 Fedezeti pont elemzése (fedezetszamitas)

A termelési koltségek nyereségre gyakorolt hatdsanak vizsgalata szempontjabol kiemelkedd
jelentdsége van a részkoltség-szamitas elvnek. Ennek f6 gondolata az, hogy a koltségek a
termelés mennyiségében illetve a rendelkezésre 4ll6 kapacitisok kihasznaldsdban
bekovetkezd valtozasokra nem azonos moddon reagalnak. Ebben a rendszerben az allando
koltségeket nem osztjuk fel onkényesen koltségviseld egységekre.

A fedezetszamitas 1ényege, hogy az értékesitési bevételt az értékesitett termékek valtozo
koltségeivel allitja szembe. Mivel a valtozd koltségek nem jelentik a koltségek teljes
Osszegét, a bevételek és a valtozd koltségek kiillonbsége nem a jovedelemmel azonos. A
kiilonbséget fedezeti hozzajarulasnak nevezziik, amelynek fedezetet kell adnia az éallando

koltségekre és a jovedelemre (10. abra).

TK = TK; + TK,
FH=A-TK,=J+ TK;

brté [ Arbevételi
Erték rbevétell
(Ft) |
Nyergs€ges zonp
Fedezeti pont Fedezeti
() Ter}nelési >hOZZ(;JIz:Il;ulas
| kltség (TK)
1
! fix kiltség
; (TKy y,
1
Veszteséges :
zona (-J) |
1
1
1
1
T >
H, Termelési

Forras: 111és,2008 (modositva) volumen (H)

11. abra: A fedezetszamitas lényege
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A 11. é&bran az egytermékes iizleti vallalkozas klasszikus fedezetszamitasat
tanulmanyozhatjuk. A termékegység fedezet (termékfedezet) a joszag egységaranak ¢s a
termékegységre juté valtozo koltségnek a kiilonbsége. A fedezeti pont (F) az arbevételi
fliggvény és az Osszkoltség fliggvény metszéspontja. Ennél a pontnal a megtermelt mennyiség
(Ho) arbevétele egyenl6 az F ponthoz tartozé mennyiség 6sszkoltségével, tehat sem szamviteli
nyereség, sem veszteség nem keletkezik. A Kritikus termelési volumen (Hj) a fedezeti
ponthoz tartozd termékmennyiség, vagyis az a volumen, amelynek darbevétele éppen
megegyezik a Hy 0sszkoltségével. A kritikus termékmennyiség kiszamitasa egytermékes

vallalkozas esetén a kovetkezd képlet segitségével torténik:

TK; )
Ho= —_ (naturalis mertékegység)
pu — 0ky

A kritikus termékmennyiség feletti termékvolumenek fajlagos fedezeti hozzajarulasai
(pa—0ky) adjdk az Osszvallalati nyereség Osszegét. A vallalati nyereség kiszamithato a

kovetkez6 moddon is:

J = (H - Hy) * (pu - 0ky)

A veszteséges zona a nulla termelés mennyiségétdl a kritikus mennyiségig terjedd
intervallum. Ha a tervezett termelési volumen — a vallalkozas adott alléeszkoz allomanya
kapacitasatol és a piaci lehetdségektdl fliggben valtozik — a kritikus termékmennyiségnél
alacsonyabb, akkor a vallalkozas veszteséges lesz, a termék ardnak valtozatlansaga mellett. A

nyereséges zona a kritikus termékmennyiség feletti termelési intervallum.
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Feladat az egytermékes vallalkozas kritikus termelési volumenének kiszamitasahoz

Egy egyféle terméket eldallitd vallalkozas 8.000 db termék gyartasat tervezi. Ehhez 500 Ft/db
teljes egységkoltség tartozik. A termék ara 700 Ft/db. A vallalati fix koltségek Gsszege 1,5
millié Ft. A fix koltségeken feliil mar csak valtozo (proporcionalis) koltségek meriilnek fel.

Szamszeriisitsiik a cég kritikus termelési volumenét és készitsiink abrat!

¢ Vallalati 6sszkoltségfiiggvény meghatarozasa:

1.500 e Ft

allando egységkoltség (0ky) » — =187,5 Ft/db
8Ysee g (Oks) 8.000 db

valtozo egységkoltség (6ky) — 500 — 187,5 =312,5 Ft/db

TKm = 1,5 millié + 312,5 xH

e A Kkritikus termelési volumen (Hy) becslése:

1,5 millio 1,5 millio

Ho = = =3.871 db
(700 — 312,5) 387,5

Tehat 3.871 db terméknek a 387,5 Ft-os darabonkénti fedezete sziikséges ahhoz, hogy 1,5

milli6é Ft-os fix koltség 6sszeg megtériiljon.
Ellendrzés:  Ass71 =3.871 x 700 =2.709,7 e Ft

TK3g71 = 1,5 millié + 312,5 x 3.871 = 1,5 milli6 + 1.209,7 milli6 =
=2.709,7 e Ft
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¢ A vallalat fedezeti abrajanak elkészitése:

eFt 700 x H

1.500 +312.5 xH

27097 ¢ == == ——==-=--==>

3125 xH

1.500

4

A 4

veszteséges 3.871 db nyereséges H
zona zona

Forras: Juhasz, 2010

12. abra: A vallalkozas fedezeti abraja

Az el6zdekben ismertetett Osszefliggés nem hasznalhatdo olyan iizleti véllalkozasoknal,
amelyek tobb termék illetve szolgaltatds eldallitasaval foglalkoznak. Ahhoz, hogy a
tobbtermékes vallalkozés kritikus termelési volumenét, valamint a nyereséges és veszteséges
zOndjat szdmszerisiteni lehessen, a termelés mennyiségét egy ,,univerzalis volumenadat”
form4jaban kell kifejezni. Ha a volument az arbevétel jelzi, a fajlagos proporcionalis koltség
az 1 Ft arbevétel proporciondlis koltségtartalmaval szamszeriisithetd. A tobbtermékes
vallalatnal a kritikus termelési volumen (Ho) azt mutatja, hogy 1 Ft arbevételnek hany fillér

a fedezeti tartalma, vagyis az arbevétel hany szazaléka a fedezet (Ill¢s, 2008):

Ho= o  (F)
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A szamitas sordn tehat azt hatdrozzuk meg, hogy hany Ft arbevételnek a fedezeti tartalma
szlikséges a fix koltségek megtériiléséhez. Az ez alatti arbevételek a veszteséges zondba, az e

felettiek a nyereséges zonaba esnek.

Feladat a tobbtermékes vallalkozas kritikus termelési volumenének meghatarozasara

(az eldzo feladat folytatasa)

Mekkora arbevétel sziikséges a vallalkozas fix koltségeinek a teljes fedezéséhez?

1.500 1.500
Ho = 5600-2500 0554 =2.707,6 e Ft
5.600 ’

tervezett arbevétel (A): 8.000 db x 700 Ft/db = 5.600 ¢ Ft
tervezett valtozo koltség (TK,): 8.000 db x 312,5 Ft/db =2.500 e Ft

Tehat kozel 2.708 e Ft arbevétel sziikséges a fix koltségek megtéritéséhez, ami az Gsszes

tervezett arbevétel (2.707,6/5.600) 48,4 %-a.

A gazdalkodasi gyakorlatban egyre erdteljesebben vetddik fel az az igény, hogy a
fedezetszamitas soran pénziigyi ¢s gazdalkodasi szempontu informaciokat is adjunk. A
pénziigyi szemlélet er6sodésének hatidsara megjelent egy olyan kritikus termelési volumen
(Hop) kategoria, mely azt a termelési volument jelzi, ahol az adott évi foly6 koltségek éppen

megtériilnek.

A gazdasagossagi forduloponthoz tartozo kritikus termelési volumen (Ho,) pedig azt jelzi,
hogy milyen arbevétel mellett tériill meg a szdmviteli koltségek és a tOkére értelmezett
opportunity cost atlagos megtériilési kovetelményének egyiittes Osszege.

A foly6 koltségek megtériiléséhez sziikséges arbevétel (Hoy):

TKa = ECS
Ho= 7ok, @
A
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A gazdasagos termelés hatarpontja (Hoy):

TKé +TK kvazi

Hog = A-TK, (Ft)

r

A

Ha a vallalkozés a fedezeti szamités soran a pénzforgalmi, a szamviteli és a gazdasdgossagi

szemléletet 6tvozi, akkor ,,harom-metszéspontos” fedezeti abrat készithet (Illés, 2008).

Erték

(Ft) TK gazdasagi

TK szamviteli

»
L

Arbevétel (Ft)

Forras: I11és, 2008

13. abra: A ,,harom-metszéspontos” fedezeti abra
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Feladat a tobbtermékes vallalat kritikus termelési volumeneinek meghatarozasahoz

Egy tobb terméket eldallitd vallalat arbevétele 39 millio Ft, a valtozo koltségek dsszege 29
millio Ft, a vallalati fix koltségek 9 milli6 Ft-ot tesznek ki, az éves amortizacio 4 millié Ft. A
cég tokéjének Osszege 23 millid Ft, a szoban forgd agazatban a kalkulativ kamatlab 12 %-os.

Szamitsa ki a kritikus termelési volumeneket (arbevétel!) és készitse el a vallalkozas

fedezeti abrajat!

o A folyo koltségek megtériilése:

Hor= 3929 =19,5 millié Ft

39

¢ A szamviteli koltségek megtériiléséhez sziikséges arbevétel:

9 9
H() = 39-29 = 0956 = 35,2 millié Ft
,25

39

e A gazdasagos termelés hatarpontja:

9+23x0,12 9+28 11,8
H()g = 39-29 = = = 46,1 milli6 Ft
0,256 0,256
39

A vizsgalt vallalatndl a szamviteli koltségek megtériilése nagy valdszinliség szerint
biztosithatd, de a kvazi koltségek az arbevételbdl nem tériilnek meg (nyereséges, de nem
gazdasagos a cég). A folyd koltségek fedezéséhez az évi arbevétel (19,5 / 39) 50 %-a
sziikséges. Mivel az amortizacids koltség a nyereségkdvetelményt kdzel masfélszeresével
felilmalja (4/2,8 = 1,4), a folyd koltségek megtériilését biztositdo arbevétel tavolabb

helyezkedik el a nyereségesség fordulopontjatol, mint a gazdasdgossag hatarpontja.
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o A villalkozas fedezeti abrajanak elkészitése

Erték
(M Ft) 4 A TK gazdasagi
50 K szimviteli

40

30

20

11,8

10

9,0

5,0 : : :

: Hy=19,5 Hy=352  § Hy=46,1
10 20 30 T 40 50
Arbevétel
(M Ft)

Forras: Illés, 2008
14. abra: A vallalkozas ,,harom-metszéspontos” fedezeti abraja

Amennyiben a vallalkozas szamara problémasnak latszik a fedezeti pont viszonylag gyors
elérése, akkor meg kell vizsgilni a nagyobb tokebevonas illetve, a termelési volumen
novelésének ¢s ezen keresztil a fedezeti arbevétel gyorsabb elérésének lehetdségét,

valamint a koltségek csokkentésének modjait.

2.6 Uzleti elemzés raforditas-hatékonysagi mutatok segitségével

A pénziigyi terv részeként célszerii bemutatni a vallalkozas vagyoni-pénziigyi helyzetét, a
gazdalkodas hatékonysagat, az idegen forrasok valamint a sajat téke felhasznalasanak

eredményességét és a cég jovedelmezoségi helyzetét gazdasagi mutatok segitségével.
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A cégvezetés alapvetd feladata és célja az, hogy a vallalkozas tulajdonosainak jolétét
maximalizélja, amely két jobban koriilirhatd, konkrét cél ereddje. Minden vezetének fontos
célja a vallalat nyereségességének, illetve jovedelmezdségének novelése, hiszen ez szdmara
is sikerkritérium, és egyéb céljai megvaldsitasanak, személyes jovedelemnovelésének is
feltétele. Ugyis fogalmazhatunk, hogy a tulajdonosok &ltal befektetett tékét a lehetd
leghatékonyabban, a legnagyobb megtériilést biztosit6 moddon kell a menedzsereknek
miukodtetnitik. A vallalkozds megfeleld nyereségessége mellett legalabb ilyen fontos a
likviditas és a fizet6képesség biztositasa is, hiszen a normadlis iizletmenet alapvetden
megkivanja, hogy a cég mindig képes legyen az esedékessé valo tartozasainak mind rovid,
mint hossza tdvon eleget tenni. Az emlitett célok maradéktalan megvaldsulasa érdekében
nagyon fontos ismerni az {lizleti vallalkozésra hat6 kritikus tényezdket.

A cégvezetés €és ezen beliil a pénziigyi vezetés kritikus tényezdinek ismerete azért fontos,
mert ezek allnak szoros dsszefiiggésben a menedzserek konkrét és altalanos céljaival

(15. abra).
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1. Tokemegtériilés

4. Eszkozstruktara
2. Fedezet

5. Finanszirozasi struktara

3. Forgalom

Jovedelmezoség
novelése
(konkrét cél)

6. Likviditas

7. Fizetoképesség

Likviditas és
fizetoképesség
(altalanos cél)

8. Tokearamlas

v

Tulajdonosok jolétének
maximalizalasa
(altalanos cél)

Forras: Juhasz, 2010

15. abra: Az iizletmenet sikerességét meghatarozo tényezok

A vallalkozasok iizletmenete soran felbukkano leggyakoribb problémak mindegyike a
fentiekben jelzett egy vagy tobb kritikus tényez6 nem megfeleld kezelésének eredménye. A
kovetkezd tablazat a legfontosabb iizleti problémakat és a hozzajuk tartozd kritikus

tényezOket ismerteti.
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20. tablazat: A fontosabb iizleti problémak okainak csoportositasa

Uzleti probléma Hozzarendelt kritikus tényezok
Alultokésitettség tokedramlés, eszkozstruktira
,»ayenge” készletgazdalkodas forgalom, eszkozstruktira
Gyenge ,.hitelellendrzés” forgalom, eszkozstruktira
Pénzéaramlas problémak likviditas, fizetoképesség, tokearamlas

A koltségek, a volumen és a profithanyadok
fedezet, forgalom, befektetés megtériilése

gyenge kontrollja
Tulzott osztalékfizetés tokearamlas, likviditas
,Nagymértékii” beruhdzas forgalom, eszkozstruktira
Rosszul tervezett finanszirozas finanszirozasi struktira, fizetOképesség

Forras: McMahon, 1985

Az lizleti elemzéssel foglalkozo vallalatgazdasagi szakemberek jol tudjak, hogy a szamviteli
kimutatdsokban szerepld adatok, szdmok dnmagukban véve gazdasagi szempontbdl nemigen
értelmezhetok, relevans adat értékiik a menedzser szamara csekély. Ebbol természetesen az
kovetkezik, hogy a mérlegben ¢és az eredmény-kimutatiasban szereplé adatok csak
osszehasonlitisban, mas aranyszamokra vagy szazalékos adatokra vonatkoztatva
(normalhatékonysag, ,kiiszobérték™ stb.) valnak erdforras értékii informaciokka. Ezeket
raforditas-hatékonysagi mutatoknak nevezik, amelyek fontos szerepet jatszanak a
szamviteli kimutatasokon keresztiil a cég tevékenységének elemzésében, a hatékonysag és a
gazdasagossag megitélésében. Az gazdasidgi elemzésben hasznalatos mutatok
kiszamitasanak gyakorlati jelentdsége az, hogy Osszekapcsolhatok a cégvezetés eldbb
felsorolt kritikus tényezdivel. A kimutatdsokbol leképzett relevans mutatok vizsgalata
lehetdséget teremt annak eldontésére, hogy vajon az adott tényezot milyen sikerrel kezelték,
¢s melyek a vallalkozas iizleti problémainak legvaloszinlibb okai mar a tervezés fazisaban. Az
lizleti tervezésben azokat a fobb mutato-csoportokat ismertetjiilk, amelyek az iizletmenet

sikerességét alapvetden leképezik és gazdalkodési szempontbdl relevansnak tekinthetdk.
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2.6.1 A t6kemegtériilés vizsgalata

A pénz befektetésekor a legfontosabb szempont az, hogy a befektetéssel a leheto legnagyobb
jovedelmet érjiik el, meghatirozott kockazat mellett. Ugy is fogalmazhatunk, hogy a
tulajdonosoknak az adott kockdzat mellett a lehetd legmagasabb megtériilésre kell
torekedniiik hossza tava befektetéseiknél. Ha a cég nem tud tulajdonosai szamara megfeleld
tokemegtériilést nyujtani, akkor fenndll a veszélye annak, hogy azok pénziiket jobban
kamatoz6 lehetdségek utdn néznek.

A tOkemegtériilés vizsgalata sordn tehat jo kiinduldopont annak szdmszerlisitése, hogy egy
vallalkozas mekkora jovedelmezdséget biztosit tulajdonosainak a befektetett toke utan. A

tOkemegtériilés mérésére hasznalatos leggyakoribb mutatdk a 21. tablazatban talalhatok.

21. tablazat: Tokemegtériilés mutatoi

Mutaté megnevezése Ertelmezés

Sajattéke ardnyos nyereség adozas elotti eredmény / atlagos sajat toke érték *

(adozas eldtti eredmény + fizetendd kamatok) / atlagos

Osszt6kearanyos EBIT réta ‘
tokeérték * (> Nyik)

Ossztékearanyos EBITDA rata | (EBIT + ECS) / atlagos tékeérték * (> Nyik+ECS rata)

*atlagos értékeket kell figyelembe venni, ami a nyit6 és a zdromérleg adatok szamtani atlaga

A sajat tékearanyos nyereséget mindig az adézas elétti eredmény alapjan szdmoljuk.
Ennek az az oka, hogy a fizetendé nyereségadé torzité hatasat kisziirjik, illetve a
normalhatékonysagot jelzé6 kalkulativ kamatlab becslése is mindig adozas -eldtti
eredményen torténik.

A mutatd mind a vallalkozds eszkodzeinek természetét (eszkdzstruktura), mind pedig a
vallalkozas finanszirozasat (finanszirozasi struktura) visszatiikrozi. A mutatd6 komplex
jellegét tovabba az adja, hogy az iizleti és pénziigyi kockazatokat is figyelembe veszi.

A tokemegtériilést természetesen oly modon is lehet mérni, hogy csak a forrasok
miikodésbeli kockazatat tiikrozze, és ne vegye figyelembe a finanszirozds modjat. Ennek
mérésére szolgaldo mutatot dssztékearanyos hozamrata mutatonak is nevezik. Segitségével a

vallalkozas altal hasznalt forrasok hatékonysaga mérhet6 — mivel a mutatdt a vallalkozas
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finanszirozasanak modja nem befolyasolja — , kiilonosen alkalmas az eltéré finanszirozasi

strukturaja vallalkozasok tevékenységének 0sszehasonlitasara.

2.6.2 A nyereséghanyad leképezése

Az lzleti vallalkozds szamdra alapvetd fontossaghh egy kielégitd nagysagi nettd
nyereséghdnyad elérése, ami azt is megkivanja, hogy a cégnél megfeleléen magas bruttd

profithanyadnak kell 1étrejonnie (22. tdblazat).

22. tablazat: Nyereséghanyad mutatoi

Mutaté megnevezése Ertelmezés

) (nett6 arbevétel — kdzvetlen koltségek) /
Arbevétel-aranyos bruttd nyereség
nettod arbevétel

Koltséghanyad (koltségszint) Osszes koltség / nettd arbevétel (< 0,8-0,85)

, lizemi tevékenység eredménye / nettd
Arbevétel-aranyos nettd nyereség
arbevétel

Az arbevétel-aranyos brutté nyereségnek viszonylag magas szdmértéket kell mutatnia, mert
ellenkezd esetben fennall annak a veszélye, hogy egységnyi arbevételre jut6 netté nyereség
nem elegendd a fedezet biztositdsahoz. A Kkoltségszint azt jelzi, hogy a vallalkozonak
sikeriilt-e a koltségeit ésszerlien alacsony szinten tartania, igy biztositott-e a megfeleld

Osszegli nyereségtomeg képzddése.
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2.6.3 A forgalom mérése
A forgalom mérésénél figyelmiinket a vallalkozas értékesitési arbevétele ¢s eszkozei kozotti

kapcsolatra iranyitjuk. A forgdsi sebességet mérd mutatoszamok annak az eszkdznek a
hatékonysagat mérik, amelyet az értékesités eldallitasahoz felhasznéltak. Minél gyorsabban
fordul meg az eszkdz az értékesitésben, anndl kénnyebb a véllalkozasba fektetett minden
egyes pénzegység megtériilését biztositani. Egy alacsony forgasi mutatoé jelentheti azt, hogy
az értékesitéshez képest til sok eszkozt hasznaltunk fel, de lehet, hogy a kapacitas
tulméretezett.

A forgasi mutatdkat kiszamithatjuk az eszkdz egészére, vagy egyes eszkdzcsoportokra az
alabbi tablazat szerint.

23. tablazat: A forgalom mutatoi

Mutat6 megnevezése Ertelmezés

netto arbevétel / atlagos eszkozallomany*

(=1)

Teljes eszkoz forgasi mutatdja

. anyagjellegli raforditasok / atlagos
Készletforgasi mutato
készletallomany*

(nett6 arbevétel / atlagos vevdallomany™*) = x

Vevo-futamidé (vevoallomany atlagos 265

beszedési ideje) (nap)

X

(anyagjellegti raforditasok /atlagos
Szallitasi futamido széllitédllomany™*) =y

(atlagos fizetési id0) 365
(nap)

y

*atlagos értékeket kell figyelembe venni, ami a nyito6 és a zdromérleg adatok szamtani atlaga

A vallalkozas jovedelmezdsége és pénzaramlésa (cash flow) szempontjabol kiilondsen fontos,
hogy a forgotéke megfelelé iitemben alland6an forogjon (készletforgas, vevo stb.).

A készletforgasi mutatonal a készleteket az anyagjellegii raforditdsokhoz viszonyitjuk, mig a
vevo-futamidé kiszamitasanal a nettd arbevételt vessziik alapul. A mutat6 azt méri, hogy egy
cég vevli milyen gyorsan egyenlitik ki a véllalkozassal szemben fennallo tartozasaikat. A
szallitasi futamidé azt mutatja meg, hogy egy vallalkozds hany nap alatt egyenliti ki a

szallitdival szemben fennall6 tartozésait. A cég szempontjabol az a kedvezd, ha a vevo-
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futamidé kozel megegyezik a szallitasi futamiddvel, mert ilyenkor a vallalkozas kamatteher

nélkiili ,,kereskedelmi hitellel” képes megfinanszirozni a vevéallomany tilnyomo részét.

2.6.4 Az eszkozstruktura mutatoi

Egy vallalkozds szamara az is rendkiviill fontos, hogy iizletmenetének biztositasahoz
megfelel6 eszkozstrukturaval rendelkezzen. Kiilondsen a forgéeszkozérték és az
alldeszkozérték (beruhazasi tételekkel csokkentett targyi eszkoéz érték) aranya fontos, ha
jovedelmezdséget ugy akarja ndvelni, hogy eléggé likvid maradjon a pénzaramlas

problémainak elkeriilése érdekében.

Az eszkozstruktira mérésére tobb mutatd szolgdl, melyeket a kovetkezd tablazatban
tanulmanyozhatunk.

24. tablazat: Eszkozstruktira mutatoi

Mutaté megnevezése Ertelmezés

, (targyi eszk6zok — beruhdzasi eszkozok)™ /
Alléeszkdz aranya mutatd
Osszes eszkozallomany* ( 0,6-0,8 )

) forgdeszkozok™ / 6sszes eszkozallomany™
Forgoeszkdz aranya mutato

(0,2-0,4)
Készletardny mutato készletek™ / forgoeszkozértek™ (<0,5)
Vevdallomany aranya vevoallomany* / forgoeszkozérték™* (< 0,2)

*atlagos értékeket kell figyelembe venni, ami a nyitd és a zdromérleg adatok szamtani atlaga

Atlagos gazdalkodasi viszonyokat feltételezve az alloeszkoz-allomany altalaban
meghaladja a forgdeszkozok értékét (dgazattdl fiiggden természetesen nagy eltérések
lehetnek), hiszen a zavarmentes iizletmenet biztositdsdhoz megfeleldé nagysaga
alloeszkozérték sziikséges. A til magas készletarany mutatd készletgazdalkodasi
problémakat vethet fel, ami jelentésen megndvelheti a készlettartasi koltségeket és ezen

keresztiil a termelést.
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2.6.5 Finanszirozasi struktura
A hosszu tava novekedés és fejlodés valamint az iizleti siker érdekében elengedhetetlen, hogy

a vallalkozas a tevékenységének leginkabb megfelelé finanszirozasi struktirat megtalalja,
¢s ezutdn gy iranyitsa a tevékenységét, hogy a jol illeszkedd finanszirozasi helyzetet hosszu
tavon fenn is tartsa.

A finanszirozasi struktira kapcsan az idegen forrasok pénziigyi becslése a legfontosabb
kérdés. A megfeleléen megkomponalt kalkulativ kamatlab ismeretében allithato, hogy az
idegen forrdsok sok esetben olcsobb finanszirozasi forrast jelentenek, mint a sajat toke —
gazdasdgi értelemben a sajat tokének is van haszndlati 4ra, ami kvazi koltségként
felszamitand6 —, ezért megvan annak a lehetdsége, hogy a cég a tulajdonosoknak nyujtando
jovedelmet az idegen forras koriiltekinté becslésével novelje.

A finanszirozasi struktirat méré mutatécsoportok tagjai a kdvetkezd tablazatban taldlhatok.

25. tablazat: A finanszirozas mutatoi

Mutaté megnevezése Ertelmezés
Elado6sodottsagi mutatd Osszes idegen forras* / sajat toke* (<1)
Eladdsodottsag ardnya sajat téke* / 0sszes idegen forras* (>1)

Sa . sajat téke™* / 0sszes toke* (0,5-0,8)
ajat toke arany o )
(vertikalis finanszirozasi szerkezet)

(sajat téke + hosszu lejarata idegen toke)™* /
befektetett eszk6zok
(>1)

(horizontalis finanszirozasi szerkezet)

Befektetett eszkoz fedezettsége

Vevo-szallito arany vevO allomany* / szallito allomany* (> 1)

sajattdkearanyos nyereség / 6ssztokearanyos

Tokeattétel (leverage) EBIT (>1)
rata (>

forgoeszkozok €s a rovid lejarata
Nett6 forgotoke
kotelezettségek kiilonbsége

*atlagos értékeket kell figyelembe venni, ami a nyit6 és a zdromérleg adatok szamtani atlaga
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A finanszirozasi struktirat méré mutatok segitségével arra keresiink valaszt, hogy egyrészt
milyen mértékben sikeriilt a tékeattétel kihasznalasa, masrészt sikeresen vagy sikerteleniil
hasznaltak-e a tékeattételt.

A tokeattétel egy vallalkozas érdekében, de ellenében is miikddhet.

Ha a tokeattétel jol mikodik, a tokearanyos nyereség nagyobb lesz, mintha nem hasznaltak
volna hitelfinanszirozast.

A netté forgotoke Iényegében a tartés forgdeszkozok nagysdganak cégen beliili
megallapitdsara szolgdl. A til nagy szdmérték mogott indokolatlanul nagy készletallomany
huzodhat meg, amelyet tartds forrasokkal (sajat toke, hosszu lejarat idegen toke) finansziroz

meg a cég. A netté forgotdke nagysaga és eldjele jellemzi a vallalkozas finanszirozasi

sre s

2.6.6 A likviditas mérése

A megfeleld likviditas, vallalkozason beliili becslésének fontossagat nem lehet eléggé
hangstlyozni. A ,tulélés” szempontjabdl a tartozasok idébeli kiegyenlitése nyilvanvaloan
fontos. A likviditas becslése a készpénzallomany becslése kortiil forog, és mindig rovidtavra
vonatkozik.

A forgotoke aranya (likviditasi rata) azt méri, hogy a rovid lejarata kotelezettségek milyen
konnyen egyenlitheték ki azokbol a fogdeszkozokbdl, amelyek a vallalkozds normal
menetében varhatéan készpénzbevételt jelentenck. Ha a mutatd értéke nagyobb, altalaban
jobb likviditast jelez, de a tul magas szamérték kedvezdtlen lehet.

Ennek az az oka, hogy a forgdeszkozok magukban foglaljadk a véallalkozas teljes
készletallomanyat ¢és az Osszes vevéallomanyt is. Ez utobbiak til magas értéke a cég
szamara mindenképpen kedvezotlen.

A likviditasi gyorsmutato (gyorsrata) a készletekkel csokkentett forgdeszk6zok és a folyo
finanszirozasi forrasok hanyadosa. A kapott érték azt mutatja meg, hogy az lizleti vallalkozas
milyen konnyen képes a kozeljovoben esedékessé vald rovid lejarata tartozasainak eleget
tenni a relative gyorsan készpénzzé teheté forgoeszkozei segitségével.

A mutatok kiszamitasainak modjat a 26. tdblazat tartalmazza.

73



26. tablazat: Likviditasi mutaték

Mutaté megnevezése Ertelmezés

Likviditasi rata forgdeszkozok / rovid lejarata kotelezettségek® (~1,5-2,5)

(forgoeszkozok — készletek) */ rovid lejaratu kotelezettségek™

Likviditasi gyorsrata
(~ 1,0-1,5)

(forgdeszkozok — készletek — kovetelések)* / rovid lejarath
Pénzhényad
kotelezettségek™  (~0,1)

*atlagos értékeket kell figyelembe venni, ami a nyitd és a zaromérleg adatok szamtani atlaga

2.6.7 Afizet6képesség mérése

A fizet6képesség becslése egy vallalkozads azon képességére vonatkozik, hogy pénziigyi
kotelezettségeinek a tavolabbi jovében eleget tegyen, ahogyan és amikor azok esedékessé
valnak. A fizet6képesség becslése ezért magaban foglalja annak a hosszl tava szemléletét,
hogy a vallalkozas hogyan lesz képes barmely neki kolcsonadott Gsszeg szerzddésben
rogzitett visszafizetési feltételeinek eleget tenni. A fizetOképesség egyrészt a
készpénzallomanyra, masrészt a készpénzre valthaté vagyontargyakra, harmadrészt a
vallalkozas uj készpénzallomanyat jelent6 forrasaira vonatkozik.

A fizetOképesség mérésére szolgald fobb mutatok kiszamitasi modjat a kdvetkezd tablazatban

tanulmanyozhatjuk.
27. tablazat: Fizetoképesség mérésére szolgalé6 mutatok
Mutaté megnevezése Ertelmezés
‘ ‘ tizemi tevékenység eredménye / fizetendo
Kamat-kitermelési mutato
kamatok
Hosszu tavu fizetoképesség mutatoja (0sszes idegen forras* / miikodésbol szarmazd
(hénapokban) tokeforras**) x 12 ( 18-24 honap )
Hosszu tavu dinamikus fizetOképesség miikodésbdl szarmazé tékeforras / Gsszes
rata kotelezettség™ (~0,4-0,6)

*atlagos értékeket kell figyelembe venni, ami a nyitd és a zardmérleg adatok szamtani atlaga

** amortizacio + addzas eldtti eredmény egyiittes 6sszege
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A kamat-Kkitermelési mutaténil minél nagyobb a cég fedezete, annal kisebb annak
kockazata, hogy a vallalkozas képtelen lesz kamatfizetési kotelezettségeinek eleget tenni a
vallalkozasi tevékenység nyereségének iddleges vagy allandd csdkkenése miatt. A mutatdt
tekinthetjiik egy vallalkozas hitelfelvételi képessége egyik mércéjének is: minél nagyobb a
jelenlegi kamatterhek fedezete, annal tobb 1 hitelfinanszirozasba vaghat a vallalkozas
anélkiil, hogy kedvezdtlen tokeattételi helyzetet vagy fizetésképtelenséget megkockaztatna.

A hosszu tava fizetoképesség a viallalkozas azon jellemzdjét mutatja, hogy a cég képes
kolcsoneit visszafizetni anélkiil, hogy eszkozoket kellene eladnia, illetve ujabb hitelt

felvennie vagy mas kiils6 forrast bevonnia.

2.6.8 A megujitast méro mutatok

Ebbe a csoportba tartoz6é mutatdk egyrészt a vallalkozas adott idépontra vonatkozd kiilonb6zo
tokeforrasainak relativ sulyat mérik, masrészt a cég innovaciés hajlandosagat, amely a

vallalkozas fejlédése és jovOje szempontjabodl elengedhetetlen

28. tablazat: Megujitast méro mutatok

Mutaté megnevezése Ertelmezés

‘ miikodésbdl szarmazé tékeforras / targyi eszkoz
Toékefedezeti hanyad
l1étesitésre forditott toke  (~0,5)

. - ' zard — nyito targyi eszkoz allomany / targyi eszkoz
Targyi eszk6zok megujitasi mutatdja .
érté

Amortizéacio — targyieszkdz-arany értékcesokkenési leirds / targyi eszk6z ndvekmény

*atlagos értékeket kell figyelembe venni, ami a nyit6 és a zdromérleg adatok szamtani atlaga

A tokefedezeti hanyad szdmitdsdnal kiilondsen a targyi eszkozok létesitése bir kiilonos
jelentéséggel. Az 1 tOkeberuhazasokat gyakran kapcsoljak 0Ossze a vallalkozéas sajat
toketermeld képességével. A tulajdonosok talzott tokekivonasanak megakadalyozasa
céljabol, fontos annak biztositdsa, hogy az osztalékot (részesedést) a miikodésbél szarmazo

tokeforrasok megfeleloen fedezzék.
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Az tizleti tervben megtervezett iizletmenet elemzésére hasznalt mutatok minél jobb becslése
érdekében, a szamviteli kimutatasokban talalhatd adatokbol ugynevezett dsszevont adatokat
kell képezni az objektivebb keresztmetszeti kép megalkotasa céljabol. Az Gsszevont adatok
képzésének célja, hogy a tervezett szdmviteli kimutatasokban hasznalt idébeli elhatarolasok
¢s céltartalékok Osszege is figyelembe legyen véve az elemzésnél.

Az elemzés soran felhasznalt adatokat és azok tartalmat a 29. tdblazatban foglaltuk 6ssze.

29. tablazat: Az elemzés 6sszevont input adatai

Osszevont adat megnevezése Osszevont adat kiszamitasa
Forgbeszkdzok forgoeszkozok + aktiv idébeli elhatarolasok
Likvid forgoeszkozok kovetelések + értékpapirok + pénzeszkzok
‘ jegyzett toke + tartalékok — jegyzett, de be nem fizetett
Sajat téke o
téke + mérleg szerinti eredmény + céltartalék 50 %-a
hosszl lejarath kotelezettségek + rovid lejarata
Idegen toke
kotelezettségek
Hosszu lejaratu kotelezettség hosszu lejarata kotelezettség + céltartalek 50 %-a

o rovid lejarata kotelezettség + passziv idébeli
Rovid lejarata kotelezettség

elhatarolasok
Teljes eladosodottsag idegen toke — likvid forgdeszkozok
Miik6désbdl szarmazo tokeforras adozas eldtti eredmény + értékesokkenési leiras

Az eldzéekben ismertetett mutatok elemzése és a szamviteli jelentések értelmezéséhez vald
hasznalatuk nagy gondossagot igényel. Ugy is fogalmazhatunk, hogy ezek valdjaban egészen
durva eszkozok a vallalkozas lizletmenetének értékelésére.
Jelzik egy probléma Kivizsgalasanak sziikségességét, de nem vagy nem mindig jelzik a
probléma tényleges okat.
Az lzleti tervezésben alkalmazott mutatok haszndlata sordn a kovetkezdkre legyiink
figyelemmel:

- Csak az azonos idépontokra és azonos médon szamitott mutaték altal kapott

eredmények vethet6k 6ssze egymassal.
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- Figyelni kell arra, hogy az elemzés soran ne hasznaljunk egyszerre til sok mutatot,
mert a vallalkozasrol nem kapunk tiszta képet. Csak a cég szempontjabol legfontosabb
mutatokat szamoljuk ki és elemezziik.

- Az egyes mutatécsoportokon beliil a mutatokat ne kiilon-kiilon, hanem egyiittesen
értékeljiik, hiszen egy mutatd csak részinforméciot hordoz magéban.

Ha megalapozott kovetkeztetésre akarunk jutni, minden mutatét a tobbivel
Osszefiiggésben kell vizsgalni.

- A tervezés soran osszeallitott szamviteli jelentésck mutatokkal torténd elemzését
soha nem tekinthetjiik egy vallalkozas helyzetének teljes leirasaként, a targyilagos
kép megalkotasdhoz egyéb hattér informaciok — kvalitativ, kvantitativ — is

sziikségesek.

77



Feladat: Tekintsiik egy iizleti vallalkozas nyité és zaromérleg adatait, valamint

eredménytervét. Ertékeljiik a céget a tanult mutatécsoportok segitségével!

30. tablazat: Az iizleti vallalkozas nyit6 és zaré adatai (Me.: eFt)

Tl DAt 0 | 20 XIL AL
A. Befektetett eszk6zok 125.300 113.900
I. Immateridlis javak 9.000 6.750
1. Alapitas-atszervezés aktivalt értéke 1.800 1.200
2. Vagyoni értékii jogok 2.200 1.200
3. Szellemi termékek 5.000 4.350
II. Targyi eszk6zok 106.300 97.150
1. Ingatlanok 44.400 44.000
2. Miszaki berendezések 60.000 52.750
3. Beruhazasok 1.500 -
4. Beruhéazésokra adott ellegek 400 400
II1. Befektetett pénziigyi eszk6zok 10.000 10.000
1. Egy¢b tartos részesedés 10.000 10.000
B. Forgo6eszkozok 14.050 13.120
I. Készletek 3.300 2.080
1. Anyagok 1.800 880
2. Befejezetlen termelés 700 600
3. Késztermékek 800 600
II. Kovetelések 6.450 6.000
1. Vevok 6.400 6.000
2. Egyéb kovetelések 50 -
III. Ertékpapirok 600 600
IV. Pénzeszkdzok 3.700 4.440
Eszk6zok 0sszesen (mérleg f60sszeg) 139.350 127.020
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30. tablazat folytatasa

D. Sajat téke 51.900 58.200
L. Jegyzett toke 25.000 25.000
II. Téketartalek 1.000 1.000
1. Eredménytartalék 19.000 24.100
IV. Lekotott tartalek 2.400 1.800
V. Mérleg szerinti eredmény 4.500 6.300
o
F. Kotelezettségek 85.580 67.320
II. Hosszu lejarati kotelezettségek 49.000 49.000
1. Hosszu lejaratra kapott kdleson 15.000 15.000
2. Beruhazasi ¢és fejlesztési hitelek 30.000 30.000
3. Egyéb hosszu lejarata kotelezettségek 4.000 4.000
II1. Rovid lejaratu kotelezettségek 36.580 18.320
1. Rovid lejarata koleson 3.000 -
2. Rovid lejératt hitelek 15.000 8.830
3. Szallitok 14.780 7.390
4. Egyéb rovid lejarata kotelezettségek 3.800 2.100
G. Passziv iddbeli elhatarolasok 370 -
Forrasok dsszesen (mérleg f00sszeg) 139.350 127.020

Forras: Juhész, 2010
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31. tablazat: Az iizleti vallalkozas eredményterve (Me.: eFt)

Megnevezés Erték
Ertékesités nettd arbevétele 100.000
Sajat termelésii készletek allomanyvaltozasa -300
Aktivalt sajat teljesitmény 99.700
Anyagjellegii raforditasok (20% kozvetett koltség) 58.920
Személyi jellegli raforditasok (30 % kozvetett

koltség) 16.000
Ertékesdkkenési leiras 11.400
Egyéb raforditasok 0
A. Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye 13.380
Pénziigyi miveltek bevételei 800
Pénziigyi miveletek raforditasai (fizetendd

kamatok) 6.830
B. Pénziigyi miiveletek eredménye -6.030
C. Szokésos vallalkozasi eredmény 7.350
D. Rendkiviili eredmény 0
E. Adozas eldtti eredmény 7.350
Adofizetési kotelezettség 1.050
F. Addzas utani eredmény 6.300
Osztalék, részesedés fizetés 0
G. Meérleg szerinti eredmény 6.300

Forras: Juhasz, 2010
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A nyitd és zardmérleg adatok valamint az eredményterv ismeretében képezzik az

ugynevezett 6sszevont input adatokat:

32. tablazat: Az elemzés soran felhasznalt 6sszevont input adatok (Me.: eFt)

Osszevont adat megnevezése

Osszevont adat kiszamitasa

Forgoeszk6zok (14050+0=14050)(13.120+0=13.120) 13.585
( 6450+600+3.700=10.750)(6.000+600+4.440=11.040)
Likvid forgoeszk6zok

10.895

(25.000+1.000+19.000+2.400+4.500+1.500x0,5=52650)

Sajat toke (25.000+1.000+24.100+1.800+6.300+1.500x0,5=58.950)
55.800

(49.000+1.500x0,5=49.750)(49.000+1.500x0,5=49.750)
Hosszu lejaratu kotelezettségek 49.750

Rovid lejérath kotelezettségek

(36.580+0=36.580) (18.320+0=18.320)  27.450

(49.750+36.580=86.330) (49.750+18.320=68.070)

Idegen toke
77.200
‘ (86.330-10.750=75.580) (68.070 — 11.040 = 57.030
Teljes eladosodottsag
66.305

Miikodésbol szarmazo tokeforras

7.350 + 11.400 = 18.750

Forras: Juhasz, 2015

Az tlzleti véllalkozas téke megtériilésének értékelése céljabol a kovetkezd adatok

ismertek: a hosszl lejarati allampapir piaci referenciahozam (1) 8 %, az agazat szamara

a piacon elérhetd atlagos profitrata (rggir) €rtéke 12 %, a kockazati tényez6 (B) 1,15-tel

jellemezhetd. A kalkulativ kamatlab (i) a kdvetkezd képlettel becsiilhetd:

i=ro+ (rgpir—ro) x B

i=ry+ (rggir—ro) £1-3%

Az Osszevont adatok képzését kovetden az ismertetett mutatdcsoportok segitségével

kiszamitjuk az egyes mutatok értékét, amit tdblazatba foglaltunk.
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33. tablazat: Az gazdasagi mutatok szamitasa

Mutaté megnevezése

Szamitott érték

I. Tokemegtériilés

-sajattoke aranyos

1=8+(12-8)x1,15=8+4x1,15=8+4,6=12,6% kalkulativ kamatlab
ECS rata=(11.400/133.185)x100=8,6%

: 7.350 7.350
nyerese - v — o
YOIEes (52650+58.950y2 < 100= 55500 *100=13,2%
< rtSkeardn 7.350+6.830 14.180
- OS;ZB‘I’Tea,a yos x100= x100=10,6%<12,6%
rata 133.185 133.185
- 0ssztokearanyos 14.180+11.400 _ 25580 _ o o
EBITDA réta 133.185  100= —33g5 *100=19,2%<21,2%(12.6+8.6)

II. Nyereséghanyad

L , 100.000-(58.920x0,8+16.000x0.7+11.400) . 30.264 . .o,
- arbervetel—arfmyos 100.000 100= — 00000 100=30,3%
bruttd nyereség

e 86.320 e e
- koltségszint 100000~ 100=86,3%
- arbevétel-aranyos 13.380 12 40
netto nyereség 100.000 *100=13,4%

I, tezkorstrukdra 1017251150 o 100575 00 oo

- atloeszroz ardtlya (139.350+127.020)/2 133.185 70

mutato

- forgofrsnzllt‘;f,) aranya (14.050+13.120)/2=13.585 (13.585/133.185)x100=10,2%

- készletarany mutat6

(3.300+2.080)/2=2.690 (2.690/13.585)x100=19,8%

- vevOallomany aranya

(6.000/13.120)%100=45,7%

IV. Finanszirozas
- elad6sodottsagi
mutato

(77.200/55.800)=1,38>1

- elad6sodottsag aranya

(55.800/77.200)=0,73 — 1 : 0,73<1

- sajat toke aranya

(55.800/133.185)=0,42 — 42%

- befektetett eszkoz
fedezettsége

(55.800+49.750) 105.550  _ o
(125.300+113.900)/2 119.600 883 — 88,3%<100

- vevO-szallitd arany

((6.400+6000)/2)/(14.780+7.390)/2 (6.200/11.085)=0,56

-tokeattétel (leverage)

(13,2/10,6)=1,25

- netto forgotdke (eFt)

((14.050+13.120)/2) — ((36.580+18.320)/2)=(13.585 — 27.450)= - 13.865
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33. tablazat folytatasa

Vt‘ f"rgal‘;{‘.‘? forodst 100.000 100.000 o et
- lerjes eszkoz lorgast (139.350+127.020)/2 133.185
mutatdja
- készletforgasi (58.920%0,8) _ _47.136 175
mutatd (3.300+2.080)/2 2.690 ’
) o 100.000 100.000 365

- vevo futamidé (nap) (6.400+6.000)2 6.200 =16,13— 1613 22,6 — 23nap
 szallitasi futamidd 47.136 A 365
(nap) (14780+7390)2 11085 #2277 T35 09— 86nap
VI. Likviditas _
i e (13.585/27.450)=0,49<1,5-2

o , 13.585-2.690 _ 10.895 _
- likviditasi gyorsrata 27450 = 57450 =0,40<1-1,5

o (13.585-2.690-6200) 4695
- pénzhéanyad 27 450 27 450 0,171 — 0,17>0,1

VII. Fizetéképesség
- kamat kitermelési
mutato

(13.380/6.830)=1,96>1

- hosszu tava
fizet6képesség
mutatdja (honap)

77.200

W x12=49.4 — 49 h6>18-24 ho

- hosszu tavu
dinamikus
fizetoképesség rata

(18.750/77.200)=0,243— 0,24<0,4-0,6

VIIIL. Megujitas
- tokefedezeti hanyad

(18.750/97.150-106.300)=(18,750/-9150)=-2,05 O

- targyi eszk6zok
megujitasi mutatoja

(-9.150/97.150)= -0,09 @

- amortizacio-
targyieszkoz arany

(11.400/-9.150)=-1,25 O

Forras: Juhasz, 2015

Az el6zo tablazatban szerepld,

a cég gazdalkodasat jellemz0 mutatocsoportok

segitségével az Osszefiiggéseket egy elemzé matrixban foglaljuk Ossze, ami segiti az

egységes gazdalkodasi kép kialakitasat.
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34. tablazat: Az iizleti vallalkozas gazdalkodasi helyzete

Vizsgalt teriilet Elony Hatrany Lehetoség Korlat
A sajat tokearanyos
nyereség értéke . , . . . ol
I. Tékemegtériilés | meghaladja az Kalkulativ kamatlab alatti EBIT | A termékek és szolgaltatasok Piaci korldtok

Ossztokearanyos EBIT
ratat

rata

fedezeti hozzajarulasanak novelése

I1. Nyereséghanyad

Kissé alacsonyabb
nyereséghanyad mutatok

A koltségek, kiilonosen a kozvetett
koltségek csokkentése

II1.Eszkozstruktara

Kissé magasnak tiind
alléeszkozarany

A targyi eszkézallomany
racionalizalasa

Jol mikodo tokeattétel,

50%-ot meghalado

Hosszu illetve kozéplejarata hitel

A nem megfeleld

. L, 3 i t1res eladosodottsag, a sziikségesnél , . , - hitelképesség,
IV. Finanszirozas kedvezd vevo-szallitd £, 8 SZUKSCECIX felvétele a tartos forgdeszkozok DESSEE
. kevesebb tartos toke, agressziv o kedvezétlen
arany . e megfinanszirozasara e
finanszirozasi stratégia likviditasi helyzet
. ; .- A felesleges alloeszkoz allomany
Lasst 0sszes eszkoz forgasi o i At o
L s . egy részének értékesitése, ill. a . .
V. Forgalom sebesség, kozel 3 honapos N ez Piaci korlatok
1o o o A 1Eed o d i kapacitaskihasznaltsag és a forgalom
id6tartamu szallitasi futamidd Y
novelése
e A tartos forgoeszkdzok dganak .
Igen alacsony likviditési beczlé(;se éosrigifi l?cz);)szgaig};isrz%zna A kedvezotlen
VI. Likviditas mutatok, kedvezotlen likviditasi d likviditasi helyzet

helyzet

forrasokkal torténd
megfinanszirozasa

miatt banki korlatok

VILI. Fizetoképesség

Megfelelé kamat
kitermelési mutatd

Hosszu tavu fizetOképesség
kozepesre értékelhetd

Evet meghalado hitelek, kolesonok
ovatos igénybevétele lehetséges

Magas hitelkamatok

VIII. Megujitas

Targyi eszk6zndévekmény nem
tortént

A targyi eszkdzallomanyra
vonatkoz6 racionalizalo
intézkedések nem zarjak ki a fontos
alloeszk6zokre vonatkozo fejlesztést
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A cég gazdalkodéasat rogzitd matrix elkészitését kovetden sor keriilhet az iizleti
vallalkozas gazdalkodasi profilrajzanak elkészitésére, pl. polaros diagram segitségével. (a

vizsgalt teriileteket 1-5-ig vagy 1-3-ig terjedd skalan célszerti értékelni.)

Nyereséghanyad

Tcékemegtériilés — Eszkozstruktura

Megujitas :i::

+ Y Finanszirozds

Fizet6képesség™— Forzalom

Likvidités

16. abra: A vallalkozas gazdasagi profilja
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A véllalkozas tervezett tevékenységének figyelembe vételével elkészitett elemzd matrix

¢s gazdalkodasi profilrajz segitségével lehetové valik azon intézkedések meghozatala,

amelyek a cég lizletmenetét javithatjak, gazdalkodasanak hatékonysagat ndvelhetik.

- A tékemegtériilés és a nyereséghanyad ismeretében az mondhato el, hogy a cégnek
minden eszkozzel torekednie kell a piaci forgalom és ezen keresztiil az arbevétel
novelésére, az alloeszkoz-kapacitas jobb kihasznalasara, és a megtériilési
kovetelmény vallalati szinti biztositasara. Ez azt jelenti, hogy a cégre
megkomponalt kalkulativ kamatlab szerinti megtériilést — tehat a gazdasdgossag
hatarpontjanak elérését — feltétleniil biztositani kell. Amennyiben a meglévd
alléeszkoz-allomany kapacitaskihasznaltsaga nem ndvelhetd ugy az alldeszkdzok
egy részének eladasat illetve mindségi cseréjét is fontolora lehet venni.

= Bar az iizleti vallalkozas jo tékeattételi helyzettel jellemezhetd, a finanszirozasi
struktiraja nem megfeleld, hiszen az idegen téke részaranya meghaladja az 50%-
ot. Probléma tovabba, hogy a befektetett eszkdzok egy részét, valamint a tartds
forgodeszkozok teljes Osszegét rovid lejaratt kotelezettségekkel finanszirozza meg.
A fentiek ismeretében célszerii volna az iizleti tervben megtervezett rovid lejarata
forgéeszkoz hitel helyett hosszu lejarati (kozéplejarata) hitel igénybevétele,
melynek segitségével lehetdvé valna az agressziv finanszirozasi stratégia
eliminalasa. (Erre vonatkozoan azonnali intézkedést lehet tenni.)

- A rovid tavra vonatkozo6 likviditasi helyzet kedvezétlen, ami elengedhetetlenné
teszi a folyd finanszirozéasi forrasok egy részének tartds forrasokkal torténd
felvaltasat.  Elkeriilhetetlennek  latszik a  tartés forgoeszkoz-allomany
nagysaganak becslése, a rovid lejaratd kotelezettségek csokkentése a likviditasi
helyzet javitdsa érdekében. A likviditds javulasa ugyanis fontos feltétele lehet a

jovoben a banki hitelek ¢és kdlesondk felvételének.

A 2.6. alfejezetben ismertetésre kerlilé gazdasagi mutatok altal nyert informaciok segitik a
vallalkoz6t abban, hogy az {izleti tervben ,.elére programozott” miikddését és annak
gazdasagi hatasat elemezze, és az lizleti tervben azonnali valtoztatast eszkozoljon, vagy
fokozatosan javitsa azokat a teriileteket, melyek hosszu tavon az iizletmenetet tartosan

javitjak és stabilizaljak.

86



3 Feladat az iizleti terv elkészitéséhez Kkereskedelmi
vallalkozas esetén

A tervezéshez szilikséges alapadatok a kovetkezok:

— A targyi eszkdzok allomanya (brutt6 érték):

Gépek, berendezések értéke 7.500 e Ft
Irodai és egyéb felszerelések 1.500 e Ft
Szallitoeszk6zok 3.000 e Ft

A targyi eszk6zok hasznos élettartama 4 év.

— Az éarukészlet nyito allomanya 48.750 e Ft, a fogydeszkozok értéke 1.500 e Ft

— A nyitd vevoallomany (kdtelezettség) 11.250 e Ft, a pénzeszk6zok nyito értéke 16.500
e Ft

— Az lizleti vallalkozas jegyzett tokéje 60.000 e Ft, melybdl 25% els6bbségi részvény
(osztalékelvardas az adozott eredmény 25%-a), 75% kozOnséges részvény
(osztalékelvaras 15% tokehozam)

— A széllitéallomany 18.075 e Ft, a rovid lejarata hiteldllomany 5.625 e Ft
(nyitéallomanyok), az idegen tOke haszndlati ara 20%, egyéb rovid lejarath
kotelezettség 6.300 e Ft

— A vallalkozas  atlagosan  elérheté  brutté  haszonkulcsa  35%  (bruttd
haszonrés/értékesités nettd arbevétele)

— Az arukészletre vonatkozo tervezett forgasi sebesség 4 (értékesitett aruk onkoltsége /
atlagos készletértek)

— A vallalkozas 20%-o0s adofizetési kotelezettséggel kalkulal

— A kvantitativ piackutatds azt mutatja, hogy a fogyasztok szdmara ez évben 300 millid
Ft-os aru értékesitésére van lehetdség

— Az értékesités kozvetett (muikddési) koltségei tobb év atlagdban az értékesités nettd
arbevételének 23%-at teszi ki

— A mukddési koltségek a nettd arbevétel %-ban a kovetkezok: alkalmazotti bérek és
kozteher 8%, reklamkoltség 1%, szallitasi koltségek 2%, felszerelések 1%, egyéb
raforditasok 6%

— A vallalkozas egy 60 millid Ft-os lizlethelyiséget bérel, a bérleti dij a nettd arbevétel

4%-a
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A cégre jellemz0 vevo-futamidé 15 nap, az atlagos fizetési ido (szallitasi futamidé) 30
nap
A kovetkezd gazdasagi évre — a piaci felmérések szerint — fellendiilés varhato, ezért az

arubeszerzést 5%-kal megemelik a zarokészlet ndvelése céljabol

A fogyoeszk6zok zard dlloménya megegyezik a nyitoval

A pénzeszkozok zaro alloménya a nyitot 15%-kal fogja meghaladni

A rovid lejarata forgdeszkozhitelt ez évben teljes egészében vissza kell fizetni

Az egyéb rovid lejarata kotelezettség (csak adotartozasokat foglal magéban) zard-
allomanya 10%-kal fogja meghaladni a nyitoalloméanyt

Az arubeszerzésre forditott kozvetlen koltséget teljes egészében proporcionalis
(valtoz6) koltségnek tekintjiik, mivel nagysidga az értékesités volumenével egyenes
aranyban n6

A miikodési koltségeket fix koltségnek (allando) lehet tekinteni, mert a jelenlegi
kapacitas fels6 hataraig nem valtozik a termelési volumennel

A piackutatds eredményei alapjan az valdsziniisithetd, hogy a vallalkozas értékesitési
volumene a 2., 3., 4. és 5. évben az elsé évhez viszonyitva minden évben 10-10%-kal
nd

A vizsgalt idészakban a hosszl lejaratu allampapir-piaci referenciahozam 7% (1), a
piaci eszkozaranyos jovedelmezdség (rgsir) 25%, a kockazati tényezdt (B) 1,25-0s
értékkel jellemezhetjiik

Az éves arbevétel havonkénti megoszldsa — az el6z6 évek ismeretében — a kdvetkezo:
L: 3%, IL.: 5%, IIL.: 10%, IV.: 7,5%, V.: 8%, VIL.: 10%, VIL: 10%, VIIL: 11%, IX.:
10%, X.: 9%, XI.: 9%, XII.: 7,5%.

A szallito az altala szallitott aru értékének 70%-ara 30 napos fizetési kedvezményt ad,
a forgasi sebesség 4

Az el6z6 évben felvett rovid lejarata hitelt az év végén 3 honapra veszik fel, az
adossagszolgalatot egy Osszegben ez év III. honapjdban kell rendezni

Az elOzetes becslések alapjan a forgdeszkozok 60%-a tekinthetd tartdosan lekotottnek.

88



Eredményterv (jovedelemterv)

Me.: e Ft

Megnevezés Szamitas Erték
Ertékesités nett6 arbevétele - 300.000
Beszerzések 4x48.750=195.000%1,05=204.750 -
Ertékesithetd aruk 48.750+(195.000%1,2)=282.750 -
Ertékesités kozvetlen koltségei - 195.000
Alkalmazotti bér + kozteher 300.000%0,08=24.000 24.000
Szallitasi koltség 300.000%0,02=6.000 6.000
Reklamkoltség 300.000%0,01=3.000 3.000
Fogyodeszkozok 300.000%0,01=3.000 3.000
Ertékcsokkenés (7.500+1500+3.000)%0,25=3.000 3.000
Bérleti dij 300.000x0,04 =12.000 12.000
Egyéb raforditasok 300.000%0,06 = 18.000 18.000
Mukodési koltségek dsszesen - 69.000
Koltségek 6sszesen 195.000+69.000 = 264.000 264.000
Uzemi tevékenység eredménye | 300.000 — 264.000 = 36.000 36.000
Pénziigyi raforditasok 5.625 x0,2=1.125 1.125
Szokasos véllalkozo6i eredmény | 36.000 — 1.125 = 34.875 34.875
Adozés eldtti eredmény - 34.875
Fizetend6 ado 34.875 x 0,20 = 6.975 6.975
Adozés utani eredmény 34.875—-6.975=27.900 27.900
Osztalékfizetésre
- elsébbségi részvény 27.900 % 0,25 =6.975 6.975
- kozonséges részvény (60.000 % 0,75) x0,15 = 6.750 6.750
Meérleg szerinti eredmény 27.900 — (6.975 + 6.750) = 14.175 14.175
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Mérlegterv (nyito — zaromérleg)

Me.: e Ft
Eszkozok Nyito Zaro Forrasok Nyito Zaro

Befektetett eszkozok | 12.000 9.000 | Sajat téke 60.000 | 74.175
Immaterialis jav. - - Jegyzett toke 60.000 | 60.000
Targyi eszkozok 12.000 9.000 | Eredménytartalék - -
Befektetett pii. eszk. - - Meérleg szerinti eredm. - 14.175
Forgoeszkzok 78.000 | 93.770 | Céltartalek - -
Készletek (aru) 48.750 | 58.500

Hosszu lejaratu kot. - -
Fogyo6eszkozok 1.500 1.500
Vevok (kovet.) 11.250 | 14.795 | Rovid lejarata kot. 30.000 | 28.595
) Szallitok 18.075 | 20.195
Ertékpapirok - -

Ro6vid lej. hitel 5.625 0

Egyéb rovid L. kot. 6.300 6.930
Pénzeszkdzok 16.500 | 18.975 |

Uj rovid lej. Hitel - 1.470
Eszk6zok 0sszesen 90.000 | 102.770 | Forrasok 0sszesen 90.000 | 102.770

> Targyi eszkozallomany valtozasa (bruttd érték — ECS):
12.000 — 3.000 = 9.000

- Készlet allomany valtozasa (zarokészlet): nyitdo + anyagbeszerzés — anyagfelhasznalas =
Zard
48.750 +204.750 — 195.000 = 58.500

- Vevéallomany valtozas:

ixE 1 (vevéfutamidd) = 15 nap

n (év napjai) = 365 nap
E (értékesités brutt aron) = 300.000 x 1,2 = 360.000
afa =20%
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 15%360.000
Kar6 = 365 =14.795

- Pénzeszkozallomany: (nyitd x 1,15)

16.500 x 1,15 =18.975

- Szallitéallomany valtozasa:

ixB 1 (szall. futamidd) = 30 nap

n (év napjai) = 365 nap

E (anyagbeszerzés bruttd aron) = 204.750 x 1,2 =
245.700

afa=20%

30x245700
Kar6 = 365 =20.195

- Egyéb kotelezettség:
6.300 x 1,10 =6.930 ¢ Ft

- Adofizetés: (afa — egyéb rovid lejaratu kotelezettség)
nyitd + fizetendd afa (értékesités) — eldzetesen felszamitott afa (anyagbeszerzés) + fizetendd

ado — zaro

6.300 + 60.000 —40.950 + 6.975 — 6.930 = 25.395

91



Likviditasi terv

] Me.:eFt
Megnevezés Szamitas Erték
nyitd vevok + kiszamladzando értékesités —
Befolyo brutté arbevétel zard vevok 356.455
11.250 +360.000 — 14.795
Pénziigyi miiveletek
bevétele ) )
Rendkiviili bevételek - -
Bevétel dsszesen - 356.455
nyitd szallitok + anyagbeszerzés (brutt6 ar) —
Beszerzési kiadas zar6 szallitok 243.580
18.075 +245.700 — 20.195
Bér- és jarulék fizetés eredménytervbol 24.000
fizetend6 afa (ért.): 360.000 — 300.000 = 60.000
Adébefizetés eldzet.felsz.4fa (anyag): 245.700 — 204.750 = 40.950 75395
6.300 + 60.000 —40.950 + 6.975 — 6.930 =
Pénziigyi .miiveletek
forditésai kamatkoltség 1.125
Rendkiviili raforditas - -
Egy¢éb folyo kiadas eredménytervbol 42.000
Foly6 miikodés Gsszes
Kiaddsa - 336.100
Osztalékfizetés 6.975 + 6.750 = 13.725 13.725
Befektetett eszkoz bovités - -
Hiteltorlesztés 5.625 5.625
Pénzallomany-valtozas Z4r0 — 0yt 2.475
18.975 - 16.500
Kiadas 6sszesen - 357.925
Egyenleg -1.470
Hitelsziikséglet 1470
- beruhazasi hitel -
- rovid lej.forgde.hitel 1.470
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A szamviteli és a pénziigyi adézott eredmény egyeztetése

Megnevezés Szamitas Erték
Eredményt érintd bevételek likviditasi tervbol 356.455
Foly6 miik. 6sszes kiadasa likviditési tervbol -336.100
Ertékcsokkenési leiras eredménytervbol -3.000
Beruh. afa miatti korrekcid - -
Pénziigyi adézott eredmény - 17.355
Szamviteli adozott eredmény eredménytervbol -27.900
Eltérés - -10.545

Pénziigyi eléony | Pénziigyi hatrany ,

Megnevezés Erték

) (-)
14.795 - 11.250 =
Vevéall. valtozas - -3.545
3.545
Munkabérvaltozas - - -
Bérjarulék valtozas - - -
6.930 — 6.300 =
Adovaltozas - +630
630
Beszerzési kiadas valtozas 20.195-18.075 =
- +2.120
(szallitoallomany-valtozas) 2.120
58.500 — 48.750 =
Készletvaltozas - -9.750
9.750
Egyéb eredm. korrekcid - - -
Osszesen - - -10.545
Eltérés +2.750 -13.295 -10.545
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Cash flow terv

i Me.: e Ft
Megnevezés Szamitas Erték
I. Miikddési cash flow - 6.630
Adozas eldtti eredmény (+) eredményterv 34.875
Elszamolt amortizacio ( +) eredményterv 3.000
Brutto6 cash flow - (37.875)
Szallitoi kotelezettség valtozasa (+) 20.195-18.075 =+2.120 +2.120
Egyéb rovid lej. kotelezettség
véltozdsa (+) 6.930 — 6.300 = +630 +630
Vevokovetelés valtozasa ( +) 14.795 - 11.250 = 3.545 -3.545
Forgoeszkozok (vevo és
pénzeszkozok nélkiil) (+) 60.000 — 50.250 = 9.750 -9.750
valtozasa
Fizetendd ado (-) eredményterv -6.975
Fizetett osztalék, részesedés (-) eredményterv, likviditasi terv -13.725
II. Befektetési cash flow - - 0
II1. Finanszirozasi cash flow -4.155
Hitel, kolcson felvétel (+ ) mérlegterv, likviditasi terv 1.470
Hitel, k6lcson torlesztése ( - ) likviditasi terv -5.625
IV. Pénzeszk6zok valtozasa likviditasi terv, merlegtery
ellendrzés: 18.975 — 16.500 = +2.475

(I + IL + 111

+2.475
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A mérleg, az eredmény-kimutatas és a cash-flow osszefiiggései

Aktivak Passzivak Eredménykimutatas Cash flow
. Egy
Gazdasagi események Targyi Készlet Fogyo Vevok Pénz- oy Ered- 15 s . b Rafor- , 1y Miiko- | Befek- Finan-
J Y & . £y .. N Sajat toke . Szallité | Hitel rov. ‘o Bevétel | Koltség - . c
eszkdzok (aru) eszk. (kov.) eszk6z mény Kot ditas dési tetési szirozasi
Nyit egyenleg 12.000 48.750 1.500 11.250 16.500 60.000 0 18.075 5.625 6.300 - - - - - -
Térgyi eszkozok ECS-je (3.000) -3.000 3.000 +3.000
Anyagvésarlas szallitotol (245.700) 204.750 245.700 -40.950 +245.700
Anyagfelhasznalas (48.750+146.250) -195.000 195.000 +195.000
Bér és jarulékkaltség (24.000) 24.000 24.000 +24.000
Bérkifizetés (24.000) -24.000 -24.000 -24.000
Bérleti dij koliség (12.000) 12.000 12.000 +12.000
Bérleti dij atutalas (12.000) -12.000 -12.000 -12.000
Fogybeszkoz szallitét] (3.000) 3.000 3.000 +3.000
Fogyodeszkozfelhasznalas (3.000) -3.000 3.000 +3.000
Szallitasi kolts.+reklamkoltség kifizetés
(6.000+3.000) -9.000 9.000 -9.000
Egyéb raforditasok kiegyenlitése
(18.000) -18.000 18.000 -18.000
Arueladas vevének (300.000) 360.000 60.000 300.000 +360.000
Vevoktol befolyt kovetelés
(11.250+360.000-14795) -356.455 356.455 +356.455
Szallitoi tartozas kiegyenlités
(18.075+245.700-20.195+3.000) -246.580 -246.580 -246.580
Adotartozas atutalds (25.395) -25.395 -25.395 -25.395
Adotartozas (6.975) 6.975 6.975 +6.975
Rovid lej. hitelek visszafizetése (5.625) -5.625 -5.625 - -5.625
Kamatfizetés (1.125) -1.125 1.125 -1.125
Osztalékfizetés (6.975+6.750=13.725) -13.725 -13.725 -13.725
Hitelfelvétel (1.470) 1.470 1.470 - +1.470
Koltségszamlak zarasa 246.000 246.000 -
Zarb egyenleg 9.000 58.500 1.500 14.795 18.975 60.000 14.175 20.195 1.470 6.930 272.100 300.000 6630 0 -4.155
Alloméanyvaltozasok -3.000 +9.750 0 +3.545 +2.475 0 f Y +2475
+14.175 +2.120 -4.155 +630 27.900
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A vallalkozas kritikus termelési volumeneinek meghatarozasa

Alapadatok 0sszegylijtése az iizleti terv pénziigyi terviejezetébdl:

= Villalkozas arbevétele: 300.000 e Ft
= Viltozo6 koltségek 0sszege: 195.000 e Ft
= Allando koltségek osszege: 69.000 e Ft
= Eves értékcsokkenési leiras: 3.000 e Ft
» Kalkulativ kamatlab (%): 1="T7+(25-7)x1,25 =7+22,5=29,5%
= Lekotott toke Osszege: (90.000+102.770)/2=96.385 eFt
- A foly6 koltségek megtériilése:
69.000-3.000 66.000
Hor= 77300.000-195.000 = ~ 035 ~188.571ckt
300.000
- A szamviteli koltségek megtériiléséhez sziikséges arbevétel (a nyereséges termelés
hatarpontja):
69.000 69.000
Ho= 7300.000-195.000 = ~ 035 ~197.143 ¢kt
300.000
- A gazdasagi koltségek megtériiléséhez sziikséges arbevétel (a gazdasdgossag
hatarpontja):
69.000+96.385x0,295 97.434
Hoe = 77300.000-195.000 = 035 278383 ¢kt
300.000
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A vallalkozas harom metszéspontos fedezeti abraja

A véllalkozas iizletmenetében a szamviteli koltségek megtériilése biztosithatd, s6t még a kvazi
koltségekkel novelt 6sszes koltség (gazdasagi koltségek) is nagy valdszinliséggel megtériilhet. A
cég nemcsak nyereséges, hanem gazdasagos is, hiszen az arbevétel a lekotott toke utan felszamitott
nyereségigényt is képes megtériteni. A folyd koltségek fedezéséhez az éves arbevétel 63%-a
(189/300) sziikséges. Mivel az amortizacids koltség a nyereségkdvetelménynek mindossze 10%-a
(3/30,3), a folyd koltségek megtériilését biztositdo arbevétel igen kozel helyezkedik el a
nyereségesség forduldopontjahoz. A vallalkozas jelentés nagysagu un. ,biztonsagi tavolsaggal”
rendelkezik. A biztonsagi tavolsag (300-197) 103 millié Ft, ami az éves nettd arbevétel 34%-a.
Gazdalkodasi szempontbdl ez a tény kifejezetten jonak mondhato, mert még jelentdsebb negativ

piaci valtozasok esetén is nyereséges gazdalkodast garantalhat.

97



Az AKFN struktira alakuldsa a vallalkozas 5 évére

A vizsgalat soran feltételezziik, hogy a kozvetlen, proporcionalis kdltségek ugyanolyan aranyban

nének, mint az arbevétel, ugyanakkor a fix koltségeket az 5 év alatt véltozatlannak tekintjiik,

ugyanis kapacitasnovelés a vallalkozasnal nem torténik.

Az AKFN struktira alakulasa

Me.: e Ft
Megnevezés 1. év 2.év 3.év 4. év 5. év
Ertékesités netto 300.000 300.000x1,1 | 300.000x1,2 | 300.000x1,3 | 300.000x1.,4
arbevétele (A) | 330.000 360.000 390.000 420.000
Kozvetlen koltség 195.000 195.000x1,1 | 195.000x1,2 | 195.000x1,3 | 195.000x1.,4
(TK,) ' 214.500 234.000 253.500 273.000
Fedezet (F) 105.000 115.500 126.000 136.500 147.000
Allando koltség (TK) 69.000 69.000 69.000 69.000 69.000
Nyereség (N) (lizemi
tevékenység 36.000 46.500 57.000 67.500 78.000
eredménye)
Fedezet csokkenésének TK4 69.000 —0.657
aranya az eredeti F 105.000 ’
fedezethez viszonyitva
Fedezeti pontho 69.000
Z Z A — —_— . A _— —
tartozo drbevétel Ano=300.000%0,657=197.100; A= =360 900-195.000 177143
300.000
Ellen6rzés:
Fedezeti ponthoz A= 197.100
tartozo proporcionalis TK,1,=195.000x0,657=128.115 TK,5,=128.115
koltség TK,= 69.000
N=-15~0
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Arbevétel

koltség 4 A
(eFt) T TK osszes
420
400 —— 390 /1
360 1
| |
— 330 [ 1
11 |
300 | 11
300 —1— b I
1 1 1
1 11 1
-1 | 11 |
R T B T
U T B
200 1 PR T T B
o-—-——-——-——-—-—-=-- U D B
I P T B T
-1 I PR T B T
I P B B R
I P N B T
100 - I L B
1 1 | 11 1 TK ;4
} 1 L L1 1
—_ I P T B T |
H=197 1 R
I I - Y [N NN B A B >
| | | | | | | | | |
100 200 300 400 500 Arbevétel (e Ft)
1. 2. 3.4 5.év

A viallalkozas AKFN struktira modellje

Az 6t évre sz0l6 AKFN strukturat vizsgélva az lathatd, hogy a kapacitaskihasznalas novelésével
egylitt jard volumenndvekedés nem ,,mozditja” el sem a fedezeti pontot sem a gazdasagossag
hatarpontjat. Ebbdl az kovetkezik, hogy a cég biztonsagi tavolsaga fokozatosan novekszik, egyre
nagyobb jovedelemtermeld-képességet biztositva a vallalkozasnak. Az abrabodl az is kitlinik, hogy
az Osszkoltség gorbe és az arbevételi gorbe kozotti szog kovetkeztében a nyereség nagyobb
aranyban nd, mint a koltségek, jelezve azt, hogy a nyereség nem linedrisan novekszik.

A fentiek ismeretében nagy biztonsaggal allithatd, hogy a gazdalkodasi szempontu koltségek
megtériilése az lizletmenet soran biztosithatd, igy a cég szamara megfeleld nagysagi innovacios

pénzeszkoz is realizdlhatd, ami lehetdve teszi a fejlesztést, a vallalkozas ndvekedését.
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Uzleti elemzés gazdasagi mutaték segitségével

Mutaté megnevezése

Szamitott érték

I. tékemegtériilés 34.875 34875 _ o

- sajattOke ardnyos nyereség (60.000+74.175)/2 ©100= 67.087,5 *100=52,0%
. , , 34.875+1.125 ~36.000 2 40

- 0ssztoke aranyos EBIT rata (90.000+102.770)/2 x100= 96385 x100=37,4%>29,5
. , . 36.000+3.000 ~39.000 4 =0 N

- 0ssztoke aranyos EBITDA rata 96335 x100= 06385 x100=40,5%>32,6

H., Nyer’esegh’anyad ’ ’ 300.000-195.000 100= 35%

- arbevétel aranyos bruttd nyereség 300.000

- koltségszint (264.000 / 300.000)x100 = 88%>80-85
, . , . . 36.000 1m0

- arbevétel aranyos netto nyeres€g 300,000 x100=12%

II1. Eszkozstruktara (12.000+9.000)/2

x100=(10.500/96.385)x100=10,9%

- 4lloeszkoz aranya mutat6 (90.000+102.770)/2
_l’_
- forgdeszkdz ardnya mutatd (78'00906 22'5770)/2 x100=(85.885/96.385)x100=89,1%

_|_

- készletarany mutato (48'753 5 g g 5'500)/2 %x100=(53.625/85.885)x100=62,4%
_|_

- vevdallomény aranya d 1'255?5 2133'5795)/2 x100=(13.023/85.885)x100=15,2%

IV. Finanszirozas
- elad6sodottsagi mutatd

(30.000+28.595)/2  x100=
(60.000+74.175)/2 (29.298/67.088)x100=0,44<1

- elad6sodottsag aranya % =2,29>1
it on , 67.088 _ B
- sajat téke arany (90.000+102.770)/2 =(67.088/)6.385)=0,70
67.088+0

- befektetett eszkoz fedezettsége

(12.000+9.000)72  =(67.088/10.500)=6,39>1

e s 13.023 _ _
- vevO-szallitd arany (18.075120.195)12 =(13.023/19.135)=0,68<1
loge 52,0
- tokeattétel 37.4 =1,39>1
- nettd forgotdke 85.885 — (30.000+28.595)/2 =85.885-29.298=56.587
V. Forgalom 300.000 3151
- teljes eszkoz forgasi mutato 96.385 ’
. .- . 195.000 ~195.00
- készletforgasi mutato (48.750158.500)2 53.625 3,6

- vevO futamido

300.000/(11.250+14.795)/2 = 300.000/13.023 = 23
365/23 =15,9 ~16 nap

- szallitasi futamido

195.000/(18.075+20.195)/2=195.000/19.135 = 10,2
365/10,2 = 35,8 ~ 36 nap

V1. Likviditas
- likviditasi rata

85.885
20208 2720
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g, . 85.885-53.625-1.500  30.760
- likviditasi gyorsrata 29708 = 750208 =1,05
o 30.760-13.023 17737
- pénzhinyad 29.298 ~ 29208 %0
VIIL Fizetdképesség 36.000 _32>1
- kamat kitermelési mutat6 1.125
- hosszl tavu fizetdképesség 29.298 «12= _29.298 x12=9,3 hénap
(kiiszobérték 34.875+3.000 37.875 <18-24 honap
- hosszu tavu dinamikus 37.875
fizetbképesség rata 29208 139703
VIII. Megujitas 37.875 o
- tokefedezeti hanyad 0
L , L . 9.000-12.000  -3.000
- targyi eszkdz megujitasi mutatdja 9000 = 779000 %)
- amortizacio-targyi eszkoz arany % %]
*kalkulativ kamatlab+ECS rata:29,5+3,1=32,6% (ECS rata=(3.000/96.385)x100=3,1%)
A finanszirozasi stratégia vizsgalata
Megnevezés Szamitas
(60.000+74.175)/2 _ _67.088+0 ~1.08
Befektetett eszk6zok (12.000+9.000)/2+((78.000+93.770)/2)%0,6 62.031 ’
finanszirozasa
tartos forrasok > tartos eszkdzok
(30.000+28.595)/2  _ 29.298 _ 29.298 ~0.85
Forgoeszk6zok 85.000-85885%0,6 85.885-51.531 34.354 ’
finanszirozéasa
folyo forrasok < folyo eszkozok
Forgoeszk6zok — folyo
((78.000+93.770)/2)-(30.000+28.595)/2=85.885-29.298=+56.587
forrasok
Finanszirozasi stratégia konzervativ
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Az iizleti vallalkozas gazdalkodasi helyzete (elemz6 matrix)

Vizsgalt teriilet Elony Hatrany Lehetoség Korlat
EBIT ratdit meghalado termékvolumen  és  a | piaci korlatok
sajat tokearanyos kapacitaskihasznaltsag
I. Tokemegtériilés nyereség, kalkulativ novelése
kamatlab feletti OssztOke
megtériilés
IL Nyereséghdnyad I nyereséghanyad | kiss€¢ magas koltségszint a muk9d651 koltségek
mutatok csokkentése
kiss¢ alacsonynak tiind | a keletkez0 jovedelembdl | piaci korlatok, fogyasztoi
1L Eszkézstruktira allf)eszlfoz-allorr}aPy c’elsze’ru az alloeszk'og- igények csokkenése
(bérelt tizlethelyiség!) allomany ¢és  kapacitas
fejlesztése
kis mértéki | az idegen toke | kozép- ¢€s hosszulejarata | a  hitelkamatok  magas
. ;o eladosodottsag, magas | jovedelemtermel6- hitel (kolcson) felvétele volta
IV. Finanszirozas - N . . r . o . f AT
sajat  tOke arany, o | képességének kis mértéki
tokeattétel kihasznaltsaga
jo teljes eszkoz forgasi | kissé alacsony | az eladott aruk | szlik felvevo piac,
mutatd készletforgasi sebesség sokféleségének novelése a | fogyasztoi szokésok
V. Forgalom ‘s . (s :
forgasi sebesség gyorsitasa | rugalmatlansaga
céljabol
magas likviditadsi rata, | a pénzallomany novelése a | alacsony gyorsrata miatt
VI. Likviditas tallikvid helyzet,  kissé | forgdeszk6zokon beliil banki hitelek felvétele

alacsony gyorsrata

nehezebbé valhat

VILI. Fizetoképesség

jo hosszu tava
fizetoképességi helyzet

banki hitelek felvételének
lehetdsége viszonylag
magas kamatteher mellett

célszertitlen fejlesztés
piaci korlatok miatt

VIII. Megujitas

az lzlethelyiség bérlése

miatt nem jelentkezett
targyi eszkoz fejlesztési
1gény

a jelenlegi  kapacitas
elegendd, de néhany év
mulva sziikségessé valik a
fejlesztés

a fejlesztés a fogyasztoi
igények boviilése mellett
lehetséges (marketing)
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Nyereseghanyad

3

Tékemegtériilé """'-.._Eszkt}zstruktﬂra

MegUjitds ¢ 4 Finanszirozds

FizetGkepesseg®™ — ___..--""Forgalom

Likviditas

A vallalkozas gazdasagi profilrajza

A szamitott réforditas-hatékonysagi mutatok, az elemzé matrix és a gazdasagi profilrajz
segitségével kapott informacidk alapjan a kovetkezd intézkedések megtételére keriilhet sor a

vallalkozés lizletmenetének javitasa céljabol.

- Bér a cég jo nyereséghianyad mutatokkal jellemezhetd, az 6sszes koltségen beliil a
kozvetett (miikddési) koltségek részaranya 26%-ot (69.000/264.000) tesz ki, melyet
mindenképpen célszerli csokkenteni. Megtakaritdsi lehetdségek latszanak az
alkalmazotti bér és az egyéb raforditdsok teriiletén, de a bérleti dij is jelentds
elstillyedt koltség. Célszerli lenne a fenti ,tételeket” ismételten szamba venni és a
racionalizal6 intézkedéseket megtenni.

- Kereskedelmi cégrél 1évén sz6 agazati specialitdsnak tekinthetd a relative Kis
értéki alléeszkoz-allomany mellett a nagy értéki forgdeszkoz-allomany. A ,,torz”
eszkozstruktirat magyarazza az a tény is, hogy a véllalkozas nem sajat épiilettel
rendelkezik, hanem 60 millid6 Ft-os {iizlethelyiséget bérel. Jelen gazdalkodasi
helyzetben jo dontésnek tekinthetd, hogy a vallalkozas bérlet keretében hasznalja az
épiiletet, hiszen ilyen nagysagu beruhazas-névekményt nem birna el. Egyfeldl azért
nem, mert nincs elegendd sajat tOke a beruhdzas megfinanszirozasara, masfeldl a

hosszli lejarata hitel miikddési koltségként nem szédmolhato el, csak adozott
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nyereségb0l vagy potlolagos t6kébdl lehet visszafizetni. Ha a vallalkozas
ingatlanaiba fektetné forrasai jelentds részét valdszinlileg be kellene zarnia az
lizletet.

A cég készleteinek forgasi sebessége alacsonynak tekinthetd (évente 3,6-szeres),
mikozben az Osszes eszkOz forgasi mutatdja megfeleld. Célszerli lenne az
értékesitendd aruk sokféleségét megndvelni, piackutatassal azon joszagok korét
felmérni, melyeket a fogyasztok gyakrabban véasarolnak, ezéltal lehet6vé valna a
készletforgasi sebesség gyorsitdsa. Szamitasba johet a reklamtevékenység javitasa
is.

Bar a likviditasi helyzet kivannivalot hagy maga utan, a tal magas likviditasi rata
(2,9) bizonyos mértékig a cég kereskedelmi profiljabol kovetkezik. A kereskedelmi
vallalkozasoknak ugyanis jelentds nagysagu tartos forgdeszkozt kell fenntartania, a
zokkendmentes iizletmenet céljabol. Jelen cégnél a forgoeszkdzokbol tobb mint 57
millié Ft-ot tartésan kotnek le, ami az 0sszes forgdeszkoz 66 %-a (57/85,88). A
likviditasi gyorsrata a kivanatos értékt6l elmarad. A likviditasi helyzet (rovid
tav) javitasa érdekében egyrészt a tartds forgdeszkozoket hosszi- (kozép) lejarat
hitelekkel lehetne megfinanszirozni a rovid lejaratiakkal szemben. Masrészt a
likvid forgdeszkozok novelése céljabol a fogydeszkozok és az arukészletek egy
részét pénzeszkozokben vagy rovid lekotéshi értékpapirokban kellene tartani.

Az el6z6 idoszak beruhazasainak koszonhetden a jelen évben nmem jelentkezett
fejlesztési igény, hiszen a rendelkezésre allo kapacités elegendd tartalékot jelent a
cég szamara. Figyelembe kell azonban venni, hogy néhany év mulva a fejlesztés, az
innovacio sziikségessé valik — a piac kvantitativ felmérése ezt mutatja — amit nagy
valoszinliség szerint nem lehet majd csak sajat forrasbol megfinanszirozni, hanem
beruhazasi hitelekre is sziikség lesz. A késdbbi beruhdzasok egyrészt lehetdve
teszik, hogy a cég sajat ilizlethelyiséggel rendelkezzen — ami hosszu tdvon kivanatos
—, masrészt a sajat alldeszkozok utan leképezhetd leirdsi bevétel pozitiv hatassal

lesz a miikdésbol szarmazo tékeforras nagysagara is.
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Pénzaramlasi eldiranyzat

Az lizleti tervezés soran elengedhetetlen a készpénzforgalom alakulasanak figyelemmel
kisérése, a cég ,,blidzsé”- jének megtervezése. Itt kell figyelembe venni azt a tényt, hogy az
arbevétel nem folyik be azonnal és maradéktalanul a vallalkozashoz, igy pénziigyileg fel kell

késziilni a szamlakovetelések fedezésére.
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Pénzaramlasi eléiranyzat

(tervezett év)

Me.: e Ft
Honapok )
Megnevezés Osszesen
L II. 1. Iv. V. VI VIIL. VIIIL. IX. X. XI. XII.
Pénzeszk6z6k 16.500
(szabad)
Bevételek 9.000 15.000 30.000 22.500 24.000 30.000 30.000 33.000 30.000 27.000 27.000 22.500 300.000
Kiadasok
- kozvetlen* (4ru) 14.625 34.125 14.625 34.125 14.625 34.125 14.625 34.125 195.000
- mitkdési koltség 5.750 5.750 5.750 5.750 5.750 5.750 5.750 5.750 5.750 5.750 5.750 5.750 69.000
- kamatfizetés 1125 L1125
- hiteltorlesztés 5.625 5.625
(r6vid lejarata)
- ad6fizetés 581,25 581,25 581,25 581,25 581,25 581,25 581,25 581,25 581,25 581,25 581,25 581,25 6.975
'.I.‘ervezett kiadasok | 20.956,25 6.331,25 47.206,25 20.956,25 6.331,25 40.456,25 20.956,25 6.331,25 40.456,25 20.956,25 6.331,25 40.456,25 277.725
Osszesen
Egye)nleg (cash -11.956,25 | 8.668,75 | -17.206,25 1.543,75 17.668,75 | -10.456,25 9.043,75 26.668,75 | -10.456,25 6.043,75 20.668,75 | -17.956,25 (22.275)
ow
Egyenleg év
elejétsl** 4.543,75 13.212,5 -3.993,75 -2.450 15.218,75 4.762,5 13.806,25 40.475 30.018,75 36.062,5 56.731,25 38.775 (38.775)
(halmozva)
Finanszirozasi _ _ 3.993,75 2.450 - _ - - - - - - -
sziikséglet

*195.000:4=48.750 — 48.750%0,3 = 14.625; 48.750%0,7 = 34.125

*#16.500 — 11.956,25 = 4.543,75
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r r ‘ ‘ r r r 3 e r
Pénzaram —— Pénzaramlasi eloiranyzat
(M Ft)

60 —— 56,7

50 =——

40 ——

30 ——

20 =

13,2

4,5

Az ,egyenleg” szamsorabdl lathat6d, hogy a tervévben az 1., 3., 6., 9. és 12. honapokban
negativ értékeket kapunk. Mivel a cég az elsé honapban 16,5 millié Ft (lasd nyitomérleg)
szabad pénzeszkozzel rendelkezik, ennek figyelembe vételével ,,egyenleg év elejétdl” sor is
kiszamithatd. Az induld pénzallomany ismeretében szamolt egyenleg mar csak a 3. és 4.
honapban mutat negativ értéket, amelyek a finanszirozési sziikségletet adjadk meg. A
pénzaramlasi eldirdnyzat segitségével is nyilvanvalova vaélik, hogy a cég =zavartalan

iizletmenetének biztositasahoz rovid lejarath hitelfelvételre a tervezett évben is sziikség van.
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Moédositott pénzaramlasi eléiranyzat

(rovid lejarati hitelek figyelembevételével)

Me.: e Ft

Megnevezés

Honapok

Osszesen

I

1I.

I11.

Iv.

VL

VIIL.

VIIIL.

IX.

X.

XI.

XII.

Pénzeszk6zok
(szabad)

16.500

4.543,75

13.212,5

0

1.543,75

15.018,75

4.562,5

13.606,25

40.275

29.818,75

35.862,5

56.531,25 -

Bevételek

9.000

15.000

30.000

22.500

24.000

30.000

30.000

33.000

30.000

27.000

27.000

22.500 300.000

Tervezett kiadasok
Osszesen

20.956,25

6.331,25

47.206,25

20.956,25

6.331,25

40.456,25

20.956,25

6.331,25

40.456,25

20.956,25

6.331,25

40.456,25 277.725

Kamatfizetés
(ezévi)

200

- 200

Hiteltorlesztés
(ezévi)

3.993,75

- 3.993,75

Kiadasok
minddsszesen

20.956,25

6.331,25

47.206,25

20.956,25

10.525

40.456,25

20.956,25

6.331,25

40.456,25

20.956,25

6.331,25

40.456,25 281.918,75

Moddositott
egyenleg

-11.956,25

8.668,75

-17.206,25

1.543,75

13.475

-10.456,25

9.043,75

26.668,75

-10.456,25

6.043,75

20.668,75

-17.956,25 | (18.081,25)

Rovid lejaratu hitel
felvétel

3.993,75

- 3.993,75

Tervezett futamidé
(ho)

3

Halmozott
pénziigyi egyenleg

4.543,75

13.212,5

0

1.543,75

15.018,75

4.562.,5

13.606,25

40.275

29.818,75

35.862,5

56.531,25

38.575 -
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Pénzaram == Médositott pénzaramlasi eléiranyzat
(M Ft)
60 =—1— 56,5

50 =—1—

38,6
40 —+
30 =—1—

20 =1

10 —

| »
|
L L. oL IV V. VL VIL VIL @ IX X. XL  XIL

Hoénapok

A téablazatbol és az abrarol is jol megfigyelhetd, hogy bar az elsé honapban a modositott
egyenleg negativ, ennek ellenére rovid lejarata hitel felvétele nem indokolt, hiszen a cég
elegendd nagysagu induld pénzeszkozzel rendelkezik. Problémat eldreldthatdoan a maérciusi
hoénap jelenti, amikor kozel 4 millié Ft 6sszegii rovid lejarata hitel felvételére van sziikség
harom honapos futamidével.

Az V. honaptol kezdve az iizletmenet felfutdsa miatt mar nincs szilikség tovabbi rovid lejarata
hitelekre, hiszen a cég mar igen jelentds szabad pénzeszkdzokre szamithat.

A modositott pénzaramlasi eldiranyzat azt is bizonyitja, hogy a véllalkozds szdmara igen
fontos a rovid lejaratd hitel felvétele, ugyanakkor annak idébeli visszafizetésére a cég a

sziikséges pénzeszkozokkel rendelkezni fog.
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Pénzaramlasi el6éiranyzat az elkovetkezo 5 évre

Me.: e Ft

Megnevezés

Evek

1.

2.

3.

4.

S.

Szabad
pénzeszkozok

16.500

38.775

48.075

54.150

60.450

Bevételek

300.000

330.000

360.000

390.000

420.000

Kiadasok

- kozvetlen koltség
(aruvasarlasra)
- mukodési
koltségek

- rovid lejarata
hitelek kamata
(pénziigyi
raforditas)

- rovid lejarata
hitel
(téketorlesztés)

- adofizetési
kotelezettség
- osztalék fizetés

- fejlesztés (mérleg
szerinti eredmény)

195.000

69.000

1.125

5.625

6.975

214.500

69.000

(330-283,5)%0,2
9.300

13.725%
14.175%

234.000

69.000

(360-303)%0,2
11.400

16.050"
23.475

253.500

69.000

(390-
322,5)x0,2
13.500

18.150?
29.550

273.000

69.000

(420-342)x0,2
15.600

20.250°
35.850

Kiadasok 0sszesen

277.725

320.700

353.925

383.700

413.700

Egyenleg

22.275

9.300

6.075

6.300

6.300

Egyenleg els6 év
kezdetétdl
(halmozva)

38.775

48.075

54.150

60.450

66.750

Finanszirozasi
sziikséglet

Ad. eredm.: 37.200%0,25 = 9.300
Tékehozam: (60.000%0,75)x0,15 = 6.750

16.050

45.600%0,25 = 11.400
(60.000x0,75)x0,15 = 6.750
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54.000x0,25 =13.500
(60.000%0,75)x0,15 = 6.750
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Pénzéram Pénzaramlasi eléiranyzat az
(MFt) elkovetkezd 5 évre
223
20 T
10 =1~

1 2 3 4 5 Evek

Az elkovetkezd Ot évre vonatkozd pénzaramlasi eldiranyzat azt mutatja, hogy az évek
»egyenlegei” pozitivak, igy finanszirozasi sziikséget — rovid lejarati hitel — nem meriil fel.
Természetesen ez akkor igaz, ha a tervezett arbevétel a feltételezett modon befolyik a céghez.
A vizsgalt 5 éves idoszak elott a cég fejlesztést hajtott végre, aminek kovetkeztében nem
fizetett osztalékot, illetve mérleg szerinti eredmény sem keletkezett. A gazdalkodas felfutasa
miatt az elsé évben jelentds pénzeszkdz halmozodik fel, ami az elkdvetkezd években tovabb
folytatoddik, biztositva ezaltal a jelentds osztalékfizetési lehetdséget €s viszonylag nagy

Osszegl fejlesztések megvalositasat.
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Tervlap mintak
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Feladatlapok az iizleti terv elkészités¢hez
Eredményterv (jovedelemterv)

Me.: e Ft

Megnevezés

Szamitas

Erték

Ertékesités nettd arbevétele

Beszerzések

Ertékesithetd aruk

Erékesités kozvetlen koltségei

Brutto haszonrés

Alkalmazotti bér + kozteher

Szallitasi koltség

Reklamkoltség

Forgobeszkozok

Ertékcsokkenés

Bérleti dij

Egyéb raforditasok

Miikodési koltségek Gsszesen

Koltségek Osszesen

Uzemi tevékenység

eredménye

Pénziigyi raforditasok

Szokasos vallalkozo6i

eredmény

Adozés eldtti eredmény

Fizetend6 ado

Adozés utani eredmény

Osztalékfizetésre
- elsObbségi részvény

- kozonséges részvény

Meérleg szerinti eredmény
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Mérlegterv (nyitd — zaromérleg)

Me.: e Ft
Eszkozok Nyito Zaro Forrasok Nyito Zaré
Befektetett eszkozok Sajat toke
Immateridlis jav. Jegyzett toke
Targyi eszk6zok Eredménytartalék

Befektetett pii. eszk.

Mérleg szerinti eredm.

Forgobeszkzok

Céltartalék

Készletek (aru)
Forgobeszkozok

Vevok (kovet.)

Ertékpapirok

Pénzeszk6zok

Hosszu lejaratu kov.

Rovid lejarata kot.

Szallitok
Révid lej. hitel
Egyéb rovid 1. kot.

Uj rovid lej. Hitel

Eszk6z0k 0sszesen

Forrasok 0sszesen

> Targyi eszkozalloméany valtozasa (brutté érték — ECS):

Készlet alloméany valtozésa (zarokészlet): nyitod

anyagfelhasznalas = zar6

- Vevdallomany valtozas:

afa=

i (vevofutamidd) = 15 nap
n (év napjai) = 365 nap

E (értékesités brutté aron) =
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Kzar6 =

- Pénzeszkozallomany:

- Szallitéallomany valtozasa:

ixB i (szall. futamidd) = 30 nap
n (év napjai) = 365 nap
E (értékesités bruttd aron) =

afa=

Kzar6 =

- Egyéb kotelezettség:

- Adofizetés: (afa — egyéb rovid lejarata kotelezettség)

nyit6 + fizetendod afa (értékesités) — eldzet.felsz. afa (anyagbeszerzés) + fizetendé add — zard
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Likviditasi terv

Me.: e Ft

Megnevezés

Szamitas

Erték

Befoly6 brutto arbevétel

Pénziigyi miiv. Bevételek

Rendkivili bevételek

Bevétel Osszesen

Beszerzési kiadas

Béres jarulék fizetés

Addbbefizetés

Pi.muv. raforditasai

Rendkivili raforditas

Egyéb folyo kiadas

Foly6 miikddés 0sszes

kiadasa

Osztalékfizetés

Befizetett eszkoz bovités

Hiteltorlesztés

Pénzallomany-valtozas

Kiadas 0sszesen

Egyenleg

Hitelsziikséglet
- beruhazasi hitel

- rovid lej.forgde.hitel
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A szamviteli és a pénziigyi adozott eredmény egyeztetése

Megnevezés

Szamitas

Erték

Eredményt érintd bevételek

Foly6 miik. 6sszes kiadéasa

Ertékcsokkenési leiras

Beruh. afa miatti korrekcio

Pénziigyi adézott eredmény

Szamviteli adozott eredmény

Eltérés

Megnevezés

Pénziigyi elony

)

Pénziigyi hatrany

(-)

Erték

Vevéall. valtozas

Munkabérvaltozas

Bérjarulék valtozas

Adovaltozas

Beszerzési kiadas valtozas

(szallitovaltozas)

Készletvaltozas

Egyéb eredm. korrekcid

Osszesen

Eltérés
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Cash flow terv

Me.: e Ft

Megnevezés

Szamitas

Erték

1. Mkddési cash flow

Adozas eldtti eredmény (+)

Elszamolt amortizacio ( +)

Brutt6 cash flow

Szallitoi kotelezettség valtozasa (+)

Egyéb rovid lej. kotelezettség

valtozasa (+)

Vevokdvetelés valtozasa ( +)

Forgdeszkozok (vevo és
pénzeszkozok nélkiil) (+)

valtozasa

Fizetendo ado (-)

Fizetett osztalék, részesedés (-)

II. Befektetési cash flow

II1. Finanszirozasi cash flow

Hitel, kolcson felvétel (+ )

Hitel, kolcson torlesztése ( - )

IV. Pénzeszk6zok valtozasa

(L +IL + 111
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Gazdasagi események

Aktivak Passzivak Eredménykimutatas Cash flow
Targyi | Készlet | Fogyé | Vevbk | Pénz- g o0 i | Brod g i | piel | rov. | RO™ | Beyerel | Koliseg | MUko- | Befek- ) Finan-
eszkdzok (aru) eszk. (kov.) eszk6z mény Kot ditas dési tetési szirozasi

Nyit6 egyenleg

Targyi eszkozok ECS-je

Anyagvasarlas szallitotol

Anyagfelhasznalas

Bér és jarulékkoltség

Bérkifizetés

Bérleti dij koltség

Bérleti dij atutalas

Fogyodeszkoz szallitotol

Fogyodeszkozfelhasznalas

Szallitasi
kolts.+reklamkoltség
kifizetés

Egyéb raforditasok
kiegyenlitése

Arueladas vevOonek

Vevoktol befolyt kdvetelés

Szallitoi tartozas
kiegyenlités

Adoétartozas atutalas

Adoétartozas

Rovid lej. hitelek
visszafizetése

Kamatfizetés

Osztalékfizetés

Hitelfelvétel

Koltségszamlak zarasa

Zar6 egyenleg

Allomanyvaltozasok
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A vallalkozas Kkritikus termelési volumeneinek meghatarozasa

Alapadatok 0sszegyljtése az tizleti terv pénziigyi terviejezetébol:
= Villalkozas arbevétele:
»  Valtozo6 koltségek 0sszege:
= Allando koltségek dsszege:
= Eves értékesokkenési leiras:
» Kalkulativ kamatlab (%):

= Lekotott toke Osszege:

- A foly6 koltségek megtériilése:
Hof -
- A szamviteli koltségek megtériiléséhez sziikséges arbevétel (a nyereséges termelés
hatarpontja):
H, =
- A gazdasagi koltségek megtériiléséhez sziikséges arbevétel (a gazdasdgossag
hatarpontja):
Hy, =
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Arbevéte,
koltség T
(eFt)_J—
300

200 T

100 -1

n
»

Arbevétel
(e Ft)

A véllalkozas harommetszéspontos fedezeti abraja
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Az AKFN struktira alakulasa a vallalkozas 5 évére

A vizsgalat soran feltételezziik, hogy a kozvetlen, proporcionalis koltségek ugyanolyan aranyban
nének, mint az arbevétel, ugyanakkor a fix koltségeket az 5 év alatt valtozatlannak tekintjiik. (Ettol

eltéro feltételezéssel is élhet.)

Az AKFN struktira alakulisa

Me.: e Ft

Megnevezés 1. év 2. év 3. év 4. év 5. év

Ertékesités netto
arbevétele (A)

Kozvetlen koltség (TK,)

Fedezet (F)

Allando koltség (TK)

Nyereség (N) (lizemi
tevékenység eredménye)

Fedezet csokkenésének
aranya az eredeti
fedezethez viszonyitva

Fedezeti ponthoz tartozd
arbevétel

Fedezeti ponthoz tartozd
proporcionalis koltség
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Arbevétel
koltség
(eFt) \

500 T
400 T
300 T

200 T

100

n
»

100 200 300 400 500 Arbeveétel (e Ft)

A villalkozas AKFN struktara modellje
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Uzleti elemzés mutaték segitségével

Mutaté megnevezése Szamitott érték

I. tékemegtériilés
- sajat tokearanyos nyereség

- 0ssztoke aranyos EBIT rata

- 0ssztoke aranyos EBITDA rata

II. Nyereséghanyad
- arbevétel aranyos bruttd nyereség

- koltségszint

- arbevétel aranyos nettd nyereség

II1. Forgalom
- teljes eszkozforgéasi mutatod

- készletforgasi mutato

- vevo futamid6

- szallitasi futamidd

IV. Eszkdzstruktira
- 4ll6eszkoz aranya mutatd

- forgdeszkoz aranya mutato

- készletarany mutato

- vevdallomény aranya
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V. Finanszirozas
- elad6sodottsagi mutatd

- elad6sodottsag aranya

- sajat téke arany

- befektetett eszkoz fedezettsége

- vev-szallitod arany

- tokeattétel

- nett6 forgotdke

V1. Likviditas
- likviditasi rata

- likviditasi gyorsrata

- pénzhéanyad

VIL. FizetOképesség
- kamatkitermelési mutato

- hosszu tavu fizetdképesség

- hosszu tavu dinamikus fizetOképesség rata

VIII. Megujitas
- tokefedezeti hanyad

- targyi eszkdz megujitasi mutatdja

- amortizacio-targyi eszk6z arany
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A finanszirozasi stratégia vizsgalata

Megnevezés Szamitas

Befektetett eszkozok

finanszirozasa

Forgbeszkdzok

finanszirozasa

Forgoeszk6zok — folyo

forrasok

Finanszirozasi stratégia
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Az iizleti vallalkozas gazdalkodasi helyzete (elemz6 matrix)

Vizsgalt teriilet Elony Hatrany Lehetoség Korlat

I. Tokemegtériilés

I1. Nyereséghanyad

II1. Eszkozstruktiara

IV. Finanszirozas

V. Forgalom

VI. Likviditas

VILI. Fizetoképesség

VIII. Megujitas
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A vallalkozas gazdasagi profilrajza
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Pénzaramlasi elGiranyzat
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Pénzaramlasi eldiranyzat Me.: e Ft
(tervezett év)

Honapok

A Osszesen
Megnevezts I 1L. 1L Iv. V. VL VIL [ VIL [ IX X. XL XIL

Pénzeszk6zok
(szabad)

Bevételek

Kiadasok

- kozvetlen*
(aru)

- mukodési
koltség

- kamatfizetés

hiteltorlesztés
(révid
lejaratu)

- adofizetés

Tervezett
kiadasok
0sszesen

Egyenleg
(cash flow)

Egyenleg év
elejétol**
(halmozva)

Finanszirozasi
sziikséglet

131




, , y N
Pénzaram =

(M Ft)

60 =

50 =

40 =

20 =

10 =

Pénzaramlasi eloiranyzat
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Modositott pénzaramlasi eléiranyzat
(rovid lejarata hitelek figyelembevételével)

Me.: e Ft
Hoénapok .
Megnevezés Osszesen
1I. II1. 1v. VI VIIL. VIII. IX. XI. XII.
Pénzeszk6zok
(szabad)
Bevételek

Tervezett kiadasok
Osszesen

Kamatfizetés
(ezévi)

Hiteltorlesztés
(ezévi)

Kiadasok
minddsszesen

Modositott
egyenleg

Rovid lejarata hitel
felvétel

Tervezett futamidé
(ho)

Halmozott
pénziigyi egyenleg
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A

Pénzaram =

(M Ft)

60 =

50 =

40 —

30 =

20 =

10 =

Modositott pénzaramlasi eloiranyzat
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|
VIIL

XII.
Hoénapok



Pénzaramlasi eloiranyzat az elkovetkezo S évre

Me.: e Ft

Megnevezés

Evek

Szabad
pénzeszkozok

Bevételek

Kiadasok

- kozvetlen koltség
(aruvasarlasra)
- mukodési
koltségek

- rovid lejarata
hitelek kamata
(pénziigyi
raforditas)

- rovid lejarata
hitel
(téketorlesztés)
- adofizetési
kotelezettség

- osztalék fizetés
- fejlesztés (mérleg
szerinti eredmény)

Kiadasok 0sszesen

Egyenleg

Egyenleg elso év
kezdetétdl
(halmozva)

Finanszirozasi
sziikséglet
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Pénzaramlasi eloiranyzat az
elkovetkezo S évre

Pénzaram
(M Ft)

20 T~

v

1 2 3 4 5 Evek
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A vallalkozésok tulajdonosainak és a menedzsmentnek hatdrozott elképzelésiiknek kell lennie
arr6l, hogy mit varnak el a vallalkozéstol, milyen célokat akarnak elérni. Az iizleti tervezés
alapjai az tizleti tervezéshez kapcsolodo elvi dolgokat €s gyakorlati problémakdroket targyal,
az lzleti életben felhasznalhatdo szamitdsi példak segitségével biztositja a jO megértést,

valamint a gyakorlati hasznosithatosagot.

A mondanivald kozéppontjdban az iizleti tervezéssel kapcsolatos fobb tervfejezetek
mindegyike szerepel, de az elméleti hattér rovid ismertetése utan a gyakorlatorientéltsag az

iizleti életben valo hasznalhatdsag élvez prioritast.

A konyv a BA alapképzés és az MA mesterképzés mellett a gazdasagi jellegli posztgradualis
képzéseknél egyarant felhaszndlhatd és gyakorld vallalati vezetdk szamdéra is hasznos

segitséget nyujt a témaban.



