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1. Bevezetés

Jelen szakdolgozatom kereteibe foglalva szeretném bemutatni a takaritd cégek jelenlegi
helyzetét a Nyugat-Dunantali régidoban. Fokuszalva a vagyoni, pénziigyi €s jovedelmezdségi
helyzetiik elemzésére. Melyhez a 2017-2022 évek intervallumat vettem alapul és a
beszamolohoz ezek adatait hasznaltam fel. A zarddolgozatom kezdetén egy rovid bevezetd
talalhat6, melyet egy atfogd szakirodalmi attekintés kovet. Ez a rész foglalkozik a
vallalatértékeléssel, a beszamolo jelentdségével, céljaval és tipusaival, valamint a pénziigyi
elemzés fontossagaval és modszereivel. Az ezutan kovetkezd két részben a vallalkozas
pénziigyi helyzetét elemzem, bemutatva az egyes évek mérlegeit és eredménykimutatasait,
valamint felhaszndlva a szakirodalmi attekintésben emlitett fontosabb pénziigyi mutatdkat

azok részletes elemzéséhez tablazatok és abrak segitségével.

Végiil, az utols6 részben Osszegzem a tapasztalataimat ¢s megfogalmazom a
kovetkeztetéseimet. A dolgozat zardsaként pedig helyet kap az irodalomjegyzék és a

fiiggelékek rész is.

Azon kiviil, hogy szamottevonek tartom a takaritd szektor azért valasztottam ezt a témat mert,
alapszakos tanulmanyaim befejezését kovetden az takaritd ipariagban azon beliil is a padlok
felujitok vilagaban sikeriilt elhelyezkednem. Kordbban gondolni sem mertem volna, hogy
milyen 0riasi szerepe van egy cég mitkodésében az, hogy a padloja a megteleld allapotban
legyen. llletve azt, milyen Gsszetett dolog is ez valdjaban és mennyi féle-fajta megoldasi
lehetdség 4ll rendelkezésiinkre. Gondolok itt bizonyos technolégidk adta lehetdségekre,
rétegrendekre, szaradasi idokre stb. Sajnos azonban megkell emlitsem azt a tényt, hogy sajnos
sok cég altalaban az olcsobb megoldast valasztja ,.tlizoltas” képpen és nem pedig a hosszabb
tavi megoldast. Pedig, ha legtobbszor nem az aktualis kiadas nagysagat, hanem annak

tartossagat vennék figyelemben szdmos helyen tudnak koltségeiket csokkenteni.

A mindennapijainkat nagyban befolyasolta 2019-ben Covid-19 jarvany, ami magaval hozta a

takarito vallalatok fellendiilését és fontossagat.

Elemzésem megkezdésekor az daltalam megfogalmazott elemzési kérdések alapjan
fogalmaztam meg hipotéziseimet és alakitottam ki az elemzésem modszertanat. A célom
eléréséhez kidolgoztam néhany feltételezést, melyeket tesztelni fogok, ¢és kiilonbozo

modszereket alkalmazok ezek igazoldsara.



Elemzésem egyik célja, megvizsgalni, hogy a kivalasztott 6 év alatt milyen valtozasok és

eredmények mentek végbe.

Jelen dolgozattal is az lenne a kitlizott cél, hogy attekintést tudjon nyujtani a cégek pénziigyi
teljesitményérél és eredményeirdl egy adott iddintervallumra vonatkozoan. Mindezzel
elosegitve azt, hogy azonositani lehessen az erdsségeket €s a gyengeségeket, valamint azon

tényezoket, amelyek hozzéajarulnak vagy gatoljak a versenyképességet.



2. Szakirodalom feldolgozas

2.1 Hazai és nemzetkozi takarito vallalatok jelentosége

A takarit6 ,,szektor” -ban dolgozok munkaja tobb szempontbol is rendkiviili fontossaggal bir.
Ugyanis egészségiigyi, higiéniai, esztétikai ¢és funkcionalis szempontok végett is
elengedhetetlen. Nekik koszonhetden elkeriilhetdek a kiilonbozo fertézések és elérhetove
valik a kozeg szamdara a fedhetetlen tisztasdg és higiéniai kornyezet. Illetve, mind ez
hozzajarul a munkahelyi kdrnyezete hatékony folyamataihoz és a komforthoz. Mar jelenleg is,
de a késdbbiekben is szamottevd szektor lesz a tisztitds, hiszen a kornyezetiinkben egyre

nagyobb terhelést fognak kapni feliiletek.

A takaritds az egyik a szamottevd modja annak, hogy megteremtsiik azokat a feltételeket €s
koriilményeket, amelyek elengedhetetlenek egy szennyezddés, baktérium elterjedésének
megakadalyozdsdban. A kartékony baktériumok sokszorozodésa a kiillonbozd ipari helyeken
behatassal tud lenni az eldééllitando termékek szinvonaldra €s mindségére. Alapvetden egy
ilyen elterjedéshez harom komponens kell. Egy forrds, ahonnan minden fert6zés indul. Ez
lehet példaul egy ¢élolény. A kovetkezd 1épcsé a kozvetd kozeg, ami ,tarolja” a
baktériumokat. Amire elég barmilyen feliilet, targy, berendezés, s6t akar a sajat keziink is. A
végso fazis pedig, hogy kell egy fertdzésre fogékony szervezet. Mindez elkeriilése végett van

sziikség a tisztitasi és higiéniai tevékenységek elvégzésére. (NAK, 2020)

Az az ipari agazat, amely a tisztitdsi technikdkra koncentrdl és kiterjedéen elismeri a
természeti illetékesség fontossagat, mind a gyartok, mind az iigyfelek szemszogébdl.
Raeszméltek, hogy a tisztitoszerek, a viz hasznalasa, a szennyvizek kezelése, az elhasznalt
eszk6zok gyartasa és hasznalata milyen hatassal lehet a rank. Ez a felismerés arra 6sztokélte a
cégeket, hogy tevékenységiiket ugy alakitsak ki a jovore nézve, hogy minél jobban
csokkentsék a karosanyag kibocsatasat és minimalizaljak a viz hasznalatat. Arra is rajottek,
hogy a megfelelé gyakorlatok elvégzéséhez sziikség van munkaeré kelld oktatasara és
szemléletformaldsara. Azért, mert a kornyezettudatossdg nemcsak a munkakornyezetben,

hanem a privat életben is megtalalhato. (Varga, 2015)

Takaritasi célbol elkiilonithetiink tisztito és fertOtlenitd takaritast. Tisztitdo eljarasnal a

szemmel észrevehetd és nem vehetd szennyezddéseket fizikai és kémiai modszerekkel torténd



eltavolitasat értjiikk. Fert6tlenitésnél viszont a szennyez6déseket kiillonb6z6 eljarasokkal, akar
hével akar tisztitoszerekkel tavolitjak el. Azzal a céllal, hogy minimalizaljak és elpusztitsak a

mikroorganizmusokat. (NAK, 2020)

A takaritds, mint munka mondhatni fiatal teriilet, mely régre koszon vissza, viszont az ujabb
kivanalmaknak teljesen masféle tudast tesznek elengedhetetlenné. Ezzel sziikségessé téve az
1j, modern technikakat. Konstans 1j tisztito/kezeld szerek, gépek €s padlok érkeznek. Ezzel
pedig parhuzamosan megujuld latdsmod is kialakult mind a munkat elvégzé szakemberek

oldalardl, mind a megrendel6i oldalrol. (Gyalus, 2018)

A kornyezetbarat jelzésekkel ellatott szolgaltatasok pedig azt mutatjak, hogy a cégek
elkotelezettek a kornyezeti feleldsség €s fenntarthatosag irdnydban. Magyarorszagon a 90-es
évek tajékan vette kezdetét a takaritds, mint munkavégzés Elsé korben, mint minden masik
szektorban kiilfoldi vallalkozasok voltak jellemzd szolgaltatok, ugyanis Nyugat-Eurdpaban
mar a 60-as évektdl kezdddden szamos takaritissal tevékenykedd vaéllalkozas volt jelen.
Nekik koszonhetden érkezet Magyarorszagra az fajta tudas, ami segitséggel volt abban, hogy

elsajatitsak az itthoni cégek a szakmai ismereteket. (Varga, 2015)

A COVID lecsengését kovetden, mar a 2023-as évben a fenntarthatdsag volt szem el6tt vilag
szinten. Ez a 2024-es évben is hasonlo képpen fog zajlani. Valodsziniileg szamos téren mar
jogszabalyok altal lesznek eldirva az, hogy a nem lakascélu Iétesitményekre, zoldtanusitvanyt
kell alkalmazni abban az esetben, ha az EPC B vagy nagyobb rangba sorolandd. Ez azt vonja
kovetkezményiil, hogy sok ingatlan esetében korszeriisitésre fog sor keriilni. Mindemellett a
kornyezetvédelem és az ESG is nagy szerepet kap ezen a teriileten. Sajnos azt elére nem lehet

tudni, hogy a technika milyen utakon halad elére. (Bighause, 2024)

Varga a KSH és a MATISZ szerinti 6sszegzése szerint a magyarorszagi takaritok havonta 136
tonna tisztitdszert hasznositanak, amit megkozelitéleg 13580 kobméter vizzel higitanak fel és

mind ebbél majdnem 96%-a szennyviz keletkezik. (Varga, 2015)

Az olyan technologidk, mint az ,,AI” segitséggel lesznek a vallalatok szamara naprakész
elemzések lefuttatdsaban és Onmiikodévé tudnak tenni szdmos feladatot, ami eldsegiti a
teljesitményt. Az 6sszeszedett informécidkkal pedig konnyebbé valik a dontéshozatal. Tehat a
kulcs az az, hogy a technologiat tdrsként hasznaljuk a mindennapokban ne pedig ,targyként”.
Jelen helyzetiinkben, az otthoni és az irodai munkavégzések formaljak a munkahelyeket és

ehhez az embereknek igazodniuk kell a valtozatos kdzegekhez. A 2022-es évben 7,5 milliard



dollarra feltételezték az otthoni takaritd szolgaltatas teljes szektorat és mindez, ha a forecastok
igazak 2030-ra megkozeliti a 14,6 milliard dollart. (Bighause, 2024)

Ha a tisztitdsi szektorra forditjuk a figyelmet Iényeges lehet kitekinteni a magyar
orszaghatarokon kiviilre is. A JBN Cleaning a 2024-es év végén szamolt be a szerintiik
bekovetkezd tényekrdl. Eldszor is a rutinok at fognak alakulni. A COVID viszonylag az
Osszes szektort behatotta. Szamtalan vallalat, cég a jovoben a takaritast valamilyen kiilsd
szolgaltatas segitségével bonyolitjak le. Nem pedig a cégen beliili takaritokkal oldjak meg a
tisztitasi nehézségeket. Sok esetben a specialistak altal végzett fertdtlenités megbizhatobb és

mondhatni baktérium mentes végeredményt hagynak maguk utan. (JBMCleaning, 2023)

A MaidProfit munkatarsai a kovetkezd iranyzatokat allapitottak meg. Szerintiik a technoldgia
fejlédése mellett a kornyezetbarat és ,,zoldebb” tisztitd szerekre emelkedni fog a kereslet a
jovOben a takaritd szektorban. A kiszervezése a takaritadsnak egyre nagyobb szdmmal lesz
jellemzdbb, mint ahogy a befogadéas és a tobbszinliség is egy-egy munkaerdnél. Mindezt
kelleni fog ahhoz, hogy a siker bekovetkezzen ebben a rohamosan fejlédd vilagban.

(MaidProfit, 2023)

A takaritd vallalkozasok probalnak kornyezetbarat megoldasokkal takaritani, azonban
megkell emlitsiik azt a tényt, hogy a takaritdé szerek az egyik legkarosabb kémiai anyagok
kozé sorolandok. [gy értheté, hogy minél inkabb ,zoldebb” szereket hasznéalnak.

(JBMCleaning, 2023)
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1. abra Baktériummennyiség az Irodai asztalokon, Forras: (MiskolcTakaritas, 2024)

Az irdasztalokon azokon a teriileteken, ahol érintjiik a dolgokat, négyzetméterenként nézve a
legmagasabb baktériumkoncentraciok talalhatok. Ennek szamos egészségiigyi probléma a
kovetkezménye. Ahhoz, hogy minimalizaljuk ezt, sziikség van szakképzett személyzet altal
végzett professzionalis takaritdsra és szigori személyes higiéniai szabalyok betartasara.

(MiskolcTakaritas, 2024)

A felvevo kor is probal tudatos lenni, ami érthetd hisz nem szeretnének varatlan eseményeket.
Prébalnak minél jobban informdlodni a szolgéltatast ny(jté cég irdnyaban, hogy mennyire
megbizhatoak, mennyi tapasztalattal rendelkezik és miota van jelen a piacon stb. Evidens,
hogy tudni szeretné€k, hogy ha szerzddéskotésig jut az ligy mire is szerzddnek pontosan. Az
ajanlatok elfogaddsaban kozrejatszik az is, hogy a valasztand6 cégek kozil ki az, aki tud
barmi pluszt biztositani. Legyen az akar valami kiegészitd/mellékes szolgaltatas vagy egy
ingyenes arajanlat. Mely nem csak egy altalanos, ugymond indikativ arajanlat, hanem pontos
és részletes. Bizonyos megoldasok, viszont nem az Gsszes ligyfélnek felelnek meg. Eppen
ezért olyan hianyp6tld tevékenységeket is felvesznek a kinalati listara, amelyek

kiilonlegesebbek is. Pl: templom takaritds. Végil pedig a marketing latasmod is
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hatékonysagot befolyasol. Jelenleg a digitalis verzidja az, amely altal hatalmas tomegekhez

eltudnak jutni rendkiviil rovid idék alatt. (JBMCleaning, 2023)

2.2 Beszamolo, elemzés elkészitésének a célja

Miel6tt belemeriilnénk a pénziigyi kimutatasokba, alapvetd fontossagii megéallapitani, hogy mi
indokolja ezek elkészitését. Ugyancsak lényeges megérteni, hogyan hatarozzdk meg a
szamviteli és jogi szabdlyozdsokat. Annak érdekében, hogy minden érintett fél, beleértve az
Osszedllitokat és a felhasznalokat is, vilagos képet kapjon, eldnyds lenne, ha a jelentések

tartalmaznak a szerepiiket és céljaikat.

Ugyanakkor vilagszinten harom f6 szamviteli rendszer fejti ki a hatéasait. Ezek az US GAAP,
az IFRS-ek és a nemzeti szamviteli eldirasok. A kiilonb6z6 felhasznaloi csoportok mas és mas
informacioigényekkel rendelkeznek. Példaul a hitelintézetek szamara kulcsfontossagt, hogy
megfeleld fedezet és biztonsagot nytjthasson hitelekhez, és hogy elére lathassak a nem
teljesitést vagy a vallalkozasi tevékenység befejezését. Masrészt, a versenytarsakat pedig

inkabb az mozgatja meg, hogy a vallalkozas teljesitménye milyen. (To6th, 2021)

Lényeges megérteni, hogy az ellentétes érdekek kiegyensulyozasa része a pénziigyi
kimutatasok elokészitésének. A vallalat, a szamviteli szakértok és a felhasznalok
egyiittmiikddnek a jelentés elkészitésében, és ezek a hdrom csoport érdekei gyakran
ellentétesek. Ezért altaladban fliggetlen szakmai csoportokat szoktak felkérni a szabalyozok,
hogy segitsenek egy partatlan jelentési rendszer kialakitasaban ezeknek a konfliktusoknak a

megoldasa érdekében.

2.3 Vallalatértékelés

Vallalatértékelés, mint fogalom szamos értelmezést nyerhet. Azonban Varkonyi Patrik és
Takacs Andras elmondésa szerint vallalatértékelés szakteriilete folyamatos alakuldson ment
keresztiil. A paros négy kisebb nagyobb periddusra osztotta szét a fejlodést. A két vilaghabora
kozott egyiitt keriilt elé a vallalati gazdasadgtannal. Ez az iddintervallumot nevezik 6k

,klasszikus szakasznak”. Ebben az idében egy cég vagy vallalat értékének meghatarozasaban

10



a szamviteli adatok voltak az iranyaddak. Emellett a piaci értékeket ekvivalensként tekintették

a cég tulajdon/ vagyonelemeinek értékének osszegével. (Varkonyi-Takacs, 2022)

Egy vallalatnak értékelnie kell a pénziigyi adatokat, figyelnie kell a kulcsfontossagu
mutatokat, és olyan finanszirozasi lehetdségeket kell taldlnia, amelyek megfelelnek az
igényeinek és a vallalati életciklusanak szakaszanak, hogy jol tajékozott dontéseket hozzon,
amelyek segitenek neki stratégiai €s operativ szinten is irdnyitani az lizletmenetét. (Bélyacz-

Pintér, 2023)

Varkonyi ¢s Takacs megfogalmazasidban Iétezik egy masodik szakasz is, amit a 2.
vilaghaboru befejeztetdl szamitottak a 60-as évekig, ahol mar a cég belsd €s piaci értékeit két
kiilon lapon vették. A harmadik ciklust mar tgy tekintik, hogy a vallalatértékelés egzakt
funkciojat és maganak az értékelonek a rendeltetését figyelik meg. A 80-as évektdl kezdve, a
negyedik részben f6 célnak nézték a piaci értéket meghatarozd tényezOk azonositasat,

felismerését és szamszerlsitését. (Varkonyi-Takacs, 2022)

Gati Attila és Orban Marta ,,Privatizacid és vallalatértékelés” ciml értekezésében azt
taglaljak, hogy a vallalatértékelés elméleti alapjai azt célozzdk, hogy a vagyonértékelési
projektek soran mindig meghatarozzdk a vallalat valos piaci értékét, valamint azokat a
tényezOket azonositsak és feltarjak, amelyek részt vesznek az értékbecslés folyamataban is.
Kitérnek harom moddszerre is melyek szerepet jatszanak a kelet-eurdpai gyakorlatban
vallalatértékelési szinteken. Az egyik modszer a P/E rata becslésére alapoz. Ezt az esetet
altalaban akkor alkalmazzdk amikor az adott véllalat bérmunkét végez az orszdghatarokon
kiviil. Masik eset az eldre jelzett nettd pénzaramlasok diszkontalt értékén nyugszik. Ebben az
esetben elengedhetetlen felbecsiilni a jovot illetd profitratat. Végiil a harmadik modszer a cég

eszkozeinek konyv szerinti értékére alapoz. (Gati-Orban, 2002)

A kifejtésben segitség lehet szamunkra, ha maganak a vallalatnak, cégnek az értékét is
kategorizalni tudjuk. Valamilyen meghatarozédssal. Ebben allt rendelkezésre Holloné Kacso
Erzsébet ¢s Namor Anna kozds megkozelitése. Szerintiik a vallalat értéke tobb értelmezést
hordoz magaban, amelyeket kiilonb6zé tudomanyteriileteken eltéréen hasznalhatnak fel. Ez a
sokszinliség szamtalanszor okozhat félreértést, mivel ugyanazt a fogalmat mas és mas
jelentéssel ruhdzzak fel. Azonban ezeket a problémakat elkeriilhetjiik, ha tisztazzuk a

fogalmat. (Namor-Kacso, 2019)

Az egyes mutatocsoportok altal tdmogatott folyamatos és eldretekintd pénziigyi tervezés,

amelyben a vallalkozas kozelit a fedezeti ponthoz. Emellett egyértelmiivé valik, hogy a
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vallalkozas finanszirozasi ¢s miikodési tevékenységei milyen kockazatot jelentenek. Ennek
eredményeként a finanszirozasi térkép lehetdévé teszi a vallalat szamara, hogy magabiztosan
valasszon olyan finanszirozasi lehetdségeket, amelyek tdmogatjdk az idedlis tokestruktirat a

koriilményeknek €s a vallalati ¢letciklus szakaszdnak megfeleloen. (Bélyacz-Pintér, 2023)

A vallalat értékének két fo kiterjedése van, az egyik a piaci érték és a masik belso érték. A
piaci érték értelmezése ranézésre konnyii hiszen mondhatni annyit ér a cég amennyiért a piac
megveszi azt. Azonban fontos szem el6tt tartani, hogy a piaci érték nem mindig mutatja
teljesen a cég valos értékét, mivel az arakat a jelenlegi kereslet-kinalati tényezok és a belsd
érték is hatasat gyakorolja. A vallalat belsé értéke két f6 értelmezés mentén halad: a
vagyonérték és a hozamérték elvel szerint. A vagyonérték az eszk6zok értékét nézi alapnak,
mig a hozamérték a vallalat jovot illeté jovedelmezdségét elemzi. Pénziigyi oldalrdl a vallalat
értéke a jovobeli pénzaramlasbol szarmazik, és ez adja az lizleti értéket. Fontos megjegyezni,
hogy az értékelési kategoridk és fogalmak valtozatosak lehetnek attol fliggden, hogy milyen

célbol és szempontbol nézziik dket. (Namor-Kacso, 2019)

A vallalat pénziigyi helyzetének alapos ismerete tobb kiilonbozd helyzetben is sziikségessé
valhat a vallalati miikodés soran. Ezek a helyzetek magukban foglalhatjdk a vallalat
megalapitasat, 6sszeolvadasokat és felvasarlasokat, strukturalis valtozasokat, tdkeemeléseket,
cs0dot vagy felszamolast, értékpapir-kibocsatast, valamint az 0 részvények kibocsatasanak

hatasat a vallalat meglévd részvényeinek értékére. (Bélyacz-Pintér, 2023)

Az értékelési kiterjedéshez kapcsolddo fogalmak kozott nagy fontossaggal bir a piaci és valds
érték elkiilonitése. A piaci érték, mint korabban emlitettiik a jelenlegi kereslet-kinalat k6zott
kialakult ar, mig a valos érték azt az Osszeséget jelenti, amit egy partner vagy esetleges vevo
képes lenne fizetni érte. Fontos kiemelni, hogy ezek a fogalmak eltéré féleképpen
mutatkozhatnak meg az iizleti gyakorlatban, a szamvitelben, és kiilonbdz6 jogi szabalyozasok
is kapcsolodnak hozzajuk. Osszesitve az értékelés soran a legfontosabb, hogy figyelembe
vegyiik a piaci €s belso érték és valos érték kozotti eltéréseket és kapcsolodasokat. A preciz
értékelés érdekében alaposan meg kell vizsgalni az adott vallalat jellemzo6it és koriilményeit.

(Namor-Kacso, 2019)

2.4 Vallalatértékelési modszerek
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A cégek értékelése kiilonbozo szituaciokban léphet eldtérbe. Azonban felmeriilhet a kérdés,
hogy mely esetekben. Ilyen lehet példaul amikor a cégtdl valnank meg vagy részvényeiket
értékesitenek. Vagy ha nem is valunk meg tdle, de valamilyen formaban atalakul, esetleg
beolvad egy masikba vagy ketté valik stb. A "value driverek” meghatarozasa esetén, vagyis
amikor azt szeretnénk tudni, hogy mely tényezdk jarulnak hozza a cég értékéhez. Ordkség
vagy ajandékozas alkalmakor. Vagy csak esetleg a tulajdonosok vagy menedzsment
informaldsa céljabol. Az értékelési modszertan attol fliigg, hogy a cég miikodd, jovedelmet
realizalo egység, vagy az lzleti tevékenységtol fiiggetlen értékelés sziikséges-e. Ha a cég
folytatja tevékenységét, altalaban a jovedelem vagy osztalék alapu, diszkontalt cash-flow
értekelés a legelterjedtebb, valamint a piaci Osszehasonlitd arakon vagy szorzokon alapul.
Gyakran ezeket a moddszereket kombinaljak. Korrekcidkat is alkalmazhatnak, példaul
likviditasi korrekciokat vagy tulajdonosi struktira miatti korrekciokat. Ha a cég folytatasa
nem lehetséges, és az eszkozoket vagy lzletagakat nem lehet jovedelmet termeld iizleti
egységként értelmezni, akkor altalaban eszkoz alapt értékelést végeznek. Ehhez hasonlo
események a cég befejezése, végelszdmolasa vagy az eszkozok levalasztasa. Fontos
megkiilonboztetni, hogy ki szempontjabol vizsgaljuk az értéket. A vallalatok értéke az altaluk
termelt jovedelembdl és az abbol szarmazoé értékbdl all. A vallalatban 6sszegy(jtott eszkdzok,
know-how, piaci helyzet és mas tényezék mind hozzajarulnak ehhez az értékhez. A
tulajdonosok és hitelezok részt vesznek ezek finanszirozasdban, ezért a vallalat értéke a

tulajdonosi részesedés és a hitelek értékének 6sszegébdl all. (BlackBurnConsulting, 2024)

A véllalateértékeléssel kapcsolatos vizsgalatok tobbsége arra torekszik, hogy megmagyarazza a
részvények rejtett értékét a részvényarak magyardzod képességének egyeztetésével. Az
értékelés modszerei eldsegitik barmely eszkoz vagy vallalati részvény értékelését. A vallalat
értékelésekor vagy a teljes cég érték meghatdrozésara keriil sor, vagy inkdbb az emlitett
részvényesi érték meghatarozasa keriil eldtérbe, ami jelenti a vallalatértékelés fo céljat a
legtobb esetben. A gyakorlatban kiilonb6z6 értékelési célok miatt sziikség lehet a vallalat
értekének becslésére, példaul az eladasi tranzakciok, tézsdén jegyzett vallalatok
részvényeinek értékelése, sajat és kiilsd tdke bevonasa, teljesitményértékelés, értéket hozok
azonositasa, vagy akar mas stratégiai dontések alapjan. A Kkiilonb6z6 célok eltérd értékelési
modszereket tesznek fontossa. Az értékelés fontossagat tovabb noveli a ndvekvo
tokeorientacio. Az értékelés a céljatol eltekintve a vallalat értékének meghatarozasara iranyul,
amihez a kell6 adat elérhetévé kell valnia a vallalat kornyezetérdl, ipari helyzetérdl és

pénziigyi teljesitményérdl. Csak ezek ismeretében tudunk kell6 pontossaggal forecastokat
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tenni. A modellek alkalmazasa attdl is fiigg, hogy mely modszerek rendelkeznek elényokkel
az adott helyzetben. Nincs univerzalisan alkalmazhatdé modszer, ezért kiemelten fontos az
elozetes elemzések az értékelés eldtt. Az ipardgi elemzés és a cég életciklus megfeleld
behatarolasa alapjan kiemelt figyelmet kell forditani a multbeli gazdéalkodas vizsgélatara,
mivel ez segithet az értékteremtd tényezOk azonositdsaban, ami alapjan lehetéség nyilik a
tulajdonosi érték maximalizalasara. A vallalat jelenlegi értékének becslése olyan moédszer
vagy modszerek segitségével torténik, amelyek az adott helyzethez illeszkednek és

megfelelnek az értékelési célkitlizéseknek. (Cziglerné Erb, 2021)

Cziglerné Erb Edina értekezésében azonositott modszereket, amelyek koziil két f6 iranyvonal
rajzolodik ki. Ezek a vagyonalapti és a hozamalapi modszerek. Ezek a modszerek
Osszekapcsolddnak az értékelési szamviteli és pénziigyi aspektusaival. Vagyonalapu,
megkozelités szempontjabol az értékelési modszer a cég vagyona alapjan hatdrozza meg az
értékét. Ennek folyamataban a vallalat vagyonat az eszk6zok értéke és a fennalld
kotelezettségek kiilonbségként értelmezi, ami megegyezik a sajat toke volumenével. Bar ez
egy gyakran alkalmazott eljards a gyakorlatban, amely sok esetben nagy magyardzo
képességgel rendelkezik az empirikus vizsgalatok alkalmaval, mégsem mindig nyu;jt kielégitd
eredményt. Ennek {6 oka az, hogy multbeli adatokra tdmaszkodik, és nem veszi figyelembe a
cég jovedelemszerz6 utjat, és nem reagal a kiilsé behatasok okozta értékek valtozasara sem.
Hozamalapi megkdzelitésnél pedig a moddszer inkdbb a cég jovobeli varhatdé hozamait
szamszeriisiti. A hozam altaldban a pénzaramokat jelenti. Az eredményorientalt modszerek
kozé tartozik, ahol a cég jovedelmét a becsiilt eredmény alapjan hatarozzdk meg. Ennek az
eljarasnak két f6 megkozelitése a diszkontalt pénzaram ¢€s a diszkontalt eredmény fogalmai. A
hozamalapti megkdzelités szamos szempontbdl is a leginkdbb elényben részesitett. Az
értékeldk altalaban ezzel a probaljak megallapitani a cég értékét, feltéve, hogy fennallnak
bizonyos feltételek, mint példaul a vallalkozas folytatisa, a cég nyereségorientalt jellege, a

stabil koriilmények és fix hozamok a jovo tekintetében (Cziglerné Erb, 2021)

2.5 Tokeszerkezet

A véllalat eszkozeinek hosszii tavi pénziigyi koveteléseinek elosztasa a vallalat
befektetéseibdl szarmazd pénzaramlas tulajdonosai kozott mindaz, amit a tOkeszerkezet

tartalmaz. A pénziigyi vezetés altalaban arra torekszik, hogy tervezzen egy olyan
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tokeszerkezetet, amely optimalizalja a véllalkozds értékét. Az optimalis tokeszerkezet
azonban csak a vallalat kornyezeti feltételeinek ismeretével alakithatod ki, ezért e folyamat

csak ezekkel a tényezdkkel torténd egyiittmiikodéssel valosithaté meg. (Krénusz, 2005)

2.5.1 Valasztasos elmélet

Ez az elképzelés a pénziigyi koltségek és az kamatokbdl szarmazo adokedvezmények kozotti
dontéssel kezdddik. A vallalkozdsok meghatarozzak és igyekeznek fenntartani a kiilsd
forrasok bizonyos szazalékat, de a tokeszerkezet atszervezésével jaro koltségek megnehezitik
ennek az aranynak az elérését. E szerint az elmélet szerint az eltérd iparagakban tevékenykedo
vallalkozasoknak kiilonboz6 tokeszerkezetiik van. Mig a konkrétabb iizleti vallalkozasok a
tobbszori kolcsonfelvétel révén sulyos eladosodéds kockéazatdval szembesiilhetnek, addig a
csucstechnologiat alkalmazd ¢és gyorsan ndvekvd vallalkozasoknak altaldban tobb

immaterialis eszkoziik van, €s alacsonyabb az addssaguk szintje (Brealey & Myers, 2005).

A vezetdség olyan finanszirozasi forrasokat valaszt, amelyek befolyasoljak a vallalati értéket,
és elényben részesitik azokat a forrasokat, amelyek adomegtakaritdst kinalnak, jelentds
elmélet a vallalkozasok tokeszerkezetének magyarazatdban. Az adossag biztositja az
kamatado-takarot, ami a valasztasos elmélet alapveto eleme. Azonban a pénziigyi nehézségek
koltségei akkor jelentkeznek, amikor az addssag-allomany az egyenleghez viszonyitva nd, és
a vallalat értéke csokken. Az elmélet szerint a dontést az adossag és a sajat toke kozott lehet
ugy értelmezni, mint egy kompromisszumot a pénziigyi nehézségek koltségei ¢€és az

addssagbal szarmazo adomegtakaritasok kozott. (Hegediis & Zéman, 2016)

A vallalatoknak csak addig érdemes hitelt felvenniiik, amig az extra adomegtakaritdsok éppen
csak felilmuljak a kovetkezd pénziigyi problémak novekedését. A kozvélekedéssel
ellentétben a szerzédud mar az el6z6 esszében targyalta a tarsasagi adot, mieldtt itt is kitért
volna ra. Ebben a korrigalasban azonban modositottak korabbi megallapitasaikat azzal, hogy a
hitel 4ltal generalt adomegtakaritdsok jelenértékét nem a tékekoltséggel, hanem a
kockdzatmentes kamatldbbal szamitottdk. Ennek a pontnak a kialakulasat befolyéasolja a

vallalati jovedelem volatilitasa. (Krénusz, 2005)

Azoknak a véllalkozdsoknak, amelyek mar nagyon el vannak adosodva és a kovetkezd

években tulzott kifizetéseket kellene teljesitenitlik, elénydsebb részvényeket kibocsatani, mint

15



tovabbi adossagot felvenni. A kifizetések méretének korlatozéasa jo Gtlet lehet a részvényesek

részvény politikajaval kapcsolatban (Brealey & Myers, 2005)

A valasztasos elmélet értelmezése szerint 1étezik egy idealis addssagarany, amely figyelembe
veszi az agazati valtozasokat. Az elmélet folyamatos fejlddése szerint a vallalatoknak van egy
célaranya. Az eltérések esetén igyekeznek elérni ezt az aranyt, de ez a folyamat fokozatos.

(Hegedilis & Zéman, 2016)

A tény, hogy egyes rendkiviil sikeres vallalkozasok nem képesek megtartani a meghatarozott
tokeszerkezetet, mikozben folyamatos ndvekedésen mennek keresztiil, és alacsony a
hiteladdsag szintje, ellentmond ennek az elképzelésnek. Az a kilatas, hogy a kamatfizetésbol
szarmaz6 adokedvezmények hidnydban a hitelosszeg ugyanaz maradhat kiilonb6z6
jovedelemadé kulcsok mellett, egy masik probléma, amelyet ez a stratégia nem kezel.

(Brealey & Myers, 2005)

2.5.2 Hierarchia elmélet

Az clmélet alapvetd eléfeltétele az aszimmetrikus informaciok fogalma, mely szerint a
véllalati vezetés nagyobb mértékben ismeri a vallalat jovoébeli kilatasait, veszélyeit és értékeét,
mint az kiilsé befektetok. Ennek az aszimmetrianak a hatasara dol el, hogy kotvényeket vagy
részvényeket bocsatanak ki, valamint, hogy belsé vagy kiilsé finanszirozast vélasztanak.

(Brealey & Myers, 2005)

Hegedils és Zéman szerint nincs idedlis adossag-t6ke arany feltételezve. Gazdasagi
szempontbdl érthetd, hogy a vallalatok torekednek a tranzakcios koltségeik minimalizaldsara,
mikodzben el akarjak keriilni jelenlegi pozicidjuk elvesztését a szervezetben. (Hegediis &

Zéman, 2016)

Az optimista vezetdk tobb kedvezd informacioval rendelkeznek a vallalatrol, mint amennyit a
befektetok tudnak. Ennek eredményeképpen, még ha részvényeket bocsatananak is ki, azok
ara nem tudna megfelelni az ¢ sajat optimista eldrejelzéseiknek. Ezért inkabb kotvényeket
bocsatanak ki, mivel ez megkiméli dket attol, hogy meg kelljen védeniiik a véllalat magas
értékelését a befektetok elott. Masrészrol, a befektetok kevesebb kedvezotlen informacidval

rendelkeznek a vallalatrol, mint a pesszimista vezetok. (Brealey & Myers, 2005)
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A hierarchiaelmélet 6sszefogta az aszimmetrikus informaciok és a tokeszerkezet elméletét. Az
elmélet szerint eldszor a belsd nyereséget kellene felhaszndlni a finanszirozasra, majd a
hitelfelvételre, és csak végsd esetben lenne érdemes részvények kibocsatasdhoz folyamodni,

mivel ez utdbbi a vallalat alacsonyabb teljesitményét jelezheti. (Krénusz, 2005)

Mivel, ha még tobb részvényt bocsitananak is ki, az csak tovabbi arcsokkenést
eredményezne, €¢s megakadalyozna dket abban, hogy annyi belsé finanszirozdshoz jussanak,
mint a kotvényekkel, ezért a kotvények kibocsatasa mellett dontenek ilyen helyzetben.
Azonban a részvénykibocsatas erdteljesen eldnyben részesiil azokban az iparagakban, ahol a
vallalkozasok csucstechnologiat hasznalnak és gyorsan novekednek. Ez azért van, mert
ezeknek a vallalatoknak az eszkozei tulnyomorészt immaterialisak, ami azt jelenti, hogy a

pénziigyi problémak nagyobb hatassal lennének rajuk. (Brealey & Myers, 2005)

Az elméletet azért kritizaljak, mert nem tudja megmagyarazni, miért dontenek ugy vallalatok,
hogy ne alkalmazzanak pénziigyi megolddsokat a menedzsment informdcios
aszimmetridjdnak hatasainak enyhitésére. Ennek eredményeként, ha egy vallalkozdsnak
alternativ  finanszirozasi lehetdségei vannak, akkor a hitelfinanszirozas helyett a
részvénykibocsatds mellett donthet, mert mas jelzési stratégidkat lehet alkalmazni a
részvények alulértékeltségének megforditasara, ami eldnyds lehet a részvények

kibocsatasaban. (Krénusz, Agota, 2007)
Az elmélet alapelvei:

o A vallalkozasok belsé finanszirozast részesitenek elényben.

o Az osztalékfizetés tervezett aranyat a befektetési lehetdségekhez igazitjak, mikdzben
igyekeznek elkeriilni az osztalékok hirtelen valtozasat.

o Az allando osztalékpolitika, a nyereség ingadozasai €s a bizonytalan befektetési kilatasok
miatt idénként eltérések vannak a pénzaramlas és a tokekiadasok kozott. Ha tobblet van, a
vallalkozas kifizeti adossagait vagy befektet a piacképes értékpapirokba. Hiany esetén a
vallalkozas felhasznalja a pénzfeleslegét vagy értékpapirokat értékesit.

o Amikor kiilsé finanszirozasra van sziikség, a vallalat eldszor a legbiztonsagosabb
értékpapirokat bocsatja ki. Ennek megfelelden eldszor kotvényeket bocsat ki, esetleg
fontolora veszi a hibrid értékpapirokat, mint példaul a konvertibilis kotvényeket, és a

részvénykibocsatas csak utolso lehetéségként keriil szoba. (Brealey & Myers, 2005)
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2.5.3 Csordaszellem elmélet

Amig a vallalkozasok igyekeznek vetélytarsaik tokeszerkezetéhez igazodni, az iparagi
sajatossagok is befolyasoljak, hogyan alakul ki a tokeszerkezet. (Hegediis & Zéman,
2016)

2.6 Pénziigyi mutatok
Sok mutatészamnak altalanosan elfogadott neve. Inkabb egy adott tartalomhoz gyakran mas-
mas elnevezés is kapcsolddhat, és ugyanazon név mogott kiilonbozoé jelentéstartalmakat
lelhetiink fel. Fontos megérteni, hogy a pénziigyi kimutatasok altalaban aggregalt adatokat
tartalmaznak. Ezek a nagyon 0Osszevont informacidok egyszerli latdismodot adnak a cég
gazdalkodasarol, segitik a problémak felismerését és azok forrasainak azonositasat, azonban

nem nyuUjtanak megoldast ezek okaira. (Zéman-Béhm, 2016)

A pénziigyi kimutatdsok nemcsak a vallalat pénziigyi allapotit mutatjdk be egy adott
idépontban, hanem értékelik teljesitményét tobb idészakban is. Egy vallalat miikodési
dinamikdjanak megbizhatdé ¢és atfogd megértéséhez nem elégséges egyetlen év adataira
tamaszkodni. Egy alapos elemzéshez és a trendek bemutatasdhoz legalabb harom évre
visszamené adatokra van sziikség, hogy az lizemeltetési valtozasok és elmozdulasok okait

feltarjuk. (Bélyacz-Pintér, 2023)

A kimutatasok vizsgalata alkalmaval kérdéseket van lehetdségiink megfogalmazni, mint
véalaszokat krealni. Fontos megjegyezni, hogy egyetlen mutatd sem ad teljes képet. Bar
kényelmes lehet, néhany mutatdo altal nehéz megitélni egy szervezet miikodését és
gazdalkodasat. A mutatok elemzése tehat segithet, de nem potolja az okok felderitését.

(Zéman-Béhm, 2016)

2.6.1 Likviditas
Talan mondhatjuk, hogy a likviditasi mutaté az amelyik a legaltalanosabb kdrokben hasznalva
van, a forgdeszkozok és a rovid lejarath kotelezettségek hanyadosaként. Arra kaphatunk
valaszt, hogy a cég, amit vizsgdlunk tud-e birni a rovid lejarata kotelezettségeivel. Ennek
soran ugy vehetd, hogy a rovid lejaratd kotelezettségek egy éven beliil idoszeriivé valik,
illetve, hogy a forgdéeszkozok is hamar mozgodsithatoak, rovid id6 alatt pénzzé lehet tenni

azokat. (Zéman-Béhm, 2016)
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A forgalmas piacon a likvid eszkdzok gyorsan atalakithatok készpénzzé értékvesztés nélkiil.
Egy vallalat likviditasi helyzete mutatja, hogy mennyire képes az idoben torténd fizetéseinek
teljesitésére. Az, hogy a vallalkozas képes-e teljesiteni pénziigyi kotelezettségeit, az a kérdés.
A likviditdsi mutatok  segitségével lathatjuk egy  vallalat forgdeszkozei  és

forgotokekaotelezettségei kozotti kapcsolatot. (Bélyacz-Pintér, 2023)

A likviditast sokan 2 koriili értékeknél tartjak megfelelonek, mig van, aki szerint mar 1,3-mas
értékkel is megfeleld mutatorol beszélhetiink. A forgoeszkozoket, mint halmazt béviteni lehet,
Példaul, ha hozzdjuk vessziik a készleteket vagy a koveteléseket. Természetesen
kiilonbozetként tekintve rajuk és a kapott érték hanyadosaként venni a rovid lejarata

kotelezettségeket. (Zéman-Béhm, 2016)

2.6.2 Jovedelmezdség
Jovedelmezdségrol abban az esetben beszEélink amikor a bevételek/hozamok és
koltségek/raforditasok egylittes eloszlasat vizsgaljuk. Ennek a mutatdszamnak a segitségével
Osszetudjuk vetni a cég kiilonboz6 éveinek az eredményeivel vagy a vizsgalt vallalathoz

hasonlo foglalkozéasu cégek szamaival. (Zéman-Béhm, 2016)

2.6.3 Hatékonysag
Az eszkdzgazdalkodasi mutatok, amelyek azt mutatjak, hogy egy vallalkozds milyen
hatékonyan hasznalja az eszkdzeit, alkotjdk a pénziigyi mutatok masik csoportjat. Az a
kérdés, hogy az eszkozok felhaszndldsa megfeleld aranyban all-e az arbevétellel, vagy

tulzottan vagy nem megfeleléen hasznaljak-e az eszkozoket. (Bélyacz-Pintér, 2023)

Altaldnos kiszamitas szempontjabol a hozam és az eréforrasok hanyadosaként vagy a
felhasznalt er6forras és a hozam hanyadosa. Abban az esetben beszélhetiink nyereségrdl vagy
gazdasagossagrol, hogyha az adott cég foglalkozasabdl szarmazé eredményt kis raforditassal
kapjuk meg vagy abban az esetben, ha a raforditasnal nagyobb eredményt tud produkalni a
vallalat. Szamitas esetében szem el6tt kell tartani a koltségeket, a 1étszamot, a személy jellegt

raforditasokat, az eszk6zok és készleteknek az értékét, a tokét stb. (Zéman-Béhm, 2016)
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3. Sajat vizsgalat

3.1. Kutatasi célok, kutatasi kérdések és hipotézisek

A dolgozatomban legfobb célja a takaritdé cégeknek a gazdasagi eredményeinek a felkutatasa,
amelyek a Nyugat-Dunantuali régidban tevékenykednek. Ezen cégeknek vizsgaltam a 6 éves
id6intervallumban, 2017-t61 2022-ig a likviditasukat, jovedelmezOségiiket stb. A valasztott
térségen belil a kiillonbozoé eltéréseket vizsgaltam. A korabbi években nem csak itthon
Magyarorszagon, hanem nemzetkozileg is felmeriiltek olyan torténések, melyek azonnali
valtoztatasokra kényszeritették az embereket. A korona virus is egy ilyen esemény volt. Ez a

vallalatok ¢életét is meghatarozta.

Osszeségében négy hipotézis fogalmazodott meg mindezzel kapcsolatban. Amelyek pedig a

kovetkezok:

H1: A vizsgalt iddszakban a takarito vallalkozasainak gazdasagi helyezte jelentos

eltérést/valtozast mutatott.

H2: A takaritd6 cégek altalanosan stabil pénziigyi teljesitményt mutattak az elemzett

1dOszakban.

H3: Az elemzett takaritd véllalkozasok eredménykimutatdsaiban a bevételek folyamatos

novekedése figyelhetd és a ROA mutatojuk is stabilan magas marad az id6szak soran.

3.2. A vizsgalat koriilményei és helyszine

A kutatasomban felhasznalt adatokat a takaritd cégek elemzéséhez a Crefoport adatbazis
segitségével haszndltam fel, amely a Magyarorszagon bejegyzett Osszes vallalkozas
statisztikai, pénziigyi és szamviteli adatait tartalmazza. A vizsgalat soran a f6 cél a
vilagjarvany ¢€s az alapanyag aremelkedése altal kivaltott hatdsok feltdrdsa volt. Az
elemzéshez azokra a vallalkozasokra 6sszpontositottam, amelyek f6 tevékenysége az takaritas
volt a 2017-2022 kozotti intervallumban, és ebben az iddszakban bevételt is generaltak.
Fontos megjegyezni, hogy ennek kovetkeztében néhany cég csak azokban az iddszakokban

keriilt be a vizsgalatba, amikor bevételt termeltek az adott szektorban.
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Annak érdekében, hogy a részemre kielégité adatokkal tudjak dolgozni, szamos feltételt

kellett szabni a cégekkel. Melyek a kovetkezdek voltak:

o A vizsgalt idéintervallumban aktivnak kellett lennie a cégnek (2017-2022)

o A tevékenységi kore a takaritas legyen (8121)

o Az bsszes eszkoz értéke minden évben minimum 1 Forint legyen.

o A Nyugat-Dunantili régidohoz tartozzon

o Jogi formajat tekintve vagy korlatoltfelelOsséglitarsasag, vagy betéti tarsasag

legyen

A vizsgalatban felhasznalt mintankba ennek értelmében azok a takaritassal foglalkozo KFT-k
és bt-k, keriiltek, akiknek a székhelye a Nyugat-Magyarorszagi régioban talalhat6. Az
eszkozei értéke Osszesen nagyobb, mint 1Ft. A fenti feltételeknek 72 darab cég bizonyult

helytallonak. Az informacidkat, amiket kaptunk Microsoft Excel-ben 0sszegeztem.

A vélasztott régid elemzésében 72 db cégre, mas és mas pénziigyi mutatot vizsgaltam. Melyek

az alabbi tablazatban lathatoak.

3.3. Kutatasi modszerek és a minta bemutatasa

Az irodalomelemzéshez a scopos adatbazisat hasznaltam fel. A kereséshez a kulcsszavak a
kovetkezdk voltak ,financial indicator, profitability, cost”. Az adatbazisban szerepld
tudomanyos cikkek kozotti Osszefiiggés vizsgalatot a VOSviewer szoftver segitségével
végeztem el. A szoftver segitésével lehetdség van biliometriai halozatok 1étrehozasara, amely
vizualisan is megjelenithetd. A VOSviewer alapja a hasonlosagok vizualizalasa. (Nees Jan

van Eck & Ludo Waltman, 2007) (Nees Jan van Eck & Ludo Waltman N. , 2009).

A kulcsszavak egyiittes eldfordulasa (co-occurrence €s author keywords) alapjan kertilt

vizsgalatra.
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2. abra Biliometriai hdlozatok,

Forras: sajdt szerkesztés scopus adatbdzisbol (2024)

A nagyobb korok jelzik a legtobb kulcsszo eléfordulasat. A kulcsszavak alapjan tobb klaszter
keriilt kialakitasra, amelyek kiilonb6z6 szinliek. A klaszterek kozotti rovidebb tavolsag

erésebb kapcsolatot feltételez, mig a klaszterek k6zotti nagyobb tavolsag esetén gyengébb a

kapcsolat.

Legnagyobb klaszter vilagzold szinnel jelolt pénziigyi eredményesség, valamint a sargas-zold

szinnel jelolt pénziigyi fejlodés, a tobbi klaszter vilagoskék pénziigyi integracid, barna

pénziigyi stabilitds, lila pénziigyi valsag, piros- pénziigyi mutatokkal kapcsolatos

keresdszavakat tartalmazza. A klaszterek kozott soros kapcsolat allapithaté meg.

Az primer kutatas az els6kézbOl gyiijtott adatok gyujtését és elemzését jelenti annak
érdekében, hogy meghatarozott tanulmanyi célokat érjen el. Lehetdség van mind a mindségi,

mind a mennyiségi kutatdsi modszerek alkalmazésara. Ennek alapvetden olyan technikak
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tartoznak, mint a felmérések, kisérletek, megfigyelések és interjuk. Masrészrol, a szekunder
kutatds azoknak az informécidoknak az elemzését jelenti, amelyek mas forrasokbol

szarmaznak, foként a kutatasi célokra rogzitetleniil. (Boncz, 2015)

Primer kutatas szempontjabol a CrefoPort-ra tamaszkodtunk, mely segitett a Magyarorszagon
bejegyzett Osszes cég pénziigyi és szamviteli adatait lekérdezni a 2017-2021 kozotti
idészakban. A szekunder kutatisomban, pedig segitséggel voltak a szakirodalomban

felhasznalt hazai és nemzetkozi trendek.

1. tablazat Pénziigyi mutatok 0sszefoglalasa képlet és kategoria szerint,

Pénziigyi mutaté
Megnevezés Képlet kategéria
Adbzas elbtti eredmény
— — ———*100
Ertékesités netto arbevétele
Profit% Jovedelmezbség
Uzemi eredmény
———— — - 100
Ertékesités netto arbevétele
EBIT% Jovedelmezbség
EBIT
- 100
Ertékesités netté arbevétele
ROS Jovedelmezbség
EBITDA
———— — ——*100
Ertékesités netto arbevétele
EBITDA% Jovedelmezdség
Uzemi eredmény
(Ertékesités netté arbevétele — Uzemi eredmény)
OMTC mutatd Jovedelmezéség
(Ertékesités netto arbevétele — ELABE) 100
- *
Ertékesités nettd arbevétele
Brutt6 haszonkulcs Jovedelmezéség
Adbzott eredmény.
ossres esmioz ) * 100
ROA Toke hatékonysag
Uizemi eredmény.
osaes esakor ) * 100
Médositott ROA Jovedelmezdség
(Uzemi eredmény - Egyéb bevételek + Egyéb raforditasok)
Ertékesités nett6 arbevétele
Modositott EBIT Jovedelmezdség
(Uzemi eredmény - Egyéb bevételek + Egyéb réforditasok)
(Ertékesités netto arbevétele — (Uzemi eredmény - Egyéb bevételek + Egyéb raforditasok)
Médositott OMTC Jovedelmezoség
ELABE
— — ——*100
Ertékesités nettd arbevétele
ELABE Koltséghatékonysag
A koltsé
_ nyagko s,eg + 100
Ertékesités netto arbevétele
Anyagkdltség% Koltséghatékonysag
Forgé eszko6zok o
Likviditasi mutatd Rovid lejarati kdtelezettségek Likviditas
Pénzeszkozok o
Pénzhanyad mutatd Rovid lejarati kdtelezettségek Likviditas
N -
yerese,g 100
Veszteség
P/IL% Jovedelmeziség
Adozott eredmény R o
ROS Ertékesités nettd arbevétele Jovedelmezdség

Forras: Sajat szerkesztés (Zéman-Béhm, 2016) alapjan
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3.4. Eredmények

3.4.1 Pénziigyi mutaték
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3.00
2.50
2.00
1.50
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0.50
0.00

2017 2018 2019 2020 2021 2022

3. dbra Likviditasi mutato alakuldsa a vizsgalt idoszakban,

Forras: Sajat szamitas és szerkesztés, 2024

Forgé eszkozok

Rovid lejaratu kotelezettségek

Forrés: (Zéman-Béhm, 2016), Sajat szerkesztés

A 3 abra segitségével szemre vehetjiik részletekbe menden az adatokat. Likviditasi mutatd
szempontjabol 2017-ben és 2018-ban magas értékeket hozott (3,84 és 4,26), ami azt mutatja,
hogy a cégek képesek volt arra, hogy a rovid tava kotelezettségeiket fedezzék a likvid

eszkozeikbol.

Az értékek csokkenése kovetkezett 2019-ben és 2020-ban (3,61 és 3,85) ami arra mer
kovetkeztet, hogy a cégek likviditasi helyzete kissé gyengiilt, de még ennek ellenére is

stabilnak mondhato.
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A vizsgalt 1d6szak utolsd két évére 2021-ben és 2022-ben a likviditdsi mutatd tovabbi

csOkkend tendencidkat mutat (3,35 és 2,98), ami aggasztd lehet, mert jelzi, hogy a

vallalatoknal kevésbé allnak rendelkezésére likvid eszkozok a rovid tava kotelezettségeik

kielégitésére.
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4. abra Pénzhanyad mutato alakulasa a vizsgalt idészakban,

Forras: Sajat szamitas és szerkesztés, 2024

Pénzeszkozok

Rovid lejaratu kotelezettségek

A kovetkezé mutatd, amit vizsgaltam a pénzhanyad mutato. Az itt kapott értékek valtozoak az

évek soran. Jelen mutatonal a 2018-as év volt a legmagasabb, 2,45, ahol vett fel. Viszont

érdekes lehet megjegyezni, hogy 2021-r61 2022-re valtozatlan maradt az érték (1,91), ami azt

tizeni, hogy stabil labakon all a pénzhanyad mutatdja.
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5. dbra ROS alakulasa a vizsgalt idoszakban,

Forras: Sajat szamitas és szerkesztés, 2024

Adozott eredmény

Ertékesités nettd Arbevétele

ROS szempontjabdl az értékek minimalisan, de valtozékonyak voltak az évek soran, de
altalanossagban véve stabil maradt. Ez azt jelenti, hogy a cégek hatékonyan tudjak

hasznositani az eladasaikat, fliggetlen az értékek kisebb ingadozasaitol.

26



0,20
0,15
0,10

0,05

0,00
. m 2021 2022

-0,05

-0,10

-0,15

-0,20

6. dbra Netto eladosodottsag alakulasa a vizsgalt idoszakban,

Forras: Sajat szamitas és szerkesztés, 2024

(Kotelezettségek — Kovetelések)
Sajat téke

Végiil a nettd eladosodottsag mutatdja. Ez a mutatdoszam negativ értékrél indult az idészakban
2017-t61, ami azt jelentette, hogy a cégeknél nettd hitelhez viszonyitott vagyona lehetett.
Viszont az évek elére haladtaval pozitiv iranyba mozdultak el a szamok, ami azt mutatja,
hogy a vallalatok egyre magasabb mennyiséggel finanszirozzak magukat addssagokbol.
Sajnos a helyzet aggasztod lehet az érték jelents novekedésével az idGszak végére, hiszen a

cégek egyre jobban tamaszkodik az addssagokra a kifizetésében.

A négy pénziigyi mutatd adatai Osszességében azt szemléltetik szamunkra, hogy ugyan a
cégek pénziigyi stabil helyzete kedvezobb lett az éveink alkalmaval azonban néhany mutatd
szerint (példaul a pénzhanyad mutatd emelkedése), mas mutatok (példaul a likviditasi mutato

¢s a netto eladosodottsdg mutatd) nyugtalansagra adhatnak okot.

Szamottevé lehet kovetkezd elemzéseket végezni azért, hogy felfogjuk ezeknek az

informacioknak az okait és azok mogott rejlé trendeket.
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7. abra Profit% alakulasa a vizsgalt idészakban,

Forras: Sajat szamitds és szerkesztés, 2024

Adbzas el6tti eredmény
* 100

Ertékesités netté arbevétele

2017-r61 2018-ra a profit arany 1,8-cal csokkent, igy 17,3-ra esett vissza. 2019-re ismét volt
egy kisebb esés, ezuttal csak 0,1-gyel, ami 17,15-re hagyta a profit aranyt. Ezt kdvetéen
jelent6s csokkenést tapasztaltunk, ami a profit arany csokkenését eredményezte 14,9-re. Az
arany 2021-ben 16,3-ra emelkedett. Utolso évben kozel 2-vel nétt, ami egy Gjabb novekedés

volt. Ezuttal az arany 17,5 volt.
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8. dbra P/L% alakulasa a vizsgalt idoszakban,

Forras: Sajat szamitas és szerkesztés, 2024

Nyereség 100
*

Veszteség

2022

P/L %

2017

2018

2019

2020

2021

2022

0. kvartilis

-790,00

-350,00

-2013,51

-1068,63

-3663,33

-218

0,00

1. kvartilis

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

2. kvartilis

6,57

7,99

7,28

4,98

3,37

3,05

3. kvartilis

24,75

22,39

23,61

17,82

24,70

2

1,54

4. kvartilis

14035,50

73,72

91,25

90,00

92,27

9

2,92

2. tablazat P/L% alakulasa a vizsgalt idészakban kvartilisekben,

Forras: Sajat szamitas és szerkesztés, 2024

A 8. abran és a 2. tablazatban lathat6 amint szamok miként mutatjak, hogy a cégek milyen

szintli profithoz vagy veszteséghez jutottak az adott évek tekintetében a profit és veszteség

mutatdjanak szazalékos ardnydban. 2018-ban az érték 15506-tal nétt, igy a teljes Osszeg
45543.5-re emelkedett. 2018-t61 2019-ig: Volt egy enyhe értékcsokkenés 10.5-tel, ami 45533-
ra vitte le. 2019-t61 2020-ig az érték Gijra minimalisan csokkent, ezattal 178-mal, igy 45354.5-
re. Ebben az esetben jelentds visszaesés tortént 2020-r61 2021-re, 10705.16667-r61 34549-ra
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csokkentve. 2021-t6l 2022-ig: Jelentds nyereség, 10932 észlelhetd, megforditva ezzel és az
értéket 45482-re emelve.

Az adatok négy kvartilisra vannak bontva, ami azt jelzi, hogy az adatokat négy egyenl6 részre
osztjuk, és minden részlet az adott évben érdekelt cégek egy adott részének teljesitményét

mutatja meg szamunkra.

A 0. kvartilis az adatok legalacsonyabb értékeivel rendelkezik, itt vallalkozasok a
leggyengébb teljesitményt adtak. 2021-ben volt a legkisebb az 0. kvartilis ahol -3663,33-0s
értéke volt, amibdl az kdvetkezik, hogy ebben az évben érdekeltek koziil a leggyengébbet
produkalok atlagosan 3663,33%-os veszteséget tudhatnak magukénak.

Az 1. kvartilis az adatok legalacsonyabb 25%-at mutatja. Ezek a szamok az als6 negyedet
képviselik, ugyanis az ebbe a csoportba tartozo szereplok teljesitménye az atlag alatt van. Az

adatok szerint az értékek 0,00% vagy Kisebb mutatoval rendelkezik az 6sszes évben.

A 2. kvartilis a k6zéps6 50%-ot mutatja. Ez mondhatni a median érték, adatok atlaga vagy

kozépértéke.

A 3. kvartilis a felsé 25%-ot reprezentaljak, tehat ebben a csoportban a szerepl6 vallalkozasok
az atlagosnal jobb teljesitményt hoztak az adott években. Példaként a 2021-ben a 3. kvartilis
24,70%-os értéke azt mutatja, hogy az ebben a kategéridban szerepld vallalatok atlagosan

ennyi profitot értek el ebben az évben.

Végiil pedig a 4. kvartilis esetében a legnagyobb értékek vannak, ami azt mutatja, hogy a
cégek legjobban teljesitd csoportja. 2022-ben a 4. kvartilis kategériaban tartozo vallalatok
atlagosan 92,92%-os profitot értek el, ami a legmagasabb az adott idészakban. Ezek az
eredmények képet adnak arrdl, hogy hogyan teljesitettek a vallalkozasok az adott
idGintervallum alatt a profit és veszteség mutatdja szemszogébol, és hogy milyenek voltak a
teljesitményeik az egyes kvartilisekre lebontva. Az valtozé eredmények azt fejezik ki, hogy

mennyire valtozo a piaci kdrnyezet és a cégeknek a teljesitménye az id6é mulasaval.
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9. abra EBIT alakulasa a vizsgalt idoszakban,

Forras: Sajat szamitas és szerkesztés, 2024

Uzemi eredmény
Ertékesités nett6 arbevétele

* 100

A 9. abrardl leolvashatjuk az EBIT valtozasait az adott iddintervallumra. 19,3 volt 2017-ben,
ami azt jelenti, hogy a vallalatok hatékonyan miikodtek még a kamatok és adok levonasa eldtt
is, ez magas szazalékot jelent. 2018-ban csokkent 17,1-re, ami azt mutatja, hogy marginélisan
kevesebb volt az el6z6 évihez képest. Ez arra utal, hogy a vallalkozasok {izemi nyeresége
csokkent a kamatok és adok levonasa el6tt. 2019-ben tovabbi csokkenés kovetkezett be, mivel
az 16,8-ra esett. Bar ez egy kisebb visszaesés, mégis azt mutatja, hogy a vallalatok {izemi
nyeresége csokkend tendenciat mutat. A korabbi évekhez képest jelentdsen csokkent az 2020-
ban, 14,4-re esett. Ez a mutaté jelentds visszaesésre utalhat az lizemi nyereségben a kamatok
¢s adok levonasa el6tt. Az kissé novekedett 2021-ben, 16,5-re. Annak ellenére, hogy ez egy
javulas, még mindig az el6z6 években rogzitett szintek alatt van. Az 2022-re 16,36214207-re

csokkent. Ez a mintazat arra utal, hogy a véllalkozas iizemi nyeresége idével ingadozé volt.
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10. dbra Modositott EBIT alakuldsa a vizsgalt idoszakban,

Forras: Sajat szamitas és szerkesztés, 2024

Az 10-edik diagrammon a véllalkozasok modositott lizemi eredményét, miel6tt levonnak az
adokat és a kamatokat. Leolvashatjuk, meg részletesebben, hogyan alakultak ezek a mutatok
az 1d6 soran. Az EBIT értéke 2017-ben 12054 volt. Ez a szam azt jelenti, hogy a vallalatok
modositott tizemi eredmények az adott évben, miel6tt levontak volna az addkat és a
kamatokat. 2018-ra jelentdsen megnétt 45437-re. Ez a szam azt mutatja, hogy az ilizemi
eredmény nétt az adok és kamatok levonasa eldtt. 2019-ben csak minimalis valtozas tortént,
az mutatd enyhe csokkenését mutatva 45435,3-ra. Ez azt jelenti, hogy az iizemi eredmény
viszonylag stabil maradt. Azonban 2020-ban jelentés csokkenés kovetkezett be, 35385,3-ra.
Ez arra utal, hogy az lizemi eredmény jelentds mértékben csokkent az addk és kamatok
levonasa el6tt. 2021-ben ismét nétt a modositott EBIT, amikor 45296-ra emelkedett. Az
iizemi eredmény részben helyreallni latszik. Osszességében lathatjuk, hogy az Modositott

EBIT értékei iddvel valtoztak, tiikkrozve az tizemi eredmény valtozasait a vallalat életében.
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EBIT % 2017 2018 2019 2020 2021 2022
0. kvartilis -790,00 -350,00 -1923,56 -1017,65 -3663,33 -2180,00
1. kvartilis 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2. kvartilis 6,77 8,95 8,02 e 3,37 2,99
3. kvartilis 24,75 22,35 23,61 17,64 23,50 21,54
4. kvartilis 14035,50 73,73 91,25 90,00 92,27 92,92

3. tablazat EBIT, alakulasa a vizsgalt idészakban kvartilisekben,

Forras: Sajat szamitas és szerkesztés, 2024

A fenti 3. tablazatban talalhatoak az EBIT mutatokat lathatjuk, az adozas és a kamatkoltségek
elotti eredmény ardnyat szazalékban kifejezve. Hasonloan itt is négy kvartilisra vannak
szétbontva, igy lehetdségek kapunk Osszehasonlitani az éveket. A 0. kavartilis eseténél
valtozo értékeket kaptunk. 2021-es év esetén volt a legmagasabb a veszteség atlagosan a
cégek kozott, egészen pontosan 3663,33%. Az 1 kavrtilisnal, ismételten 0 értékeket kaptunk
végig. A tablazatunk k6zépso soranal mar a median értékeknél lathato, hogy a 2017-es évrol a
2018-asra egy novekedést ment végbe. Azonban az ezt kovetd iddszakban egy folyamatos
csokkenést tapasztalhatunk. A 18-as adatokhoz képest majdnem harmadara csokkent az EBIT
2022-re. A helyzet a 3. kvartilisnal mar ingadozo volt nem lehet kiemelni, ugyanakkor a
legmagasabb érték a kezdd évnél tapasztalhatdo. Az utolsé savunkban pedig a legjobb
teljesitményt mutatja a vallalatokra nézve az adott iddszak. A 2017-es év volt kiemelkedd,
ahol az értek 14035,50 volt. Ezt kovette egy jelentdsebb csokkenés 73,73-ra. A kovetkezd
iddszakokra tekintve pedig egy mondhatni stagnalas kovetkezett be hiszen itt az értékek 90-93

kozott mozogtak.

EBL/TODA 2017 2018 2019 2020 2021 2022

0. kvartilis | -790,00|  -350,00| -1859.77|  -942.37| -3328.33| -195667
1. kvartilis 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2. kvartilis 12,26 12.39 1157 10.97 5,20 6,10
3. kvartilis 2094 24 61 26.35 2346 2734 26.24
4. kvartilis | 14065,04 74.36 91.25 90,00 92,27 92,92

4. tablazat EBITDA, alakulasa a vizsgalt idoszakban kvartilisekben,
Forras: Sajat szamitas és szerkesztés, 2024

A 4. tabla segitségével lathatjuk az EBITDA szazalékos alakulasat a kutatott id6szakunkban.
A korabbi EBIT-hoz képest ez a mutatd tovabbi két tényezdt is tekintetbe vesz. Pontosabban

az értékcsokkenést, illetve a leirast. A kovetkezOben is alkalmaztam a kvartilis eljarast annak
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érdekében, hogy részletesebb képet kaphassunk. Szemmel lathato, hogy az adatok az x és 'y
tablazatokban elég hasonloan alakultak. Mondhatni az Osszes esetben magasabb értékeket

kaptunk egyediil a masodik medidn értékeknél tapasztalhatunk kisebb szdmokat.

Gross margin % 2017 2018 2019 2020 2021 2022
0. kvartilis 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
1. kvartilis 100,00 100,00 100,00 100,00 93,46 0,00
2. kvartilis 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
3. kvartilis 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
4. kvartilis 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Gross margin 2 % 2017 2018 2019 2020 2021 2022
0. kvartilis -2592,68|  -350,00] -1444,83| -5164,71] -3165,00] -1455,56
1. kvartilis 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2. kvartilis 11,50 14,62 12,38 11,40 6,30 6,92
3. kvartilis 27,92 27,04 28,35 25,15 28,96 27,14
4. kvartilis 69,02 95,88 93,33 91,36 94,55 95,00
Gross margin 3 % 2017 2018 2019 2020 2021 2022
0. kvartilis -2592,68| -350,00f -639,66] -3498,04] -27/6,6/] -1166,67
1. kvartilis 8,64 10,79 11,84 0,00 0,00 0,00
2. kvartilis 47,29 93,22 49,31 46,67 95,10 95,72
3. kvartilis 77,01 76,25 75,30 78,60 77,30 79,20
4. kvartilis 93,35 95,88 93,33 94,91 94,55 95,58

5. tablazat Gross margin alakulasa a vizsgalt idészakban kvartilisekben,
Forras: Sajat szamitds és szerkesztés, 2024

Az 5. tiblazat segitségével lathatjuk, hogy nyereségkészlet, hogy alakult a vizsgalt
iddintervallum alatt. Hogy mekkora bevételt tartottak meg az dsszes bevételbdl azt kdvetden,
hogy kifizettek minden koltségek. Legyen az humén eréforras vagy nyers és alapanyag stb. A
tablazatunk elsé felében az adatok egy az egyben egyezést mutatnak, 100-as értékekkel.
Azonban ez aldl egyediil az 1. kvartilis esetében a 2021 és 2022-es éveknél lett valtozas a
tobbihez képest. Itt 93,46-0s és 0-s érték jott ki. 100% vagy a folotti érték jelenti az, hogy a

cégek megtartjak a bevételeiket, ami kedvezd és ideédlisnak mondhato.

A tébla adataibol megfigyelhetd, hogy szazalékos formaban az adott évben szamottevd cégek
bruttd nyereségrészlete, miként alakult. Az adatok alapjan meg lehet vizsgalni, hogy hogyan
valtozik a bruttd nyereségrészlet az évek sordn, €s hogy milyenek az egyes kvartilisekben

szerepld vallalatok nyereségrészei az 1d6 muldsaval.
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Forras: Sajat szamitas és szerkesztés, 2024

Az 11. abra diagrammjan lathatdo a vallalkozasok az Osszes eszkOzére vetitett nyereségek
mértékét méré ROA. A 2017-es 20,4-es érték magasnak szamit, és arra utal, hogy a vallalatok
hatékonyan hasznaltak eszkozeit a nyereség termelésére. 2018-ban az eszkdzok hozama 15,9-
re csokkent, ami azt jelzi, hogy a hatékonysag csokkent az el6z6 évhez képest, és kevesebb
nyereséget termelt az eszkozeire vetitve. 2019-ben tovabbi csokkenés kovetkezett be, a ROA
14,4-re esett. Ez azt sugallja, hogy a vallalatok tovabbra is kevésbé hatékonyan hasznaljak
eszkozeit a nyereségtermelés céljabol. 2020-ban az ROA tovabb csokkent, 10,9-re, ami
jelentds visszaesést mutat az el6z6 évekhez képest. Ez a mutatd arra utalhat, hogy a vallalat
hatékonysaga romlik, és kevesebb nyereséget general az eszkozeire vetitve. 2021-ben az
eszk6zok hozama kismértékben ndtt 13,25184141-re. Bar ez egy javulds, az értékek még
mindig az el6z6 években mért értékek alatt vannak. A ROA 2022-re emelkedett 16,3-ra. Ez
biztatd, mert azt mutatja, hogy a vallalkozas jovedelmezObben és hatékonyabban miikddik,

mint az el6z6 években.
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12. abra Modositott ROA alakuldsa a vizsgalt idoszakban,

Forras: Sajat szamitas és szerkesztés, 2024

A modositott ROA a 12. abra diagrammja mutatja, hogy a cégek nyeresége, hogyan viszonyul
az Osszes eszkdzéhez, ugyanazt a képletet hasznalja, mint a szabvanyos ROA. Mindazonaltal
annak érdekében, hogy valosaghiibb képet nyujtson a vallalkozdsok hatékonysagarol és
nyereségtermeld képességérol, a modositott ROA tobb modositast is végez mind a nyereség,
mind a mérlegfédsszeg tekintetében. 2017-ben 22,5 volt, ami magasabb, mint az alap ROA.
Ez azt sugallja, hogy a vallalkozasok hatékonyan hasznaljal eszkozeiket, még a valtoztatasok
figyelembevételével is. Az 2018-ra szamitott modositott 17,6-ra csokkent, ami még mindig
nagyobb, mint az alapé. Ez azt mutatja, hogy a vallalatok hatékonysaga csokkenése ellenére is
viszonylag sikeresen miikddik. 2019-ben tovabbi csokkenés kovetkezett be a moddositott
ROA-ban, amely 15,6-ra esett. Ez arra utal, hogy a vallalkozasok még mindig kevésbé
hatékonyan hasznaljak eszkozeiket, még a valtoztatasok figyelembevételével is. A ROA
szembetlind csokkent 2020-ban, tovabb csokkenve 12,2-re. Az alacsony moédositott ROA azt
jelzi, hogy a vallalatok még mindig kevésbé hatékonyak a nyereségtermelésben az
eszkozeikhez viszonyitva, még a modositasok figyelembevételével is. A ROA javulast
mutatott 2021-ben, 15,1-re emelkedve, ami kis javulast jelent. Bar van javulas, az eredmények

még mindig alacsonyabbak az el6z0 évek méréseihez képest. A modositott ROA 2022-re
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17,5-re emelkedett. Ez batoritod jel, mert azt mutatja, hogy a vallalatok termelékenysége és

nyereségtermelése meghaladja az el6z6 évekét, még a valtoztatasok figyelembevételével is.

ROA % 2017 2018 2019 2020 2021 2022
0. kvartilis -345,85| -1444,44 -311,11 -171,50 -426,90| -1020,29
1. kvartilis 0,00 -0,77 -0,87 -2,21 -7,75 -5,568
2. kvartilis 7,06 7,27 5,79 5,42 2,20 4,33
3. kvartilis 27,86 28,62 23,37 23,71 20,81 21,21
4. kvartilis 133,02| 5087,50 100,07 67,10 62,53 524,30

6. tabldazat ROA alakuldsa a vizsgalt idészakban kvartilisekben,
Forras: Sajat szamitds és szerkesztés, 2024

ROA mutatok szempontjabdl az 6. tablazatbol figyelhetiink meg adatokat. Ezzel megmutatva
azt, hogy a rendelkezés allo eszk6zok segitségével mekkora profitot generalt. Szazalékosan
aranyosan kimutatva. Az elso két sor, a 0. és 1. kvartiliseinél negativ értékeket figyelhetiink
meg. A negativ értékek azt tikkrozik nekiink, hogy a cégek a veszteségesek, tehat nem tudtak
profitot elérni a meglévd eszkozeikkel. A 2 és 3 kvartiliseknél mar pozitivra fordultak a
szamok, de mondhatni alacsonyak voltak. Ennek azt tudhatjuk be, hogy alacsonyt profitot
tudtak realizalni az eszkozeivel. Itt mar hatékonysag vélhet6 felfedezni, ugyanakkor alacsony
szinten volt hatékony, vagy csak szimplan az eszkdzeik nem mikddtek jol. Az utolsod
kvartilist mar a magas ROA szamok jellemzik. Alapvetden magas, de koziiliikk alacsonyabb a
2020 és 2021-es évek. Viszont a tobbi év, kiilondsen a 2018-as év magasnak mondhat6. Ekkor
a vallalkozasok hatékony modon alkalmaztik fel az eszkozeiket és profitot tudtak formalni.

Ez jovedelmez6é modellre vezethet.
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13. dbra OMTC mutato alakuldsa a vizsgalt idészakban,

Forras: Sajat szamitas és szerkesztés, 2024

Az OMTC mutaté 2017-ben 0,238 volt. Ez 2018-ra csokkent 0,205-re. A 2019-es évre
vonatkozoan 0,202 mutatészamot kapunk. Jelentés csokkenés volt tapasztalhaté 2020-ra,
amikor az mutato értéke 0,167-ra csokkent. 2021-re enyhe javulas kovetkezett be, az érték
pedig 0,197-re emelkedett. Végiil a mutatd azonban 2022-re ujra csokkent, 0,195-re. Ezzel a
mutato azt jelzi szamunkra, hogy az éves arbevételhez viszonyitott mitkddési nyereség aranya

folyamatosan csokkent az évek soran.
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14. dbra Modositott OMTC mutato alakuldsa a vizsgalt idészakban,
Forras: Sajat szamitas és szerkesztés, 2024

Az lizemi eredmény ¢és a teljes toke aranyat az Modositott OMTC mutaté méri, ami egy
vallalkozasok pénziigyi hatékonysaganak és stabilitasanak kulcsfontossagti mutatdja. Nézzik
meg ezeket az idedlokat részletesebben torténeti fejlodésiik soran a vizsgalt idészakban. Az
modositott OMTC értéke 2017-ben -4351347,1 volt. Aggasztd, hogy ez a negativ szam azt
mutatja, hogy az ilizemi eredmény alacsonyabb volt, mint a teljes téke. Ennek oka lehet
alacsony nyereségesség, hatékonysag hianya vagy magas koltségek. 2018-ra -5294555,4-re
csokkent, ami folyamatos hanyatlast jelent. Ez azt mutatja, hogy az lizemi eredmény tovabbra
is alacsonyabb, mint a vallalatok teljes t6kéje, ami tovabbi kérdéseket vet fel a vallalkozas
hatékonysagéaval kapcsolatban. 2019-ben az Modositott mutatonk -5403819,3-ra csdkkent,
folytatva a tendenciat. Ez azt sugallhatja, hogy a vallalkozasok tovabbra sem képesek
hatékonyan felhasznalni az elérhetd likviditast az elvart tizemi eredmény eléallitdsdhoz. 2020-
ban -4548166,5-re esett vissza, de még mindig negativ volt. Bar ez egy mérsékelt javulas, a
vallalkozasoknak tovéabbra is jelentds akadalyokkal kell szembenéznie a nyereségesség ¢€s
hatékonysag terén. 2021-ben az -5882666,5-re csokkent, tovabbi romlast jelezve. Ez aggasztd
jelet jelenthet arra, hogy a vallalkozdsok tovabbra sem képesek jovedelmezéen miikddni, és
az lizemi eredmény nem éri el a teljes tokét. Végiil érték 2022-re tovabb csokkent, elérve a -

7874569,3-mas értéket. A vallalatoknak azonnal ujra kell értékelnie {izleti stratégidjukat és
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haté¢konysdgukat, hogy visszanyerjék pénziigyi stabilitdsukat ¢és noveljék ilizemi

eredményiiket, ahogy ezt az egyre romld tendencia is mutatja.
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15. abra Anyagkoltség mutato alakuldasa a vizsgalt idoszakban,
Forras: Sajat szamitds és szerkesztés, 2024

Mindent egybevetve, nyilvanvaloan lathatd, hogy az anyagkoltség aranya idével valtozott,
ami hatassal lehet a vallalatok nyereségességére €s versenyképességére. Fontos figyelemmel
kisérni ezeket a fejleményeket, és sziikség esetén megfeleld intézkedéseket tenni a
hatékonysag novelése érdekében. Az anyagkoltség aranya 2017-ben 0,0009124 volt. Ez azt
sugallja, hogy az adott évben a cégek anyagkoltségei rendkiviil alacsonyak voltak az Gsszes
koltséghez képest. Ez lehetdséget adott a vallalatoknak arra, hogy nagyobb részt mas
teriiletekre forditsak, példaul fejlesztésre vagy fizetésekre. 2018-ra enyhén nétt, 0,0010299-re.
Az anyagkoltségek viszonylag alacsonyak maradtak az Osszes koltséghez képest, annak
ellenére, hogy enyhe novekedés tortént. Mivel azonban az emelkedd anyagkdoltségek
magasabb termelési koltségekhez vezethetnek, érdemes figyelemmel kisérni ezt a tendenciat.
Az 2019-ben tovabb csokkent, 0,0008285-re. Az alacsonyabb anyagkoltségek alacsonyabb
termelési koltségeket és novekvd nyereséget eredményezhetnek, igy ez kivalod hir lehet a
vallalatok szamara. 2020-ban az anyagkoltség aranya még tovabb csokkent, 0,0004410-re. Ez
a jelent6s csokkenés azt jelzi, hogy a vallalatok ligyesebben kezelik az anyagok beszerzését és
felhasznalasat. Ez javithatja a vallalatok versenyképességét a piacon. Az arany 2021-ben

0,0013374-re emelkedett. Nagyobb anyagkoltségek nagyobb termelési koltségekhez és
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alacsonyabb nyereséghez vezethetnek, igy ez figyelmeztetd jel lehet. Az anyagkdltség aranya
végiil 2022-re 0,0005970-re csokkent. Ez jo fejlemény a vallalatok szamara, mert az
alacsonyabb anyagarak novelhetik a nyereséget és a piaci versenyképességet. Mindent
egybevetve, nyilvanvalo, hogy az anyagkoltség aranya idovel valtozott, ami hatassal lehet a
vallalat nyereségességére ¢és versenyképességére. Fontos figyelemmel kisérni ezeket a
fejleményeket, és sziikség esetén megfeleld intézkedéseket tenni a hatékonysdg ndvelése

érdekében.

3.4.2 Mérleg

Egy mérleg mélybemend elemzéséhez eldszor a megértésére van sziikségiink annak
érdekében, hogy tudjunk a bizonyos sorok kozott olvasni és lassuk a mogottes dontési
folyamatokat. Részletes Osszefoglalast kanpunk a takaritd cégek pénziigyi helyzetérdl és
szervezeti strukturdjarol. A kovetkezdkben részletesebben vizsgalhatjuk meg minden elemet
¢s annak iddvel bekovetkezett valtozasait. A kdvetkezOkben Magyarorszag Nyugat-Dunantuli

régio takarito vallalkozasainak atlagolt adatainak a mérleg elemzését fedi le az 16. abra.

Nyugat-Dunéntiili régié takarité vallalatainak itlaga Pénzegység: Forint

Egyszeriisitett éves beszimolé mérlege 2017 tirgyévi adatok |2018 tirgyévi adatok 2019 tirgyévi adatok |2020 tirgyévi adatok [2021 targyévi adatok [2022 targyévi adatok
A. Befektetett eszkozok (I+1I+1IT) 5884694 6378403 11277417 11244847 11467778 11848667
. IMMATERIALIS JAVAK 7750 5264 3875 2889 2194 4792
1. TARGYI ESZKOZOK 5822514 6373139 11273542 11241958 11465583 11843875
111 BEFEKTETETT PENZUGYI ESZKOZOK 54431 0 0 0 0 0
B. Forgéeszkozok (I+II+11I+1V) 15011750 18833889 20119597 21155139 24448556 29964306
I. KESZLETEK 491458 326514 244847 290556/ 362764 627903
1. KOVETELESEK 7550056 7657792 9863722 9400569 10119958 10136486
111 ERTEKPAPIROK 0 0 3194 0 0 0
V. PENZESZKOZOK 6970236 10849583 10007833 11464014 13965833 19199917
C. Aktiv idébeli elhatirolisok 1763639 902250 783431 924403 1234583 1479597
ESZKOZOK OSSZESEN (A+B+C) 22660083 26114542 32180444, 33324389 37150917 43292569
D. Sajit téke 17856583 19647167 21422681 22606653 24422472 27873569
L. JEGYZETT TOKE 2623958 2665625 2665625 2665625 2663681 2680347
I JEGYZETT, DE MEG BE NEM FIZETETT TOKE (-) 0 0 0 0 0 0
1. TOKETARTALEK 39889 39889 39889 39889 39889 39889
IV. EREDMENYTARTALEK 0 0 0 0 0 0
V. LEKOTOTT TARTALEK 770542 1458319 1167472 953944 1400486 956306
VL. ERTEKELESI TARTALEK 0 0 0 0 0 0
VIL. MERLEG SZERINTI EREDMENY - - - - - -
E. Céltartalékok 6125 6125 6125 6125 6125 6125
F. Kotelezettségek 4626056 5245819 8939431 8965875 12087639 14820792
I. HATRASOROLT KOTELEZETTSEGEK - - - - - R
11. HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 700278 798889 3341056 3278736 4790917 4531583
111. ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 3904944 4426097 5577542 5493528 7296722 10055597
G. Passziv idébeli elhatirolisok 171319 1215431 1812208 1745736 634681 592083
FORRASOK OSSZESEN (D+E+F+G) 22660083 26114542 32180444 33324389 37150917 43292569

16. dbra Nyugat-Magyarorszagi régio takarito vallalatainak atlaganak egyszeriisitett éves
mérlege,

Forrds (CrefoPort, 2024) Sajat szerkesztés 2024

Els6 korben a befektetett eszkdzokon beliil vizsgalodtam. 2017-ben a teljes értéke 5.884.694

forint volt. Az id6 mulasaval ez az érték jelentdsen emelkedett, és 2022-re elérte a 11.848.667
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forintot. Ennek f6 oka mind a targyi, mind az immaterialis eszk6zok boviilése volt. Ez arra
utal, hogy az id6 sordn a vallalkozasok jelentds dsszeget fektettek be miikodésiik fejlesztésébe
¢s javitasaba. Az immaterialis javak kdz¢ az olyan ,,nem fizikai” javak értendéek mint példaul
a tudas vagy egy szoftver stb. Ezek az értékek a legalacsonyabbroél indultak a vizsgalt id6szak
elsé évétol, 2018-tdl egy csokkenés ment végbe ezen a téren egészen 2022-ig, ahol beallt egy
novekedés. Valdszintileg kisebb raforditasokat tettek az immaterialis javak fejlédésére vagy
elképzelhetd, hogy azok amortizacidja volt a nagy. A targyi eszkdzok az immaterialisakkal
ellentétben mar a fizikai ,.kézzel foghaté” eszkozok. Ez lehet ingatlan vagy gép stb. Az
értekiik novekedésébdl arra kovetkeztethetiink, hogy cégek novekedtek és elképzelhetden
beruhazasokat valosultak meg. Befektetett pénziigyi eszk6z6k minden évre nulla értéket
hozott. 2017-ben kivételével, ahol hoztak egy alacsony értéket. Ez azt mutatja meg, hogy a
cégeknek nem voltak ilyen eszkozeik, vagy abban az esetben, ha volt, akkor azok eladasra és
atszervezésre keriilhettek. Forgoeszk6zok esetében a készletek értékeinek valtozékonysaga
szamottevd lehet, a piaci valtozasok végett. 2022-re a forgdeszkozok értéke folyamatosan
emelkedett 2017-ben mért 15.011.750 forintrol 29.964.306 forintra. Ennek f6 oka a kéznél
1év0é pénz és a fennalld tartozasok bdviilése volt. Ez arra utal, hogy az iddszak alatt a
vallalatok likviditasa fokozatosan nétt. Példaként 2022-ben a érték igen megndvekedett. A
kovetelések szamainak alakulasa stabil, viszont a feltételezett értékpapirok teriiletén 1évo
hianyossagok vagy olcsé értéke azt eredményezheti, hogy a cégek nem aknaztak Ki
befektetési alternativakat. Az is elképzelhetd, hogy masféle likviditasi végcélt tliztek ki. A
pénzeszk6zok magas emelkedése 2018 és 2022 idészakaban likviditast adhatott a cégeknek,
ami biztositotta a rugalmasabb tizemeltetést és a beruhazasok kifizetését. 2022-re az Gsszes
sajat toke érteke 2017-ben mért 17.856.583 forintrdl 27.873.569 forintra nétt. Ennek f6 oka a
részvénytdke €s a korlatozott tartalékok boviilése volt. Ez arra utal, hogy a véllalkozasoknak
erdsebb sajat téke alapjuk van, ami elényds a milkodésiik stabilitasa és bdvitése
szempontjabol. Sajat tékén beliil a jegyzett toke az mondhatni alaptéke, amit a cég tulajdonosi
kore ad az indulaskor. llletve beszélhetiink még arrdl a nyereségrél, amit a cégek megtartottak
és arrél a visszatartott, lekotott tartalékrol, amit nem hasznalnak fel. Osszeségében a sajat toke
ennek a haromnak az egymashoz adott értékébdl all Gssze, ami jelen vizsgalt iddszakban
emelkedett évrél évre. Ez a vallalkozasok tulajdonos embereinek az érdekeltségi korének
béviilését feltételezheti, illetve a stabilitast is formalhatja. Hosszt, valamint rovid lejarata
kotelezettségek értékeinek valtozékony alakuldsanak aranya azt mutatja, hogy a vallalatok a
mitkddésének finanszirozasara, milyen szamban hasznal fel kiilsddleges forrasokat. A hosszl

lejarata valtozatos volt az évek alatt, de a rovid lejaratuak esetében egy folyamatos ndvekedés
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ment végbe. 2017-ben az Osszes kotelezettség 4.626.056 forint volt. 2022-re ez 14.820.792
forintra nétt. Ennek f6 oka a rovid lejarata kotelezettségek ndvekedése volt. Ez arra utal, hogy
az id6szak alatt a vallalkozasok egyre ndvekvd mennyiségli rovid lejarati kotelezettséget
vallaltak. Passziv id6beli elhatarolasok a tdblazatunkban azokat Osszeségeket mutatja meg
nekiink, amiket a cégek tavoli id6kben lesznek aktualisak, példaul legyen ado stb. Bar értéke
véltozott az id6 soran, altalaban csokkend tendenciat mutatott. Ez arra utal, hogy az iddszak
alatt a vallalatok kevesebb jovobeli kiadast és elonyt halmoztak fel. Ha Gsszesitve nézziik a
forrasokat akkor egy folyamatos fokozatos ndvekedést lathatunk, ami végbemegy 2022-re,
ami egy pozitiv fejlemény. Lehet mindez azért, mert a véllalatok folyamatosan ndvekedd
pénziigyi erdforrassal kezdtek rendelkezni, ezzel nétt a piaci finanszirozasok lehetdsége.
Emellett magasabb befektetési alternativai is lehetnek a jovot illetéen, kedvezdbb a
hitelképességiik, ha fennall naluk ez a helyzet. Osszefoglalva a mérleg segitségével egy

részletes vizsgalataval kaptunk egy képet a cégek helyzetérdl.

3.4.3 Eredménykimutatas

Az lekérdezett adatok segitségével elemeztem a Nyugat-Dunantuli régio takaritd
vallalkozasainak atlagos egyszerlisitett beszamold 0Osszkoltség eljardssal  készitett

eredménykimutatasat. Ezzel megértve teljesitményiik és pénziigyi helyzetiiket.

Nyugat: antuli régié takarito va i dtlaga Pénzegység: Forint

|[Egyszeriisitett éves Amol6 bsszkoltség eljardssal készitett er ényki A 2017 targyévi adatok (2018 targyévi 212019 targyévi adatok |2020 targyévi adatok [2021 targyévi adatok [2022 térgyévi adatok
1. ERTEKESITES NETTO ARBEVETELE 26456611 26981847 29829472 28435306 34016528 45391792
IL. AKTIVALT SAJAT TELJ.-EK ERTEKE 0 0 0 0 0 0
11l EGYEB BEVETELEK 1547667, 523028 591792 702861 399764 430556
IV. ANYAGJELLEGU RAFORDITASOK 11377569 10901208 12361333 11101167, 12008542 19195097
V. SZEMELYI JELLEGU RAFORDITASOK 9886222 9870375 11107542 11586486 14831597 16984361
VL. ERTEKCSOKKENESI LE[RAS 841472 915708 956778, 1199486, 1293722 1337764
VIL. EGYEB RAFORDITASOK 798167 1215306 976972, 1174861 666069 878056,
A. UZEMI (iizleti) TEVEKENYSEG EREDMENY E(I+IH+I-IV-V-VI-VII) 5100847 4602278 5018639 4076167 5616361 7427069
VIIL PENZUGYI MUVELETEK BEVETELEI 39792 135444 229764 491625 251806, 898069
IX. PENZUGYI MUVELETEK RAFORDITASAI 90222 82847 132236 329431 320306, 378278
B. PENZUGYI MUVELETEK EREDMENYE (VIIL-IX.) -50431 52597 97528 162194 -68500| 519792
C. ADOZAS ELOTTI EREDMENY (A+B) 5050417 4654875 5116167 4238361 5547861 7946861
X. Adofizetési ko ¢ 430597 501611 597972 584514 624681 873819
D. ADOZOTT EREDMENY (C-X) 4619819 4153264 4518194 3653847, 4923181 7073042

17. abra Nyugat-Magyarorszagi régio takarito vallalatainak atlaganak egyszeriisitett éves
mérlege,

Forras ( (CrefoPort, 2024), Sajat szerkesztés 2024

Ertékesités nettd arbevétele szempontjabol azt olvashatjuk le, hogy a cégek sikerrel jartak
piaci részesedésiik és az eladasaiknak az emeléséhez. Hiszen az folyamat novekszik az
idészakban. 2017-ben 26.456.611 forint, ami 2022-re 45.391.792 forintra nétt. Az

anyagjellegli raforditasok aranya az értékesités nettd ar bevételéhez nézve valtozatosabb. Ez a
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nagy behatassal tud lenni az iizemi eredményekre. 2017-ben 113.77.569 ezer forint volt és ez
2022-re 19.195.097 ezer forintra emelkedett. A személyi jellegli raforditasok is részt vesznek
ki az 6sszkoltségekbdl. Ezek az évek soran novekednek, arra utalva, hogy a vallalatok jelentds
er6forrasokat forditanak alkalmazottiakra, ami lehet a bérek, juttatisok vagy a munkaerd
megtartasara iranyuld koltségek. Uzemi tevékenység eredménye pozitiv kovetkezményként
sziintelenlil emelkedett az évek alatt. Mindez arra mer kovetkeztetni, hogy fokoztdk a
nyereségességet ¢s hogy megfelelden kézben tartjak a tevékenységeiket a cégek. A pénziigyi
miuveletek eredménye eltérden alakult a vizsgalt években. Negativ szamokat kaptunk néhany
¢v tekintetében, ez kovetkezhet a piac 4armozgas béli mértékének és gyorsasdganak
kovetkezményébdl. Pozitiv mozzanatként értendd az is, hogy az addzas eltti és addzott

eredmények emelkedtek, tehat a vallalkozasok megabiztosan tartottak nyereségességiiket.

Ertékesités nettd arbevétele szempontjabol azt olvashatjuk le, hogy az elmilt hat év soran a
vallalatok éves bevételei folyamatosan emelkedtek az éves nettd értékesitési bevétel mutatdja
szerint. Ez igéretes jel a vallalkozasok boviilése és helyzete szempontjabol a piacon. A
bevételek éves ndvekedésének tobb okat is fel lehet sorolni, mint példaul az tligyfélbazis
novekedése, aremelkedések vagy szolgéltatasbdvités. Ez a ndvekedés pozitiv trendet mutat a
pénziigyi teljesitményében. 2022-ben példaul 45.391.792 forintra ndtt 2017-ben mért
26.456.611 forintrol, jelentds ndvekedést mutatva ebben az idészakban. Egyetlen visszaesés
lathaté 2019-r8l 2020-ra, de Osszeségében a cégek sikerrel jartak piaci részesedésiik és az
eladasaiknak az emeléséhez. Egyéb bevételek szempontjabol az id6 mulasaval valtoztak az
egyéb bevételi forrasok. Ennek az okai lehetnek, hogy az egyéb bevételi tételek egy része
hozz4jarult a vallalatok bevételéhez, és hatassal volt az éves teljesitményiikre. Az egyéb
bevételi forrasok id6vel valtoztak. 2017-ben 1.547.667 forintrol 2022-ben 430.556 forintra
csokkentek. Fontos lehet a jovoben ennek a csokkenésnek az okait megoldani, és azokat az
intézkedéseket megtenni, amelyeket a vallalkozasok tehetnek az értékesités ndvelése
érdekében. Az eredménykimutatdsunk anyagkoltségeit tekintve tudhatjuk, hogy a beszallitok
koltségei, felhasznalt anyagok mennyisége és a nyersanyagok ara mind hatassal lehetnek az
anyagkoltségekre. A novekvd tendencidk azt jelenthetik, hogy az anyagok dragabbak, vagy
hogy a vallalkozasok tobb anyagot hasznalnak szolgéltatasaik nytjtasdhoz. Az értékek idovel
folyamatosan emelkedtek. 2017-ben 11.377.569 forintrol 2022-ben 19.195.097 forintra
néttek. Ennek az lehet az eredménye, hogy a nyersanyagkdltségek emelkednek, vagy nétt az
anyagfelhaszndlds. Személyi kiaddsok szempontjabdl a magas szintli személyi kiaddsok

hosszu tavon befolyasolhatjak a vallalatok nyereségességét. Figyelembe kell venni a bérek és
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juttatasok emelkedését, valamint a munkaerdforrasok hatékony felhasznalasat. Az elmult hat
évben a személyi kiadasok is folyamatosan néttek. 2017-ben 9.886.222 forint volt, mig 2022-
ben 16.984.361 forintot tettek ki. A bérek és juttatasok emelkedése részben magyarazhatja ezt
a novekedést. Az tizleti miikodéssel kapcsolatos bevétel €s koltségek az iizemi eredményben
jelennek meg. A stabil béviilés azt sugallja, hogy a vallalkozdsok az id6 mulasaval
nyereségesebbé és stabilabba valtak hatékonyabb iizemeltetésiikkel. Bar az {izemi eredmény
véltozott az id0 soradn, altalaban felfelé mutaté tendencidt mutatott. 2022-ben példaul
7.427.069 forintra emelkedett 2017-ben az 5.100.847 forintrol. Ez arra utal, hogy az id6
mulasaval a vallalkozdsok {6 tevékenységeit nyereségesebben lizemeltették. A pénziigyi
miveletek eredménye mutatja, hogy a vallalkozdsok mennyire hatékonyan kezelik pénziigyi
tevékenységeiket. A valtozd eredmények arra utalhatnak, hogy a vallalkozasok kiilonféle
pénziigyi technikdkat alkalmaznak a nyereségiik optimalizdldsdhoz. A pénziigyi
tevékenységek idonként ingadoz6 eredményeket produkaltak, 2021-ben példaul veszteséggel
zartak. Azonban az el6z6 években gyakran javuld tendenciat mutatott, ami jo lehet a
vallalatok pénziigyi stabilitasanak fenntartasahoz. Az ado6zas el6tti eredményt tekintve a
vallalkozasok eldadoképességét méri addzéds eldtti nyereség formdjaban. Az emelkedd
tendencia azt sugallja, hogy a vallalkozasok az er6forrasaikat hatékonyabban kezelik, és igy
nyereségesebbekké valtak. Az adozas eldtti eredmény az elmult hat évben folyamatosan
emelkedett. 2017 és 2022 kozott 5.050.417 forintrol 7.946.861 forintra nott. Ez arra utal, hogy
a vallalkozasok sikeresen novelték nyereségességiiket az id6 mulasaval. A vallalatok addzas
utani eredménye jelzi a szabadon felhasznalhaté jovedelmet. A stabil emelkedés arra utal,
hogy a vallalkozasok képesek voltak az id6 mulasaval novelni az ad6zés utani jovedelmiiket,
ami j6 a vallalkozdsok hossza tava életképességének és boviilésének. Kivéve a 2021-et,
amikor csokkent, az ad6zds utdni eredmény szintén folyamatosan emelkedd tendenciat
mutatott az elmult hat évben. 2022-ben 7.073.042 forintra emelkedett 2017-ben mért
4.619.819 forintrol. Ez arra utal, hogy a vallalkozasok hosszi tavon sikeresen novelték ad6zas

utani jovedelmiiket.
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4. Kovetkeztetések és javaslatok

A kutatdsomban a szamitasokat, valamint a kérdéiv és az eredménykimutatas altal kapott
eredményeket Osszevetettem az altalam felallitott hipotézisekkel. Ezek alapjan fogalmazta

meg a kovetkeztetéseimet.

Az els6 hipotézisem, mely szerint azt allitottam, hogy ,,A vizsgalt id0szakban a takaritd
vallalkozasainak gazdasagi helyezte jelentds eltérést/valtozast mutat.” igy gondolom, hogy el
tudom fogadni és bebizonyosodott. Hiszen az elemzés soran szamos adatkozlés és
megallapitds erdsiti azt az eléfeltevést. Egyrészt a befektetett eszkozok novekedése. A
tanulmany bebizonyitotta, hogy az elmult hat év sordn a vallalkozéasok jelentds befektetéseket
hajtottak végre, kiilondsen eszk6zok teriiletén. A befektetett eszkdzok értékének emelkedése
azt jelzi nekiink, hogy a vallalkozasok nagyobb mértékben fektettek be vallalkozasuk
novekedésébe és fejlesztésébe. Masodrészt a forgdeszkozok is novekedtek. Ez azt bizonyitja,
hogy a vallalkozasok likviditasa az utobbi iddben bdviilt, ami nagyobb rugalmassagot biztosit
szamukra a piaci valtozasokhoz valé alkalmazkodasban ¢és befektetéseik finanszirozasaban.
Végiil pedig a nyereségesség novekedését is ki lehet emelni. Ezalatt értem, hogy a
vallalkozasok hatékonyan bovitették piaci részesedésiiket és nyereségességiiket, amint azt az
éves nettd arbevétel, lizemi nyereség €s adozas eldtti €s utani nyereség folyamatos ndvekedése

mutatja.

Maisodik hipotézisem mely igy hangzik ,,A takarito cégek altalanosan stabil pénziigyi
teljesitményt mutattak az elemzett idészakban (2017-t61 2022-ig)” szintén el tudtam fogadni.
Arra a kovetkeztetésre jutottam és a vizsgalat ravezet, hogy a takaritd vallalkozasok pénziigyi
teljesitménye altalanossagban stabil volt. Ugyanis a hat év soran a nettd arbevétel
folyamatosan emelkedett, ami azt fejezi ki, hogy a vallalkozasok képesek voltak ndvelni a
bevételeiket és kiterjeszteni miikodésiik teriiletét. Emellett stabil iizemi eredményekkel és
novekvd adodzas eldtti és utani eredményekkel is rendelkezik. Ebbdl pedig az kovetkezik,
hogy a vallalkozasok egyrészt képesek voltak fenntartani vagy novelni jovedelmezOségiiket,
mikozben hatékonyan miikodtek is tovabb. Valamint sikerrel kezelték koltségeiket és ndvelni
tudtak nyereségességiiket is. Megemlithetjiik még a csokkend passziv idobeli elhatarolasok és
novekvo sajat tokét is szintén. Ezekbdl arra kovetkeztethetiink, hogy a cégek jo pénziigyi

helyzetben vannak és hatékonyan kezelik jovobeli kotelezettségeiket.
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A harmadik hipotézisemben pedig azt allitottam, hogy ,,Az elemzett takaritd vallalkozasok
eredménykimutatasaiban a bevételek folyamatos ndvekedése figyelhetd és a ROA mutatojuk
is stabilan magas marad az idészak soran”, melyet szintén elfogadtam. Az elemzett takarito
vallalkozasok pénziigyi kimutatasai altal mutatott folyamatosan ndvekvd éves nettd ar
bevételekre utal. A korabbiakban részletezett adatok is alatamasztjak. Miszerint a 2017-es évi
26.456.611 forintrol 45.391.792 forintra nétt 2022-re. Ebbdl arra kovetkeztethetiink, hogy
egyre nd az igény a takaritasi szolgaltatasok irant a teriileten, és hogy ezek a vallalkozasok
sikeresen novelték jovedelmiiket és piaci részesedésiiket az adott idészakban. A ROA mutato
folyamatosan magas értékei azt jelzik nekiink, hogy a vallalatok jol hasznaltak eszkozeiket a
nyereségtermeléshez az idé muldsaval. Rdadasul a modositott ROA is magas ¢és stabil, ami azt
mutatja, hogy a vallalkozasok hatékonyan hasznaljak fel a modositott eszkdzoket a nyereség

novelése érdekében. Ezek az értékek alatamasztjak azt a feltevést.
Az eredményeimre alapozva az alabbi javaslatokat fogalmaztam meg:

o Annak érdekében, hogy versenyképesek ¢és novekedni tudjanak, a vallalkozasoknak
figyelemmel kell kisérniiik a piaci valtozasokat, és gyorsan kell reagalniuk.

o A stabilitas és nyereségesség megorzése érdekében fenntartando a koltséghatékonysag
¢s az erdforrasallokacio.

o A vallalatok iizleti hatékonysdganak és versenyképességének novelése érdekében
sziikség lehet tovabbi kiadasokra és technologiai, infrastrukturalis fejlesztésekre tervek
készitésére.

o Az adossag elkeriilése €s a vallalatok pénziigyi stabilitdsanak védelme érdekében

els6dleges fontossagu a likviditas fenntartasa és az adossag kezelés.
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5. Osszefoglalas

Mint a korabbiakban takaritd szektorban dolgozoként is és igy a kutatds végett is
kijelenthetem, hogy ennek a szektornak meghatdrozd szerepe van az emberek életében.
Legyen az akar foglalkoztatds, munkalehetdsége, egészségiigyi szolgaltatasok, ipari
tevékenységek stb. A dolgozatban felhasznalt és kiszamolt mutatok egyiittesen segitenek
abban, hogy jobban megértsiik a vallalatok pénziigyi egészségét, hatékonysagat ¢és

jovedelmezdségét.

crer

eredményeként kideriilt, hogy az véllalkozasok az elmult hat évben gyors fejlédésen mentek
keresztiil, és jelentds beruhazéasokat hajtottak végre, kiilondsen azon a teriileten, amely az
befektetett eszkdzoket érinti. A targyi és immaterialis eszkozok értékének emelkedése azt
mutatja, hogy a vallalatok ambicidzusak, és versenyképesebbé és hatékonyabba akarnak valni
miikodésiik soran. A forgdeszkozok értékének emelkedése azt jelzi, hogy a véllalkozasok
likviditasa novekedett, lehetévé téve szamukra, hogy gyorsabban ¢és rugalmasabban
reagaljanak a piaci ingadozasokra, €és finanszirozzak beruhdzésaikat. Az egyre novekvo és
ingadozo sajat tOkettmutatok is azt sugalljak, hogy a vallalatoknak erds tOkealapjuk van, ami
fenntartja €s Osztonzi boviilésiiket. Rdadasul a passziv iddbeli elhatarolasok csokkenése azt

mutatja, hogy az iizleti vallalkozasok dvatosan és sikeresen kezelik jovobeli kiadasaikat.

Neéhany tertileten felmeriilé akadalyok ellenére, mint példaul a névekvo anyagkoltségek vagy
a csokkend egyéb bevételi forrasok, a vallalatok hatékonyan novelték piaci részesedésiiket és
nyereségességiiket, amint azt az értékesités nettd arbevétele, az lizemi eredmények, valamint

az adozas eldtti €és utani eredmények alland6 novekedése is mutatja.

A jovobeli lehetdségek ¢és problémak megértése konnyebbé valt a részletes elemzés
segitségével, amely feltarta az intézmények pénziigyi helyzetének és teljesitményének a
korabbi iddszakban. Mindent egybevetve, a vallalatok folyamatos pénziigyi névekedése és

dinamikus béviilése erds alapot képez a jovobeli novekedés €s siker szadmara.
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9. Mellékletek

A kutatashoz felhasznalt mérleg

sz. melléklet

1.

Nyugat-Dundntuli régi6 takarité villalatainak dtlaga

Pénzegység: Forint

Egyszerilsitett éves beszimol mérlege 2017 térgyévi adatok |2018 targyévi adatok [2019 tirgyévi adatok [2020 targyévi adatok 2021 targyévi adatok | 2022 targyévi adatok
A, Befektetett eszkozok (HIH1IT) 5884694 6378403 121417 11244847 11467778 11848667
. IMMATERIALIS JAVAK 7750 5264 3875 2889 2094 419
I1. TARGYI ESZKOZOK 5822514 6373139 11273542 11241958 11465583 11843875
[11. BEFEKTETETT PENZ{GYI ESZKOZOK 54431 0 0 0 0 0
B. Forgéeszkizok (HII+1II+1V) 15011750 18833889 20119597 21155139 24448556 29964306
. KESZLETEK 491458 326514 244847 290556 362764 627903
1. KOVETELESEK 7550056 7657792 9863722 9400569 10119958 10136486
[11. ERTEKPAPIROK 0 0 3194 0 0 0
IV, PENZESZKOZOK 6970236 10849583 10007833 11464014 13965833 19199917
C. Aktividgbeli elhataroldsok 1763639 902250 783431 924403 1234583 1479597
ESZKOZOK OSSZESEN (A+B+C) 22660083 26114542 32180444 33324389 37150917 43292569
D. Sajit toke 17856583 19647167 21422681 22606653 24420472 27873569
1. JEGYZETT TOKE 2623958 2665625 2665625 2665625 2663681 2680347
I1. JEGYZETT, DE MEG BE NEM FIZETETT TOKE (-) 0 0 0 0 0 0
[1I. TOKETARTALEK 39889 39889 39889 39889 39889 39889
IV. EREDMENYTARTALEK 0 0 0 0 0 0
V. LEKOTOTT TARTALEK 770542 1458319 1167472 953944 1400486 956306
V1. ERTEKELESI TARTALEK 0 0 0 0 0 0
VII. MERLEG SZERINTI EREDMENY . . . . . .
E. Céltartalékok 6125 6125 6125 6125 6125 6125
F. Kitelezettségek 4626056 5245819 8939431 8965875 12087639 14820792
. HATRASOROLT KOTELEZETTSEGEK . . . . . .
I1. HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 700278 798889 3341056 3278736 4790917 4531583
[11. ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 3904944 4426097 5577542 5493528 7296722 10055597
G. Passziv idébeli elhatarolisok 171319 1215431 1812208 1745736 634681 592083
FORRASOK OSSZESEN (D+E+F+G) 22660083 26114542 32180444 33324389 37150017 43292569
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A kutatashoz felhasznalt eredménykimutatas

sz. melléklet

2.

Nyugat-Dunantiili régié takarité vallalatainak dtlaga

Pénzegység: Forint

Egyszeriisitett éves beszimolo osszkoltség eljarassal készitett eredménykimutatasa (2017 targyévi adatok |2018 targyévi a(2019 targyévi adatok [2020 tirgyévi adatok |2021 targyévi adatok |2022 targyévi adatol

I. ERTEKESITES NETTO ARBEVETELE 26456611 26981847 29829472 28435306 34016528 45391792
1. AKTIVALT SAJAT TELJ.-EK ERTEKE 0 0 0 0 0 0
III. EGYEB BEVETELEK 1547667 523028 591792 702861 399764 430556
IV. ANYAGJELLEGU RAFORDITASOK 11377569 10901208 12361333 11101167 12008542 19195097
V. SZEMELYI JELLEGU RAFORDITASOK 9886222 9870375 11107542 11586486 14831597 16984361
VI. ERTEKCSOKKENESI LEIRAS 841472 915708 956778 1199486 1293722 1337764
VIL. EGYEB RAFORDITASOK 798167 1215306 976972 1174861 666069 878056
A. UZEMI (iizleti) TEVEKENYSEG EREDMENY E(I-+II-+III-IV-V-VI-VII) 5100847 4602278 5018639 4076167 5616361 7427069
VIIL. PENZUGYI MUVELETEK BEVETELEI 39792 135444 229764 491625 251806 898069
IX. PENZUGYI MUVELETEK RAFORDITASAI 90222 82847 132236 329431 320306 378278
B. PENZUGYI MUVELETEK EREDMENYE (VIIL-IX.) -50431 52597 97528 162194 -68500 519792
C. ADOZAS ELOTTI EREDMENY (A+B) 5050417 4654875 5116167 4238361 5547861 7946861
X. Adofizetési kotelezettség 430597 501611 597972 584514 624681 873819
D. ADOZOTT EREDMENY (C-X) 4619819 4153264 4518194 3653847 4923181 7073042
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3. sz. melléklet: A kutatashoz felhasznalt adatok

Crefold ja Sajat toke2018 Sajat toke2019 Sajat toke2020 ja Sajat toke2022
9310661490 6 180 000 4291 000 4 677 000 6 110 000
%9316396628 %1639 000 "1 981 000 "7 016 000 36 272 000 15 925 000 59 933 000
%9311064299 "434 000 "504 000 "562 000 "634 000 "716 000 395 000
%9319019922 "11 771 000 "11 981 000 "4 309 000 3429 000 "2 474000 3027 000
%9311163359 71,000 "172 000 "100 000 %86 000 %52 000 "5 000
%9311320402 "11 997 000 "44 963 000 %83 627 000 "113 696 000 "146 292 000 %07 201 000
%9315750163 "3 638 000 7797 000 %6 354 000 3842 000 5 050 000 "4 768 000
%9316795635 "16 114 000 "16 006 000 "16 047 000 "16 001 000 15 987 000 "15 666 000
%9310754864 7 272 000 7 336 000 "10 036 000 32033 000 %66 914 000 "133 755 000
%9310748436 "114 271000 "127 789 000 "164 686 000 "165 053 000 "168 981 000 "172 278 000
%9316184653 "327 000 "337.000 "322000 2 165 000 2130000 %2076 000
79310021775 "13 957 000 % 650 000 7 819 000 "11 693 000 "13 237 000 %6 351 000
%9316048154 "3 262 000 3041 000 3098 000 3049 000 3038 000 "2 989 000
%9310148522 "1 207 000 "34 584 000 "2 834 000 38 937 000 27 749 000 46 388 000
%9310648291 49 594 000 49 095 000 48 901 000 47 725 000 740 529 000 39 604 000
%9317456643 7 841 000 '8 458 000 %8 679 000 %9 870 000 "11 399 000 "13 790 000
%9318097581 "16 594 000 "18 769 000 20 542 000 20 547 000 20321 000 "0 321 000
%9310940387 "2 190 000 12 182 000 52 326 000 47 705 000 26 028 000 %9 159 000
/9310685290 "2 285 000 "2 605 000 "1 696 000 "335 000 "578 000 "17 000
?316184655 ? 173 000 :7 747 000 Es 466 000 j 261000 :6 920 000 :e 893 000
9311111711 894 000 80 000 2 784 000 3 243 000 3148 000 3057 000
%9310788132 "17 699 000 '6 958 000 7042 000 '3 859 000 7091 000 %7 873 000
%9311238553 731000 "1 578 000 "1 652 000 "1 726 000 "1 776 000 "1 816 000
%9317657795 "3 430 000 3630 000 3 966 000 3 988 000 2 253000 %634 000
%9310475838 %24 984 000 "14 353 000 22 467 000 22 397 000 23 154 000 "18 525 000
%9316745639 "26 976 000 "5 003 000 "26 181 000 32 511 000 11 261 000 %51 654 000
%9316607933 '8 816 000 % 876 000 3916 000 5 564 000 7 148 000 %9941 000
%9311104970 "4 834 000 " 124 000 ".742 000 2074 000 2216 000 " 235 000
%9318364857 "534 000 "587 000 "556 000 1927 000 "1.882 000 "1 824 000
%9310567257 "1.777 000 " 927 000 "1 765 000 "1 969 000 2148 000 " 807 000
%9310837709 28 829 000 %24 670 000 "17 686 000 26 265 000 20 506 000 %24 690 000
%9317485045 "10 402 000 "10 297 000 "0 351 000 %9 548 000 '8 769 000 %5 802 000
%9318136885 %20 000 2026 000 2 938 000 3755 000 2939 000 %553 000
%9314252147 "12 106 000 "12 099 000 "12 090 000 "12 090 000 "12 099 000 "12 099 000
%9317456934 7 508 000 7 848 000 5322 000 "4 397 000 5 301 000 '8 454 000
%9311591541 ) "2 982 000 5 695 000 "2 914 000 "14 833 000 "0 468 000
%9317494839 "7 669 000 7 953 000 %5078 000 2511 000 322 000 "381 000
%9310114149 '8 979 000 "3 807 000 5043 000 "2.992 000 %6 108 000 5 803 000
%9311336338 "15 120 000 31,009 000 44 306 000 43 388 000 43 499 000 43 499 000
%9310069456 %82 173 000 "107 468 000 "113 771000 %98 565 000 97 730 000 88 478 000
9314123961 "34 835 000 %2 329 000 "7 426 000 "16 472 000 31 254 000 "19 020 000
%9318562094 "15 876 000 28 797 000 34 689 000 40 575 000 37 066 000 41 818 000
%9318405663 31671 000 37 438 000 42 808 000 %62 426 000 94 338 000 "116 872 000
%9311249951 "1016 000 "1 867 000 "1 619 000 "1 584 000 "1512000 "1 052 000
%9310473819 3037 000 "3 588 000 "4 041 000 % 356 000 %9 149 000 %747 000
%9317545592 "12 572 000 '8 665 000 "4 372 000 5527 000 3270 000 "1 888 000
19311021202 %54 731 000 73 612 000 %96 552 000 %99 488 000 "124 041 000 "161 534 000
79316396654 26 426 000 26 772 000 21703 000 "2 132 000 47 950 000 72 933 000
79310529385 34 302 000 30 227 000 31892 000 20 841 000 16 538 000 20 208 000
%9319651708 5 443 000 3053 000 3382 000 7221 000 % 378 000 "12 149 000
%9319136484 "11 641 000 "13 690 000 "15 548 000 "17 965 000 "19 335 000 %1728 000
%9310291455 %62 119 000 %82 154 000 %98 659 000 "118 100 000 "136 290 000 "178 036 000
%9316009345 %556 000 "846 000 "1 096 000 "1 439 000 854 000 "4 389 000
%9315000343 "314 000 %695 000 "1 575 000 "2 382 000 3283 000 "3 505 000
%9318351617 %6 660 000 '8 080 000 %9771 000 '8 083 000 %8 111 000 '8 600 000
%9311198686 "382000 "393 000 "399 000 "405 000 "411 000 "437.000
%9311058324 "1.000 "110 000 308 000 7488 000 %73 000 876 000
%9318930090 '8 989 000 '8 156 000 5295 000 "2 691 000 74250 000 "4 085 000
%9316061838 25 924 000 27 609 000 20 285 000 23 396 000 "19 766 000 "16 717 000
%9317494846 " 665 000 "2 631 000 2583 000 2 564 000 2548 000 3012 000
9314222120 "1 838 000 " 747 000 "1 605 000 "1 595 000 1363 000 "1 289 000
%9316699001 %9 067 000 "19 384 000 "4 589 000 "3 580 000 21199 000 "2 469 000
%9318069393 "6 289 000 "6 978 000 "6 188 000 "6 354 000 "5 972 000 "6 072 000
79310921959 38 000 28 000 "7 000 "11 000 %5 000 "7 000
%9310649475 "4 163 000 "4 293 000 "4 321 000 "4 334 000 "4 354 000 "4 374 000
%9310021779 %9310 000 "12 007 000 "11 562 000 '8 370 000 "13 204 000 %7018 000
%9317363102 595 000 "1.014 000 "1 303 000 "1 280 000 "1.301 000 %990 000
79310796529 "7 394 000 5 439 000 "1923 000 "2 567 000 "4 781 000 "6 759 000
%9318911161 "3 212 000 "4 246 000 74331 000 "2 004 000 4110 000 "4 415 000
%9316406567 46 849 000 51 012 000 %61 424 000 %61 647 000 %64 418 000 55 344 000
%9311152129 %9 656 000 "10 348 000 "2 113 000 "13 244 000 "12 418 000 "11 100 000
79317626109 "271799 000 252 128 000 250 030 000 216 453 000 "180 287 000 "166 857 000
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19310529385
19319651708
%9319136484
19310291455
19316009345
19315000343
%9318351617
%9311198686
%0311058324
%9318930090
%9316061838
19317494846
10314222120
%9316699001
%9318069393
19310921959
%9310649475
19310021779
19317363102
19310796529
%9318911161
19316406567
19311152129
%9317626109

3000 000
"1.000 000
3000 000
3000 000
3000 000
300 000
3000 000
5 000 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
"14 100 000
3000 000
3000 000
"1.400 000
740 000
3000 000
"1.000 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
%500 000
3000 000
"150 000
3000 000
3000 000
3000 000
%90 000
3000 000
o

3000 000
3000 000
3000 000
% 000 000
3000 000
3000 000
3000 000
"100 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
5 000 000
3000 000
3000 000
3000 000
"120 000
3000 000
3000 000
"10 000
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3000 000
3000 000
300 000

"4 500 000
3000 000
%65 000

30 000
3000 000
%200 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
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3000 000
3000 000
"1.000 000
3000 000
3000 000
3000 000
300 000
3000 000
5 000 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
"14 100 000
3000 000
3000 000
"1.400 000
10 000
3000 000
"1.000 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
500 000
3000 000
"150 000
3000 000
3000 000
3000 000
%90 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
5 000 000
3000 000
3000 000
3000 000
"100 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
5 000 000
3000 000
3000 000
3000 000
"120 000
3000 000
3000 000
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3000 000
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300 000
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3000 000
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3000 000
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3000 000
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3000 000
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3000 000
3000 000
3000 000
300 000
3000 000
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3000 000
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3000 000
3000 000
3000 000
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3000 000
500 000
3000 000
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3000 000
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3000 000
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3000 000
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3000 000
5 000 000
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3000 000
3000 000
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3000 000
3000 000
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3000 000
3000 000
300 000
4500 000
3000 000
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30 000
3000 000
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3000 000
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3000 000
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3000 000
3000 000
"1.000 000
3000 000
3000 000
3000 000
300 000
3000 000
5 000 000
3000 000
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10 000
3000 000
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3000 000
3000 000
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3000 000
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3000 000
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"1.000 000
3000 000
3000 000
3000 000
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10 000
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3000 000
3000 000
2200 000
3000 000
3000 000
3000 000
300 000
3000 000
5 000 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
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3000 000
3000 000
"1.400 000
40 000
3000 000
"1.000 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
%500 000
3000 000
"150 000
3000 000
3000 000
3000 000
%90 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
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3000 000
3000 000
3000 000
"100 000
3000 000
3000 000
3000 000
3000 000
5 000 000
3000 000
3000 000
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3000 000
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19316396628 ) (] (] 0 ) )
19311064299 o o ( 0 o o
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19316184655 ) (] (] 0 o )
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19317657795 o (] ( o o o
19310475838 ) o ( ( o ()
%9316745639 ) ] (] 0 ) )
%9316607933 ) (] (] 0 ) )
19311104970 o (] ( o o o
19318364857 o ( ( o o o
19310567257 ) (] (] 0 ) )
19310837709 o (] ( 0 o o
%9317485045 ) (] ( 0 o o
%9318136885 ) ] (] 0 ) )
%9314252147 ) (] (] 0 ) )
19317456934 0 (] ( ( o o
%9311591541 o ( ( o o o
%9317494839 ) (] (] (] ) )
19310114149 ) (] (] o o ()
19311336338 ) ( ( ( o o
19310069456 ) ( ( ( o ()
19314123961 ) (] (] 0 o )
19318562094 o (] ( ( o o
19318405663 ) ( ( [ o o
%9311249951 ) (] (] (] o )
19310473819 ) (] (] 0 o (]
%0317545592 o ( ( ( 0 o
19311021202 ) ( ( ( o ()
19316396654 ) (] (] (] ) ()
19310529385 o (] ( o o )
19319651708 ) ( ( ( o ()
%9319136484 ) ] (] (] o ()
19310291455 ) (] (] 0 o )
19316009345 o (] ( ( 0 o
%9315000343 ) (] (] 0 ) )
%9318351617 ) (] (] 0 ) )
19311198686 ) (] (l o o ()
%9311058324 ) o ( ( o )
9318930090 ) (] (] 0 o )
%9316061838 ) (] (] 0 o ()
19317494846 0 (] ( o 0 o
19314222120 ) ( ( ( o )
%9316699001 ) (] (] 0 ) )
19318069393 ) (] (] o o ]
19310921959 ) ( ( ( o o
%9310649475 %98 000 %98 000 98 000 98 000 %98 000 %98 000
19310021779 ) (] (] 0 o )
19317363102 o (] ( o o o
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9310661490 0 0 0 0 0 0
19316396628 () (! ( ( b )
%9311064299 ) ] (] o b )
19319019922 o (] ( ( b o
%9311163359 ) ] (] (] b )
9311320402 ) 20933 000 20 933 000 19570 000 49 420 000 30 000 000
19315750163 o (| ( o b o
%9316795635 ) ] (] ( b )
19310754864 o (] "1 400 000 0 b o
19310748436 ) (! ( ( b )
%9316184653 ) (] (] (] b )
19310021775 1639 000 %529 000 ( [ o o
%9316048154 ) (] (] (] b )
%9310148522 74000 000 % 800 000 % 800 000 % 400 000 13 400 000 " 451000
19310648291 ) o ( ( b o
%9317456643 "1.097 000 (] (l %600 000 2 140 000 "4 060 000
19318097581 1100 000 %600 000 %600 000 216 000 o o
9310040387 o ( ( o b o
19310685290 ) (] (] o b )
19316184655 ) (! ( ( b o
f311111711 ) (] 2 864 000 2 864 000 2 864 000 "2 864 000
19310788132 o (] ( 0 b )
19311238553 o (! ( ( b )
%9317657795 "105 000 "105 000 "105 000 0 b )
19310475838 o (] ( ( o o
%9316745639 3000 000 3000 000 (] (] b )
19316607933 ) (] (] 0 b )
%9311104970 0 ( ( ( b )
%9318364857 ) ] (] ( b )
19310567257 o (] ( ( b o
%9310837709 3000 000 5 030 000 1836 000 (] b )
%9317485045 74820 000 "4.820 000 "4.820 000 (] b )
19318136885 o (] ( ( b o
%9314252147 ) (] (] 0 b )
%9317456934 o (] (] 0 b )
%0311591541 ) o ( ( b )
79317494839 "1 600 000 (] ( o b ()
19310114149 0 (] ( ( o 0
%9311336338 ) ] (] 0 b )
%9310069456 32900 000 52900 000 30 206 000 "9 815 000 16 185 000 "13 153 000
%9314123961 ) (| ( ( b o
%9318562094 ) (] (] 0 b )
19318405663 o (] (] o b )
19311249951 () o ( ( b )
19310473819 ) (] (] () b )
19317545592 o %500 000 "113 000 ( b o
19311021202 ) 7 564 000 %3 163 000 15 209 000 "11 246 000 "11 246 000
19316396654 %18 000 218 000 218 000 o b )
19310529385 2000 000 2000 000 2000 000 2000 000 2000 000 2000 000
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19315000343 o ( ( ( o o
%9318351617 ) ] (] (] b )
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59310796529 ) ] (] 0 b )
%9318911161 o (] ( o b )
19316406567 o o ( ( b )
%9311152129 ) ] (] ( b )
19317626109 ) (] (] 0 b )
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9310661490 0 0 0 0 0
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19311163359 b o o ] b b
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9315750163 b o o ] b b
19316795635 ) (] (] 0 ) )
9310754864 b o b ] b b
19310748436 ) (] (] 0 ) )
9316184653 b b b ] b b
19310021775 ) (] (] 0 ) )
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19316607933 b o b ] b b
9311104970 ) (] (] 0 ) )
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19310567257 ) (] (] 0 ) )
9310837709 b b b ] b b
%9317485045 ) (] (] 0 ) )
9318136885 b b b ] b b
%9314250147 ) (] (] 0 ) )
19317456934 b b b ] b b
9311591541 b o b ] b b
9317494839 b b b ] b b
%9310114149 ) (] b ] b b
9311336338 ) (] (] o o )
9310069456 b o o ] b b
9314123961 ) (] (] 0 ) )
9318562094 b b b ] b b
9318405663 ) (] (] o ) )
19311249951 b b b ] b b
19310473819 ) (] (] 0 ) )
19317545592 b b b ] b b
9311021202 ) (] b ] b b
9316396654 b b b ] b b
19310529385 b o b ] b b
9319651708 ) (] ( o o )
9319136484 b o b ] b b
19310291455 ) ] (] 0 ) )
9316009345 b o b ] b b
19315000343 ) (] (] 0 ) )
9318351617 b b b ] b b
9311198686 ) (] (] (] ) )
9311058324 b b b ] b b
9318930090 ) (] (] (] ) )
9316061838 b b b ] b b
9317494846 b o b ] b b
19314222120 ) (] (] 0 ) )
9316699001 b b o ] b b
9318069393 ) (] (] 0 ) )
9310921959 b o b ] b b
19310649475 ) (] (] 0 ) )
19310021779 b b b ] b b
9317363102 ) (] (] 0 ) )
19310796529 b b b ] b b
%9318011161 ) (] (] (] ) )
9316406567 b b b ] b b
%9311152129 ) (] b ] b b
19317626109 ) (] (] 0 ) )
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%9311163359
19311320402
%9315750163
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%9310754864
%9310748436
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%9310021775
%9316048154
19310148522
%9310648291
%0317456643
%9318097581
19310940387
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%9310788132
%9311238553
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19317494839
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19311249951
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19311021202
%9316396654
19310529385
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%9319136484
19310291455
%9316009345
19315000343
%9318351617
%9311198686
%9311058324
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19317363102
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7 331000
"1 046 000
%2591 000
"68 000
"10 343 000
"32 000
"42 000
262 000
"16 386 000
47 830 000
"178 000
%2908 000
"18 767 000
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5 398 000
o

"1 592 000
"1 400 000
33000

"9 513 000
74835 000
778 000
720 000
"79 000
71000

% 685 000
%9 336 000
"480 000
o

"1.020 000
o

"1 523 000
3797 000
"12 335 000
37 688 000
"16 518 000
% 696 000
%9 795 000
"21000
%610 000

% 105 000
75 000

"1 832 000
%955 000

"1 886 000
"1 236 000
37 461 000
"708 000
"1.031.000
3 235 000
"12 000

o

"2 597 000
"12 570 000
"80 000

"8 000

"13 234 000
"1 667 000
"10 000
"12 000

3 248 000
7523 000
"4 390 000
"447 000
%626 000
"125 000
"1.014 000

1178 000
342 000
"70 000
210 000
"101 000
39 966 000
% 159 000
"108 000
%5 000

"16 518 000
"10 000

"4 306 000
"11000

"3 377 000
"499 000
%17 000
%2175 000
"4 992 000
320 000

"1 426 000
%814 000

2 259 000
"2 309 000
200 000
"11 369 000
7 028 000
"1.060 000
590 000
"53 000
"150 000

5 841 000
"105 000
"494 000
"7 000
339 000
"18 000
284 000
"172 000
15 889 000
45 296 000
7 494 000
"12 921 000
5 768 000
%851 000
%551 000

5 665 000
"1 881 000
345 000
"4.075 000
"1.010 000
2049 000
20 035 000
"1 401 000
"1.008 000
%5 021 000
"11 000
"109 000

"4 166 000
% 685 000
"34 000
"91 000

"10 316 000
"689 000
"10 000
"130 000

5 697 000
118 000

"1 955 000
"1.034 000
'8 363 000
%693 000
748 000

289 000
5 035 000
"58 000
"672 000
"72 000

38 664 000
%5 157 000
11000
2699 000
36 897 000
15 000

"2 078 000
57 000

"14 250 000
"194 000
221 000
773 000
22 144 000
"909 000
"2 281 000
2 864 000
%84 000
"74.000
336 000
"18 114 000
518 000
"100 000
%18 000
31 000
"163 000
3018 000
%54 000
%912 000

"9 000

"2 526 000
" 713 000
"2 874 000
"1 237 000
"13 297 000
16 302 000
9 098 000
"10 892 000
5 370 000
"247 000
153 000
%857 000
22940 000
%3 931 000
" 665 000
329 000

"1 858 000
16 505 000
"250 000
880 000
"2.091 000
"6 000

"199 000

"1 239 000
"12 676 000
"48 000
"143 000
13 205 000
789 000
"11 000
"28 000

"4 555 000
289 000

"7 362 000
85 000

"10 412 000
"1 765 000
"2 208 000

61

386 000
"4 256 000
"72.000
"880 000
"14 000
30 069 000
" 488 000
"46 000
21998 000
367 000
"13 000
3874 000
"49 000

"16 103 000
"1 176 000
"1 191 000
% 000

% 779 000
"2 031 000
" 713 000
159 000

5 775 000
"74.000

21 000

"18 930 000
% 330 000
" 648 000
332 000
"17 000
205 000
"13 578 000
"803 000
817 000

(

"780 000

7 219 000
"2 567 000
"51000
"918 000
"4 794 000
9 045 000
5 886 000
"19 618 000
"35 000

2 315 000
2 405 000
51 569 000
359 000
"11 051 000
3839 000
% 416 000
"19 441 000
"343 000
807 000
812 000

"6 000

"180 000
"604 000
"9 111 000
"19 000
"10 000

% 991 000
"165 000
"6 000
"13.000

"4 808 000
"23000
"644 000
"327 000
322 000

"1 130 000
"33578 000

1 895 000
9 653 000
"82 000
"955 000
"34 000
%62 665 000
3208 000
"14 000
34 897 000
29753 000
"35 000

"1 543 000
"11000
"17 812 000
"7 195 000
"1 529 000
7227 000
"15 677 000
7243 000
"341 000
"96 000

2 233 000
"50 000

"1 734 000
"17 758 000
8 750 000
"1 584 000
"142 000
"45 000
"179 000
910 000
"3 279 000
"816 000
%9000

904 000

"1 919 000
"2 190 000
" 116 000
"111 000
"11 165 000
"4 779 000
"16 491 000
31912 000
"72.000

2 793 000
"2 257 000
74 553 000
35 818 000
"4 303000
"843 000
1370 000
18 190 000
723 000
901 000

"1 028 000
"6 000

185 000
"441 000
"14 369 000
"16 000
"92 000
3619 000
382 000
"6 000
"19000

"1 924 000
21 000

"2 215 000
"106 000

%2 771 000
"825 000
"36 082 000

Adozott eredmény20

Addzott eredmény202
1433 000
"14.009 000
"89 000

"1 447 000
"57 000

%60 909 000
1318 000
"321.000
%93 858 000
"3 297 000
"54 000
"7087 000
"48 000

"18 650 000
"925 000
2391000
"1.000

"16 869 000
%561 000
"27 000
"91 000

"3 781 000
"40 000

"1 619 000
"2 371000
"10 393 000
2793 000
"19 000
"58 000
%659 000

7 201 000
"2 967 000
"2 386 000
o

3153 000
5 635 000
"704 000

"1 695 000
0

748 000

2 545 000
"7 252000
39534 000
"460 000
%598 000
"1 382 000
"112 046 000
%69 933 000
3670 000
% 770 000
2392 000
711746 000
"3 535 000
222 000

"1 489 000
"26 000
%03 000
"165 000
"11 319 000
"35 000
"74 000
1270 000
"101 000

%2 000

"20 000

"1 726 000
"311.000
"1 978 000
305 000
2948 000
"1 318 000
"13 462 000
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19316396628 b o
9311064299 o (] ( ( b o
9319019922 b ( ( ( b o
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9311320402 b b b o b b
%9315750163 ) ] (] (] b )
19316795635 ) (] (] () b )
%9310754864 ) ] (] () b )
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%9316184653 710 000 710 000 (] () b )
19310021775 ) (] (] (] 30 000 15000
%9316048154 ) "10 000 (] (] b )
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9310648291 %9 148 000 ] %90 000 90 000 b )
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9318097581 ) (] (] (] b )
19310940387 ) (] (] (] b )
19310685290 "12 000 224 000 340 000 123 000 331000 )
19316184655 ) (] (] 0 b )
f9311111711 ) ] (] o b )
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9317485045 o b ( ( b o
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%9314252147 ) (] ( ( b o
19317456934 ) b ( ( b o
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%9310114149 ) ] (] (] b )
9311336338 ) (] (] () b )
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9316795635
9310754864
9310748436
9316184653
9310021775
9316048154
9310148522
9310648291
9317456643
9318007581
9310040387
9310685290
9316184655
9311111711
9310788132
9311238553
9317657795
9310475838
9316745639
9316607933
9311104970
9318364857
9310567257
9310837709
9317485045
9318136885
9314252147
9317456934
9311591541
9317494839
9310114149
9311336338
9310069456
9314123961
9318562004
9318405663
9311249951
9310473819
9317545502
9311021202
9316396654
9310529385
9319651708
9319136484
9310291455
9316009345
9315000343
9318351617
9311198686
9311058324
9318930090
9316061838
9317494846
9314222120
9316699001
9318069393
9310921959
9310649475
9310021779
9317363102
9310796529
9318911161
9316406567
9311152129
9317626109

7 980 000
26 871000
369 000
12084 000
301000
"19 613 000
4837 000
17200 000
7272000
"131 181000
538000
17 185 000
4965 000
1773000
69 138 000
8 756 000
27098 000
27 849 000
2 959 000
"10 167 000
%5000
42006 000
375 000
3730 000
28721000
31754 000
%9 151000
9 476 000
2 058 000
"1 913000
40 265 000
10 885 000
" 584 000
13218000
'3 952 000
b

'3 397 000
9893 000
17 250 000
"100 031 000
43507 000
"9 298 000
718719 000
" 420 000
3439 000
"14 862 000
"106 333 000
"8 115 000
39 685 000
5 906 000
26 339 000
83109 000
714000
7971000
7 543 000
18000

" 000
9323 000
9793 000
" 681000
" 861000
9 949 000
182 000
38000
"126 000
"12 691 000
635 000
15 602 000
3 488 000

9773000
72053 000
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6810 000
26 486 000
301 000
12187 000
21000
57 285 000
"10 894 000
"16 034 000
7 875 000
222 781 000
528 000
11328 000
3425 000
41 256 000
64 603 000
"11.364.000
"9 295 000
48 906 000
3 262 000
7964 000
16 000
1388 000
305 000
3752000
15 309 000
32035 000
"10 137 000
8427 000
%005 000
" 104 000
"5 395 000
10 327 000
71553000
"12 099 000
'3 554 000
3000 000
'3 608 000
5 682 000
36 092 000
130 793 000
6 183 000
39 307 000
"5 763 000
1 895 000
11 388 000
20 128 000
"141 961 000
"8 259 000
36 143 000
5 086 000
7075 000
"101 467000
1712000
'8 538 000
"12 636 000
7000
"124 000
'8 745 000
34 587 000
647 000
" 824,000
20576 000
990 000
28000
9000
13981 000
"1 069 000
14332 000
4325 000
492510000060 096 000
"10 468 000
255 506 000
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4942 000
31256 000
243 000
"11 482 000
255 000
97106 000
8005 000
"16 089 000
"0 475 000
456 767 000
505 000
12759 000
3098 000
28525 000
%62 947 000
11298 000
31069 000
56 538 000
524000
%079 000
862000
"16 087 000
265 000
1214000
29094 000
7 586 000
"10 269 000
'8 889 000
"1 953000
307000
52 684 000
10 382 000
3 896 000
"12 099 000
% 551000
9 118 000
%5 410 000
5 450 000
%59 315 000
"198 142 000
12797 000
"5 062 000
56 015 000
"1 711000
9 460 000
"2 166 000
154 673 000
"4 552 000
39279 000
"4 442 000
"7 228 000
118 938 000
94 000
7036 000
11313000
3 000
324000

5 622 000
30 171,000
594 000
1 666 000
"6 231000
" 855 000
3000
9000

15 360 000
" 481000
12631000
"4 344 000
74208 000
"12 184 000
754 771,000

5 068 000
19 756 000
171000
10518 000
%36 000
126 803 000
5 184 000
16 001 000
37774000
397 693 000
% 912000
5 054 000
3049 000
4501 000
%52 005 000
12229000
30835 000
50 301000
279,000
7361000
3409 000
19576 000
%28 000
1414000
8 213 000
34 297 000
11702000
9086 000
1232000
%789 000
18 735 000
%4749 000
5784 000
12099 000
% 607 000
16 153 000
%720 000
5141 000
53 167 000
205 743 000
34 276 000
7706 000
76 001 000
584,000
2175 000
'8 638 000
164 330 000
25 209 000
26 861 000
15 487 000
25 484,000
"134 064 000
%00 000
5291 000
9654 000
%9000

196 000

5 589 000
%9737 000
2575 000
596 000
%4 383 000
170 000
%1000

15 000

"14 181 000
1466 000
11863 000
71044000
58 895 000
"3 439,000
%26 343 000

7598 000
58 208 000
%84 000
9678 000
%2 000

00 454 000
5 776 000
15 987000
83949 000
7133428 000
% 150 000
%3035 000
3038 000
35 591 000
54 375 000
13206 000
30629 000
8 629 000
7117 000
%926 000
3190 000
7390 000
180 000

% 483 000
%8 401 000
14,956 000
13543 000
9216 000

" 544 000

" 818 000
719733000
%1630 000
71623000
"12 099 000
5 644.000
%20 241 000
513 000
%134 000
5 624.000
11380 000
17989 000
718920 000
128 056 000
512,000
14 351 000
%1187 000
188 161 000
%1638 000
%2503 000
27580 000
33019 000
137002 000
165 000
71330000
10 106 000
10000

%76 000

5 689 000
710862 000
2559 000

"1 515 000
23 365 000
1,550 000

5 000

% 000

14 863 000
1,541 000
11617 000
71110000
74 444,000
12420 000
%243 223 000
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6692 000
71709 000
395 000
8276 000
15 000

%63 118 000
3128 000
34 475 000
152104 000
414 087 000
% 076 000
33514 000
%989 000
55 763 000
53867 000
15 598 000
30629 000
11394000
107 000
%921 000

3 158 000
3800 000
144 000

" 435,000
2934000
52586 000
"16 205 000
9638 000

" 824 000
3570000
53 855 000
"16 326 000
" 882 000
"12 099 000
9148 000
%24 894.000
%9 000

%5 382,000
18 064 000
167 881 000
717 433,000
%54 150 000
"186 414 000
179,000
14 966 000
" 929 000
309 101 000
103 869 000
26 441 000
34 975 000
'35 361 000
188 337 000
"1 874000
71639 000
9191 000
7000

381 000

5 660 000
%24 445 000
3023 000
1326 000
%4740 000
" 440 000
14000
7000

9 046 000

"1 264000
10090 000
" 465 000
53143 000
11218 000
290 686 000



Fiiggelékek
NYILATKOZAT
A dolgozat készitdjének konzulense nyilatkozom arrol, hogy a

Zarodolgozatot/Szakdolgozatot/Diplomadolgozatot attekintettem, a hallgatot az irodalmi
forrasok korrekt kezelésének kovetelményeirdl, jogi €s etikai szabalyairol tajékoztattam.

A Zarddolgozatot/Szakdolgozatot/Diplomadolgozatot zarovizsgan torténd védésre javaslom
/ nem javaslom*. A dolgozat allam- vagy szolgélati titkot tartalmaz: igen nem*

Kelt: Budapest 2024 év aprilis hé 29 nap

Bels6 konzulens

*Kérjiik a megfeleldt alahtzni!

NYILATKOZAT

Alulirott Szilagyi-Csuta Gergé, a Magyar Agrar- és Elettudomanyi Egyetem, Godollé
Campus, Pénziigy Mester szak nappali/levelez6* tagozat végzos hallgatdja nyilatkozom,
hogy a dolgozat sajat munkam, melynek elkészitése sordn a felhasznalt irodalmat korrekt
modon, a jogi és etikai szabalyok betartasdaval kezeltem. Hozzdjarulok ahhoz, hogy
Zarddolgozatom/Szakdolgozatom/Diplomadolgozatom egyoldalas 6sszefoglaloja felkeriiljon
az Egyetem honlapjara és hogy a digitalis verzidban (pdf formatumban) leadott dolgozatom
elérhetd legyen a témat vezetd Tanszéken/Intézetben, illetve az Egyetem kozponti
nyilvantartasaban, a jogi és etikai szabalyok teljes korti betartasa mellett.

A dolgozat allam- vagy szolgélati titkot tartalmaz:  igen nem*

Kelt: 2024 ev 04 hé 28 nap

//,/// /ZWWC(W Hallgat6
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