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1. Bevezeto és célkitiizések

A 2019 végén kezd6dott koronavirus-jarvany (COVID-19) az egész vilagot alapvet6en
megvaltoztatta, nem csak egéeszségugyi, hanem gazdasagi és tarsadalmi szempontbdl is. A
globélis gazdasag egyik legfontosabb &gazata, a logisztikai és szallitmanyozasi ipar sem maradt
érintetlen. A szallit6 cégek, amelyek a vilagkereskedelem és az ellatasi lancok gerincét alkotjak,
dramai kihivasokkal néztek szembe, de ugyanakkor jelentds lehetdségeket is tapasztaltak.
Ahogy a vilag kizdott a virus terjedésének megfékezéséért, a széllitdé cégek pénziigyi
teljesitménye radikalisan valtozott, kiilonféle tényezék hatasara. A jarvany kitorése és a
vilagméretii lezarasok a kezdeti sokk utan hatalmas keresletnovekedést idéztek eld bizonyos
szallitasi szolgaltatasok irant. A kozuti, légi és tengeri szallitdsi vallalatok egyarant jelentds
valtozasokkal szembesiiltek miikddésiik soran. Az e-kereskedelem robbanasszerti névekedése,
valamint az ellatasi lancok atalakulasa mind hozzajarultak a szallitd cegek pénzigyi

teljesitményének ingadozasahoz.

A jarvany kezdetén a vildg kiillonbozd részein bevezetett szigori korlatozasok és
karanténok miatt szamos szallit6 vallalat miikodése atmenetileg leallt vagy jelentGsen csokkent.
A széllitmanyozasi agazatban dolgoz6 cégek ujra tervezték mikodésiiket, novelték a
raktarkészleteket, es Uj technoldgiakat vezettek be az ellatasi lanc zavartalansaganak fenntartasa
érdekében. Azok a vallalatok, amelyek képesek voltak gyorsan reagalni és alkalmazkodni,
képesek voltak a piaci lehetdségeket kihasznalni, mig masok komoly pénziigyi nehézségekkel
kiizdottek. Az e-kereskedelem dramai ndvekedése a jarvany alatt az egyik legjelentésebb
tényezo volt, amely befolyasolta a szallitd cégek pénziigyi teljesitményét. Az otthonmaradasra
és a szemeélyes vasarlasok elkeriilésére vonatkozo intézkedések miatt az online vasarlasok
szama soha nem latott mértékben nétt. Ez kiilonosen a csomagkiildé szolgaltatasok iranti
keresletet novelte meg. A kis- és kdzépvallalkozasok (KKV-K) is fokozatosan attértek az online
értékesitésre, ami tovabb novelte a szallitmanyozasi szolgaltatasok iranti keresletet. Ez a
ndvekedées nemcsak a nagyvallalatoknak kedvezett, hanem Kisebb, helyi szallitd cégeknek is,

amelyek gyorsan bdvitették kapacitasaikat és flottaikat, hogy megfeleljenek az 0j igényeknek.

Dolgozatomban a fenti gazdasagi hatasokat vizsgalom, melynek soran kivalasztottam
két Europai Unids tagallamban miik6d6 3-3 csomagszallitd céget, amelyeknek a pénzigyi
teljesitményét vizsgaltam a jarvany ideje alatt. Pénzligyi mutatok alapjan értékeltem, hogy

mégis miképpen hatott rajuk a jarvany. Magyarorszagrol a DPD Hungaria, az Express One és



a Foxpost vallalkozasokat valasztottam, mig Roméaniabol szintén a DPD-t, a Sameday-t és a

Fan Courier-t.



2. A koronavirus gazdasagi hatasai Europaban

A koronavirus-jarvany (COVID-19) gazdasagi hatasa Eurdpaban rendkiviil jelent6s
volt, mind révid, mind hossza tavon. Ennek hatasara az eurdpai gazdasagok jelentds visszaesést
tapasztaltak, 2020-ban az Eurdpai Uni6 gazdasagi teljesitménye jelentés mértékben csokkent,
ami az egyik legnagyobb recesszié volt az EU torténetében. Az ipari termelés, a szolgéltatasi
szektor, és kulondsen a turizmus és vendéglatds sulyosan érintették a lezarasok és a
korlatozasok. A vilag nagyvallalatai, a kormanyok és meg a gazdasagi szakemberek is
kdzzétették a nyilatkozataikat, hogy milyen intézkedésekhez folyamodtak, amelyeket a virus

terjedése és a lezarasok miatt kénytelenek voltak betartatni.

A koronavirus legsulyosabb gazdasagi hatasai Eurdpaban a jarvany terjedesének
idérendjében a kovetkezdk voltak: Legelso I€pésként a kormanyok a fert6zés terjedésének utjat
probaltak feltérképezni. Ez leginkabb helyi korlatozasokban merilt ki, kertlni kellett a
forgalmas, emberekkel tulzottan telitett helyeket. Ez leginkabb a vendeglatast, a turizmust, a
kilonféle rendezvényeket, sét, magat az egész rendezvényszervezést érintette, de leginkabb a
kozlekedési szolgaltatasokat erintette, mivel az emberek Ovatosak voltak, és egyre kevésbé

vették igénybe ezeket a szolgaltatasokat. (Portfolio, 2020)

Id6vel raeszméltek a vilag kormanyai, hogy a ttmeges megbetegedest egyaltalan nem
tudjak elkertlni, barmennyire is igyekeztek, igy ezaltal a jarvany a masodik fazisba lépett.
Eloszor teriileti korlatozasokat hoztak létre, majd a késdbbiekben személyes karantént. Az
emberek mozgasa korlatozva volt, tehat csak nyomos indokkal, vagy kijarast igazolo irattal
hagyhattdk el a lakasukat az emberek, ezzel probaltak a fert6zés terjedésének lehetdségét
csokkenteni, viszont ez az intézkedés nagyon sulyos hatasokat fejtett ki az orszagok
gazdasagara, sOt, egész Eurdpa gazdasigara. Ezeknek a szigoritdsoknak a kovetkeztében
gyarakat kellett bezarni, kilonféle szolgaltatasok alltak le, a kulonféle Uzletek, kdérhazak,
ellatasa akadozott, nehézségekbe iitk6zott. Ezek iddvel mar a turizmusban résztvevo cégeket is
veszélyeztettek. Mivel nem volt belathatd, hogy mikor érnek véget a szigoritasok, ezért ennek
kdszonhetden idével az tizleti bizalom romlott, minden termék kereslete megcsappant, rengeteg
véllalat esetében a gazdaségi teljesitmény, a termelés, termékek el6allitasa folyamatos
visszaesésen ment keresztil. Ezek idovel arra kényszeritettek kiilonféle kis- és

nagyvallalatokat, hogy teljesen lealljanak, vagy cs6dot jelentsenek. (Portfélio, 2020)



Dolgozatomban két kelet-eurdpait tagallam gazdaséagi szereplét elemeztem, ezért a
kovetkezo fejezetekben bemutatom a koronavirus hatdsait a vizsgalt orszdgokban miikodd

véallalkozésokra.

2.1. A koronavirus 5 legsulyosabb gazdasagi hatasa Magyarorszagon

Magyarorszag esetében az elemzdi vélemények szerint (Portfolio, 2020) a koronavirus

5 legsulyosabb gazdaségi hatéasai az alabbiak voltak:

1. A legnagyobb veszteségeket a turizmus, a vendéglatas és a rendezvényszervezés
szenvedte el, mivel ez volt az a szektor, ami a legels6k kozott érzékelte a virus negativ hatasét,
mivel az emberek a sajat védelmiik érdekében ink&bb otthon maradtak, és nem mozdultak ki

otthonaikbdl. Ez nem csak a varosokat érintette, a vidéki szolgalgatasok is lealltak.

2. Rengeteg munkahely megsziint, mivel cégek alltak le, voltak akik szerencsésnek
mondhattak magukat, és csak csokkentett termeléssel kellett folytassak a munkalatokat, viszont

sok vallalat teljesen le kellett allitsa a termelest.

3. A magyar GDP jelentds visszaesést mutatott. A korladtozo intézkedések és a
nemzetk6zi gazdasagi kornyezet romlasa kovetkeztében a gazdasag szinte minden szektorban
visszaesett. Talan a legnagyobb mértékben az autdgyarakat érintette, az Audi, BMW, Mercedes,

Suzuki stb. gyarakat, és persze a beszallitoikat.

4. A forint arfolyama bezuhant, néhany nap alatt 335-r61 egészen 360-ra ment fel az
eurd arfolyama, de egyes elemzds szerint a 400 forintot is el fogja érni. Igazuk is lett, 2022-re

az eurd kicsivel tobb, mint 400 forint volt.

5. A masik nagy elszenveddje a jarvanynak az épitdipar volt. Cstszasok voltak a nagy
projekteknél. A hatarlezarasok miatt hatalmas munkakiesés volt, az infrastruktiura és az
aruszallitds akadozasa miatt az épitdanyagok nem értek el idoben az épitkezésekre. Ennek okan
nagyon sok épitkezést atmenetileg leallitottak, emiatt késések torténtek a kilonféle fontosabb

épiiletek elkésztését illetden.

Nem csak Magyarorszagot érintette negativ hatassal a jarvany, hanem ez kihatott az
egész vilagra. Az vilag tékepiacain a részvények, kdtvények éarai drasztikusan zuhanni kezdtek,
az olaj, a foldgaz de még az ezlstnek az ara is 6sszeomlott. Minden veszélyesnek tiint, egyediil
a dollar és az eurd készpénztartasa tiint elfogadhato lehetdségnek, minden egyéb kockazatos

volt. Kilatastalan volt a helyzet, nem lehetett tudni, hogy mikor lesz a megnyugvas pillanata,



mikor ér veget az egész, és tér minden vissza a normalisnak mondhat6 helyzetbe. EIég csak egy
pillantést vetniink a globalis tékepiacok teljesitményére, és nem talzunk, ha azt mondjuk, hogy

az id6szak alatt a fontos piacokon hatalmas csékkenések voltak.
A 6 szamok:

Athén — minusz 47 szazalék,

Milan6 — minusz 41 szazalék,

Frankfurt, Parizs — minusz 36 szazalék,

London — minusz 32 szazalék,

New York, Budapest — minusz 29 szazalék.

Ezek a részvénypiacokra vonatkoznak, de az olajpiac is hatalmas visszaesésen ment
keresztul, megpedig 48%, a foldgaz tébb, mint 41%-ot csdkkent, gyakorlatilag leallt a vilag.
Kina igyesen reagélt a jarvanyra, naluk csak 4%-ot esett a tézsde. Az elemzdék két részre
oszlottak. Voltak, akik azt mondtak, hogy a t6zsdén minden ilyen valsdgot egy ndvekedést
kovetett, és hogy a hirtelen megcsappant arak kivald beszallo lehetdséget nyujtanak a
befektetok szamara. A masik csoportja az elemzdéknek azt mondtak, hogy nagyon sokéara tud

Ujra talpra allni a tézsde, és az arak az akkori jelenlegi arakhoz képest alacsonyabbak lesznek.

A kezdeti szakaszaban, 2020 februarjaban és marciusaban, a részvénypiacok jelentds
eladasi hullamot ¢€ltek at. A befektetdok panikszertien adtak el részvényeket a globalis gazdasagi

leallas és a bizonytalan jovoé miatt. (Hullo kés és bikacsapda a t6zsdén,2020)

A jarvany hosszUu tavl gazdasagi hatasai kozé tartozott a munkapiaci szerkezet
atalakulasa, a digitalis és z6ld gazdasagi atmenet felgyorsulésa, valamint az ellatasi lancok és a
globalis kereskedelmi kapcsolatok ujragondolésa. A korlatozasok alatt felgyorsult a digitalis
atallas. A tavmunka, az online oktatas és a digitalis szolgaltatasok iranti kereslet novekedett.
Sok véllalkozas gyorsitotta digitalis transzforméaciojat, hogy alkalmazkodjon az Gj normakhoz,

ami hosszl tavon pozitiv hatassal lehet az innovaciora és a termelékenységre.



3. A vizsgalat ala vont magyarorszagi szallito cégek bemutatasa

3.1. DPD Hungéria Kft.

A DPD Hungary Kft. a Geopost cégcsoportnak a tagja, Eurdépaban az egyik legnagyobb
csomagszallitd hal6zatnak. Nagy hangsulyt fektetnek az atlathatosagra, a fenntarthatosagra, és
a legfontosabbra, a minGségre. A szolgaltatdsaikat igyekeznek magas szinvonalon, modern
technikat felhaszndlva biztositani, a lehetd legrugalmasabban. Nagy figyelmet forditanak arra,
hogy az informacié minél gordulékenyebben dramoljon, a kliensekhez minél tébb informéacio
eljusson, a lehetd leggyorsabban. A halézat atlagosan 8 millid csomagot szallit ki naponta,
vilagszerte. Ez kdszonhet6 a vallalat tobb, mint 120 000 munkavallaléjanak, akik kivald
teljesitményt nyujtanak a klienseknek, a magas szintli szakmai tud4sukkal, valamint a vallalat
technologidjanak. A vallalat a Geopost tagjaként nagyon kornyezetvédd, ez abban meriil ki,
hogy barmilyen felmeriilé koltség nélkiil, 100%-ban karbonsemlegesen széllitja a klienseket a
termékeket. Ez a vallalat az els6 logisztikai vallalat, amelynek a Science Based Targets Initative

jovahagyta a rovid és hosszutavu széndioxid kibocsatasanak a csokkentési céljat.

A véllalat Budapesten egy beruhadzast hajtott végre, amelynek keretein belll egy
automata-szortirozé technologiaval felszerelt elosztdo kozpontot. Ennek a beruhdzasnak az
értéke meghaladta az 5,5 milliard forintot. Ennek az elosztd kdzpontnak az épitése soran
maximalisan figyelembe vették a kbrnyezeti szempontokat. A vallalat a szortirozasi kapacitasat
ezzel a bovitéssel a duplajara novelte, ezzel pedig az elkdvetkezo évek fejlodésének az alapjait
raktak le. A f6 célja a beruhdzasnak az az, hogy minél zoldebb legyen a vallalat, viszont ezek

mellett az e-kereskedelemnek a fejlédése is megkovetelte. (DPD Hungaria, 2024)

3.2.Express One Hungary Kift.

Az Express One egy stabil nemzetkozi hattérrel bird vallalat, amely az Osztrak Posta
tulajdonaban all. Nem csak Magyarorszagon, hanem még a kilfoldi kézbesitéseik esetében is
megalljak a helyliket. Ez részben annak kdszonhetd, hogy tobb, mint 20 éves szakmai multtal
rendelkeznek, belfoldon és a régidban az egyik legjelentésebb futarszolgalat. Ezt a
lelkiismeretes, O6sszehangolt munkanak koszonhetik, amit magas szinvonalon teljesitenek.
Orszéagszerte tobb, mint 550 futdrral rendelkeznek, akiknek f6 céljuk az, hogy a kliensek altal

rendelt csomag, vagy csomagok minél gyorsabban érjenek célba, megbizhatd kezek altal.



Igyekeznek lépést tartani a folyamatosan novekedd kereslettel, ezeket mindenféle
fejlesztésekkel, valamint a digitalizacid nyujtotta lehetdségek kihasznalasaval probaljak
fenntartani. Ezek megfeleld alapot adnak a véllalatnak arra, hogy a cég minél hatékonyabb
legyen. A véllalat mindent megtesz azért, hogy az ligyfelek mindig elégedettek legyenek, és ezt
fenntartsak. Biiszkék arra, hogy akik egyszer 6ket valasztjak iizleti partnernek, 0k altalaban
hosszatavon is egyiittmiikodésben maradnak veliikk. Ezt, egy minden évben elvégzett ligyfél
elégedettség felmérésiik szerint az lgyfeleik tobb, mint 90%-a ajanljana a vallalatot, mégpedig

a megbizhat6 szolgaltatdsaikra hivatkozva. (Express One, 2024)

3.3. Foxpost Zrt.

A Foxpost, a fentebb emlitett két vallalattal ellentétben, nem futarszolgalat, viszont
foglalkoznak csomagszallitassal. A vallalatnak a legkedvez6bb helyeken vannak csomag
automataik, ez Kiterjed az egesz orszagra, ami roppant kenyelmes és kornyezettudatos
csomagfeladast, és csomagfogadast eredményez maganszemélyek szamara, valamint
vallalalkozasok szdmara egyarant. A klienseknek barmikor lehetéségiik van csomagot feladni,
vagy akar felvenni, s6t, még vissza is lehet kiildeni, hogyha esetleg nem felelt meg az
elvarasainak. Ezeket mind a csomagautomatak segitségevel hajthatjak vegre. Elmondasuk
alapjan a csomagkiildés még sosem volt ilyen egyszeri. Az automatak legtobbszor jol
megkozelithetd, egyszerii és forgalmas helyen vannak, amelyeket hogyha igénybe vesziink,
még a kornyezetért is tesziink. Az automatdiknak a szama orszagszerte, és rohamosan

emelkedik.

2022-ben a véllalat a Portfolio Green Awards dij Az Ev Z6ld Kkv-ja kategoria gydztese
lett. EQy masik palyazaton, A kdzdsségi befektetések dijan I. helyezettek lettek, és még az
Uzleti modell killéndijat is megkaptak. A GKID piackutatd felmérés szerint ez mar a hetedik
éve, hogy a Foxpost a legjobbra értékelt csomagautomatakat szolgaltatd vallalat. (Foxpost,
2024)



4. A vizsgélat ala vont romaniai szallité cégek bemutatasa

4.1. DPD Romania

A DPD Romania esetén is nagyjabdél ugyanazok mondhatok el, mint a magyarorszagi
esetén. A vallalat igyekszik Romaniaban is minél Kisebbre csokkenteni a széndioxid
kibocsatasat, els6 sorban azzal, hogy minden relevans dontésnél figyelembe veszik a karbon
kibocsatast, igyekeznek a fennmarad6 kibocsatast kompenzalni. Ez az egész Geopostra Kiterjed,
ami Eurdpa szerte, évente tobb, mint 912 000 tonnéaval csokkenti a karosanyag kibocsatasat. A
DPD Romaniaban 2007 éta van jelen, céljuk nekik is az, hogy minél gyorsabban, precizebben

és megbizhatobban szallitsak ki a csomagokat a klienseik részére. (DPD Romaniai, 2024)

4.2. Sameday

A Sameday a tevékenységét Romaniaban 2007-ben kezdte. Szabvanyositott s egyedi
szolgaltatdsokat nyujt a csomagszallitas terén. Tudjak, hogy az tigyfeleik megbiznak benntk,
szamitanak rajuk ezért a f0 céljuk az, hogy a hataridonél hamarabb célba érjenek az altaluk
szallitott csomagot, a neviik is erre utal. Nagyon fontos szamukra a mindségellendrzés, nagy
figyelmet forditanak ra, csak igy tudjak kiszolgalni a klienseiket a lehetd legmagasabb

szinvonalon.

A véllalatnak a rovid tava, egyik f6 célja az, hogy terveznek tobb, mint 20 millié eurot
befektetni, ezt pedig arra forditani, hogy javitsak a szolgaltatasaikat, és ndveljék a regionalis
valamint a lokalis kapacitasukat. Tovabba az altaluk hasznalt technologiakat is szeretnék
fejleszteni, a logisztikaval kardltve. Legfobb céljuk, hogy a lehetd legrugalmasabban tudjak
kiszolgalni az allanddan valtozd Ugyféligényeket. Egyik legnagyobb tervik az, hogy
tulszarnyaljak az eurdpai szolgaltatasi normakat, és a leheté legmagasabb szinten torténjen az

id6ébeni csomag kézbesités. (Sameday, 2024)

4.3. Fan Courier

A Fan Courier Romania vezetd futarszolgalata, és a torténete egészen 2006-ig nyulik
vissza. Mindig is megbizhatd partnere volt azoknak a klienseknek, akik az 6 szolgaltatasaikat
Valasztottak, és ezt szeretnék tovabbra is fenntartani. A Ieheté legmagasabb szintii
szenvedéllyel és elhivatottsaggal végzik munkajukat. Az évek soran sok-sok dijat nyertek, ez

koszonhet6 a szilard befektetésiknek és a kivalo tizleti stratégiajuknak. Nem csak egy atlagos



futarcég, hanem a nagy- és kisvallalkozasoknak a megbizhaté partnere Roméaniaban, de a
hatarokon tul is. A vallalat folyamatosan fejlédik, mind f6ldrajzi lefedettség szempontbol, mind

technoldgiailag.

A Fan Couriernek tobb mint 5000 jarmiibdl all6 flottdja van, ennek kdszonhetden
leggyakrabban mar masnapra képesek kiszallitani a megrendel6khoz a csomagjaikat. Délkelet-
Eurdpa egyik leghatékonyabb valogat6szalagjaval rendelkeznek, tébb mint 140 ligynokseggel
Romania szerte. Tovabb4 14 regionalis HUB-al rendelkezik régio szerte, valamint Moldva
tertiletén nyitott 19 irodat. (Fan Courier, 2024)

Tovabbiakban kerestem adatokat, hogy orszagon beliil hogyan miikddnek a vallalatok,
esetleg orszagon szinten hanyadik helyen allnak, mekkora piaci részesedéssel. Egy 2022-es
felmérés alapjan Romanidban a forgalom és az arbevétel alapjan a Fan Courier allt az els6
helyen. A masodik helyen a Delivery Solutions nevezetli vallalat 4ll, viszont ez a cég szoros
kapcsolatban all a Samedayel, ezért a Sameday tekintheté a masodik helyezettnek orszagszerte.
A DPD sajnos nem Kertilt fel a listara, mivel nem volt akkora atbevétele az adott évben. Tehat
a Fan Couriernek volt az orszagban a legmagasabb forgalma, 1,1 milliard lej értékben, masodik
helyen a Sameday all 600 millio lej értekkel, a DPD viszont nem kertlt fel a listara, nekik
majdnem 343 millié értékli forgalmuk volt. A listan az 6todik helyet elfoglald GLS Logistic
Systemsnek a forgalma 346,7 milli6 lej volt, tehat nem sokkal maradt le téliikk a DPD, ezek a

szamok alapjan a hatodik helyezett lenne. (Termene, 2022)

Top firme in tara

(11.52%) DELIVERY SOLUTIONS SA
(7.90%) DHL INTERNATIONAL ROMANLA SRL
(7.39%) CARCUS SRL
(5.42%) CLS CENIRAL LOCISTICS SYSTEMS ROMANIA SRL

(50.47%) altele

1. Abra: A romaniai cégek rangsora 2022-ben

Forras: https://termene.ro/articole/analiza-cu-datele-platformei-termene-ro-topul-celor-mai-

importante-companii-de-coletarie

Egy 2020-as, és egy 2022-¢s cikk alapjan is a GLS Magyarorszag vezetd csomagkiildo

vallalata. Masodik helyen all az MPL, a Magyar Posta leanyvallalata, és a harmadik helyen a



DPD Hungéria all. A DPD-nek van a legjobb idéablaka, akar 1 éran belil is meg tudjék
hatarozni, hogy mikorra érkezik meg a csomagunk. Az Express One a hatodik helyen all a
rangsor szerint, ami viszont engem meglepett, hogy a romaniai Sameday Magyarorszag
teriiletén is jelen van, s6t, nyolcadik helyet foglal el. A Foxpost pedig a tizengyedik helyet
foglalta el. (Legnagyobb futarcégek magyarorszagon, 2020)

Tovabba talaltam egy tablazatot, amelyen sajnos a Foxpost nincs rajta, de a DPD és az
Express One igen. A tablazat Osszefoglalja, hogy melyik cég milyen lehetéségekkel
rendelkezik, miket biztositanak, mennyi id6 alatt szallitjak ki a csomagokat, mekkora a

legnagyobb csomag méret stb.(Futarszolgélatok, 2022)
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2. Abra: Az 6t legnagyobb magyar csomagszallitd cég osszefoglaloja

Forréas: https://ilogistic.hu/blog/hazhozszallitas-gls-mpl-dpd-sprinter-express-one-de-ki-a-

legjobb/

A jarvany hatalmas lehetdségekkel szolgalt azon futarcégek szadmara, amelyek képesek

voltak lépést tartani a hatalmas keresletnovekedéssel. 2020-ban a globélis piac 13%-al nétt.


https://ilogistic.hu/blog/hazhozszallitas-gls-mpl-dpd-sprinter-express-one-de-ki-a-legjobb/
https://ilogistic.hu/blog/hazhozszallitas-gls-mpl-dpd-sprinter-express-one-de-ki-a-legjobb/

“A csomagok és futarkildemények globalis piaca 2020-ban 13 szazalékkal nétt, a belfoldi
kiildemények, és a nemzetkdzi kiildemények piaca egyenként 13,2 és 12,5 szazalékkal boviilt.
A ndvekedés vezetdje Eszak-Amerika volt, amikor a piac tobb, mint 15 szazalékkal nétt 2019-
hez képest. A TI és az Upply elemz6i azt jésoljak, hogy a vilag expressz- és futarkildeményei
piacdnak értéke 2025-ben tébb mint 62 szézalékkal lesz nagyobb, mint 2019-ben.”
(forréas:https://www.penzcentrum.hu/vallalkozas/20220122/ezert-van-egyre-tobb-

csomagszallito-futar-a-magyar-utakon-ujabb-nagy-nyertest-avathat-a-pandemia-1121331)



https://www.penzcentrum.hu/vallalkozas/20220122/ezert-van-egyre-tobb-csomagszallito-futar-a-magyar-utakon-ujabb-nagy-nyertest-avathat-a-pandemia-1121331
https://www.penzcentrum.hu/vallalkozas/20220122/ezert-van-egyre-tobb-csomagszallito-futar-a-magyar-utakon-ujabb-nagy-nyertest-avathat-a-pandemia-1121331

5. A pénzligyi adatok elemzése

5.1. Felhasznalt adatok meghatarozasa

Ahhoz, hogy barmiféle elemzést is el tudjak végezni, adatokra volt szilkségem. Tehéat
legelsé 1épésben adatokat gylijtottem a kivalasztott cégekrdl, amelyekkel a késébbiekben
dolgoztam. A magyar cégekr6l konnyedén kaptam adatot, mivel Magyarorszagon a cégeknek
valamilyen szinten kotelességiik, hogy részletes eredménykimutatast publikaljanak, ezaltal
megkdnnyitették az én dolgomat is. Mind a harom véllalatrdl taldltam részletes
eredménykimutatast, visszamendleg 6 évre. A romaniai oldalon mar picit mas volt a helyzet,
ott nincs semmiféle kotelezettség, hogy milyen részletességgel kell publikalni a
mérlegadatokat, ezert nehezebb dolgom volt. Hosszas keresgélés és utanajaras utan viszont

sikerrel jartam, talaltam hasznalhat6 adatok.(Siklosi A., 2014)

A legels6 lépéssel meg is voltam, johetett a masodik, amikor is ezeket az adatok
bevittem egy Excelbe, hogy majd tudjak velik dolgozni. Amint mar emlitettem, a
magyarorszagi adatokkal minden zokkendmentesen ment, gyorsan be is vittem, szépen

latszodott minden, ahogy az 3. Abran is lathato.

Tételsor elnevezése 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Eszkozék (aktivak)
A. Befektetett eszk6z6k 1090531 931 306 3 846 190 6790 378 7 166 580 8374932
1. Immateridlis javak 226095 231 960 269 866 300 327 341103 418 170

1. Alapitas-dtszervezés aktivalt értéke

2. Kisérleti fejlesztés aktivalt értéke

3. Vagyoni értéki jogok 104 067 86 024 68 994 55 692 47771 42 443
4. Szellemi termékek 86 854 145 936 200 872 244 635 293332 375727
5. Uzleti vagy cégérték

6. Immaterialis javakra adott elSlegek 35174

7. Immateriélis javak értékhelyeshbitése

1I. Targyi eszkdzdk 604 433 683 363 353539% 6449123 6753 838 7881493
1. Ingatlanok és a kapcsolddd vagyoni értéki jogok 18 520 16 698 663 311 3295003 3337745 3374076
2. Miiszaki berendezések, gépek, jarmiivek 456 464 535170 574 457 2996 809 2781471 3431507
3. Egyéb berendezések, felszerelések, jarmiivek 127 363 120129 119611 131 641 176 649 293 272
4. Tenyészallatok

5. Beruhdzasok, feltjitasok 2086 6568 750 442 25670 44 568 115 473
6. Beruhazdsokra adott el8legek 4798 1427575 413 405 667 165
7. Targyi eszkdzdk értékhelyesbitése

11l. Befektetett pénziigyi eszkézdk 260003 15983 40928 40928 71639 75269

3. Abra: A DPD Hungéaria mérlege 2017-2022

Forras: Sajat szerkesztés a vallalkozasok beszamoldi alapjan



2017 2018 2019 2020 2021 2022

Belfdldi értékesités nettd arbevétele 6262 231 6 544 079 7322672 3 154 453 11 142 835 13 051 723
Expost értékesités nettd arbevétele 3995 729 4392477 3539 116 4577 384 4974731 5 504 651
Ertékesités netto arbevétele 125890 " 10936556 " 10761788 7 13722437 16067566 | 18666374

Sajat termelési készletek allomanyvaltozasa

Sajat eldallitasd eszkdzok aktivalt ereke

Aktivdlt sajat teljesitmények értéke - - - - - -
Egyeb bevetelek 265 246 206 629 225742 179 006 342 417 3458 215

Ebbdl visszairt ertekvesztés
Anyagkdliseg 101 455 95 809 50 349 154 457 141 450 270 447
Igénybevett szolgaltatasok értéke 1638752 1840753 2045791 2354474 2 549 059 3 115 400
Egyéb szelgaltatasok enéke 95 677 105 958 108 344 135 188 182112 263 165
Eladott aruk beszerzési erceke 17 219 9 089 11 505 11181 21 163 17 591
Eladott (kizvetitett) szolgaltatasok erteke 6 569 263 6699 576 6077 156 7 160 254 B 346 786 9 360 BB4
Anyagjellgii raforditasok 8422 406 8 749 185 8333145 9 895 554 11 240 570 13 027 487
Berkoltseg 780 792 928 852 990 311 1175 267 1546 039 1 875 BOG
Szemeélyi jellegl egyéb kifizetések 145935 176 483 195 046 232672 281374 335 541
Bérjarulékok 202 108 222 457 224 395 236 053 284 020 273 536
Személyi jellegii raforditasok 1128 835 1327792 1409752 1641992 21114353 2 488 BR3
Ertékcsdkkenési leirds 208 B49 225463 235774 323 403 635 588 656 942
Egyeb raforditas 421473 342 601 387 446 691 552 605 356 560 263
Ebbél értékvesztés
Ozemi (lizleti tevékenység eredménye) 340 643 458 144 615413 1348 902 1817 026 2282014
I Penzigyi miveletek bevetelei 40151 665 237 158 891 472061 93 604 251 590
Penziigyi miveletek raforditasai 44 381 59 817 124072 715 550 182 857 536 019
Pénziigyi miiveletek eredménye - 4230 605 420 14 819 - 2435 489 - B9 353 - 284 429
Adozas eldtti eredmeny 3536 413 1103 564 634 232 1105413 1727 673 1997 585
Addfizetési kotelezettség 30 668 105 581 58 426 114 528 158 453 157 546
Addzott eredmény 305 745 997 983 575 806 990 485 1569 180 1839639

4. Abra: A DPD Hungéaria eredménykimutatasa 2017-2022

Forras: Sajat szerkesztes a vallalkozasok beszamoldi alapjan

A romaniai adatokat el6szor is le kellett forditsam, majd a kifejezések kozotti kiilonbség
okozott némi fejfajast, de végiil sikeriilt megoldanom. A talalt adatokbdl csak a f6 mutatok
voltak meg, az mar nem, hogy mibdl tevodnek 6ssze, ugyhogy ezzel kellett dolgoznom. A 2.

Abran lathato, hogy hogyan is néztek ki az adatok.



A MUTATOK MEGNEVEZESE

MERLEG mutatok 2018 2019 2020 2021 2022
BEFEKTETETT ESZKOZOK - OSSZESEN 27096 764 24293993 28802183 34663040 40 666 263
FORGOESZKOZOK - OSSZESEN, ebbél 34429126 39662285 58339652 67254558 53913662
Készletek (nyersanyagok, anyagok, folyama 722 839 489 614 456 614 843111 1811112

Kovetelések 22108016 23827786 30351178 36512019 355700006
Lakas és bankszamlak 11598 271 15344885 27531860 29899428 16532544
KOLTSEGEK ELORE 1024 260 1 000 087 880 263 1222470 1532963
KOTELEZETTSEGEK 53805264 47175604 54994097 57168 386 64551262
RENDELKEZESEK 864 721 1268 116 2219188 6941 310 1434 347
TOKE - OSSZESEN 7880165 16512645 30808813 39030372 30127279
Befizetett jegyzett t6ke 90 000 90 000 90 000 90 000 90 000
Mutatok az EREDMENYKIMUTATASBOL

Netté arbevétel 137 174 594 185830 307 257537819 324553 000 342957 792
OSSZBEVETEL 244 690 687 175473 291 258 496 202 327 626431 352 644 744
OSSZESEN KIADAS 247 210342 10357016 231724519 297 362 076 338 063 823
Profit 0 8632480 22928639 24400595 13043754
Veszteség 2519 655

5. Abra: A DPD Romania mérlege és eredménykimutatasa 2018-2022
Forrés: Sajat szerkesztés a vallalkozasok beszdmoloi alapjan

Miutan mind a két orszagbeli cégek adatai meg voltak Excelben, igy mar latszédott,
hogy miket hasznalhatok fel. El6szor is, mivel a roméniai adatok 2018-t61 kezdédden voltak
meg, ezeért az volt a kiindulé mind a két orszag esetében. A romaniai adatok hianyossaga miatt
kevés elemzési mddszerhez folyamodhattam, viszont amelyeket hasznalhattam, az a
jovedelmezéségi vizsgalat, a DuPont elemzés segitségével. Igy végiil arra jutott a dontés, hogy
jovedelmezOségi vizsgalatot, és ahhoz kapcsolodd mutatdokat fogok elemezni, a DuPont

elemzés segitseégével.(Paar, 2021)

El6szor minden cégre kiilon-kilon elvégeztem a ROE, ROA, vagyon multiplikator,
arbevételaranyos jovedelmezdség €s az eszkdzok forgasi sebessége mutatok szamitasat, amivel

a késdbbiekben dolgoztam.

Adozott eredmény 997 983 375 806 990485 1369180 1839630
Atlagos sajit tike 2121468 2741414 3673006 4736968
Osszes eszkiz 3200463 2632083 3313713 3038380 4641742
Osszes eszkbz dtlagos értéke 21016273 2972898 3636131 4300176
Sajat toke forgasi sebessége 3 3 4 4
ROE 27.14% 36.13% 42 72% 38.84%
ROA 19.74% 33.32% 43.15% 42.78%
Vagyon multiplikator 137 1.08 099 091
fi:rbevéte]a.lﬁnyos jovedelmezdség 3,35% 1.22% 9.77% 9.86%
Eszkézik forgasi sebessége 3.69 4,62 442 434

6. Abra: A DPD Hungariara kiszamolt mutatk, 2019-2022

Forras: Sajat szerkesztés



Amikor pedig minden cégnek meg voltam ezen mutatok kiszamitasaval, akkor 6ssze
gyljtottem ezeket, hogy atlathatobb legyen és konnyebb legyen szamomra szemléltetni, hogy

adott évben hogyan alakultak ezek.

2019 2020 2021 2022 2019 2020 2021 2022 2019 2020 2021 2022

ROE 70.78% 096.91% 69.88% 37.72% 118.20% 114.08% 11.02% 17.71% 2191% 34350% 2627% 12.31%
ROA 13.34% 2908% 2333% 13.00% 7340% 101.64% O048% 1291% 1639% 28.60% 2211% 923%
Vagyon multiplikator 523 323 274 288 137 112 L1 137 134 12 1.19 133
Arbevételarinyos jovedelmezéség  4,65%  8.90%  71.32%  3.80% 27.73% 4996% 948% 1527% 1043% 17.02% 1542%  6.44%
Eszkzok forgisi sebessége 291 337 3400 344 272 203 100 085 137 1.68 143 143

7. Abra: A romaniai vallalatokra kiszamolt mutatok dsszesitve, 2019-2022

Forras: Sajat szerkesztes

DFD Hungaria Express One Foxpost
2019 2020 2021 2022 2019 2020 2021 2022 2019 2020 2021 2022

ROE 27.14% 36.13% 42.72% 38.84% 4023% 3323% 33.20% S7.46% 62.63% 040% -9324% _63.76%
ROA 19.74% 3332% 43.15% 42.78% 2638% 35.17% 3333% 32.79% -16.49%  0.10% -15.79% -23.01%
Vagyon multiphikitor 137 1,08 099 091 152 151 1.66 1,75 380 418 622 277
Arbevételarinyos jovedelmezéség  3.33% 722% 077% 0.86%  $40% 1223% 1180% 0.07% -17.94%  0,08% -2125% -30.36%
Eszkiizik forgisi sebessége 369 462 442 434 314 288 282 38 092 117 04 076

8. Abra: A magyarorszagi vallalatokra kiszamolt mutatok dsszesitve, 2019-2022
Forras: Sajat szerkesztés

Itt alakult ki a dolgozatom témaja, a f6 kérdése, mégpedig: Miként hatott a Covid-19

jarvany a két vizsgalt orszagban miikk6dé csomagkiildé vallalkozasok jovedelmezdségére?

5.2. A DuPont elemzés modszerének bemutatasa

A DuPont elemzés egy széles korben hasznalt pénzigyi mddszer, amely a vallalat
teljesitmeényének részletes vizsgalatara szolgal. Nevét a DuPont Corporation-t61 kapta, amely
az 1920-as években fejlesztette ki a mdodszert. Az elemzés alapvetd célja, hogy a vallalat
jovedelmezdségét tobb komponensre bontva elemezze, ezéltal azonositva a kiilonbozd
tényezOk hatasat a vallalat eredményességére. Az alapvetd DuPont modell a Return on Equity
(ROE), azaz a sajat toke aranyos megtériilésének harom 6 tényezdre bontéasat foglalja magaba.
Ez a mutaté az arbevétel aranyos eredmény és az eszk6zok forgasi sebességének szorzatara

bonthatd, és természetesen e két mutato tovabb is részletezhetd. (Paér, 2021)



A pénziigyi mutatok kozott kolesonhatasok figyelhetok meg, egyik mutatd valtozasa
hatassal van a masikra és forditva, valamint tobb tényez6 is befolyasolhat egy k6z0s mutatot.
Ezeket az Osszefiiggéseket a vallalatok mar nagyon koran felismerték, és a befektetok is
kivancsiak, hogy a foébb mutatok, mint a ROE, ROA vagy akar a ROI valtozasa mogott mik
allnak, melyek azok a tényezOk, amelyek hatdssal vannak ezen mutatok valtozasaira. A ROE
és a ROA mutatokon kivil, az elemzés fontos komponensei még a vagyon multiplikator, amely
megmutatja, hogy a vallalat mekkora mértékben vesz igénybe ad6ssagot, az arbevételaranyos
jovedelmezOség, amely azt vizsgalja, hogy a vallalat az arbevételéhez képest milyen mértékben
termel nyereséget, és nem utols6 sorban pedig az eszkdzok forgasi sebessége, amely mutato
arra ad valaszt, hogy a vallalat hogyan hasznalja fel az eszkdzeit a bevétel generalasara.
(Kresalek P., 2012)

Addzott eredmény / Sajat téke

Vagyon

multiplikator
Osszes eszkéz / Sajat téke

Adézott eredmény / Osszes eszkdz

Arbevételarényos Eszkozok forgasi
sebessége

ENA / Osszes eszkdz

jovedelemzbség
Adozott eredmény / ENA

9. Abra: A DuPont elemzéshez tartoz6 mutatok és komponensek
Forras: Paar David, Ambrus Rita Anna, Szoka Kéaroly — Gazdasagi elemzés a beszamolok
informécidi alapjan
Az elemzés eldnyei:

Részletes Elemzés: Lehetové teszi a vallalat pénziigyi teljesitményének mélyebb

megértését azéltal, hogy a ROE-t tobb Osszetevore bontja.



Hiba Forrasok Azonositasa: Segit azonositani, hogy hol vannak a gyenge pontok a
vallalat miikodésében, legyen az a nyereségtermelés, az eszk6zok felhasznaldsa vagy a

tOkeattétel hasznalata.

Stratégiai Tervezés: Tamogatja a vallalati stratégia kialakitasat, mivel a vezet6k

lathatjak, mely terlileteken sziikséges javitani a teljesitményt.
Az elemzés hatranyai:
Komplexitas: Az elemzés dsszetettsége miatt tobb adatot és id6t igényel.

Nem Veszi Figyelembe a Jovét: A DuPont elemzés multbéli adatokon alapul, igy nem

feltétleniil jelzi elore a jovobeni teljesitményt. (Kresalek P., 2012)

5.3. Sajattoke-aranyos nyereseg értelmezese és elemzése (ROE)

Addzott eredmény
Sajat toke

Return on Equity (ROE) (%) =

A ROE elemzés a vallalatok teljesitményének és hatékonysaganak értékelésere hasznalt
pénzlgyi mutatd, amely az angol ,,Return on Equity” kifejezésbdl ered, magyarul ,,sajattéke-
aranyos megtériilés”-ként fordithaté. A ROE azt mutatja meg, hogy egy vallalat mennyire

hatékonyan hasznalja fel a részvényesek altal befektetett tokét a nyereség termelésére.

Adozott eredmény: a vdllalat adott idészakban elért nettd nyeresége, az adofizetési

kotelezettségek levonasa utan.

Sajat tOke: a részvényesek altal a vallalatba befektetett tOke, beleértve az alaptdkét és az

eredménytartalékot. (Chikan A., 2008)
A ROE a kovetkezoékre ad valaszt:

Hatékonysag: Megmutatja, hogy a vallalat mennyire hatékonyan hasznalja fel a részvényesek
tokéjét a profit generalasara. Ha a ROE értéke magas az azt jelzi, hogy a vallalat jol hasznalja

fel a rendelkezésere allo forrasokat, képes jelentds profitot generalni.

Befektetesi vonzeré: A részvényesek és potencialis befektetok gyakran hasznaljak a ROE-t a
vallalat befektetési vonzerdjének értékelésére. A minél magasabb érték vonzobba teheti a
vallalatot a befektetok szamara, mivel az magasabb megtérulési ratat jelezhet, ami pedig

rendkivil kedvezd a befektetdk szamara.



Osszehasonlitas: A ROE lehetévé teszi a vallalatok dsszehasonlitdsat az iparagon beliil és kiviil
is. Ez kiilondsen hasznos lehet, ha egy befektetd tobb vallalat koziil szeretne valasztani. (ROE

mutato kiszdmitésa és értelmezése, 2024)

A ROE elemzést elészor a romaniai cégekre végeztem el, lasd 10. Abra. 2019-ben a
DPDnek és a Samedaynek nagyon magas volt ez az mutatdja, a DPDnek 70% kordli, a
Samedaynek pedig kimagaslo, majdnem 120%-os. Ez azt jelenti, hogy a cégek nagyon jol
hasznaltak fel a részvényesek tokéjét az adott évben. A 70%-0s értéket Ugy lehet értelmezni,
hogy a vallalat minden befektetett egységnyi tokére 0,7 egységnyi nyereséget termel. Ez mar a
70% esetében is magas értéknek mindsiil, viszont a Sameday esetén a 120% ez kimagaslo érték.
A kimagaslé eredménnyel viszont dvatosan kell banni, mert akar az is lehetséges, hogy a
vallalat jelentds adossagot halmozott fel. A harmadik cég ennél az elemzésnél a Fan Courier,
6k kicsivel tobb, mint 20% értek el, ami nagyjabol 0,2 egységnyi nyereséget jelent minden
befektetett toke utan. 2020-ra ezek a szamok mindenhol valtoztak. A DPD esetében joval 70%
folé emelkedett ez az érték, egész pontosan 96%-ra. Ez 26 szazalékponttal magasabb, mint az
el6z6 évben clért érték. A Samedaynel egy csokkenés lathato, viszont ez a csokkenés nem
jelentds, mindossze 114%-ra csokkent, ami tovabbra is kiemelked6en magas. A Fan Couriernél
szintén novekedés lathato, ebben az esetben 28%-ra ndvekedett. 2021-re mar mindenhol
csokkentek ezek a szamok. A DPD esetében visszacsokkent az érték 70%-ra, ami tovabbra is
jonak szamit, viszont a Samedaynél egy hatalmas zuhanés lathat6. 2021-re 11%-ra esett vissza
a ROE értéke, ami elképesztoen nagy zuhanast jelent, és sok kérdést vet fel. Vajon miért zuhant
ekkorat? Mi torténhetett? Egy Kisebb vizsgalat utan meg is taldltam, hogy mi okozza a zuhanast,
mégpedig az adozott eredmény volt jelentésen alacsonyabb, mint az el6z6 évben. Az alacsony
adozott eredmény azt jelezheti, hogy a vallalat jelenlegi miikodése nem elég hatékony, és
érdekében. A Fan Courier értéke is esett az el6z6 évhez képest, viszont 20% Kkorll maradt,
Kicsivel az érték felett. 2022-re a DPD kdzel 40%-ra esett vissza, a Sameday és a Fan Courier
pedig 20% ala. Ez teljes mértékben érthetd, hisz 2022-ben mar lecsengében volt a jarvany, az
uzletek Gjra nyitva voltak, kimehettek az emberek az utcara, mar nem volt akkora szilkség a

csomagszallitod cégekre.

A DPD esetében egy novekedd6 ROE-t lehet észlelni, ami a jarvany végeztével
visszaesett, érthet6 okokbol. A Fan Courier esete hasonlit nagyon a DPD-hez, viszont sokkal
kisebb mértékii szazalékos értékekkel. A Sameday esetében egy hatalmas kiugras, majd egy

hatalmas csokkenés lathato.
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10. Abra: A vizsgalt harom romaniai vallalat ROE mutat6janak alakulasa 2019-2022
Forras: sajat szerkesztés a vallalkozasok beszamoldjanak adatai alapjan

Kovetkezében a magyarorszagi szallitd cégeket vizsgaltam, lasd 11. Abra. Legelsé
évem az 2019, az els6 cég pedig a DPD Hungaria. A cégnek a ROE 27%, ami azt jelenti, hogy
a véallalat minden befektetett egységnyi tékére 0,27 egységnyi nyereséget termel. A kovetkezo
vallalat az Express One, itt mar joval magasabb a ROE értéke, mégpedig 40%. Ezek mind
magas ertékek, mind arra utalnak, hogy a vallalatok jol hasznaljak fel a részvényesek tokéjét.
Az utolso vallalat az a Foxpost, ami viszont meglepett, hogy ez a 6 vallalat kozil az egyetlen,
amelyiknek a ROE értéke negativ, mégpedig -62%. Az ad0zott eredménye a vallalatnak negativ
értékli, ez okozza azt, hogy a ROE értéke negativ. Kovetkez6 évre, azaz 2020-ra a DPD
Hungaria novekedest ért el, mégpedig 36%-ot, amely majdnem 10%-al t6bb az €l6z6 évhez
képest. Az Express One szintén novekedést ért el, 53%-ra nétt az érték. 2020-ra a Foxpost ROE
értéke pozitiv, mégpedig 0,4%. 2021-re a DPD Hungaria ismét novekedést ért el, 42%-ra nétt
ez az érték. Szintén novekedett az Express One is, 55%-ra, amely kismértékii novekedés az
el6zd évhez képest, viszont tovabbra is arra enged kdvetkeztetni, hogy a cég jo1 hasznalja fel a
tokét. A Foxpost értéke viszont most hatalmasat zuhant. Ismét negativ az érték, mégpedig -
98%, ami kimagasld, viszont negativ értékben. Legeldszor meglepett, viszont kisebb utanajaras
utan arra jutottam, hogy ez valdsziniileg annak tudhat6 be, hogy a Foxpost inkabb csomag

automatakkal foglalkozik, nem 100%-ban szallité vallalat. Hogyha belegondolunk, a jarvany



miatt kialakult korlatozasok miatt csak nyomds indokkal lehetett utcéra jarni, az automatékat
nehezen lehetett megkozeliteni. Valdszintlileg ez lehetett az oka, hogy a ROE értéke ilyen
alacsony. Az utolso év, az 2022, a DPD Hungéria ROE értéke nemileg csokkent, 38%, viszont
ez tovabbra is magasnak szamit. Az Express One értéke 57%, még mindig novekedd tendenciat
mutat. A Foxpost esetében az érték tovabbra is negativ, -63%, viszont ez jo jel lehet, a cég lassu

tempdban épitkezik.

Minden évben, a DPD Hungaria és az Express One ndvekedd ROE értékeket ért el,
ebbdl az kovetkezik, hogy sikeresen alkalmazkodtak, felvették a ritmust a megnétt keresletre,
és képesek voltak kiszolgalni a klienseket. A Foxpostnak is sikerult valamilyen szinten,
valdszintileg, viszont messze nem nyereséges szinten. A negativ értékii ROE arra enged
kovetkeztetni, hogy a cég rosszul hasznalja a befektetok tokéjét, rossz dontéseket hoznak,

rosszul hasznaljak fel.

Osszehasonlitasként a magyar és roman cégeket, a legelsé ami feltiinik az az, hogy
Romaniaban a ROE értéke nagyon magas, 30%-t6l egeszen 118%-ig terjed a skala. A Romaniai
cégekre inkabb az jellemzd, hogy hirtelen nagy lett a kereslet, nagyok a ROE értékek, viszont
ahogy a Covid-19 lejaroban van, ugy ezek az értékek csokkenek, jelentés mértékben. Sajat
tapasztalataim alapjan azért magasak az értekek, mert a lakosok nincsenek szokva ahhoz, hogy
hazhoz rendeljen barmit is. Ez a szokas nincs annyira elterjedve felénk, viszont az tény, hogy a
Covid ezen valtoztatott. Az emberek sokkal jobban megbaratkoztak az online vasarlasokkal. Ez
a nagymértékii vasarlas, az igény a szallitd cégekre, sokként érte dket, viszont jol vették az
akadalyokat, alkalmazkodtak. Magyarorszagon viszont annal gyakoribb az online vasarlas,
ezert is van az, hogy ott nincsenek annyira magas értékek, 20% es 60% kdzotti értékek vannak,
viszont amit elértek a cégek, azt stabilan tartjak, nincsenek akkora kilengések, mint Romania

esetében.
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11. Abra: A vizsgalt harom magyarorszagi vallalat ROE mutatdjanak alakulasa 2019-2022
Forras: sajat szerkesztés a vallalkozasok beszamoldjanak adatai alapjan

Tovabbi két pénzigyi mutato segitségével pontosabb képeket kaphatunk arrél, hogy
milyen tényezOk alltak a ROE mutato értékének valtozasa mogott. Ahogy a 3.4bran is latszott,
a ROE mutat6 felirhatdé az eszkozaranyos jovedelmezOség és a vagyonmultiplikator
hanyadosaként, ezért megmutatja szamunkra, hogy a ROE cstkkenése/ndvekedése mogott a

jovedelmezOség vagy a tékeattétel jatszott-e nagyobb szerepet.

5.4. Eszk6zaranyos jovedelem értelmezése és elemzése (ROA)

RoA = Adozott Eredmeny / Eszkozallomany

A ROA elemzés a vallalatok teljesitményének értékelésére szolgald pénzligyi mutato,
amely az angol ,,Return on Assets” kifejezésbdl ered, magyarul ,,eszkdzaranyos megtériilés”-
ként fordithatd. Ez a mutat6 azt mutatja meg, hogy egy vallalat mennyire hatékonyan hasznalja

fel az Gsszes eszkozét a nyereség termelésére. (Chikan. A)

A ROA a kovetkezOkre ad valaszt:



Hatékonysag: Megmutatja, hogy a vallalat mennyire hatékonyan hasznélja fel az eszkozeit a
profit generalasara. A magas ROA azt jelzi, hogy a vallalat nagyon hatékonyan hasznositja az

Osszes rendelkezésére all6 eszkdzt a nyereseg termeléséhez.

Atfogd teljesitmény: A ROA a vallalat teljes eszkoztaranak hatékonysagat méri, beleértve
mind a sajat tokét, mind az adossagot. Ez atfogdbb képet adhat a vallalat mikddésérél, mint a

ROE, amely csak a sajat tOke felhasznalasara koncentral.

Osszehasonlitas: Lehetévé teszi a vallalatok dsszehasonlitasat az ipardgon beliil és azon kiviil
iS. Kiilondsen hasznos lehet, ha a vallalatok kiilonb6z6 mennyiségli adossaggal és eszkozzel

rendelkeznek. (ROA eszkdzarényos jovedelem, 2024)

Kovetkezében az eszkdzaranyos jovedelmet vizsgaltam a vallalatoknal, lasd 12. Abra.
Legelso év az 2019, a legelso cég pedig a DPD, Romaniabdl. Elsé évben a DPD 13%-0s ROA
érteket ért el, ami egy jonak szamité értek. A Sameday esetén ez az erték joval magasabb, 75%,
ami nagyon magas érték. Ez azt jelenti, hogy a cég nagyon hatékony hasznélja fel az eszkozeit
a nyereség termelésére. A Fan Courier 16%-0s ROA értéket ért el, amely kozel helyezkedik el
a DPD értékéhez, mind a két érték jonak mindsiil. 2020-as évben A DPD eértéke majdnem 30%
volt, ami tobb, mint a duplaja az el6z6 évhez képest. A Sameday ebben az évben atlépte a
100%-o0s érteket, ami tovabbra is kimagaslo érték. Az ilyen magas ROA gyakran arra utal, hogy
a vallalat versenyelonnyel rendelkezik, példaul erés operativ hatékonysaggal vagy innovativ
termékekkel, vonzodak lehetnek a befekteték szamara, mivel nagyobb megtériilést igérnek az
eszkdzok felhasznalasaval. Erre a kimagaslo értékre érdemes odafigyelni, mert a magas és
nagyon magas €rtékkel rendelkezd vallalatok magas kockazatot hordoznak, viszont azt sem kell
figyelmen kivil hagyni, hogy a potencial jutalom is magas. A Fan Courier is ndvekedést ért el,
28%-ra nétt a ROA értéke, ami egy 12%-o0s novekedést jelent az el6z6 évhez képest. A 2021-
es évre a DPD kisebb ROA értékcsokkenésen ment keresztill, az erték 25%-ra csokkent. A
Sameday esetén hatalmas zuhanas lathatd, mégpedig 9%-ra zuhant az érték, 114%-rol.
Ugyanugy, mint a ROE esetében, 2021-ben esett vissza nagymértékben a Sameday értéke. A
Fan Courier esetében is csokkent az érték, mégpedig 22%-ra. 2022-re a DPD értéke ismét
csokkent, 13%-ra. Ezzel szemben a Sameday értéke nétt, 13%-ra. A Fan Courier is jelentds

csokkenésen ment at, 22%-rol 9%-ra csokkent a ROA értéke.

A DPD ¢és a Fan Courier esetében egy, a kezdetben ndvekvd, majd késébb egy csokkend
tendenciat mutatnak a vizsgalatok. Mivel az értékek ez id6 alatt 10% és 30% kozott vannak,

ezek mind arra utalnak, hogy a két vallalat hatékonyan hasznalja fel az eszkdzeit, ezaltal képes



jelentés mértékii profitot termelni. Ezek a cégek szépen alkalmazkodtak a jarvany miatt
kialakult korlatozasokhoz, felvették a versenyt a tobbi céggel, és még igy is képesek voltak
hatékonyan hasznalja az eszkdzeiket. A Sameday esetében ismét egy hatalmas nyitas lathato,
az elsé két évben nagyon magas a ROA értéke, majd hatalmas zuhands a tovabbi években.
Nagyon magas ROE valamint ROA értékeket képes elérni a Sameday, viszont azt nem képes
megtartani. 2021-re nagyon alacsonyra csokkent mind a ROE mind a ROA értéke, viszont

2022-re ndvekedést ért el, mindkét mutatd esetében.
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12. Abra: A vizsgalt harom romaniai vallalat ROA mutatéjanak alakulasa 2019-2022
Forras: sajat szerkesztés a vallalkozasok beszamoldjanak adatai alapjan

A magyarorszagi cégekre is elvégeztem a ROA elemzést, lasd 13. Abra. Az elsd vizsgalt
évben, azaz 2019-ben, a DPD Hungarianak az értéke 19%. Ez az érték egész jonak szamit. A
kovetkez6 cég az Express One, 6k 26%-0s ROA értéket értek el. A Foxpost az utolso vizsgalt
cég, ami ismét negativ értékkel rendelkezik, mégpedig -16%-al. Ebben az esetben is, mint a
ROE mutatonal, negativ értékkel indit a Foxpost. A kovetkezo évre, azaz 2020-ra mindharom
ceg novekedest ért el. A DPD Hungaria 33%-ra nétt, ami jelentés novekedés, az el6z6 éves
19%-hoz képest. Az Express One 35%-ra ndvekedett, és a Foxpost pozitiv értéket ért el,
megpedig 0,1%-ot. 2021-ben a DPD Hungaria megel6zte az Express One-t. Novekedést ért el,
43%-ra n6tt a ROA értéke. Ez a 2019-es 19%-hoz képest nagymértékii novekedés, tobb, mint

duplajara nétt az érték. Az Express One viszont csokkenést ért el, mégpedig 33%-ra csokkent



az érték. A Foxpost pedig ismét negativ értékkel rendelkezik, -15%-al. Az utolso vizsgalt év az
2022, a DPD Hungéria nagyon minimalisan csokkent, 42%-ra csokkent az érték, ami tovabbra
is magasnak szamit. Az Express One tovabbra is kisebb ROA értékkel rendelkezik, mint a DPD
Hungaria, ez a cég is nagyjabdl 1 sz&zalékpontos ROA értékcsokkenéssel birt az adott évben.
A Foxpost tovabbra is negativ értékkel rendelkezik, mégpedig -23%-al, viszont ez aggaszto
lehet, mivel a ROE mutat6 esetében 2022-re javult az adott mutatd értéke, ebben az esetben

viszont pont hogy romlott.

A két cég, a DPD Hungaria és az Express One ROA mutatdja a négy év alatt 15% és
45% kozott volt, ami mind a két cégnél jelentds értékii. Arra engednek kovetkeztetni ezek a
magas szamok, hogy a vallalatok er6s teljesitménnyel rendelkeznek, hatékony és jol menedzselt
eszkozokkel rendelkeznek. Azt mutatja, hogy a két vallalat kepes hatékonyan hasznalni az
eszkozeit a nyereség termelésere. Mind a két cég képes fenntartani ezt a magas ROA-t hosszu
tavon. A Foxpost ennél a mutatonal is, mint a ROE mutatonal negativ értékekkel rendelkezik.
Ebben az esetben is, mint a ROE eseteben, 2020-ban pozitiv értéket ért el, viszont azt mar nem
volt képes megtartania. S6t, a ROA esetében 2022-re nem sikerilt jobb eredményt elérnie, még

rontott az eredményen.

Osszehasonlitasképp, mind a két orszag vallalatai nagyjabdl 15% és 40% kozotti ROA
értékkel rendelkeznek, tehat az ertékek alapjan jo teljesitményt mutatnak. Két kiugro érték van,
az egyik a romaniai Sameday, amely az elsé két évben nagyon magas ROA értékkel
rendelkezik, viszont a harmadik évre ez az érték jelentdsen csokken, majd ismét novekedést
mutat, tehat a cég nem képes fenntartani azt a kimagaslo értéket. A masik ilyen vallalat pedig a
Foxpost, amelyik pont az ellenkez6je, nagyon alacsony értékkel rendelkezik, és egyaltalan,
vagy nehezen képes javitani ezen. Minden cég esetében az ilyen magas ROA gyakran erds
ndvekedeési potencidlt is jelezhet, mivel a vallalat képes nagyobb mértékben Ujra befektetni a

nyereséget.
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13. Abra: A vizsgalt harom magyarorszagi véllalat ROA mutat6janak alakulasa 2019-2022

Forras: sajat szerkesztés a vallalkozasok beszamoldjanak adatai alapjan

5.5. Vagyon multiplikator értelmezése és elemzése

Osszes eszkiz

Vagyon multiplikiator — Sajat thke

A vagyon multiplikator (angolul "equity multiplier”) egy pénziigyi mutatd, amely azt méri,
hogy a vallalat milyen mértékben hasznalja fel az addssagot a miikodésének finanszirozasara.
Ez a mutatd az eszk6zok ¢€s a sajat toke aranyat fejezi ki, és része a Du Pont-elemzésnek is,

amely a vallalat pénzlgyi teljesitményét elemzik. (Virag M., 2013)
A vagyon multiplikator a kovetkezdket mutatja meg:

Tokeattétel mértéke: A vagyon multiplikdtor megmutatja, hogy a vallalat milyen mértékben
hasznalja az addssagot a finanszirozashoz. Minél magasabb ez az arany, annal nagyobb a

vallalat t6keattétele, vagyis anndl nagyobb az addssag aranya a sajat tokéhez képest.

Pénzlgyi kockazat: A magas vagyon multiplikator azt jelzi, hogy a vallalat jelentds

mennyiségii adossagot hasznal, ami ndvelheti a pénziigyi kockazatot. A nagy addssagterhelés



ugyanis noveli a vallalat kdtelezettségeit, igy érzékenyebbé valhat a gazdasagi visszaesésekre

és kamatlabvaltozasokra.

Visszatérési potencial: Mivel a tékeattétel noveli a részvényesek tokéjére jutdé megtérilést, a
magas vagyon multiplikéator pozitiv is lehet, ha a vallalat hatékonyan hasznalja az addssagot a
ndvekedés és a profit novelésére. Ugyanakkor ez csak akkor igaz, ha a vallalat képes kezelni a

megndvekedett pénziigyi terhet. (Bernhardsen, 2001)

A kovetkez6ben a vagyon multiplikatort vizsgaltam, els6ként a romaniai vallalatok
esetében, lasd 14. Abra. Legelsé vizsgalt év az 2019, és a vizsgalt cég az a DPD. A cég
multiplikator értéke ebben az évben 5,23 volt, ami nagyon magas érték. Ez az érték magas
tokeattételt jelez, ami azt mutatja, hogy a vallalat nagymértékben tdmaszkodik adossagra. Az
az addssag réven tobb eszkdz all rendelkezesre a nyereség termeléséhez, viszont ez kockazatot
is jelent. A magas tékeattétel jelentds nyereségpotencialt hordoz, mivel a vallalat képes jelent6s
mértékben novelni eszkozeit és ezaltal a nyereséget is. Ugyanakkor a magas tékeattétel
nagyobb pénzugyi kockazatot is jelent. Ha a vallalat nem tudja kezelni az addssagot, az
pénzlgyi nehézségekhez vagy akar cs6dhoz is vezethet. A kovetkez6 vallalat a Sameday, ez
mar joval alacsonyabb tOkeattétellel rendelkezik, 1,57-essel. Ez egy sokkal jobbnak szamito
érték, mivel ezt azt jelenti, hogy a vallalat inkabb tdmaszkodik a sajat t6kéjére, minthogy
kolcsont vegyen fel, és az adossaggal kalkulaljon. Az alacsonyabb tékeattétel kisebb pénziigyi
kockézatot jelent, ami kedvezd lehet a hossza tavi befektetok szamadra, kiillondsen valsagos
idészakokban, mint peldaul a Covid-19 alatt. A Fan Courier esetében is alacsony a tékeattételi
szint, 1,34. Ebben az esetben is alacsony a kockdzat, a vallalat hajlamosabb a sajat tokéjét
hasznalni, mint kolcsont felvenni. 2020-ban a DPD mar kisebb szintii tokeattétellel
rendelkezett, 3,23-al. Valoszintileg a vallalat tovabbra is tamaszkodik addssagra, viszont mar
kisebb mértékben, mint eddig. Torlesztette az addssagainak nagy részét, amely kisebb
kockéazathoz vezethet, valamint tovabbra is jelentds nyereségre tesz szert. A Samedaynek is
csokkent a tOkeattételi szintje, 1,12. Minimalis mértékben a Fan Courier is képes volt
csokkentenie a szintet az évben. 2021-re a DPD mar alacsonyabb szintet ért el, 2,74. Az els6
évhez képest csokkent a tokeattétje, de tovabbra is adossadggal dolgozik a véllalat. A Sameday
is és a Fan Courier is tartja az el6z0 éves szintet. 2022-re a DPD tovabbra is 3 alatt maradt,

2,88-al. A Sameday értéke, és a Fan Courier értéke is hasonlo, 1,3 koérili maradt.

A DPD a kezdeti magas tokeattételi szintjét, az 5,23-ast sikeresen csokkentette az
id6szak végére 3 alatti értékekre. Ez azt jelenti, hogy tovabbra is adossaggal dolgozik, viszont

mar kisebb mértékben, mar inkabb igyekszik a sajat tokéjével finanszirozni a kiadasait. Annak



ellenére, hogy ilyen magas szintekkel rendelkezik a DPD, a ROE és a ROA mutatdja nagyon
jo szdmokkal rendelkezik, tehat a vallalat ésszerlien hasznalja az adossagat. A Sameday és Fan
Courier sikeresen tartott egy szintet, ami 1,2 es 1,8 kdzotti. Ezt végig képes volt tartani, mind a
négy vizsgalt évben. Sokkal hajlamosabbak ezek a cégek arra, hogy a sajat tokéjliket hasznaljak
fel, minthogy hitelt vegyenek fel. Az ilyen vallalatok &ltalaban pénziigyileg stabilabbak, mivel

kevesebb adossag terhet viselnek. Ez alacsonyabb kockézatot jelent a hitelezdk és befektetok

szamara.
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14. Abra: A vizsgalt harom romaniai vallalat vagyon multiplikator mutatéjanak alakulasa
2019-2022

Forras: sajat szerkesztés a vallalkozasok beszamoldjanak adatai alapjan

Megvizsgaltam a magyarorszagi vallalatokat is, hogy milyen mértékben hasznalja fel az
adossagot a mitkodésének finanszirozasahoz, lasd 15. Abra. Az elsé év, amit vizsgaltam, az
2019, a cég pedig a DPD Hungéria. Ez a vallalat nagyon alacsony, mindossze 1,37-es a
tOkeattétele. A vallalat inkabb a sajat t6kéjét hasznalja, és abbol gazdalkodik. Hasonlo szinten
van az Express One is, 1,51, nagyon alacsony az érték ennek a cégnek az esetében is. A
Foxpostnal viszont magas ez az érték, 3,8. Ez azt mutatja, hogy a vallalat nagy mértékben
tamaszkodik adossagra. A kovetkezo évre, 2020-ra a DPD Hungaria sikeresen csokkentette ezt
az értéket, mar az 1-hez nagyon kozeli értéket ért el, mégpedig 1,08-at. Az Express One egy

nagyon picit, mindossze egy tizednyit nétt ezen a téren. A Foxpost viszont mar 4,18-as értéket



ért el, tehat meg inkabb addssaghol finanszirozza a kiadasait. A 2021-es évre a DPD Hungéria
mar 1 alatt van, tehat jo uton halad, hogy a sajat t0kéjébdl finanszirozza magat, €s ne kelljen
kolcsonhoz folyamodnia. Az Express One ismét nétt, megint egy tizednyi értéket, viszont
tovabbra is a biztonsagos zonaban tartdzkodik. A Foxpost viszont nagyon nagyon magas értéket
ért el, 6,22-6t. Ez azt jelenti, hogy a vallalat nagy mértékben tamaszkodik adossagra, viszont
hatalmas kockézatot jelent. Hogyha a vallalat nem tudja jol kezelni az adossagot, ésszertien és
okosan befektetni, az pénziigyi nehézségekhez vezethet, vagy akar cs6dhoz is. A 2022-es évre
a DPD Hungaria ismét sikeresen csokkentette a tokeattételi szintjét, mar lathatdan az 1-es érték
alatt van. Az Express One tartotta az el6z06 éves szintet. A Foxpost pedig sikeresen csokkentette
az éertéket, mégpedig 2,77-re, ami egy sokkal biztonsagosabb szintet jelez, mint az el6z6 éves

szint.

A DPD Hungaria egy nagyon alacsony szinten volt képes tartania a mutatot, mind a
négy év alatt. Kevés adossagot halmoztak fel, inkabb a sajat tokéjiiket hasznaltak. Az Express
One is Ugyesen, 1,5-hoz kozeli szinten tudta tartani, valdsziniileg az a vallalat is inkabb a sajat
tokét hasznaltak fel. A Foxpost esetében igy mar egy fokkal érthetébb a helyzet, hogy mi is
okozta azokat a negativ értékeket mind a ROE, mind a ROA mutato6 esetében. Féleg a 2021 -es
évben, amikor mind a két mutatonal a legalacsonyabb volt az érték. Egyel6re arra jutottam,
hogy a Foxpost jelentds mértékii adossagot halmozott fel, amit nem képes nyereségesen kezelni.
Ez valosziniileg magas kamatkoltségekhez vezet, amelyek tovabb rontjak a nyereségességet.
Ezek mellett pedig a vallalat miitkodési problémakkal kiizd, mint példaul az alacsony kereslet,

magas koéltségek, vagy hatékonysagi problémak.
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15. Abra: A vizsgalt harom romaniai véllalat vagyon multiplikator mutatdjanak alakulasa
2019-2022

Forras: sajat szerkesztés a vallalkozasok beszamoldjanak adatai alapjan

Osszegzésként megvizsgaltam, hogy a ROE mutaté alakulasaban milyen szerepet

jatszott a jovedelmezOség és a tOkeattétel alakulasa, melyet a kdvetkezé tablazatban foglaltam

0ssze.
ROE értékének jellemzdéje ROA értékének jellemzdje Tokeattétel jellemzoje

DPD novekvo novekedés majd csokkenés jelentdsen csokkent
Sameday jelent6s kiugras majd csokkenés | jelent6s kiugras majd csokkenés | kiegyensulyozott

Fan Courier  lassulva novekvo novekedés majd csokkenés kiegyensulyozott

DPD

Hungéria névekvo novekvo kiegyensulyozott

Express One  ndvekvo novekvo kiegyensulyozott

Foxpost erésen negativ erésen negativ ndvekedés majd csokkenés

Z06ld hattérszinnel jeloltem azokat a tényezdket, melyek erdsebb hatdssal voltak a ROE
mutatd alakulasara. A vizsgalt mutatok alapjan elmondhatd, hogy a DPD novekvd ROE értékét
foként a tokeattétel csokkenese okozta, a Sameday, a Fan Courier, a DPD Hungaria és az
Express One esetében a ROE és ROA érték azonos tendencidt kdvetett ugyanis a tokeattétel

nem valtozott jelentésen. A Foxpost jelentés adossaggal rendelkezett a teljes vizsgéalt



id6szakban azonban a t6keattétel 2022-re csdkkenést mutatott, mely némileg javitotta a ROE

értékét, azonban nem tudta jelentésen befolyasolni azt a ROA erésen negativ hatisa miatt.

A kovetkezokben attérek a ROA mutatd részletesebb vizsgalatara, ugyanis a fenti
tablazatbol latszik, hogy a vizsgalt 6 vallalatbol 4 esetén a jovedelmezdség valtozasa okozta a

ROE alakulasét.
5.6. Arbevételaranyos jovedelmezéség értelmezése és elemzése

Adézott eredmény
ENA+

Arbevételaranyos jovedelemzdség (%) =

Az arbevételaranyos jovedelmezdség, mas néven nettd nyereséghanyad (angolul "net
profit margin” vagy "net margin™), egy pénzlgyi mutatd, amely azt méri, hogy egy vallalat
mennyire hatékonyan termel nyereseget az arbevételehez képest. Ez a mutatdo megmutatja, hogy
az arbevétel hany szazaléka marad meg nyereségként, miutan minden koltséget, kotelezettséget
és adot levontak. (Virag M., 2013)

Az arbevételaranyos jovedelmezdség a kovetkezOkre ad valaszt:

Profitabilitds: Azt mutatja meg, hogy az arbevételb6l mekkora hanyad marad meg
nyereségként. Magas nettdé nyereséghanyad azt jelzi, hogy a vallalat hatékonyan miikddik, és

képes jelentds nyereséget termelni az arbevételhez képest.

Koltséghatekonysag: Ez a mutatd segit megérteni, hogy a vallalat mennyire jol kezeli a
koltségeit. Alacsony nettd nyereséghanyad arra utalhat, hogy a vallalatnak magasak a miikodési

koltségei vagy egyéb kotelezettségei, amelyek csokkentik a nyereséget.

Versenyképesség: Az arbevételaranyos jovedelmezdség 6sszehasonlithatdo mas vallalatokéval,
kilondsen az azonos iparagban miikkodo cégekével. Ez segit a vallalat versenyképességének

értékeléseben. (Paar, 2021)

Kovetkezdben az romdniai véllalatok arbevételaranyos jovedelmezdségét vizsgaltam,
lasd 16. Abra. Els6 év az 2019, az elsd vallalat pedig a DPD, ami 4,45%-0s értéket ért el ebben
az évben, ami azt jelenti, hogy majdnem 5%-a marad meg nyereségként, miutdn minden
koltséget, kotelezettséget és adot levontak. A kovetkezd vallalatnal ez az érték az el6z0hoz
képest joval magasabb, 27%, ez a vallalat pedig a Sameday. A Fan Courier esetében az érték

10,45%, tehat el lehet mondani, hogy mind a harom cég jol teljesitett. A kovetkez6 évben, azaz



2020-ban a DPD sikeresen novelte, mar 8,9%-os jovedelmezdséget tudhatott magaénak. A
Sameday nagyon magas értéket ért el, kis hijan 50%. A Fan Courier pedig 17%-ot ért el. A
2021-es évre a DPD értéke csokkent, 7,5%, a Sameday viszont hatalmasat esett, 9,48%-ra esett
vissza ez az érték.A Fan Courier esetében az érték csdkkent 2%-ot az el6z6 évhez képest. A
2022-es évre a DPD lecsokkent 3,8%-ra, ami bar alacsonyabb mint az el6z6 éveké, viszont
tovabbra is egy jonak mondhatd eredmény. A Sameday az el6z6 évhez képest novekedett, nem
is keveset, 15%-ot ért el. A Fan Courier értéke viszont ezzel szemben egy nagyobbat zuhant,
megpedig 6,44%-ra, ami azt jelenti, hogy az ¢l6z6 évhez képest tobb, mint felére csokkent ez

az érték.

Mind a négy évben, a vallalatok egész magasnak mondhat6, 5% és nagyjabol 20%
kozotti értékeket mutattak, ami béven jonak mindsiil. Ezt mind azt jelenti, hogy a vallalat
nyereséges ¢s hatékonyan milkddik. Az ilyen vallalatok 4altalaban stabilabb pénziigyi
helyzetben vannak, és kevesebb kockéazatot hordoznak a befektetok szamara. A Samedaynél itt
is, mint a ROE valamint ROA esetében az els6 két évben magasak az értékek, a harmadik évre
viszont nagyot csokkennek. Ugy latszik, hogy a jarvany alatt a vallalat Gigyesen teljesitett,

hamar felzarkozott, viszont ezt nem képes hosszutavon tartania.
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16. Abra: A vizsgalt harom roméniai véllalat atbevételaranyos jovedelmezdségének
mutatdjanak alakulasa 2019-2022

Forras: sajat szerkesztés a vallalkozasok beszamoldjanak adatai alapjan



A magyarorszagi vallalatokra is elvégeztem az elemzést, lasd 17. Abra. Az els6 vallalat
a DPD Hungéria, ez a véllalat 2019-ben 5,35%-o0s értéket ért el, ami jonak mindsil. A
kovetkez6 cég az Express One, 6k 8,4%-ot ertek el. A Foxpost viszont ebben az esetben is
negativ eldjellel szerepel, mégpedig -17,9%-al. A kovetkezé évben, azaz 2020-ban a DPD
Hungéria novekedést ért el, mégpedig 7,22%-ot, az Express One szintén ndvekedett, 12,23%-
ra. A Foxpost pozitiv értéket ért el, 0,08%-ot, tehat mindharom vallalat értéke nétt ebben az
évben. A 2021-es évre a DPD Hungaria mar majdnem elérte a 10%-ot, az Expres One pedig
minimalis csokkenésen ment keresztil, 11,8% volt az érték, ami tovabbra is nagyon jonak
szamit. A Foxpost esetében ismét visszatertink a negativ ertékhez, mégpedig -21,25% az érték.
Az utolso évre, 2022-re a DPD Hungéria leel6zte az Express One-t, és elérte a 10%-ot. Az
Express One csokkent, 9%-ra esett vissza az erték, a Foxpost esetében is csokkenés volt lathato,

egészen -30%-ig csokkent azt érték.

A DPD Hungaria ¢és az Express One is szépen novekvod értékeket mutattak, ami arra
enged kovetkeztetni, hogy mind a két vallalat esetében erds a jovedelmezdség, ami azt mutatja,
hogy mind a két vallalat hatékonyan miikddik és jol kontrollalja a koltségeit. A Foxpostnal

viszont ismét negativ ertékek voltak, mint az eddigi mutatok esetében.

Osszehasonlitva a romaniai és a magyarorszagi vallalatokat, a romaniai vallalatok
hirtelen, és magas mutatészamokat produkaltak, viszont hosszitavon nem voltak képesek
ezeket fenntartani. A Sameday esetében kimagaslo értekek voltak, viszont két év utdn mar nem
volt képes ezeket fenntartani. Ezzel szemben a magyarorszagi vallalatok nem produkaltak olyan
magas szamokat, viszont folyamatosan ndvekedtek, és stabilak maradtak. Azt mondanam, hogy
a magyarorszagi cégek stabilabbak ebbdl a szempontbol, iigyesebben hasznaljak mind a

pénziket, mind az eszkdzeiket.
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17. Abra: A vizsgalt harom magyarorszagi véllalat atbevételaranyos jovedelmez6ségének
mutatdjanak alakulasa 2019-2022

Forras: sajat szerkesztés a vallalkozasok beszamoldjanak adatai alapjan

5.7. Eszk6zok forgasi sebessége ertelmezese és elemzése

Ertékesités nettd arbevétele
Osszes eszhiz

Eszkozok forgasi sebessége —

Az eszkdzok forgasi sebessége (angolul "asset turnover ratio™) egy pénziigyi mutato,
amely azt méri, hogy egy vallalat mennyire hatékonyan hasznalja fel eszkdzeit az arbevétel
generaléséra. Ez a mutaté megmutatja, hogy egy adott idészakban a vallalat eszkdzeinek értéke

hanyszor téril meg az arbevételben. (Chikéan A., 2008)
Az eszkozok forgasi sebessége a kovetkezOket mutatja meg:

Hatékonysag: Azt mutatja meg, hogy a vallalat mennyire hatékonyan hasznalja fel az eszkdzeit
az arbevétel termelésére. Magas eszkdzforgasi sebesség azt jelzi, hogy a vallalat hatékonyan

mitkodik és jol kihasznalja eszkozeit.



Teljesitmény: Az eszkozforgasi sebesség a vallalat mitkodési teljesitményének egyik mutatoja,
és segit megérteni, hogy mennyire eredményes az eszkozok felhasznaldsa a bevételek

novelésére.

Osszehasonlitas: Az eszkdzok forgasi sebessége lehetdvé teszi a vallalatok dsszehasonlitasat
ugyanazon iparagon beliil és azon kiviil is. Kiilondsen hasznos lehet, ha egy befekteté vagy

elemz6 tobb vallalat kdzll szeretne valasztani. (Virag M., 2014)

Elvégeztem a romaniai vallalatokra az eszk6zOk forgasi sebességére vonatkozd
vizsgalatot is, lasd 18. Abra. Az els6 vallalat az a DPD volt, mégpedig a 2019-es évre. Ennek a
vallalatnak az értéke 2,91, ami azt jelenti, hogy a vallalat eszkdzeinek az értéke majdnem
haromszorosan tériil meg az arbevételben. A kovetkezd véllalat az a Sameday, ennél a
vallalatnal is magas az értek, 2,72. A Fan Courier esetében 1,57 az érték ami bar alacsonyabb,
mint a masik két vallalaté, viszont teljesen jo eredmény ez is. A kovetkez6 évben, azaz 2020-
ban a DPD értéke nétt, 3,4-re, a Sameday értéke csokkent, tobb mint 0,5-6t, ami jelentés
csokkenés, a Fan Courier viszont novekedést ért el. 1,7-re nott az érték. A 2021-es évre a DPD
tovabb novelte ezt az értéket, egyre kdzelebb kerilt a 3,5-hdz. A Sameday esetében csokkenés
tortent ismét, mar alig éri el az 1-et az értek. A Fan Courier esetében is csokkenés tortént,
viszont sokkal kisebb mértékii, mint a Sameday esetében. Az utolsO évre, azaz 2022-re a DPD
tartotta az el6z6 évben elért szintet, 3,44-et. A Sameday ismet csokkeneést ért el, az érték mar
0,85, ami alacsonynak szamit, a tdbbihez képest, viszont meg jonak szamit. A Fan Courier is

nagyjabol tartotta az el6z6 évben elért szintet.

A négy év alatt, a DPD egy szép novekedeést ért el, 2,9-r61 indult, majd 3,44-en zart, ami
szép teljesitmény. A Sameday esetében egy stabil csokkenés lathatd, viszont ez tovabbra is
jonak szamit. Mivel az eszkdz6k forgasi sebessége 1 és 2 kdzott van, az azt jelzi, hogy a véallalat
minden egyes befektetett egységnyi eszkdz utan évente 1-2 egysegnyi arbevételt general a

vallalat.
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18. Abra: A vizsgalt harom romaniai vallalat eszkozeinei forgasi sebességi mutatojanak
alakulasa 2019-2022

Forras: sajat szerkesztés a vallalkozasok beszdmolojanak adatai alapjan

Elvégeztem az elemzést a magyarorszagi vallalatokra is, lasd 19. Abra. Az els6 év, amit
vizsgaltam, az a 2019-¢s év volt. Az els6 vallalat a DPD Hungéria volt, aminek az értéke 3,7
volt, ami nagyon magasnak szamit. A kovetkez6é vallalat az Express One, aminek szintén
magas, 3,14-es az értéke. A Foxpost értéke a masik ket vallalatehoz képest alacsony, 0,92. A
kovetkezd évben az a DPD Hungaria kimagaslo értéket produkalt, 4,62-t. Az Express One
esetében csokkenés tortént, viszont nem nagymértékii, minddssze 2,9-re csokkent az érték. A
Foxpost esetében viszont novekedés lathato, 1,17 az érték. A 2021-es évre csokkent a DPD
Hungaria értéke, viszont b6ven 4 f616tti az érték tovabbra is. Minimalis csokkenés 1athato az
Express Onenal is, viszont a Foxpostnal jelentsebb a csokkenés. Az el6z6 évi 1,17-hez képest
0,74-re csokkent. Az utolso évre, azaz 2022-re a DPD Hungaria értéke ismét csokkent, viszont
nem sokat, minddssze két tizednyit, viszont az Express One latvanyosat ndvekedett, atlépte a

3,5-0s értéket.

A négy év alatt, amit vizsgaltam, a DPD Hungaria is és az Express One is nagyon magas
értékekkel rendelkezett, 3 és 4,5 kozotti értékekkel, tehat a vallalat minden egyes befektetett
egységnyi eszkdz utan évente 3-4 egységnyi arbevételt general a vallalat. A Foxpost ezek

mellett kisebb szamokat produkalt, nagyjabol 1 korlit, viszont az sem elhanyagolhato.
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19. Abra: A vizsgalt harom romaniai véllalat eszkdzeinei forgasi sebességi mutatdjanak
alakulasa 2019-2022
Forras: Sajat szerkesztés a vallalkozasok beszamoldjanak adatai alapjan

Korabban megallapitottam, hogy 4 vallalat esetén (Sameday, Fan Curier, DPD
Hungéria, Express One) a ROA alakulasa volt erdsebb hatdssal a ROE értékére ezért ezen
vallalatoknal megnéztem, hogy a ROA-n beliil mely tényezé jatszott leginkabb szerepet. A
kovetkezo tablazatban zold szinnel jeloltem a befolyasold tényez6t. Lathatd, hogy a Sameday
¢s a DPD Hungéria esetén az arbevétel aranyos jovedelmezdség volt leginkabb hatassal a ROA
¢s végsd soron a ROA alakuldsira mig a Fan Courier és az Express One esetén az arbevétel

aranyos jovedelmezdség ¢és az eszkdzok forgasi sebességének egylittes hatasa jatszott kozre.

ROA értékének jellemzije Arbevétel aranyos jovedelmezdsé Eszkéz0k forgési sebessége
Sameday jelent6s kiugras majd csdkkenés csokkenés
Fan Courier novekedés majd csokkenés

DPD Hungaria  novekvd ndvekedés majd csokkenés

Express One novekvo

20. Abra: A négy vallalat esetében szerepet jatszo tényezSk

Forras: Sajat szerkesztés az el6zbleg elvégzett elemzések fényében

Osszehasonlitasként a két orszag cégeit, a magyarorszagi cégek nagyobb értékeket

produkaltak, viszont a romaniai cégeké is nagyon magas. Tehat mind a két orszagban



eredményesek a vallalatok, viszont amint mar mondtam, a magyarorszagi vallalatok
véleményem szerint biztonsagosabbak, sokkal stabilabbak, hiaba nem mutatnak olykor olyan

magas szamokat a mutatok, mint a romaniai cégek esetében.



6. KOvetkeztetések és javaslatok

A véllalatok kozll, amelyeket vizsgalat al4 vontam, egyedill a Foxpostnak voltak
negativ mutatoi, a tobbinek mind pozitiv értékii mutatoi voltak, sot, atlagos jonak mondhato
értékek, néhany esetben pedig magas vagy nagyon magas értékek. Mindegyik véllalat jol
reagélta le a jarvannyal jar6 korlatozasokat, tartani tudta a Iépést a megndvekedett kereslettel,
ez latszik is, hiszen évrél-évre csak ndvekedtek a vallalatok mutatéi, tehat folyamatosan
fejlodtek, alkalmazkodtak. Pénzligyi szempontbol profitabilisak maradtak az idoszak alatt, és
ez mellett még az eszkozeiket is bovitették. A magyarorszagi cégek alacsonyabb értékekkel
ugyan, de folyamatosan ndvekvd tendencidval vészelték at a jarvany idOszakat. A romaniai
cégekre inkdbb egy nagy kiugras volt jellemzd, az els6 két évben minden cég mutatdi
ndvekedtek, egyes esetekben hatalmas kiugré értékek voltak. A romaniai cégekre inkabb az
volt jellemz6, hogy hirtelen novekedni kezdtek, majd ahogy érték el a 2022-es évet, ugy
csokkenni kezdtek a mutatd szdmaik. Viszont minden csokkenés ellenére, magas értékekkel
rendelkeztek a romaniai vallalatok, 0k is sikeresen lereagaltak a jarvany iddszakat, szépen

alkalmazkodtak a megszoritasokhoz és tartottak a lépést a megndvekedett kereslettel.



7. Osszefoglalas

A vizsgélatomnak az elsddleges célja az volt, hogy egy jol atlathaté képet kapjak arrdl,
hogy az altalam valasztott romaniai és magyaroroszagi cégek hogyan reagaltak a Covid-19
jarvanyra. Mennyire voltak képesek alkalmazkodni a helyzetnek, hogyan alltdk meg helytket
a megszoritasok ellenére, mennyire voltak képesek kiszolgalni a megnétt keresletet, valamint

igényeket.

A véllalatokat els6ként a miikodésiik orszaga szerinti bontasban vizsgaltam, azonban a
két orszag viszonylataban nem tapasztaltam jelentés eltérést, azonban fontos, hogy a
magyarorszagi adatok kevésbé kiugroak voltak az évek kozott, mint a roméniai adatok. Ebbdl
arra kovetkeztethetiink, hogy a romaniai piac erésebben reagélt a Covid jarvany gazdasagi

hatasaira.

A hat vallalkozas DuPont elemzese altal megallapitottam, hogy az egyes vallalkozasok
sajattOke-aranyos nyereségének 2019-2022 kozti idészaki alakulasaban mely pénziigyi
tényezOk jatszottak szerepet. Meglepd, de a 6 vallalatot 2-2 vallalatonként 3 csoportba tudtam
sorolni. A roméaniai DPD és a magyarorszagi Foxpost esetén a ROE ertékének alakulasat
leginkabb a vallalkozasok tOkeattételének valtozasa, a romaniai Sameday és a DPD Hungaria
esetén az arbevétel aranyos jovedelmezOség, a romaniai Fan Courier és a magyarorszagi
Express One esetén pedig a ROA értékének valtozasa leginkabb a sajattéke-aranyos nyereseg

alakulasat a vizsgalt négy év viszonylataban. Az eredményeimet az alabbi tablazatban foglaltam

ossze.
ROE értékének jellemzije Leginkabb befolyésolta
DPD novekvo Toékeattétel jelentésen csokkent
Sameday jelentés kiugras majd csokkenés  Arbevétel ardnyos jovedelmezéség alakulasa
Fan Courier  lassulva névekvo ROA értékének (mindkét tényezdjének) alakulasa
DPD
Hungéaria novekvo Arbevétel aranyos jovedelmezdség novekedése
Express One  ndvekvo ROA értékének (mindkét tényezdjének) alakulasa
Foxpost erdsen negativ Tokeattétel alakulasa

21. Abra: Az elemzett hat véllalat ROE értékének valatozésa, és az ezt befolyasold
tényezo

Forras: Sajat szerkesztés, az elvégzett elemzések alapjan

A ROE mutat6 esetében, a romaniai cégeknél az érték 20% és 120% kozotti, viszont ezt

a kimagaslé érték a Samedaynél volt lathato, viszont minddssze két évig volt képes tartani,



utana egy hatalmas esést kovetden az érték 10% koriili lett, majd onnan kezdett novekedni. A
magyarorszagi cégeknél nincsenek ilyen kimagaslo értekek, 20% és 50% kdzottiek, viszont ezt
stabilan képesek voltak tartani az évek folyaman s6t, még ez az érték novekedett évrél-évre.
Ugy kell értelmezni ezeket az aranyokat, hogy példaul ha a 2019-es évben az adott cégnek
110% volt a ROE értéke, akkor a vallalat minden befektetett egységnyi tokére 1,1 egységnyi
nyereséget termel. Mivel ez a Foxposton kivil a tébbi vallalatnal 20% vagy tobb, mint 20%,

ezért a vallalatok azt lehet elmondani, hogy jol hasznaljak a befektet6k tokéjét.

A ROA mutat6 esetében mind a romaniai cégek, mind a magyarorszagi cégek nagyjabdl
15% es 40% kozotti értékekkel birnak. Ebben az esetben is, mint a ROE mutat6 esetében, a
Sameday egy kiugré értéket mutat, pontosan az elsd két évben, viszont a harmadik évre megint
csak zuhant ez az érték, és majd a 2022-es évre novekedni kezd. A magyarorszagi cégeknél
nincs ekkora méretli kiugrd érték, alacsonyabb ez az érték, viszont folyamatosan ndvekedik az
érték, évrol-évre. A Foxpost esetében itt is, mint a ROE mutato esetében, negativ érték van.
Minden cég esetében az ilyen magas ROA gyakran erés ndvekedési potencialt is jelezhet, mivel

a vallalat képes nagyobb mértékben Ujra befektetni a nyereseget.

A vagyon multiplikator az mondhatni ellentétesen miikddik az el6zé két mutatdval,
tehat ebben az esetben nem a magas érték a jo, hanem pont hogy az alacsony. A magyarorszagi
vallalatok kozil a DPD Hungaria volt képes nagyon alacsonyan tartania ezt a szintet, mind a
négy év alatt, amire veégeztem az elemzést. A vagyon multiplikator megmutatja, hogy milyen
mértékben hasznalja a vallalat az adossagot. Minel alacsonyabb az értek, annal inkabb a sajat
tokéjét hasznalja a cég, és minél magasabb, annal inkabb hasznal és vesz fel hitelt. Ez a mutato
a Foxpost esetében volt a legmagasabb, ugyanis a vallalat 2021-ben atlépte a 6-0s értéket, ami
kiemelked6en magasnak szamit, ez azt jelenti, hogy a vallalat nagy mértékben az addssagot
haszndlja arra, hogy a kiadasait finanszirozza. Romanidban a DPD értéke volt magas az els6
vizsgalt évben, viszont ezt képes volt csokkentenie 2022-re. A tobbi vallalat nagyjabol alacsony

szinten tartotta, 2 alatt ezt az értéket.

Az arbevételaranyos jovedelmezdségi mutatd esetében a romaniai cégek koziil a
Samedaynek volt kimagaslo értéke, 2020-ban, elérte az 50%-ot is. Ez a mutat6 azt mutatja meg,
hogy mekkora hanyad marad meg nyereségként, mindenféle addzas utan. A romaniai cégek
esetében ez a mutatd 10% és 20% kozotti értékeket mutatott, viszont hosszu tdvon csokkenni
kezdtek az értékek, ahogy kezdtlk elérni a 2022-es évet. Els6 két évben nétt az érték mind a
harom cég esetében, a utolsd két vizsgalt évre pedig csokkentek az értékek. A magyarorszagi

cégek esetében ez az érték joval alacsonyabb, nagyjabol 5% és 10% kozotti, viszont évrdl-évre



novekedést értek el. A Foxpost ennél a mutatonal is negativ értéket ért el. Osszességében azt
lehet mondani, hogy ami 10% koriili, vagy folotte van, az mar jo értéknek mindsiil az

arbevételaranyos jovedelmezdségi mutatd esetében.

Az eszkdzok forgasi sebessége mutatonal a magyarorszagi cégeknél voltak a magasabb
értékek. A romaniai cégek esetében ez az érték 1 és 3,5 kozotti, a magyarorszagi cegek esetében
pedig 1 és 4,5 kozottiek. A mutatd azt mutatja meg, hogy az eszk6zok értéke hanyszor téril
meg az arbevételben. A roméaniai DPD esetében a 2019-es érték erre a mutatéra 2,91, ami azt
jelenti, hogy a vallalat eszkdzeinek az értéke majdnem haromszorosan téril meg az
arbevételben. A magyarorszagi és romaniai DPD szintén novekedd értéket értek el az évek
folyaman, A Sameday csokkend értéket ért el, a Fan Courier nagyjabol szinten tartotta ezt. Az
Express One értéke is magas, 2,5 és 3 kdzott mozgott a négy év alatt, ezzel ellentétben a Foxpost

értéeke nagyon alacsony, 1 alatti.
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