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1. BEVEZETES

1.1 Témavalasztas indoklasa

Szakdolgozatom kozponti célja, hogy egy gyogyszergyartd cég gazdalkodasanak elemzésével
atfogo képet nyujtsak annak vagyoni, pénziigyi és jovedelmezdségi helyzetérdl. Az elemzést az
elmult 6t év lizleti teljesitményére alapozom, mely a 2020 és 2024 kozotti idoszakot oleli fel.
Kutatasom soran az éves beszamolok adatain alapuld szamitasokat végeztem, amelyek lehetové
teszik a pénzligyi mutatok elemzését. A vallalat gazdalkoddsanak elemzése szamos
szempontbol fontos, kiillondsen szdmomra, mivel jelenleg a gyogyszergyarndl dolgozom
gyakornokként. Ez a szakmai tapasztalat lehetséget biztosit arra, hogy a vallalat miikodését

beliilrdl is megismerjem.

A vallalat gazdalkoddsdnak elemzése szamos szempontbdl kiemelten fontos, mivel az dgazat
nemcsak gazdasagi, hanem tarsadalmi jelentdséggel is bir. Szeretném kiemelni a gydgyszeripar
fontossagat tobb szempont alapjan is, mint példaul tarsadalmi és gazdasagi hatasok. Emellett a
dolgozatom témajahoz szorosan kapcsolodik a vallalat pénziigyi helyzetének ¢és a

dontéshozatali timogatasanak meghatarozo szerepe.

Miért fontos egy vallalat vagyoni, pénziigyi és jovedelmezdségi helyzetét vizsgalni? A vallalat
vagyoni helyzete feltarja, hogy a cég milyen eréforrasokkal rendelkezik, mennyire likvid és
képes-e finanszirozni tevékenységét. Tovabba az elemzés ravilagit arra, hogy a vallalat képes-
e fenntarthaté modon mitkddni, mint példaul hogyan kezeli az eszkodzeit, adossagait, és milyen
hatékonysaggal hasznalja fel az erdforrdsait. Tehat az eredmények alapjan jobb dontések

sziilethetnek vallalati szinten.
1.2 Kutatasi cél, kutatasi kérdések

Dolgozatom célja, hogy feltarjam a valasztott gydgyszergyartd vallalat pénziigyi teljesitményét,
kiilonos tekintettel arra, hogy mennyire képes fenntarthatd és jovedelmezd miikodést
biztositani. Elemzésem alapjat a 2020 és 2024 kozotti idoszak pénziigyi adatai képezik,
melyekbdl mutatok segitségével vizsgdlom a vallalat vagyoni helyzetét, likviditasat és
jovedelmezdségét. A kutatasomban az elsé célkitiizésem soran arra keresem a vdlaszt, hogy
milyen mértékben képes fenntarthato és jovedelmezo miikodést biztositani az elmult 6t év

pénziigyi mutatoi alapjan, kiilonos tekintettel a vagyoni helyzet alakulasara. Kovetkezo célom
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vizsgalni, hogy a vallalat likviditasi mutatoi hogyan alakultak a 2020-2024 kozotti idoszakban,
és ezek milyen mértékben biztositjak a rovid tavu fizetoképesség fenntartasat. A harmadik célom

elemezni, hogy a befektetett eszkozok aranyanak alakulasa és a netto forgotoke szintje milyen

crer

Dolgozatom soran a kovetkez6 kérdésekre keresem a valaszt, amelyek lehetové teszik a vallalat
pénziigyi helyzetére és gazdalkodasara kiterjedé elemzését. ElsOként azt vizsgalom, hogyan
valtozott a vallalat vagyoni, pénziigyi és jovedelmezdségi helyzete a 2020 és 2024 kozotti
id6szakban. Ez lehetdvé teszi, hogy megértsem, milyen irdnyba mozdult el a cég pénziigyi
teljesitménye az elmult 6t évben. Mdasodsorban arra keresem a vdlaszt, mely tényezdk
befolyasoltak leginkabb a vallalat likviditasat €s sajat tokéjének aranyat. Ez kiilonosen fontos a
gyogyszeriparban, ahol a rovid és hosszu tavi finanszirozasi képesség meghatarozza a vallalat
miikodoképességét €s stabilitasat. Végiil arra, hogy a pénziigyi mutatok elemzése alapjan a

vallalat stabilnak tekinthetd-e, és hossza tdvon képes-e versenyképesen miikddni a piacon.
1.3 Hipotézisek

A kovetkezOkben a dolgozat soran megfogalmazott hipotéziseimet ismertetem.

H1: A vizsgalt véllalat sajat tOkéjének aranya szignifikdnsan nétt a vizsgalt idészakban, ami a

pénziigyi stabilitds javulasat jelzi, és hozzajarul a hosszu tdva miikddés biztositasahoz.

H2: A vallalat likviditasi mutatdja a vizsgalt idészakban tartdsan 1 felett alakult, ami megfeleld

rovid tava fizetOképességre és hatékony likviditaskezelésre utal.

H3: A befektetett eszk6z0k aranya ndvekvd tendenciat mutat a vizsgalt 6t év sordn, a nettd
forgotoke pedig pozitiv értéket vett fel, ami azt bizonyitja, hogy a vallalat hossza tava
befektetési €s miikodési stratégidja eredményes, valamint er6forrasait hatékonyan hasznalja fel

a fenntarthatdé novekedés érdekében.



2. SZAKIRODALMI ATTEKINTES

Dolgozatom szakirodalmi attekintés fejezetében a kutatasi témamhoz szorosan kapcsolddo

szakirodalmak bemutatasara kertil sor, amelyek megalapozzak az elemzési és elméleti hatteret.
2.1 A gyogyszeripar jelentésége

A gyogyszeripar globdlis szinten jelentds gazdasagi szerepet tolt be. A WifOR Institute altal
készitett tanulmany szerint a globalis gydgyszeripar 6sszes GDP hozzajarulasa 2022-ben elérte
a 2 295 milliard amerikai dollart. Ebben az évben a globOalis GDP-hez valo kozvetlen
hozzajarulas 755 milliard amerikai dollart jelentett, ami az iparag termelési és szolgaltatasi
tevékenységébol szarmazo érték. Ezen mértékii kdzvetlen hozzéjarulds a globalis GDP 0,7%-
at teszi ki, amely nagysagrendileg megegyezik Svéjc teljes bruttd hazai termékével a 2022-es

évben. (Juneja, et al., 2024)

1. abra: A kozvetlen GDP hozzéjarulés alakulasa és a globalis gydgyszeripar éves novekedési
iteme 2011 és 2022 kozott
(Forras: THE ECONOMIC IMPACT OF THE GLOBAL PHARMACEUTICAL INDUSTRY 2.
dbra (Juneja, et al., 2024))
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Az els6 abra jol szemlélteti az iparag kozvetlen GDP hozzdjarulasat az elmult évtized soran,
mely tobb mint 20%-0s novekedést mutat. Az érték 2012-ben 623 milliard amerikai dollart tett
ki, addig 2022-re elérte az emlitett 755 milliard dollart. A 2021 és 2022 kozotti iddszakban
jelentds novekedés volt tapasztalhatd, amelyet feltehetden Osszefiiggésbe hozhato a pandémia

idején megndvekedett gydgyszer vasarlassal. (Juneja, et al., 2024)



2.1.1 Eurodpa gyogyszeripari jelentosége

2022-ben a gyogyszeripar hozzavetdlegesen 311 milliard eurdval jarult hozza az Eurdpai Unio
brutté hozzaadott értékéhez (GVA). Mig Eurdpa egészét tekintve, az EU-n kiviili orszadgokat is
beleértve, ez az érték elérte a 448 milliard eurdt. (PwC, 2024)

Elengedhetetlennek tartom a megértéshez a bruttd hozzaadott érték (GVA) fogalmanak a

tisztazasat, valamint a brutt6 hazai termék (GDP) kozotti kiillonbség meghatarozasat.

A bruttd hozzaadott érték (GVA) egy termelékenységi mutato, amely azt fejezi ki szamunkra,
hogy egy termeld, agazat, szektor vagy régié milyen mértékben jarul hozza a gazdasag
Osszteljesitményéhez. A bruttd hazai termék (GDP) egy adott orszagban eldallitott, végso
felhasznalasra szant 0sszes aru és szolgaltatds értékét méri. Ezzel szemben a brutté hozzaadott
értek (GVA) azt az értéket mutatja meg, amelyet a gazdasag szerepldi mas termékekhez és

szolgaltatasokhoz hozzaadnak a termelési folyamat soran. (Kenton, 2025)

A gyogyszeripar kiemelkedd gazdasagi szerepet tolt be az eurdpai iparban. Egy tanulmany
szerint a Eurdpa egészét tekintve gydgyszeripar kdzvetlen bruttdé hozzaadott értéke meghaladta
a 225 milliard eurdt 2022-ben. Emellett ugyanebben az évben az Eurdpai Unids érték is igen

magas, kozel 163 milliard eur6t jelentett. (PwC, 2024)
2.1.2 A magyar gyogyszeripar jelentosége

A magyar gyogyszeripar tobb mint 120 éves multra tekint vissza, és a hazai feldolgozoipar
agazataként jarul hozz4d a lakossag egészségének megdrzéséhez ¢és ¢Eletmindségének
javitasahoz. Ezen iparag nem csupan egészségiigyi, hanem gazdasagi szempontbol is
kiemelkedd jelentéséggel bir. A Magyarorszagi Gyodgyszergyartok Orszagos Szovetsége
(MAGYOSZ) kozlése szerint minden masodik eladott doboz gyodgyszer magyar gyartotol
szarmazik, ¢és tobb mint 100 orszagban forgalmaznak magyarorszagi eldallitast

készitményeket. (MAGYOSZ, datum nélk.)

A magyar gyogyszeripar nemzetkdzi szinten is meghatarozo szerepld, amit jol tiikr6z az dgazat
kiemelkedd exportteljesitménye. 2019-es adatok alapjan a Magyarorszdgon eldallitott
gyogyszerkészitmények értékesitési értéke elérte a 907 milliard forintot. Amelynek 86%-a, azaz

777 milliard forint kiilfoldi piacokon keriilt értékesitésre. (Egis, 2021)

A gyogyszeripar nemcsak kiilgazdasagi szempontbol bir kiemelkedd jelentdséggel, hanem a

hazai munkaerdpiacon is meghatarozo szerepet tolt be, melyet az Eurostat hivatalos statisztikai



is alatamasztanak. A gydgyszeralapanyagok ¢s gyogyszerkészitmények gyartasa teriiletén

foglalkoztatottak szdma Magyarorszagon az alabbiak szerint alakult.
1. tablazat: A gyogyszeralapanyagok és gydgyszerkészitmények gyartasa teriiletén
foglalkoztatottak szama Magyarorszagon

(Forras: sajat szerkesztés az Eurostat adatai alapjan (Eurostat, 2025) )

A gyogyszeralapanyagok és gyogyszerkészitmények gyartasa teriiletén

foglalkoztatottak szama Magyarorszagon
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Ev 2020 2021 2022 2023 2024

Foglalkoztatottak szama (ezer f6)

21,86 21,83 22,42 23,48 23,85

A fejezetben szerepld adatok pénzneme a forrdsokhoz igazodik. A globalis szintli adatok
amerikai dollarban, az Européara és Eurdpai Unidra vonatkozd értékek eurdban keriiltek

feltlintetésre, mig a Magyoroszagra értendoek forintban.
2.2 Beszamolasi kotelezettség

A 2000. évi C. szamviteli torvény szabdlyozza a gazdalkodd szervezetek beszamolasi és
konyvvezetési kotelezettségét, amelyek a torvény hatdlya ala tartoznak. A jogszabaly
meghatdrozza a pénziigyi beszamolo és a fenntarthatdsagi jelentés Osszedllitasanak elveit és
szabalyait és a konyvvezetés soran alkalmazanddé moédszertani kdvetelményeket. Tovabba
szabalyozza a pénziigyi beszamolok nyilvanossadgra hozatalat, hivatalos kozzétételét és
konyvvizsgalatat. A beszamold formajat az egyéb szervezet altal végzett tevékenység jellege
alapjan és vallalkozas alaptevékenysége és a tevékenységbdl szarmazd éves Osszes bevétel
nagysaga, valamint az alkalmazott konyvvezetési mddszer hatdrozza meg. (Magyaroszag,

2000)

Az éves beszamolo altalanos kovetelményei kozé¢ az aldbbiak tartoznak. A gazdalkodo
szervezet az lizleti €v lezardsat kovetden magyar nyelvii pénziigyi beszamolot kételes késziteni
a mikodésérdl, amely a szamviteli torvényben eldirt konyvvezetés alapjan hitelesen tiikrozi
miikodését, valamint vagyoni, pénziigyi €s jovedelmi helyzetét. A beszamolonak be kell
mutatnia a gazdalkod6 minden eszkozét, a sajat tokét, a képzett céltartalékokat, valamint a
fennallo kotelezettségek teljes korét, beleértve a céltartalékokat is. Tovabba tartalmaznia kell
az adott iddszak bevételeit és raforditasait, az adézott eredményt, valamint a mérleg szerinti

eredményt és szoveges indoklasokat. Ezen informacidk célja az, hogy a gazdalkod6 valos
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vagyoni és pénziligyi helyzetét valdsan tiikrozze. Az altalanos kdvetelményeken tal az egyéb
kovetelmény egyike, hogy a beszamoloban szerepld adatokat ezer forintban kell feltiintetni.
Abban az esetben, ha a vallalkoz6 éves beszdmoldjanak mérlegfoosszege meghaladja a

szdzmilliard forintot, az adatokat milli6 forintban kell feltiintetni. (Szakacs, 2019)
2.2.1 Szamviteli alapelvek

A szamviteli torvény, a szamviteli alapelvek és a beszamolokra vonatkozo részletes eldirasok
egylittesen azt a célt szolgalja, hogy az elkészitett beszamolo6 a gazdalkodd szervezet vagyoni,
pénziigyi és jovedelmi helyzetérdl megbizhatd és valds dsszképet nyujtson. (Kardos & Toth ,

2019)

Ennek értelmében indokoltnak tartom, hogy bemutassam a szamviteli alapelveket, illetve

néhanyat koziiliik részletezzek is.
e Villalkozas folytatasanak elve
e A tartalmi alapelvek:

a teljesség elve

a valodisag elve
az ovatossag elve
az osszemérés elve

o Kiegészitd alapelvek:

a tartalom elsodlegessége a formaval szemben
az egyedi értékelés elve

a brutto elszamolas elve

az idobeli elhatarolds elve

a lenyegesseg elve

a gazdasagossag elve

o Formai alapelvek:

a vilagossag elve

a folytonossag elve

a kovetkezetesség elve
A szamviteli torvény abbdl indul ki, hogy a vallalkozas a tevékenységét folyamatosan végzi és
fenntartja, ennek okan a vallalkozés folytatasdnak elve az egyik leglényegesebb alapelv. A

teljesség elvének megfelelden a gazdalkodd szervezet koteles minden olyan gazdasagi



eseményt konyvelni, amely az eszkozokre és forrasokra, illetve a targyévi eredmény alakulasara
hatast gyakorol. Ezeket a beszamoldban sziikséges kimutatni a valos 0sszkép biztositasa
érdekében. A valodisag elve eldirja, hogy a konyvviteli nyilvantartdsokban szerepld, valamint
a beszamoloban  kimutatott  tételeknek  ténylegesen 1étez6, dokumentumokkal
alatdmaszthatonak kell lenni ¢és kiilsé felek altal is ellendrizhetd modon sziikséges
megjelenniiik. A véllalkozasnak az eszkozoket és a kotelezettségeket a konyvvezetés €s a
beszamold elkészitése soran egyedileg kell rogziteni és értékelni az egyedi értékelés elve
értelmében. A vilagossag elve alapjan a konyvvezetést és a beszamolot attekinthetd, érthetd
formaban kell 6sszeallitania, amely megfelel a szdmviteli torvény eldirasainak. A folytonossag
elvének megfelelden az adott {izleti év nyitdadatainak dsszhangban kell allniuk az el6zé év

zardadataival. (Békés, et al., 2022)
2.3 Beszamolok tipusai és beszamolo készités célja
A beszamolo tipusat a szamviteli torvény az éves nettd arbevétel, a mérlegfodsszeg, valamint a
foglalkoztatottak 1étszdmanak nagysaga alapjan hatarozza meg.
A beszamolo lehet:
e egyszerlsitett beszamolo,
e éves beszamolo,
e cgyszerlsitett éves beszamolo,
e konszolidalt (6sszevont) éves beszamold. (Reizingerné & Vords, 2005)
2.3.1 Egyszerisitett beszamolo

Egyszerlsitett beszamolot készit, az egyszeres konyvvitelt alkalmazé gazdalkodo szervezet. Az

egyszeres konyvvitel szabdlyai szerint 6sszeallitott mérlegbdl és eredménylevezetésbal all.
Egyszertsitett beszamolo részei:
e egyszerlsitett mérleg,

e credménylevezetés. (Reizingerné & Voros, 2005)



2.3.2 Eves beszamol6

Az éves beszamolot a szamviteli torvényben eldirt szerkezet és tagolas szerint kell elkésziteni.
Alapjat a bizonylatokkal alatamasztott és szabalyszerien vezetett kettds konyvvitel adatai

képzik, amelyet vilagos €s attekinthetd formaban, magyar nyelven kell benyujtani.
Eves beszamol6 részei:

e mérleg,

e credménykimutatés,

o kiegészitd melléklet,

e iizleti jelentés. (Reizingerné & Voros, 2005)
2.3.3 Egyszeriusitett éves beszamolo

Az egyszerusitett éves beszamold készitésére jogosult vallalkozasok korét a vonatkozo
jogszabdly hatarozza meg. Részei megegyeznek az éves beszdmolo részeivel, azonban a mérleg
az eszkozoket és a forrasokat, illetve az eredménykimutatisa a bevételeket és a raforditasokat
Osszevontabb formdban tartalmazza. Emellett a kiegészitd mellékletben a gazdalkodonak
kevesebb informaciot sziikséges feltiintetnie, mint az éves beszdmolohoz képest. Ezen
beszamolo készitésére jogosult az a kettds konyvvitelt vezetd véllalkozo, amely az éves
beszamolod két egymast kovetd évének adatai alapjan a kovetkez6 harom mutat6 koziil legalabb

kettd esetében nem haladja meg az alabbiakat. (Reizingerné & Voros, 2005)

e mérlegfodsszeg a 2000 millid forintot,

e ¢éves netto arbevétel a 4000 millio forintot,

e iizleti évben atlagosan foglalkoztatottak szama az 50 f6t. (Magyaroszag, 2000)
2.3.4 Konszolidalt (6sszevont) éves beszamolo

Osszevont (konszolidalt) éves beszamold és Osszevont iizleti jelentés készitésére egyarant
kotelezett az a vallalkozés, amely egy vagy tobb mas gazdalkodohoz fliz6d6 kapcsolataban
anyavallalatnak mindsiil. E kotelezettség mellett a gazdadlkodonak az éves beszamolot is el kell

készitenie a szamviteli torvény eldirasai szerint. (Ormos, 2018)
Konszolidalt éves beszamolo részei:

e konszolidalt (0sszevont) mérleg



e konszolidalt (6sszevont) eredménykimutatas
e konszolidalt (6sszevont) kiegészité melléklet.

Tovabba azon cégek, melyek dsszevont beszamolod készitésére kotelezettek, eleget kell tenniiik
annak a kotelezettségnek, hogy a beszdmoldjukat a Nemzetkozi Pénziigyi Beszamolasi

Standardoknak megfeleléen készitik el. (Reizingerné & Voros, 2005)

A Nemzetkozi Pénziigyi Beszamolasi Standardok (IFRS) olyan egységes szamviteli elveket €s
szabalyrendszert alkotnak, amelyek célja, hogy nemzetkdzi szinten 6sszehasonlithato, atlathato
¢és egységes pénziigyi beszamolasi keretet biztositsanak. A Nemzetkozi Pénziigyi Beszamolasi
Standardokat (IFRS) a Nemzetkozi Szamviteli Standard Testiilet (IASB) alkotta meg a 2000-es
évek elején az egyre inkabb Osszefonddd gazdasagi kornyezetben. Célja ezzel az volt, hogy

atlathato és osszehasonlithatd pénziigyi informaciok alljanak rendelkezésre. (Dewey, 2021)
2.3.5 A beszamolo célja

A beszamold elsddleges funkcidja és célja az informacidszolgaltatas a vallalkozas
gazdalkodasarol. A beszamolonak pontos, megbizhatd és valdsdghii képet kell nyujtania a
gazdalkodd szervezet vagyoni, pénziigyi ¢és jovedelmi helyzetérél és ezek alakulasarol a

gazdasagi dontések megalapozasa érdekében. (Szanto, 2006)

A beszamolo 4ltal szolgaltatott informaciok felhasznaloi két f6 csoportra oszthatok: belsd €s
kiils6 felhasznalokra. A belsd felhasznalok korébe tartoznak a gazdalkodd szervezet vezetdi,
munkavallaléi és tulajdonosai, akik kozvetleniil érdekeltek a vallalkozas miikddésében.
Emellett a kiilsé felhasznalok kézé sorolhatok a potencidlis befektetdk, a hitelezdk, a piaci

partnerek, valamint az allami €s koltségvetési szervek.

e Tulajdonosok: az informacidszolgéltatas elsdsorban a befektetés eredményességére, a
vallalkozas vagyoni helyzetének stabilitasara, az osztalékfizetési képességre, valamint
a gazdalkodas jovedelmezdségére iranyul.

e Villalkozas menedzsmentje: szamukra kiemelten fontos, hogy a beszdmolo megbizhato
informéaciokat nyQjtson a  gazdalkodds pénziigyi stabilitasarol, ugyanis
elengedhetetlenek a stratégiai és operativ dontések megalapozasahoz.

e Munkavéllalok: elsésorban az anyagi és munkahelyi biztonsagra, valamint a megfeleld

munkakdriilmények fenntartasara iranyul6 informécio.



e Potencialis befektetok: szamukra ezen informaciok kulcsfontossaguak befektetési
dontéseik megalapozasahoz, segitségével felmérik a varhatdo hozamot és a kockazati

tényezoket.

e Hitelezdk: kiemelten fontos szdmukra, hogy megitélhetd legyen a vallalkozas hitel- és

kolesonvisszafizetés teljesitésének képessége, valamint a kamatfizetés biztonsaga.

e Piaci partnerek: elsdsorban a kapcsolat biztonsaganak, tartossaganak és
kiegyensulyozottsaganak  megitélését  szolgdljak, illetve a  vallalkozas

fizetOképességérdl ad informaciot a partnereknek.

o Koltségvetés szervei: szdmukra a beszamold elsdsorban a fizetési kotelezettségek
teljesitésének ellendrzését szolgalja, tovabba a vallalkozas pénziigyi stabilitasa és

jovedelmezdsége. (Takacs & Markus , 2024)
2.4 A beszamolo részei

A beszamolo részeit tekintve mérlegbdl, eredménykimutatasbol, kiegészitd mellékletbdl és
iizleti jelentésbdl all. A kovetkezOkben részletesen bemutatasra keriilnek a beszdmol6 egyes

részei, tehat a mérleg, az eredménykimutatas, a kiegészitd melléklet és az iizleti jelentés.
2.4.1 Mérleg

Szantdé megfogalmazasaban a mérleg a vallalkozas vagyoni helyzetének bemutatasara szolgald

szamviteli okmany.

»A mérleg olyan szamviteli okmany, amely az eszkdzoket €s forrasokat egy adott idopontra
vonatkozoan, megfeleléen értékelve, pénzétékben Osszesitve az eldirt szerkezetben

tartalmazza.” (Szanto, 2006, p. 101.)

A mérleget két formaban készitheti el a vallalkozd, melyet a szamviteli politikdjaban rogzit,
hogy melyik valtozatot valasztotta. A kétoldalas formaban elkészitett mérleget ,,A” valtozatnak

nevezziik, mig a 1épcsdzetes felépitésii mérleget ,,B” véltozatnak. (Szanto, 2006)

A kovetkezOkben a szamviteli torvény altal definidlt mérlegvaltozatok koziil a
legelterjedtebbnek tekintett ,,A” tipusu (kétoldalas) mérleg felépitése keriil részletes

bemutatasra.

A mérleg a jobb oldalan keriilnek kimutatdsra a gazdalkodoé rendelkezésére all6 vagyonelemek,

azaz az eszk0zok, mig a bal oldalon az ezek finanszirozasat szolgald forrasok. A mérleg
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focsoportokat nagybetiikkel, a mérlegcsoportokat rémai szamokkal, mig az egyes

mérlegtételeket arab szamok jeloljiik.

A mérleg eszkdzoldalan harom mérlegfécsoport talalhatdo meg:
e a befektetett eszkozok,
e aforgoeszkozok,
e az aktiv idébeli elhatarolasok.

A mérleg eszkozoldaldn megtalalhato a befektetett eszkdzok azok a vagyonelemek, amelyek
tartosan, azaz egy éven tul allnak a vallalkozas rendelkezésére. Ezzel szemben a forgoeszkdzok

olyan eszk6zok, amelyek egy éven beliil keriilnek felhasznaldsra vagy értékesitésre.
A mérleg forrasoldalan négy fécsoport szerepel:

e asajat toke,

e a céltartalékok,

e akdtelezettségek,

e apassziv idébeli elhatarolasok. (Csepreginé & Torok, 2019)

2.4.2 Eredménykimutatas

Virdg Miklos megfogalmazésa szerint az eredménykimutatas egy adott iddszakra, altalaban
iizleti évre vonatkoztatva a vallalat teljesitményének 0sszegzd kimutatdsa, amely bemutatja a

bevételek és raforditasok alakuldsat. (Virdg, 2004)

Mas szakirodalmi értelmezés szerint az eredménykimutatds olyan szdmviteli okmany, amely
egy adott iddszakra vonatkozdan Osszevontan €s pénzértékben tartalmazza a vallalkozés
bevételeit és raforditasait, valamint az ezek kiilonbozeteként képzddod eredményt. (Boros, et al.,

2019)

,»Az eredménykimutatds célja egyrészt az eredmény keletkezésére hatd tényezdk Osszegzett
szdmszerlsitése, masrészt a vallalkozasnal maradd mérleg szerinti nyereség megallapitasa.”

(Virag, 2004, p. 20.)

Az eredménykimutatas kétféle formdaban készitheto el:
o Osszkoltségeljarassal,
o forgalmikdltség-eljarassal.
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Az 0Osszkoltségeljarassal késziilo eredménykimutatas sajatossaga, hogy nem kizarolag az
értékesitett hozamokat veszi figyelembe, hanem a teljes targyévi teljesitményt. Ennek
értelmében a hozamok korébe nemcsak az értékesités nettd arbevétele tartozik, hanem az

aktivalt sajat teljesitmények értéke is.

Ezzel szemben a forgalmi koltség eljarassal késziil6 eredménykimutatés nett6 szemléletii, mivel
kizarolag az értékesitésre keriil termékek és szolgaltatasok eldallitasi koltségeit tartalmazza.
Ellentétben az 6sszkoltségeljarassal, amely az {izleti év soran eldallitott Osszes teljesitmény

koltségeit veszi figyelembe.

Az eredménykimutatas tartalmazza mindazon koltség és raforditastényezdket, amelyek az adott

tizleti év soran a vallalkozas teljesitményének eléréséhez felmeriiltek. (Bélyacz, et al., 2024)
2.4.3 Kiegészité melléklet

A kiegészitd melléklet a vallalkozasrdl alkotott valos és megbizhatd kép kialakitasdnak egyik
kulcsfontossagi eszkoze. Tartalmat a szamviteli torvény hatarozza meg, ugyanakkor a
gazdalkodo szervezet sajat dontése alapjan olyan informéciokkal is kiegészitheti, amelyek

eldsegitik a vallalkozéas gazdalkodasanak atlathatobb bemutatasat.
A kiegészitd mellékletet eszerint érdemes tagolni:
o Altalanos jellegii kiegészitések
o Tajekoztato jellegl kiegészitések
e Specifikus jellegii kiegészitések
a) mérleghez kapcsolodo kiegészitések
b) eredménykimutatashoz kapcsolodo kiegészitések
e Cash flow-kimutatés

Az altalanos jellegli kiegészitések részben sziikséges bemutatni a vallalkozéas tevékenységi
korét, valasztott mérleg €s eredménykimutatas formajat. Tovabba ebben a fejezetben kell
értékelni a vallalkozas eszkozeinek és forrasainak Osszetételét, a likviditast, a fizetoképesség €s
jovedelmezdség alakulasat. Ha kotelezd a konyvvizsgalat azt ezen részben kell feltiintetni. A
tajékoztatd részben kell feltiintetni a vallalkozas nevét, valamint székhelyét. Itt kivanatos
szerepeltetni az alkalmazottak altalanos statisztikai létszamat, bérkoltséget tovabba a személyi

jellegli egyéb kifizetést. A cash-flow kimutatas, azaz a pénzaramlas bemutatasa arra szolgal,
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hogy bemutassa azon tényezdket, amelyekhez az {izleti év gazdasagi eseményei soran

pénzmozgas tartozik. (Reizingerné & Voros, 2005)
2.4.4 Uzleti jelentés

Az iizleti jelentésnek az a célja, hogy a vallalkozas vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetérol,
valamint tevékenységérdl Osszefoglaldo képet nyujtson, amely megfelel a valodisag,
megbizhatosag, vilagossag és attekinthetdség kovetelményeinek. Ugyan az iizleti jelentés nem
képezi szerves részét a szamviteli beszamolonak, annak mellékleteként elkészitése kotelezo.
Tartalmi elemeit a szamviteli torvény hatarozza meg. Az iizleti jelentést magyar nyelven kell

elkésziteni.
A teljesség igénye nélkiil kiemeltem néhany pontot, melyre az elemzés soran ki kell térni:

e mérleg fordulonapja utdn bekovetkezett 1ényeges eseményekre, kiilondsen jelentds

folyamatokra,

e a vallalkozas kornyezeti gazdasagi kornyezetének és varhato fejlddése, a kapcsolodo

kockazatok bemutatasa,

e akutatds és kisérleti fejlesztés teriiletére,

e atevékenység bemutatésa,

o avallalkozasnal folytatott foglalkoztataspolitika,

e avallalkozas kdrnyezetére gyakorolt tarsadalmi felelsségére,

e akornyezetvédelmi célok érdekében tett intézkedésekre, alkalmazott politikakra,

e a vallalkozas lizletmenetét iranyito és a vallalkozasnal az tizleti dontéseket meghozo
vezetd tisztségviselOk bemutatasa. (Siklosi, et al., 2016)

2.5 A mérleg elemzése

A mérleg vizsgalata lehetdséget biztosit a vallalkozds vagyoni és pénziigyi helyzetének
értékelésére, megitélésére. Az elemzés modszertana és az érétkelés mélysége szerint
megvalodsithatd a mérleg atfogo elemzésével €s az egyes mérlegtételek részletes vizsgalataval.
A vallalkozds vagyoni ¢€s pénziigyi helyzetének, valamint az ezekben bekovetkezett
véltozasoknak az atfogod értékelése a mérleg targyévi és el6z6 évi adatainak Osszehasonlitd
elemzésén alapul. Az eszkozoldali és forrasoldali adatok felhasznalasaval a mérleg elemzése az

alabbi modszerek szerint végezhetd el:
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e vertikalisan
e horizontalisan.

A vertikalis mérlegelemzés soran a mérleg, vagy csak eszkozoldali, vagy csak forrasoldali
adatainak alapjan vizsgaljuk és végezziik el a szamitdsokat. Az elemzés modszertana két 6

megkozelitést tesz lehetove:
e az eszkdz- és forrasallomany dsszetételének elemzésével,
e mutatdészamok képzésével.

A horizontalis elemzés célja olyan mutatoszamok képzése, amelyek lehetové teszik az eszkoz-
¢s forrasoldali adatok szamszerli Gsszevetését. Az elemzés soran a mérleg két oldaldnak

meghatarozott csoportjai vagy tételei keriilnek dsszehasonlitasra. (Bir9, et al., 2007)
2.5.1 Vagyoni helyzet vizsgalata

A vallalkozas vagyoni helyzetének hossza tava alakuldsa meghatarozd szerepet jatszik a
gazdalkodas eredményességének megitélésében. A mérlegben szerepld tételek jelentds és
sokrétli informdacids alapot biztositanak a vagyoni helyzet részletes értékeléséhez. (Toth &

Z¢éman, 2018)

Tehat a vagyoni helyzet elemzését elvégezhetjiik az eszkozok és forrasok Osszetételének
vizsgalataval, valamint kiilonb6z0 mutatdoszamok segitségével is megvalosithatd. A mérleg
eszkozoldaldnak adataibol eszkozszerkezeti mutatok szamszerlisithetoek, melyek segitségével
az eszkozallomanyon beliili 1ényeges aranyok €s azok valtozasai elemezhetdek. (Biro, et al.,

2007)

A leggyakrabban alkalmazott eszkozszerkezeti mutato:
e a befektetett eszkdzok ardnya,
e aforgdeszkdzok aranya.

A befektetett eszk6zok aranyat kifejez0 mutatod azt vizsgalja, hogy a vallalkozas tartos, azaz
egy éven tul szolgdld eszkdzei milyen hényadat teszik ki az Osszes eszkozértéknek. Ezzel
szemben a forgdeszk6zok ardnya mutaté azt tiikrozi, hogy az egy évnél rovidebb ideig birtokolt

eszk6zok mekkora részaranyt képeznek teljes eszkdzallomanyon beliil. (Takécs, 2021)
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Ezen mutatokat kell6 Ovatossaggal sziikséges elemezni és értékelni, ugyanis konkrét
kovetkeztetéseket ebbdl nem tudunk levonni. Ebbdl kovetkezik az, hogy tovabbi

eszkozszerkezeti mutatokat is sziikséges vizsgalni. Ezek a kovetkezok lehetnek:
e immaterialis javak ardnya,
e targyi eszkdzok aranya,
o befektetett pénziigyi eszk6zok aranya,
e pénzeszkozok aranya,
e kovetelések aranya,
o készletek ardnya. (Bir9, et al., 2007)

Itt megemlithetd példaként a targyi eszkdzok ardnya, tehat azon eszk6zok volumene, amelyek
a termelési tevékenységet kdzvetve vagy kozvetleniil szolgaljak. Valamint a forgdeszk6zokon
beliil jellemzéen a készletek és a kovetelések képviselik a legnagyobb aranyt, mig a

pénzeszkozok aranya altalaban alacsonyabb. (Takacs & Markus , 2024)

Az eszkozszerkezeti mutatdkhoz hasonléan a mérleg forrasoldalan tkeszerkezeti mutatok

alkalmazhatoak a vagyoni helyzet elemzéséhez. Az itt alkalmazott mutatok a kovetkezdek:
e sajat toke aranya,
e céltartalékok aranya,
e kotelezettségek aranya.

A kotelezettségek aranyat érdemes részletezni lejarat szerint, rovid lejarati kotelezettségek,
illetve hosszu lejarata kotelezettségek szerint. A rovid lejarati kotelezettségek korébe tartoznak
mindazon kotelezettségek, amelyek visszafizetése az egy iizleti évet meg nem halado
id6tartamon beliil esedékes. A hosszu lejarata kotelezettségek kozé sorolhatok azok a
kotelezettségek, kolcsondk és hitelek, melyek visszafizetése a mérleg fordulonapjat kovetd egy

lizleti évet meghalad6 id6szakra esik. (Zéman & Béhm, 2019)

A vallalkozas vagyoni helyzetének vizsgalata sordn keriil elemzésre a tékefesziiltségi mutato, a
netto forgotdke és a vagyon fedezettségének vizsgalata. A tOkefesziiltséget a kdvetkezoképpen
lehet definidlni. ,,A sajat és idegen téke viszonya a tokefesziiltség mutatdjaval is vizsgalhato,
amely azt mutatja meg, hogy a sajat tokéhez képest milyen mértékben érvényesiil a
vallalkozasnal az idegen toke,” (Biro, et al., 2007, p. 67.) Illés Ivanné pedig a nettd forgotdkét
igy hatarozta meg: ,,A forgoeszkozoknek az a mennyisége, amelyet a vallalat tartds forrdsokkal
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finansziroz. A nett6 forgotoke a forgoeszkozok és a rovid lejarata kotelezettségek kiilonbsége.”

(Illés, 2007, p. 249.)
2.5.2 Pénziigyi helyzet vizsgalata

A pénziigyi helyzet elemzése alapvetden két teriiletre koncentral. Egyrészt a vallalkozés
adossagalloméanyéanak, azaz eladosodottsagi szintjének értékelésére. Masrészt a likviditasi

viszonyok, vagyis a rovid tavu fizetoképesség vizsgalatara. (Takacs, 2021)

A vallalkozas pénziigyi helyzetét és alakulasat legtobb esetben horizontalis mutatokkal,
valamint likviditasi mutatok segitségével tudjuk vizsgalni. Eszerint két csoportra bonthatdk a

pénziigyi helyzet vizsgalatdhoz sziikséges mutatok:
e az adossagallomanyra vonatkozé mutatok,
e ardvid tava likviditasra vonatkozd mutatok.

Ennek értelmében a hosszu lejarati eladésodds az adossdgallomanyra vonatkozd mutatdk
korébe tartozik. A rovid tava likviditasra vonatkozo mutatok kozé sorolhato a likviditasi rata, a

likviditasi gyorsrata, valamint a pénzeszkoz likviditas. (Biro, et al., 2007)

A likviditasi mutatok a forgotdke vizsgalatan keresztiil nydjtanak informaciot a vallalkozas
rovid tavu fizet6képességérdl, azaz arrdl, hogy a gazdalkodo képes-e idOben teljesiteni rovid
lejarata  kotelezettségeit. Az likviditasi mutatd a vallalkozas forgotokéjének, tehat a
forgdeszkdzok és a rovid lejaratu kotelezettségek ardnyat mutatja. Az eszkdzallomanyon beliil
likviditasi sorrend allithato fel, amely azt mutatja meg, hogy az egyes vagyonelemek milyen
gyorsan tehetd pénzze. A sorrend €lén a pénzeszkozok allnak, majd ezt kdvetik az értékpapirok,
mint leglikvidebb eszkozok. Ezutan a kozepesen likvid eszk6zok kovetkeznek, melyek a

kovetelések. Ezt koveti a legkevésbé likvid eszkdz, a készlet. (Becsky-Nagy, 2024)

Ebbdl kovetkezik a likviditasi rata ,,finomitott” valtozata, amely a likviditasi gyorsrata, aminek
a definicidja a kovetkezd. ,,A forgdeszkozok készletekkel csokkentett allomanya és a révid

lejarata kotelezettségek hanyadosa.” (Virag, 2004, p. 247.)
2.5.3 Jovedelmezoségi helyzet vizsgalata

A jovedelmezdségi helyzet vizsgalata soran a vallalkozds az adott iizleti év soran elért
eredményét milyen mértékben képes viszonyitani egy meghatarozott kategoria egységére. Az
eredményhez viszonyitott mutatok alapjaul szolgalhat az arbevétel, a sajat toke, illetve a

mérlegféosszeg. (Takacs, 2021) Az elemzés soran alkalmazott jovedelmezdségi mutatok:
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e ROE Sajat toke aranyos nyereség,
e ROA Eszkozaranyos nyereség.

A sajat téke aranyos nyereség (ROE) azt méri, hogy a véllalat mennyire jovedelmezd a
részvényesi toke szempontjabol. Tehat, hogy milyen hatékonyan hasznalja fel a rendelkezésére
allo sajat tokét nyereségtermelésre. (Damodaran, 2002) A vallalat jovedelmezdségének
értékelése sordn megkiilonboztetjiik, hogy az eredményességet a sajat tOkéhez vagy az
eszkozhoz viszonyitva vizsgaljuk. Igy az eszkdzaranyos nyereség (ROA), azt méri, hogy a
vallalat mennyire hatékonyan hasznalja fel teljes eszkozallomanyat jovedelemtermelésre. (Lee

& Lee, 2006)

2.6 SWOT-analizis

A SWOT-analizis egy  stratégiai  tervezési  eszkdz, amely egy  vallalat
erdsségeit, gyengeségeit, lehetéségeit és veszélyeit méri fel. A vallalkozas belsé adottsagainak
¢s a kiilsé kornyezet rendszerezett feltarasan alapul ez az elemzés. A belsé adottsagok kozé
tartoznak az erdsségek és gyengeségek, mig a kiils6 kornyezeti tényezok koz¢é a lehetdségek és
veszélyek. Az erdsségek ¢€s lehetdségek eldsegitik a stratégiai célok elérését, mig a gyengeségek
¢s veszeélyek akadalyozé tényezOként jelennek meg a szervezet €életében. A kdrnyezeti tényezdk
atfogo elemzését kovetden a szervezetek képesek meghatdrozni piaci poziciojukat, és ennek

megfelelden kialakitani a leginkabb célravezetd stratégidkat. (Rekettye, et al., 2016)

Akiils6 kornyezet feltérképezése mellett a belsd adottsagok alapos vizsgalata is elengedhetetlen
a stratégiaalkotashoz. A belsd kornyezet felmérése soran arra keressiik a valaszt, hogy mely
terlileteken teljesitiink kiemelkedden, illetve hol mutatkoznak versenyhatranyok, amelyekre a
stratégiaalkotds soran kiilonos figyelmet kell forditani. A SWOT-elemzés lehetdséget teremt
arra, hogy a szervezet stratégiai szempontbdl tudatosan alakitsa jovObeni céljait, és azokat a
rendelkezésre allo lehetdségekhez, valamint belsd kapacitasaihoz igazitsa. (Hetesi & Veres,

2016)
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3. ANYAG ES MODSZER

3.1 Vizsgalati teriilet

Az elemzésem kozéppontjaban az altalam valasztott gyogyszergyartd vallalat 2020 és 2024
kozotti idOszaka all. A vizsgalat soran a vallalat kozzétett beszamoloit hasznaltam és ezen
adatokat vettem alapul, kiilonos tekintettel a mérlegre és az eredménykimutatasra. Az adatok
hivatalos, nyilvanosan elérhetd forrasbdl szarmaznak, igy megbizhat6 alapot biztositanak a
vallalat vagyoni, pénziigyi és jovedelmezdségi helyzetének elemzéséhez. Az elemzés
kozéppontjaban 4llo teriiletek vizsgélata kiemelt jelentdséggel birnak, mert egylittesen nyujt
atfogd képet a wvallalat stabilitasarol, fizetoképességérol és hossza tavu fenntarthato
miikodésének lehetdségeirdl. A kovetkezdkben a vallalat rovid bemutatasara kertiil sor, hogy
ismertethessem a gyogyszergyartd cég torténetét, tulajdonosi szerkezetét, valamint fObb

tevékenységeit.
3.2 Cég bemutatasa

A tovébbiakban a tobb, mint 110 éves maulttal rendelkezd gydgyszergyar torténetét és
legfontosabb mérfoldkoveit szeretném roviden bemutatni. 1913. februar 19-én jegyeztek be a
cégjegyz€kbe egy Uj részvénytarsasdgot, melyet egy magyar €s egy svajci gyogyszerész
alapitott kozdsen. Néhany honap alatt felépiiltek a gyar épiilete Budapesten, majd a tapszer és
gyogyszer termelés rovid idon beliil 1914 elsé honapjaiban el is indult. A termelés mellet a
kutatésra is nagy hangsulyt fektettek, ennek érdekében 1932 és 1933 kozott felépiilt a vallalat

kutatdlaboratoriuma.

A szakértelem ¢s a sikeres kutatasi tevékenység eredményeként a gyartasi kapacitas folyamatos
boviilésre szorult. A készitmények piaci sikere és a novekvd kereslet indokolttd tette a
gyartoteriilet bovitését. Ennek kovetkeztében 1940-ben sor keriilt a Keresztiri uti telephely
szomszédos teriiletének felvasarlasara, ezzel lehetOséget biztositva 0j épiiletek létesitésére.
Korszerti technologiai berendezésekkel keriiltek felszerelésre, igy hozzéjarulva a termelés

modernizalasdhoz és hatékonysaganak noveléséhez.
Népgazdasagi Tandcs dontése értelmében Gt kisebb gyogyszergyartd egység integralasaval
jelentds szerkezeti atalakulés tortént a Dr. Wander Gydgyszer- és Tapszergyar €letében. Ennek

eredményeként a gyar boviilt, és megalakult az Egyesiilt Gyogyszer- €s Tapszergyar Nemzeti

Villalat, amely a hazai gyogyszeripar egyesitésének egyik fontos mérfoldkovét jelentette.
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1973-ban megkezdodott a tapszergyartds az ujonnan létrejott kdrmendi gyaregységben,
amelynek kovetkeztében ez a tevékenység a fovarosi telephelyen megsziint. A kormendi iizem
tovabbi fejlesztések révén 1975-t61 fokozatosan boviilt, 0 gyogyszergyarto részlegek keriiltek
kialakitasra. A tapszergyartas jelentosége az ezt kovetd két évtized soran fokozatosan hattérbe
szorult, majd teljes egészében megsziint.

1994-ben a vallalat részvényeinek tzsdei bevezetésére keriilt sor a Budapesti Ertéktézsdén,
amely mérfoldkdnek szamitott a tarsasag miikodésében. Ezzel a 1épéssel a vallalat nyilvanosan
miikodd részvénytarsasaggd alakult. 1995 decemberében a vallalat részvényeinek 51%-at
megvasarolta a francia Servier gyogyszergyart6 vallalat, amely stratégiai befektetdként jelent

crer

kapacitasok fejlesztése és a piaci jelenlét erdsitése kertilt.

A vallalat f6 tevékenységei kozé tartozik a kutatas-fejlesztés, hatdanyag- €s késztermékgyartas,
biohasonld készitmények eldallitdsa, valamint a személyre szabott orvoslds. Emellett
csomagolassal, értékesitéssel, marketinggel és licenctevékenységgel is foglalkozik. (Egis,

2023)
3.3 Adatgyiijtés modja

A szakirodalomban bemutatott elméleti hattér és a szekunder adatgytijtésbol szarmazo6 adatok
elemzése parhuzamba dallitva lehetdvé teszi a vallalat gazdalkodasanak értékelését. A
dolgozatban alkalmazott adatgytijtés szekunder forrdsokra alapozott, mivel a vizsgélat alapjat
a vallalat altal kozzétett beszdmoloi jelentik. Az elemzéshez sziikséges adatokat a
beszamolokban szerepld meérlegbdl ¢€s eredménykimutatasbdl szadrmaztattam, amelyek
megbizhato alapot biztositanak a vallalat pénziigyi vizsgéalatahoz. Tehat az adatok forrasa
lehetévé teszi az informéciok hiteles felhaszndldsat. Ezt kovetdéen a szakirodalom altal
meghatdrozott relevdns mutatészdmokat alkalmaztam az eredmények értékeléséhez. A
begylijtott és rendszerezett adatok lehetdvé tették, hogy a kovetkezd 1€pésben elvégezzem a
sziikséges szadmitasokat ¢€s kiértekelésével vizsgaljam a vallalat vagyoni, pénziigyi ¢és

jovedelmezdségi helyzetét.
3.4 Kutatasi modszerek

A dolgozatban a vallalat pénziigyi helyzetének vizsgalatdhoz mutatdoszam elemzést
alkalmaztam. Ennek értelmében a vagyoni helyzet, a likviditds és a jOovedelmezOség

vizsgalatara szolgald mutatokat szdmitottam ki és elemeztem. A mutatdszamok segitségével
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lehetdség nyilt a vallalat teljesitményének tobb szempontbol torténd értékelésére. Mivel a
vizsgalt id6szak 6t egymast kovetd évet dlel fel, ennek soran iddsorelemzést is végeztem. Ez
lehetdvé tette a vallalat pénziigyi mutatoinak iddbeli alakuldsanak, trendjeinek és valtozasainak
feltarasat. Az igy kapott eredmények szemléltetéséhez abrakat ¢s diagrammokat készitettem,

amelyek a fobb mutatok valtozasat és dsszefliggéseit teszik attekinthetdvé.

Az alabbiakban bemutatom azokat a mutatokat, amelyek szamitdsok ¢és elemzések alapjaul

szolgaltak a vallalat teljesitményének vizsgalataban.
3.5 Vagyoni helyzet elemzése

A vagyoni helyzet elemzését az eszkdzoldali mutatokkal kezdem, amelyek az eszkdzszerkezet
vizsgalatat teszik lehetdvé. Ezen mutatok segitségével atfogd képet kaphatunk arrdl, hogy a
vallalat eszkdzeinek mekkora hanyadat teszik ki a befektetett eszkdzok, a forgdeszkozok,
illetve az aktiv iddbeli elhatdroldsok. Az elemzés soran kiszamitasra keriil a befektetett

eszk6zok, a forgdeszkozok, valamint az aktiv id6beli elhatarolasok aranya.

Befektetett eszkozok aranya: A befektetett eszk6zok ardnya megmutatja, hogy a cég 6sszes
vagyonan beliil mekkora részt tesznek ki a befektetett eszk6zok, melynek értéke 30% és 70%

kozott optimalis.

Befektetett eszk6zok
Eszkozok osszesen

* 100

Befektetett eszk6zok aranya=

Forgoeszkozok aranya: A forgoeszkozok aranya azt mutatja meg, hogy mekkora hanyadot

képviselnek a vallalat §sszes eszkozén beliil.

Forgbeszkozok

Forgodeszk6zok aranya= * 100

Eszk6zOok 6sszesen

Aktiv idébeli elhatarolasok aranya: Az aktiv idébeli elhatarolasok aranya azt jelzi, hogy az

0sszes eszkozon beliil milyen mértékben jelennek meg.

Aktiv id6beli elhatarolasok "

Eszkozok osszesen

100

Aktiv idébeli elhatarolasok aranya=

Az eszkozallomany Osszetétele atfogobb értelmezése érdekében vertikalis elemzésre kertil sor.
Amely sordn a befektetett eszkdzok Osszetételét vizsgalom, ezaltal elemzem az immateridlis

javak, a targyi eszk6zok és a befektetett pénziigyi eszk6zok aranyat.

Immaterialis javak aranya: Az immateridlis javak ardnya azt mutatja meg, hogy a vallalat

befektetett eszkdzein beliil milyen mértékben vannak jelen.
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Immaterialis javak

Immaterialis javak aranya=

Befektetett eszk0zok

* 100

Targyi eszkozok aranya: Azt mutatja meg, hogy a gydgyszergyar befektetett eszkdzein beliil

mekkora hanyadot képviselnek targyi eszkozok.

Targyi eszk06zok

* 100

Targyi eszkozok ardnya=

Befektetett eszk0zok

Befektetett pénziigyi eszkozok aranya: A befektetett pénziigyi eszkdzok aranya azt tiikrozi,

hogy a vallalat befektetett eszkozein beliil milyen aranyt képviselnek.

Befektetett pénziigyi eszk6zok

* 100

Befektetett pénziigyi eszkdzok aranya=

Befektetett eszk6z0ok

A forgbdeszkozok szerkezetének részletesebb ismertetése soran szintén vertikalis elemzésre

keriil sor. Ezzel vizsgalva, hogy a készletek, a kdvetelések és a pénzeszk6zok milyen ardnyban

vannak jelen a forgoeszk6zokon beliil.

Készletek aranya: A készletek aranyanak vizsgalata lehet6séget ad arra, hogy meghatarozzuk,

milyen mértékben vannak jelen a forgdeszkozokon beliil.

, , Készletek
Készletek aranya= —————
Forgdeszkozok

* 100

Kovetelések aranya: A kovetelések aranya azt mutatja meg, hogy a gyogyszergyar

forgoeszkozein beliil mekkora hanyadot tesznek ki a kovetelések.

.. . , Kovetelések
Kovetelések aranya= ————
Forgdeszkozok

100

Pénzeszkozok aranya: A pénzeszkozOk aranya szemlélteti,

beliil milyen aranyban vannak jelen a likvid eszk6zok.

hogy a vallalat forgdeszkozein

. o . Pénzeszk6zok
Pénzeszk6zok aranya=

Forgbeszkozok

* 100

Az elemzését a forrasoldali mutatokkal folytatom, melyek segitségével atfogo képet kaphatunk

arrol, hogy mekkora hanyadot képvisel a sajat toke, a céltartalékok, a kotelezettségek, valamint

a passziv idobeli elhataroldsok az dsszes forrdson beliil. Az elemzésben az alabbi forrasoldali

mutatok keriiltek kiszdmitdsra: a sajat toke, a céltartalékok,

iddbeli elhatarolasok aranya.

a kotelezettségek és a passziv

Sajat toke aranya: Azt fejezi ki, hogy az 0sszes forrason beliil mekkora aranyt képvisel a

vallalat sajat tokéje.

crlon . Sajat téke
Sajat toke aranya= ———— / -
Osszes forras

* 100
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Céltartalékok aranya: A mutatod segitségével meghatarozhato, hogy a céltartalékok milyen

aranyban vannak jelen a vallalat 6sszes forrasan beliil.

. . . cél lékok
Céltartalékok aranya= {eltartalckok 4 100

Osszes forras

Kotelezettségek aranya: Az alabbi mutatd szemlélteti, hogy a vallalat 6sszes forrasan beliil

mekkora hdnyadot tesznek ki a rovid €s hosszu lejarati kotelezettségek egyiittesen.

. . . Kotel sgek
Kotelezettségek aranya= Kotelezettsegek , 100

Osszes forras

A kotelezettségeken beliil a hosszu és rovid lejarata kiilsd forrasokat kiilonboztetiink meg. Ezen
tételek aranyanak vizsgalata lehetdséget ad annak meghatarozasara, hogy a vallalat kiilsd

forrasai milyen mértékben oszlanak meg lejarat szerint.

Hosszu lejaratua kotelezettségek

Hosszu lejaratt kotelezettségek aranya= *100

Kotelezettségek

Rovid lejarati kotelezettségek "

Rovid lejaratu kotelezettségek aranya= 100

Kotelezettségek

Passziv idobeli elhatarolasok aranya: Ez a mutaté azt vizsgalja, hogy a vallalat

forrasszerkezetén beliil milyen aranyt képviselnek a passziv iddbeli elhatarolasok.

S qmL 1 , , , Passziv id6beli elhatarolasok
Passziv idébeli elhatarolasok aranya= * 100

Osszes forras

Tokefesziiltségi mutaté: A mutatd azt fejezi ki, hogy a vallalkozasnal a kiils6 forrasok milyen

mértékben vannak jelen a sajat tokéhez viszonyitva.

Idegen téke

Tokefesziiltségi mutaté = ——
Sajat téke

Netto forgotoke: A nettd forgotdke azt mutatja meg, hogy a vallalat rovid tavon képes eleget

tenni pénziligyi kotelezettségeinek.

Nett6 forgotdke = Forgdeszkozok — Rovid lejaratu kotelezettségek

Vagyon fedezettségének vizsgalata:

A mutatd (A) valtozata azt vizsgélja, hogy a vallalat befektetett eszkdzei milyen mértékben

keriilnek finanszirozasra sajat forrasbol.

Sajat téke

Befektetett eszkdzok fedezete (A) = Befektetett eszitoatn

Ezen mutat6 (B) valtozata azt mutatja, hogy a vallalat sajat tékéje €és hossz lejaratu

kotelezettségei egyiittesen milyen aranyban jarulnak hozza a befektetett eszk6zok fedezetéhez.
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Sajat téke+Hosszu lejaratt kotelezettségek
Befektetett eszk6zok

Befektetett eszkdzok fedezete (B) =

3.6 Pénziigyi helyzet elemzése
A pénziigyi helyzet elemzése soran a hosszu lejarati eladésodas mértéke, a likviditasi rata, a
likviditasi gyorsrata, valamint a pénzeszkdz likviditas szolgalnak alapul.

Hossza lejaratu eladosodas: A mutatd azt méri, hogy a vallalat sajat tokéjéhez viszonyitva

mekkora aranyt képviselnek a hosszu lejarati kotelezettségek.

Hosszu lejarata kotelezettség
Sajat téke

Hosszu lejarath eladosodas =

Likviditasi rata: Azt mutatja meg, hogy a vallalat forgdeszkdzei milyen mértékben fedezik a

rovid lejarati kotelezettségeit.

Forgbeszko6zok

Likviditasi rata = —————— 5
Rovid lejarata kotelezettségek

Likviditasi gyorsrata: A likviditasi gyorsrata azt mutatja meg, hogy a vallalat a készletek

nélkil a forgdeszkozeibdl hogyan képes fedezni rovid lejarata kotelezettségeit.

(Forgbeszkozok—Készletek)

Likviditasi gyorsrata = —————— -
Rovid lejaratu kotelezettségek

Pénzeszkoz likviditas: A mutatd az azonnali fizetoképességet fejezi ki tehat azt, hogy a vallalat

pénzeszkozei milyen ardanyban képesek fedezni a rovid lejarat kitelezettségeket.

Pénzeszkozok

Pénzeszkoz likviditds= ———————— -
Rovid lejarata kotelezettségek

3.7 Jovedelmezoségi helyzet

A pénziigyi helyzet értékelése soran a sajat toke ardnyos nyereséget (ROE) és az eszkdzardnyos

nyereséget (ROA) vizsgaltam.

Sajat toke aranyos nyereség: Azt reprezentalja, hogy az adozott eredmény milyen aranyban

tériil meg a vallalat sajat tokéjéhez viszonyitva.

Adobzott eredmény
Sajat t6ke

ROE=

Eszkozaranyos nyereség: Azt jelzi, hogy a vallalat az 6sszes eszkdzallomanyahoz viszonyitva

mekkora nyereséget termel.

Adozott eredmény

ROA=

Osszes eszkoz
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3.8 SWOT-elemzés

A SWOT-analizis egy stratégiai elemzési modszer, amely lehetOséget biztosit a vizsgalt vallalat
belsé adottsagainak ¢€s kiilsé kornyezeti tényezdinek feltérképezésére. A modszer négy f6
szempont szerint értékeli a vallalat mikodését. Az erdsségek (Strengths) és gyengeségek
(Weaknesses) a belso tényezokre, mig a lehetdségek (Opportunities) és veszélyek (Threats) a

kiils6 kornyezetbdl szarmazoé tényezoket veszi szamitasba.
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4. EREDMENYEK ES ERTEKELESUK

Az alabbi fejezetben a gydgyszergyar vagyoni, pénziigyi €és jovedelmezdségi helyzetének
elemzését mutatom be, az el6zd fejezetekben ismertetett mutatok alkalmazasaval. A vizsgalat
alapjat a sajat szamitasaim képzik, amelyek a vallalat beszamoldjan alapulnak. Az igy kapott
eredményeket tadblazatok ¢és abrak segitségével szemléltetem. A kvantitativ eredmények
értelmezését kiegésziti a SWOT-elemzés, amellyel a vallalat belsé ¢és kiilsé tényezdit

vizsgalom. Emellett 6sszevetem a relevans szakirodalmi megallapitasokkal.
4.1 Vagyoni helyzet elemzése

A vagyoni helyzet vizsgéalatat a mérlegadatok elemzésével kezdtem a 2. tablazat segitségével,
kiilonods tekintettel az eszkozok €és forrasok Osszetételének aranyara dsszpontositva. A vallalat
eszkozeinek Osszetételét az Osszes eszkozértékhez viszonyitva vizsgaltam, a befektetett

eszk6zok, a forgdeszkozok, valamint az aktiv id6beli elhatarolasok aranyaira fokuszalva.

2. tablazat: A vallalkozas eszkozeinek 0sszetétele 2020 és 2024 kozott

(Forras: sajat szerkesztés a vallalat mérlege alapjan)

A vallalat eszkozeinek osszetétele (2020-2024)
Megnevezés
2020 2021 2022 2023 2024
%-ban
Befektetett
eszkozok 38,92 45,42 40,40 42,06 46,15
aranya
Forgoéeszkozok
61,08 54,58 59,60 57,94 53,85
aranya
Aktiv idébeli
elhatarolasok 0 0 0 0 0
aranya

A tablazatban szerepld adatok alapjan jol nyomon kdvethetd az eszkdzok szerkezeti ardnyanak
alakulasa az egyes években. A kovetkezd diagram az egyes eszkdzcsoportok aranyanak
alakulasat mutatja be az 2020 ¢és 2024 kozotti idészakban, mely szemlélteti a valtozasokat,

megkonnyitve az eszkozstruktura trendjeinek értelmezését.
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2. abra: A vallalat eszkozeinek Osszetétele 2020 és 2024 kozott

(Forras: sajat szerkesztés a vallalat mérlege alapjan)

A vallalat eszkozeinek osszetétele (2020-2024)

2024 — 53,85

2023 — 57,94
2022 — 59,6
2021 — 54,58

2020 — 61,08

0 10 20 30 40 50 60 70

Ev

Megoszlas %-ban

m Aktiv id6beli elhatarolasok ~ ® Forgoeszkozok Befektetett eszkdzok

A befektetett eszk0zok aranya a vizsgalt gyogyszergyar esetében 2020 és 2024 kozott 38,92%
és 46,15% kozott mozgott, ami végig a 30-70%-os elfogadott tartomanyon beliil van. Az
értékelt idészakban a befektetett eszk6zok aranyanak alakuldsa kiegyensulyozott képet mutat,
ugyanakkor két kiemelendo értéket figyelhetliink meg 2021-ben és 2024-ben. Ebben a két évben
érték el a legmagasabb értéket, 45,42%-ot és 46,15%-ot. A befektetett eszkozok aranya 2020-
ban 38,92% volt, amely a vizsgalt évek legalacsonyabb értékének tekinthetd. Ezzel szemben
2024-ben a mutatd 46,15%-ra emelkedett, ami az 6t év alatt dsszesen 7,23 szdzalékpontos

novekedést jelent.

Kovetkezé mutatoként a forgéeszkozok ardnyanak alakulasat vizsgaltam, amely azt fejezi ki,
hogy az Osszes eszkozérték mekkora hanyadat teszik ki vallalkozés tevékenységet egy évnél
rovidebb ideig szolgald eszkdzok. 2020-ban a forgdeszkozok aranya 61,08% volt, amely a
legmagasabb értékének szamit az 6t év alatt. Ez a kimagaslé érték arra utal, hogy a véllalat
ebben az évben jelentds forgoeszkoz-allomannyal rendelkezett. A kovetkezd évben, azaz 2021-
ben ez az arany kissé visszaesett, ezzel 54,58%-at tette ki 0sszesen az eszkdzoknek. 2022-ben
ujra novekvd tendencidt figyelhetiink meg, mellyel a forgdeszk6zok aranya 59,60%-ra
emelkedett. Az elkovetkezendd két évben fokozatos forgdeszkdz-allomany csokkenést
lathatunk. 2023-ban 57,94%, mig 2024-ben mar csak 53,85% volt a mutatd értéke. A
forgodeszk6zok ardnydnak vizsgalata soran megallapithato, hogy a legmagasabb értéket 2020-

ben érte el a gyogyszergyar, amikor a mutatoé 61,08 volt. Ezzel szemben a legalacsonyabb érték
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2024-ben figyelhetd meg, ekkor az arany 53,85%-ra csokkent. A két érték kozotti kiilonbség
7,23 szazalékpont, ami azt mutatja, hogy a vallalat eszkozosszetétele jelentdsen megvaltozott

az Ot év alatt.

A vizsgélt id0szakban megaéllapithatd, hogy a vallalat nem rendelkezik aktiv iddbeli
elhatarolasokkal. Tehat ezen a soron nem szerepel érték a mérlegben, ezért az aktiv idébeli

elhatarolasok ardnyara vonatkoz6 mutaté nem szamithato.

A befektetett eszk6zOk aranydnak ndvekedése arra utal, hogy a wvallalat hosszu tavua
beruhazasokra helyezte a hangsulyt, ami a stabilitdsra szolgal. Ez teljes mértékben 6sszhangban
all a vallalat folyamatos termelési kapacitasbdvitésével. Ezzel parhuzamosan a forgoeszkozok
aranyanak csokkenése elsdsorban a pénzeszkdzallomany mérséklodésére vezethetd vissza, ami

a likvid eszk6zdk tudatosabb felhasznélasara enged kovetkeztetni.

A befektetett eszk6zok eszkdzcsoportjan beliill nem az 6sszes mérlegtétel keriilt elemzésre,
ugyanakkor a vallalat mérlegében ennél tobb tétel is megtalalhatd. A befektetett eszkdzok
Osszetételének vizsgalata soran harom eszkozszerkezeti mutatot szamoltam és vizsgaltam. A 3.
tablazatban az immaterialis javak, targyi eszkdzok €s a befektetett pénziigyi eszkdzok ardnyat

lathatjuk az Osszes befektetett eszkdzon beliil.

3. tablazat: A vallalat befektetett eszkozeinek megoszlasa 2020 és 2024 kozott
(Forrds: sajat szerkesztés a vallalat mérlege alapjan)

Befektetett eszkozok megoszlasa (2020-2024)

Megnevezés

%-ban

2020 2021 2022 2023 2024

Immaterialis
javak 22,69 17,55 12,99 8,72 8,08

aranya

Targyi
eszkozok 66,58 70,79 73,94 78,81 80,14

aranya

Befektetett

énzigyi
R A 8,29 9,14 9,57 9,60 9,18
eszkozok

aranya
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Az alabbi diagramm a vallalat befektetett eszkdzeinek szazalékos megoszlasat szemlélteti az
egyes években, mérlegtételek szerint. Tehdt az immaterialis javak, targyi eszk6zok, valamint a
befektetett pénziigyi eszk6zok valtozasainak attekintésére €s a trendek azonositasara szolgal.
Az immateridlis javak az iddszak soran csokkend tendenciat mutatnak, mig targyi eszk6zok

aranya egyre domindnsabb.

3. abra: Befektetett eszk6zok megoszlasa 2020 és 2024 kozott

(Forras: sajat szerkesztés a vallalat mérlege alapjan)

Befektetett eszkozok megoszlasa (2020-2024)
90

78,81 80,14
80
70.79 73,94
70 66,58
60
2 50
40
300 2269
20 523 12,99
" 8,29 9,14 : 9,57 8720 9.6 8,08 9,18
0 O [] O [] O
2020 2021 2022 2023 2024

Megoszlas %-ban

Immaterialis javak ~ ® Targyi eszk6z6k  m Befektetett pénziigyi eszk6zok

Az immaterialis javak aranyanak alakuldsa soran 2020 és 2024 kozott egyértelmiien csokkend
trendet figyelhetiink meg. A mutat6 értéke 2020-ban még 22,69% volt, majd 2024-re ez az arany
8,08%-ra redukalddott, ami 0sszesen 14,61 szazalékpontos csokkenést jelent. Ez a tendencia
arra utalhat, hogy a vallalat az évek soran fokozatosan visszaszoritotta az immaterialis javak
szerepét a befektetett eszkd6zokon beliil. A csokkend immateridlis javak aranya mogott
feltételezhetden az 4ll, hogy a vallalat beruhazéasi tevékenysége egyre inkdbb a targyi
eszkozokre iranyult ezen évek soran. Ez a valtozas jol nyomon kdvethetd az emlitett tdblazat

masodik adatsoraban, ahol a targyi eszk6zok aranya évrdl évre novekedést mutat.

A targyi eszk0zok aranyanak alakuldsa a vizsgalt iddszakban egyértelmiien ndvekvod
iranyvonalat kovetett. 2020-ban a mutato értéke 66,58% volt, mig 2024-re ez az arany 80,14%-
ra emelkedett, ami 0sszesen 13,56 szazalékpontos novekedést jelent. Ez a jelentds pozitiv

elmozdulas arra utal, hogy a vallalat egyre nagyobb hangsulyt fektet a targyi eszkdzokbe torténd
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beruhdzasokra. Ezek az eszk6zok lehetnek példaul gépek, berendezések, épiiletek vagy egyéb

olyan targyi eszk6zok, amik egy éven tul szolgaljak a vallaltot.

A befektetett pénziigyi eszk6zok aranya az elemzett évek soran relative stabil képet mutat
kisebb valtozasokkal. A legalacsonyabb érték 2020-ban volt, ekkor az arany 8,29%-ot jelentett.
Ezt kovetd években fokozatos novekedés figyelhetdé meg, és a mutatdé 2023-ban érte el
csucspontjat, amikor 9,60%-ra emelkedett. 2024-ben azonban enyhe visszaesés mutatkozott,
igy az arany 9,18%-ra csokkent. Ez a valtozas nem tekinthetd jelentdsnek, de arra utalhat, hogy
a vallalat ebben az évben mérsékelte pénziigyi befektetéseit, vagy mas eszkdzcsoportok aranya
nétt. A befektetett pénziigyi eszkdzok aranya 2020-ban volt a legkisebb 8,29%, mig 2023-ban
érte el a legmagasabb értéket, ami 9,60% jelent. Tehat ez Osszesen 1,31 szazalékpontos

novekedést jelent. Osszességében a mutatd egy kiegyensulyozott, azonban enyhén novekvod

crer

Az immateridlis javak ardnydnak folyamatos csokkenése alapjan valdsziniisithetd, hogy a
vallalat beruhazasi fokusza egyre inkabb a targyi eszkozok irdnyéba tolddott el. Ez a tendencia
Osszefliggést mutat a kapacitdsbovitd beruhazasokkal, amelyek megvaldsitasahoz

elengedhetetlenek a targyi eszk6zok.

A 4. tablazat a forgoeszkozok eszkdzesoportjat jelen elemzésben a pénzeszkozok, a kovetelések
és a készletek mérlegtételei alkotjak. A forgoeszkozok rovid idén, egy éven beliil szolgaljak a

véllalat tevékenységét. A mutatd azt szemlélteti, hogy ezek a mérlegtételek mekkora részét

teszik ki a forgodeszkozok teljes allomanyéanak.

4. tablazat: A vallalat forgdeszkozeinek megoszlasa 2020 ¢€s 2024 kozott

(Forras: sajat szerkesztés a vallalat mérlege alapjan)

Forgoeszkozok megoszlasa (2020-2024)
Megnevezés
2020 2021 2022 2023 2024
%-ban
Pénzeszkozok
) 46,98 25,38 30,91 27,97 15,23
aranya
Kovetelések
24,69 36,71 37,38 34,30 41,95
aranya
Készletek
28,32 37,80 31,70 37,69 42,78
aranya
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A pénzeszkozok aranya a forgdeszkozok oOsszetételén beliil 1ényeges visszaesést mutat a
vizsgalt iddszakban. Mig 2020-ban a mutat6 ardnya még 46,98% volt, addig 2024-re 15,23%-
ra esett vissza, ami dsszesen 31,75 szazalékpontos csokkenést jelent. A legnagyobb visszaesés
2020 ¢és 2021 kozott kovetkezett be, amikor is az arany tobb mint 21 szazalékponttal csokkent.
Ezt kovetden kisebb ingadozasok figyelhetok meg, de az érték egyik évben sem tért vissza a
korabbi szintre. Ez a tendencia arra utalhat, hogy a forgdeszkdzokon beliil mas mérlegtételek

kertiltek eldtérbe, mint példaul a készletek és kovetelések.

A kovetelések aranya a forgoeszkozokon beliill folyamatosan novekedett az elemzett
idészakban. 2020-ban az ardny mindossze csak 24,69% volt, amely 2024-re mar 41,95%-ra
emelkedett. Ez 6sszesen 17,26 szazalékpontos novekedés, ami jol érzékelteti, hogy a vallalat
egyre nagyobb hanyadban tartja forgbeszkozeit kdvetelés formajaban. A legnagyobb névekedés
a vizsgalt elsd és masik év kozott tortént, amikor a kovetelések ardnya tobb mint 12
szazalékponttal nott. Ezt kdvetden az érték stabil szintet tart, 2023-ban kisebb ingadozéssal, de

Osszességében emelkedd palyan marad.

A készletek aranya az elemzett 6t év soran dsszességében ndvekvd tendenciat mutat. 2020-ban
az arany csak 28,32% volt, amely 2024-re 42,78%-ra emelkedett, igy a novekedés mértéke
14,46 szazalékpontot jelent. Bar 2022-ben atmenetileg csokkenés volt tapasztalhatd, a mutato
31,70%-ra esett vissza. Azonban ezt kovetden ismét emelkedésnek indult a készletek aranya, és
igy 2024-ben elérte a legmagasabb értékét 42,78%-ot. Ez a véltozas arra utal, hogy a vallalat
novelte készletallomanyat, ami Gsszefiigg a termelési volumen bdviilésével, a raktarkészletek

novelésével.

A targyalt 6t év sordn a forgoeszkozok szerkezete szdmottevoen atalakult. Mig 2020-ban a
pénzeszkozok képviselték a legnagyobb aranyt 46,98%-kal, addig 2024-re ez az érték
jelentdsen visszaesett 15,23%-ra. Helyét fokozatosan atvették a kovetelések €s a készletek. A
kovetelések ardnya 24,69%-r6l 41,95%-ra ndtt, mig a készleteké¢ 28,32%-r6l 42,78%-ra
emelkedett. Ez a valtozas arra utal, hogy a vallalat forgoeszkozeinek dsszetétele egyre inkabb
a vevOi kintlévOségek és a készletallomany iranydba koncentralodott, mikozben a likvid

eszk0zok aranya csokkent.

A pénzeszkozok ardnyanak jelentds csokkenésébdl kovetkezik az, hogy likvid eszkozeit
részben atcsoportositotta, példaul készletbovitésre. Ezt alatamasztja a készletek aranyanak
novekedése, valamint ezzel parhuzamosan nétt a kovetelések aranya, ami szintén parhuzamba

allithat6 a termelési volumen ndvekedésével. A vizsgalt idoszak elsé évében a vallalat még
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igen magasan tartotta a pénzeszkozok aranyat, de az évek soran ez mérs€klédott, mely
Osszhangban all a szakirodalomban rogzitett gyakorlattal. Miszerint a forgdeszkdzokon beliil
jellemzden készletek és a kovetelések képviselik a nagyobb ardnyt, mig a pénzeszkdzok aranya

altalaban véve alacsonyabb.

A vallalat forrdsainak Osszetételét az 5. tablazat szemlélteti az elemzett 2020-2024 kozotti
iddszakban. A vizsgalat sordn a sajat toke, a céltartalékok, valamint a kotelezettségek aranyanak
alakulasat kovetem nyomon, mivel ezek a mérlegfécsoportok adjak a forrasoldal meghatarozo
adatait. A passziv iddébeli elhatarolasok aranya az adott iddszakban nem jelent meg a vallalat

mérlegében.

5. tablazat: A vallalat forrasainak dsszetétele 2020 és 2024 kozott

(Forrds: sajat szerkesztés a vallalat mérlege alapjan)

A vallalat forrasainak osszetétele (2020-2024)
Megnevezés
2020 2021 2022 2023 2024
%-ban
Sajat toke
85,74 82,96 80,68 77,11 79,47
aranya
Céltartalékok
1,82 2,80 1,68 2,33 3,12
aranya
Kotelezettségek
14,26 17,03 19,32 22,89 20,53
aranya
Passziv idébeli
elhatarolasok 0 0 0 0 0
aranya

A sajat t6ke aranya a vallalat forrasain beliill az elemzett id6szakban mérsékldédést mutat,
ugyanakkor tovabbra is meghatarozo szerepet tolt. 2020-ban az arany 85,74% volt, amely 2023-
ra 77,11%-ra csokkent, majd 2024-ben enyhén emelkedett 79,47%-ra. Ez az alakulés arra utal,
hogy a vallalat egyre nagyobb mértékben tdmaszkodott idegen forrasokra, kotelezettségek
formajaban. Ugyanakkor a sajat téke 2020 ¢és 2024 kozott jelentds hanyadat képzi a
gyogyszergyar forrasainak. A magas sajat toke arany altalaban pénziigyi stabilitast jelez, mivel

a cég kevésbe tamaszkodik idegen forrasokra.
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A céltartalékok aranya alacsony szinten mozgott az 6t év soran, ugyanakkor enyhe novekedést
mutat. 2020-ban az ardny 1,82% volt, amely 2024-re 3,12%-ra emelkedett. Az arany 2021-ben
atmenetileg, rovid idére megugrott, ami 2,80%-ot jelent. Majd ezt kovetéen 2022-ben
visszaesett a mutato értéke 1,68%-ra, viszont ezt kdvetden ismét novekedésnek indult. 2022-
ben mar ismét csokkend értéket lathatunk, ekkor az ardny 1,68% volt. Mig 2023-ban mar
2,33%-ra emelkedett, ami a ndvekedési trend visszatérését jelzi. Osszességében elmondhato,
hogy 2020 és 2024 kozott a céltartalékok ardnya majdnem megkétszerez6dott. Ez arra utal,
hogy a vallalat egyre nagyobb hangsulyt fektet €s nagyobb aranyban kiilonit el forrast a

jovdbeni, bizonytalan idépontban felmeriilé kotelezettségekre vagy veszteségekre.

A kotelezettségek mértéke a vizsgalt idészakban folyamatos emelkedést figyelhetiink meg az
5. tablazatban, kiilondsen 2020 és 2023 kozott. Mig 2020-ban a vallalat forrasainak minddssze
14,26%-at tették ki a kotelezettségek, addig 2023-ra ez az értek 22,89%-ra nétt, ami jelentds,
kozel 9 szazalékpontos valtozast jelent. Ez a tendencia arra utal, hogy a vallalat egyre nagyobb
mértékben tdmaszkodott kiils6 finanszirozasi forrasokra, példaul hitelekre. 2024-ben ugyan az
arany enyhén visszaesett 20,53%-ra, de tovabbra is joval magasabb maradt, mint a vizsgalt
iddszak elején 2020-ban. A 6. tablazat fogja bemutatni, hogy a vallalat kotelezettségei az egyes

években milyen aranyban oszlanak meg rovid és hosszu lejarat szerint.

Az aktiv iddbeli elhatidroldsokhoz hasonléan a 2020 és 2024 kozotti idészakban sem
rendelkezett passziv idébeli elhatarolasokkal. Igy ezen mérlegtétel mutatdértéke minden évben

0%, ezaltal nem befolyasolta a forrasoldal szerkezetét.

Megéllapithatd a sajat toke aranyanak csokkenése és a kotelezettségek novekedése mely azt
jelzi, hogy a vallalat a vizsgalt idészakban fokozatosan egyre nagyobb mértében tdmaszkodott

kiilso finanszirozasi forrasokra, feltehetoen beruhazasi célbol.

A kotelezettségek lejaratdnak szerkezetét az 6. tablazatban tekinthetjilk meg a 2020-2024
kozotti idészakra vonatkozdan. A vizsgélat célja annak feltardsa, hogy milyen aranyban
jelennek meg a rovid és hosszu lejarata kotelezettségek a vallalat forrasoldalan. A
kotelezettségek lejaratanak megoszlasa hozzajarul a finanszirozasi stratégia mélyebb
megértéséhez. Tovabba ravilagit arra, hogy a vallalat milyen id6tavra vonatkozoéan véllalt

kotelezettségeket az adott évek soran.
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6. tablazat: A vallalat kotelezettségeinek megoszlasa 2020 és 2024 kozott
(Forras: sajat szerkesztés a vallalat mérlege alapjan)

Kotelezettségek megoszlasa (2020-2024)

Megnevezés

%-ban

2020 2021 2022 2023 2024

Rovid lejarata
kotelezettségek 78,36 74,03 83,53 84,91 78,87

aranya

Hosszua
lejaratu
21,64 25,97 16,44 15,09 21,13
kotelezettségek

aranya

A kovetkezd abra a vallalat kotelezettségeinek megoszlasdt mutatja be a vizsgalt 6t év
vonatkozasaban, elkiilonitve lejarat szerint a rovid és hosszi tavi kotelezettségeket. A
diagramm jol szemlélteti, hogy a vallalat els6sorban révid lejarata kotelezettségekre
tamaszkodik. Ezen kotelezettség aranya az idészak soran meghatarozo, jellemzdéen 74% és 79%

kozott mozgott.

4. abra: Kotelezettségek megoszlasa 2020 és 2024 kozott

(Forrds: sajat szerkesztés a vallalat mérlege alapjan)

Kotelezettségek megoszlasa (2020-2024)
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A rovid lejarata kotelezettségek aranya ingadozast mutat, ugyanakkor végig meghatarozo
hanyadat képezi a vallalat kotelezettségallomanyéanak. 2020-ban az arany 78,36% volt, 2021-
ben ugyan az arany 74,03%-ra csokkent, ami dtmeneti visszaesést jelent, de ezt kdvetden ismét
novekedésnek indult az mutatd értéke. Ezzel 2022-re 83,53%-ra, majd 2023-ra 84,91%-ra
emelkedett, elérve az idoszak legmagasabb értékét. Ez a novekedés arra utal, hogy a vallalat
egyre inkabb rovid tava finanszirozasi formakra tdmaszkodott ezen évek soran. 2024-ben az
arany 78,87% volt, amely kozel azonos a 2020-as évre szamitott értékkel, igy a vizsgalt iddszak

végére lényegében visszatért a kiindulo szintre.

A hosszu lejaratu kotelezettségek aranyaban az 6t év soran igen valtozo tendenciat figyelhetiink
meg. 2020-ban az arany 21,64% volt, amely 2021-ben 25,97%-ra nétt, ahol elérte a maximum
értéket. A kovetkezd két évben jelentds csokkenés figyelhetd meg, 2022-ben az arany 16,44%,
mig 2023-ban mar csak 15,09% volt. Ez a visszaesés parhuzamosan zajlott a rovid lejarata
kotelezettségek aranyanak novekedésével, ami arra utal, hogy a véllalat inkabb rovid tava
forrasokra tdmaszkodott. 2024-ben a hosszu lejarati kotelezettségek hanyada 21,13%-ra nott,
ami a korabbi szinthez valdo kozelitését mutatja. A kotelezettségek megoszlasanak
szerkezetében az 0t év sordn jol megfigyelhetd a rovid tavl forrdsok dominancidja, kiilondsen
2022-ben és 2023-ban. Bar a hosszu lejarat kotelezettségek ardnya idonként visszaesett, 2024-

re ismét megkozelitette a korabbi szintet ardnyt, ami a finanszirozas kiegyensulyozasara utal.

A 7. tablazat a tokefesziiltségi mutatd értékeit szemlélteti a 2020-2024 kozotti periddusban.
Ezzel vizsgalva a kiils6 forrasokra vald tAmaszkodas mértékét, valamint az idegen t6kétdl valo

fliggés mértekének valtozasat.

7. tablazat: Tokefesziiltségi mutato 2020 és 2024 kozott

(Forras: sajat szerkesztés a vallalat mérlege alapjan)

Tokefesziiltségi mutato (2020-2024)
Megnevezés
2020 2021 2022 2023 2024
%-ban
Tokefesziiltségi
16,64 20,53 23,95 29,69 25,83
mutaté

A tokefesziiltségi mutatd a vagyoni helyzet elemzése soran az egyik legfontosabb indikator,
amely azt mutatja meg, hogy a vallalat milyen mértékben tamaszkodik kiilsé forrdsokra. Az

elemzés soran folyamatos novekedés allapithatdo meg, foként 2020 és 2023 kozott. 2020-ban az
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érték csak 16,64% volt, amely 2021-re 20,53%-ra, majd 2022-ben 23,95%-ra nétt. 2023-ban a
mutatd kimagaslo 29,69%-os értékét ért el, ami azt jelenti, hogy a gyogyszergyar nagyobb
mértékben tamaszkodott kiils6 forrasra ebben az évben. Jol megfigyelhetd az a tendencia, hogy
a vallalat egyre nagyobb mértékben tdmaszkodott idegen forrasokra, mikézben a sajat toke
aranya csokkent. Tehat megallapithatd, hogy a tokefesziiltségi mutato értékének névekedése

szoros Osszefiiggést mutat a kotelezettségek ardnyanak emelkedésével.

A 8. tablazatban a nett6 forgotdke értékeinek alakulasa keriil bemutatdsra 2020-t61 2024-ig. A
tablazat eldsegiti annak feltarasat, hogy a forgéeszk6zok milyen ardnyban haladjak meg a révid

lejarata kotelezettségeket, €s ezaltal mekkora likvid tartalék all rendelkezésre.

8. tablazat: Nett6 forgotoke 2020 és 2024 kozott

(Forrds: sajat szerkesztés a vallalat mérlege alapjan)

Netto forgotoke (2020-2024)
Megnevezés 2020 2021 2022 2023 2024
Netto
173 132 120 535 146 435 130 925 132 938
forgotoke

A nettd forgotdke, azaz a forgdeszkozok és a rovid lejarata kotelezettségek kiilonbségének
értéke minden év soran a pozitiv tartomanyban mozgott, azonban szadmottevé ingadozasokat
figyelhetiink meg. 2020-ban a szamitott érték 173 132 milli6 forint volt, amely 2021-re 120 535
millié forintra csOkkent, tehat koriilbeliil 30%-0s visszaesést jelent. A nagy mértekil visszaesés
mogott elsésorban a forgodeszkozok allomanydnak meérseéklodése all, amely a mérleg alapjan
egyértelmiien megfigyelhetd. Ez arra utal, hogy a wvallalat kevesebb forgoeszkozzel
gazdalkodott az adott id6szakban. Tehat megallapithato, hogy ez kdzvetlen hatast gyakorol a
nettd forgotdke alakulasara. A kovetkezd évre, azaz 2022-re javuld likviditasi helyzetet
allapithatunk meg, ugyanis a mutat6 értéke 146 435 milli6 forintra ugrott. 2023-ban ismét
csokkend tendenciat vett a nett6 forgotdke, pontosan 15 510 milli6 forinttal kevesebb az 6sszeg.
2024-ben enyhe novekedés figyelheté meg, de még igy sem érte el a magas 2020-as értéket. A
vallalat nettd forgotokéje végig pozitiv maradt, ez a rovid tavu fizetOképesség szempontjabol
kedvez6. Emellett a mérlegadatok alapjan kijelenthetd, hogy a nettd forgotdke értékének
csokkenése ¢és ingadozasa szoros Osszefiiggést mutat a forgoéeszkozok allomanyéanak

csOkkenésével.
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A 9. tablazat a befektetett eszk6zok fedezetének alakulasat mutatja be 2020 és 2024 kozott. Az
emlitett mutatot két formaban szdmitjuk, A és B véltozatot kiillonboztetiink meg. Az A véltozat
kizarolag a sajat tokét veszi figyelembe, mig a B valtozat a tartds forrasokat is a sajat toke
mellett. Tehat egylittesen szolgal alapjaul a mutatonak a sajat toke €és a hossz lejarata

kotelezettségek Gsszege.

9. tablazat: A vallalat befektetett eszkozeinek fedezete 2020 és 2024 kozott

(Forras: sajat szerkesztés a vallalat mérlege alapjan)

Befektetett eszkozok fedezete (2020-2024)
Megnevezts 2020 2021 2022 2023 2024
%-ban
Befektetett
eszkozok 220,28 182,68 199,72 183,32 172,19
fedezete (A)
Befektetett
eszkozok 228,21 192,42 207,59 191,54 181,59
fedezete (B)

Az A valtozat értéke 2020-ban 220,28% volt, ami kiemelkedéen magas fedezettséget jelez,
ezzel arra utalva, hogy a vallalat sajat t0kéje megfeleld szinten biztositja a befektetett eszkozok
finanszirozésat. 2021-ben azonban lényeges visszaesést figyelhetiink meg a mutato értékében,
182,68%-ra mérséklddott, ami a sajat toke csokkenése miatt kdvetkezett be. 2022-ben 17,04
szazalékpontos novekedéssel 199,72%-ot ért el a mutatd értéke. 2023-ban ismét mérséklédés
allapithato meg, 183,32% a befektetett eszk6zok fedezete. Ezt kovetden 2024-ben a befektetett
eszkozok fedezete tovabb mérséklodott, 172,19%-ra. Ezzel elérve a legalacsonyabb értéket,
azonban még mindig kedvezd a mutatészdm, ami vallalat stabil vagyoni helyzetét tiikkrozi. A
csokkend tendenciabdl arra kovetkeztetek, hogy a vallalat egyre kisebb mértékben tdmaszkodik

sajat tokére a befektetett eszkdzok finanszirozasaban.

A mutaté B viéltozatanak értékei minden évben meghaladjdk az A valtozatét. Ebbdl arra
kovetkeztetek, hogy a gydgyszergyar a befektetett eszkdzok finanszirozasaba bevonja a hosszi
lejarata idegen forrasokat is. 2020-ban az érték 228,21% volt, ami még kedvezObb fedezettséget
jelent, mint az A valtozat szerinti. A 9. tablazat utols6 soraban 192,42%-0s mutatoszamot
lathatunk 2021-ben, majd 2022-ben ez az érték 207,59%-ra ndtt. 2023-ban ismételten

csOkkenés allapithaté meg, ami 191,54%-ot jelent. Az indikator tovabbi mérséklddést mutat,
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ezzel elérve a vizsgalt évek legalacsonyabb értékét 181,59%-ot. A befektetett eszkozok
fedezetének B valtozata a vizsgalt idészakban 2020-ban érte el legmagasabb értékét, 228,21%-
ot, mig a legalacsonyabbat 2024-ben, 181,59%-ot. Bar a sajat tdke és a hossza lejarata
kotelezettségek elegendd fedezetet nyujtanak, de a 46,62 szazalékpontos gyengiilés arra enged

kovetkeztetni, hogy a vallalat tokeszerkezete fokozatosan veszitett stabilitasabol.

Osszegezve a befektetett eszkozok fedezetének csdkkend tendencidja szorosan Osszefiigg a
sajat toke ardnyanak mérséklodésével, tehat vallalat egyre nagyobb mértékben tdmaszkodik
kiils6 forrasokra az eszkozfinanszirozas soran. A mutatd B valtozat értékeinek alakulasa pedig

azt jelzi, hogy a tékeszerkezet stabilitdsa fokozatosan gyengiilt.
4.2 Pénziigyi helyzet elemzése

A pénziigyi helyzet elemzését a 10. tablazat adatai alapjan kezdem, amely a vallalat hosszl

lejarat eladosodottsaganak alakulasat szemlélteti 2020 és 2024 kozott.

10. tablazat: Hosszl lejarati eladsodas 2020 és 2024 k6zott

(Forras: sajat szerkesztés a vallalat mérlege alapjan)

Hosszi lejarata eladésodas (2020-2024)
Megnevezés
2020 2021 2022 2023 2024
%-ban
Hossza
lejarata 3,60 5,33 3,94 4,48 5,45
eladosodas

A mutat6 értéke a vizsgalt id0szakban alacsony szinten mozog, viszont kis mértékli ingadozas
figyelhetd meg. 2020-ban az eladdsodas mértéke 3,60%, ami 2021-re jelentdsen, 5,33%-ra
emelkedett. A novekedés arra utal, hogy a vallalat ebben az évben nagyobb mértékben
tamaszkodott hosszu lejaratu kotelezettségekre. 2022-ben kedvezd valtozas tortént, ami 1,39
szazalékpontos csokkenést jelent a mutatoban. A kovetkezd évben, 2023-ban ismét novekvo
tendenciat vett a vizsgalt mutatd, ami 2024-re tovabbi ndvekedést eredményezett. Ezzel elérve
a legmagasabb értéket, 5,45%-ot, ami az 6t évvel korabbi legalacsonyabb mutatdészdmhoz
képest 1,85 szazalékpontos novekedést jelent. Ez nem tekinthetd drasztikus véltozéasnak,
ugyanakkor azt mutatja, hogy a vallalat hosszu lejaratu eladosodasa enyhén novekvo tendenciat

kovet. Ez arra enged kovetkeztetni, hogy a vallalat fokozatosan nagyobb mértékben vont be
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tartos idegen forrasokat a finanszirozasba. Ennek ellenére a mutato értéke tovabbra is alacsony

szinten mozog, igy nem utal komoly eladdsodasra.

A 11. tdblazat adatai alapjan végzem a gyogyszergyar rovid tavu fizetoképességének vizsgalatat
2020-t61 2024-ig terjedd iddszakban. Ez a mutato azt jelzi, hogy a vallalat forgéeszkdzei milyen
mértékben képesek fedezni a rovid lejarati kotelezettségeket. Ezaltal fontos szerepet jatszik a

likviditasi kockazatok megitélésében.

11. tablazat: Likviditasi rata 2020 és 2024 kozott
(Forras: sajat szerkesztés a vallalat mérlege alapjan)

Likviditasi rata (2020-2024)

Megnevezés 2020 2021 2022 2023 2024
Likviditasi
5,46 4,32 3,69 2,98 3,33
rata

2020-ban a mutato értéke 5,44 volt, ami kiemelkedden magas likviditasi szintet jelez. A vallalat
forgoeszkozei tobb mint 6tszordsen fedezik ezen év soran a rovid lejaratu kotelezettségeket,
ami rendkiviil kedvezd pénziigyi helyzetet tiikkroz. Ennek kapcsan fontos megjegyezni, hogy a
likviditasi rata talzottan magas értéke nem feltétleniil tekinthetd optimalisnak. A mérlegadatok
alapjan a vallalat jelentds Osszegben tartott pénzeszkozoket, ennek koszonhetd a magas érték.
2021-ben 4,32-re csokkent, ezt kovetden 2022-ben tovabb meérseklddott 3,69-re. A legnagyobb
visszaesés 2023-ban kovetkezett be, ami kovetkeztében 2,89-ra redukalodott. Ez a csokkenés
latszolag negativ iranyu, de ezen esetben pozitivan értelmezhetd, mivel arra utal, hogy a véllalat
hatékonyabban kezdte el felhasznalni forgoeszkozeit. A 2024-es évben az érték enyhén
emelkedett 3,33-ra, ami tovabbra is a til magas tartomanyban maradt. Megallapithatd, hogy a
likviditasi rata csokkenése Osszefligg a pénzeszkozok aranyanak mérséklédésével. Amit
alatdmaszt az, hogy a mutaté képletében a forgoeszkozok szerepelnek a szamlaloban, igy azok

csokkenése kozvetlen hatassal van a mutatd értékére.

A 12. téblazat szolgal a likviditasi gyorsrata értelmezéséhez, ami a 2020 és 2024 kozotti
iddszakot oleli fel. A vallalat rovid tava fizetoképességének mélyebb vizsgalatdhoz a likviditasi
gyorsrata szolgal segitségiil. A mutato kizarolag azokat a forgdeszkozoket veszi figyelembe,
amelyek a legrovidebb id6n beliil pénzzé tehetdk. Elsdsorban pénzeszkdzoket és koveteléseket

¢s értékpapirokat vonja a szamitasba, kizarva a készleteket.
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12. tablazat: Likviditasi gyorsrata 2020 és 2024 kozott

(Forras: sajat szerkesztés a vallalat mérlege alapjan)

Likviditasi gyorsrata (2020-2024)
Megnevezés 2020 2021 2022 2023 2024
Likviditasi
3,92 2,69 2,52 1,86 1,90
gyorsrata

A 2020 és 2024 kozotti idoszakban, ahogy a szakirodalom is emliti a likviditasi rata ,,finomitott”
valtozatanak értéke folyamatosan csokkend tendenciat mutat, kiilondsen 2023-ig. 2020-ban a
gyorsrata értéke még 3,92 volt, ami szintén kiemelkedden magas likviditasi szintet jelez. 2021-
ben 2,68-ra csokkent, majd 2022-ben tovabbi mérséklédés figyelhetd meg 2,52-re. A
legnagyobb visszaesés 2023-ban kdvetkezett be, amikor a mutatd értéke 1,86-ra esett vissza.
Ez mar kozelebb all az optimalis tartomanyhoz, és arra utal, hogy a vallalat hatékonyabban
kezdte el felhasznalni likvid eszkozeit. Ezt a mérlegadatok is alatamasztjak, hogy a vallalat a
vizsgalt idészakban fokozatosan csdkkentette készpénzallomanyat. A 2024-es évben enyhe
emelkedés figyelheté meg, az érték 1,90-ra nétt, ami tovabbra is megkozeliti az optimalis

tartomanyt.

Alikviditasi gyorsrata csokkenése szintén szoros dsszefliggést mutat a pénzeszk6zok ardnyanak
mérséklddésével, mivel a mutatd szamlalojaban a készletek nélkiili forgdeszkdzok szerepelnek.
Elmondhat6, hogy a mutat6 csokkenése, hasonloan a likviditasi ratdhoz pozitivan értelmezhetd,
mivel a véllalat pénziigyi eszkozeit hatékonyabban kezdte el hasznalni. A gyorsrata értekei

alapjan megallapithato, hogy a vallalat rovid tavu fizet6képessége végig biztositott volt.

A 13. tablazat adatai mutatjak be a pénzeszkdz likviditdsi mutatd alakulasat a 2020 és 2024
kozotti idoszakban. Segitségével pontos képet kaphatunk arrol, hogy a gyogyszergyar milyen

mértékben képes azonnal, készpénz formajaban teljesiteni révid tavu kotelezettségeit.

13. tablazat: Pénzeszkoz likviditas 2020 és 2024 kozott
(Forras: sajat szerkesztés a vallalat mérlege alapjan)

Pénzeszkoz likviditas (2020-2024)

Megnevezés 2020 2021 2022 2023 2024
Pénzeszkoz
2,57 1,09 1,14 0,83 0,51
likviditas
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A vizsgalt idészakban a mutato értéke folyamatosan csokkend tendenciat mutat. 2020-ban 2,57
a pénzeszkoz likviditas, majd 2021-ben az érték jelentdsen visszaesett 1,09-re, majd 2022-ben
enyhén emelkedett 1,14-re. 2023-as évben 0jbol csokkenés figyelheté meg 0,83-ra, mig 2024-
ben a mutato elérte a legalacsonyabb értékét, 0,51-et. A mérlegadatok alapjan megallapithato,
hogy a véllalat tudatosan csokkentette a pénzeszk6zok allomanyat, ami 0sszhangban van a
korabbi mutatoknal megfigyelt trenddel. Ez a valtozas pozitivan értelmezhetd a hatékonyabb

forgbeszkoz hasznalat miatt.
4.3 Jovedelmezoségi helyzet elemzése

Az elemzést a jovedelmezOségi helyzet vizsgalataval folytatom, amihez a 14. tablazat adatai
képezik a szamitasok €s értelmezés alapjat. A tablazat a ROE, azaz a sajat toke aranyos nyereség

alakulasat mutatja be a 2020-t61 2024-ig tartd id6szakban.

14. tablazat: ROE Sajat t6ke aranyos nyereség 2020 és 2024 kozott

(Forrds: sajat szerkesztés a vallalat mérlege alapjan)

ROE Sajat téke aranyos nyereség (2020-2024)
Megnevezés
2020 2021 2022 2023 2024
%-ban
Sajat toke
aranyos 6,64 6,91 12,27 5,54 12,16
nyereség

A vizsgalt id6északban a ROE értéke jelentds ingadozast mutat. 2020-ban 6,64% volt, ami
mérsékelt jovedelmezdséget jelez. 2021-ben enyhe ndvekedés allapithatdo meg, az érték 6,91%-
ra emelkedett. Ehhez képest legnagyobb kiugras 2022-ben figyelhetd, amikor a mutato érteke
12,27%-ra ugrott, ami kifejezetten kedvezd jovedelmezdségi szintet jelent. Ez azt jelzi, hogy a
vallalat ebben az évben kiemelkedd hatékonysaggal tudta a sajat tokét nyereséggé alakitani.
2023-ban azonban jelentds visszaesés kovetkezett be, 6,73 szdzalékpontos gyengiilés, ezaltal a
mutatd 5,54%-ra csokkent, ami a vizsgalt idészak legalacsonyabb értéke. A 2024-es évben
ismét jelentds javulas mutathatd ki, az érték 12,16%-ra emelkedett, ami ujra kiemelkedd
tOkefelhaszndlast jelez szamunkra. A 2023-as visszaesés hatterében a tobbi évhez képest

alacsony adozott eredmény all, mely kovetleniil befolyasolja a mutatd értékét.
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Az eszkOzaranyos nyereség alakulasat a 15. tablazat szemlélteti a vizsgalt idészakban, 2020 és
2024 kozott. A ROA meghatarozo a vallalat teljesitményének megitélése szempontjabol, mivel

azt jelzi, hogy az eszkdzallomany milyen mértékben jarul hozza a profit eléallitdsdhoz.

15. tablazat: ROA Eszko6zaranyos nyereség 2020 és 2024 kdzott

(Forras: sajat szerkesztés a vallalat mérlege alapjan)

ROA Eszkozaranyos nyereség (2020-2024)
Megnevezés
2020 2021 2022 2023 2024
%-ban
Eszkozaranyos
5,69 5,73 9,90 4,27 9,66
nyereség

Az eszkdzaranyos nyereség hullamz6 tendenciat mutatott az elemzett 6t év sordn. 2020-ban
5,69%-ot jelent, a kdvetkezd évben 2021-ben az érték minimalisan emelkedett 5,73%-ra, ami
optimalis jovedelmezdséget tiikroz. A legnagyobb ndvekedés 2022-ben figyelhetd meg, amikor
a mutatd értéke 9,90%-ra ugrott, ami mar majdnem kiemelkedé eszkdzaranyos nyereséget
jelent. 2023-ban azonban jelentds, 5,63 szazalékpontos visszaesés tortént a ROA értékében, igy
4,27%-ra csokkent a mutatd értéke, ami a vizsgalt idoszak legalacsonyabb szintje. A jelentds
visszaesés mogott egyértelmilen az adozott eredmény drasztikus csokkenése all, ez az
eredménykimutatasban jol lathatd, ami magyarazza az eszkdzaranyos nyereség romlasat. A
2024-es évben ismét jelentds javuléds allapithatdé meg, az értek 9,66%-ra emelkedett, ami Gjra
erés eszkOzaranyos nyereséget jelez. A 2023-as visszaesés mogott szintén a nyereség jelentds
csokkenése all, viszont 2024-es kiugrd érték a vallalat eredménytermeld képességének

javulasara utal.

4.4 SWOT-analizis

A gyogyszergyar egyik legmeghatarozobb erdssége a széles termékportfolio, amely lehetdve
teszi a vallalat szamara, hogy kiilonbozd terdpids teriileteken legyen jelen. Ez a sokszina
termékpaletta a piaci kockazatok mérséklése mellet hozzajarul a novekedési képesség
fenntartdsahoz is. A vallalat kutatas-fejlesztési tevékenysége kiemelkedd, kiilonosen a
generikus és biohasonld készitmények terén. Az innovacid a versenyképesség megoOrzését
tamogatja, emellett lehetdséget teremt U termékek piacra vitelére. A pénziigyi stabilitas €s
tokeerd szintén fontos belsd erdsség. Lehetdvé teszi a beruhdzasok megvaldsitasat €és a

gazdasagi kihivasokkal szembeni ellenalloképesség novelését. Tovabba a pénziigyi helyzete is
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kiemelkedden stabil, ami biztositja a hosszl tavu céljai megvaldsitasat. A tOkeerds mukodés
nem csak a napi folyamatok finanszirozéasat teszi lehetévé, hanem biztonsadgos alapot nytjt a
kutatas-fejlesztésnek, a kiilonbdz6 projekteknek és nemzetkozi terjeszkedés szamara. A gyartas
infrastruktiraja korszerli és magas szinvonalu, igy megfelel a nemzetk6zi mindségbiztositasi
eléirasoknak. A modern technolégia alkalmazasa a termékek megbizhatosagat garantélja,
illetve hozzajarul a hatékony és fenntarthatdé mikodéshez. A szakemberek magas szinti
képzettsége €s iparagi tapasztalata kulcsfontossagl tényez6 a vallalat erdsségei kozott. Ehhez
kapcsolddoan az egyetemekkel valo egyiittmiitkodés tdmogatja a tudasmegosztast. Ezzel hossza
tdvon biztositva a human erdforras utanpotlasat. A vallalat fenntarthatdsagi torekvései, mint
példaul az energiahatékonysagi beruhazasok, jol tikkrozik az elkotelezettséget a tarsadalmi

felelosségvallalas irant.

Az erbsségek attekintését kovetden érdemes azokat a belsd tényezdket is megvizsgalni,
amelyek korlatozhatjak a vallalatot. A kovetkezOkben a gyengeségek keriilnek részletesebb
attekintésre. A gyogyszergyar tevékenységének jelentds részét a generikus gyodgyszerek
gyartasa teszi ki. A piacon a termékek kozotti kiilonbségek minimalisak, igy nehéz kiemelkedni
és versenyelOnyt kialakitani. A gyogyszergyartas szigoru szabalyozasi kornyezetben zajlik, ami
jelentds koltségekkel jar. Az eldirdsok folyamatos szigorodasa miatt a megfelelés egyre

nagyobb koltséget igényel, ami ndvelheti kiaddsokat.

A véllalat mitkddése fiigg tobb kiils6 iparagtol is. Ideértve az alapanyaggyartast, a logisztikai
szolgaltatdsokat, valamint a gyartosorokhoz sziikséges alkatrészek beszallitoit. A hazai piacon
jelen vannak olyan magyar gydgyszergyartok is, amelyek termékei szélesebb korben ismertek.
Emellett fontos kiemelni, hogy a gyodgyszeripari marketinget szigoruan szabéalyozzak. A
televizios reklam kizardlag a vény nélkiil kaphatod készitmények esetében lehetséges. Mivel a
nem lehet televiziodban, illetve mas lakossdgi csatorndkon hirdetni. Az utdbbi idészakban
azonban megfigyelhetd, hogy a vény nélkiil kaphat6 készitmények teriiletén aktivabba valt a
véllalat marketingtevékenysége, ami 0j lehetdségeket teremt a markaismertség novelésére. A
gyogyszerek arazdsa sok esetben allami szabalyozads ala esik, ami korlatozza a vallalat
mozgasterét az arképzésben. Az gyogyszergyar jelentds mértékben tdmaszkodik a kiilfoldi
piacokra, ezért nagyban fiigg az exportpiacoktol. Szamottevd bevételt realizal kiilfoldi
értékesitéseibdl, ezaltal kiemelt szerepet jatszik a vallalat gazdasagi teljesitményében. Ez
gyengeségnek tekinthetd, mivel a vallalat érzékenyen reagal a célorszagokban bekdvetkezd

szabalyozasi valtozasokra, melyek kézvetleniil befolyasolhatjak az arbevételt.
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Az elemzés kovetkezd lépéseként a kiilsd kornyezetet vizsgalom, amely soran a vallalat
lehetdségeit fejtem ki. A gydgyszergyar szamara az 0j kiilfoldi piacok elérése lehetéséget teremt
az arbevétel novelésére és a nemzetkozi jelenlét novelése érdekében. Az 1) terdpids teriiletek
bevonasa és egészségiigyi trendekhez vald gyors alkalmazkodés eldnyt jelenthet, ezzel
lehetdséget teremtve a termékportfolio bovitésére. Az 1) készitmények iranti kereslet
novekedése javithatja a jovedelmezdséget és lehetdséget teremt 1 bevételi forrasok
kialakitasara. A pénziigyi stabilitasnak kdszonhetéen miikdodése lehetvé teszi, hogy a vallalat
nehéz gazdasagi helyzet idején is megtartsa munkavallaloit és folytassa a beruhéazasait.
Tovabba a vallalat kiilfoldi tulajdonosi hattere gazdasagi szempontbol lehetdséget teremtenek
a tokeigényes fejlesztések megvalositasara. korszert gyartasi technologiak bevezetésére vagy
kapacitasbdvitésre. A nemzetkdzi hattér stabil finanszirozasi alapot biztosithat, ami
versenyelonyt jelenthet. A humén eréforras hatékonyabb felhaszndldsa lehetdséget teremt a
miikodési  koltségek csokkentésére, emellett az erdforrasok optimdlis kihasznélasara.
Egytittmikddések bovitése tovabbi képzési teriiletekkel lehetOséget teremt a szakemberek
utanpotlasanak biztositasara. Ilyen lehet mérndoki és gyogyszerészképzeés mellett a gazdasagi
terliletekkel vald szorosabb egyiittmiikodés. Tovabba a kornyezetbarat megoldasok bevezetése
fenntarthatosagi szempontbol rendkiviil elényds és hozzajarulhat a miikddési koltségek
csOkkentéséhez. Az alacsony kibocsatasu technologidk alkalmazédsa javithatja a vallalat

megitélését a partnerek €s fogyasztok korében.

A vallalat kiils6 kornyezetének vizsgalata sordn azokat a tényezoket is sziikséges azonositani,
amelyek potencidlisan veszélyt jelentenek a miikodésre. A generikus készitmények gyartoi
egyre nagyobb jelenléttel birnak ¢és lehetséges, hogy alacsonyabb eldallitasi koltségekkel
tudnak miikddni. Emellett a gyogyszeripari szabalyozasok esetenként elére nem lathaté médon
véltozhatnak. Egy 0j eldiras bevezetése nemcsak pénziigyi terhet jelent, hanem lassithatja a
mukodési folyamatokat €s novelheti az adminisztrativ feladatokat. Az alapanyagok és
késztermékek szallitasdban bekovetkezd zavarok veszélyeztethetik a gyartds €s értékesités
folyamatossagat, ezaltal késéseket okozhatnak a kiszolgalasban. Mindez kiilondsen hatranyos
lehet abban az esetben, ha a versenytarsak az j készitményeiket gyorsabban vezetik be a piacra.
A fogyasztok gyakran részesitik eldnyben a nemzetkdzileg ismert gyogyszermarkakat, illetve
mas hazai gyartok termeékeit, akik ismertebbek ¢és erdsebb markaidentitassal rendelkeznek. A
hatosagi arkorlatozasok csokkenthetik a termékek jovedelmezdségét. 2025 nyaran olyan
intézkedés 1épett €letbe, amely huszondt gyodgyszer arat a 2024. decemberi szinten rogzitette,

figyelmen kiviil hagyva az emelkedd gyartasi és miikodési koltségeket. A listdban az altalam
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elemzett gyogyszergyar egyik készitménye is szerepel, igy a vallalat kozvetleniil érintett az
intézkedés hatasaiban. Az értékesitést szintén kedvezdtleniil befolyasolhatja, ha célorszagokban
kedvezdtlen a gazdasagi és politikai helyzet. Ide sorolhaté a vamemelés, kereskedelmi

korlatozas. Ezzel akadalyozva az értékesitést, és novelve koltségeket.

Az alabbi abra szemlélteti a SWOT-elemzés kulcstényezdit, amelyekre az imént részletesen
kitértem. Az elemzés célja, hogy feltarja a gydgyszergyar miikodését befolyasold belso €s kiilsd
tényezoket, igy megalapozva a stratégiai irdnyok kijelolését. A belsd tényezok, azaz az
erosségek ¢és gyengeségek, amelyek azért kiilondsen fontos, mert ezekre a vallalat kozvetlen
rahatdssal bir. Ide tartozik a stabil pénziigyi hattér, a széles termékportf6lid, valamint a
markaismertség és a piaci alkalmazkodoképesség. A kiilsé tényezok, tehat a lehetdségek ¢€s
veszélyek a miikddési kornyezetbdl erednek, igy ezekre a vallalatnak nincs kdvetlen rahatasa.
Ide sorolhatd a szabalyozasi valtozasa, az 0j terapids teriiletek bevonasa és egészségligyi

trendekhez val6 gyors alkalmazkodas.
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1. abra: A gyogyszergyar SWOT-analizise

(Forras: sajat szerkesztés)

Erésségek

Gyengeségek

sz¢les termékportfolio

jelentds K+F tevékenység

stabil pénziigyi és tokeerds hattér
nemzetkdzi hattér

tapasztalt és képzett munkaerd
egyetemi ¢és kutatasi egytittmiikodés

fenntarthat6sagi torekvések

fliggés a generikus gyogyszerpiactol
magas szabdalyozasi és megfelelési
koltségek

mas szektoroktdl valo fiiggés
alacsonyabb markaismertség
szabalyozott arak

exportfiigges

Lehetdségek

Veszélyek

exportpiac bovitése

Uj terapias teriiletek bevonasa és
egészségligyi trendekhez vald gyors
alkalmazkodas

bizonytalan gazdasagi helyzetben is
képes a munkavallaloit megtartani és
beruhazni

nemzetkozi hattér révén piacbdvités,
beruhazas és modern technologidk
bevezetése

tuddsmenedzsment fejlesztése
egylittmiikddések bovitése tovabbi
képzési teriiletekkel

z6ld technologidk integralasa a

gyartasba

nemzetkozi generikus gyartok
térnyerése

varatlan €s nagy koltséggel jaro
szabalyozasi valtozas

ellatasi lanc zavarok

ismertebb markak készitményeit
vasaroljak a fogyasztok

allami arszabalyozas szigoritasa

a célpiacokon gazdasagi €s politikai
instabilitas, vamemelések,

kereskedelmi korlatozasok
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5. KOVETKEZTETESEK ES JAVASLATOK

A dolgozatban elvégzett vagyoni, pénziigyi és jovedelmezdségi elemzés, valamint a relevans
szakirodalom feldolgozasa lehetévé tette, hogy atfogd képet nyljtsak a vizsgalt
gyogyszergyartd vallalat 2020 és 2024 kozotti teljesitményérdl. A kutatds szekunder és
kvantitativ modszereken alapul, ugyanis az elemzéshez a vallalat beszamol6ibdl szarmazo
nyilvanos adatokat hasznaltam fel. Ebben a fejezetben a kutatas soran megfogalmazott
hipotézisekre reflektalva 0sszegzem az elemzés legfontosabb eredményeit. Tovabba olyan
célzott javaslatokat fogalmazok meg, amelyek hozzéjarulhatnak a vallalat hosszu tava pénziigyi

stabilitasahoz.

1. célkitiizés: Feltarni, hogy az gyogyszergyar mennyire képes fenntarthato és jovedelmezo

miikodést biztositani a 2020-2024 kozotti teljesitménye alapjan.

H1: A vizsgalt vallalat sajat tékéjének aranya szignifikansan noétt a vizsgalt idoszakban, ami a

peénziigyi stabilitas javulasat jelzi, és hozzajarul a hosszu tavu miikodés biztositasahoz.

A sajat téke aranya 2020-ban 85,74% volt, majd fokozatosan csokkent, 2023-ban érte el
mélypontjat 77,11%-kal. 2024-ben azonban enyhe novekedés figyelhetd meg, az arany 79,47%-
ra emelkedett. Ez arra utal, hogy a véllalat forrasszerkezete részben eltolddott az idegen toke
irdnyaba, ugyanakkor a sajat toke tovabbra is domindns szerepet tolt be a vallalat
forrasszerkezetében. Mivel a vizsgalt idészak végére sem haladta meg a kiindulo értéket, a sajat
toke ardnyanak novekedésére vonatkozo hipotézis nem teljestil. A vallalat sajat tokéje tovabbra
is jelentds ardnyt képvisel a forrasszerkezetben, amely stabil tokeszerkezetet biztosit. Azonban
megfigyelhetd, hogy a sajat tdke aranyanak csokkenésével parhuzamosan a kdotelezettségek

aranya emelkedett, ami a forrasok fokozatos atrendezddésére utal.

Kovetkeztetés és javaslat: A HI hipotézist elutasitom, mivel a sajat téke ardnya nem mutatott
novekedést a vizsgalt iddszakban. Javaslatom az, hogy véllalat térekedjen arra, hogy a jovObeni
beruhdzasokat elsdsorban sajat forrasbol finanszirozza, és csak indokolt esetben vegyen

igénybe kiils6 forrasokat.

2. célkitiizés: Vizsgalni, hogy a vallalat likviditasi mutatoi hogyan alakultak a 2020-2024
kozotti idoszakban, és ezek milyen mértékben biztositjak a rovid tavu fizetoképesség

fenntartasat.

H2: A vallalat likviditasi mutatoja a vizsgalt idoszakban tartosan 1 felett alakult, ami megfelel

rovid tavu fizetoképességre és hatékony likviditaskezelésre utal.

46



A likviditasi rata minden vizsgalt évben meghaladta az ideéalisnak szamitd 1-es értéket, ami a
rovid tavu fizetOképesség folyamatos fenntartasara utal. A mutat6 értéke az emlitett idészakban
3,33 és 5,46 kozott mozgott, 2024-ben érte el legalacsonyabb, mig 2020-ban a legmagasabb
szintjét. Emellett a likviditasi gyorsrata értéke is minden évben meghaladta az elvart értéket,
azaz az 1-et. Tehat a vallalat likvid eszkozei fedezetet nyujtanak a rovid lejaratt kotelezettségek

teljesitéséhez.

Kovetkeztetés és javaslat: A H2 hipotézist elfogadom, mivel a vallalat likviditasi mutatéi a
vizsgalt idészakban minden évben meghaladtak az elvart értéket. Javaslatom az, hogy a vallalat
torekedjen a likviditasi mutatok tovabbi optimalizalasara, mivel a vizsgalt iddszak elején a
kiemelkedden magas értékek arra utalnak, hogy az erdforrasok kihasznaltsiga nem volt

hatékony.

3. célkitilizés: Elemezni, hogy a befektetett eszk6zok aranyanak alakuldsa és a netto forgotoke

crer

H3: A befektetett eszkozok aranya novekvo tendenciat mutat a vizsgalt 6t év sordn, a netto
forgotoke pedig pozitiv értéket vett fel, ami azt bizonyitja, hogy a vadllalat hosszu tavu befektetési
és miikodesi stratégidja eredményes, valamint erdforrasait hatékonyan haszndlja fel a

fenntarthato novekedés érdekében.

A befektetett eszkozok ardnya a vizsgalt idészakban ndvekvd tendenciat mutatott, 38,92%-r6l
46,15%-ra emelkedett. Ezzel parhuzamosan a nettd forgoétdke minden évben pozitiv értéket

mutatott, 120 535 milli6 forint és 173 132 milli6 forint kdz6tt mozgott.

Kovetkeztetés és javaslat: A H3 hipotézist szintén elfogadom, mivel a befektetett eszkozok
aranyanak novekedése, valamint a netté forgotdke minden évben kimutatott pozitiv értéke
egyértelmiien alatdmasztja, hogy a vallalat hossza tavl befektetési és miikodési stratégidja
eredményes. Javaslom, hogy a vallalat tovabbra is torekedjen a befektetett eszk6zok aranyanak
fokozatos novelésére, mivel az iparag tokeigényes jellegébdl fakaddan ez elengedhetetlen a
hosszu tavi mukodéshez. Emellett igyekezzen a befektetett eszkozok €és a forgoeszkozok

aranyanak kiegyenstlyozott fenntartaséra.
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6. OSSZEFOGLALAS

Dolgozatomban egy gyogyszergyarto vallalat gazdalkodasanak pénziigyi elemzését végeztem
el a 2020 és 2024 kozotti idészakra vonatkozdan. A vizsgalat célja az volt, hogy atfogd képet
nyujtsak a vallalat vagyoni, pénziigyi és jovedelmezOségi helyzetérdl. Az elemzés alapjat a
beszamolok adatai képezték, melyekbdl kvantitativ elemzés alkalmazasaval értelmeztem a
vallalat teljesitményét. A dolgozat harom célkitizés mentén épiilt fel, amelyek a vagyoni
helyzet alakulésat, a likviditasi mutatok valtozasat, valamint a befektetett eszkdzok €s a nettd
forgotoke Osszefiiggéseit vizsgaltadk. A kutatas soran megfogalmazott elsé hipotézisem azt
vizsgalta, hogy a sajat toke ardnyanak ndvekedése hozzajarul-e a pénziigyi stabilitashoz, illetve
a hossza tavi miikodés biztositdsdhoz. A masodik hipotézis azt vizsgalta, hogy a likviditasi
mutato értéke meghaladta-e az 1-et a vizsgalt idészakban, ezzel biztositva a vallalat rovid tava
fizetoképességét, ¢és a rovid lejaratu kotelezettségek hatékony kezelését. Harmadik
hipotézisként azt, hogy a befektetett eszk6zok ardnyanak emelkedése és a pozitiv nettd
kutatési kérdésekre adott valaszok lehetové tették a vallalat pénziigyi helyzetének értékelését,

valamint a kovetkeztetések €s a jovObeni miikodésre vonatkozo javaslatok megfogalmazasat.

Az elemzés elméleti hatterének ismertetése soran a 2. fejezetben szakirodalmi attekintést
végeztem, amely megalapozza a szervezet gazdalkodasdnak vizsgalatat. Ebben a fejezetben
ismertettem azokat a szakirodalmi forrasokat, amelyek elengedhetetlenek elemzések
megertésé¢hez. A fejezetben ismertetésre keriilt a gydgyszeripar jelentdsége, a beszamolasi
kotelezettség részletezése. Tovabba a beszamolok tipusaira €s a beszamolokészités céljara is
kitértem. Ehhez kapcsoldddan részletesen bemutattam a beszamolo részeit. A pénziigyi helyzet
feltardsdhoz mutatdszamokkal torténd elemzést végeztem, amely lehetdvé tette a vagyoni,
likviditasi és jovedelmezdségi mutatok alakulasdnak vizsgalatat. Az eredmények
értelmezéséhez horizontalis és vertikalis elemzési moédszert is alkalmaztam. A vallalat
teljesitményének értékelését stratégiai elemzési modszerrel egészitettem ki. SWOT-analizissel,

amely a belsé er6forrasok €s kiilsé kornyezeti tényezok osszefliggéseit vizsgalta.

Az anyag ¢és modszer fejezetben részletesen bemutattam kutatdsom modszertani alapjait,
amelynek kdzéppontjaban egy gyodgyszergyartd cég pénziigyi teljesitményének vizsgalata allt.
Elemzésemhez szekunder adatgytiijtést alkalmaztam, az értékelés alapjat a vallalat altal

kozzétett beszamolok képezték.
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Az elemzés eredményei alapjan megallapithatd, hogy a vizsgalt gyogyszergyartd vallalat
pénziigyi teljesitménye a 2020-2024 kozotti iddszakban stabil és kiegyensulyozott képet
mutatott. A befektetett eszk6zok aranya fokozatosan ndvekedett, mig a forgoeszkozok
aranyaban csokkend tendenciat figyelhetiink meg. A targyi eszk6zok aranya jelentOsen
emelkedett, ezzel parhuzamosan az immateridlis javak aranya csokkent. A pénzeszkozok
aranyanak mérsékléodése mellett a kovetelések és készletek ardnya novekedett, ami a
forgdeszkdzok szerkezetének jelentds atalakuldsat tiikrozi. A forrasszerkezet vizsgalata soran a
sajat toke ardnya végig meghaladta az 50%-ot, a likviditasi mutatok pedig végig kedvezd
értekeket mutattak. Kiilonosen 2024-ben figyelheté meg kedvezd likviditas, amikor a rata 1,91,
a gyorsrata 1,73, mig a pénzeszkoz likviditas 1,03 volt. Ez arra enged kovetkeztetni, hogy a
vallalat ebben az évben hasznalta fel legoptimalisabban rendelkezésre allo eréforrasait. A
jovedelmezdségi mutatok alapjan a gyogyszergyar 2022-ben 12,27%-0s ROE, mig a 9,90%-o0s
ROA értéket ért el, ami stabil és hosszii tdvon fenntarthatd jovedelmezOségi teljesitményt
tiikroz. A SWOT-analizis alapjan a vallalat erdsségei koz¢é sorolhatd a stabil tokeszerkezet,
valamint a kutatds-fejlesztésben rejlo lehetdségek, ami stratégiai szempontb6l nagy

jelentdséggel bir.

Végiil a kutatas soran megfogalmazott hipotézisek elfogadasa vagy elutasitasa révén lehetség
nyilt az elemzés soran felallitott feltételezések megerdsitésére vagy megcafolasara. Az elsd
hipotézis miszerint a sajat toke aranya novekedett, nem igazolddott be, igy az elutasitasra kertilt.
Ugyanakkor megéllapithatd, hogy a sajat téke tovabbra is meghataroz6 szerepet tolt be a
forrasszerkezetben. A masodik hipotézist, amely a likviditdsi mutatok megfeleld szintjére
vonatkozik, elfogadtam, mivel minden évben meghaladtak az elvart értéket. A harmadik
hipotézist szintén elfogadtam. A befektetett eszkdzok aranyanak novekedése és a vizsgalt évek
soran a nettd forgotdke pozitiv értéke alatdmasztja, hogy a vallalat hosszu tavu befektetési és
miikodési stratégidja eredményes. Emellett a rendelkezésre allo eréforrasokat hatékonyan

hasznalja fel a fenntarthaté ndvekedés érdekében.
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9. MELLEKLETEK

Forras: Sajat szerkesztés a mérleg alapjan

A gyogyszergyar mérlege
Egyenlegek millio Ft-ban értendéek
ESZKOZOK
Megnevezés 2020. 2021. 2022. 2023. 2024.
BEFEKTETETT
A ST 135034 130 420 136 108 143 031 162 942
I. | Immaterialis javak 30625 22 883 17 679 12473 13167
II. | Targyi eszk6zok 89 884 92 330 100 635 112725 130 588
iy, | Befektetett pénziigyi |-, oq 11920 13031 13728 14956
eszkdzok
B | FORGOESZKOZOK 211 908 156 750 200 833 197 027 190 092
1. | Készletek 60016 59 396 63 660 74 253 81318
II. | Kovetelések 50712 56 022 73 656 66 853 79213
III. | Ertékpapirok 0 0 0 0 0
IV. | Pénzeszk6zok 99 551 39780 62071 55110 28 942
AKTIiV IDOBELI
£ ELHATAROLASOK v v v ¢ ¢
ESZKOZOK OSSZESEN 346 942 287170 336 941 340 058 353 034
FORRASOK
Megnevezés 2020. 2021. 2022. 2023. 2024.
D | SAJAT TOKE 297 459 238 252 271 840 262210 280 572
I. | Jegyzett t6ke 7786 7786 7786 7786 7786
II. | Toketartalék 2239 2239 2239 2239 2239
III. | Eredménytartalék 289 753 231468 271 840 262210 272961
E | CELTARTALEKOK 8044 3615 5654 7938 11 018
F | KOTELEZETTSEGEK 49 483 48 918 65101 77 848 72 462
Hatrasorolt
! kotelezettségek 0 0 0 0 0
. | Hossz lejaratd 10707 12703 10703 11746 15308
kotelezettségek
. | Rovid lejdrati 38776 36215 54398 66 102 57 154
kotelezettségek
PASSZiV IDOBELI
L ELHATAROLASOK 0 0 v L L
FORRASOK OSSZESEN 346 942 287170 336 941 340 058 353 034
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10. NYILATKOZATOK

NYILATKOZAT

Kovdcs Lili Gerda (hallgaté Neptun azonositéja: FEDFX2) konzulenseként nyilatkozom arrél,
hogy a szakdolgozatot attekintettem, a hallgatét az irodalmi forrdsok korrekt kezelésének
kovetelményeirdl, jogi és etikai szabalyairdl tajékoztattam.

A zérédolgozatot/szakdolgozatot/diplomadolgozatot/portféliét a zarévizsgan térténd

védésre javaslom / nem javasiom.
A dolgozat llam- vagy szolgalati titkot tartalmaz: igen nem
Kelt: 2025 & AC ne_ZL  nap

» - » v - ,«
2y bl " 0p gt
Dr. Sz6ke Brigitta
belsd konzulens
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NYILATKOZAT

szakdelgozat nyilvanos hozzaférésérél és eredetiségérd!

A hallgatd neve: Kovdcs Lili Gerda

A Hallgaté Neptun kédja: FEDFX2

A dolgozat cime: Gydgyszergyartd cég pénzigyi elemzése

A megjelenés éve: 2025

A konzulens intézetének neve: Vidékfejlesztés és Fenntarthatd Gazdasag Intézet
A konzulens tanszékének a neve: Befektetési, Pénziigyi és Szamviteli Tanszék

Kijelentem, hogy az altalam benyujtott za’ﬁ:’)::k;igozasnt/s.zafkdca!gl.;zavl:/'dipk}m:-1clo!gomt}’portfé!k’:1 egyéni,
eredet] jellegd, sajat szellemi alkotdsom. Azon részeket, melyeket mas szerzGk munkajabol vettem at,
egyeérteimien megjeldltem, és az iradalomjegyzékben szerepeltettem. Tovabba kijelentem, hogy a
dolgozat elkészitése soran alkalmazott mesterséges intelligencia-eszkozok {pl. széveggeneralas, nyelvi
javitas, forditss, adatelemzés) hasznalata nem helyettesitetie a sajat kutatdsi és alkotdi munkamat,
azok alkalmazasat a forrdsok kdzott vagy a modszertani részben feltiintettem, és a szakmai-etikai
elvarasoknak megfelelGen jartam el.

Ha a fenti nyilatkozattal valétlant dlfitottam, tudomdsul veszem, hogy a zdrdvizsga-bizotiség a
zarGvizsgabol kizar és a zarovizsgat csak Gj dolgozat készitése utén tehetek.

A leadott dolgozat, mely PDF dokumentum, szerkesztését nem, megtekintését és nyomtatdsat
engedélyezem.

Tudomasul veszem, hogy az altalam készitett dolgozatra, mint szellemi alkotds fethasznalasara,
hasznositssara a Magyar Agrar- és Elettudomdnyi Egyetem mindenkori szellemitulajdon-kezelési
szabalyzatdban megfogalmazottak érvényesek.

Tudomasul veszem, hogy dolgozatom elekivonikus valtozata feliditésre kerill a Magyar Agrar- és
flettudomanyi Egyetem kinyvidari repozitori rendszerébe. Tudomasul veszem, hogy a megvédett és

- nem titkositott dolgozat a védést kdvetden

- titkositasra engedélyezett dolgozat a benyijtasatol szémitott 5 év eltelte utan
nyilvanosan elérhetd és kereshetd lesz az Egyetem kényvéri repozitori rendszerében.

Yain Ll Gl

Hallgatd alairash

Kelt: 2025. oktéber 28.

£ A megfeleld dolgozattipus meghagyasa mellett a 1obbi tipus torlendd.
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Hallgatok, doktoranduszok nyilatkozata mesterséges intelligencia (M)
alkalmazasaraol

1. Altaldnos adatok

Haligato neve:

WOURCS W\ CBFDA |

Neptun-kodja:

TERFTA L

| Képzési szint {a megfeleldt jeldlje X-szel):

BSc/BA [1 MSc/MA [1 Doktori (PhD)
Bl EBYeD:: coniiaimmesins

vTantérgy neve/kodja*:

STAUDACOTRT  ¥ESIVES ~ ACELGOYON

A munka cime:

CYOLYSZERGIRRTS  cée
PENTAGTL  E )_gi-'\lé SE

* doktori értekezés esetén nem kitdltendd

2. Nyilatkozat az Mi hasznalatardl

Alulirott, etikai feleldsségem teljes tudataban az alébbi nyilatkozatot teszem:

{Kérjiik, valasszon egyet az alabbi lehetdségek kbziill)

[ A) Nem alkalmaztam mesterséges intelligencia rendszert vagy szolgaltatast.

{Amennyiben ezt jelSite, a tovabbi tablazatok kitéltése nem szitkséges.)

Kl B) Alkalmaztam mesterséges intelligencia rendszert vagy szolgéltatast.

{Kérjik, toltse ki a vonatkozd téblazatokat!)

3. A mesterséges intelligencia hasznélatanak részietezése
I. TABLAZAT: Asszisztensi vagy kisebb mértékii felhasznalds (pl. forditas, nyelvi korrektira,

otletelés stb.)

(Ezen felhaszndldsok esetében a konkrét promptok és vélaszok csatoldsa nem szitkséges.)

o AOMEMA oui EXTUR
o LRLMBL LTENELESTY |
SURMSELL WU SLATR: |

A felhasznalas célja | Alkalmazott Mi-eszkéz neve | Erintett rész {ha nem a
és verziéja szoveg egészére vonatkozik)
v oMY UEeRSEce oot
L OTLETELES
¢ ‘?ORD‘\TY\‘S

CawT Gl - D
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1. TABLAZAT: lelentds tartalmi hozzajarulds (pl. egy teljes dbra vagy egy hosszabb
szovegrész generélasa)

(Ezekben oz esetekben o felhaszndlt kulcsfontossagd promptok és az Ml aital adott nyers
valaszok dokumentdldsa és @ munka mellékietében valé csatoldsa sziikséges.)

TR promptnaplét
Az érintett fejezet [ S promigt-apht

{
| | eszkdz neve,

S, s . % =y tartalmazo melléklet

| Afelhasznalas célja | R Gbra / tablazat ? . B ‘
| | verzidja, p | bejegyzésének {
i b g vz pontos sorszama g |
i | elérhetdsege i sorszama |
i S e NI IR S ey S
E 3 E ]

3/A. Oktato altal eldirt kiegészité szabalyok (ha vannak)

Amennyiben az adott tantargy oktatoja vagy témavezetdje az Mi-eszkézok hasznalatara
vonatkozdan kiilon szabalyokat vagy elvarasokat hatdrozott meg, kérjiik, az alabbi mez&ben
foglalja ossze ezeket:

pl. az Mi haszndlaténak tilalma bizonyos feladattipusokra; csak konkrét eszkoz haszndlata
engedélyezett; eltéré hivatkozasi elvarasok; dokumentacios forma stb.

Oktaté vagy témavezetd altal elGirt szabalyok:

4. Minden hallgatéra vonatkozé nyilatkozat:

Kijelentem, hogy az Ml sital esetlegesen generalt tartalmakat minden esetben kritikailag
felilvizsgaltam, szerkesztettem és a munkaba illesztettem. A leadott munka minden eleméeért,
annak eredetiségéért és tudomanyos helytaliosagaért telies korii felelsseget vallalok.
TJudomasul veszem, hogy a Magyar Agrar- és Elettudomdnyi Egyetem a benyujtott munkat
mesterséges intelligencia detektorral ellendrizheti, és eljarast kezdeményezhet, amennyiben

a nyilatkozatom valatian vagy hianyos.

kelt: . GHOMGICS 50, 2 ho L. nap

N
Hallgaté aldirasa Konzulens/Témavezetd alairasa
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