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1.Bevezetes

A mai, modern, rohamosan fejlodé gazdasdgunkban, egyre nagyobb kihivast jelent a
vallalkozasok szamara pénziigyi stabilitdsuk, likviditasuk fenntartdsa, valamint a
zavartalan ~ mukodési  feltételek  biztositasa. Egy  vallalat ~ miikddéséhez
pénzbefektetésekre és nap, mint nap meghozott pénziigyi dontésekre van sziikség. Ezek
a pénziigyi dontések, a cég eszkodzeiben, forrdsaiban vagy mindkettében valtozast
eredményeznek, igy mindig megalapozottnak és megfelelden atgondoltnak kell lenniiik.
Azonban nem mindegy, hogy hosszu vagy rovid tavh pénziigyi dontésekrél beszéliink.
A rovid tava pénziigyi dontések a forgdeszkozokben és a rovid lejarati forrasokban

1déznek €ld valtozast.

A forgdeszk6zok kozos jellemzoje, hogy megfeleld tlizleti koriilmények kdzott a benniik
lekotott toke egy éven belill pénzzé tehetd, vagy is ez az Osszeg megtériill vagy
felszabadul. A rovid tavl pénziigyi dontések soran megvalaszolandd legfobb kérdések:
Milyen modon szerezze meg a vallalkozds a sziikséges rovid lejarata forrasokat?
Mennyit fektessen be a vallalkozas forgdeszkozokbe, és ezt az Osszeget milyen

aranyban ossza fel a készletek és a pénzeszkozok kozott?

Konkrét dontések esetén megjelenik a finanszirozas kérdése is, ilyenkor arrdl kell
donteni, hogy milyen modon €s honnan jut pénzhez a cég.

A pénzigyi fedezetrél valé gondoskodds, vagyis a finanszirozas f0 célja, a
rendelkezésre all6 pénzeszkozok optimalis hozzarendelése a termelési folyamatokhoz,
ugy, hogy azok gyors megtériilése révén, minél nagyobb nyereséget lehessen elérni.
Azonban mind a hazai, mind a kiilfoldi tapasztalatok azt igazoljak, hogy a kis- és
kozépvallalkozasok a nagyvallalatokhoz képest hatranyos helyzetben vannak a
forrdsokhoz valod hozzaférés terén. Mivel napjainkban a vallalkozasok dontd tobbsége
forrashiannyal kiizd, még fontosabba valt a forgéeszkoz finanszirozas kérdése.

A forgdtdke menedzselése a pénziligyl vezetés szamara felelOsségteljes tevékenységet

jelent.!

s, 1. 2009
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Mar tanulmanyaim soran felkeltette érdeklodésemet, hogy miként valdsithatdé meg
hatékonyan a vallalatok forgoeszkozokbe torténd befektetése, és azok finanszirozésa,
vagyis a vallalatok forgétdke menedzsmentje, mivel az eszkdzok hatékony
felhasznalasa, a nyereség alakulasanak egyik legfontosabb tényezéje. Igy nem is volt
kérdés szdmomra, hogy dolgozatom témdajaul a valasztott cég forgdeszkoz

gazdalkodasanak bemutatasat, elemzését és értékelését valasztom.

Szakmai gyakorlatomat az Atlanta Electro Systems Hungary Kft-nél toltottem, mely
soran mélyrehatd betekintést nyerhettem a vallalat pénziigyi és szamviteli rendszerébe,
igy értékes tapasztalatokkal lettem gazdagabb.

Multbéli munkakapcsolat kot ehhez a vallalathoz, mivel 2010 oktoberétdl két évig
foglalkoztatott didkmunka keretében, mely sordn termelési tevékenységet ¢&s
adminisztracios feladatokat lattam el. Ezen idészak alatt vildgossa valt szdmomra, hogy
ennél a cégnél szeretném eltdlteni szakmai gyakorlatomat.

Az itt megszerzett gyakorlati tapasztalat, valamint a tanulményaim alatt elsajatitott
elméleti tudas, és a szakirodalom és egyéb internetes forrasok mind segitségemre voltak

szakdolgozatom megirasaban.

E téméaban meglehetdsen fontosnak tartom a forgoeszkoéz gazdalkodas elméleti
hatterének részletes megismerését. Igy a bevezetd gondolatok utin egy elméleti
attekintd keretében mutatom be a forgdeszkozok legfobb jellemzdit és jelentdségét a
gazdasagba. Ezt kovetden gyakorlati szinten mutatom be, Atlanta Electro Systems

Hungary Kft. forgdeszkoz gazdalkodasanak elemzését és értékelését.

Dolgozatom f6 célja, hogy bemutassam milyen jelentds hatdssal bir a
forgotdke menedzsment egy vallalat pénziigyi helyzetére, €s ezen pénziigyi dontések

miként hatnak, a vallalat likviditdsara és eredményességére.
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2. A forgoeszkozok jelentosége a gazdasagban

2.1. A forgoeszkozok gazdalkoddsban betoltitt szerepe

»A forgoeszkozok korébe tartoznak azok a vagyonelemek, amelyek 365 napon beliil
felhasznalasra, elhasznaldsra, hasznositasra keriilnek, illetve amelyekkel szemben
kovetelmény, hogy az emlitett idotartamon beliil értékiik a bevételekben legalabb

egyszer visszatériilj 5.2

Tehat forgoeszkdzoknek nevezziik azokat az eszkozoket, amelyek egy éven beliil,
kozvetleniil vagy kozvetve szolgaljdk a vallalkozas tevékenységét és egyetlen termelési
ciklusban elhasznaldédnak vagy elhagyjak a vallalkozést.

A forgdeszkoz besorolas szempontjabol nem meghatdrozo az adott eszkdz egyedi
értéke, beszerzési érétke, eldallitasi koltsége.

Az eszkdzok forgdeszkzokhoz torténd besorolasat, kizardlag a tevékenységet szolgdlo
id6tartam hatarozza meg, ami egy évnél rovidebb hasznalatot, vagy egy évet meg nem

halado6 hasznositas jelent.

A forgoeszkozok fontossaga

Minden vallalatnak a legfébb célja a nyereség elérése, illetve a profit maximalizalasa.
Ahhoz, hogy a vallalatok minél magasabb hozamokat érjenek el, a legolcsobb
forrasokkal kellene a befektetéseiket finanszirozniuk és emellett természetesen nem
kellene olyan eszkdzokbe befektetnilik, amiknek eldrelathatélag nincs vagy nagyon
alacsony a hozama.

Azonban a forgdeszkézok kifejezetten olyan eszkdzok, amelynek alacsony a hozama,

sOt némely részének nincs is hozama.

fgy viszont felmeriil a kérdés, vajon miért ilyen dontd fontossagn a forgdeszkozokbe

valo befektetések nagysaga, illetve ezen befektetések finanszirozéasa?

’DR.TETETNYI, Z., DR.GYULAI L. 2001, P. 49
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A kérdés megvalaszolasdhoz elészor is azt kell tisztdznunk, hogy miért képviselnek
ilyen jelentds nagysagrendet a vallalatok mérlegében a forgéeszkozok €s a rovid lejarata
forrasok?

A rovid tavh pénziigyi dontések foként a vallalatok folyd miikodési és finanszirozasi
tevékenységére gyakorolnak hatast.

A vallalat tevékenységének zavartalan mikodéséhez sziikség van megfeleld
mennyiségli  készletekre, melyet leggyakrabban hitelekbél tud finanszirozni, az
értékesitést kovetden, vevd kovetelés jelenik meg a vallalat gazdalkodasaban, majd a
pénztartalékok szerepe is megno.

Osszességében megallapithatd, hogy a vallalat likviditasat ezek az eszkdzok adjak.
Sajnos az a kornyezet, amelyben a vallalatok mikddnek nem tokéletes, mivel, ha az
lenne, nem lenne sziikség forgdeszkozokre és rovid lejarati forrdsokra és a piacok
tokéletesen kompetitivek lennének.

A rossz forgdeszkdz gazdalkodasnak kiilonbozdé kovetkezményei vannak, melyek a

kovetkezok:
o tranzakcios koltségek
o termelési és technoldgiai korlatok
o eltérd betéti és a hitel kamatok
o bizonytalan termék arak és azok értékesitési volumene®

A rosszul kivalasztott forgoeszkoz finanszirozasi stratégia nagymértékben megnovelheti
a vallalatok pénziigyi kockazatat.

Egy vallalat kiils6 szemmel latvanyosan ndvekedhet a beruhdzasai révén, hiszen
vasarolhat korszerli gépeket, elegans irodahdzat épittethet, azonban ennek ellenére
cs6édbe mehet. Mivel, ha nem fordit megfeleldé figyelmet a megvaldsult beruhdzasok
finanszirozasara, akkor nem lesz elegendd pénze az esedékes szamlak kifizetésére vagy
a hitelezOkkel szembeni kotelezettségek teljesitésére. A legfObb probléma ilyen
esetekben, hogy jelentésen megné a nem likvid eszk6zok aranya és mar nem lesz
mobilizalhat6 eszkoze a vallalatnak.

Tehat a vallalkozasok sikere, fennmaraddsa vagy €pp bukasa, fligghet a vallalkozas

forgotdke gazdalkodasatol.

%ILLES.l. 2002
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A miikodési ciklus és pénz ciklus

Egy termeld vallalatnal a folyo mitkodés harom alapvetd dologbdl tevodik Ossze:

. beszerzés
. termelés
= értékesités

Azt az idOtartamot, amely alatt ezek az események lezajlanak, miikodési ciklusnak
vagy iizleti ciklusnak nevezzilk. A muikodési ciklus ideje alatt a forgdeszkozok

tobbszori alakvaltozason mennek keresztiil.
A miikddési ciklus két nagy részre bonthat6:
. készletezési periddus

. kovetelések futamideje (vevo futamido)

A készletezési periddus alatt a véllalat tokéjének nagy része anyagokban, befejezetlen és

félkész termékekben illetve késztermékekben van lekotve. Ez az 1dOszak a

nyersanyagok beérkezésétdl a késztermekek értékesitéséig tart.

A kévetelések futamideje kezdetén a késztermékek koveteléssé valnak és akkor ér véget

ez az id6szak, ha a kovetelések Osszege befolyik a véllalkozds szamara, azaz pénzzé

alakul at a kovetelés.

Mivel a vallalatok vevéként is megjelennek a piacokon szamukra is adott a lehetdség,
hogy beszerzéseik ellenértékét ne a beszerzés idOpontjaban, hanem megéllapodas
szerint egy késébbi idépontban egyenlitsék ki.

A rovid tavu pénziigyi dontések legfoképpen a vallalat folyd miikodési tevékenységére
hatnak. Téblazatomban a folyd miikddési tevékenység folyamatat, majd az események

hatéséra 1étrejové dontéseket szemléltem.
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1. tablazat: Egy vallalat folyo miikodési tevékenysége soran felmeriilé dontési

problémak

ESEMENYEK DONTESEK

1. Nyersanyagok beszerzése 1. Mennyi készletet rendeljlink?

2. Csokkentsiik a pénzkészletiinket,
2. Szallitoi szamlék kifizetése
vagy kolcsont vegyiink fel?

3. Milyen termelési technologiat
3. Termékek elballitasa
valasszunk?

4. Milyen fizetési feltételeket ajanljunk
4. Termékek értékesitése
a vevoknek?

5. Kovetelések beszedése 5. Hogyan szedjiik be koveteléseinket?

Sajat szerkesztés, forras: ILLES, |. 2002

Az lizleti tevékenység folytatasanak célja, hogy a ciklus végén tobb pénz termelddjon,
mint amennyit az elején befektettiink.

A miikddési ciklus minden egyes fazisdban szamos olyan kockazati tényezd van,
amelyek az eszk6zok pénzzé valasat, a pénztermelés folyamatat lassithatjak, illetve
megszakithatjak.

A mikodési ciklus az alapanyagok beszerzésével kezdddik. Ebben a fazisban a
beszerzett anyagok mindsége ¢€s a szallitok megbizhatésaga dontd fontossagu.

A termékek eloallitasa soran bérjellegli és rezsi koltségek meriilnek fel, a termelési
folyamat fazisaban a munkaeré nem megfeleld szakképzettsége, az elavult technika és
technologia képezheti az tizleti kockazat f6 forrasat.

A késztermékek értékesitése soran deriil ki, hogy piacképes terméket allitottunk-e eld.
Rossz mindségli termékekbdl a mikodési ciklus elején betett pénz nem vagy csak
toredékében szerezhetd vissza.

A miikodési ciklus sikeres lezarasa jelentés mértékben fiigg a vevok mindségétol,

megbizhatdsagatol, és a vevokkel szembeni kdvetelések behajtasanak hatékonysagatol.
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Az 1. tabldzat eseményeinek hatdsara pénzbearamlasok és pénzkidramlasok rendszere
jon létre. A vallalat finanszirozasi sziikségletét kifejez6 pénz ciklus a pénzkidramlas és a
pénzbearamlas idépontja kozotti rés.
A pénzaramlasok legfébb jellemzdéje, hogy a jovOre nézve bizonytalanok, nehezen
tervezhetdek, mivel idében nem esnek egybe, azaz nincsenek szinkronban a pénz be ¢és
kiaramlasok.
A pénz ciklus nagysaga (hossza) harom tényezotol fligg:

o aszallitoi (kereskedelmi) hitel hosszatol

o akészletek atlagos élettartamatol

o ¢&s avevikovetelések befolyasanak gyorsasagatol.

A finanszirozasi rés kitolthetd rovid lejarata hitellel, vagy tigy, hogy a vallalat pénz és

rovid lejaratu értékpapirok formdajaban likviditasi tartalékot képez.

Ha valamely véllalat képes lenne a szallitoi szamlak kifizetését addig elhalasztani, amig
a vevokkel szembeni kovetelései befolynak, akkor az értékesitése Onfinanszirozo lenne.
Ebben az esetben a pénzciklus hossza 0 nap lenne.

Egy hosszt miikodési ciklussal rendelkezd vallalat esetében a kockazat nagyobb, mint
egy rovid ciklust vallalatndl. Minél hosszabb 1d0 telik el az alapanyagok megvasarlasa
¢és a vevotdl kapott pénz beérkezése kozott, annal nagyobb a kockazat a vallalat szamara
¢s annal nagyobba valik a finanszirozasi szlikséglet.

Tehat 0sszességében megallapithato, hogy a miikddési ciklus alatt az eszk6zok pénzzé

alakulasanak folyamata figyelheté meg.

A forgoeszkozok korforgdsa

A forgdeszkozok allandd korforgast végeznek, mikozben a termelés kiilonbozo
szakaszain haladnak at. Jelentés résziik azonban, egyetlen termelési folyamatban teljes
értékiiket atadjak az 0j termék értékének, vagy a vallalkozast valtozatlan forméaban
elhagyjak.

A forgbdeszk6zok korforgasa az a folyamat, mely sordn a forgoeszkozok értéke

tobbszori alakvaltozas utan atmegy a termék értékbe, majd visszatér eredeti formajéaba.
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1. abra: A forgdeszkdzok korforgasa

— K 1.szakasz
S.szakasz
Alapnyakgok besze1zése

Kaotelezettsegek letrejotte

)[\ 2. szakasz )

Termelés megkezdése

Kivetelések befolyasa

. 4. szakasz
K észterm ékek Befl ejezetle:; t;st:{é]klész termékek
értékesitése eleticezese
| Kiveteléseklétrejitte | Hozzaadott (‘1'((‘}( és Kkoltségek
\ felieriilése

\ ' 3. szakasz /

Termelés befejezése
Késztermék eloallitasa
Tovabbikiltségek

\ felmeriilése

\,

Forras: Sajat szerkesztés

Az 1. szdmu abrabdl is jol lathatd, hogy a forgdeszkozok a miikddési ciklus alatt

tObbszori alakvaltozason mennek keresztil.

A miukodeési ciklus szamos kockazatot rejt magaban, mely jelen esetben a véllalat
jovobeli jovedelemtermeld képességének valtozékonysagat jelenti.

Ennek a korforgasnak természetesen az a célja, hogy tobb pénzhez jusson a vallalat,
mint amennyit a fordulat soran kiadtak, hiszen szdmukra ez a pénztobblet biztositja azt

a hasznot, amiért érdemes tevékenységiiket tovabb folytatni.

Ezért ilyen fontos, hogy a pénziigyi vezetés megfelelden ismerje €s atlassa az adott

vallalat miikddési ciklusanak természetét, sajatossagait.
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2.2. A forgoeszkozok csoportositisa

A forgbdeszkdzok korébe a gazdalkodashoz sziikséges eszkdzok rendkiviil széles, eltérd

megjelenésti skaldja tartozik, azonban az elsddleges csoportositasi forma a szamviteli

torvény szerinti csoportositds, melyet a 2. szamu abra szemlélet.

2. abra A forgoeszkdzok szamviteli tdrvény szerinti csoportositasa

Forgoeszkozik
| |
| e T 1
Készletek Kovetelések Ertékpapirok Pénzeszkzok
Anyagok u Tevik ||  Penztar,
T Vevek csekkek
. Valto- -
Aruk = _ Eladasra vasarolt .
kovetelések kétvények = Bankbetétek
Készletekre Jegyzett, de még
adottellegek | |4 benem fizetett
toke
_ Sajat részvények,
Allatok izletreszelk,
| |Alapitokkal szembeni — elﬂd_?_'“ﬂ _"ﬂSﬂl_‘Olt
kovetelések részveny ek
Befejezetlen
termelés és
féllész _
termek ek _ Eg}-‘eb
értékpapirok
Késztermeékek _ Egyeb
értékpapirok

A forgoeszkozok a mérlegben alkalmazott csoportositasi mod mellett egyéb

Forras: Sajat szerkesztés

szempontok szerint is csoportosithatok.*

“DR.BEHM, |. 1994
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1. Megjelenési formajuk szerint:
o keszletek
o pénzeszkozok

o kinnleviségek

2. Funkcioéjuk szerint:
o termelési rendeltetésii forgoeszkozok

o forgalmi rendeltetésii forgoeszkozok

3. Finanszirozasi szempontbol:
e tartosan lekétott forgoeszkozok
A vallalat rendeltetésszeri mikodéséhez feltétleniil sziikséges
forgoeszkozoket tartalmazza.
o datmenetileg lekotott forgoeszkoz
A forgodeszkdzok azon csoportja, melyre a vallalat zavartalan

mitkddéséhez nincs feltétleniil sziikség.

4. Mobilizalhatosaguk alapjan:

A forgoeszkozok pénzzé tehetdség alapjan vald csoportositasa.

o tenyleges pénzformaban rendelkezésre allo forgoeszkozok
(készpénz, elszdmolasi betétszamlan 1évo Osszeg)

e viszonylag gyorsan pénzzé valo vagy teheto forgoeszkozok
(vevéallomény, arukészlet, késztermékek)

o viszonylag hosszabb idotartam alatt mobilizalhato forgoeszkozok
(anyagok, befejezetlen termelés, félkész termékek)

e immobil forgoeszkozok (lekotott betétek a lejarat napjaig, kétes
kovetelések és elfekvd, eladhatatlan, tehat nem likvid készletek, beragadt

kovetelések).
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2.3. A forgoeszkozok fobb elemei

A Kis- és kozépvallalkozasok szempontjabol legféképpen a ,klasszikus forgdoeszk6zok”™
birnak jelentdséggel, vagyis a készletek, a vevédallomany és a pénzeszkozok.
Ezért dolgozatomban a forgdeszkozok ezen fobb elemeinek bemutatasaval

foglalkozom.

A készletekben lekotott toke

A készletek a vallalati tevékenységet kozvetleniil szolgalé olyan eszkozok, melyek
egyetlen termelési folyamatban vesznek részt €s a termelési és forgalmazasi folyamatok
soran eredeti formajukat elveszitik (alapanyagok) vagy a tevékenység soran valtozatlan

allapotban maradnak (kereskedelmi arukészlet).

A forgotoke- menedzsmenten beliil a készletek sajatos teriiletet képviselnek, mivel a
tobbi forgdeszkozzel ellentétben, melyek pénziigyi eszkozok, a készletek a fizikai

eszk6zok kozé tartoznak.

3. abra: A készletek fontosabb csoportjai

Keészletek
Vasarolt Saj Tt »
készletel t‘fﬂ_?“e &St
készletek
P ) , | _ | _ B | . ) l
Anyagok Anuk ol ezetfl_@ Felk_e_sz_ Késztermekek
termelés termeékek

Forras: Sajat szerkesztés
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A készletekbe torténo befektetés természetesen koltségekkel jar a vallalat szadmara, hisz
pénzbe keriil a raktarozasuk, az Grzésiik és a finanszirozasuk. Igy a pénziigyi vezetés

szamara is befektetési és finanszirozasi problémakat jelent.

A vallalatok alapvetden két okbol fektetnek be készletekbe:
o A készletek biztositjak a termelés és az értékesités kozotti idobeli, térbeli
¢és valasztékbeli kiilonbségek athidalasat.
o A készletek teszik lehetdvé a vallalatok szdmara, hogy a folyd miikodés
harom fétevékenységét (beszerzés, termelés, értékesités) fiiggetlenitsék
egymastol, valamint piaci stratégidjukat a valtozé viszonyokhoz

igazodva, rugalmasan alakitsak.

A készletekkel kapcsolatos feladatok, foként a nagyobb cégeknél, rendszerint
megoszlanak a beszerzési, termelési és az értékesitési részlegek kdzott.
A készletek a termelési és forgalmi folyamatok nélkiilozhetetlen elemei, igy minden

vallalat szdmara elengedhetetlen a megfeleld készletgazdalkodasrol valdé gondoskodas.

A készletekkel kapcsolatban a legfébb dontési probléma: Mennyi pénzt fektessen be a

vallalat, mekkora legyen a készletszintje?

A pénziigyi vezetés feladata megtaldlni azt az optimalis készletszintet, amely a vallalat
adottsagait figyelembe véve, minimalis réaforditdssal biztositja a vallalat folyo
mikodését. A vallalat ezen optimalis készletszintjének meghatarozasa a koltség- haszon

elemzés segitségével torténik.
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4. abra Az optimalis készletszint

r -
\ Oeszkiltség

‘ K észletiaridsi-koliség ‘

[ BT = e

‘ Rendelési-kiltség |

P
-

o i Keészletszint
Optimalis készletszint
Ninimnm pont

Forras:http://hu.wiki.weblogtrade.eu/F%C3%Aljl:Optimalis_keszletnagysag.PNG®

Ahogy azt a 4. szamu éabra is mutatja, a készletekbe torténd befektetés novelésével a
rendelési koltségek és a készlethianybdl szarmazd koltségek csokkennek, a tartési
koltségek azonban emelkednek.

Ezeknek a koltségeknek az Osszessége adja a készletezés Osszes koltségét. A
befektetések novelésével az Osszes koltség el6szor csokken, majd ismét emelkedni
kezd.

Azon a ponton, ahol a készlettartasi koltség és a rendelési koltség talalkozik, ott

talalhat6 az optimalis készletszint.

A vevokkel szembeni koveteles

A forgdeszk6zokon beliil az aruszallitasbol és szolgaltatasokbol szarmazo kovetelések,
azaz a ,,vevok” jelentik a készletek mellett a mésik legnagyobb csoportot.

A piacgazdasagokban az eladok €s a vevok szabadon allapodnak meg az aruszallitasbol
¢s szolgaltatas nyujtdsabol eredd fizetési feltételekrdl. A vevokkel szembeni
kovetelések soran a legfoképp felmeriild kérdések: Kinek és milyen feltételekkel
nyUjtsanak hitelt a vallalatok? Milyen fizetési hataridoket és milyen fizetési modokat

alkalmazzanak, hogyan szedjék be a koveteléseket?

®Internetes forras: http://hu.wiki.weblogtrade.eu/F%C3%A1jl:Optimalis_keszletnagysag.PNG
Letoltve: 2013.11.05.

14


http://hu.wiki.weblogtrade.eu/F%C3%A1jl:Optimalis_keszletnagysag.PNG
http://hu.wiki.weblogtrade.eu/F%C3%A1jl:Optimalis_keszletnagysag.PNG

Az Atlanta Electro Systems Hungary Kft.

Forgoeszkoz gazdalkodasanak elemzése, eredményességének megitélése a vallalat

gazddlkodasaban

Az aruszallitas vagy a szolgaltatas teljesités €és az ellenérték megfizetésének egymashoz

viszonyulasatdl fiiggden, a fizetések kovetkezo tipusai léteznek:

Azonnali fizetés: Ez a fizetésmod foként a kiskereskedelemre €s a lakossagi
szolgaltatasokra jellemz6. Az eladd foként a vevdvel szembeni bizalom hidnya

esetén alkalmazza.

Elore torténd fizetés: A magyar gyakorlatban nagyon ritka fizetési tipus. Féként
akkor meriil fel ez a fizetési forma, ha az elad6 erds piaci pozicioban van. Ha a
teljesités el6tt a vevo az egész vételarat kifizeti, akkor eldrefizetésrél, azonban,

ha csak egy részét fizeti ki az 6sszegnek, akkor eldlegfizetésrol beszEliink.

Utdlagos kiegyenlités: Mas néven, fizetés a teljesités utan. Az tizleti életben a
legelterjedtebb fizetési forma. Ilyenkor a szallité vallalat, a fizetés halasztas
megengedésével hallgatdlagosan hitelt nydjt a vevOnek. A hitelek ezen tipusat,
melyet a vallalatok nytjtanak egymasnak és melynek alapja az aru, kereskedelmi
hitelnek nevezziik. A kereskedelmi hitel a fejlett piacgazdasagokban a vallalatok

egyik legjelentdsebb rovid lejaratt finanszirozasi forrasa.

A gazdasagi valsag kovetkezményeként sok vallalkozas pénziigyi nehézségekkel kiizd.

A recesszi0 arra kényszeritette a gazdasagi tarsasagok egy részét, hogy a pénztdl eltérd,

mas fizetési modot valasszanak tartozasaik kiegyenlitésére, melyek a kovetkezd

tipusok:

Kompenzdacio: Olyan esetben fordul eld, ha a kotelezett tartozik a jogosultnak,
azonban a jogosultnak is all fenn tartozasa a kotelezettel szemben.

Ilyenkor az egymadssal szemben fennalld tartozast kompenzaljak, igy tényleges
pénzmozgas nem torténik.

Barter iigylet: Olyan elszdmolasi modszer, melyben az egyik fél
szolgaltatdsanak ellenértéke a masik fél altal nyujtott szolgaltatas, tehat mindkét

fél elado és vevé is egyben.’®

® Internetes forras:
http://ado.hu/rovatok/szamvitel/vevokovetelesek-amikor-nem-penzzel-szamolunk#

Letoltve: 2013.11.07.
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A vallalat hitelpolitikdjanak  hatasara kialakult vevdallomany menedzselése
felelosségteljes feladat, mivel a megndvekedett vevoallomany csokkenti a vallalat

szabadon felhasznalhatd pénzeszkozeit, igy tovabb novelheti a hitelezési kockazatat.

Gazdadlkodas a pénzeszkozokkel

A forgoeszkozokon beliil a pénzeszkozok menedzselése jelenti a harmadik jelentdsebb
csoportot. A pénzeszkozok a gazdalkodas nélkiilozhetetlen velejaroi, melyek az egy
évnél rovidebb idore lekotott bankbetétek, valamint pénzhelyettesitdk kozil a csekkek.
Tehat a pénzeszkozok kozé tartozik a készpénz és a latra szolo bankszamlak kovetel
egyenlege.

A pénz tartdsa is forrasokat kot le, igy a pénzallomany finanszirozasa is koltségekkel
jar. Azonban a vallalatoknak sziikségiik van pénzeszkdzokre, hiszen az iizleti élet vele
jaréja, hogy a mikodés soran folyamatos kifizetések keletkeznek (tranzakcids
motivum). A nem vart kiadasokra tartalékot kell képeznie a vallalatnak (biztonsagi

motivum) €s a vdaratlan tlizleti lehetdségekre is fel kell késziilnie (spekulacios motivum).

A pénzgazdalkodads a vallalati pénziigyeknek az a teriilete, amely pénzeldrejelzések
készitésével, a rendelkezésre allo pénzeszkozok befektetésével és a likviditasahoz

sziikséges forras megszerzésével foglalkozik.
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3. A forgdeszkoz finanszirozds

3.1. A forgoeszkoz finanszirozas teriiletei
A rovid tavh pénziigyi dontések egyik legfontosabb kérdése, hogy a vallalat mennyit
fektessen be a forgdeszkozokbe?
A pénziigyi vezetés szamara a forgoeszkozok optimalis szintjének meghatarozasa
meglehetdsen nehéz és felelosségteljes feladat. Egy vallalat forgdeszkoz allomanyanak
abszolit nagysdga nem elegendd ahhoz, hogy megallapitsuk, a vallalat a
forgdeszkozokbe sokat vagy épp keveset fektetett be. Ezért a forgbeszkozok szintjének
megallapitdsa, a forgdeszkozok arbevételhez, illetve az Osszes eszkdzhoz vald
viszonyitasaval torténik.
A befektetés oldalardl egy vallalat a kovetkezd forgotdke politikat kdvetheti:

e konzervativ vagy

e szigoru

Konzervativ forgotoke politika /flexibilis/:
o A forgoeszkozoknek az arbevételhez, illetve az Osszes eszkdzhdz viszonyitott
aranya magas.
e A pénzeszkdzok és a forgatasi céll értékpapirok ardnya magas.
e A vallalat hitelezési politikaja liberalis, vagyis hosszu fizetési hatariddt nyujt a
vevdinek, ezzel megnovelve a vevoallomanyat.

e Magas a vallalat készlet allomanya.

Szigoru forgotoke politika /restriktiv/: a konzervativ forgotdke politika ellenkezdje.

A pénziigyi vezetdség feladata, hogy a két szélsdséges politika kozott megtalaljak a
vallalat szdmara az optimalis forgoeszkoz szintet.

,»Optimalisnak azt a forgdeszkdzszintet nevezhetjilk, amely a legjobban segiti eld a
vallalkozas vagyonanak gyarapodasat. A forgdeszkozok optimalis szintje ott van, ahol a

likviditas fenntartasanak koltsége és a likviditas hidnyénak 6sszes koltsége minimalis.”’

" DR.HORVATH, Zs. 2010., P. 65
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Netto forgotoke

A forgoeszkozoknek mindig van egy olyan alloménya, mely a vallalat folyamatos
tevékenységének miikodéséhez elengedhetetlen, melyet fartdos forgoeszkoz-
allomanynak neveziink. Tehat a tartdos forgoeszkéz allomany, tartés finanszirozasi
forrast igényel, az atmeneti forgéeszkoz sziikséglet pedig rovid lejaratu forrasokat.

A forgoeszkozoknek azt az dllomanyat, mely tartos tokelekdtést igényel, vagyis a tartds,

hosszi lejarati  kotelezettségekkel finanszirozott forgoeszkozok értékét, netto

forgotikének hiVjuk.8

A netto forgotoke szamitdsa:
Netto forgotdke= Forgoeszkozok értéke- Rovid lejarata forrdsok (folyd forrasok) vagy
Netto forgotoke= Sajat toke + Hosszu lejarata kotelezettség- Befektetett eszk6zok

2. tablazat: A nett6 forgotoke szamitasi eredményének értékelése

A netto forgotoke értékelése

Ertékelés

A vallalkozas a forgoeszkoz finanszirozasaba tartos forrasokat is

4 L >|
Netto6 forgotoke>0 bevon.

Nett6 forgotoke=0 A forgbdeszkozok érteke megegyezik a folyd forrasok értékével.

A vallalkozas a rovid lejaratu forrasait is bevonja a befektetett

. P
Netté forgotoke<0 eszk6zok finanszirozasaba.

Forras: Sajat szerkesztés

3.2. Finanszirozdsi stratégiak

A rovid tava pénziigyi dontések soran a vallalati vezetok masik kulcsfontossagl
kérdése, hogyan finanszirozza a véllalat a forgdeszkozeit?

A forgbdeszkoz finanszirozésara tobbféle forras vehetd igénybe, azonban a kérdés
megvalaszolasdban a rovid lejarati kotelezettségek és a tartdos forrdsok (sajat toke,

hosszu lejaratt kotelezettségek) kozotti arany meghatarozasanak van fontos jelentdsége.

®DR.HORVATH, Zs. 2010
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A dontés meghozatalaban segitséget nyljt a pénziigyi vezetdség szamara az illeszkedési
elv, melyben az a kovetelmény fogalmazodik meg, hogy a forrasok esedékessége legyen
Osszhangban az eszk0zok megtériilésével. Azonban a legtobb vallalat nem tudja teljes
mértékben kovetni az illeszkedési elvet, igy attdl fiiggden, hogy a kotelezettségek
idobeli lejarata mennyire van Osszhangban az eszk6zok megtériilési struktarajaval,

harom eltérd finanszirozasi stratégiat kiilonboztetiink meg, melyek a kdvetkezok:

e Szolid stratégia
e Agressziv stratégia

e Ovatos (konzervativ) stratégia

A szolid finanszirozasi stratégia az idedlis elméleti modell, azonban a gyakorlati
¢letben ennek megvalositisa meglehetdsen nehéz, a kornyezet folyamatos valtozasa
miatt. Ennél a stratégidndl az idényszeriien jelentkezd forgdeszkozoket rovid lejarata
forrasokkal, mig a tartosan lekotott forgoeszkozoket és a befektetett eszkozoket, hossza

lejaratd vagy akar lejarat nélkiili forrasokkal finanszirozzak.

Az agressziv finanszirozdsi stratégia 16 jellemzdje, hogy a tartésan lekotott
eszkozallomany bizonyos hanyadahoz is rovid lejarati forrasokat rendeliink.
Kifejezetten kockazatos ez a finanszirozasi stratégia, mivel az 4tmeneti

kolesonforrasok hirtelen megvonésa az egyszerii Gjratermelést is lehetetlenné teszi.

A konzervativ vagy ovatos finanszirozdsi stratégidra az a jellemz0, hogy az eszkdzok
nagyobb hanyadat finanszirozzak tartds forrasokkal, mint amekkorat az eszkozok
megtériilési ideje megkdvetelne. Az dvatos finanszirozasi stratégiaban 1évo vallalatok,

egyszer hitelez6i, maskor pedig hitelfelvevdi pozicidban vannak.

3.3 A finanszirozds alapjat képzo forgoeszkoz lekotés

Amikor a vallalati vezetdség arrdl dont, hogy a forgoeszkoz finanszirozaskor mely
stratégiat kovessek, voltaképp arrdl dont, hogy az 0sszes addssagon beliil, mekkora
legyen a hosszl és a rovid lejaratu kotelezettségek aranya. A dontés meghozéasakor azt
kell mérlegelni, hogy a valasztott stratégia milyen hatassal lesz a vallalat hozamara és
kockézatéara, hiszen ezen dontések kihatnak a vallalat varhaté kamatfizetési szintjére, a

kamatfizetés valtozékonysagara és a pénzhiany kockazatara.
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A forgoeszkozok finanszirozasa torténhet:
e sajat vagy idegen tékével

o rovid lejaratu kotelezettségekkel

A forgbdeszkoz finanszirozads szempontjabol elengedhetetlen, hogy megfeleld aranyban
alljon rendelkezésre forgotoke, azért, hogy a vallalkozas tizletmenetében ne keletkezzen

fennakadas.

A forgdeszkoz finanszirozas forrassziikséglete idordl-idore valtozik, mivel van egy
allandé  forrassziikséglet ¢és emellett folyamatosan felmeriilnek szezonalis,
konjunkturalis okokbol ad6do, finanszirozasi sziikségletek.
A forgbdeszk6zok az értékesitési vagy termelési folyamatban vald lekotottség szerint
lehetnek:

e ftartdosan lekotott és

e datmenetileg lekotott forgdeszkozok

A tartosan lekotott forgoeszkiozok, azok a forgdeszkozok, melyeknek mennyisége

tartosan sziikséges a vallalkozas tevékenységének zavartalan miikodéséhez.

A forgoeszkozoknek azon alloméanya, mely mellett a termelés illetve értékesités még
zavartalan. Ha nem tudjuk megfeleléen finanszirozni a tartdsan lekotott
forgoeszkozoket, akkor a pénzt kivessziik beldle és mivel teljesen masra hasznaljuk fel,
igy csokken a tartos forgdeszkoz alloményunk is. A tartdsan lekotott forgoeszkozoknel

a forgdeszkdz szint és annak megtartasa a fontos €s a pénzben kifejezett értéke. ’

Az dtmenetileg sziikséges forgoeszkozok, azok a forgdeszkozok, melyekre a zavartalan

vallalati miikddéshez nincs mindig tartdsan sziikség.

Az 4dtmeneti sziikségesség legfobb okai lehetnek:
e szezonalitas
e atmeneti készletnovelés

e arvaltozas.

°DR. GYULAI, L., 2010.
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4. Az Atlanta Electro Systems Hungary Kft. bemutatdsa
4.1. A vallalat torténete, tevékenységének ismertetése™

A vallalat 1995-ben alakult SEBAMAT Vegyesipari Szereld, Javito és Kereskedelmi
Korlatolt Felelosségii Tarsasag néven, majd 2007-ben bekovetkezett tulajdonos- és
névvaltast kovetden jelenleg ATLANTA Electro Systems Hungary Kft. néven mitkodik.
A vallalat 100%-os tulajdonosa a németorszagi ATLANTA Elektrosysteme GmbH.

Az 1995-6s indulds ota a
véllalat dinamikus fejlédésen ¢
ment keresztiil. Az akkor még
egyetlen csarnokban folytatott
termelés, ma mar harom Uj
tobbszintes  iizemesarnokot | 4
foglal el, ahol tobb mint 200

alkalmazott dolgozik a

termékek eldallitasan.

1. sz. kép: Uzemcsarnok

A villalat [0 tevékenysége:

Az Atlanta Electro Systems Hungary Kft. f6 részben kiilfoldi és kis részben hazai
gyartoknak szallit az autdiparban hasznalt kényelmi és bedllitd6 motorokhoz
elektromos kismotor alkatrészeket. Az elektromos alkatrészek gyartasanak teriiletén
szerzett sok éves tapasztalat lehetdve teszi, hogy az ligyfelei szamara teljes kori

miszaki megoldéasokat kinaljon a vallalat.

A cég legfobb célja, a gazdasagilag elérhetd legjobb technikak alkalmazasa, illetve az
ezekkel megvalosithatd kornyezeti- és gazdasagi teljesitmény elérésére, beleértve a
hatékonysagot, gazdasagossagot, mindséget. Termékskalajanak bovitése folyamatos,

jelenleg tobb mint 150 féle készterméket allit eld.

9 Internetes forras: http://www.atlanta-electro.hu/
Letoltve: 2013.11.18.
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A cég altal gyartott f6bb termékcsoportokll:

- kefevezeto rendszerek
- tilésbeallito motorok
- Ovfeszito motorok szénkeferendszere

- ablakemelo motorok szénkeferendszere

- és ABS motorok szénkeferendszere

2. sz. kép: Elektromos kismotor

alkatrészek
Forras: A Kft. internetes honlapja
A vallalat termékei - tobbéves kooperacids szerzddések alapjan - részben kiilf6ldon,

részben pedig belfoldon keriilnek értékesitésre.

Fobb termék eléallitasi folyamatok:
o cllenallas hegesztési folyamat
o kézi és gépi Osszeszerelés
o forrasztas

e termékellendrzés (automata és félautomata gépek hasznalataval)

4.2. A vallalat aktudlis gazdasagi helyzetének elemzése

A vallalat 1995-6s alakulasa ota folyamatos fejlédés figyelhetd meg, mind gazdasagi,
mind technologiai téren. 2008-ban 1j ligyvezetd keriilt a cég €lére és megkezdddott a
vallalat torténetének eddigi legnagyobb beruhdzésa, egy 0ij lizemcsarnok létesitése,
amelynek felujitasat kovetden a termelés dontd tobbsége, valamint az irodai részlegek is
az Uj épiiletbe koltoztek at. 2009-ben 0j termeld- és raktarcsarnok is épilt, melynek

alapteriilete 1000 m?,

A beruhazasok és fejlesztéseknek koszonhetden a vallalat minden évben ujabb és ijabb
termékkel jelenik meg a piacon. A folyamatos beruhazasok, bovitések hatasara jelenleg

a vallalat megkozelitdleg 358 fovel dolgozik, 2000 m?-es alapteriileten.

A vaéllalat allandé célja a folyamatos fejlodés, korszeriisités és 0 kihivasokkal valo
szembenézés, ezért a megtermelt jovedelem lényeges részét tovabbi fejlesztésekre,

valamint fizikai alloméany képzésére, anyagi €s erkdlcsi 0sztonzésére forditja.

" Internetes forras: http://www.atlanta-electro.hu/
Letoltve: 2013.11.18.
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5. 4bra: A vallalat netto arbevételének alakulasa (E. Ft-ban)
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_— ey e - - L
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Sajat szerkesztés, forrs: A vallalat belsé dokumentumai alapjan
A diagrambodl jol lathato, hogy az elmult évben hatalmas emelkedés figyelheté meg
az arbevétel alakulasaban. 2012-ben a vallalat netto arbevétele kozel 2,3 milliard Ft
volt, ez a 2011-es arbevételhez képest, (ami megkdzelitéleg 1,9 milliard Ft volt)

27%-o0s drbevétel novekedés jelentett a vallalat szamara.

Jelenleg az Atlanta Electro Systems Hungary Kft. értékesitési adatai:

o kiilfoldi értékesitése megkozelitdleg: 2.063.689 e. Ft
e belfoldi értékesitése megkozelitdleg: 226.040 e. Ft

A véllalat folyamatosan bOviilé termékkinalatanak kovetkeztében, a kiszallitott

mennyiségek aranya is novekedett, 10 év alatt, tehat 2002-t61 2012-ig 5.850.977 db-rol

22.467.818 db-ra novekedett, igy a kiszallitott mennyiség IS kozel a négyszeresére

novekedett.

A vallalat legf6bb torekvései a tovabbi eredményesség érdekében.:

e a vevok allandd, magas szinvonalon torténd kiszolgaldsa a nulla hiba stratégia

szem elott tartasaval;
e atermékek hasznalati megbizhatosdganak biztositasa;
e atermékkel szembeni esztétikai kivitel elvarasainak megvalositasa;
e a folyamatok allando6 javitasa, fejlesztése;

e sajat fejlodés biztositasa, piaci poziciderdsités érdekében.
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5. Az Atlanta Electro Systems Hungary Kft. forgoeszkoz
gazdalkodasanak elemzése

5.1. A vallalat vagyoni helyzetének dtfogo elemzése

A vallalat vagyoni helyzetének bemutatasat a mérleg nagyvonala elemzésével kezdem.

A részletesebb elemzés kiindulopontjaként el0szor az egyes mérlegsorok, eszkoz és
forrascsoportok targyévi és el6z6 évi megoszlasi viszonyszamait szdmszerlisitem, majd
ezt kovetéen az igy meghatarozott, azonos mddon szamitott viszonyszamok iddbeli

Osszehasonlitasaval folytatom elemzésemet.

3. tablazat: Az Atlanta Electro Systems Kft. eszkozeinek megoszlasa

Az Atlanta Electro Systems Kft. eszkizeinek megoszldsa

2010.12.31 2011.12.31 2012.12.31
Megnevezés
e Ft % e Ft % e Ft %
Befektetett eszkozok 413.647 49,4 | 434.427 39,4 | 424.240 | 53,7
Immaterialis javak 129 0,0 49 0,0 98 0,0
Targyi eszkozok 413.518 49,4 | 434.378 39,4 | 424.142 | 53,7
Befektetet‘.[' piénziigyl 0 0.0 0 0.0 0 0.0
eszk6zok
Forgéeszkozok 418.651 50,0 | 663.281 60,2 | 360.700 | 45,7
Készletek 181.318 21,7 | 242.243 22,0 | 175.455 | 22,2
Kovetelések 236.127 28,2 | 417.012 37,8 | 180.591 | 22,9
Ertékpapirok 0 0 0 0,0 0 0,0
Pénzeszk6zok 1.206 0,1 4,026 0,4 4,654 0,6
Akﬁ‘: id(’)',l)eli 4.805 0,6 4,763 0,4 4,622 0,6
elhatarolasok
ESZKOZOK OSSZESEN | 837.103 [100,0| 1.102.471 | 100,0 | 789.562 |100,0

Sajat szerkesztés, forras: Atlanta Electro Systems Hungary Kft. Kiegészitd melléklete és Mérlege (2010- 2012)
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A mérlegek eszkoz oldalait 6sszehasonlitva lathatjuk, hogy a mérlegféosszeg 2010-161
2011-re emelked6 tendencidt mutatnak, tehat az tgynevezett mikodd vagyon

ndvekedett, azonban 2012-re mar jelentdsen csokkent.

A forgdeszk6zOk aranya mindhdrom évben meghatarozd nagysagrendii, aranyuk a
mérlegf6osszeg valtozasahoz hasonloéan alakult, 2012-r6l 2011-re névekedett az ardnya

50%-161 60,2 %-ra, azonban a 2012-es évre lecsokkent 45,7%-ra.

A befektetett eszkozok kozott mindhdrom évben a targyi eszkozok szerepelnek a
legnagyobb hanyadban, ezen beliil pedig az ingatlanok és kapcsolodd vagyoni értékii
jogok adjak a legmagasabb értéket.

Az immateridlis javak allomanyaban 2010-ben és 2011-ben csak szellemi termékek

jelennek meg, majd 2012-ben mar vagyon értékii jogokbdl tevodik Gssze.

A forgoeszkozok dsszetétele mindhdrom évben azonosan alakult.

A vizsgalt hdrom évben a kovetelések szerepeltek a legnagyobb aranyban, ezt kovették
a készletek, végiil a pénzeszkdzok értéke elenyészonek tekinthetd a forgdeszkozok tobbi
eleméhez mérten. A kovetelések dontd nagysdgrendii ardnya a partnerek fizetési

nehézségeire, az arfolyamok folyamatos valtozasara vezethetdek vissza.

A készleteken belill a befejezetlen termelés és félkész termékek ardnya évrdl évre
folyamatosan novekedett, igy a magas befejezetlen termelés és félkész termékek ardnya
arra enged kovetkeztetni, hogy a megrendelések teljesitése sok esetben a kovetkezd évre

nyult at. A vallalat egyik évben sem rendelkezett értékpapirokkal.

A Kft. pénzeszkozeinek alakulasaban évrél-évre ndvekvo tendencia figyelhetd meg.

Az aktiv idébeli elhatdrolasok aranya 2010-r61 2012-re folyamatosan csokkent.

A 2010-es érték fOként a magas aranya kiszamlazott mindségi reklamaciokkal
magyarazhatd, ami a beszallitok nem megfeleld teljesitése miatt meriilt fel. Ez

szerencsére a kdvetkez6 években folyamatosan csokkent.

Osszességében megéllapithatd, hogy a vallalat miikodd vagyona 2010-r8l 2011-re
novekedett, majd ezt kdovetden lecsokkent, oly mértékben, hogy még a 2010-es

értékeket 1s alul multa.

Az eszkozesoportok attekintése utan térjiink at az Atlanta Electro Systems Hungary Kft
forrasallomanyéanak vizsgalatara.
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4. tablazat: Az Atlanta Electro Systems Kft. forrasainak megoszlasa

Az Atlanta Electro Systems Kft. forrasainak megoszldsa

2010.12.31 2011.12.31 2012.12.31
Megnevezés
e Ft % e Ft % e Ft %
Sajat téke 108.812 13 44 565 40 |-36599 | -4,6
Jegyzett téke 3.000 0,4 3.000 0,3 3.000 0,4
ToOketartalék 728 0,1 728 0,0 728 0,0
Eredménytartalék 10.169 1,2 105.084 95 40.837 5,2
Lekotott tartalék 31.500 3,8 0 0,0 0,0 0,0
Meérleg szerinti eredmény | 63.415 7,5 -64.247 -5,8 | -81.164 | -10,2
Céltartalékok 1.384 0,2 1.563 0,1 1.713 0,2
Kotelezettségek 682.066 81,4 1.010.913 | 91,7 | 782.955| 99,2
Hosszi lejdratt 96351 | 115 | 322028 | 202 |184.310| 234
kotelezettségek
Rovid lejarata
. , 585.715 69,9 688.885 62,5 |598.645| 75,8
kotelezettsegek
Ly el 44841 | 54 | 45430 | 42 | 41493 | 52
elhatarolasok
FORRASOK
OSSZESEN 837.103 100,0 | 1.102.471 | 100,0 | 789.562 | 100,0

Sajat szerkesztés, forras: Atlanta Electro Systems Hungary Kft. Kiegészité melléklete, Mérlege alapjan (2010-2012)

A Kft. mérleg szerinti eredménye folyamatosan csokkent, 2011 és 2012-ben negativ

volt, tehat a vallalat mar két éve veszteségesen gazdalkodik és emellett ennek a

veszteségnek a nagysaga novekedett a targy évre (20,85 %-kal).

A veszteséges zards oka, hogy az arbevétel novekedése mellett a koltségek is

sokasodtak, tovabba az eladési arak nem emelkedtek, inkabb csdkkentek a piaci verseny

emelkedése miatt. Emellett az alapanyagok beszerzési arai emelkedtek, illetve a

vevokor atalakulasa kovetkeztében megndtt a gyartando termékek anyag — és munkaerd

sziikséglete, melyrdl bovebben a késdbbiekben szamolok be.
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A vallalat évrdl évre boviilt, ndvekedett, Gjabb termékek gyartasaval, 0 technologiak
kialakitasaval, melyhez folyamatos bdvitésre, beruhazasokra volt sziikség, ami kihatott
a sajat toke alakuldsara. A sajat toke 2011-re nagy mértékben lecsokkent, 2012-re mar
negativ értéklivé valt. A drasztikus csokkenés legfobb oka a mérleg szerinti eredmény
folyamatos csokkenése, mely 2011-re mar negativ értéket vett fel, majd 2012-re tovabb
csokkent és ekkor mar a sajat toke is negativ eldjeliiveé valt.

A vallalat az eszkozallomanyanak donté hanyadat kiilsé forrasokkal finanszirozza, igy
elemzésem szempontjabol a kotelezettségek alakulasa kitiintetett figyelmet érdemel,

melyre a tovabbiakban a 6. fejezetben térek ki részletesebben.
5.2. Készletgazdalkodas elemzése

A készletgazdalkodas szinvonala, nagy hatast gyakorol a vallalat forgoeszkoz
gazdalkodasara, hiszen jelentdsen befolyasolja a készletekben lekotott toke nagysagat,
valamint a készletezéshez, anyagellatdshoz kapcsolddd koltségeket, a vallalkozas
jovedelmezOségét, ezért valamennyi gazdasagi egységnél nélkiilozhetetlen feladat e

tevékenység folyamatos elemzése.

A tul magas készletszint jelentds finanszirozasi terhet ré6 a vaéllalkozasra, mig az
alacsony készletszint veszélyeztetheti a tevékenység folyamatossagat, ezért vizsgalatuk

kiemelt figyelmet érdemel.

A készletek elemzésénél ritkdan tehetd meg a készletek tényleges szambavétellel,
hitelesitéssel és értékbecsléssel torténd meghatarozasa, ezért a mérlegben szerepld

készletallomany adatait hasznalom az elemzéseim soran.

5. tablazat: A vallalat készleteinek alakulasa

Az Atlanta Electro Systems Hungary Kft készleteinek alakulasa
Megnevezés 2010. 12. 31. 2011. 12, 31. 2012.12. 31.
e Ft e Ft e Ft
Készletek 181.318 242.243 175.455
Anyagok 118.562 176.777 106.182
Befejezetlen termelés
és félkész termékek 62.756 64.752 69.273
Aruk 0 714 0

Sajat szerkesztés, forras: Atlanta Electro Systems Hungary Kft. Mérlege 2012
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A 5. szdmu tablazatbol jol latszik, hogy a vallalat készlet allomanya: anyagokbol,
befejezetlen termelés és félkész termékekbdl és arukbol tevodik dssze.

A készlet allomany 2010-rdl, 2011-re 33,6%-kal novekedett, azonban 2012-re ujra
lecsokkent 27,58%-kal. A befejezetlen termelés értéke ¢évrél évre folyamatosan
novekedett, mely arra enged kovetkeztetni, hogy a megrendelések teljesitése gyakran a
kovetkezd évre nyult at. Az aruk allomanydban egyediil 2011-ben figyelheté meg
készlet értek, mely akkor 714.000 Ft volt , melyek az év végén készleten 1évé idegen

vallalkoz6tdl beszerzett, de tovabbszamlazando tételek (célszerszamok) voltak.

6. abra: A készleteken beliili megoszlas alakulasa

61%

40% 27%

20% 0% .29% 0%

2010 2011 2012

B Anyagok  ® Befejezetlen termelés és félkész termékek Aruk

Sajat szerkesztés, forras: Atlanta Electro Systems Hungary Kft. Mérlege 2012

A készlet allomany elemzése soran érdemes megfigyelni a vizsgalt évekre vonatkozoan,
a készleteken beliili megoszlas alakulasat.

A 6. abrabol jol lathatd, hogy a vallalat készletadlloményan beliil mindharom évben az
anyagok voltak dontd nagysdgrendben, majd a befejezetlen termelés ¢és félkész
termékek, végiil az aruk figyelhetdk meg minimalis nagysagrendben.

A készlet allomany tovabbi elemzéséhez részletesebb szamitasok sziikségesek.
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A készletek forgdsi sebessége:

A készletek megtériilésének gyorsasagat a forgasi sebesség mutatészama fejezi ki.

A forgasi sebesség mérésének gyakorlatban alkalmazott mutatészamai:

e fordulatok szama

o forgasi sebesség napjainak a szama

6. tablazat: A vallalat készleteinek forgasi sebessége

: Forgasi
Idészak Ertékesités netto Készlet Fordulatok sebesség
arbevétele (e.Ft) | allomany (e.Ft) szama napjainak
szama
2010 1.663.202 181.318 9 40 nap
2011 1.996.751 242.243 8 45 nap
2012 2.279.331 175.455 13 28 nap

Sajat szerkesztés, forras:A vallalat eredmény kimutatdasai, merlegei 2010-2012

A fordulatok szama azt mutatja meg, hogy a vallalkozads héanyszor volt képes
megforgatni az adott idészak alatt a készletallomanyat. A vallalat esetében a fordulatok
szdma folyamatosan novekedett, ami kedvezd a vallalat szempontjabol, mivel minél
nagyobb a készletek forgasi sebessége, annal pozitivabbnak itéljiik meg a vallalat
készletgazdalkodasat.

A Kft. 2012-ben mar 13-szor tudta megforgatni a készletallomanyat a targyévben, ami
kifejezetten kedvezdnek mondhatd. Ezen értékeket at tudjuk szamolni napokban mért

forgési sebességre, mely egy korforgas iddtartamat mutatja: 365 nap / fordulatok szama.

A forgdsi sebesség napjainak szama megmutatja, hogy vallalkozasban lekotott
készletek értéke hany napi kibocsatashoz elegendéek.

A forgasi sebesség 2010-rél 2011-re 5 nappal ndvekedett, mely pozitivan hatott a
vallalat készletgazdalkodasara. 2012-re a fordulatok szama megndvekedett 13-ra, mely

kifejezetten pozitiv valtozast jelentett az el6z6 évhez képest.
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A forgasi sebesség napjainak szama jelentdsen lecsokkent (28 napra), ami az arbevétel
novekedésével ¢és a készletadllomany 27,6%-os csokkenésével magyarazhatd. A
készletallomany e mértékli csokkenése mar kedvezdtleniil is kihathat a vallalat

gazdalkodasara, mivel a til kicsi készlet csokkentheti a vallalat rugalmassagat, gyors

alkalmazkodoé képességét, igy vevoket veszithet el.

Mivel a vallalat készletei koziil az anyagok figyelhetok meg dontd nagysagrendben, a
kovetkezOkben a készleteken beliil az anyagok atlagos anyagtarolasi idejének alakulésat

mutatom be, melyet a kovetkez6 tablazat szemléltet:

7. tablazat: A Kft. atlagos anyagtarolasi ideje

Anyagkészlet Atlagos
Megnevezés (e.F1) Anyag ktg (Ft/nap) | anyagtarolasi idé
' (nap)
2010 118.562 3.015 39
2011 176.777 3.757 47
2012 106.182 4414 24

Sajat szerkesztés, forras:A vallalat eredmény kimutatasai, mérlegei 2010-2012

Anyagkészlet
1 napi anyagkoltség

Atlagos anyagtdroldsi idé =

A mutatd azt fejezi ki, hogy atlagosan hany napi felhasznalashoz elengedd az

anyagkészlet.

A véllalat esetében ezen értékek megfeleldnek mondhatok, csak 2011-ben figyelhetd
meg magasabb anyagtarolasi 1d6 (47 mnap), ami az akkori megnovekedett

készletalloméanynak tudhat6 be.

A fenti elemzések alapjan megéllapithatd, hogy a készlet allomany alakuldsaval
megegyezden valtozott az atlagos anyagtarolasi id9 is.
Ami azt jelenti, hogy 2010-r61 2011-re 8 nappal megnovekedett az atlagos anyagtarolasi

1d6, majd 2012-re megkdzelitdleg a felére (24 napra) csokkent ez az érték.
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5.3. Veviallomany elemzése

Brose Fahrzeugteile GmbH & Co.
(Deutschland, durch Atlanta Elektrosysteme GmbH.)

Partnerek

Prettl BHG -
N Alkatrészgyart
b4 o Kft.

(S2ekszérd, Ungam)

RobertBOSCH
GmbH,
(Bihl in Baden-

Wiirttem berg,
Deutschland)

0 Brose Fahzeugteile GrbH & Ca 0 Prett BHG BBOSCH
brose 7, o BOSCH
Atlanta Electro SystemsHungary Kft.

3. sz. kép: A vallalat partnerei

Sajat szerKkesztés, Forras: A villalat bels6 dokumentumai alapjan

A véllalat szamos piacvezetd céggel all kozvetett, vagy kozvetlen kapcsolatban.
Sziinteleniil azon dolgoznak, hogy a lehetd legnagyobb mértékben megfeleljenek

ugyfeleik igényeinek és kovetelményeinek.

Legfobb célja a partnerek szaméanak novelése, ezért folyamatos fejlesztésekkel

igyekszik a vallalat a vevodi igényeknek eleget tenni.
A vdllalat harom legfontosabb partnere:

e Atlanta- Elektrosysteme GmbH. , mely egyben a tulajdonos is, a

megrendelések 93 %-a az anyavallalattol szarmazik.
e Robert Bosch GmbH, ahonnan az 6sszes megrendelés 4% szarmazik.

o PRETTL BHG Alkatrészgyarto Kft., ahonnan a megrendelések 3 %-a

szarmazik.
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A véllalat legfobb vevdje az anyavallalat, ahonnan a megrendelések 93 % szarmazik,
igy a tovabbiakban fontosnak tartom ezen gazdasagi viszony részletesebb ismertetését.

Az anyavallalat és az Atlanta Electro Systems Hungary Kft. 2010. januar 1-jén
késztermék értékesitésre vonatkozo keretszerzédést kotott. A szerz6dés keretében a felek
megallapodnak, hogy az anya vallalat jogosult az Atlanta mindenkori arlistajan szerepld

termékekre megrendeléseket feladni, az Atlanta mindenkor érvényes arlistdja alapjan.

A GmbH éltal adott lehivasok a széllitandé mennyiség és hataridd szempontjabol
kotelezdek, amennyiben az Atlanta azt 3 munkanappal a beérkezés utan irasban nem
kifogasolja meg. A szallitasi feltételekrél a felek az egyedi megrendelésekben
allapodnak meg. Az értékesitett termékekrdl a vallalat szamlat allit ki, melyet az
anyavallalat a teljesitésto]l szamitott 15 napon beliil, Bosch termékeknél 30 napon beliil,

eurdban koteles kiegyenliteni.

7. abra: Koveteléseken beliili megoszlas alakuldsa

899

90% 84%

2010 2011 2012

B Vevokivetelések mKivetelések kapcsolt vallalkozassal szemben = Egyéb kivetelések

Sajdt szerkesztés, forrds: Atlanta Electro Systems Hungary Kft. Mérlege 2012
A 7. diagrambol jol lathatd, hogy a vallalat koveteléseinek aranya hasonloképpen
alakult mind a harom évben, vagyis a kotelezettségek legnagyobb aranya kapcsolt
vallalkozassal szemben allnak fel (76%-89%), jelen esetben az anyavallalattal szemben,
ezt kovetik a vevd kovetelések, melynek értéke joval alacsonyabb (9-22%) kozotti,

majd az egyéb kovetelések értéke elenyészd.
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Az anyavallalattal szembeni koveteléseik kifejezetten magasnak mondhatdk, azonban
ezen ¢értékek nem meglepdek, mivel ahogy mar az elézdekben emlitettem, a

megrendelések 93 %-a az anyavallalattol szarmazik.

A vallalat vevokovetelései évrol-évre folyamatosan ndvekedtek. 2010-r61 2012-re
megkozelitdleg  70%-kal novekedett a kovetelések értéke, mely arra enged
kovetkeztetni, hogy jelentdsen megnovekedett az értékesitések dsszege, mely nem jart
kozvetleniil pénzmozgassal, annak ellenére, hogy a vallalkozas eredményét (az

elszamolt arbevételen keresztiil) pozitivan befolyasolta.

A vevok forgdasi sebessége:

A vevdallomany elemzése szintén a nettd arbevételen alapul, mely a kovetkezoképpen

torténik:

e fordulatok szama

o forgasi sebesség napjainak a szama

Hitelértéekesités netto

Vevok forgasi sebessége _ drbevétele
(fordulatok szama) Atlagos veviallomdny

A vevoi kovetelések forgési sebessége azt mutatja meg, hogy a vevéallomany atlagosan

hanyszor tériil meg az arbevételben az adott idészak folyaman.

A napokban kifejezett forgasi sebesség mutatd pedig azt fejezi ki, hogy a vevoi
kovetelések atlagosan hany nap alatt folynak be — valnak pénzzé.
Mivel a véllalatnak kizarolag utaldsos vevdi vannak igy a szdmitdsaim sordn a

szamlaloba az eredménykimutatasbol az értékesités nettd arbevétele kertil.
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8. tablazat A vevé kovetelések forgasi sebessége

, , Forgasi sebesség
Idészak Ertékesités netto Atlagos Fordulatok napjainak
arbevétele (e.Ft) | vevoallomany (e.Ft) szama szama
2010 2.279.331 221.709 10 36 nap
2011 1.996.751 408.596 5 73 nap
2012 2.279.331 175.607 13 28 nap

Sajat szerkesztés, forras:A vallalat eredmény kimutatdsai, mérlegei 2010-2012

A Kft-nél a vevéallomany megtériilése az arbevételben megfelelének mondhato (kivéve
a 2011-es évet), melynek kovetkeztében a forgasi sebesség napjainak szama is a fizetési

hatarid6khoz igazodva alakultak.

A napokban kifejezett forgasi sebesség mutatd azt fejezi ki, hogy a vevoéi kovetelések

atlagosan hany nap alatt folynak be illetve valnak pénzzé.

A mutato értékelésénél fontos figyelembe venni az értékesités soran alkalmazott fizetési
hataridéket. Ahogy mar a vevd allomany bemutatasdnal emlitésre keriilt a fizetési
hatarid6k 15 és 30 nap. gy a 28-36 napos forgési sebesség is megfelelének mondhato,

kivéve a 2011-es évet.

Ez az érték 2011-ben megkozelitdleg a dupldjara novekedett (73 nap), mely
legféképpen a vevOallomany megduplazodasaval és az értékesités nettd arbevételének
csokkenésével magyarazhatd. Emellett még ezen mutato érték arra enged kovetkeztetni,
hogy a vevOknek idészakonként fizetési nehézségei akadtak, ami veszélyt jelenthet a

vallalat likviditasara.
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6. Az Atlanta Electro Systems Hungary Kft. forgotoke
finanszirozasanak elemzése

6.1. A vallalat kitelezettségeinek alakuldsa

A vallalat kotelezettségeinek elemzését az eladosodottsagi mutatd elemzésével kezdem,
mely megmutatja, hogy a vallalkozés eszkdzeinek hany szdzalékat finanszirozza idegen

tokével.

Kotelezettségek
Osszes eszkoz

Eladosodottsagi mutato =

Az eladésodottsagi mutatd esetében, minél nagyobb az érték, annal kedvezodtlenebb a
vallalkozas helyzete. A Kft. esetében a mutatd értéke 2012-ben 99,16 %, mely
kritikusan magasnak mondhato.

Ezen érték alapjan megallapithatd, hogy a vallalat szinte teljes egészében kiilsd
forrasokkal finanszirozza az eszkoézeit. 2011-ben ez az érték 91,69% volt, mely
hasonloképpen kritikusnak mondhato, azonban ez az érték még tovabb ndvekedett, tehat

2012-re a vallalat még nagyobb aranyban finanszirozta az eszkozeit idegen tokével.

Részben ezen értékek alakuldasaval magyarazhat6 a vallalat finanszirozasi problémainak
1étrejotte, hiszen a kotelezettségek aranya 30% ¢és 40% kozott mondhatd optimalisnak,

azonban a vallalat estében boven a hatérték felett figyelhetd meg ezen értékek alakulésa.

A cég kotelezettségei kezdetben emelkedtek 2010-r61 2011-re, azonban 2012-re
csokkentek. A kotelezettségek csokkenésének egyik fo oka, hogy 2011. éprilisaban
kiegyenlitésre keriilt az anyavallalattol kapott 34.500 EUR 06sszegli kolcson. A
kotelezettségeken beliil a rovid lejarata kotelezettségek részaranya kiemelkedden

magas.
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A hosszu lejaratu kotelezettségek nagy részben a vallalkozési tevékenység fejlesztését
szolgaljak, hiszen beruhdzasi és fejlesztési hitelek, illetve egyéb hosszu lejaratu hitelek
adjak értékét emellett a tartdés kotelezettségek kapcsolt vallalkozassal szembeni

részaranya is megnovekedett. Ezen hitelek lejarata 5 éven beliil esedékes.

A rovid lejarati kotelezettségek aranya hasonloképpen alakult a mérlegféosszegek
alakulasaval megegyezden, tehat 2010-hez képest ndvekedett, majd 2012-re csokkent az

aranyuk és értékiik is egyben.

2012-ben a forras oldalon a kdtelezettségek (99,2%) képviselnek donté nagysagrendet.
A kotelezettségeken beliil a rovid lejaratu kételezettségek aranya jelentds (75,8%), mely

13,3%-kal novekedett az el6z6 évhez képest.

A rovid lejaratd kotelezettségeken beliill legnagyobb ardnyban, a kapcsolt
vallalkozasokkal szembeni kotelezettségek figyelhetok meg, azonban ez az arany 2012-
re megvaltozott. 2012-ben a kapcsolt vallalkozéassal szembeni kotelezettségek tobb mint
a felére lecsokkentek, viszont a rovid lejarati hitelek nagysadga valt dontd

nagysagrendiivé.

A rovid lejaratu hitelek értéke megkozelitdleg a tripldjara ndvekedett, ami a vallalat

K&H Bank HUF folydszamlahitelével magyarazhato.

Mivel a vallalat nagy mértékben rendelkezik kotelezettségekkel, dontd fontossagl, hogy
a kovetelések megfeleld iitemben legyenek kiegyenlitve, mivel, ha nem igy torténik,

akkor a kotelezettségek kiegyenlitésének sem tudnak megfeleld litemben eleget tenni.

Ezek utan megéllapithatd, hogy a vallalat finanszirozasa leginkdbb az agressziv
finanszirozasi stratégiahoz sorolhato, hiszen a rovid lejaratu forrasokkal nemcsak az
atmeneti eszkozeit finanszirozza a vallalkozas, hanem a tartésan lekotott

forgdeszkozok egy részét is.

Mas pénziigyi dontésekhez hasonléan ebben az esetben is azt kell mérlegelni, hogy a
valasztott stratégia milyen hatassal van a vallalat hozamara és kockazatara.
A véllalat szempontjabdl elonyt jelent, hogy ez a finanszirozasi stratégia kisebb

kamatkiadéssal jar, azonban emellett a legkockéazatosabb is.
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crer

erdteljesebben megfigyelhetd a vallalat gazdalkodéasaban.
A vallalat mérleg szerinti eredménye, mar masodik éve negativ és a tavalyi évhez
képest még veszteségesebbé valt, igy megallapithatdo, hogy a vezetdség ezen

finanszirozasi dontései kedvezdtleniil hatnak a Kft. eredményességére.

Mas pénziigyi dontésekhez hasonléan ebben az esetben is azt kell mérlegelni, hogy a
valasztott stratégia milyen hatdssal van a vallalat hozamaéra és kockazatara.

A vallalatnak gazdasagi helyzetének javitdsa érdekében, eldszor is a kotelezettségek
aranyanak csokkentése jelente megoldast. Majd ezt kdvetéen a hossza és rovid
lejarata kotelezettségek aranyanak modosulasa okozna pozitiv eldrelépést a Kft

pénziigyi helyzetében.

8. abra A vallalat kotelezettségeinek megoszlasa

100,00%
80,00%
60,00%
40,00%
20,00%

0,00% <

2010 2011 2012

B Hosszu lejarati kotelezettségek B Rovid lejarata kotelezettségek

Sajat szerkesztés, forras: A vallalat mérlegei alapjan (2010-2012)

Ahogy a vallalat kotelezettségeinek bemutatasanal is 1athatd volt a Kft. kizarolag hossz
lejaratt kolesonokkel rendelkezik, azonban a mérlegben a rovid lejarata kotelezettségek
nagysaga a mérvado, mivel ezen kolcsondk éven beliili esedékessége meghatarozo
nagysagrendii. Ha az utols6 harom ¢év adatat figyeljiik meg, a 9. 4bran is jol latszik,
hogy a rovid lejarat kotelezettségek aranya folyamatosan 60 % felett volt és értekiik is

mindharom évben meghaladta a forgdeszkozok értékét.

Ez a véllalkozas likviditasara kifejezetten kedvezdétleniil hat, hiszen igy elmondhat6 a

vallalatrol, hogy mindhdrom évben fizetoképtelen volt.
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A Kft. kotelezettségeinek bemutatdsa

Az Atlanta-Elektro GmbH (anyavillalat) altal 2008. junius 1. napjan megkotott
kolesonszerzédés alapjan, 250.000 EUR koleson keriilt folyositasra a Kft
részére. Melybdl rovid lejarata kotelezettség 47.600 EUR.

Az Atlanta- Electrosysteme GmbH altal 2008.szeptember 1. napjan 140.00 EUR
koleson kertilt folyositasra a Kft részére. Ezen kolcsonszerzédést 2009. marcius
17-én kibdvitették tovabbi 120.000 EUR-val.

Ebbdl rovid lejaratu koleson 32.500 EUR.

Az Atlanta-Elektro GmbH (anyavallalat) altal 2011. aprilis 7. napjan megkotott
kolcsonszerzédés alapjan 200.000 EUR koleson keriilt folydsitasra a Kft részére.
Ebbdl a fordulonapon fenndlld tdketartozas: 144.000 EUR, melybdl 136.000

EUR a rovid lejaratu tartozas.

Ezen kolcsonok folyositasdnak legfobb célja, a régi éplilet megvasarlasa, felujitasa,

valamint az 1 épiilet megvasarlasdval, bdvitésével ¢és felujitdsaval, 0j telephely

létrehozasa egyéb milanyag termékek gyartasa céljabol.

Az anyavillalattél 2011. szeptember 29-én Gjabb kolcsonszerzodés alapjan
567.728,84 EUR kolcson keriilt folyodsitasra a Kft részére, melybdl rovid lejarath
koleson: 130.000 EUR.

A K&H Bank Zrt-t61 2011. december 20-an 400.000 EUR Gsszegii éven tali
lejaratti szarmazékos kolesont vett fel a vallalat, melybdl rovid lejaratt: 1.032
EUR.

Az SG Jarmiifinanszirozdas Magyarorszdg Zrt-tél 2010. februar 1-jén 48.133,89
EUR 0Osszegli pénziigyi lizing keriilt folyositasra, aruszallitashoz hasznalt
teherauté megvasarlasa céljabol. A fordulénapon fennallo toketartozas: 1.032,01

EUR, mely teljes egészében rovid lejarati kotelezettség.
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e A K&H Bank Zrt-t61 2012. szeptember 26-an 21.965,51 EUR 6sszegii éven tali
lejarat nyilt végli pénziigyi lizing keriilt folyodsitasra, személygépkocsi

véasarlasa céljabol, melybdl rovid lejarata: 3.513,11 EUR. *2

9. abra: Adott évben igénybe vett kiils6 finanszirozasi forrasok megoszlasa
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= Anyavallalattol szarmazo kolesonok

® Egyéb forrasbol szarmazo kolcsonok

Sajat szerkesztés, forras: Atlanta Electro Systems Hungary Kft. Kiegészito melléklete 2012

A 10. szam1 abrabol is jol latszik, hogy a vallalat probalta mérsékelni az anyavallalattol
val6é koleson felvételeket, hisz joval kedvezdébb feltételek mellett is talalt hitelfelvételi

forrast, kinnlevéségei finanszirozasa érdekében.

Mivel az eszkozsziikséglet hatarozza meg egy vallalat tokesziikségletét, nagyon fontos
kérdés a pénziigyi elemzések soran, hogy a révid és hosszu lejaratt forrasok milyen

aranyt alkotnak.

12 Az Atlanta-Electro Systems Hungary Kft. kiegészité melléklete 2012
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6.2. Szallitoi allomany elemzése

A vallalat beszerzései legnagyobb hanyadban az anyavallalattol szdrmaznak, igy a Kft.
szallitd allomanyanak bemutatdsa soran kiemelt figyelmet forditok ezen gazdasagi

kapcsolat bemutatdsara.

Az Atlanta Electro Systems Hungary Kft és az Atlanta Elektro GmbH (anyavallalat)
2007. julius 21-én anyagbeszerzésekre vonatkozd keretszerzOdést kotottek. A felek
megallapodtak abban, hogy a véllalat jogosult az anyavallalattél a mindenkori arlistaja
alapjan alapanyagokat (2010-t6l granulatumot és keferendszerek Osszeszereléséhez

sziikséges alkatrészeket) vasarolni.

Az Atlanta altal Németorszagbol beszerzett anyagok egy része a GmbH sajat terméke
(melyet a GmbH ugyanolyan aron értékesit az Atlantanak, mint fliggetlen feleknek),

mas részét — elsésorban a granuldtumokat —a GmbH is fliggetlen felektdl szerzi be.

A granulatumokat a GmbH kedvez6bb aron tudja megvasarolni, mintha a magyar
tarsasag Onalldan lépne fel a piacon, mivel a két tarsasag egyiittes anyagigényével mar

jelentds kedvezményeket lehet elérni a fiiggetlen beszallitoknal.

A GmbH tehat a két tarsasag egyiittes anyagigényének megfeleld mennyiséget véasarol,

majd onkoltségi aron tovabbadja az Atlantanak a gyartasahoz sziikséges mennyiséget.

A GmbH-t6l beszerzett standard anyagok — elsésorban granulatumok — mas
tarsasagoktol is megvasarolhatok lennének, dm a mennyiségi kiilonbségek miatt az

onalldan fellépd magyar tarsasag rosszabb alkupozicidoban lenne, mint jelen helyzetben
a GmbH.

Az Atlanta altal megvasarolt anyagok piacdnak méretér6l nem rendelkeznek
megbizhatd informacioval, azt azonban tudjak, hogy az anyagok piacan tobb elado és

vevd all egymassal szemben, igy liberalizalt versenyzd piacrol beszélhetiink.*?

B3A véllalat belsé dokumentuma:
A szokasos piaci ar meghatarozasaval dsszefliggd 6nalld nyilvantartas
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9. tablazat: A szallitok atlagos forgasi ideje

Idészak Anyagbeszerzés Szallito Szallitok Szallitok atlagos
(e.Ft) allomany (e.Ft) | atlagos forgasi forgasi ideje
sebessége
2010 1.031.772 60.006 17 21 nap
2011 1.282.821 67.712 19 20 nap
2012 1.495.033 95.553 16 23 nap

Sajat szerkesztés, forrds:A vdllalat mérlege és eredmény kimutatdasa alapjan (2010-2012)

Ahogy a 9. tablazat is mutatja, a vallalat, szallito allomanya évrél-évre folyamatosan
novekedett, ami a folyamatosan boviild termeléssel van 0sszefiiggésben.

A vallalat folyamatosan boviilé termékkinalatanak kovetkeztében a beszerzések értéke
is folyamatosan novekedett, melynek kovetkeztében a szallitdo allomany is megnétt. A
szallitoi allomany értékelésére kiilon figyelmet kell forditani, igy elemzésemet, a relativ
eltérések modszerét alkalmazva, a szallitdi tartozdsok atlagos futamidejének

bemutatasaval folytatom.

Anyagbeszerzés
Szallitok datlagos forgdsi sebessége = Szallitoi allomany

A szallito allomany atlagos forgasi ideje a vallalatnal 20 nap és 23 nap kozott mozog,
ami azt jelenti, hogy a vallalat, a szallitoival szembeni kotelezettségeit viszonylag rovid
id6 alatt egyenliti Ki. A szallitok forgasi ideje megkozelitdleg azonos nagysaguak (17 és
19 kozottiek), azonban ezen értékek alakulasa tovabbra is kedvezotlennek mondhato,
mivel joval alacsonyabbak az atlagos vevo futamidonél, tehat a vallalat elébb kell, hogy

teljesitse a szallitoi kotelezettségeit, mint ahogy a vevd kovetelései befolynanak.

A vevok ¢és szallitok atlagos forgési idejét Osszevetve, olyan észrevételt is tehetiink,
hogy a cég milyen pozicidoban van vevdivel €s szallitoival, milyen kondiciokat tud

kiharcolni.
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10. tablazat: A vevdi és szallitoi forgasidok dsszehasonlitisa

Megnevezés 2010 2011 2012
Vevok atlagos forgasi ideje 36 nap 73 nap 28 nap
Szalliték atlagos forgasi ideje 21 nap 20 nap 23 nap

Sajdt szerkesztés, forrds:A vallalat mérlege és eredmény kimutatdsa alapjan (2010-2012)

A 10. tablazat jol szemlélteti a vevOk és a szallitok forgasi idejének alakuldsat, mely

alapjan a kovetkez6 megallapitasokra jutottam:

A vevok atlagos forgasi ideje mindharom évben magasabb a szallitok atlagos forgasi
idejénél, azonban ez az érték 201 1-ben kifejezetten megnovekedett, hiszen ekkor 43 nap
volt a kiilonbség a két mutatd kozott. 2012-re mérséklodott a differencia, ekkor mar
kozelitett egymashoz a két érték. Ezen értékek alakuldsa alapjan megallapithato, hogy a
vallalat pozicidja az elmult években meglehetésen gyenge volt, azonban 2012-ben mar
kedvezObbé valt, mivel csak 5 nappal haladta meg a vevok forgasi ideje a szallitok
forgasi idejét.

Osszességében megallapithatd, hogy a vallalat forgisi sebesség mutatéi kifejezetten
kedvezotlenek, mivel a Kft-nek az lenne a legmegfelelébb, ha a vevéallomany forgasi
sebessége magas, viszont a szallitok forgasi sebessége alacsony lenne, igy a vevok
gyorsabban kiegyenlitenék tartozasaikat és az igy bejovd pénzzel mar finanszirozni

tudnak a szallitoi kotelezettségeiket.

A legkedvezobb az lenne a Kft. szdmara, ha a szallitoi futamidé megkozelitené vagy
akar meg is haladné a vevoéi futamidét, hisz igy a kovetelésekbdl bearamld pénzt nem

kellene egybdl a szallitoi szamlak kiegyenlitésére felhasznalni.
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7. A Atlanta Electro Systems Hungary Kft. forgotoke

gazdalkodasanak értékelése

1.1. Forgotoke gazdalkodas hatdsa a vallalat likviditasdra

A vallalat rovid tavu likviditasanak meérése

A vallalatok likviditasi helyzete €s likviditasi kockéazata szorosan Osszefiigg az altaluk
kovetett forgdtdke politikaval, ami a forgoeszkozokre vonatkozd befektetési és

finanszirozasi dontéseket egyarant magaban foglalja.

»A likviditas a gazdasagi szervezetek pénziigyi stabilitdsaval, pénziigyi erdsségével
Osszefliggd fogalom. Szlikebb értelemben a likviditas azonnal felhasznalhatd, elkolthetd
értelemben a pénzeszko6zok megszerzésének

(kifizethetd) pénzeszkoz, tagabb

lehetdségét is magaban foglalja. A likviditds egy masik megkdzelitésben

fizetoképességet jelent. Egy vallalat akkor tekinthetd likvidnek, ha esedékes fizetési

kételezettségeinek idSben és folyamatosan eleget tud tenni.”**

A forgbdeszkozok, és a rovid lejarata forrasok Gsszehasonlitasanak segitségével a rovid

tavu likviditast tobbféle mutatoval lehet kifejezni, melyek a kovetkezok:

Netto forgotoke= Forgoeszkozok - Rovid lejaratu kotelezettségek

11. tablazat: A vallalat netto forgotékéjének alakulasa

. _— Rovid lejaratu . "
Megnevezés Forg(():slzz:)(ozok kotelezettségek Netto(éo;tg)otoke
' (e.Ft) '
2010 418.651 585.715 - 167.064
2011 663.281 688.885 - 25.604
2012 360.700 598.645 - 237.945

Sajat szerkesztés, forras: A vallalat mérlegei alapjan (2010-2012)

“1l1gs, 1. 2009., P. 217
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Ahogy a 13. tablazat is mutatja a vallalat nettd forgdtokéje minden évben negativ, tehat
a forgoeszkdzeinek nincs olyan allomanya, melyet a vallalat, tartds forrasokkal vagyis
sajat tokével és éven tali hitelekkel finanszirozna. Ez a vallalat szamdara kifejezetten

kedvezodtlen, hiszen a wvallalat nem von be tartés forrasokat a forgdeszkoz

finanszirozasba, ami negativan hat a vallalat likviditasara.

Forgoeszkozok
= Rovid lejaratu kotelezettségek

Likviditasi rata

12. tablazat: A vallalat likviditasi ratajanak alakulasa

. _— Rovid lejaratu o eaeis . g
Megnevezés Forg(():sttl;ozok kotelezettségek lev“::;;‘;' rata
' (e.Ft)
2010 418.651 585.715 0,71
2011 663.281 688.885 0,96
2012 360.700 598.645 0,60

Sajat szerkesztés, forras: A vallalat mérlegei alapjan (2010-2012)

A likviditasi rata kifejezi, hogy a likvid eszk6zok hanyszorosat képezik a likvid
forrasoknak, tehat megmutatja, hogy a vallalkozas mennyire tud eleget tenni az dsszes
rovid lejarata kotelezettségének. A mutatdszambol a likviditas jovobeli alakuldsara is
lehet kovetkeztetni. Minél nagyobb a hanyadosi érték, annal biztonsagosabbnak
tekinthetd a vallalkozas likviditasa.

Mivel a vallalat rovid lejarata kotelezettségeinek értéke mindharom évben meghaladta a
forgdeszkozok értékét, a mutatd a vizsgalt idészakokban 1 alatt figyelhetd meg.
Magyarorszagon a Vilagbank és a legtobb kereskedelmi bank 1,3-1,5-0s értéket tart
elfogadhatoénak, mivel a vallalkozas egyik évben sem érte el a hatarértékeket, a Kft.

pénziigyileg instabil, hiteltorlesztési képessége kétséges.

Ha a harom év adatait Osszehasonlitjuk, 2011-ben mar csak megkozelitdleg 4%-0s
kiilonbség volt a forgdeszkozok €s a rovid lejaratu kotelezettségek kozott, tehat a
vallalat ebben az évben allt a legkdzelebb ahhoz, hogy likviddé valjon. 2012-ben 46%-

kal csokkent a forgdeszkozok értéke, azonban a rovid lejaratu kotelezettségek értéke
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csak 13  %-kal csokkent, jobban megndvekedett a  vallalat

igy meg
fizetoképtelenségének aranya.

A likvid eszk6zok kategoridja tobbféleképpen is kifejezhetd, foként a forgdeszkozok
allomanyanak sziikitésével. A likviditasi ratanal sziikebben értelmezett likviditasi
mutato a likviditasi gyorsrata, melynek szamitasanal a forgoeszkozok koziil elhagyjuk a
készletek értékét, mivel azokra a vallalkozasnak a tevékenysége folytatdsdhoz sziiksége
van. Ez a mutatd a likviditdsi mutatonal érzékenyebben mutatja ki az esetleges

értékelési problémak miatt keletkezett finanszirozasi gondokat. A mutaté értéke annal

jobb, minél magasabb.

Forgoeszkozok - Készletek
Rovid lejaratu kotelezettségek

Likviditasi gyorsrdata =

13. tablazat: A vallalat likviditasi gyorsrataja

. _— Rovid lejarata s deis
. Forgoeszkozok — . . Likviditasi
RICCHENRLS Készletek (e.Ft) kotel(eezeFt:)s cgek gyorsrata rata (%)
2010 237.333 585.715 0,40
2011 421.038 688.885 0,61
2012 185.245 598.645 0,30

Sajat szerkesztés, forras: A vallalat mérlegei alapjan (2010-2012)

A véllalkozas likviditasi gyorsrataja hasonloképpen alakult, mint a likviditasi rata, tehat
tovabbra is megallapithatd, hogy a vallalat fizetOképtelensége és mértéke azonos
litemben alakult, mint a likviditasi rata esetében. Magyarorszagon a Vildgbank a 0,7-es
értéket tartja elfogadhatonak a likviditasi gyorsrata értékének. Esetiinkben a vallalat
egyik évben sem érte el ezt az értéket, azonban 201 1-ben sikeriilt a legkdzelebb keriilnie

a hatarértékhez.
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7.2. A forgotike gazdilkodds hatdsa a villalkozds eredményességére

A vallalat eredményességének alakulasat a Kft. jovedelmezdségének atfogo
elemzésével szemléltetem, kiemelten az eszkdzaranyos jovedelmezdOségi mutatdok

értékelésével.

A jovedelmezdség a vallalkozas eredménytermeld képessége, amely alapvetden
befolyasolja
e arovidtavua tulajdonosi érdekeltség kereteit (osztalékfizetési lehetdség)

e atarsasag jovObeni fejlesztésének feltételrendszerét.

Az eredménykategoridk kivalasztasanal mérlegelni kell, hogy kinek az informalasara
késziil a vizsgalat. Az addzott eredmény segitségével meghatdrozhatd mutatok a
befektetdk informdaldsdra a legalkalmasabbak, azonban ha a jovedelmezdség
Osszehasonlitasa a cél, akkor az ad6zas eldtti eredmény és az lizemi (lizleti) tevékenység
eredményének felhasznalasa a célravezetd, hiszen ezek esetében az adokulcsok nem
szerepelnek. Ezen szempontok mérlegelése mellett, mind az eredménykategoridk, mind
a vetitési alapok a vallalkozds sajat dontése alapjan valaszthatok. Célszerli a
tevékenység sajatossagaihoz igazodva meghatarozni a kiszamitando sziikséges mutatok

korét. ™
Az arbevétel-aranyos jovedelmezoség alakulasa

Az arbevétel-aranyos jovedelmezdség azt mutatja meg, hogy a vallalkozas bevételének
hany szazaléka maradt meg a vallalkozasnal, mint eredmény.

A meghatarozott eredménykategoriakhoz a vallalkozas értékesitésének arbevételét, vagy
barmely mas bevételadatat viszonyithatjuk.

Természeten az a kedvezd, ha a mutatdoszam novekedést mutat.

14. tablazat: A vallalat arbevétel aranyos jovedelmezdségi mutatoi

Megnevezés 2010 2011 2012
Arbevétel aranyos iizemi (iizleti) eredmény (%) 4,58 0,34 -4,01
Arbevétel aranyos adézas elétti eredmény (%) 3,6 -29 -3,1

Sajat szerkesztés, forras: A vallalat eredmény kimutatdsai alapjan (2010-2012)

BVIRAG, M. 2004.
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A két vizsgalt mutatd esetében egyarant fennall a csokkend tendencia. Osszességében
megallapithatd, hogy az iizemi (iizleti) tevékenység eredményét véve alapul kedvezobb

értéket mutat a rata, mint az adozas el6tti eredmény esetében.

A 2010-es értekek, még elfogadhatonak mondhatok a vallalkozas szempontjabol,
azonban a kovetkez6 években a mutatok értékei folyamatosan csokkentek, melynek
legfobb oka, hogy a 2011-es évben a novekvd raforditasok hatasara az adozds eldtti

eredmény negativ eldjeli lett.

A mutatok értékei 2012-re jelentdsen lecsokkentek, ennek oka, hogy mindkét
eredménykategdria negativ értéket vett fel, ezaltal a vallalkozas veszteséges éveket zart.
A dinamikus csokkenés hatterében a raforditdsok nagyaranyu ndvekedése all, melyhez

nem parosul megfeleld mértékii bevétel novekmény.

A toke-ardanyos jovedelmezdség alakuldsa

A tOke-ardnyos jovedelmezdség elemzésénél az egységnyi sajat tokére jutd addzott
eredményt szamitom ki. A mutatod értéke, a vallalkozas osztalékfizetési képességérol,
illetve a tulajdonosi, befektetdi dontéshez kapcsolodoan a lehetséges tokegyarapodasrol

nyujt informaciot. A mutato értéke kedvezd, ha folyamatosan névekszik.*

15. tablazat: A vallalat tGkearanyos jovedelmezdségének alakulasa

Megnevezés 2010 2011 2012

Toékearanyos adozott eredmény (ROE) (%) 58,27 - -

Sajat szerkesztés, forras: A vallalat eredmény kimutatdsai alapjan (2010-2012)

A tdkearanyos adozott eredmény alakuldsa kedvezdtlen, hiszen a 2010-es évet
kovetden, értelmezhetetlen a mutato értéke. A 2010-es érték még pozitivnak mondhato,
azonban a kovetkez6 években az adozott eredmény és a sajat toke is negativ értéket vett

fel, igy a mutato értéke értelmezhetetlenné valt.

' Dr. Biro, T., Dr. Pucsek, I., Dr. Sztand, 1., 2010.
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Az eszkozardnyos jovedelmezoség alakulasa

A vallalat forgéeszkdz  gazdalkodasanak hatdsa a  vallalat mikdodésére,
legmegfelelobben az eszkdzardanyos jovedelmezoségi mutatok segitségével értékelhetd,

ezért elemzéseim soran kiemelt figyelmet forditok ezen mutatok alakulasara.

Az eszkdzardnyos mutatok azt fejezik ki, hogy az egyes eszkdzcsoportok milyen
mértékben jarultak hozza a vallalkozasi eredményhez. E mutatok esetében a célszerlien
kivélasztott eredménykategoriat viszonyitom az eszkdzok meghatarozott csoportjahoz.
Alakuldsa az eszkozok jovedelemtermeld képességére ad jelzéseket, remélhetden

novekedést mutatva.

Fontos, hogy megfelelé odafigyeléssel hatarozzuk meg az eredménykategoriak és az
eszkozcsoportok korét, hiszen a mutatoban csak olyan eszkdzok szerepelhetnek,

amelyek hozzajarultak az adott eredmény képzddésehez.
Eszkozaranyos jovedelmezoségi mutato 1.=
Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye / (Immateridlis javak + targyi eszkozok)

Eszkozaranyos jovedelmezoségi mutato I1.=

Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye / Készletek

Eszkozaranyos jovedelmezoségi mutato I11.=

Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye / (Immateridlis javak + Targyi eszkizok +
Készletek)''

16. tablazat: A vallalat eszkdzaranyos jovedelmez6ségi mutatdi

Megnevezés 2010 2011 2012
Eszkozaranyos = 18,47 % 157 % 21,59 %
jovedelmezdoségi mutato I.

Eszkozaranyos = 18,25 % 1,0 % 52,22 %
jovedelmezoségi mutato I1.

Eszkozaranyos 0 0 i 0
jovedelmezoségi mutato 111, 9,18 % 0,62 % 15.27%

Sajat szerkesztés, forras: A vdllalat beszamoloi alapjan (2010-2012)

Y Dr. Biro, T., Kresalek, P., Dr. Pucsek, J., Dr. Sztand, I., 2012.
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Ahogy a 18. tablazat adatai is mutatjdk, a vallalat eszkdzaranyos jovedelmezOségi

mutatoi folyamatos, csokkend tendenciat mutatnak.

A vizsgalt idészakon belill a 2010-es évben figyelhetd meg a mutatok legkedvezobb
alakulasa, melynek legfobb oka, hogy az lizemi (iizleti) tevékenység eredménye ebben
az ¢évben volt a legmagasabb. Az immaterialis javak+ targyi eszkozok és a készletek
hasonlé aranyban (18%) jarultak hozzd a vallalkozds eredményéhez. A kovetkezd
évben, 2011-re mar meglehetdésen lecsokkentek a mutatd értékei. Az 1% koriili értékek
alapjan minimélisnak mondhat6 a vallalat eszkdzaranyos jovedelmezdsége, a kapott
értek Osszefliggésben van az lizemi (lizleti) tevékenység eredményének 91 %-0s
csokkenésével. 2012-re még drasztikusabban lecsokkentek a mutatd értékei, hisz ekkor
mar negativ értékek figyelhetok meg az eszkozaranyos jovedelmezdség alakulasaban.
Ez legféképpen a vallalat negativ {izemi tevékenységének tudhatd be, a veszteséges
gazdalkodas kovetkeztében, még jobban csokkenet az eszkdzaranyos jovedelmezdség
is. Emellett az eszkdz csoportoknal is novekedés figyelhetd meg, mely még inkabb

kedvez6tleniil hatott a mutatd alakulasara.

Dolgozatomat a tovabbiakban az eszkdzaranyos nyereség, vagyis a ROA mutato
elemzésével folytatom, mely a nemzetkézi viszonylatban is a leggyakrabban

alkalmazott eszkozjovedelmezdségi mutato, ezért kiemelt figyelmet érdemel alakulésa.

Adozott eredmény
Eszkozok osszesen

Eszkozaranyos nyerség ROA

A
mutato értéke azt mutatja meg, hogy a vallalat teljes eszkozalloméanya atlagosan milyen
hozamot biztositott, mekkora megtériilési rata mellett mikodtették a vallalat
menedzserei. A mutatd egyarant fontos lehet a tulajdonosok és a hitelezok szamara,
akarcsak a vallalat vezetése szdmara. Kiszamitasdhoz sziikség van a tarsasag vizsgalt
idoszakban elért eredmény adataira és a nevezOben a tarsasdg Osszes eszkozének

, a1
allomanyara. 8

Blnternetes forras: http://www.econom.hu/roa-eszkozaranyos-nyereseg/
Letoltve: 2013.12.08.
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17. tablazat: A vallalat ROA mutatojanak alakulasa

Megnevezés Adozott eredmény | Eszkozok osszesen ROA mutato
2010 63.415 837.103 7,5 %
2011 - 64.247 1.102.471 -5,82 %
2012 - 81.164 789.562 - 10,27 %

Ha megfigyeljik a vizsgalt iddszak adatait,

Sajat szerkesztés, forras: A vdllalat beszamoloi alapjan (2010-2012)

megallapithato,

hogy a vallalat

eszkdzaranyos jovedelmezdsége ezen mutatd érték szamitdsa alapjan is csokkend

tendenciat mutat, mely kedvez6tlen képet mutat a vallalat gazdalkodasardl, hiszen minél

magasabb a mutato értéke, annal nagyobb hozamot ért el a tarsasag az eszkozeinek

mikodtetésével. 2010-ben még pozitiv adozott eredménye volt a vallalatnak, azonban a

kovetkezd két évben mar negativ értéket vett fel az eredmény kimutatds ezen sora is.

Ahogy a fenti mutatok kapcsan is megallapithatd volt, a csokkend tendencia itt is a

folyamatosan novekvo veszteséges gazdalkodasnak tudhaté be.
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8. Osszegzés, javaslat tétel

Szakdolgozatom témajaul az Atlanta Electro Systems Hungary Kft. forgdeszkoz
gazdalkodasanak elemzését, eredményességének megitélését valasztottam.

Dolgozatom {6 célja, hogy bemutassam milyen jelentds hatassal bir a forgotdke
menedzsment a vallalat pénziigyi helyzetére és ezen pénziigyi dontések miként hatnak,
a vallalat likviditasara és eredményességére.

Az Atlanta Electro Systems Hungary Kft. bemutatdsa, gazdasagi helyzetének
ismertetése soran megallapitottam, hogy a véllalat folyamatosan boviilé termékkinalata
kovetkeztében, az arbevétele is érvrdl évre folyamatosan emelkedett.

A vallalat vagyoni helyzetének atfogo elemzése soran arra a megallapitasra jutottam,
hogy a vallalat mérlegf66sszege a vizsgalt harom évben hullamzé tendenciat mutatat.
Kezdetben 2010-r61 2011-re a mikéd6é vagyon novekedett, azonban 2012-re mar
jelentésen lecsokkent. A  forgdeszkozok aranya mindharom évben meghatarozo
nagysagrendi, aranyuk a mérlegfédsszeg valtozasdhoz hasonloan alakult.

A forgoeszkozok osszetétele a vizsgalt években hasonloképpen alakult. A kovetelések
szerepeltek a legnagyobb ardnyban, ezt kovették a készletek, végiil a pénzeszkozok
értéke elenyészonek tekinthetd a forgoeszkozok tobbi eleméhez mérten. A kovetelések
dontd nagysagrendll aranya a partnerek fizetési nehézségeire, az arfolyamok folyamatos
valtozasara vezethetdek vissza.

A vallalat eladésodottsagi mutatdja 2012-ben 99,16 %, mely kritikusan magasnak
mondhato. 2011-ben hasonléan kedvezdtleniil alakult a mutatd értéke, azonban még
tovabb novekedett, igy megallapithato, hogy a vallalat szinte teljes egészében kiilso
forrasokkal finanszirozza az eszkézeit. A rovid lejaratd kotelezettségek ardnya
folyamatosan 60 % felett volt és értékiikk is mindharom évben meghaladta a
forgoeszkozok értékét. Ennek kovetkeztében a vallalat likviditasa kifejezetten
kedvezdtlennek mondhato, hiszen igy elmondhat6 a vallalatrol, hogy mindharom évben
fizetképtelen volt.

Ezek utan megéllapithatd, hogy a vallalat finanszirozasa leginkdbb az agressziv

finanszirozasi stratégiahoz sorolhatd, hiszen a rovid lejaratu forrdsokkal nemcsak az

atmeneti eszkoOzeit finanszirozza a vallalkozas, hanem a tartésan lekotott

forgdeszkozok egy részét is.
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A vallalat szempontjabol elonyt jelent, hogy ez a finanszirozési stratégia kisebb

kamatkiadassal jar, azonban emellett a legkockéazatosabb is.

eroteljesebben megfigyelhetd a vallalat gazdalkodasaban.

A vallalat mérleg szerinti eredménye mar masodik éve negativ €s a tavalyi évhez

képest még veszteségesebbé valt, igy megallapithatdo, hogy a vezetéség ezen

finanszirozasi dontései kedvezdtleniil hatnak a Kft. eredményességére.

A veszteséges zards oka, hogy az arbevétel novekedése mellett a koltségek is
sokasodtak, tovabba az eladasi arak nem emelkedtek, inkabb csokkentek a piaci verseny
emelkedése miatt. Emellett az alapanyagok beszerzési arai emelkedtek, illetve a
vevOkor atalakulasa kovetkeztében megnétt a gyartandé termékek anyag — és munkaerd
sziikséglete.

Ahhoz, hogy megfeleléen atlathassam a vallalat forgoeszkéz gazdalkodasat, az
esetleges problémak forrasat, fontosnak tartottam a készletek, vevo kovetelések, szallitd
allomany részletesebb elemzését.

A készletgazdalkodas elemzése soran a kovetkezo megallapitasokra jutottam:

A vallalat készletdllomanyan beliill mindhdrom évben az anyagok voltak dontd
nagysagrendben. A készletekre vonatkozoan, a forgasi sebesség napjainak a szdma
kezdetben novekedett, azonban 2012-re ez az értek jelentdsen csdkkent, ami az
arbevétel novekedésével és a készletdllomany csokkenésével magyarazhatd. A
készletdllomany e mértékli csokkenése mar kedvezdtleniil hatott a vallalat
gazdalkodéasara, mivel a til kicsi készlet csokkentette a vallalat rugalmassagat, gyors
alkalmazkodo képességét, igy vevoket veszitett el.

Vevo allomdny elemzése:

A véllalat legfobb vevdje, az anyavallalat, innen a megrendelések 93 % szarmazik.

A vallalat koveteléseinek aranya hasonloképpen alakult mind a harom évben, vagyis a
kotelezettségek legnagyobb aranya kapcsolt vallalkozassal szemben all fenn (76%-
89%), jelen esetben az anyavallalattal szemben, ezt kovetik a vevd kovetelések,
melynek értéke joval alacsonyabb, majd az egyéb kovetelések értéke elenyészo.

A Kft-nél a vevéallomany megtériilése az arbevételben megfelelének mondhato (kivéve
a 2011-es évet), hiszen a forgési sebesség napjainak szama is a fizetési hataridokhoz

igazodva alakultak. A forgasi id6 2011-ben megkdzelitéleg a duplajara novekedett,
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mely legfoképpen a vevOallomany megduplazdédasa és az értékesités nettd
arbevételének csokkenésével magyarazhatd. Emellett még ezen mutaté érték arra enged
kovetkeztetni, hogy a vevOknek idoszakonként fizetési nehézségei akadtak, ami veszélyt
jelentett a vallalat likviditasara.

Szallité allomany elemzése:

A vallalat beszerzései legnagyobb hanyadban az anyavallalattél szarmaznak.

A vallalat folyamatosan boviild termékkinalatanak kdvetkeztében a beszerzések aranya
is jelentésen megndétt, ennek kovetkeztében a szallitoi allomany is ndvekedett. A
szallitok forgasi idejének alakulasa tovabbra is kedvezétlennek mondhato, mivel a
vizsgalt években joval alacsonyabbak az atlagos vevd futamidénél, tehat a vallalat el6bb
kell teljesitse a szallitoi kotelezettségeit, mint ahogy a vevo kovetelései befolynanak.
Osszességében megallapithatd, hogy a véllalat forgasi sebesség mutatoi kifejezetten
kedvezdtlenek, melyek nagy mértékben kihatnak a véllalat likviditasi problémaira. A
Kft-nek az lenne a legmegfelelobb, ha a vevéallomany forgasi sebessége magas, viszont
a szallitok forgasi sebessége alacsony lenne, igy a vevOk gyorsabban kiegyenlitenék
tartozasaikat és az igy bejové pénzzel mar finanszirozni tudndk a szallitoi
kotelezettségeiket.

A vallalat rovid tava likviditasdnak elemzése soran a kovetkezd megallapitasokra
jutottam: A vallalat nettd forgotékéje minden évben negativ, tehat a forgoeszkozeinek
nincs olyan allomanya, melyet a vallalat tartos forrasokkal vagyis sajat t6kével és éven
tuli hitelekkel finanszirozna. A likviditasi rata alakulasa is kedvezdtlen képet mutat. A
vallalat rovid lejarata kotelezettségeinek értéke mindharom évben meghaladta a
forgoeszkozok eértekét, igy megallapithatd, hogy a vallalat pénziigyileg instabil,
hiteltorlesztési képessége kétséges.

A vallalkozas likviditasi gyorsrataja hasonloképpen alakult, mint a likviditasi rata, tehat
tovabbra is megallapithatdé a vallalat fizetoképtelensége €s mértéke azonos iitemben
alakult, mint a likviditasi rata esetében.

A tOkearanyos adozott eredmény alakulasa is kedvez6tlen képet mutat, mivel a 2010-es
érték még pozitivnak mondhatd, azonban a kdvetkezd években az addzott eredmény és

a sajat toke is negativ értéket vett fel, igy a mutato értéke értelmezhetetlenné valt.
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A Kft. eszkézaranyos nyereség (ROA) mutatdja is csokkend tendenciat mutat, mely
kedvezdtlen képet mutat a vallalat gazdalkodasardl, hiszen minél magasabb a mutato
értéke, annal nagyobb hozamot ért el a tarsasag az eszkozeinek miikodtetésével. Ahogy
a fenti mutatok kapcsan is megallapithatdo volt, a csokkend tendencia itt is a

folyamatosan novekvo veszteséges gazdalkodasnak tudhaté be.

Osszességében elemzéseim soran megallapitottam, hogy a vallalat komoly likviditasi és
finanszirozasi problémaékkal kiizd mar két éve, melynek hatasara az eszkdzaranyos
jovedelmezdségi mutatdk is folyamatosa csokkend tendenciat mutatnak.

A mutatok értékének csokkenése, illetve negativ eldjele, egyértelmiien a veszteséges
gazdalkodasra vezethetok vissza, ezért ahhoz, hogy a véllalat eredményessége novekvod
tendenciat mutasson, a veszteséges gazdalkodas f6 okat kéne megsziintetni, illetve
valtoztatni azon. Természetesen a vallalat vezetdségét is ez a kérdéskor foglalkoztatja és
folyamatosan probalnak megoldast talalni ezen probléma kikiiszobolésére, ezért kiilsd
vizsgalati szakértd segitségét vették igénybe.

Az anyavallalat (mint a bérmunka megrendeléje) — és az Atlanta Electro Systems
Hungary Kft. (mint a bérmunka végzéje) — 1995. junius 29-én kooperacios
keretszerzddést kotott, melynek keretében transzferdar alkalmazasaban allapodtak meg.
A transzferar szakérté megallapitotta, hogy az ligyletek soran alkalmazott dr, nem piaci.
2012-ben a nem megfeleld transzferarak alkalmazasa miatt -170.000 eFt-tal volt
alacsonyabb a vallalat arbevétele, tehat ennyivel kellene ndvelni ahhoz, hogy a vallalat
jovedelmezdsége a piaci jovedelmezdségi tartomany kijeldlt pontjaba essen.

Ezek alapjan megallapithato, hogy a vallalat veszteséges gazdalkodasanak f6 forrasa
nem a forgotdke gazdalkodasban rejlik, hanem a nem megfeleld transzferarak
alkalmazaséaban.

Azonban a vallalat veszteséges gazdalkodasa természetesen negativan hatott a Kft.
forgotoke gazdalkodasra is, hiszen a forgdeszkéz finanszirozds szempontjabol
elengedhetetlen, hogy megfeleld aranyban alljon rendelkezésre forgotoke azért, hogy a

vallalkozas tizletmenetében ne keletkezzen fennakadas.

A legfébb probléma a véllalat esetében, hogy jelentdsen megndtt a nem likvid eszkdzok

aranya €s mar nincs mobilizalhat6 eszkoze.
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Tekintve, hogy sikeriilt felfedezni a veszteséges gazdalkodas fOo forrasat, megnétt az
esélye annak, hogy a vallalkozas ujra elérje gazdasagi stabilitasat és biztositani tudja a
Kft. miikodési feltételeit.

Ehhez azonban legféképpen a likviditasi helyzetén kéne javitania, melyet eldszor is a
kotelezettségek aranyanak csokkentésével érhet el. Ezt kovetéen a révid és hosszu
lejarati kotelezettségek struktirajan kéne modositania a vallalatnak, legalabb olyan
mértékben, hogy a forgdeszkozok értéke meghaladja a rovid lejarata kotelezettségek

értekét, igy a vallalatnak Ujra lenne nettd forgotokéje.

Minden vallalatnak a legfobb célja a nyereség elérése, illetve a profit maximalizalasa,

melyhez a megfelelden kialakitott forgoeszkdz gazdalkodas elengedhetetlen.

Napjainkban még fontosabb, jelentés figyelmet szentelni a vallalkozdsoknak a
forgotoke gazdalkodasra, hiszen jelenleg a vallalkozasok dont6 tobbsége forrashiannyal
kiizd, igy egyre nagyobb kihivast jelent a véllalkozasok szdmara, pénziigyi stabilitasuk,

likviditasuk fenntartasa.

A forgotéke menedzselése, a forgdeszkozok optimalis szintjének meghatarozésa,
felelésségteljes tevékenységet jelent a pénziigyi vezetés szamara, mivel a vallalkozasok

sikere, fennmaradasa vagy épp bukasa fligghet a vallalkozas forgotoke gazdalkodasatol.
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11. Mellékletek
1.sz. melléklet »A” MERLEG Eszkozok (aktivik) (adatok e Ft-ban)
A tétel megnevezése 2010.12.31 | 2011.12.31 | 2012.12.31

A. | Befektetett eszkozok 413.647 434.427 424.240

I. |IMMATERIALIS JAVAK 129 49 98
Vagyoni értékii jogok 0 0 98
Szellemi termékek 129 49 0

Il. | TARGYI ESZKOZOK 413518 434.378 424.142
J%1£}2c3r201tl(121n0k és a kapcsolodo vagyoni értéki 253 585 353.902 351 505
Miiszaki berendezések, gépek, jarmiivek 23.737 32.530 27.028
ii%zqei?vléirendezesek, felszerelések, 50012 47386 45.609
Beruhazasok, felgjitasok 62.258 0 0
Beruhézasokra adott el6legek 23.926 560 0

m BEFEIfT]j;TETT PENZUGYI 0 0 0
ESZKOZOK

B. | Forgoeszkozok 418.651 663.281 360.700

I. | KESZLETEK 181.318 242.243 175.455
Anyagok 118.562 176.777 106.182
Befejezetlen termelés és félkész termékek 62.756 64.752 69.273
Késztermékek 0 0 0
Aruk 0 714 0

Il. | KOVETELESEK 236.127 417.012 180.591
Kovetelések aruszallitasbol és
szolgaltatasbol (vevok) 22.971 37.947 38.916
~1’(2((¥T]ekt;:;1r;esek kapcsolt vallalkozassal 198.732 370,649 136.691
Egyéb kovetelések 14.418 8.416 4.984

I11.| ERTEKPAPIROK 0 0 0

IV. | PENZESZKOZOK 1.206 4.026 4.654
Pénztar, csekkek 165 353 425
Bankbetétek 1.041 3.673 4.229

C. | Aktiv idobeli elhatarolasok 4.805 4,763 4.622
Bevételek aktiv idobeli elhatarolasa 49 28 43
ﬁﬁg;er%ﬁ; ;afordltasok aktiv idobeli 329 1163 1534
Halasztott raforditasok 4.427 3.572 3.045
ESZKOZOK OSSZESEN 837.103 1.102.471 789.562
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2.5z. melleklet

,A” MERLEG Forrdsok (passzivik)

(adatok e Ft-ban)

A tétel megnevezése 2010.12.31 | 2011.12.31 | 2012.12.31
D. |Sajat toke 108.812 44.565 -36.599
I. |[JEGYZETT TOKE 3.000 3.000 3.000
I11. | TOKETARTALEK 728 728 728
IV. | EREDMENYTARTALEK 10.169 105.084 40.837
V. |LEKOTOTT TARTALEK 31.500 0 0
VI. | ERTEKELESI TARTALEK 0 0 0
VII|MERLEG SZERINTI EREDMENY 63.415 -64.247 -81.164
E. | Céltartalékok 1.384 1.563 1.713
Egyéb céltartalékok 1.384 1.563 1.713
F. |Kotelezettségek 682.066 1.010.913 782.955
HATRASOROLT 0 0 0
l. KOTELEZETTSEGEK
HOSSZU LEJARATU
Il | KOTELEZETTSEGEK 96.351 322.028 184.310
Beruhazasi és fejlesztési hitelek 3.890 321 3.400
Egyéb hosszu lejarata hitelek 253.383 65.055
ROVID LEJARATU
1. | KOTELEZETTSEGEK 585.715 688.885 598.645
Roévid lejarati kolesonok 41.194 93.643
Ro6vid lejarata hitelek 60.105 45.206 128.667
Vevoktol kapott eldlegek 0 0 0
Kotelezettségek aruszallitasbol és
szolgéltatésbgél (szallitok) 60.006 67.712 95.553
VR;‘I’;fngZZ‘;‘f Slfzoeﬁzi““gek kapesolt 426.614 492.268 226.264
Egyéb rovid lejarata kotelezettségek 38.990 42.505 54.518
G. | Passziv idébeli elhatarolasok 44.841 45.430 41.493
Ie(l}(;gts;%?g; ;afordltasok passziv id6beli 3528 4726 1398
Halasztott bevételek 41.313 40.704 40.095
FORRASOK OSSZESEN 837.103 1.102.471 789.562
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wA” Eredménykimutatds (0sszkoltség eljardssal)  (adatok e Ft-ban)

A tétel megnevezése 2010.12.31 | 2011.12.31 | 2012.12.31
1 | Belfoldi értékesités nettd arbevétele 156043 124518 226004
2 | Exportértékesités netto arbevétele 1507159 1872233 2053327
I. | Ertékesités netto arbevétele (01+02) 1663202 1996751 2279331
3 | Sajat termelést készletek allomanyvaltozasa + 48767 1996 4521
4 | Sajat eloallitast eszkozok aktivalt értéke 4437 - -
1. | Aktivalt sajat teljesitmények értéke (=03+04) 53204 1996 4521
1. | Egyéb bevételek 4384 1322 1919
5 | Anyagkoltség 1100569 1371416 1610983
6 | Igénybe vett szolgaltatasok értéke 77958 81700 99736
7 | Egyéb szolgaltatasok értéke 5734 5924 6015
8 | Eladott aruk beszerzési értéke - - 57992
9 | Eladott (kdzvetitett) szolgaltatasok értéke - - 288
IV. | Anyagjellegii raforditasok (05+06+07+08+09) 1184261 1459040 1775014
10 | Bérkoltség 300698 335720 412970
11 | Személyi jellegii egyéb kifizetések 30560 43081 40594
12 | Bérjarulékok 90984 100253 95342
V. | Személyi jellegii raforditasok (10+11+12) 422242 479054 548906
VI. | Ertékesokkenési leiras 17778 25723 34029
VII. | Egyéb raforditasok 20086 29421 19445
A~ | EREDMENYE (ATHIIEIVAV-VI-VIY Toazs | esaL | -ol6zs
13 | Kapott (jard) osztalék és részesedés - - -
16 Eégggtzlléipott (jard) kamatok és kamatjellegii 16 ) 797
17 | Pénziigyi miiveletek egyéb bevételei 33046 55489 91708
ebbdl: értékelési kiillonbozet - - -
VIII. | Pénziigyi miiveletek bevételei (13+14+15+16+17) 33062 55489 92505
19 | Fizetend6 kamatok és kamatjellegili raforditasok 2489 23250 25068
20 | Részesedések, értékpapirok, bankbetétek értékvesztése - - -
21 | Pénziigyi miiveletek egyéb raforditasai 43644 99941 50484
IX. | Pénziigyi miiveletek raforditasai (18+19+20+21) 46133 123191 75552
B. }’)](:])NZ('JGYI MUVELETEK EREDMENYE (VII- | o) 67702 16953
c. (SiZIg:Iéz)&SOS VALLALKOZASI EREDMENY 63352 -60871 -74670
X. | Rendkiviili bevételek 76 743 643
Xl. | Rendkiviili raforditasok 13 10 0
D. | RENDKiVULI EREDMENY (X-XI) 63 733 643
E. |ADOZAS ELOTTI EREDMENY (+C+D) 63415 -60138 -74027
XIl. | Adofizetési kotelezettség - 4109 7137
F. |ADOZOTT EREDMENY (E-XII) 63415 -64247 -81164
23 | Jovahagyott osztalék, részesedés - - -
G. | MERLEG SZERINTI EREDMENY (+F+22-23) 63415 -64247 -81164
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Alulirott, Ilyés Krisztina Szidonia biintetjogi feleldsségem tudatadban nyilatkozom,
hogy a szakdolgozatomban foglalt tények és adatok a valdsagnak megfelelnek, és az
abban leirtak a sajat, 6nallo munkdm eredményei.

A szakdolgozatban felhasznalt adatokat a szerz6i jogvédelem figyelembevételével
alkalmaztam.

Ezen szakdolgozat semmilyen része nem keriilt felhaszndldsra kordbban oktatasi
intézmény mas képzésén diplomaszerzés soran.

Zalaegerszeg, 2013. december 18.

Ilyés Krisztina Szidonia
hallgato alairasa
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Az Atlanta Electro Systems Hungary Kft.

Forgoeszkoz gazdalkodasanak elemzése, eredményességének megitélése a vallalat
gazddlkodasaban

OSSZEFOGLALAS

Ilyés Krisztina Szidonia

nappali tagozat/pénziigy-szamvitel szak/pénziigy szakirany

Az Atlanta Electro Systems Hungary Kft. forgdeszkoz gazdalkodasanak elemzése és
eredményességének megitélése a vallalat gazdalkodasaban

Dolgozatomban az Atlanta Electro Systems Hungary Kft. forgdeszkoz gazdalkodasanak
elemzését és a vallalat eredményességére gyakorolt hatasat szemléltem.

Szakdolgozatom f6 célja, hogy bemutassam milyen jelentds hatdssal bir a forgotoke
menedzsment a vallalat pénziigyi helyzetére, és ezen pénziigyi dontések miként hatnak,
a vallalat likviditasara és eredményességére.

E témaban meglehetdsen fontosnak tartom a forgoeszkoz gazdalkodas elméleti
hatterének részletes megismerését, igy a bevezetd gondolatok utan egy elméleti
attekintd keretében szemléltettem a forgdeszkzok, és a forgoeszkoz gazdalkodas
legfobb jellemzoit €s jelentdségét a gazdasagba.

Ezen elméleti ismertetd utdn a dolgozatom gyakorlati része kovetkezik. Az Atlanta
Electro Systems Hungary Kft. bemutatdsa, gazdasagi helyzetének ismertetése soran
megallapitottam, hogy a vallalat folyamatosan boviild terméekkinalata kdvetkeztében, az
arbevétele is érvrodl évre folyamatosan emelkedett.
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Az Atlanta Electro Systems Hungary Kft.

Forgoeszkoz gazdalkodasanak elemzése, eredményességének megitélése a vallalat
gazddlkodasaban

Ezt kdvetden a vallalat vagyoni helyzetének atfogd elemzése soran arra a megallapitasra
jutottam, hogy a vallalat mérlegfoosszege a vizsgalt harom évben hullamzoé tendenciat
mutatat. A forgéeszkdzok aranya mindharom évben meghatarozo nagysagrendd,
aranyuk a mérlegf6osszeg valtozasdhoz hasonldan alakult.

Ahhoz, hogy megfelelden atlathassam a véllalat forgoeszkoz gazdalkodasat, az
esetleges problémak forrasat, fontosnak tartottam a készletek, vevd kovetelések és a
szallito allomany részletesebb elemzését, mely soran kiemelten a forgasi mutatokat
vizsgéltam.

Osszességében megallapithatd, hogy a vallalat forgasi sebesség mutatéi kifejezetten
kedvezétlenek, melyek nagy mértékben kihatnak a vallalat likviditasi problémaira.

Az eladdsodottsagi mutatd szamitasa eredményeképpen megallapitottam, hogy a
vallalat szinte teljes egészében kiilso forrasokkal finanszirozza az eszkozeit.

Majd ezt kdvetden, a vallalat rovid tavu likviditdsdnak elemzésével folytattam
dolgozatomat, mely soran a vallalat netté forgotokéjét, likviditasi ratajat, és likviditasi
gyorsratajat elemeztem. Az mutatok értékelése soran megallapitottam, hogy a vallalat a
vizsgalt harom évben fizetképtelen volt.

A vallalat eredményességének alakuldsat a Kft. jovedelmezdségének atfogd
elemzéseével szemléltettem. Az arbevétel aranyos jovedelmezdségi mutatdk segitségével
meghataroztam, hogy a vallalkozas bevételének hany szazaléka maradt meg a Kft-nél,
mint eredmény.

A téke-aranyos jovedelmezdség elemzésénél az egys€gnyi sajat tokére jutd tizemi
eredményt szamitottam ki, mely kifejezetten kedvezdtleniil alakult a Kft
gazdalkodasaban. A vallalat forgoeszkoz gazdalkodasanak hatdsa a vallalat miikodésére,
legmegfeleldbben az eszkodzardnyos jovedelmezdségi mutatok segitségével értékelhetd,
ezért elemzéseim soran kiemelt figyelmet forditottam ezen mutatok alakulasara.

A vallalat ezen mutaté érték szamitasa alapjan is csokkend tendenciat mutat, mely
kedvezdtlen képet mutat a vallalat gazdalkoddsardl, hiszen minél magasabb a mutato
értéke, annal nagyobb hozamot ért el a tarsasag az eszkozeinek miikodtetésével.

Végezetiil dolgozatomat, az elemzések soran megallapitott kovetkeztetések levonasaval
¢s javaslattételek Osszegzésével zartam.
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