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1.Bevezetés

., Minden vezetd arra koncentrdl, hogy megtaldlja a helyes tervet. Ertekezleteket
tartanak, vitatkoznak, aggodnak, minden energiajukat "a helyes terv" kidolgozasaba
olik. Pedig adott esetben valojaban tobb helyes terv van. Sokféle ut vezet a sikerhez. Az
igazi kérdés az, hogy miként veszed ra az embereket arra, hogy megtegyék mindazt, ami
a terv sikeres megvalositisahoz sziikséges. Ezen a ponton dol el, hogy nyersz vagy

veszitesz. Az emberi tényezd a legfontosabb.
Henry Cloud

Szakdolgozatom belépdjeként azért valasztottam ezt az idézetet, mert a vallalati
szféraban kozépvezetoként eltoltott tobb mint 6t év alatt szamtalanszor tapasztaltam,
hogy a vezetdség elgondolasai sokszor amiatt nem tudtak maradéktalanul megvalosulni,
mert a vallalati hierarchia aljan 1év6 dolgozdk vagy a célt, vagy a célkitlizés elérésének
a modjat nem érezték magukénak. Vagy csak a kommunikacié nem sikeriilt ugy, hogy a

dolgozok kell6képp motivaltan alljanak a feladathoz.

Tehat a fenti idézet szerint nem elég, ha a vallalati vezetés a legnagyszeriibb
szakembereket vonultatja fel, néha sokkal hatékonyabb tud lenni egy szakmailag
kevésbe kitlind, &m a kozépvezetéstdl a karbantartéig mindenkit egy emberként a hata
mogott tuddo "FOnok”, vagy nagyobb szervezet esetén tobb részre osztott vezetdi

rendszer.

Meggy6zddésem, hogy a sikeres vallalkozas titka a benne dolgozd emberek
elhivatottsaga, és egymas iranti lojalitasa. Ezek azonban szamokkal és mutatokkal nem

fejezhetdk ki.

" 1dézet Henry Cloud Amerikai Klinikai Pszichologus (1956-)




1.1 A dolgozatom témaja és célja

Szakdolgozatom témajaul az Antok Nyomdaipari Kft. vagyoni, pénziigyi
¢s jovedelmezdségi helyzetének elemzését valasztottam, melyet a beszamolok adatai
alapjan, a véleményem szerint leginkabb atfogo és relevans képet festé mutatoszamok
elemzésével kivanok bemutatni. A dolgozatom céljaként ezen vaéllalkozds minél
részletesebb megismerését, a mérleg ¢és eredménykimutatds adatait felhasznéalva
komplex gazdasagi kovetkeztetések levonasat tliztem ki. Eldzetes képzOomiivészeti
tanulmanyaim soran lehetéségem volt megismerni kiilonb6z0 nyomatkészitési
technologidkat, igy személyes érdeklddésembdl fakadoan is kozel all hozzam a nyomda

tevékenysége.

Szakdolgozatomat igyekeztem ugy felépiteni, hogy minden Iényeges teriiletet a
kelld részletességgel mutassak be. A szdmviteli politika bemutatasa utan, mely minden
vallalati elemzés alapkdve, vizsgalom a tarsasag kiilsé kornyezetét, majd a vallalat
tevékenységét elemzem kiilonbozo teriiletekre fokuszalva. A likviditasi-, vagyoni-, és
jovedelmet méré mutatészamokon kiviil, a fedezeti pont szdmitds modszerével, annak
jelentdségével, valamint a felszabaditott tOke mértékét jelentd értékcsokkenési leiras
arbevételben torténd realizaldsanak fontossagaval foglalkozom részletesebben. Az
elemzés keretében elsésorban a”Teljesitmény és eréforrds elemzés”, valamint a
»Komplex elemzés” targyak keretében megismert modszereket, eljarasokat
alkalmazom. Informacioim forrasai a vallalkozas beszamolodi, a mérleg €és az eredmény-
kimutatas voltak. Elemzésem idSbeli kerete a 2010-t61 2014-ig terjedé idészak. Ugy
gondolom, hogy ez az 6t év kell informacidt tartalmaz ahhoz, hogy megalapozott és

Iényeges kovetkeztetéseket vonjak le a vallalat miikodését tekintve.

Tovéabbi célom, hogy a vdllalat sajatossadgaival kapcsolatban felhivjam a
figyelmet azon mutatdoszamokra, melyek az ipardg specialitdsait, a tulajdonosi
szerkezetet, valamint a mérleg ¢és az eredménykimutatas értékeit ugy abrazoljak, hogy a
lehetd legteljesebb betekintést adjanak, és megfeleld informécidkat szolgaltassanak a

vallalat irant érdekl6ddk szamara.




Osszességében megallapithatd, hogy a komplex elemzé munka a gazdasagi
tarsasadg belsé ¢és kiils6 kornyezetében lejatszodd folyamatok bemutatdsa révén
rendkiviil hasznos segitdje a vallalat vezetésének, és azzal, hogy utmutatist ad a
sziikséges 1épések megtételéhez, nagyban hozzajarul a gazdalkodas szinvonalanak

fejlesztéséhez.

1.2 A gazdasagi elemzés hatarai

»A piacorientalt vallalkozasi szintii gazdalkodas egyik elengedhetetlen feltétele a
tajékozottsag. A gazdasagi tarsasagoknak onadllo gazdalkodasukhoz, tevékenységiik
folytatasahoz vagy bovitéséhez stb., tehat mindazon folyamathoz, amelyekhez dontések
kapcsolodnak, informaciokra, ismeretekre van sziikségiik. A gazdalkodas sordn
hatarozni kell arrol, hogy mely tevékenységet vagy tevékenységeket folytassa a
vallalkozas, ennek megfeleléen hogyan alakitsa ki iizleti kapcsolatait, hogyan
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finanszirozza mitkédését, azaz hogyan kapcsolodjon kérnyezetéhez.”

Szamvitel szakos hallgatoként tanulmanyaim soran rendkiviil sokszor és sok
helyen talalkoztam a pénziigyi, szamviteli, gazdasagi tudoméany egyik legfontosabb
alaptételével, miszerint a piacgazdasag miikodéséhez nélkiilozhetetlen a piac szerepldi
szamara, hogy dontéseik megalapozdsa érdekében objektiv informacidk alljanak
rendelkezésiikre. Fontosnak tartom azonban hangsulyozni, hogy a gazdasdgtudomanyi
modszertanon kiviil éppoly fontos, hogy az elemzés célpontjaul vélasztott vallalkozas

gyakorlati miikodésérdl is elegendd informaciot szerezziink.

Ezért tartottam sziikségesnek, hogy személyesen is ellatogassak az Antok
Nyomdaipari Kft. celldsmélki iizemébe, ahol Puklér Henrik Ur, a cég gazdasagi
vezetdjének segitokészségének koszonhetden teljes kori betekintést nyerhettem a
gyartds kiilonbozé munkafolyamatainak ¢és a készletek raktarozasanak gyakorlati

kivitelezésébe.

% Kresalek Péter: A szamviteli beszamolok elemzésének egyes elméleti kérdései Tanulmany Budapesti Gazdasagi
Féiskola Magyar Tudomany Napja, 2004




A gazdasagi elemzések modszertanaval foglalkoz6 szakirodalom a komplex
elemzésekhez felhaszndlhaté mutatoszamok szamos fajtajat, tipusat bemutatja. Azt,
hogy mely mutatészdmokat hasznalja fel munkéja soran az elemzd, az is
meghatarozza, hogy az elemzés ala vont vallalat, vallalkozas mekkora méretli. Az
elemzésem célpontjaul szolgald vallalkozas méretét a kis- és kozépvallalatokrol,
fejlédésiik tdmogatasarol szolo 2004. évi XXXIV torvény definidlja. Ezen torvény
alapjan a vizsgalt tarsasag a kovetkezé mindsités ala esik:

,, KKV-nak mindsiil az a vallalkozas, amelynek
a) osszes foglalkoztatotti létszama 250 fonél kevesebb, és
b) éves netto arbevétele legfeljebb 50 millio euronak megfelelé forintosszeg,

vagy mérlegféisszege legfeljiebb 43 millié eurdnak megfeleld forintésszeg. ™

A jol megvalasztott mutatészamok csoportositjak és tomoritik sokatmondd
informéciokka az éves beszamold adathalmazit. A mutatok idébeli 0sszehasonlitasa
alapjan értékelhetdé a vallalkozas fejlodése a vizsgalt idOszakban. Az elemzés soran
fontos eldretekintéen megvalasztani a vizsgalt idoszakot/idészakokat, hogy amennyiben
a vallalatra jellemz6 a periodikus teljesitményingadozas, azok ne torzitsak a vizsgalt

mutatokat. Ugyan ezen értékelések a multra vonatkoznak, azonban a vallalkozas

crer

A vallalati gazdalkodéas sokoldali elemzése, a gazdasagi helyzet redlis és
targyilagos értékelése alapjan meghatarozhatok a tevékenység kritikus pontjai, azok a
gazdasagi teriiletek, amelyek megfelelé miiszaki szervezési €s fejlesztési intézkedések

kidolgozasat, illetve dontések meghozatalat igénylik.

A vallalkozasok értékelése a kotelezd éves beszamolon tul, nem kotelezd
jelleggel is hasznos, ¢és idOnként a vallalatvezetés szadmara a helyes irany

megtalalasahoz nélkiilozhetetlen lehet.

32004 évi XXXIV. torvény a kis- és kozépvallalkozasokrol, fejlodésiik tamogatasarol




2. Az Antok Nyomdaipari Kft. bemutatasa

1. abra: Az Anték Nyomdaipari Kft. latképe

2.1 A vallalat 1étrejotte, fejlodése

A vallalatot 1994.szeptember 12.-én Antok Zoltan maganszemély alapitotta,
8 530 e Ft jegyzett tokével, ezt kdvetden eldszor 50%-ban, majd 2011 augusztusatol
100%-os tulajdoni részesedést szerzett a holland Roto Smeets De Boer Holding B.V. A
jegyzett tokét 2012.december 17.-én 8 550 e Ft-ra emelték. A vallalat jogi formaja:
korlatolt feleldsségii tarsasag, jelenleg 100%-ban a holland Roto Smeets De Boer
Holding B.V. nyomdaipari Kkonszern tulajdona.’ A konszern Hollandia
legjelentdsebb nyomdaipari lizeme, igy a fejlett technologiai hattér, valamint a sok
évtizedes tapasztalat és dinamikus vezetés biztositia a cég jovéjét.’ A gazdasag
fejlesztéséért, a kozosség, valamint a polgari értékrend erdsitése érdekében végzett tobb
évtizedes tevékenységének elismeréseképpen Ader Janos koztarsasagi elnok altal a
Magyar Erdemrend Lovagkeresztje polgari tagozat kitiintetéssel dijazott Antok Zoltan
2011-t6l személyesen mar nem miikodik kozre a vallalat vezetésében, ennek ellenére a
mai napig az 0 nevével fémjelezve végzi a vallalkozas a tevékenységét. 2011-t0l a

vallalat élére Hochbaum Paul tigyvezeté Ur keriilt.

* hitp://www.antok.hu/ 2015.4prilis. 23.
> Antok Nyomdaipari Kft. 2014.évi Eves beszamolé melléklete 2015. marcius 27.
% http://www.antok.hu/index.html 2015. marcius 22.




2.1 A vallalat tevékenysége, szervezeti felépitése

2. abra: A Roto Smeets Group vallalati felépitése
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A vallalat f6 tevékenysége reklamhordozo papirtermékek, katalogusok,
prospektusok nyomtatasa. 2011. év negyedik negyedévétdl folyamatosan ndvekedett
az Europai Union beliili kiilfoldi értékesités, kdszonhetd ez a mara megvaltozott vevoi
portfolionak. 2011 eldtt szinte csak és kizardlag belfoldi vevOkkel rendelkezett a cég,

mara ez 70 % - 30 % aranyban megvaltozott a kiilf61di vevok javara.

Az ofszet technologia 1ényege, hogy a nyoméformarol egy kozvetitd gumikendd
segitségével keriil a festék a papirra. Ezaltal rendkiviil sokféle nyomathordozora képes
nagy sebességli, j6 mindségli nyomtatasra. Ezen eljaras folytdin azonban csak nagy
mennyiségli késztermék eldallitdsa esetén van lehetdség profit elérésére a termelés

koltséges eldkésziiletei miatt.

7 http://www.rotosmeetsgroup.com 2015. aprilis 6.




3. abra: Az Anték Nyomdaipari Kft. vallalati felépitése
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A vallalat vezet6 tisztségviseldi Joost Anne de Haas tligyvezetd, Leonard Maria
van Gelder iigyvezetd és Hochbaum Paul Christof ligyvezetd. Az operativ tevékenység
koordinalasat a celldomolki székhelyen Hochbaum Paul irdnyitasaval, egy helyettes
vezetobol, egy gazdasagi vezetdbol, valamint a technologiai kérdésekeért felelds prepress
vezetObdl alld6 menedzsment latja el, amit a fenti dbrdn a sarga szinkod jeldl. A
budapesti iroddban dolgoz6 tligyfélkapcsolati menedzser is ennek az egységnek a részét
képezi, de munkakorét tekintve a termeléshez kozvetleniil nem kapcsolodik. Az lizem
tovabbi dolgozoit tevékenységiik szerint alapvetéen harom teriiletre, a kozvetleniil
termelésben résztvevd eszkozok lizemeltetését végzokre, a karbantartdsi munkakért
felelés személyzetre, valamint a logisztikdt ¢és egyéb feladatokat ellato

foglalkoztatottakra lehet felosztani.

Jelenleg 72 f6s 1étszammal, harom havi munkaiddkeretben folyik a termelés. A
fizikai dolgozok hatarozatlan munkaszerzddéssel foglalkoztatott, dontd részben férfiak.
A megrendelések ingadozdsa miatt a vallalat szilikség esetén egyszerusitett

foglalkoztatassal is alkalmaz plusz munkaerot.

¥ Forras: Az Antok Nyomdaipari Kft. belsé hasznalata abraja alapjan sajat szerkesztés




2.3.A vallalkozas szamviteli politikajarodl roviden

»A piacgazdasag miikodéséhez nélkiilozhetetlen, hogy a piac szerepldi szamdra
hozzaférhetoen, dontéseik megalapozdsa érdekében mind a vallalkozok, mind a nem
nyereségorientdlt szervezetek, valamint az egyéb gazdalkodast folytato szervezetek
vagyoni, penziigyi és jovedelmi helyzetérol és azok alakulasarol objektiv informaciok

dlljanak rendelkezésre.”

A szamviteli torvényben rogzitett alapelvek és értékelési eldirasok alapjan kell
kialakitani a vallalkozds szamara leginkabb megfeleld szédmviteli politikat. Ebben
rogzitésre keriilnek azok a modszerek, melyek meghatarozzak, hogy mi tekinthetd az
értékelés és az elszamolas szempontjabol jelentésnek. Ebben, a szamviteli elszamolas
alapjat képez6 dokumentumban rogzitettektdl eltérni nem, vagy csak a modositasok

elfogadasat kovetden lehet.

A villalkozds megfeleléen funkcionald szamviteli rendszerének alapja a
koriiltekintden Osszeallitott szamviteli politika, melynek alapjan megbizhaté és valos
informaciot tartalmazé éves beszamold allithatd 6ssze, ugyanakkor ezzel egyidejlileg a

vezetdi dontések szamara is alkalmas informdacios bazisul szolgal.

A tarsasag a kovetkezd dontéseket hozta a szadmviteli politikdjanak

kialakitasakor:

Az iizleti év 12 honap, januar 01-t61 december 31-ig keriilt meghatarozasra.
A konyvvezetés modja kettés konyvvitel, 2013. marcius ho 31. napjaig elsddlegesen
koltséghely és koltségviseld, masodlagosan koltségnem szerinti elszamoléssal, ezt
kovetden kizardlag koltségnem szerinti elszamolast alkalmaz a tarsasdg. A beszamolo
fajtdja éves beszamold, az eredmény megallapitasanak modja osszkoltség eljarassal

torténik. A mérlegkészités idopontja a mérleg fordulonapjat kovetd év januar 31-e.

®2000 évi C. torvény a szamvitelrél

10

——
| S—



A Dbefektetett eszkdzoket, valamint a véasarolt készleteket tényleges beszerzési
aron tartja nyilvan a vallalat, a sajat termelésti készleteket pedig kézvetlen dnkoltségen
értékeli. Az értékcsokkenés elszamolasanak modja linearis, a hasznos ¢lettartam
alapjan. A maradvanyértéket nem tekinti jelentdsnek a cég abban az esetben, ha az
kisebb az éves értékcsokkenési leirds dsszegénél. A 100 000 Ft bekertilési érték alatti
targyi eszkozok értékcsokkenése egy Osszegben az aktivalaskor keriil elszamolasra. A
100 000 Ft és 200 000 Ft kozotti bekeriilési értékii eszkozok értékcsokkenését a

vallalkozas két adoév alatt irja le.

A valutas és devizas tételeit a vallalat MNB kozép-arfolyamon tarja nyilvan.
Amennyiben az év végén a devizdban, valutdban fennalld eszk6zok és kotelezettségek
atértékelésébdl Osszevontan vesztesége keletkezik a vallalkozasnak, azt a 87-es
(pénziigyi miiveletek raforditasai) szamlacsoporton, amennyiben nyeresége keletkezik,
azt pedig a 97-es (pénziigyi miiveletek bevételei) fokonyvi szdmlacsoporton szamolja

el.

Az Antok Nyomdaipari Kft. szdmviteli elszdmolasara jellemz6 specialitas, hogy
a vallalat él a fejlesztési célra kapott hosszu lejarati devizakdleson nem realizalt
arfolyamvesztesége elhatarolasanak lehetoségével, amely elszamolés
kovetkezményeként céltartalékot képez, de ezt az egyéb raforditasoktol (86-os
szamlacsoport) eltéréen a pénziigyi miiveletek raforditasai (87-es szamlacsoport) képezi
a 42-essel szemben. A 2014-es évben az addigi gyakorlattdl eltérden a nyomda attért az
elézoleg emlitett céltartalék képzés tekintetében a 86-0s szamlacsoport hasznalatara. A
késObbiekben a vallalat tevékenységének elemzésénél az ebbdl adodod valtozasokra

részletesen is kitérek majd.
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3. A vallalat kiils6 kornyezete

3.1. Konkurenciaelemzés

Mivel elemzésem fokuszdban egy olyan cég all, melynek a felvevOpiaca mas
teriiletekéhez képest rendkiviil elosztott és rugalmatlan, valamint kevés szamu

versenytarssal rendelkezik, fontosnak tartom ismertetni fé6bb konkurenseit:

»A Zrinyi Nyomda Magyarorszag vezeté nyomdaipari szereploje. Kizarolag
nagy példanyszamu katalogusok és szorolapok nyomtatasaval foglalkozik. A nyomdaban
3 rotacios heat-set nyomogep talalhato. A mai Zrinyi Nyomda torténete 1858-ra nyulik
vissza, amikor a Pollak testvérek a Viaci utcaban egy kis kényomdat alapitottak. 1975-
ben elkésziilt a csepeli gyaregység, ahova kikéltozhetett a nyomda, s mely épiilet ma is a
Zrinyi Nyomda Zrt. telep és székhelye. A fennallasanak 150. sziiletésnapjat 2008-ban
tinneplé Zrinyi Nyomda Zrt. 2007. mdrcius elsejével az 5 orszagban 11 nyomdaval

rendelkezé EDS (Euro Druckservice) csoport tulajdondba keriilt”."°

»A Komdromi Nyomda és Kiado Kft. jogelodjét, a Komdarom Megyei Nyomda
Vallalatok 1952. marcius 31-én alapitottak. Az allami tulajdonu megyei vallalatot 1992-
ben tarsasagga alakitottak, majd 1992 végén privatizacio soran magyar
maganbefektetok vasaroltak meg. A Komaromi Nyomda és Kiado Kft. nyomdaipari és
kiadoi tevékenységet egyarant folytat. A nyomdai tevékenység keretén beliil szines
napilapokat, irkafiizétt, ragasztokétott szines folydiratokat, iskolai fiizeteket, spiralozott

termékeket gyart.” !

' http://www.zrinyi.hu/ 2015. aprilis 5.
' http://www.komarominyomda.hu 2015. aprilis 5.
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A Leykam Druck GmbH & Co KG vezetd nyomdai szolgéltatd Ausztriaban.
Elsédleges piacai: Németorszag, Horvatorszdg, Magyarorszag és Szlovakia. 237 millio
eurd éves forgalmat bonyolit, és 731 f6t foglalkoztat. Kézpontja Neudorfl-ben talalhato.
Filozofigja : ,,Tobb, mint nyomtatds.” A tevékenységiik foldrajzi kdzpontja kozép és
kelet Eurdpa. Vevdinek egyedi, magas mindségli, hatékony nyomdai megoldéasokat
kinalnak. A Leykam torténete szorosan Osszekapcsolodik a Stajerorszagi nyomdaipar
fejlédésével. 1781-ben, Andreas Leykam megalapitotta elsé nyomdai iizletet, ettdl
fogva neve a mai napig a vallalat cégére maradt. A Leykam nyomdészai a web offset
nyomtatas teriiletére 6sszpontositottak. Szolgéltatasok: 19 kiilonb6z6 méreti web offset
gép kinal szinte végtelen lehetdséget, hogy hatékonyan és kivalé mindségben valositsak

”we . .. 12
meg a vevoik igényeit.

3.2. A vallalat kapcsolati tokéje

A vallalat célcsoportjat kizarolag vallalati vevék képezik. Az Antdk
Nyomdaipari Kft. 4 nagy kiilfoldi és 3 nagy belfoldi vevéi mellett, tobb kisebb
partnerrel is egyiittmiikodik, igy példaul a Napcsillag Kft-vel, amely az Euro Family
tizletlancot mukodteti, a Digital Europe Kft-vel és iddszakos jelleggel a Telenor
Magyarorszag Zrt.-vel, de ezek a nettdé arbevétel olyan kis részét képezik, hogy
elemzési szempontbol sziikségtelen ezek kiilon kezelése, igy az egyéb belfoldi vevoknél

Osszegzetten talalhatd ezen bevételek értéke.
A vevdoi portfolio
Az Anték Nyomdaipari Kft. specidlis helyzetébdl fakadoan, mely rendkiviil

crer

évrol 2014-es évre bekdvetkezett jelentds valtozasokat.

2 http://www.leykamletsprint.com 2015. aprilis 5. sajat forditas
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Az értékesites vevok szerint

4. abra: Az Ant6k Nyomdai pari Kft. Ertékesitésének megoszlasa vevénként 2014

g Ertékesités netté arbevételének megoszlasa vevénként )
2014-ben
2% 3%
5% m XXX Lutz
M Praktiker
Wl Voroské
W Zgonc

M Egyéb belfoldi

B Baumax

—
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A fenti diagram az Antok Nyomdaipari Kft. 2014.évi netto értékesitésének a
vevOnkénti megoszlasat mutatja be szemléletesen. A 2013-as évrdl a 2014-re torténd
nettd arbevétel vevonkénti megoszlasdnak legjelentdsebb valtozdsa az XXX Lutz
tekintetében tapasztalhatd, ahol a nettod arbevétel legnagyobb részét, 46%-ot mar 2013-
ban is ez a partner jelentette a véllalatnak, ez az ardny pedig 2014-re még 20%-al nétt,
igy elérte a 66%-ot. Az XXX Lutz kivételével minden partner részérdl csokkenés, a

magyar VOorosko, valamint az osztrak Zgonc tekintetében pedig stagnalés tapasztalhat6.

Tekintettel a vallalat sziik felvevdpiaccal rendelkezd tevékenységére, valamint
az egyes termékek legyartdsahoz sziikséges rendkiviil nagy beallasi koltségekre,
fontosnak tartom megemliteni ezen a ponton a diverzifikacié problémakdorét.
Véleményem szerint rendkiviil nagy kockazattal bir egy ennyire komoly technoldgiai
igényl,, ¢és ennek kovetkeztében nagy tokeigényli tevékenységet folytatd vallalat
szamadra az arbevétel kétharmadanak egy vevonél torténd centralizadlodasa. Ilyen esetben
az egyiittmiikddés alapjat képezd szerzOdés tartalmilag és jogilag kelléen atgondolt

kivitelezése elengedhetetlen.

" Sajat szerkesztés a Kft. analitikus nyilvantartasai alapjan
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Az értékesités kozosségen beliili és belfoldi értékesités szerint

5. Abra: Az Anték Nyomdaipari Kft. Ertékesitésének megoszlisa kozosségen beliili
és belfoldi értékesités szerint 2013-2014

4 1
- Ertékesités nettd arbevétel megoszlasa kozosségen beliili
(%]
= és belfoldi értékesités szerint
o
& 80%
£
g 60%

3 40%
x
L 20%
‘o
:g 0% [—
Z -20%
Kozosségen beliili értékesités Befoldi értékesités

= 2013 64% 36%

= 2014 74% 26%

W index 10% -10%

—
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Az XXX Lutz 20%-os novekedésének koszonhetden Osszefoglalasul
elmondhat6, hogy a 2013-as évhez képest 2014-ben a Kft. vevOkore a kozdsségen beliili
¢és belfoldi értékesités tekintetében is jelentdsen megvaltozott. A kdzosségen beliili nettd
értekesités ardnya 10%-al ndtt az Osszes nettd értékesitéshez képest a belfoldi
értékesités rovasadra. A vevdi portfolid jelentds eltolodasat az exportértékesités
iranyaban az is fokozta, hogy a hosszi éveken keresztiil partner Spar Magyarorszag
Kft.-vel - aki 2013-ban még az Osszes nettd értékesités 5%-at adta - megsziint az
egylittmiikodés. A kozosségen beliili értékesités aranyanak novekedése az elézéleg mar
emlitett lizleti kockazattal fenyeget, ugyanis jellemzden a kiilfoldi vevékorre, nagyobb
volumenii munkédkat rendelnek a vallalati méretekhez igazodva, igy a vevokor
diverzifikaciojat gatolva, ugyanakkor a méretgazdasagossagi szempontokat figyelembe
véve ezek a megrendelések a kis példanyszdmi munkdkkal szemben elonydsebbek a

nyomda szempontjabol.

' Sajat szerkesztés a Kft. adatai alapjan 2015. aprilis 05.
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A vevoi portfolio ,tisztitdsanak™ céljabol érdemes szamitdsokat végezni arra
vonatkozban, hogy egy-egy vevd milyen megtériilést tud realizélni. Erre alkalmas
mutatd a bruttdo fedezet, amely a termék eldallitasanal kozvetleniil felmeriilt Gsszes
anyagkoltség, valamint fuvarkoltség és az adott engedményekkel csokkentett arbevétel
hanyadosa. A Praktiker és VOorosko szdmara kiszamlazott termékek a 20,23%-os atlagos
brutté fedezethez képest jobb eredményt mutatnak, a tobbi vevd szamara kiszamlazott
termékek esetében pedig ennél az értéknél alacsonyabb mutatd lathaté. Eppen ezen
értek kedvezotlen alakuldsa miatt nem szerepel 2014. januar 31.-t6l a Ludwig 2014.

marcius 31-t6l pedig a Baumax sem a vallalat vevdi kozott.

Szallitok

A szallitoi kapcsolatok koziil meghatarozoak a papirszallitok kore. Jelenleg
négy papirgyartdval all az Anték nyomda kapcsolatban. Koziiliik az egyik egy kozvetett
kapcsolat, ugyanis a tulajdonos anyavallalat a Holmen és az SCA Laakirchen papir
gyartok termékeit sajat maga vasarolja meg és ezek értékét (mivel képes 3 % scontot
érvényesiteni) csokkentett aron szamlazza tovabb az Antok Nyomdaipari Kft. felé.
Ezeknek a széllitmanyoknak az értéke kiilon soron szerepel a kimutatasokban és a
kiegyenlitésiik Iényegesen lassabb iitemben torténik, mint a "kiils6" papirszallitok
szamldinak kiegyenlitése. Ezzel egy kvazi anyavallalati finanszirozas folyik, amit
nevezhetiink kereskedelmi hitelnek - bar az anyavallalat nem szamit fel késedelmi
kamatot. A fizetési hatarido tobbségében 30 nap, de eléfordul a 45 napos és egy kisebb
vallalat esetében a 14 napos fizetési hatariddé (ugyanakkor ez esetben realizalhatd 2 %

sconto is).

A masik nagy kor a festék szallitoval valé kapcsolat. A vallalat a festéket
Németorszagbol szerzi be, egy céggel all kapcsolatban, 30 napos fizetési hataridovel.
A szaéllitas, rakodasi feladatokat egy helyi szallitmanyozassal és fuvarszervezéssel
foglalkoz6 cég végzi. Az egyéb termelési segédanyagok és kozvetett anyagok
tekintetében tobb szallitoi alternativa is lehetséges, ezeket a vallalat folyamatosan

feliilvizsgalja, versenyezteti, hogy eldnydsebb alkupozicioba keriilhessen.
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Az energia beszerzés minden évben esedékes tenderen dol el. Tekintettel az
energia piac volatilitdsara a vallalat éves szerzddéseket kot a villamos- és gaz energia
vonatkozasadban. Fontos megjegyezni, hogy mivel az kézosségen beliili értékesités
volumene a meghatdrozod, igy a folyamatosan, kiilf6ldrél bearamlo devizas arbevétel és
a legnagyobb belfoldi partnertdl szarmazo devizas arbevétel 1ényegesen meghaladja a
forintban szerzett arbevételt, igy az energia szdmlak tekintetében at kell térni a devizas

teljesitésekre.

4. Az Antok Nyomdaipari Kft. tevékenységének elemzése

4.1.Elméleti o6sszefoglalo a dolgozatban alkalmazott modszertanrol

Koltséggazdalkodas

»A koltségek szerkezetén azon ardanyszamokat értjiik, amelyek az egyes
kéltségcsoportok viszonylagos nagysdagat fejezik ki. Az egyes kéltségcsoportok, illetoleg
koltségtetelek nagysagrendi relacioit legszemléletesebben a szazalékos formaban
kifejezett megoszidsi viszonyszamokkal jellemezhetjiik. Gyakori, hogy a részaranyok
szamszerisitéese nélkiil, az oOsszetevok Osszegszerii felirasaval  jellemzik a
koltségszerkezetet. ... A koltségszerkezet nem csupan a vallalkozas dsszes koltségének,
hanem az egyes koltséghelyek vagy kéltségviselok (termékek, tevékenységek) belso
koltségstrukturajanak a jellemzésére is alkalmas. Mindig a vizsgalat, illetéleg az
elemzés célja donti el, hogy a koltségszerkezet meghatarozasahoz milyen
kéltségesoportositdsi ismérveket alkalmaznak.”"

A koltségkategoriak osszefiiggése:

Anyagjellegii raforditasok
+ Személyi jellegli raforditasok

+ Ertékcsokkenési leiras

= Osszes koltség

-Aktivalt sajat teljesitmények értéke

=Ertékesités osszes koltsége

/Amely kozvetlen €s kozvetett koltségekre oszlik./

'* Dr. Illés Maria: Vezet6i gazdasagtan Kossuth Kiadé 2008 283.0.
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A gazdalkodasi tevékenység Osszetétele €s volumene egyik iddszakrol a masikra
valtozik. Ez a valtozas kihat a kdltségekre is, azonban a volumenvaltozas és a koltségek
valtozasa eltér6 mértékli, amibdl kovetkezik, a tevékenység jovedelmezdségének

valtozasa is.

Az allandé koltségek nem fliggenek a termelés volumenétdl, azonban
elmondhato, hogy a termelés adott volumenszintjének elérésekor az addig valtozatlan
koltségek sziikségszerien megemelkednek, majd egy tovabbi kritikus értékig ismét
valtozatlanok maradnak. A valtozo koltségeket, attol fiiggben, hogy a termelés
volumenvaltozasaval egyidejlileg milyen mértékben valtoznak, tovabb bonthatjuk:

e Linearis (proporcionalis) koltségek: a koltségjellemzdvel azonos ardnyban
e Degressziv koltségekre: a koltségjellemzonél kisebb aranyban valtozo

e Progressziv koltségekre: "a koltségjellemzénél nagyobb aranyban valtozo

Eszkézgazdalkodas

Az elemzés sordan a targyi eszkozok brutto értéke alapjan szamitott megoszldsi
viszonyszamok segitseégével vizsgalhatjiuk azt, hogy egy-egy idopontban milyen a
targyieszkoz-allomany dsszetétele. Az, hogy milyen dsszetétel tekintheto kedvezonek a
vallalkozas sajatossagaitol fiigg, alapvetéen attol, hogy milyen konkrét tevékenységet
folytat.

Az egy idopontra elvégzett szamitasok mellett indokolt lehet annak a vizsgalata
is, hogy hogyan vdltozott a targyieszkéz-dllomdany ésszetétele. Osszehasonlithaté
példaul a januar 1-jei és december 31-ei allomany, de tobb évet atfogo szamitdsokat is
vegezhetiink, megallapithatjuk, hogy a vallalkozas céljainak megfeleléen alakult-e a
targyieszkoz-allomany oOsszetétele. Természetesen a megoszlasi viszonyszamokon kiviil
azt is meg kell allapitani, hogy a valtozasoknak milyen konkrét okai voltak, illetve
ertékelni kell, hogy a vallalkozas révid tavu. illetve stratégiai céljait figyelembe véve

mennyire tekinthetSk kedvezének a valtozdsok '

' Blumné Ban Erika, Kresalek Péter: A vallalati tevékenység elemzésének modszertana 1. Perfekt Kiado 2011, 149.0.
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Termel6tevékenységet végzd  vallalkozds elemzésekor az  befektetett
eszk6zokhoz kapcsolddod teljesitmény mérése az egyik kardindlis kérdéskor. A
termelékenység valamint annak idébeli valtozasaban bekovetkezett aranyanak mérésére

alkalmas a lekotott eszk6zok hatékonysag mutato.

Készletgazdalkodas

A termeld tevékenységet végzd vallalkozasok hatékonysaganak elemzésénél a
forgasi sebesség valtozdsanak mérése az egyik kozponti kérdés. Ezek a mutatok a

készletek megtériilésének litemét vizsgaljak.

A forgoeszkozok a vallalkozas miikédése kovetkeztében korforgdst végeznek, A
pénzeszkozokbol részben beszerzett és felhasznalt anyagok, részben egyéb termelési
raforditasok kovetkeztében befejezetlen, félkész, késobb késztermékek keletkeznek,
amelyek értékesités réven kintlévosegge, majd a korforgas befejezésével pénzeszkozzé
valtoznak. A forgoeszkozok, és benne a készletek értéke tehat megteriil, igy uj korforgas

kezdédhet. !’

A fordulatok szama mutatoval szorosan Osszefiiggd forgasi idé napokban

megadott értéke azt az iddtartamot jelzi, ami alatt egy korforgas végbemegy.

'7 Blumné Ban Erika,Kresalek Péter:A vallalati tevékenységek elemzésének modszertana 1.184.0. Perfekt Kiad 2011
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Vagyoni helyzet mutatoszamai

A vallalkozas vagyoni és pénziigyi helyzetére, az abban bekévetkezett
valtozasokra vonatkozo atfogo elemzés a mérleg ... adataira épiil. Az eszkézok és
forrasok adatainak felhaszndlasaval az elemzés — a nemzetkozi szakirodalomba
hagyomanyosan elfogadott kategoriaknak megfeleloen torténhet:

— vertikdlisan és
— horizontalisan.

Vertikalis elemzés alkalmazasa esetén a mérlegre vonatkozo elemzési
szamitasainkat vagy csak az eszkoz-, vagy csak a forrasoldal adatai alapjan végezziik
el. Modszertanilag ez két modon valosithato meg:

— az eszkoz- és forrasallomany osszetételéenek elemzésével, valamint
—  mutatoszamok képzésével.

A horizontalis elemzés olyan mutatoszamok meghatarozasat jelenti, amelyek
szamszertisitése mind az eszkoz-, mind a forrdsoldalrol felhasznal mérlegadatot, azaz az
elemzés céljanak megfeleléen dsszeveti a mérleg két oldalanak valamely csoportjat vagy

tételét.”®

A vagyoni helyzet megitélésekor a mérleg forrdsoldalanak tékeszerkezeti
mutatokkal torténd vizsgalatakor alkalmazhaté mutatd a tékeellatottsag, amely a sajat
téke aranyat mutatja az 0sszes forrason beliil. A vallalkozés tékeigényét is figyelembe

véve, alapvetden a ndvekedés mindsithetd kedvezden.

A sajat  tokeével kapcsolatosan tovabbi, részben a vallalkozds sajat
teljesitmeényenek értékelését is magaban hordozo mutatoszamok a tékeardnyos mérleg
szerinti eredmény hanyadosai, amelyek a sajat forrasbol megvalosulo targyévi

vagongyarapodds vizsgdlatat teszik lehetévé. "’

18 Bird, Kresalek,.Pucsek,.Sztand: A vallalkozas tevékenységének komplex elemzése Perfekt Zrt. 2012. 65.0
9 Bir6, Kresalek,.Pucsek,.Sztan6: A vallalkozas tevékenységének komplex elemzése Perfekt Zrt. 2012. 68.0
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Eredménykimutatas elemzése

wA netto termelési értek a vallalkozasok tényleges teljesitményét jol tiikrozo
mutato, hiszen kozelitoen a vizsgalt idoszakban létrehozott uj értéket mutatja (tekintettel
arra, hogy az anyagkoltségek és a hasonloan értelmezheto igénybevett anyagjellegii
szolgaltatasok érteken tulmenden az atvett érték masik elemét, az értékcsokkenési leirast
is levontuk, azaz valamennyi atvett teljesitményt kisziirtiik a termelés értékébol). A
gazdasagi  elemzésben  nagy  jelentosége van a  mutatonak, mert a

hatékonysdgvizsgdlatokhoz alapvetéen ezt alkalmazzuk.

A nettd termelési érték kiszamitisahoz a bruttd termelési érték kiszamitdsan
keresztiil juthatunk el. Ha az eladott aruk beszerzésének értékével és az eladott
kozvetitett szolgaltatdsok értékével csokkentjiik az értékesités nettd arbevételét,
valamint ezt az Gsszeget modositjuk az aktivalt sajat teljesitmények értékével, akkor
kapjuk meg a brutté termelési értéket. EbbdOl kivonva az anyagkoéltség és az
anyagjellegli igénybevett szolgaltatasok értékét eljutunk az anyagmentes termelési
értékhez, ami megegyezik a nettdo termelési érték ¢és az értékcsokkenési leirds

Osszegével.

Adott véllalkozas fennmaradasa jovedelmezdségének fiiggvénye. Egy
gazdalkodd tarsasag eredménykimutatdsa szolgdl a jovedelmének levezetésére.
Jovedelmezd a vallalkozas, ha addzas el6tti eredménye pozitiv értéket vesz fel. A
vallalkozas jovedelmezdségének vizsgalatakor kiilonb6z6 eredménykategoriak vehetdk
figyelembe. A vizsgalatom célpontjaul valasztott véallalkozasra vonatkoztatva a

kovetkez6 eredménykategoridk a leginkabb relevansak:

- azilizemi (lizleti) tevékenység eredménye
- az ado6zaés elétti eredmény
- az addzés és kamatfizetés eldtti eredmény (EBIT)

- az addzés, kamatfizetés és értékcsokkenés elotti eredmény (EBITDA)

2 Blumné Ban Erika,Kresalek Péter: A vallalati tevékenységek elemzésének modszertana I. 20.0. Perfekt Kiado 2011
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A fedezetszamitas modszertana: A fedezeti pont abrazolasa azt szemlélteti,
hogy a termeld vallalkozas altal eldallitott 6sszes termék, vagy egy adott termékcsoport
egységara mekkora eldallitott mennyiség mellett nyajt fedezetet az eldallitassal
kapcsolatos valtozd és alland6 koltségekre, azaz milyen volumen mellett lesz az
arbevétel ¢és koltségek mértéke ugyanakkora. Ebben a pontban nem képzddik a
vallalkozasnal sem nyereség, sem veszteség. Ha abrazoljuk a vallalkozas arbevétel és
koltség fiiggvényeit, tObb nevezetes metszéspontot €s azokhoz tartozd mennyiségeket

talalunk.

6. abra: Fedezeti abra
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A fedezeti 0Osszeg volumene Iényeges mutatd a gazdasagi tevékenység
megitélésének szempontjabol, igy a valtozasanak vizsgalata az eredményelemzés
hangsulyos teriilete. A koltségek és eredmény, valamint az arak, értékesitési volumenek,
kozotti  Osszefiiggések  vizsgalatdnak hatékony modszere a fedezetelemzés,
fedezetszamitas. A fedezetelemzésen beliil kiemelt figyelmet érdemel a fedezeti pont
vizsgélata. A fedezeti pont a gazdalkodas egyik fontos kategoridja, egy olyan kritikus

pont, amely elérése minden vallalkozasnal elengedhetetlen.

21 .z .
Sajat szerkesztés
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Azon a ponton, ahol az arbevétel és az allandod koltségekkel megegyeznek, a
vallalkozas a valtozd koltségei rendezésére mar nem rendelkezik elég forrassal. A
fedezeti pontnal, ahol az arbevétel valamint az alland6 és fix koltségek Osszege
megegyezik, ahogy az abran is lathat6, az eredmény nulla. A fedezeti pont vizsgalata
soran kiszamithatd, hogy a nyereséges gazdalkodashoz hany termék értékesitésére van
sziikség. A fedezeti pont a kovetkezOképpen abrazolhatd: Az abrabol lathatd, hogy a
fedezeti pont eldtt a vallalkozas veszteséges, vagyis az arbevétel még nem ¢éri el a
valtozo és allando koltségek dsszegét, azt kovetden pedig mar nyerség képzddik. Mivel
az arbevétel és a fedezeti pont kozott kozvetlen a kapcsolat, nyilvanvalo, az, hogy az
arszabas is befolyasolja, hogy milyen mennyiségnél van ez a kritikus pont. Az
arkalkulacio sordn a fedezeti pontot nemcsak egy, hanem valamennyi lehetséges ar
figyelembe vételével célszerli megéllapitani. Az el6z6 két pont mellett fontos
megemliteni a Cash-flow pontot is, ahol az Osszes koltség értékcsokkenési leiras
Osszegével csokkentett értéke megegyezik az arbevétellel. Ezen a pontot a Cash-flow
kimutatas értéke 0 lenne, igy a vallalkozés teljesitménye e pontot tullépve mar

felszabaditott pénztokét eredményez.

Pénziigyi helyzet elemzése

»A likviditasi mérleg a beszamolo mérlegének dtrendezésével allithato dssze. Ez
azt jelenti, hogy a likviditasi mérleg is statikus, és a szamviteli mérleg fordulonapjara
vonatkozoan tartalmazza az eszkéz- és forrasdallomanyt. A pénziigyi  helyzet
vizsgalatahoz a likviditasi meérleg

— az eszkbzoket pénzzé tehetoségiik (mobilitasuk) szerinti,
— a forrasokat lejarati idejiiknek (esedékességiiknek) megfelelé sorrendben
tartalmazza.
A likviditasi mérlegen beliil az eszkozoket és a forrasokat — azonos szamu

— csoportokba sorolva ugy kell szerepeltetni, hogy az egyes eszkozcsoportok

pénzzé tehetoségenek ideje, illetve az egyes forrascsoportok lejarati idétartama

szerint azok egymdssal szembedllithatok legyenek. "

2 Bir6, Kresalek,.Pucsek,.Sztan6: A vallalkozas tevékenységének komplex elemzése Perfekt Zrt. 2012. 75.0
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Az otfokozath likviditasi mérleg a kovetkezd eszkoz- és forrascsoportokat tartalmazza:

| Azonnal rendelkezésre allé pénzeszkdzok | Azonnal esedékes kotelezettségek

Il Even beliil bahajtjaté kovetelések Il Even beliil esedékes kotelezettségek
1l Even beliil pénzé tehetd eszkdzok Il Hossz lej. Tertozasok es. torl. Részl.
IV Even tul pénzzé tehetd eszk IV Hosszu lejaratu kotelezettségek

V. Befektetett eszkozok V. Vissza nem fizetend6 forrasok

Cash-flow elemzés

A cash flow elemzése soran elsérendii megvailaszolando kérdésiink, hogy a
vallalkozas rendelkezésre allo pénzeszkozei mely tevékenységi teriileten, mely
tevékenységek, illetve folyamatok réven képzodtek, és azok felhasznalasara mely
gazdalkodasi teriileten, illetve tevekenységek érdekeben keriilt sor. ...

Altalénos elvardsként fogalmazhaté meg egy , egészséges” vdllalkozdssal
szemben, hogy a pénzforrasok donto része a mitkédes soran képzodjék. Ez biztosithatja
ugyanis a tovabbi folyamatos miikodoképesség mellett a folyamatos fejlesztéseket uijabb
pozitiv pénzaramokkal kecsegteto befektetéseket. Ugyancsak ez teszi lehetove a
Jjelentosebb osszegii osztalekfizetést, illetve a kordabbi hitelek visszafizetését ...

Amennyiben egy vdallalkozas felhasznadlhato pénzforrasai tartosan és jelentos
részben a befektetési tevékenység teriiletén képzodnek, az arra utal, hogy a vallalkozas
befektetett eszkozeit a miitkddés fenntartasa, illetve pénziigyi nehézségei dtmeneti
megoldasa érdekeben értékesiti, Hosszu tdvon természetesen ez egyértelmiien a

csédhelyzet kialakuldsa irdnydba mutat.

2 Bir6, Kresalek,.Pucsek,.Sztand: A vallalkozas tevékenységének komplex elemzése Perfekt Zrt. 2012. 116.0

——

24

et



4.2. Koltséggazdalkodas

4.2.1. Technoldgiai attekintés, a koltségek megoszlasa

Miiszaki gépek, jarmiivek

A nagy teljesitményli nyomoégépek lemezigényét 2 db Creo Trendsetter VLF
tipusa CTP berendezés szolgélja ki, melyet a Kodak Prinergy munkafolyamat-vezérld
iranyit. A munkdkrél a montirozassal megbizott osztaly a Kodak Matchprint Inkjet
rendszeren készit digitalis szin- és layout proofot. A vallalat partnerei nyomdai
mindségli, kompozit PDF allomanyokat toltenek fel egy erre a célra létesitett

szamitogeépes szerverre.

Az iizemben mukodik két darab Heidelberg Harris M600 nyomdgép, melyek
szakitasa 63 cm. A gépek kiilon-kiilon és Osszevezetve is lizemeltethetoek. Soronként
hajtogato berendezéssel ellatott nyomdagéprol van szo6, igy alkalmasak az A/4 2 oldaltol
32 oldalig torténd termékek nyomtatasara. A hajtogatd gépek utdn inline vagdégépsorok
talalhatéak. A gépek tovabba ragaszto-berendezésekkel felszereltek. A Polyman 45
tipusu nyomdagép szintén két hajtogatdval és inline vagogépsorral felszerelt, 16 oldalas
¢s 60 cm szakitaisu. A KBA S80 90 cm-es szakitdsu 32 oldalas fekvé nyomogép
korelnoknek szamit a gépparkban. Alkalmas az A/4 8 oldalas kiadvanyoktol széles
spektrumt termékskaldban az A/4 32 oldalas termékekig nyomtatni. Itt is megtalalhatok
a kereszt- és hossziranyu ragasztas lehetdségei, valamint a termék korbevagashoz és
kotegeléséhez sziikséges berendezések. A vallalat rendelkezik tovabba egy 4 és egy 9

allomésos Miiller Martini tiiz6gépsorral.

A javitasi, karbantartasi koltségek éves szinten megkozelitik a 2 %-ot, ami
nagyjabol 55 millio forintnak felel meg. 2013-ban ezeknek a koltségeknek a
visszaszoritdsara - azon gyartdsorok esetében, amelyek a leginkdbb javitdsra szorulnak -

a vallalat beruhazasokat hajtott végre. *

** Az Antok Nyomdaipari Kft. Uzleti jelentése 2014.
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Informatikai hattér

A gépsorok belsd irdnyitasi rendszerrel 0sszekotottek, a gyartasi folyamat soran
felmeriild technikai hibak azonnal jelzésre keriilnek a karbantartdsi osztaly felé.
Tekintettel a jelenlegi rendelés-allomanyra, a munkdk gyakorisagara, rendkiviil fontos,

hogy a hibaelhéritas a lehetd legrovidebb id6 alatt megtdrténjen.

A gyartasi informatikai rendszer részben Osszekotott a vallalati informacids
rendszer Osszességével. Azért fejezem ki igy, hogy Osszességével, mert nincs a
vallalatnal egységes, integralt termelési-informacids, vagyis Vallalati Informdcios
Rendszer. Az informacidok gytlijtése és feldolgozasa tobb, kisebb rendszer egylittes
miikodésén keresztiil valosul meg. Ennek hatdsa, hogy foként az iligyviteli oldalon
lassabb az informacidkhoz valdo hozzaférés. (Kiilon rendszerben torténik a
bérszdmfejtés, a szamlazas, és a fokonyvi konyvelés. A korabbi évek gyakorlatdhoz
képest 2013-ban a targyi eszkdz nyilvantartds, az arfolyam valtozasok tételes
elszamoléasa, egyéb vegyes konyvelési tételek kezelése automatizaltta valt a
konyvelésért felelos program fejlesztésével.) 2014-ben a vallalat készletnyilvantartd
informatikai rendszer hasznalatat kezdte meg, melynek kovetkeztében a havi, illetve az
év  végén esedékes leltarozési folyamatokat Iényegesen hatékonyabban ¢és

eredményesebben képes végrehajtani.*

» Az Antok Nyomdaipari Kft. Uzleti jelentése 2014.
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A koltségek megoszlasa

7. abra:Az Antok Nyomdaipari Kft. koltségeinek megoszlasa 2010-2014

7
Koltségek megoszlasa
3 500 000
3 000 000
. 2500000
:,:, 2 000 000
& 1500000
1000 000
500 000
0
2010 2011 2012 2013 2014
m V. Anyagjellegi raforditasok 1790608 | 1352165 | 2168687 | 2837009 | 3014 908
B V. Személyi jelleg(i raforditasok | 258 743 264 447 266 105 290 603 281741
m V. Ertékcsokkenési leiras 70353 194 787 244 630 247 782 248 961
26

A vallalkozas koltségei koziil az anyagjellegli raforditasok alkotjdk az tizemi
eredményhez tartoz6 raforditdsok legnagyobb részét, azon beliil is az anyagkoltség a
legjelentdsebb: minden vizsgalt iddszakban legalabb 95%-a az anyagjellegii
raforditasoknak. Emiatt a vallalkozas iizemi eredményének alakulasaban ez a tényezd
jatssza az egyik meghatdrozd szerepet, igy az anyagkdltség optimalizalasdnak dontd

jelentdsége van az eredmény tekintetében.

A személyi jellegli raforditasok a vizsgalt 6t év folyaman folyamatosan, 2010 és
2012 kozott 2%-al, illetve 1 %-al novekedtek az el6zd évhez képest, 2013-ban pedig
majdnem 10%-al a 2012-es évhez viszonyitva. A 2014-es {lizleti jelentésbdl kideriil,
hogy 2013-hoz képest jelentds 1étszamesokkenés €s fluktudcio volt tapasztalhat6. Ennek
oka a tulajdonos altal kovetelményként allitott munkabér és annak kapcsoldodd adodinak,

. r . . r 2
jarulékainak csokkentése.*’

%% Sajat szerkesztés a vallalat eredménykimutatasai alapjén
7 Az Antok Nyomdaipari Kft. 2014-es Uzleti jelentése
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8. abra: Az Antok Nyomdaipari Kft. bér adatainak alakulds 2013-ré1 2014-re

Bérkéltségek 2013 2014

valtozasa 2013- | Létszam Bérkoltség Létszam Bérkoltség
2014 megoszlisa (%) | megoszlasa (%) megoszlasa (%) | megoszlasa (%)

Produktiv 84,42 81,52 85,51 86,10
Nem produktiv 15,58 18,48 14,49 13,90
Osszesen: 100,00 100,00 100,00 100,00
Valtozasok Létszam Bérkoltség Atlagkereset
2013-r6l 2014-re valtozasa (%) valtozasa (%) valtozasa (%)
Produktiv -9,23 2,17 16,53
Nem produktiv -16,67 -26,80 -9,63
Osszesen: -10,39 -3,16 11,75

A fenti tablazatbol lathato, hogy 2013-r6l 2014-re az dsszes bérkoltség 3,16%-al
csokkent, amivel a vallalkozas eleget tett a bérkoltség csokkentésére vonatkozo
tulajdonosi elvarasoknak. A produktiv foglalkoztatottak bércsokkenése a vallalkozas
termelékenységére kedvezdtlen hatassal lehet. Emiatt dontott ugy a vallalkozas, hogy az
atfogd bércsokkentés helyett ugy szervezi at a dolgozdi szerkezetet, hogy azt a
sziikséges minimumra redukalja. Igy a produktiv létszamot 6f&vel, ami 9,23%-0s, a nem
produktiv 1étszamot pedig 2 fovel ami 16,67%-os mérséklést jelent, csokkentették. A
1étszamcsokkentés, valamint a nem produktiv dolgozdok atlagkeresetének 9,63%-o0s
csokkenése tette lehetdvé, hogy a produktiv munkaerd atlagkeresete 16,53%-al —ami a
tobbletmunka miatti tulorabéreket is magaban foglalja- ndvekedjen. Ezzel a
valtoztatassal a termeléshez kozvetleniil kacsolodd bérkoltségek éréke 2,17%-al
emelkedett, a kdzvetett koltségek értéke pedig 16,67%-al csokkent. Ez az aranyvaltozas

termel0 tevékenység esetében pozitivan értékelhetd.

Az értékcsokkenési leiras 2011-es és 2012-es évben ugrasszerlien megndtt.
2011-ben 177%-al volt magasabb az el6z6 évnél, 2012-ben pedig ehhez képest még
26%-al novekedett. Ez részben a 2010-ben beszerzett mo600-as nyomdagép
aktivalasaval fligg 0ssze, részben pedig azzal, hogy évrdl évre sziikségszeriien potlo
beruhazasokra kényszeriil a vallalkozas, amelyek az évente elszamolt értékcsokkenési

leiras 0sszegét folyamatosan megemelik.

¥ Sajat szerkesztés az Antok Nyomdaipari Kft. kiegészit6 mellékletének adati alapjan
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9. abra:Az Anték Nyomdaipari Kft. értékesités netté arbevétel és anyagjellegii raforditasok aranyanak
valtozasa 2010-2014

4 j )
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4000 000
3500 000
3000 000

& 2500000

S 2000 000

* 1500000
1000 000

500 000
0

2010 2011 2012 2013 2014
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M Anyagjelleg(i raforditasok 1790608 | 1352165 | 2168687 | 2837009 | 3014908
m Kilénbség 158 563 122 481 281 680 376 751 494 862
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A fenti dbrabol szemléletesen latszik, hogy 2010-r6l 2014-re az anyagjellegii
raforditdsoknak az értékesités nettd arbevételéhez viszonyitott ardnya csokkent -
szazalékos aranyban ez 92%-r6l vald 86%-ra valo csokkenést jelent -, ebbdl adododan a
nett6 arbevétel és az anyagjellegii raforditasok kiillonbsége ndtt. Ez annak az eredménye,
hogy az értékesités nettd arbevételének Osszege nagyobb iitemben ndvekedett, mint az
anyagjellegli raforditasok értéke. A pozitiv valtozds a termelési anyagfelhasznalas

optimalizalasanak, valamint a készletnyilvantartas szoftveres fejlesztésének tudhaté be.

¥ Sajat szerkesztés, az Antok Nyomdaipari Kft. Eredménykimutatasai alapjan
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4.2.2. Kornyezetvédelmi termékdij dijtételekre gyakorolt hatasa

Az Antok Nyomdaipari Kft. ad6zasi szempontbdl Vas megyében a legnagyobb
kornyezetvédelmi termékdij befizetének szamit, valamint ebben az adonemben tortént a
legszignifikdnsabb valtozas az elmult évhez képest, ezért fontosnak tartottam

elemzésemben ennek az adonemnek egy kiilon fejezetet szentelni.

A 2011. évi LXXXV. torvény 3. § értelmében:” A kornyezetvédelmi termékdij-
fizetési kotelezettség a termékdijkoteles termék forgalomba hozatala vagy sajat célu
felhasznalasa esetén keletkezik. (2) A termékdij-kételezettség a) az elso belfoldi
forgalomba hozdt vagy elsé sajdat célii felhaszndlét terheli.”™® Ennek értelmében Az
Antok Nyomdaipari Kft. kiszamlazott termékeire a vevd koteles megfizetni a
termékdijat, ami a szamlan, a kapcsolodo torvény végrehajtasarol szolé 343/2011. (XII.
29.) kormanyrendelet alapjan meghatarozottak szerint szerepel. Bevallast az Antok

Nyomdaipari Kft. negyedévente készit az allami adohatosag felé.

2015. januar 01.—t6l a reklamhordozo papir tekintetében ez az dsszeg 64 Ft/kg-
rol 85 Ft/kg-ra emelkedett. Ezzel a kilonkénti plusz 19 Ft-tal a tovabbszamléazott
kornyezetvédelmi termékdij osszege 33%-al magasabb terhet jelent a vallalat belfoldi
partnerei szamara. Ez a vevOk szamdra kedvezdtlen valtozas arra 0sztondzheti Oket,

hogy a nyomtatott rekldamhordozok helyett a digitalis marketing fel¢ orientalodjanak.

A vallalat a fenti adonemen kiviil az alabbi addfizetési kotelezettségeknek tesz
eleget. Az altaldnos forgalmi adot havonta vallja be és fizeti meg a cég. Tovabbi
eléforduld adonemek: bér jellegli adok, jarulékok, rehabilitdciés hozzajarulds, cégautd
ado, innovaciods jarulék, kornyezetterhelési dij, innovacios jarulék, gépjarmi ado, helyi
ipartiizési ado. A tarsasagi adofizetési kotelezettség nem érinti a nyomdat, csak a
bevallasi kotelezettség, mivel tarsasagi addalapja rendszerint nem keletkezik a
veszteséges milkodés miatt. A vallalat a minimumadét sem fizeti meg, mivel ennek

vonatkozdsdban a nyilatkozati kotelezettségtételt valasztja.

0 A 2011. évi LXXXV. torvény a kornyezetvédelmi termékdijrél
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4.3. Eszkozgazdalkodas

»A legaltalanosabb eszkézszerkezeti mutatok a befektetett eszkozok, illetve a
forgoeszkozok eértékét viszonyitiak az oOsszes eszkoz értékéhez. Ezek a mutatok
onmagukban csak kello ovatossaggal eértékelhetok. Azon tul, hogy nagysagrendileg
kifejezik az eszkozlekotés milyenségét, jelentos és foleg konkrét kovetkeztetéseket nem
tudunk a mutatokbol levonni, hiszen példaul:

Pozitivan értékelheto a befektetett eszkozok aranyanak névekedése, amennyiben
a targyi eszkozok allomanya indokolt beruhazasokkal boviilt, ugyanakkor kedvezonek
értékelheto a forgoeszkozok aranyanak minél magasabb mértéke is, ugyanis minél
nagyobb a forgoeszkozok aranya, elméletileg annal nagyobb lehet — tobbek kozott — a

vdllalkozds alkalmazkoddképessége, rugalmassiga.”’

10. abra: Az Antok Nyomdaipari Kft. befektetett és forgéeszkoz aranyanak megoszlasa 2010-2014

4 N
Befektetett és Forgdeszkozok aranya
100%
80%
60%
40%
20%
0%
2010 2011 2012 2013 2014
M Forgdeszkozdk aranya 10,49% 4,19% 14,77% 16,48% 16,24%
M Befektetett eszk6zok ardnya| 89,48% 89,14% 82,32% 79,29% 76,16%
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A cég vagyona nagyobb részben befektetett eszk6zokbdl all, ezt a magas
technologiai hattért igényld tevékenység is indokolja. Az Osszes eszk6zon beliili
befektetett ¢és forgdeszk6zOk aranya a vizsgalt ot ¢év alatt a forgdeszkozok
aranyndvekedését mutatja. Amig a befektetett eszkdzok ardnya az 6t éva altt 13,32%-al

csokkent, addig ez az arany a forgoeszkozoknél 5,76% -al nétt az Osszes eszkdzon
beliil.

31 Bir6, Kresalek,.Pucsek,.Sztand: A vallalkozas tevékenységének komplex elemzése Perfekt Zrt. 2012. 66-67.0
32 Forras: Sajat szerkesztés a Kft. beszamol6i alapjan
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Mivel a vallalkozéds forgdeszkdz allomanya nétt a befektetett eszkdzokéhez
képest, ez a vallalat alkalmazkodoképessége tekintetében pozitiv valtozas. Ez alatt
értendd a pénzeszkozok nagyobb volumene, ami a vallalat likviditdsa szempontjabol
elonyds, masrészt pedig a befektetett eszko6zok kisebb ardanya, amellyel egyenes
aranyban a linedrisan elszamolt terv szerinti értékcsokkenés is alacsonyabb értéket vesz
fel, ezaltal javitva a véllalat teljesitményét. Ezzel parhuzamosan a befektetett eszk6zok
esetében érdemes megvizsgalni, amennyiben ezek allomanya tul nagy mértéket olt -
mint azt jelen esetben is latjuk -, hogy a bdvitett kapacitas kihasznélasra kertil-e. A
vallalat  vezetésétél  szdrmazd  informéciok  alapjan a  termeldsorok

kapacitaskihasznaltsaga folyamatosan 90% koriili értéket mutat.

A forgoeszk6zok aranynovekedése azt a kérdést veti fel, hogy ha indokolatlanul
nagy tokét kot le a készlet, az a vallalkozés likviditasara kedvezodtlen hatassal lehet.
Ezzel parhuzamosan a kovetelések koziil is idészakrol idészakra érdemes kisziirni a
behajthatatlanokat, hogy azok ne noveljék a kovetelések allomanyat, ezzel pontatlan
képet adva a vallalkozas vagyonardl, valamint a vevdi fizetési hataridoket a szallitoi
hataridékhoz igazitani oly modon, hogy azokon ne nyuljanak tal, természetes ezen

fizetési konstrukciok kialakitdsanal a vevok igényeit is figyelembe kell venni.

11.abra:Az Anték Nyomdaipari Kft. netté termelési érték és lekotott eszkozeinek valtozasa 2010 és 2014 kozott
4 N
Nettd termelési érték és Lekotott eszk6zok valtozasa
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H Netto term.ért. 214 852 167 962 317 075 439 629 557378
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* Sajat szerkesztés az Antok Nyomdaipari Kft. beszamoléinak adataibél szamolva
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A vallalkozéas nettd termelési értéke, amely az értékcsokkenéssel csokkentett
anyagmentes termelési érték, a vizsgalt 6t év alatt 2011-ben az el6z6 évhez képest
21,82%-al visszaesett, 2012-ben azonban ugrasszeriien, 88,78%-al megndtt, majd
csokkend mértékli, de folyamatos novekedést mutat. 2013-ban 38,65%-al, majd
2014.ben 26,78%-al nétt a vallalkozas termelési értéke az el6zé évhez viszonyitva. Az
immaterialis javak, targyi eszkozok és a készletek egyiittes 0sszege, azaz a lekotott
eszkozok értéke ezzel forditott aranyban valtozott, 2011-t6l kezddédden 7,35%-al,
6,23%-al, 6,05%-al majd 2014-ben 11,37% -al csokkent az értékiikk az el6z6 évhez
képest. Mindkét valtozds egyenként 1is pozitivan értékelhet6. Ha azonban
Osszefliggésében vizsgaljuk a kettdt, elmondhatjuk, hogy a vallalkozas kevesebb eszkoz
lekotésével nagyobb teljesitmény elérésére volt képes. Mivel a vallalkozéas kiilsé
kornyezetében nem beszélhetiink relevans valtozasokrol, egyszerre fogalmazddik meg
az el6zo évek gazdalkodasanak kritikaja, és az Uj operativ vezetés folyamatos fejlodést
mutaté tevékenysége.

12. abra: Az Antok Nyomdaipari Kft. lekotott eszkozhatékonysaganak alakuldsa 2010-2014
r 3

Lekotott eszkozhatékonysag:
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eszkdzhatékonysag:
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A lekotott eszkozhatékonysagi mutatd, mely a nettd termelési érték, valamint a lekotott
eszk6zok hanyadosaként irhato fel, szemléletesen mutatja be a fent emlitett pozitiv
valtozasokat. Amig 2010-ben 7,16%-on allt a mutato, a 2011-es 1,12%-o0s csokkenés
utan minden évben az el6z6 évhez képest legalabb 5%-al jobb eredményt tikrozott. Igy
a vizsgalt 5 év alatt, 18.53%-al jobb hatékonysagot tudott elérni a vallalkozés a lekotott

eszkozok tekintetében.

** Sajat szerkesztés az Antok Nyomdaipari Kft. beszamoléinak adataibol szamolva




4.4. Készletgazdalkodas

Mivel a vallalat profilja termeld tevékenység, a folyamatos anyagellatas
biztositasa a maximalis profit elérésének egyik sarkalatos pontja. Fontos megtalalni az
optimalis készletdllomanyt, mert ha ,tulkészletezziik” a termelést, akkor annak
kedvezodtlen hatasa van a likviditasra, hiszen pénzeszkozt kot le, ha viszont kevés a

készlet, akkor az akadoz6 anyagellatas plusz koltségei csokkentik az eredményt.

»A készletlekotés relativ alakulasanak vizsgalata soran fontos feladat a forgasi
sebesség alakulasanak értékelése. ... A forgoeszkozok megtériilése, a korforgas
idotartama vallalkozasonként kiilonbozo, sot ugyananndl a vallalkozasnal sem allando.
A vallalkozasnak fontos gazdasagi érdeke ennek az idotartamnak a leréviditése. Emiatt

a készletalakulds elemzésének kiemelt teriilete a forgdsi sebesség vizsgdlata.”™

13. abra: Az Antok Nyomdaipari Kft. készlethatékonysiag mutatéi 2010-2014

4 N
Készlethatékonysag mutatoi
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Fordulatok szdma 17,11 22,77 23,08 23,12 53,70
Forgasi id6 napokban 21,33 16,03 15,82 15,79 6,80
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A szamolt adatok alapjan a fordulatok szama mutatorol elmondhatjuk, hogy mig
2010 -ben 17,11 —szer tériilt meg a vallalkozas készletdllomanya az arbevételbol, addig
ez a a szam 2014-re fokozatosan 53,7 —szeresre nétt. Ez 313,85 %-o0s javulas jelent. A
napontkénti forgasi idé mutatobdl, ami szorosan Osszefiigg az el6z6 fordulatok szama
mutatoval, lathatd, hogy 21,33 naprol 6,8 napra csokkent az iddtartam, amialatt

megfordul a készletallomany.

3> Blumné Bén Erika Kresalek Péter : A vallalati tevékenységek elemzésének modszertana I Perfekt kiado 2011
184.0.
30 Forras: Sajat szerkesztés a Kft. beszamoléi alapjan




Elmondhat6, hogy az elemzett 5 év sordn a készlethatékonysag jelentOs
fejlodésen ment keresztiil, mivel a gyorsabb forgasi sebesség kovetkezményeiképpen
kisebb kamatkoltséggel, illetve kisebb hiteligénnyel jar a készletek finanszirozésa,
csokken a helyigény, valamint Gjabbak a készletek. Azonban érdemes odafigyelni arra,
hogy ezeket a megtakaritdsokat ne haladjak meg a kisebb készletek miatti magasabb
beszerzési koltségek. Valdsziniisithetben ezen eredmény eléréséhez jelentdsen
hozzajarult a 2014-ben wjonnan hasznalatba vett készletnyilvantarté informatikai

rendszer.

4.5. A Vallalat vagyoni helyzetének atfogé elemzése

4.5.1.Mérlegszerkezet bemutatasa

Az Anték Nyomdaipari Kft. vagyoni helyzetének elemzésekor a
rendelkezésemre 4ll6 mérlegadatok alapjan a vallalkozas stabilitasat és rugalmassagat
vizsgaltam. A mérleg struktura, ¢és azok aranyainak iddbeli valtozasa alapjan
elvégezhetd hangsulyos elemzési feladat a cég miitkodését befolydsold gazdasagi

folyamatokat feltarasa.

A gazdasagi tevékenység eredményességének alapkovetelménye, hogy a
befektetett, valamint a forgdeszk6zok megfeleld aranyban legyenek jelen a vallalkozas
vagyondban. A befektetett eszkdzok hasznositdsdhoz olyan forgdeszkdz ardnyra és
mennyiségre van sziikség, amely képes biztositani az elébbiek hatékony kihasznalasat.
A mérleg elemzéséhez alkalmas moddszer az egyes mérlegsorok, eszkéz ¢és
forrascsoportok  kiilonb6z6 iddszakokra vetitett megoszldsi viszonyszamainak
Osszehasonlitdsa. Ezek alapjan koveteztetni tudunk a fontosabb gazdasagi folyamatokra,

¢s azok mérlegszerkezetre gyakorolt hatasara.
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A vallalkozas vagyoni és pénziigyi helyzetére, az abban bekévetkezett
valtozasokra vonatkozo atfogo elemzés a mérleg — targyevi és elozo évi — adataira épiil.
Az eszk6zok és  forrdasok adatainak felhaszndldasaval az elemzés — nemzetkozi
szakirodalomban hagyomanyosan elfogadott kategoridknak megfeleloen — torténhet:

— vertikdlisan és horizontdlisan.

Vertikdlis elemzés alkalmazasa esetéen a meérlegre vonatkozo elemzési
szamitasainkat vagy az eszkoz-, vagy csak a forrasoldal adatai alapjan végezziik el.
Modszertanilag ez két modon valosithato meg:

— az eszkoz,- és forrasallomany osszetételének elemzésével, valamint
—  mutatoszamok képzésével.

A horizontdlis elemzés olyan mutatoszamok meghatarozasat jelenti, amelyek

szamszerusitése mind az eszkoz-, mind a forrasoldalrol felhasznal mérlegadatot, azaz az

elemzés céljanak megfeleloen dsszeveti a mérleg két oldalanak valamely csoportjat vagy
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tételet.
14. abra: Az Antok nyomdaipari Kft. Aktivainak megoszlésa 2010-2014 kozott
[ N
Aktivak megoszlas 2010-2014
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= 1500000
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500 000
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2010 2011 2012 2013 2014
AKTIV IDOBEL 951 203 355 88273 123102 209 766
ELHATAROLASOK
B FORGOESZKOZOK 338 099 127 434 448 604 479 920 448 806
W BEFEKTETETTE ESZKOZOK| 2885189 | 2713983 | 2499411 | 2308970 | 2104 327
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15. abra: Az Antok Nyomdaipari Kft. Eszkozf6csoport megoszlasa 2010-2014 ( %)
Tétel megnevezése 2010 2011 2012 2013 2014

A. BEFEKTETETTE ESZKOZOK 89,48 89,14 82,32 79,29 76,16

B. FORGOESZKOZOK 10,49 4,19 14,77 16,48 16,24

C. |AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK 0,03 6,68 2,91 4,23 7,59

Aktivak Osszesen 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
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Az aktivak tekintetében a 2010-es évtol kezdddben, a vallalkozas befektetett
eszkozeiben kis mértékli de folyamatos csokkenés figyelhetd meg. A forgoeszkozok
aranyaiban mar sokkal nagyobb ingadozasokat tapasztalhatunk. A 2011-es évben, az
el6z6 évhez képest egy erds, 6.3%-os visszaesés lathatd, utana ez az arany 15% koriil
stagnal. Az aktiv idObeli elhatarolasok esetében is erds ingadozasrol beszélhetlink. Az 6t
¢v alatt végbemend valtozasokat Osszességében a forgoeszkozok ¢és aktiv iddbeli
elhatarolasok befektetett eszk6zok rovasdra torténd aranynovekedésével foglalhato
Ossze. Az eszkozosszetételbdl kovetkeztethetlink az adott vallalkozas tevékenységére,
stabilitdsara, a gazdasagban betoltott szerepére. Mivelhogy eltérd agazatokra eltérd allo-
¢és forgdeszkoz lekotési igény jellemzd. A legelterjedtebb eszkozszerkezeti mutatok a
befektetett eszkozok, illetve a forgoeszkozok értékét viszonyitjdk az  Gsszes
eszkozértékhez. Ezen mutatok onmagukban csak kelld koriiltekintéssel értékelhetdk,
relevans megallapitast nem tudunk bel6liik levonni. Elfogadott mértékiik nagyban fiigg

az adott vallalkozas tevékenységének jellegétol.

16. abra: Az Antok Nyomdaipari Kft. Passzivainak megoszlésa 2010-2014 kozott
@ A
Passzivak megoszlasa 2010-2014
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24928 12 380 52183 73726 86 899
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17. abra: Az Antok Nyomdaipari Kft. Passzivainak megoszlasa 2010-2014 ( %)

Tétel megnevezése 2010 2011 2012 2013 2014
D. |SAJAT TOKE 12,86 2,11 2,95 032] -12,09
E. |CELTARTALEKOK 0,00 0,17 0,26 0,86 2,05
F. |[KOTELEZETTSEGEK 86,36] 101,54 95,07 96,30] 106,90
G. |PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASOK 0,78 0,40 1,72 2,52 3,14

Passzivak sszesen 100,00  100,00]  100,00]  100,00] 100,00
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A véllalkozds vagyondnak szadrmazasat a mérleg forras oldala tiikrozi. A
passzivak szerkezete a vallalkozas finanszirozasi forrdsait abrazolja. Ezen tételek
vizsgélata soran megtudhatjuk, hogy milyen mértékii idegen, valamint milyen mértékii

sajat forrassal rendelkezik a véallalat.

A forrdsok vizsgalatanal elsd sorban a sajat toke dominancidjanak hianya latszik,
ami a vizsgalt 6t év alatt, kettd évben minusz értéket vett fel. Ezzel parhuzamosan a
vallalkozas kotelezettségeinek szokatlanul magas, néhol 100% feletti ardnya tlinik fel. A
sajat tOke kedvezotlen alakulasa a folyamatos veszteséges miikodés miatt egyre
csokkend eredménytartaléknak koszonhetd. A vallalkozas tulajdonosai a vizsgalt 6t év
alatt, amennyiben a sajat toke nem felelt meg a jogszabalyi eldirasoknak, a beszamolot
elfogad6 taggyiilés alkalméaval dontottek annak rendezésérdl, €s meghoztdk a kelld
intézkedéseket, ennek koszonhetdé a 2012-es évben lathatdo javulds a sajat toke
tekintetében. Ugyanis az anyavallalat kotelezettség elengedésével, ezzel parhuzamosan
a toketartalék novelésével a sajat toke értékét Ujra pozitiv tartomanyba hozta. A jegyzett
tokében az o6t év alatt kétszer, 2012-ben 8 550 ezer forintra, és 2014-ben 8 560 ezer

forintra tortént emelés.

LKotelezettségek azok a szallitasi, vallalkozasi, szolgaltatisi és egyéb
szerzodésekbol eredo, pénzértékben elismert tartozasok, amelyek a szallito, a
vallalkozo, a szolgaltato, a hitelezo, a kélcsont nyujto altal mar teljesitett, a vallalkozo
dltal elfogadott, elismert szdllitdshoz, szolgdltatdshoz, pénznyijtashoz kapesolédnak™.
A kotelezettségek ardnya szokatlanul magasnak mondhaté a vizsgalt vallalkozas
esetében, a vizsgalt 6t évbdl 2011-ben valamint 2014-ben is 100% feletti értéket mutat.

Ez azt jelenti, hogy a vallalkozas kizarélag idegen tokébdl tartja fenn magat. Ezen a

* Forras: Sajat szerkesztés a Kft. beszamolodi alapjan
*#2000. évi C torvény a szamvitelrsl
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pontot meg kell emliteni a kockézatot, ami a vallalkozas folytatdsdnak elvét fenyegeti

ilyen mértéki kiilsé befolyasoltsag mellett.

A céltartalékok vagyonon beliili alacsony ardnya azt jelzi, hogy a vallalkozasnal

csekély mértékii a kockazat, bar a folyamatosan ndvekvo tendencia figyelmeztetd lehet.

Az Ovatossag elvébdl kiindulva sziikséges, hogy egyes biztos, vagy valoszintisithetd

jovobeni koltség-, illetve raforditastételekre a vallalkozas megfeleld tartalékokat

képezzen. Erre nyujt lehetdségét a céltartalék képzés. A szamvitelrdl szolo hatalyos

torvény értelmében kiilonb6zé jogcimeken kell, illetve lehet céltartalékot képezni.

Mivel a vizsgalt vallalkozas élt a fejlesztési célra kapott devizakoleson nem realizalt

arfolyamveszteségének elhatarolasanak lehetdségével, ennek kovetkeztében kotelezden

céltartalékot kell hogy képezzen.

4.5.2. Tokeszerkezet elemzése

18. abra: Az Antok Nyomdaipari Kft. Sajat toke elemeinek megoszlasa 2010-2014 kozott

4 N
Sajat toke elemeinek megoszlasa 2010-2014
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# Forras: Sajat szerkesztés a Kft. beszamoléi alapjan
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Az Antdk Nyomdaipari Kft. sajat tokéjének elemei kdzott az elemzésem soran a
IT Jegyzett, de még be nem fizetett téke, valamint az VI Ertékelési tartalék elemeket
nem szerepeltetem, mivel a vizsgalt 6t év alatt ezek értéke 0 volt. A jegyzett toke pedig
a két leghangsulyosabb elemhez, az Eredménytartalékhoz és a Toketartalékhoz képest

olyan alacsony értéket képvisel, hogy a diagramon szinte nem is lathato.

A sajat t0ke meghatarozo elemei az eredménytartalék, melyet elsdsorban az

eloz6 évek mérleg szerinti eredményének halmozott vesztesége alkot, ennek
kovetkeztében a vizsgalt 6t év mindegyikében negativ értéket vesz fel, valamint a
tOketartalék, amit az anyacég, a cégbirdsag altal nem bejegyzett, de véglegesen a

vallalkozas rendelkezésére bocsajtott eszkozeit foglalja magaba.

19. abra:Az Antok Nyomdaipari Kft, sajat téke idegen toke aranya 2010-2014
4 B D
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Sajat t6ke ardnya 12,86% -2,11% 2,95% 0,32% -12,09%
Idegen téke ardnya| 86,36% 101,54% 95,07% 96,30% 106,90%
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A sajat tOke Osszes tOkéhez viszonyitott ardnya nagyon alacsonynak mondhato6,
¢s a vizsgalt idészakbol harom évben, 2011, 2013 és 2014 években minusz értéket vesz
fel, ezzel Osszefiiggésben az idegen toke aranya 100% feletti értéket mutat ezekben az
években. A sajat tOke elvart szinten tartdsa fontos kérdés, ugyanis a gazdasagi
tarsasagokrol szolo torvény szerint ha a két egymast kdvetd évben a beszamolo adatai
alapjan a kft. sajat tokéje a jegyzett toke 50%-a ala csokken, a tarsasag koteles dontést
hozni ennek az allapotnak a megsziintetésének modjardl. Mivel a vallalat tartdésan

veszteséges, ezért fordulhat eld, hogy a sajat toke negativ lesz.

*Forras: Sajat szerkesztés a Kft. beszamoloi alapjan
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A vallalkozds vagyoni helyzetének megitélése soran a hazai és nemzetkozi

gvakorlatban is gyakran szamitott és értékelt mutatoszam a tokeellatottsag, amely a

.7 r” ’ ’ . o , w7 9945
sajat toke aranyat mutatja az ésszes forrdason beliil.

20. abra: Az Antok Nyomdaipari Kft. Tokeerésségének alakulas 2010-2014 kozott
4 N
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A tokeerdsség vagy mas néven tokeellatottsag mutatd értékelésékor figyelembe
kell venni a tevékenység tokeigényét. Mivel az Antok Nyomdaipari Kft. esetében a
technoldgiai hattér megkdveteli a nagy tokét, ezért ebben az esetben nem meglepd ezen
mutatd alacsony értéke, hiszen a vallalat tevékenységéhez sziikséges eszkozok
finanszirozasdhoz kénytelen a cég idegen tokét is igénybe venni. Mivel a ndvekedés
minésithetd kedvezGen a mutatd értékelésekor, ezért elmondhato a vallalkozas
tekintetében, hogy ez a mutatd rendkiviil negativ képet fest a vallalatrol. Nemcsak a
csokkend tendencia miatt, hanem azért is, mert a tokeellatottsag mértéke a vizsgalt ot
évbol kettd tekintetében negativ értéket vesz fel. FOként a folyamatos veszteséges
miikddés miatti sajat toke részét képezd eredménytartalék 2010-es évtdl kezdédéen mar
negativ értékének tovabb csokkenése eredményezi azt, hogy a tokeellatottsag minusz

értéket vesz fel.

*Bir,Kresalek,.Pucsek,.Sztan6: A vallalkozas tevékenységének komplex elemzése Perfekt Zrt.2012. 68.0
% Forrés: Sajat szerkesztés az Antok Nyomdaipari Kft. beszamoloinak adatai alapjan
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A sajat tokevel kapcsolatosan tovabbi, részben a vallalkozds sajat
teljesitményének értékelését is magaban hordozo mutatoszamok a tékearanyos mérleg
szerinti eredmény hanyadosai, amelyek a sajat forrasbol megvalosulo targyévi

vagyongyarapodds vizsgdlatdt teszik lehetévé. ™’

21. abra Az Anték Nyomdaipari Kft. sajat téke novekedési iiteme és t6kehatékonysag alakulisa 2010-2014
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-2865,46% | -5609,81% | -3253,64% | -941,29% | -4011,18%

A tokearanyos mérleg szerinti eredmény, vagy mas néven sajat toke
novekedési iliteme a mérleg szerinti eredmény, és a jegyzett toke hanyadosaként
szamithato ki. A vizsgalt vallalat tekintetében ez a mutatd az atlagostol - negativ
értelemben - rendkiviill nagymértéki eltérést mutat. A mutatd tekintetében a
legpozitivabb, 2013-as évben is ngy értékelhetd, hogy egységnyi jegyzett toke
minusz 0,94129 egységnyi mérleg szerinti eredményt “termelt”. Annak az oka, hogy
ez a mutatd ilyen negativ képet fest a vallalkozasrol egyrészt az, hogy a mérleg
szerinti eredmény minden évben negativ értéket vesz fel, masrészt pedig a jegyzett
toke értékének nagysagrendi eltérése a negativ mérleg szerinti eredmény értékéhez

képest.

v Bird, Kresalek,.Pucsek,.Sztand: A vallalkozas tevékenységének komplex elemzése Perfekt Zrt. 2012. 34.0
* Forras: Sajat szerkesztés az Antok Nyomdaipari Kft. beszamoloinak adatai alapjan
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A tokehatékonysag mutato azt jelzi, hogy a vallalkozas egységnyi sajattoke-

felhaszndldssal mekkora brutté hozamot ért el.”™”

Ezt a mutatdt azért tartottam fontosnak megemliteni elemzési munkdm soran,
mert ezt, a bruttd termelési érték és sajat tdke hanyadosaként kapott mutatdészamot, a

sajat toke forgasi mutatdjaként is értelmezhetjiik.

Mivel a sajat toke a vizsgalt 6t évbdl 2011-ben és 2014-ben negativ értéket vett
fel, ezért ez a mutato is negativ értéket mutat ezen a két ponton. A 2013-as év kiugro
volt e tekintetben, mivel az el6z6 évhez képest alacsony sajat toke mellé viszonylag
magas értékli bruttd termelési érték parosult. A mutatdé hektikussaga a sajat toke
rendkiviil ingadozd értékeibdl, és az emellé parosuld nagy iitemben fejlédd bruttd

termelési érték valtakozasaibdl adodik.

A vallalkozas szamottevo befektetett eszkdz allomanyara tekintettel, a sajat toke
jogszabalyi rendelkezésnek valdo megfelelésére az alabbi lehetdség is figyelembe
veheto:

., Ha a kényv szerinti érték és a piaci érték osszehasonlitasanak eredménye az,
hogy az adott eszkoz piaci értéke tartosan és jelentosen magasabb, mint amennyi a
vallalkozas kényveiben szerepel, ... a szamviteli térvény lehetoségként megengedi, hogy
egyes eszkozok komyv szerinti értéknél magasabb piaci értéket a vallalkozas
ertékhelyesbitéskent a konyveiben kimutathassa. Ezen eszk6zok kore a kévetkezo:

— vagyoni értékii jogok, szellemi termékek,
—  targyi eszkozok,

— tartos reészesedések.

A vallalkozés tulajdonosai a vizsgalt 6t év alatt, amennyiben a sajat téke nem
felelt meg a jogszabalyi eldirdsoknak, a beszamolot elfogadd taggytilés alkalméaval

dontottek annak rendezésérol, és meghoztak a kelld intézkedéseket.

9 Bir6, Kresalek,.Pucsek,.Sztand: A vallalkozas tevékenységének komplex elemzése Perfekt Zrt. 2012. 145.0
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4.6. Eredménykimutatas elemzése

A vallalkozas jovedelemtermeld képességének vizsgalata, amellett hogy a
vezetOség fokuszaban altalaban ez a teljesitmény all, az egyik leghangsulyosabb teriilete
az elemzésnek, azonban emellett fontos a vagyoni és pénziigyi helyzet elemzése is,
mivel csak mindkét teriilet kiterjedd elemzése alapjan kaphatunk atfogoé képet a
gazdasagi tarsasdg miikodésérdl, ¢és csak ezen mutatok ismeretében hozhatunk
megfeleld stratégiai dontéseket, és ezen iranyelveket szorosan kdvetve tudjuk felépiteni

a leghatékonyabb operativ stratégiat.

Az eredményelemzés a gazdalkodd tevékenységének jovedelmezdségét
vizsgalja. Abban az esetben beszélhetiink egy gazdasagi tarsasag esetében
jovedelmezdségrol, ha a vizsgalt iddszakban / idészakokban az értékesités nettd, egyéb,
pénziigyi, valamint rendkiviili arbevételei meghaladjdk a koltségeket és raforditasokat,

azaz az addzas elotti eredmény pozitiv.

A termeld tevékenységet folytatd vallalkozéasok teljesitményének elemzésénél a
termelésiérték-mutatok vizsgalatdval mérhetjiik a vallalkozas értéktermeld képességét.
Mig a brutt6 termelési érték alatt egy adott idészak Osszes termelési értékét értjiik, addig
a netto termelési érték, mas néven nettd hozzaadott érték a 1étrehozott 0j értéket mutatja,
ezzel jol tikrozve a vallalkozas tényleges teljesitményét. A nettd termelési érték az

anyagmentes termelési érték amortizacioval csokkentett értékeként hatdrozhaté meg.
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22. abra: Az Antok Nyomdaipari Kft. Netto és Brutté termelési értékének alakulasa 2010 és 2014 kozott
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A vallalkozés termelésérdl elmondhat6, hogy a 2010-es termelési értékekhez
képest a 2011-es évben a bruttod termelési értéket tekintve -25,3%-o0s, a nettd termelési
érték tekintetében pedig -21,82%-o0s visszaesés volt tapasztalhato. Ezt kovetden
azonban mindkét mutat6 tekintetében fejlodés lathato, de ez a novekedés egyre kisebb
meértéket Oltott; a bruttd termelési érték tekintetében 2012-t61 68,18%-0s , 30,15%-0s és
a 2014-es évben az el6z0 évhez viszonyitva csak 9,58%-os javulas volt tapasztalhato, a

netto termelési értéket vizsgalva ezek az aranyok 88,78%, 38,65%, valamint 26,78%

Ezen kivill az is pozitivan értékelhetd, hogy a netté termelési érték bruttd
termelési értékhez viszonyitott aranya az 6t év alatt fokozatosan, 10,96 %-ro6l 15,87%-ra
nott, kdszonhetden az anyagkoltség és az értékesokkenési leirds bruttd termelési
értékhez viszonyitott kedvezd aranyvaltozasanak. Ezzel magyarazhat6 az elobb emlitett
2012-es évtdl mutatkozé fejlddd tendencia nettd termelési értékben (a bruttd termelési

értékhez viszonyitottan) mutatkozo6 nagyobb ardnyu fejlodési liteme.

>0 Forras: Sajat szerkesztés a vallalkozas eredménykimutatasaibol szamolt adatok alapjan
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23. abra: Az Antok Nyomdaipari Kft. Ebitda és Uzemi eredmény értékeinek alakulisa 2010 - 2014 kozott
4 N
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Az Uzemi eredmény (EBIT - Earnings Before Interest and Taxes) - megmutatja,
hogy az 0sszes toke utdn mekkora 0sszegii nyereség jott Iétre. A fenti diagramon lathatéd
masik mutatd, az EBITDA, nem hivatalos eredménykategoéria, nincs ra definicio sem a
magyar szamviteli torvényben, sem a Nemzetko6zi Pénziigyi Beszamolasi
Szabvanyokban (IFRS), sem az amerikai szdmviteli eldirdsokban (US GAAP). Az
EBITDA mutat6 a szamviteli torvény alapjan Osszeéllitott dsszkoltségeljarassal késziilt
eredménykimutatasbol kiszamithatd ugy, hogy az Uzemi tevékenység eredményéhez

hozzaadjuk az értékcsokkenési leiras Osszegét.

Az igy megkapott EBITDA mutat6 a vallalat aktudlis {izleti eredményességét
tikkrozi. Az lizemi eredmény értékéhez a bevétel ¢és a koltségek szambavétele sordn a
koltségek kozott az éves értékcsokkenési leirdst is elszamoljuk. Mivel ez a vallalat
jovObeni fejlesztési forrasait gyarapithatja, az eredmény mellett ez is a vallalati vagyon
része lehet. Ebbdl az okbdl szamitjuk az EBITDA mutatot, amelyben a kordbban levont
értékcsokkenést hozzaadjuk az lizemi eredmény értékéhez. A mutatd hasznalatanak
tovabbi elénye, hogy miutan az értékcsokkenési leiras értékét az lizemi eredményhez
»visszaadjuk”, a mutatd a kiillonbozd targyi eszkoz-igényl iparagak esetén jobb
Osszehasonlitasi lehetdséget nyujt, illetve kisziliri az egyes vallalatok altal alkalmazott

eltérd értékcsokkenési leirasi modokbol eredd kiilonbségeket.

*! Forras: Sajat szerkesztés az Antok Nyomdaipari Kft. beszamoléinak alapjan
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Amig az iizemi eredmény — bar javulo tendenciat tiikkroz - a vizsgalt 6t év soran

végig negativ értéket mutat, az utolso két évében az EBITDA mar pozitiv értéket ért el.

A fedezeti Osszeget, mivel a vallalkozas homogén termékstrukturaval
rendelkezik, a vallalkozas egészére, nem pedig termékekre, termékcsoportokra kiilon
vonatkoztatva szamitottam. Vizsgalatom fokuszaban - a 2013 és 2014 év tekintetében -
a fedezeti pontot befolydsold tényezok alltak. A rendelkezésemre allo6 informacidk
alapjan a koltségeket a termelési volumen vonatkozasaban valtozd ¢és allando
koltségekre tudtam megosztani. A valtozé koltségek 89,1%-at az anyagkdltség, illetve a
gyartas soran felmeriilé kozvetlen bérkoltség adja, a fennmaradé 10,9%-ot az 521-es
fokonyvi szdmlaszamon nyilvantartott szallitasi koltségek Osszege, energia, illetve
karbantartasi koltségek alkotjak. Az alland6 koltségek 84,92%-at az értékcsokkenési
leiras Osszege €s a kozvetett bérkoltségek adjak, a fennmaradé 15,08% pedig energia és

egyeb lizemi koltségekbdl tevidik dssze.

A fedezetszamitashoz felhasznalt adatok az alabbiak:

24. abra: Az Antok Nyomdaipari Kft. fedezetszamitashoz hasznalt adatai

Megnevezés 2013 2014
Ertékesitett mennyiség (kg) 11937 056 12 964 058
Egységnyi papir értékesitési atlag ara (Ft/kg) 270,00 270,98
Egységnyi papirra jutd valtoz6 koltség (Ft/'kg) 244,00 244,66
Allandé koltségek osszesen (Ezer Ft) 569 379 373 635§

A rendelkezésemre 4ll6 adatok alapjdn a termelés volumenvaltozasanak
fliggvényében azt vizsgaltam, hogy, az értékesités nettd arbevétele, valamint az Gsszes
koltségek kiillonbsége, azaz a fedezeti pont hogyan valtozott a 2013-as évhez képest
2014-re. Mivel a szamviteli torvény szerinti terv szerinti értékcsokkenési leirds dsszege
az Antok Nyomdaipari Kft. esetében olyan mértékii, hogy az a fedezeti Osszeget
jelentdsen eltériti a vallalkozas altal a termékhez kapcsolodo ténylegesen realizalt
eredménytdl, ezért fontosnak tartottam a fedezeti 6sszegen kiviil az értékcsokkenéssel
csokkentett fedezeti 0sszeg valtozasat is vizsgalni. Szamitdsaimat az alabbi fedezeti

abrak mutatjak be szemléletesen:

*? Forras: Az Antok Nyomdaipari Kft. beszamoloinak adatai, és analitikus nyilvantartasok alapjan
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25. abra: Az Antok Nyomdaipari Kft Fedezeti abraja 2013
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26. abra: Az Antok Nyomdaipari Kft. Fedezeti dbraja 2014
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27. abra: Jelolések az Antok Nyomdaipari Kft. fedezeti abriin

Arbevétel | Realizalodott Fedezeti pont Fedezeti pont
Allando koéltségek eredmény, Ecs
Alland6+Valtozé kéltségek
Alland6+Valtozé koltségek-Ecs

Ecs-t megtéritd
savszélesség
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>3 Forras: Sajat szerkesztés a 2013-as beszamold adatok és analitikus nyilvantartasokbol szamolt adatok alapjan
>4 Forras: Sajat szerkesztés a 2014-es beszamolok adatai és analitikus nyilvantartasbol szamolt adatok alapjan
> Forras: Sajat szerkesztés
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Szembetiind, hogy 2013-hoz képest mind a fedezeti pont, mind az
értékcsokkenés Osszegével csokkentett fedezeti pont joval kevesebb termék
eldallitasaval elérhetdvé valt. Ez részben a gyartas technoldgiai fejlesztéseknek, részben
pedig annak koszonhetd, hogy amig 2013-ig a vallalkozas az anyavallalati fejlesztési
célu devizakoleson nem realizélt arfolyamveszteségének elhataroldsa miatt a kitelezéen
képzendd céltartalékot a 86-0s, 2014-ben azonban mar a 87-es szamlacsoporton
szamolja el. Tehat amig 2013-ban ez az 0sszeg az egyéb raforditasokon, azaz az iizemi
eredmény részeként szerepelt, ezzel novelve a 2013-as fedezeti abran a kibocséjtas
aranyaban nem valtozo6 alland6 koltségek Osszegét, addig 2014-ben mar mint pénziigyi

miiveletek raforditasai talaljuk meg a pénziigyi miiveletek eredményének részeként.

Amig 2013-ban 20334964 kg, addig 2014-ben 14 195897 kg termék
értékesitésénél zold fiiggdleges nyillal latjuk a fedezeti pontot. A fekete nyil az adott
évben realizalodott eredményt mutatja. Tehat a fent emlitett valtozasok miatt a 2013-as
kibocsajtas 70%-anak elérése 2014-ben mar a fedezeti pont elérését jelenti. Ezen pont
eléréséhez, amit az dbrakon a zold és a fekete nyil kozotti kiilonbség szemléltet, amig
2013-ban 8 397 908 kg addig 2014-ben mar csak 1 231 309 kg tobbletkibocsajtasra lett

volna sziikség.

Az é4bran a piros vizszintes nyil mutatja, hogy az értékcsokkenési leirast
megtéritd sdvszélesség rendkiviil széles, ami szokatlan a termeld vallalatok esetében. A
vallalat 571-es (terv szerinti értékcsokkenési leiras fokonyvi szamla) fokonyvi kartonja
alapjan lathato, hogy a vallalat értékcsokkenési leirdsanak talnyomo, 80% feletti
hanyadat a négy nyomdagép értékcsokkenése adja. Mivel a termeld berendezések
atlagos ¢letkora 15 év, igy a feljitdsok elengedhetetlenek, a technikai avulas miatt a
mechanikai alkatrészek beszerzése pedig egyre tobb nehézségbe iitkozik, valamint egyre
nagyobb koltségekkel jar. Ezek a potld beruhdzasok hatdssal vannak a szamviteli
torvény szerint elszamolt terv szerinti értékcsokkenésre, azaz ennek mértékre évrol-évre
novekvé  tendencidt  mutat.  Annak  ellenére, hogy a  termeldsorok
kapacitaskihasznaltsdga folyamatosan 90% koriili értéket mutat, ezek értékcsokkenési
leirasat az arképzés soran kénytelen a vallalkozas figyelmen kiviil hagyni, ugyanis
ellenkezd esetben a nyomda, korszeriibb gépalloménnyal rendelkezé konkurenseivel

szemben az artargyalasokon alulmaradna.
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Ezen a ponton fontosnak tartom megemliteni az értékcsokkenési leiras
elszamoléasara vonatkozoan, hogy egyrészt a teljesitmény mérésekor a valdsabb 6sszkép
elérése, masrészt a fedezeti pont redlisabb szerkezete miatt ¢élve a szamviteli politika
modositasanak lehetdségével relevansabbnak tartandm az értékcsokkenés tekintetében a

linearis kulcs helyett a teljesitmény aranyos elszdmolast.

Mivel a piac mindig is meghatarozo volt az értékesitési egységarak tekintetében,
ahogy az a fedezeti adbrdkon is lathatd, a pozitiv valtozas a termelési hatékonysag
javulasanak koszonhetd. Ezek a tényezdk a papirfelhasznalads soran képzd6dd selejt
csokkenése, a festék- ¢és energiafelhasznalas optimalizaldsa, valamint az emberi
er6forras reorganizacioja. A papirfelhasznalas soran képzdodott selejt csokkentésének
érdekében 2014-ben a vallalat vezetése egy ugynevezett palyafesziiltség szabalyozo
rendszert épittetett, ami a papir feszességét biztositja a nyomtatds soran, ezzel
csokkentve a nyomtatasi sebesség ndvelése miatt bekovetkezett papirszakadasok
szamat. Egy-egy ilyen szakadas kozel 700 kg papir selejt termelddését eredményezte,
valamint kortilbelil 90 percet vett igénybe, amig a termelés Gjbdl megindulhatott. Ez
azért relevans a termelés tekintetében, mert igy a nyomtatas sebessége fokozhatova valt,
ez adott id6egység alatt nagyobb kibocsajtast tett lehetové a termelés szamara, valamint
csokkentette a szakadasok miatti allasidoket, igy ezek sem csokkentették a termelés

teljesitményét.

Itt felmeriil az a kérdés, hogy a meglévo befektetett eszkdzalloméany tovabbi
teljesitménynovelésével, illetve egyéb, a termelési hatékonysagot negativan befolyéasold
tényezok kisziirésével lehetséges-e a szamviteli profit elérése, vagy ehhez modernebb

technologidra lenne sziikség.
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4.7. Pénziigyi helyzet elemzése a likviditasi mérleg alapjan

A likviditds vizsgéalata dontd jelentdségli minden cég esetében, hisz a
vallalkozdsok Iétbiztonsagaban, a stabil gazdéalkodasi feltételek megteremtésében
kiemelt szerepet jatszik a pénziigyi-likviditdsi helyzet megfeleld allapota. Nem kell
messzire tekintenlink, hogy ezt a sajat mindennapjainkban is igazolddni lassuk; ,,4
Quaestor torténete eddig ugy tiint két szalon fut: az egyik egy finanszirozasi, likviditasi
probléma, a masik pedig a miikodésben észlelt szabalytalansagok feltarasa és ennek

»36 olvashatjuk az egyik ismert gazdasagi hirportalon.

lehetséges kovetkezményei.

A vaéllalati likviditas azt a pillanatnyi allapotot jelenti, amikor a gazdasagi
tarsasdg minden vele szemben tamasztott kovetelést ki tud elégiteni. Azonban a
vallalatba hosszu tdvon befektetni szandékozo csoportokat nem csupan az érdekli, hogy
a folyamatos miikddése érdekében bevont forrasokat tudja-e fedezni a vallalat, hanem
az is, hogy a vallalat tartés eszkdzei alkalmassa teszik-e a forrasok fedezetéiil szolgalo
hitelek hosszl tadvon torténd torlesztésére. Ebben az esetben azonban mindig nehézség a
korlatozott mértékii likviditas és az eszkozértékek nehéz maghatarozhatdsaga.

A likviditds mérésénél a rovid tavi mutatoknak elényiik a hossza tava
fizetOképességét jellemzé mutatokkal szemben, hogy az eldbbiek joval
megbizhatobbak, mint az utdbbiak. Mivel altalanossagban elmondhatd, hogy adott
vallalkozés az eszkozei nagy részét évekkel korabban vasarolta, igy az arra vonatkozo

konyv szerinti érték igen tavol eshet a valddi piaci értéktol.

A rovid tava likviditdsi mutatokban viszont esetenként erdsen — periodikusan
vagy rapszodikusan - valtozé adatok szerepelhetnek, ebbdl adddik ezen mutatészamok
egyik hatranya, a masik hatrany pedig, hogy — statikus mutatokrol 1évén szo6 - kdnnyen
manipulélhatok egy kedvezd idOszak kivalasztasaval, vagy az adott idészakot érintd

forgatasi célu pénzeszkdzok manipulativ iigyleteivel.

»A vallalkozas pénziigyi helyzetének mindsitését — mutatoszamok szamitasa és

értékelése mellett — likviditasi mérleg alapjan is elvégezhetjiik. A likviditasi merleg a
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beszamolo merlegének atrendezésével dllithato 6ssze”.”" Mivel a kiilonb6z0 likviditasi

*® http://www.portfolio.hu/vallalatok/ezert_van_ oriasi_bajban_a_quaestor.211193.html 2015. aprilis 13.
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mutatok egyenként abban térnek el egymastol, hogy a forgdeszkozok egy kivalasztott
csoportja milyen mértékben fedezi a tarsasag folyd kotelezettségének egy csoportjat,
ezért gy gondoltam, hogy atfogdbb és teljesebb eredményhez vezet a likviditasi mérleg
alapjan torténd elemzés. A beszamolok adatai alapjan, azokat a vallalatvezetéstdl kapott
kiegészitd informaciok és az analitikus nyilvantartasbol szarmazé adatokkal kiegészitve
allitottam Gssze a likviditasi mérleget, melybdl a kdvetkezd mutatokat szamitottam:

28. abra: Az Antok Nyomdaipari Kft. likviditasi mutatéi a likviditasi mérleg alapjan 2010-2014

4 N
Likviditasi mutatdok valtozasa 2010-2014
300,00%
250,00%
200,00%
150,00%
100,00%
50,00% l l l
0,00% | el
2010 2011 2012 2013 2014
M Likviditasi mut. I. 31,31% 93,52% 84,74% 63,85% 269,58%
M Likviditasi mut. Il. 16,19% 5,04% 20,93% 21,76% 22,82%
m Likviditasi mut. IIl. | 24,48% 26,63% 32,82% 38,49% 39,20%
M Likviditasi mut. IV. 12,07% 10,64% 18,22% 20,77% 21,26%
58

29. abra: Az Antok Nyomdaipari Kft. likviditasi mutat6ihoz tartozé abszolut eltérések 2010-2014
r - - - V4 - ’ 4 1
Likviditasi mutatékhoz tartozé abszolut

eltérések O0sszege

500 000

0

-500 000

& -1000 000
@ -1500 000
*' 2000000
-2.500 000
-3.000 000

2010 2011 2012 2013 2014

B Abszolut eltérés likv.1| -36 019 -1479 -17 493 -29 529 127 994
M Abszolut eltérés likv.2| -1160824 | -1179639 | -1293382 -1225761 | -1296591
i Abszolut eltérés likv.3 | -1 045959 -911 521 -1098 920 -963 669 -1021 463
M Abszolut eltérés likv.4| -2470429 | -2778301 | -2409 725 -2299764 | -2438468
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A likviditasi mutatd I. arr6l tdjékoztat, hogy az azonnal rendelkezésre allo
pénzeszk6zok hany szazalékat fedezik az azonnal esedékes kotelezettségeknek. A
mutatd értéke a nemzetkdzi gyakorlatban 200% koriil elfogadhaté, mig hazai
viszonylatban a 100% koriili érték is megfeleldnek mondhat6. A mutatd egyediil a
2014—es évben érte el az elvart szintet, akkor azonban tobb mint 50%-al meghaladta az
elvartat. A likvid pénzeszkozok aranytalan felhalmozasa sem hatékony, mivel azt a
magasabb profit elérése érdekében be lehetne fektetni. 2014-ben a likvid pénzeszkzok

érteke 127 994 ezer Ft-tal haladta meg az azonnal esedékes kotelezettségek értékét.

A likviditasi mutaté II. megmutatja, hogy az azonnal rendelkezésre allo
pénzeszk6zok az éven beliil pénzzé tehetd eszkozokkel ndvelt értéke hany szézalékat
fedezi az azonnal esedékes kotelezettségek éven belill esedékes kotelezettségekkel
novelt értékének. Ez a mutatd mar minden idoszakban 100% alatti, azaz a vallalkozas
nem ¢éven beliili pénzé tehetd eszkozei nem fedezik az éven beliil esedékes
kotelezettségeit. Az itt hidnyzé likvid toke minden vizsgalt id6szakban 1 milliard Ft

feletti.

A likviditasi III és IV mutatok az egyre kevésbé likvid eszkozoket hasonlitjdk az
egyre hosszabb futamidejii  kotelezettségekhez, ezen mutatok mindegyikérdl

elmondhat6, hogy egyik idészakban sem kozelitik meg az elvart szintet.

Valodsziniisithetéen ezen mutatok annak tiikrében, hogy az Antok Nyomdaipari
Kft. Hollandia egyik legjelentdsebb nyomdaipari konszernjének tulajdona, nem
hordoznak akkora kockdzatot, mint amekkoranak a mutatdoszamok alapjan
feltételeznénk, de a vallalkozas kiilsé mindsitésekor a fenti mutatok rendkiviil rossz
képet festenének a vallalkozas pénziigyi helyzetérdl adott esetben egy hitelkérelem
biralatakor. Amennyiben a vallalkozas olyan tavlati tervekkel rendelkezik, melynek
soran kiilsé finanszirozast kényszeriilne igénybe venni, a likviditdsi mutatok javitasa a

kovetkez6 intézkedésekkel lenne célszeri:
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Amennyiben a vallalkozés rendelkezik olyan rovid vagy hosszu lejarata
kotelezettségekkel, melyeknek az esedékessége mar lejart, esetleg azok az
anyavallalthoz kotddnek, azokat célszerli lenne a hosszi, vagy a hatrasorolt
kotelezettségek koz¢ sorolni, és kisziirni azokat, amely kotelezettségek mar nem allnak
fenn, azonban a mérlegben még szerepelnek. Ezen intézkedések megvalositasa folytan a
rovid tavra szamolt likviditasi mutatok értéke javulhat. Ugyanakkor ha a készletek
kozott szerepel olyan, amely mérlegértéke jelentdsen eltér a piacon értékesithet6tol, €s
nem lett elszamolva ezen tételekre terven feliili értékcsokkenés, az javitja a likviditasi
mutatd értékét, ami félrevezetd lehet. A mérlegben még szerepld, de behajthatatlan
kovetelések esetében szintén terven feliili értékcsokkenés elszdmolésa sziikséges a valos

0sszkép megvalositasanak érdekében

4.8.Cash-Flow elemzés

A beszamolokészités idoszakaban — éppugy, mint a kovetkezé idoszakok
gazdalkodasanak elokészitése, tervezése soran — kiemelt figyelmet kap a vallalkozas
keészpénzsziikséglete, illetve készpénzforgalma, azaz a cash flow-kimutatas osszeallitasa
és ertékelése, valamint a cash flow tervezése. A hazai gazdailkodasi és szamviteli
gvakorlatban viszonylag rovid multra tekint vissza a cash flow-szamitas és — elemzés.

A feladat fontossagat jelzi, hogy a vezetés ennek elvégzése eredményekeént kap képet
arrol, hogy a vallalkozas mennyiben lesz képes a jovoben készpénzbevételekhez jutni,

’ ’ ) . . ) ’ ooy o . 5560
ezaltal elképzeléseit sajat pénzforrasok révén megvalositani.”

A cash-flow kimutatas a 2000 évi C. torvény 7. szamu melléklete alapjan
meghatarozott szerkezetben mutatja be a vallalkozds pénzaramlasait befolyasold
tényezOket. Cash-flow kimutatas készitéséhez szabadon valaszthato iddszak a
felhaszndlok igénye szerint, azonban az éves beszamold készitésére kotelezett
gazdalkodd szervezet koteles a kiegészitd melléklet részeként cash-flow kimutatast
késziteni, mely a mérleggel 6sszhangban allva mutatja be a pénzeszk6zok allomanyanak
valtozasat. A kimutatas elkészitéséhez sziikséges informdaciokat az el6zd és targyévi

mérleg, eredménykimutatés, valamint fokonyvi és analitikus nyilvantartas szolgaltatja.

50 Biro, Kresalek,.Pucsek,.Sztand: A vallalkozas tevékenységének komplex elemzése Perfekt Zrt. 2012. 98.0
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A cash-flow elemzése soran elsd sorban azt kell megvizsgalni, hogy a
vallalkozas rendelkezésére all6 pénzeszk6zok mely tevékenységek soran illetve

folyamatok révén képzdodtek, valamint azok felhasznaldsa mely gazdalkodasi teriilet,

illetve tevékenység eredménye.

30. abra: Az Anték Nyomdaipari Kft forrasainak és felhasznalasainak valtozasa 2013-2014

Az Antok Nyomdaipari Kft. Cash-Flow Osszetevoéi
M , 2013 2014 2013 2014
e Ezer Ft Ezer Ft % %

Folyamatos miikodésbol 286 331 549 132 91,59 86,95
Befektetési tevékenységbol 1 000 1497 0,32 0,24
Pénziigyi miiveletekbol 25290 80 910 8,09 12,81
Forrasok osszesen 312 621 631 539 100,00 100,00
Folyamatos miikddésre - 299282 - 429 826 83,69 89,50
Befektetési tevékenységre - 58340 |- 50404 16,31 10,50
Pénziigyi miiveletekre 0,00 0,00
Felhasznalasok o6sszesen - 357622 - 480230 100,00 100,00
Arbevétel aranyos jovedelmeziség (%) 0,40 3,46
Tokearanyos jovedelmezdség (%) -151,48 1417,29

61

A fenti tablazat adati alapjan megallapithatjuk, hogy a pénzforrasok dontd része
a miikddés soran képzodott, és a pénzkidramlasok tobbsége a folyamatos mitkddéssel
fligg Ossze. Az egyes tevékenységekhez kotddd forrasok és felhaszndlasok aranyat
tekintve megéllapithatjuk, hogy az Anték Nyomdaipari Kft. Cash-flow kimutatasa az
altalanos elvarasoknak megfelel, ezen kiviil megallapithatjuk, hogy jelentds pozitiv
valtozas tortént az el6z6 évhez képest, ugyanis 2014-ben a miikodési Cash-flow értéke -
12 952 ezer Forintrol 119 232 ezer Forintra valtozott. A befektetési tevékenységre
felhasznalt forrasok aranya 2013-r6l 2014-re 5,82%-al csdkkent, ami a befektetési
tevékenység, innovaciod hattérbe szoruldsara enged kovetkeztetni.

Az arbevétel ardnyos jovedelmezOség, ami az operativ cash flow netto
arbevételhez viszonyitott ardnyat vizsgalja, azt mutatja, hogy amig 2013-ban 100 Ft
arbevétel utan minusz 0,4 Ft pénzjovedelmet eredményezett a vallalat, addig 2014-
re 100 Ft netto értékesités utdn mar 3,46 Ft pénzjovedelem keletkezett. A jegyzett toke
pénzjovedelem-termeld képességét pedig a tokearanyos jovedelmezdséggel mérhetjiik,
ami kiugrd, 1568,77 %-os teljesitményjavulast mutat. A két mutatd kozti relevans
eltérés a jegyzett téke és a nettdo arbevétel volumenének nagyfoku eltérésében

keresendd.

%! Forras: Sajat szerkesztés a vallalkozas 2013 és 2014 évi Cash-flow kimutatasabol
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5. A Nyomdaipar jovoképe

Naprol napra egyre nagyobb méreteket 6lté valtozasoknak vagyunk szemtanui
jelenleg is az informécids technologiaban. A f6 trendet az internet gyors terjedése és az
okos technologia hétkoznapiva valdsa, valamint a mobil eszkdzok forradalma jelenti.
jelentik, ezzel elérhetové valt a mobil vasarlas, a mobil bankolas, a mobilparkolés €s
szinte barmilyen szolgaltatas mobil eszk6zon valo igénybevétele. Ez a folyamat még
csak most teljesedik ki, a trendek minden téren a mobilizacid irdnydba mutatnak, a

novekedést a jovoben a fejlédd piacok biztositjak.

Az egyre inkédbb teret hoditd ingyenes online portalok jelentdsége és forgalma
novekvo tendencidt mutat, ezen kiviil a marketing szdmara is 11j lehetdséggel kecsegtetd
cloud technoldgia megjelenésével a nyomtatott reklamtermékek 0j konkurensre talaltak.
A felho elonyei egyértelmiiek. Hasznalataval nem vagyunk eszk6zhoz kotve, barhol és
barmikor elérhetjlik a szdmunkra fontos informéacidt, és azt barmikor meg is oszthatjuk.
Ezek a trendek forditott aranyossdgban allnak a nyomtatott marketing kinalta

lehetdségekkel.

A kiutat a 1étbizonytalansagbol 1j tipusi nyomathordozé médidk bevezetésében
latom, olyan funkciondlis termékek gyartasaban, melyek a nyomtatott rekldmmal plusz
hozzéadott értéket képviselnek. A napjainkban egyre hangsulyosabb teriiletté valo
kornyezetvédelem egyre inkabb a természetes alapanyagu nyomathordozok mellett a
természetben spontan lebomlé bio-milanyagok hasznélata, valamint a szelektiv hulladék
felhasznalasban rejlé Ujrahasznositas lehetdségeinek kihasznaldsara 0sztonzi a vallalati

szférat.
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6. Osszefoglalas

Elemzésem soran a mérleg és eredménykimutatas adatait, illetve a kiegészitd
mellékletben taldlhaté informacidkat vettem figyelembe, melyeket a vallalkozas
celldomolki telephelyén tett tobbszori latogatas, valamint a cég gazdasagi vezetdjével

folytatott konzultacidk alkalmaval igyekeztem tovabb mélyiteni.

A vallalat tevékenységét tekintve, azzal a specialitassal rendelkezik, hogy az
altala eldallitott termékek felvevOpiacat a vallalati szféra egy rendkiviil sziik
keresztmetszete adja, ezaltal az elosztott és rugalmatlan. Ebbdl fakado pozitivum, hogy
kevés szamu versenytarssal rendelkezik. A konkurensekkel szembeni elonyét pedig az
anyavallalat biztositja, amely Hollandia legjelentdsebb nyomdaipari iizeme. Ezek

alapjan a vallalkozas kiils6 kornyezetét pozitivan értékelem.

A vallalkozas tevékenységérdl elmondhatd, hogy a vizsgalt 6t év soran a
koltséggazdalkodas teriiletén pozitiv valtozdsokon ment keresztiil. A koltségek
legnagyobb részét képezd anyagkoltséget jelentdsen csokkenteni tudta az egyik termeld
gépsoron végzett fejlesztésnek koszonhetden. A termelés anyagfelhaszndlasanak
optimalizaldsaban a készletnyilvantartads szoftveres fejlesztése is szerepet jatszott. A
vallalkozés a bérkdltségek tekintetében is optimalisabb eredményt tudott elérni. Ezzel
egyiitt befektetett eszkdzok kihasznaltsaga is folyamatosan ndvekedett az 6t év alatt,

aminek kovetkeztében nagyobb teljesitményt tudott elérni a vallalkozas.

A fenti pozitiv valtozadsok azonban kevésnek bizonyultak ahhoz, hogy a
vallalkozas sajat tokeszerkezetében valtozas torténjen, mivel a folyamatos veszteséges
miikddés miatt, a vizsgalt iddszak alatt a mérleg szerinti eredmény végig negativ értéket
mutatott. Ennek kovetkeztében a vizsgalat elsé évétdl negativ értékli eredménytartalék
egyre alacsonyabb értékre siillyedt, amely a sajat toke szerkezetét tovabb rontotta. A
fedezeti pont vizsgalatar6l azonban elmondhatd hogy pozitiv eredményt hozott, ugyanis
a fedezeti 0sszeg eléréséhez 2014-ben nagysagrendekkel kisebb volumenndvekedésre

lett volna sziikség, mint 2013-ban.
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A vallalkozéas likviditdsa a vizsgalt elsé négy év tekintetében elégtelennek
mondhato, a 2014-es évben azonban a rovidtava likviditas kielégitd, kdszonhetden a

2014-es operativ cash-flow pénzeszkoz tobbletének.

A fentiek alapjan elemzésem végso kovetkeztetése, hogy a vizsgalt 6t év soran a
vallalkozds nem szokvanyos mukodési struktaraval rendelkezett, mivel jovdjét
elsddlegesen a tulajdonosi érdekeltség hatarozta meg. A tulajdonosi szdndékot tiikkrozte,
hogy amennyiben a sajat toke nem felelt meg a jogszabalyi eldirasoknak, a beszamolot
elfogadd taggytilés alkalméaval a tulajdonosok dontdttek annak rendezésérdl, és
meghoztak a kell6 intézkedéseket, valamint 2014-ben komfort levél kibocsatasaval

tamasztottak ala a vallalkozas folytatasanak elvét.

Az Uzleti Terv és a tulajdonosi elvardsok

A hatékony miikddés alapja a tervezés, lizleti terveinket pedig célkitiizéseink
mentén valositjuk meg, ezért fontos, hogy mar a céljaink megfogalmazasanal bizonyos
elvarasokat tdmasszunk azokkal szemben, ezeket a kritériumokat fogalmazzak meg a

”Smart” célok;

* (specific) Konkrét, pontosan korulirt
* (measurable) Mérhet6
e (archievable) Megvalésithato, elérhet6

* (relevant) Témaba vago, relevans

¢ (time-bound) Id6ponthoz kotott

Az Antdék Nyomdaipari Kft. a méretgazdasagossagi tényezoket figyelembe véve
jelenleg olyan termékeket allit eld, amelyek tekintetében a sziikk felvevdpiac erds
korlatoz6 tényezd, valamint a piac elosztottsaga miatt a terjeszkedés tekintetében

rendkiviil korlatozottak a lehetdségek.
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31. abra: Az Antok Nyomdaipari Kft. SWOT analizise
ErGsségek Gyengeségek

eBehatdrolt gyartastechnoldgiai formatumok
eKedvezdtlen foldrajzi elhelyezkedés
eKorosodo géppark

*Nyomdaipari szakembergdrda pdtlasa

eTapasztalt munkaerd
eStabil anyavallalati hattér
*Belfdldi konkurensekhez
képest hatdkonyabb gyartastechnoldgia
eEvtizedes partnerkapcsolatok
vevd és szallitdi oldalon

LehetGségek Veszélyek

eKedvezdtlen gazdasagpolitikai intézkedések

o (PI.: termékdij, rekldmadd, vasarnapi zarva tartas)

oA marketingkoltségek az els6 megtakaritasi
lehet6ségek egy cégnél

*Unids kapcsolatok bévitése

*Nehéz nyomdaipari helyzet miatt a konkurencia
csokkenése varhato

74

A vallalat vezetése a cég Swot analizis altal feltart erdsségeit €s gyengeségeit
figyelembe véve, valamint a lehetdségeket €s kiilsé piaci veszélyeket elemezve az

alabbi realizalhato célokat tiizte ki:

Operativ célok:
- Tulajdonosokkal szembeni kotelezettségek maradéktalan teljesitése

- Ebitda mutaté minimum 356 ezer Euro értéken tartasa

Stratégiai célok :

- Kulespartnerek magtartasa (els6 sorban XXX Lutz, Praktiker, Vorosko)

- A hatékony miikédés kovetkeztében kedvezdbb ar-érték aranyu termékek kinalasa
a piacon

- Kapcsos szolgaltatasok fejlesztése

- A vevOk magas szinvonalu kiszolgalasa.

®2 Sajat szerkesztés a gazdasagi vezet6vel folytatott interju alapjan
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1. szamu melléklet
Képletgyiijtemény

Sajat téke

Forrasok 6sszese

1. Toékeellatottsag (%) =

Idészak napjainak szama

2. Forgasiidd napokban = ordulatok i

Ertékesités netté arbevétele
Készletek

3. Fordulatok szama =

P , ; . / Mérleg szerinti eredmén
4. Toékearanyos mérleg szerinti eredmény (%) = g 4

Jegyzett téke
’ " . Forgéeszkozok
5. Forgbeszkozok aranya (%) =
g Y ( /0) Eszkozok 6sszesen
Befektetett eszkozok

6. Befektetett eszkdzok aranya (%) =

Eszkozok 6sszesen

Nett6 termelési érték

7. Lekotott eszkozhatékonysag (%) =

Lekotott eszkozok
4 7« ‘ Sajat téke
8. Sajat t6ke aranya = —a
Forrasok 6sszese
Kotelezettségek

9. Idegen tbke aranya = ————
g Y Forrasok 6sszsen

Sajat téke
Forrasok 6sszesen

10. T6keellatottsag =

Mérleg szerinti eredmény

11. Sajat téke novekedési iiteme (%) = —
Jegyzett téke

__ Brutté termelési érték

12. T6kehatékonysag (%) = Sajat toke

Azonnal rendelkezésre all6 pénzeszkozok

13. Likviditasi mutaté I (%) =

Azonnal esedékes kotelezettségek
14. Likviditasi mutaté 11 (%) =

Azonnal rendelkezésre 4ll6 pénzeszkozok+ Even beliil behajthaté kovetelések

Azonnal esedékes kotelezettségek + Even beliil esedékes kotelezettségek
15. Likviditasi mutat6 111 (%) =

Azonnal rendelkezésre all6 pénzeszkozok+ Even beliil behajthaté kov.+ Even til pénzzé tehetd eszkozok

Azonnal esedékes kotelezettségek + Even beliil esedékes kotelezettségek + Hosszu lejarati kotelezettségek

16. Likviditasi mutato VI (%) =

Azonnal rend.allé pénzeszk+ Even beliil behajthat6 kov.+ Even tiil pénzzé tehetd eszk.+ Befektetett eszkozok

Azonnal esedékes kot.+ Even beliil esedékes kot.+ Hosszt lejarati kot.+ Vissza nem fizetendd forrasok
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2.szamu melléklet

Anték Nyomdaipari Kft.

Eves beszamol6 eredménykimutatas 6sszkoltség eljarassal (A) 2010-2014 adatok e Ft-ban
Tétel-szam A tétel megnevezése 2010 2011 2012 2013 2014
01. Belfoldi értékesités nettd arbevétele 1949 171] 1401 945] 1373 153] 1120 780] 1 035 345
02. Exportértékesités nettd arbevétele 72 701| 1077 214] 2092 980] 2474 425
1. Ertékesités nettd arbevétele ( 01+02 ) 1949 171] 1 474 646] 2 450 367] 3 213 760] 3 509 770
03. Sajat termelésii készletek allomanyvaltozasa
04. Sajat eldallitast eszkdzok aktivalt értéke 13 361 15 883 2631 3374
I Aktivalt sajat teljesitmények értéke ('03+04 ) 13 361 0 15 883 2631 3 374
1l Egyéb bevételek 2810 17 767 16 203 6 614 17 678
ebbdl: visszairt értékvesztés
05. Anyagkoltség 1730436] 1278326] 2047 422] 2683 614] 2883 068
06. Igénybe vett szolgaltatasok értéke 53 344 59596| 114609] 137338 128 035
07. Egyéb szolgaltatasok értéke 4873 4240 3627 5662 3 805
08. Eladott aruk beszerzési értéke 558 10 003 3029 0
09. Eladott (kdzvetitett) szolgaltatasok értéke) 1397 10 395 0
V. Anyagjellegii raforditasok ( 05+06+07+08+09 ) 1790 608| 1352 165] 2168 687] 2 837 009] 3 014 908
10. Bérkoltség 197 947] 192182] 195093] 216 939 217 243
11. Személyi jellegli egyéb kifizetések 3710 12794 13 673 10 623 2123
12. Bérjarulékok 57 086 59 471 57 339 63 041 62 375
V. Személyi jellegli raforditasok ( 10+11+12) 258 743] 264 447] 266 105] 290 603 281 741
VI Ertékcsokkenési leiras 70353 194787| 244630] 247782 248 961
VIL Egyéb raforditas 15 289 18 355 98 724 82 753 72 698
ebbdl: értékvesztés 9704
A Uzemi (iizleti tevékenység eredménye(I*l1+11-IV-V-VI-VII) 169 651] -337 341] -295693| -235142 -87 486
13. Kapott (jard) osztalék és részesedés
ebbdl: kapcsolt vallalkozastdl kapott
14. Részesedések értékesitésének arfolyamnyeresége
ebbdl: kapcsolt vallalkozastdl kapott
15. Befektetett pénzligyi eszk6zok kamatai, arfolyamnyeresége
ebbdl: kapcsolt vallalkozastol kapott
16. Egyéb kapott (jaré) kamatok és kamatjellegli bevételek 30 7 182 84| 25
ebbdl: kapcsolt vallalkozastol kapott
17. Pénziigyi miiveletek egyéb bevételei 31470 46 366] 157 748 47 626 58 555
VIIl. Pénziigyi miveletek bevételei ( 13+14+15+16+17 ) 31 500 46 373] 157 930 47 710 58 580
18. Befektetett pénzligyi eszk6zok arfolyamvesztesége
ebbdl: kapcsolt vallalkozastdl kapott
19. Fizetend6 kamatok és kamatjellegli raforditasok 48 855 39 402 38 823 30 494 31532
ebbdl: kapcsolt vallalkozasnak adott 48 855 37712 38 561 30 235 31387
20. Részesedések, értékpapirok, bankbetétek értékvesztése
21. Pénzigyi miiveletek egyéb raforditasai 56 914] 148708] 101604] 125383 229 260
IX. Pénziigyi miiveletek raforditasai ( 18+19720+21) 105769] 188 110] 140427] 155877 260 792
B. Pénziigyi miiveletek eredménye (VIII-IX) -74 269 -141737 17 503] -108 167 -202 212
C. Szokasos vallalkozasi eredmény ("A'B) -243920] -479 078 -278 190| -343309] -289 698
X. Rendkivili bevételek 6] 302360
XI. Rendkivili raforditasok 790 790 2 39 531 53 659
D. Rendkiviili eredmény (X-XI) -790 -790 4] 262 829 -53 659
E. Adézas eldtti eredmény ('C'D) -244710] -479868| -278186] -80480] -343 357
XIL. Addfizetési kotelezettség
F. Adézott eredmény ("E-XII) -244710] -479868| -278186] -80480] -343 357
22. eredménytartalék igénybevétele osztalékra, részesedésre
23. Joévahagyott osztalék, részesedés
G Mérleg szerint eredmény ("F+22-23) -244710| -479868| -278186| -80480] -343 357
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3. szamu melléklet

Antok nyomdaipari Kft. Mérleg 2010-2014

ESZK O Z0 K (AKTIVAK) adatok e Ft-ban
A tétel megnevezése 2010 2011 2012 2013 2014
A. BEFEKTETETTE ESZKOZOK 2 885189| 2 713 983| 2 499 411] 2 308 970] 2 104 327
. IMMATERIALIS JAVAK 255 653 420 350 374
1. Alapitas-atszervezés aktivalt értéke 0
2. Kisérleti fejlesztés aktivalt értéke 0
3. Vagyon értékii jogok 0
4. Szellemi termékek 255 653 420 350 374
5. Uzleti vagy cégérték 0
6. Immaterialis javakra adott elélegek 0
7. Immateridlis javak értékhelyesbitése 0
I TARGYI ESZKOZOK 2884 934|2 713 330] 2 498 991] 2 308 620] 2 103 953
1. Ingatlanok és a kapcsol6dé vagyoni értéki jogok 395 593] 1 046 875] 1 027 614 1 004 530 983 114
2. MUszaki berendezések, gépek, jarmivek 743 537] 1 606 362] 1 444 452] 1 279 399] 1 112 903
3. Egyéb berendezések, felszerelések, jarmiivek 14 034 17 723 11 198 8 870 7 936
4. Tenyészallatok 0 9 882
5. Beruhazasok, felujitasok 1731770 42 370 9901 5938
6. Beruhazasokra adott elélegek 5 826
7. Targyi eszkdzok értékhelyesbitése
L. BEFEKTETETT PENZUGYI ESZKOZOK
1. Tartds részesedés kapcsolt vallakozasban
2. Tartésan adott kdlcson kapcsolt vallalkozasban
3. Egyéb tartds részesedés
4 Tartésan adott kdlcsdn egyéb részesedési viszonyban allé
vallalkozasban
5. Egyéb tartésan adott kélcson
6. Tartds hitelviszonyt megtestesitd értékpapir
7. Befektetett pénziligyi eszkdzok értékhelyesbitése
B. FORGOESZKOZOK 338 099] 127 434] 448 604] 479 920] 448 806
1. KESZLETEK 113 914 64 763] 106 189 138 990 65 362
1. Anyagok 112 547 63 779] 104 913|] 137 322 63 665
2. Befejezetlen termelés és félkész termékek
3. Novendék-, hizé- és egyéb allatok
4. Késztermékek
5. Aruk 1367 984 1276 1668 1697
6. Készletre adott elélegek
I KOVETELESEK 207 764 41 324] 245252| 288769 179 974
1. Koévetelések aruszallitasbol és szolgaltatasbol (VEVOK) 204 595 36 157] 243 066] 280 803 178 667
2. Kovetelések kapcsolt vallalkozassal szemben 0
3 Kovetelések egyéb részesedési viszonyban lévd
’ vallalkozassal szemben 0
4. Valtokovetelések 0
5. Egyéb kovetelések 3169 5167 2186 7 966 1307
ll. |ERTEKPAPIROK
1. Részesedés kapcsolt vallakozasban
2, Egyéb részesedés
3. Sajat részvények, sajat lUzletrészek
4. Forgatasi célu hitelviszonyt megtestesité értékpapirok
Iv. PENZESZKOZOK 16 421 21 347 97 163 52 161 203 470
1. Pénztar, csekkek 190 222 72 1072 449
2. Bankbetétek 16 231 21125 97 091 51089] 203021
C. |AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK 951] 203355 88273] 123102 209 766
1. Bevételek aktiv idébeli elhatarolasa 24 733 34 477 39 502
2. Koltségek, raforditasok aktiv idébeli elhatarolasa 951 108 385 180 909
3. Halasztott raforditasok 203 247, 63 155 88 445 169 355
ESZKOZOK OSSZESEN 3224 239| 3 044 772| 3 036 288] 2 911 992| 2 762 899
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4. szama melléklet

Antok nyomdaipari Kft. Mérleg 2010-2014
FORRA S OK (PASSZIVAK)

adatok E Ft-ban

A tétel megnevezése

2010

2011 |

2012

2013

2014

D.

SAJAT TOKE

414 760

-64 318|

89 686

9 206

-334 141

JEGYZETT TOKE

8 540

8 540

8 550

8 550

8 560

ebbol: visszavasarolt tulajdoni részesedés névértéken

JEGYZETT, DE MEG BE NEM FIZETETT TOKE (-)

TOKETARTALEK

960 002

960 002

1392 182

1392 182

1392182

EREDMENYTARTALEK

-459 072

-901 948

-1238 121

-1 529 591

-1655 841

LEKOTOTT TARTALEK

150 000

348 166

205 261

218 545

264 315

ERTEKELESI TARTALEK

MERLEG SZERINT EREDMENY

-244 710

-479 078

-278 186

-80 480

-343 357

CELTARTALEKOK

5081

7 894

24900

56 615

Céltartalék a varhatd kotelezettségekre

Céltartalék a varhato koltségekre

5000

Egyéb céltartalék

5081

7 894

19 900

56 615

KOTELEZETTSEGEK

2784 551

3 091 629

2 886 525

2 804 160

2 953 526

HATRASOROLT KOTELEZETTSEGEK

Hatrasorolt kételezettségek kapcsolt vallalkozassal szemben

Hatrasorolt kételezettségek egyéb részesedési viszonyban lévé
véllalkozassal szemben

@l N

Hatrasorolt kételezettségek egyéb gazdalkodéval szemben

HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEG

1424 470

1866 780

1310 805

1336 095

1417 005

Hosszu lejaratra kapott kdlcsonok

Atvaltoztathato kotvények

Tartézasok kotvénykibocsatasbol

Beruhazasi és fejlesztési hitelek

Egyéb hosszu lejaratu hitelek

Tartds kotelezettségek kapcsolt véllalkozassal szemben

1424 470

1866 780

1310 805

1336 095

1417 005

Tartos kotelezettségek egyéb részesedési viszonyban lévé
véllalkozassal szemben

© N |o|a|M|wIN]~

Egyéb hosszu lejaratu kételezettségek

ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK

1360 081

1224 849

1575720

1468 065

1536 521

-

R&vid lejaratd kélcsonok

ebbdl: az atvaltoztathatd kotvények

R&vid lejaratu hitelek

Vev6tél kapott elélegek

Kotelezettség aruszallitasbol és szolgaltatasbol (SZALLITOK)

255 857

119 026

213 870

145 592

151 557

Valtotartozasok

0

Rovid lejaratu kételezettségek kapcsolt vallalkozassal szemben

1051784

1082997

1247 194

1240783

1309 488

R&vid lejaratu koételezettségek egyéb részesedési viszonyban 1évé

vallalkozassal szemben

Egyéb révid lejaratu kotelezettségek

52 440

22 826

114 656

81690

75476

PASSZiV IDOBELI ELHATAROLASOK

24 928

12 380

52183

73 726

86 899

Bevételek passziv idébeli elhatarolasa

Koltségek, raforditasok passziv id6beli elhatarolasa

24 928

12 380

52 183

73 726

86 899

WIN|2 @O N |e|oals|w]n

Halasztott bevételek

FORRASOK OSSZESEN

3 224 239

3044772

3036 288

2911992

2762 899

65

——
| S—




5. szamu melléklet

Antok Nyomdaipari Kft 2014 év

Cash-flow kimutatas

Cash-flow kimutatas 2014. december 31.

adatok E Ft-ban
S.sz. Megnevezés 2013 2014

1. [Addzas el6tti eredmény (+,-) |- 80480 |- 343 162
2. |Elszédmolt amortizacio (+) 247 782 249 035
3. |Elszamolt értékvesztés (+) - -
4. |Céltartalék képzés és felhasznalas kilonbdzete (+,-) 17 006 31715
5. |Befektetett eszkdzok értékesitésének eredm. (-) 303
6. [Szallitéi kotelezettség valt. (+,-) |- 68 278 9992
7. |Egyéb rovid.lejar.kotelezettség valtozasa (+,-) |- 39 377 62 491
8. |Passziv id6beli elhatarolasok valtozasa (+,-) 21 543 13173
9. |Vevokdvetelés valtozasa (+,-) |- 37737 102 136
10. |Forgbeszkozok (vevo és pénzeszkoz nélkiil) valt. (+,-) |- 38 581 80 287
11. |Aktiv idébeli elhatarolasok valtozasa (+,-) |- 34829 |- 86 664
12. |Fizetett ado (nyereség utan) (-)
13. |Fizetett osztalék, részesedés (-)

I. Miikodési cash flow (1-13.sorok) - 12 952 119 306
14. |Befektetett eszkdzok beszerzése () |- 58340 |- 50 404
15. |Befektetett eszk6zok eladasa (+) 1000 1497
16. |Kapott osztalék (+)

Il. Befektetési (beruhazasi) cash flow (14-16.sorok) - 57340 |- 48 907
17. |Részvénykivocsatas bevétel (t6kebevonas) (+)
18. | Tékebevonas eredménye (+)
19. |Hitelfel- és kblcson felvétel (+)
20. [Hosszu lejaratra nyujtott kolcsonok, és elh.bank.bet.torl. megsz. (+)
21. [Véglegesen kapott pénzeszkdz (-)
22. [Részvénybevonas,tékekivonas (tékeleszallitas) (-)
23. [Kdtvény és hitelviszonyt megtestesitd értékpapir visszafiz. (-)
24. |Hitel- és kdlcson torlesztése, visszafizetése (-) - -
25. [Hosszu lejaratra nyuijtott kdlcsonok és elhelyezett bankbetétek (-)
26. |Véglegesen atadott pénzeszkdz (-)
27. |Alapitokkal szembeni,ill.egyéb hosszu lejér.kbtelezettség valt. (+,-) 25290 80910

lll. Pénziigyi tevékenységbdl szarmazé cash flow(17-27 sorok) 25290 80910

IV. Pénzeszk6z6k dllomanyvaltozdsa - 45 002 151 309
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BUDAPESTI GAZDASACI FOISKOLA GﬁZDALKODASl KAR ZALAEGERSZEG

--\'_‘- B< l I H-8900 Zalaegerszeg, Gasparich u. 18/A.

Telz+36 (92) 509-900 * Fax: +36 (92) 509-930
BUDAPEST BUSINESS sSCHOOL

OSSZEFOGLALAS

Az Antok Nyomdaipari Kft. vagyoni,
pénziigyi és jovedelmi helyzetének

elemzése a beszamolok alapjan

Toth Réka

Levelezo tagozat / Pénziigy - Szamvitel Szak
Szamvitel Szakirany
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Szakdolgozatom témajaul az Antok Nyomdaipari Kft. vagyoni, pénziigyi
¢s jovedelmezdségi helyzetének elemzését valasztottam, melyet a beszamolok adatai
alapjan, a véleményem szerint leginkabb atfogo és relevans képet festé mutatdoszamok
elemzésével mutattam be. Dolgozatom céljaként ezen vallalkozas minél részletesebb
megismerését, a mérleg és eredménykimutatas adatait felhasznalva komplex gazdasagi

kovetkeztetések levonasat tiiztem ki.

A szamviteli politika bemutatasa utan, mely minden vallalati elemzés alapkove,
a tarsasag kiils6 kornyezetét vizsgaltam, majd a vallalat tevékenységét elemeztem
kiilonboz6 teriiletekre fokuszalva. A likviditasi-, vagyoni-, és jovedelmet mérd
mutatoszamokon kiviil, a fedezeti pont szdmitds modszerével, annak jelentoségével,
valamint a felszabaditott t0ke mértékét jelentd értékcsokkenési leiras arbevételben
torténd realizalasanak fontossadgaval foglalkoztam részletesebben. Elemzésem soran a
mérleg és eredménykimutatds adatait, illetve a kiegészitdé mellékletben talalhato
informaciokat vettem figyelembe, melyeket a vallalkozas celldomolki telephelyén tett
tobbszori latogatas, valamint a cég gazdasagi vezetdjével folytatott konzultaciok
alkalmaval igyekeztem tovabb mélyiteni. Elemzésem id6beli kerete a 2010-t61 2014-ig
terjedd idészak. Ugy gondolom, hogy ez az 6t év kell§ informaciot tartalmaz ahhoz,
hogy megalapozott és lényeges kovetkeztetéseket vonjak le a vallalat miikodését

tekintve.

A vallalat tevékenységét tekintve, azzal a specialitassal rendelkezik, hogy az
altala eldallitott termékek felvevOpiacat a wvallalati szféra egy rendkiviil szik
keresztmetszete adja, ezaltal az elosztott és rugalmatlan. Ebbdl fakado pozitivum, hogy
kevés szamu versenytarssal rendelkezik. A konkurensekkel szembeni elonyét pedig az

anyavallalat biztositja, amely Hollandia legjelentdsebb nyomdaipari iizeme.

A vallalkozas tevékenységérdl elmondhatd, hogy a vizsgalt 6t év soran a
koltséggazdalkodas teriiletén pozitiv valtozdsokon ment keresztiil. A koltségek
legnagyobb részét képezd anyagkoltséget jelentdsen csokkenteni tudta az egyik termeld
gépsoron végzett fejlesztésnek koszonhetden. A termelés anyagfelhasznéaldsanak
optimalizaldsaban a készletnyilvantartds szoftveres fejlesztése is szerepet jatszott. A

vallalkozas a bérkoltségek tekintetében is optimalisabb eredményt tudott elérni. Ezzel
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egyiitt befektetett eszkdzok kihasznaltsaga is folyamatosan ndvekedett az 6t év alatt,

aminek kovetkeztében nagyobb teljesitményt tudott elérni a vallalkozas.

A fenti pozitiv valtozadsok azonban kevésnek bizonyultak ahhoz, hogy a
vallalkozas sajat tokeszerkezetében valtozas torténjen, mivel a folyamatos veszteséges
miikddés miatt, a vizsgalt iddszak alatt a mérleg szerinti eredmény végig negativ értéket
mutatott. Ennek kovetkeztében a vizsgalat elsé évétdl negativ érétkli eredménytartalék
egyre alacsonyabb értékre siillyedt, amely a sajat toke szerkezetét tovabb rontotta. A
fedezeti pont vizsgalatar6l azonban elmondhatd hogy pozitiv eredményt hozott, ugyanis
a fedezeti 0sszeg eléréséhez 2014-ben nagysagrendekkel kisebb volumenndvekedésre

lett volna sziikség, mint 2013-ban.

A vallalkozéas likviditdsa a vizsgalt elsé négy év tekintetében elégtelennek
mondhato, a 2014-es évben azonban a rovidtava likviditas kielégitd, kdszonhetden a
2014-es operativ cash-flow pénzeszkdz tobbletének. Valoszinlisithetden ezen mutatok
annak tiikrében, hogy az Antok Nyomdaipari Kft. Hollandia egyik legjelentésebb
nyomdaipari konszernjének tulajdona, nem hordoznak akkora kockéazatot, mint
amekkoranak a mutatoszamok alapjan feltételeznénk. Azonban a vallalkozas kiilsd
mindsitésekor a fenti mutatok rendkiviil rossz képet festenek a vallalkozas pénziigyi
helyzetérél. Amennyiben a vallalkozas olyan tavlati tervekkel rendelkezik, melynek
soran kiilsé finanszirozast kényszeriilne igénybe venni, a likviditdsi mutatok javitasa

elengedhetetlen lenne.

A fentiek alapjan elemzésem végso kovetkeztetése, hogy a vizsgalt 6t év sordn a
vallalkozas nem szokvanyos mikodési strukturaval rendelkezett, mivel jovojét
elsddlegesen a tulajdonosi érdekeltség hatarozta meg. A tulajdonosi szdndékot tiikrozte,
hogy amennyiben a sajat toke nem felelt meg a jogszabdlyi eldirdsoknak, a beszamolot
elfogad6 taggyllés alkalméval a tulajdonosok dontdttek annak rendezésérdl, és
meghoztdk a kell6 intézkedéseket, valamint 2014-ben komfort levél kibocsatasaval

tamasztottak ala a véllalkozas folytatasanak elvét.
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