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KEDVES OLVASO!

Olyan példatarat tart a kezében, amelyet a Budapesti Gazdasagi Egyetem Pénziigyi és
Szamviteli Kar Pénziigy Intézeti Tanszékének munkatarsai alkottak meg sokéves szakmai
¢és oktatasi tapasztalataik eredményeinek felhasznalasaval. A vallalati pénziigyek feladat-
gyljtemény egyes témakorei harom egymasra épiilo részre tagolodnak. Az elsé rész az
adott témakorhoz tartozé bemutato példa/példak segitségével, azok részletes megoldasa-
val, a hozzajuk fiz6tt magyarazatokkal ismerteti meg az Olvasot. A kdvetkezo rész szamos
feladatot kinal az 6nallé tanulasra, gyakorlasra, valamint a megszerzett tudas ellenérzé-
sére. A harmadik részben megtaldlhatd ezeknek a feladatoknak a megoldasa és a végered-
ménye.

A Budapesti Gazdasagi Egyetemen a pénziigy és szamvitel, illetve gazdalkodasi és
menedzsment szakos hallgatok a vallalati pénziigyeket két szemeszterben tanuljak.
A Vallalati pénziigyek 1. targy a vallalkozasok pénziigyi dontéseinek legfontosabb kérdé-
seivel, és az ezek megalapozasat szolgald szamitasokkal foglalkozik. A hallgatok megis-
merik a pénz idoértékének fogalmat, a specialis pénzaramok, valamint a kdtvények és a
részvények arazasat. A vallalatok beruhazasaival kapcsolatos fogalmak és a beruhazasi
javaslatok pénziigyi értékelése soran alkalmazott dontési modszerek bemutatasa mellett
a targy foglalkozik a vallalati tokekdltség fogalmaval, és az ennek nagysagat befolyasolo
tényezokkel, valamint a forgotéke menedzsment alapjaival.

A Villalati pénziigyek II. tantargy raépiil a megszerzett ismeretekre, elmélyiti, és tijabb
témakorokkel gazdagitja azokat. Tematikajanak részét képezik a kotvények és részvények
alapveté hozammutatoéi, a pénziigyi dontések kiilonféle kockazatainak értelmezése, a
portfolio-elmélet alapjai, a tékepiaci arfolyamok modellje, a beruhdzasok kockézata, a
vallalati tokeszerkezet, a finanszirozasi dontések jellemzo6i, valamint a pénziigyi tervezés
alapvet6 elemei.

A példatarban VAPI, illetve VAP2 elnevezés jeloli, hogy az egyes feladatok melyik
tantargyhoz kotheték. A kiadvany egyediilalld a tankdnyvpiacon abbol a szempontbol,
hogy nem csupan a végeredményeket kozli, hanem a bemutatd mintafeladatok mellett
valamennyi példa teljes korti megoldasat is tartalmazza. Azt javasoljuk, hogy el6szor
mindenki tekintse 4t a bemutato példat/példakat, majd utana probalja meg 6nalldan meg-
oldani a témakdr masodik részében talalhaté feladatokat. Csak akkor nézze meg a harma-
dik részben talalhatdo megoldast, ha elakadt, vagy ellendrizni szeretné a végeredményt.

A példatar tartalmaz egy képletgyiijteményt, amely 0sszhangban van a feladatmegoldas
soran alkalmazott jelolésekkel, és jol hasznalhato a vallalati pénziigyi szamitasokhoz.
A feladatgytijtemény végén szerepld jelen- és jovoérték tablazatok adatai harom tizedes
jegyre vannak kerekitve, de megtalalhatok benne azok a képletek, amelyek segitségével
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a tényezok tetszéleges kamatlab és peridodus értékekre kiszamolhatok. Javasoljuk, hogy a
kerekitésnél kovessék a tablazat modszerét. A példatar feladatainak megoldésait altalaban
két tizedes jegyre szamoltuk (szazalék, dollar, valamit eurd esetében), a végeredménynél
a forintban kifejezett értékeket viszont egészre kerekitettiik. Emiatt a példatarban megadott,
illetve az 6nalldan szamolt végeredmény minimalis mértékben eltérhet egymastol.

A feladatgytijtemény Illés Ivanné: Vallalkozasok pénziigyi alapjai (SALDO, 2009),
valamint Il1és Ivanné, Gyulai Laszlo, Lauf Lasz16: Vallalkozasfinanszirozas alapjai
(SALDO, 2013) tankonyvek témakoreit oleli fel. Megitélésiink szerint a kiadvany a kii-
lonféle szintli szakmai képzések keretében vallalati pénziigyeket tanulok, a gyakorlati
szakemberek és a téma irant érdekl6do olvasok szamara egyarant hasznos ismereteket
kinal.

Budapest, 2016. julius

Sok sikert kivanunk a példatar hasznalatahoz!
A szerkeszté



Dr. Gyulai Laszlo
MUTATOSZAMOK — TESZTFELADATOK

» 1. Melyik mutato6 a legfontosabb a vallalkozas tulajdonosa(i) szamara?
a) a ROE mutato

b) a ROA mutato

¢) a ROS mutatd

d) egyforman fontosak

» 2. Melyik mutaté a legfontosabb a banknak, ha rovidlejarata forgéeszkozhitelt kér
a vallalkozas?

a) a ROA mutaté

b) a hossztava eladésodottsagi mutatd

¢) a likviditasi mutato

d) egyforman fontosak

» 3. A ROS mutaté emelkedése a bazishoz képest

a) a jobb eszk6zgazdalkodas biztos jele

b) a jobb pénzgazdalkodas biztos jele

C) a takarékosabb koltséggazdalkodas kovetkezménye is lehet
d) a sajat toke leszallitas kovetkezménye is lehet

» 4. A likviditasi mutaté emelkedése

a) a javuld készletgazdalkodas biztos jele

b) a fizet6képesség romlasa mellett is bekovetkezhet

C) a tokeellatottsag csokkenésének kovetkezménye is lehet

d) a készletek aranyanak csokkenését jelzi a forgdeszk6zokon beliil

» 5. A ROE mutat6 emelkedése

a) a sajat toke leszallitas kovetkezménye is lehet

b) a jobb eszkézgazdalkodas biztos jele

C) a tokeellatottsag csokkenésének kovetkezménye is lehet
d) a forgasi id6 emelkedésébdl is adodhat



MUTATOSZAMOK — BEMUTATO PELDAK

A Lejtmenet Epitoipari Kft. egy vidéki kozépvallalkozas, melynek gazdalkodasaban je-
lentds valtozasok kovetkeztek be a bazis idészakhoz képest.

Feladat:
a) Hatarozza meg a cég fontosabb pénziigyi aranymutatoit!
b) Adjon néhany soros 6sszefoglald értékelést a bekdvetkezett valtozasok feltételezhetd

VAP-1
A Térsasag mérlegét és eredménykimutatasat az alabbi tablazatok tartalmazzak:

okairol és varhato kovetkezményeirdl!
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20NN. évi MERLEG
Adatok eFt-ban
A tétel megnevezése El6z6 év | Targyév A tétel megnevezése El6z6 év | Targyév
A. Befektetett eszkozok 233 435| 760 693| D. Sajat toke 1265 255[1 410 978
I. IMMATERIALIS JAVAK 7317, 132| 1. JEGYZETT TOKE 18 000 18 000
Vagyoni értékii jogok 7029 IV. EREDMENYTARTALEK 911072 1033021
Szellemi termékek 288 132| V. LEKOTOTT TARTALEK 113234 213 234
1. TARGYI ESZKOZOK 216 118] 749 561| VI. ERTEKELESI TARTALEK 0 0
Ingatlanok és a kapcsolodo vagyoni értékii jogok | 100 051 86 584| VII. MERLEG SZERINTI EREDMENY 222949 146723
Miiszaki berendezések, gépek, jarmiivek 87382  74209| E. Céltartalékok 1233 1236
Egyéb berendezések, felszerelések, jarmivek 28 129 20446 F. Kotelezettségek 129 216| 140 029
Beruhazasok, feltjitasok 568262| 1. HATRASOROLT KOTELEZETTSEGEK 0 0
Beruhazisokra adott ellegek 556 1. HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 6700 0
11l BEFEKTETETT PENZUGYI ESZKOZOK 10000 11 000] 1I. ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK | 122516 140 029)
Tartés részesedés kapesolt véllakozisban 10000 10000  Vevoktdlkapott eldlegek 462] 3750
Egyéb tartos részesedés 1 000] Kotelezettségek aruszallitasbol és szolgaltatasbol] 39 305 31912
B. Forgédeszkozok 1210204 824705 Egyéb rovid lejarati kotelezettségek 78599 104 367
i Passziv id6beli elhatirolasok
I. KESZLETEK 163 111 196 686] G. 588321 39171
Anyagok 20 341 20 234 Bevételek passziv id6beli elhatarolasa 58 832 39171
Befejezetlen termelés ¢és felkész termékek 5322 3194 Forrisok dsszesen 1454 536(1 591 414
Késztermékek 37113 69 666)
Aruk 100335 103 592
1. KOVETELESEK 120 665|149 673
Kovetelések aruszallitasbol és szolgaltatasbol (vey 112 107 90 858]
Kovetelések egyéb részesedési viszonyban 1év6 vallalkozssal szemben 1500}
Egyéb kovetelések 8558 57315
1. ERTEKPAPIROK 0 0
V. PENZESZKOZOK 926 428| 478 346
Pénztar, csekkek 1371 7 530
Bankbetétek 925057) 470 816]
C. Aktiv idébeli elhatarolasok 10 897 6016
Eszkozok 6sszesen 1454 536(1 591 414



Mutatészamok — Bemutato példak

20NN. évi EREDMENYKIMUTATAS
Adatok eFt-ban

Az atlagos allomanyi 1étszam a bazis iddszakban 84,2 6 volt, a targyiddszakban pedig
62,5 6.
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Megoldéasok

JOVEDELMEZOSEGI MUTATOK

A sajat téke jovedelmezdsége (ROE)

Megnevezés m.e. El6z6 év Targyév Index
Addzott eredmény eFt 262 949 182 723

Sajat toke eFt 1265 255 1410978

Mutato 20,8% 13,0% 62%

Eszkozaranyos jovedelmezdség (ROA)

Megnevezés m.e. El6z6 év Targyév Index
Addzott eredmény eFt 262 949 182 723

Osszes eszkdz eFt 1454 536 1591 414

Mutato 18,1% 11,5% 64%

Arbevétel aranyos eredmény (ROS)

Megnevezés m.e. El6z06 év Targyév Index
Adézott eredmény eFt 262 949 182 723

Ertékesités nettd arbevétele eFt 1 445 552 1074172

Mutato 18,2% 17,0% 94%

HATEKONYSAGI MUTATOK

Egy fore juté arbevétel

Megnevezés m.e. El6z6 év Targyév Index
Ertékesités nettd arbevétele eFt 1445 552 1074 172
Foglalkoztatottak atlaglétszama f6 84,2 62,5

Mutaté eFt/f6 17 168 17 187 100%

Megnevezés m.e. El6z6 év Targyév Index
Ertékesités nettd arbevétele eFt 1445 552 1074 172

Osszes eszkdz eFt 1454536 1591 414

Mutaté (fordulat/év) 1,0 0,7 68%

A forgdeszkozok forgasi ideje

Megnevezés m.e. El6z6 év Targyév Index
Forgdeszkdzok eFt 1210 204 824 705

Ertékesités nettd arbevétele eFt 1445 552 1074172

Naptari napok szama nap 365 365

Mutato nap 306 280 92%




Mutatészamok — Bemutat6 példak

Aforgasi id6 pénzeszkozok nélkul*

Megnevezes m.e. El6z6 év Targyév Index
Forgbeszkdzok — Pénzeszkozok eFt 283 776 346 359

Ertékesités nettd arbevétele eFt 1 445 552 1074 172

Naptari napok szama nap 365 365

Mutato nap 72 118 164%

*A mutat6t ebben a formaban ritkan szamoljék ki. A Lejtmenet EpitSipari Kft. esetében
a szokatlanul magas zar6 pénzallomany miatt érdemes ezt a modositott alakot hasznalni.

LIKVIDITASTI MUTATOK

Megnevezés m.e. El6z6 év Targyév Index
Forgoeszkozok eFt 1210204 824 705

Rovidlejaratu kotelezettségek eFt 122 516 140 029

Mutaté 9,9 5,9 60%
Megnevezés m.e. El6z6 év Targyév Index
Forgbeszkozok — Készletek eFt 1047 093 628 019

Rovidlejaratl kotelezettségek eFt 122 516 140 029

Mutato 8,5 45 52%
Megnevezés m.e. El6z6 év Targyév Index
Pénzeszkdzok és értékpapirok eFt 926 428 478 346

Rovidlejaratl kotelezettségek eFt 122 516 140 029

Mutato 7,6 34 45%

TOKESZERKEZETI MUTATOK

Tokeellatottsagi mutato

Megnevezés m.e. El6z6 év Targyév Index

Sajat téke eFt 1265 255 1410978

Osszes eszkdz eFt 1 454 536 1591 414

Mutato 87,0% 88,7% 102%

Hosszutavu eladésodottsagi mutato

Megnevezeés m.e. El6z6 év Targyév Index
HosszUlejaratu és hatrasorolt kotelezettségek | eFt 6700 0

Tartos forrasok dsszesen eFt 1271955 1410978

Mutato 0,5% 0,0% 0%
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b) A Lejtmenet Epitipari Kft. jovedelmez6ségi mutatoi kivétel nélkiil romlottak az el6z6
évhez képest. A legerdteljesebb visszaesés, 38%-os csokkenés a tulajdonosok szamdara
kiemelkedden fontos ROE (sajat toke aranyos addzott eredmény) mutatonal figyelhetd
meg. A legkevésbé az arbevételaranyos eredmény mérséklodott, részben a feszes koltség-
gazdalkodas, részben a pénziigyi miiveletek novekvd eredménye kdvetkeztében. (Az ala-
posabb értékelést segitheti az eredménykimutatas targyévi €s bazis idészaki adatainak
soronkénti 6sszehasonlitasa)

A hatékonysagi mutatok koziil az egy fore jutd arbevétel — a [étszamleépités kovetkez-
tében — szinten maradt, a tobbi mutaté azonban romlott. A forgoeszkozok forgasi ideje
ugyan latszolag kedvezobb a bazisnal, de ha az indokolatlanul magas pénzallomanyt fi-
gyelmen kiviil hagyjuk, akkor a forgas napokban mért ideje 64%-kal lassult. Ennek oka,
hogy a készletek €s a kovetelések a csokkend eladasok ellenére emelkedtek.

A fizetOképesség értékelését szolgalod likviditasi mutatok az erds visszaesés ellenére — a
mar emlitett tulzottan magas pénzallomany kovetkeztében — a targyévben még mindig
kifejezetten magasak, azaz a kft. likviditasi helyzete tovabbra is jo. A tokeellatottsag is
kifejezetten kedvezd, ami az addzott eredmény négyotdd része visszaforgatasanak ko-
szonhetd.

Ami a kovetkezményeket illeti, a mutatok alapjan csak feltételezésekkel élhetiink.
A menedzsment minden bizonnyal igyekszik elvesztett piacait visszanyerni, az értékesitést
fokozni. Ugyanakkor a készletgazdalkodas terén szigoritasra, a feltorlodott késztermek
készlet csokkentésére lenne sziikség.
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