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A MONEY TOURS KFT GAZDASAGI ELEMZESE
Economic analysis of Money Tours Ltd.

Magyarorszag gazdasdganak egyik jelentds teriilete a pénzvaltds, mely foként a
hatarmenti vidékeken elterjedt, itt miikodnek a legnagyobb eredménnyel a pénzvaltassal
foglalkoz6 cégek, az Europai Unidhoz valo csatlakozas és a Schengeni egyezményhez valo
csatlakozas miatt, hiszen a hatarmenti teriileteken rendkiviil élénk a kilfoldi valutak
aramlésa.

A szakdolgozatom f6 témaja a Money Tours Kft. gazdasagi elemzése, nagyobb
hangstlyt fektetve az dgazatra jellemzd specifikus, nagyon magas likviditasra, melynek oka
az, hogy a készletek is kiilonféle valutdkbol 4allo pénzeszkozok. A vallalkozas 6
tevékenységi kore a valutavaltas, melyet harom telephelyen folytat. Fontos menedzseri
dontés volt, hogy 2013. év elejétdl kivalt a cégbdl a dohanyiparitermékek kereskedelmével
foglalkoz6 részlege és igy modosult a tevékenységi kore, amely nagy hatdssal volt a
vizsgalataim eredményeire. Tevékenysége soran jovedelemre tesz szert, valamint
hozzajarul a Magyar allam nemzeti jovedelméhez is. A cég Sopron varosaban mikodteti
telephelyeit, amely a magyar-osztrak turizmus egyik csomopontja a hatar kozelsége miatt,
igy ¢élénk a valutavaltas piaca a varosban.

A dolgozat szerves részét képezi a masodik felében kifejtett kutatdsaim eredmeényet,
melyek soran a dolgozatom elején taglalt elméletet a gyakorlatba is atiiltettem, melyhez a
cég nyilvanos, éves beszamoloibdl (mérleg, eredménykimutatas, kiegészitd melléklet)
nyertem adatokat. A kapott eredményeket értékelése soran megallapitottam a gazdalkodd
rovid tava likviditdsat €s hossz tdvl pénziigyi helyzetét, valamint a jovedelmezdség
szempontjabol is megvizsgaltam a céget. Az egyes telephelyek hatékonysdganak
megallapitasa érdekében 0sszehasonlitottam a valuta vételi és eladasi forgalmakat lebontva
az egyes lzlethelyiségekre. A csddeldrejelzési modell alkalmazasaval pedig
megvizsgaltam, hogy mennyiben fenyegeti csddhelyzet, vagy felszdmolasi eljards a
vallalkozast.

A vizsgalat soran kapott eredményekbdl megallapitottam, hogy a vallalkozas
nagyon magas likviditdssal miikodik, ennek meghatarozasahoz megvizsgaltam a
vallalkozas kornyezetében miikodé versenytarsak likviditasat is. Minden évben
jovedelmezo volt, valamint a toke-szerkezeti felépitése megmutatta, hogy a toke nagyrészt
sajat kézben van, az idegen toke ardnya pedig csekély. A forgalmi adatok dsszevetése révén
felallitottam egy hatékonysagi sorrendet a telephelyek kozott. A csddeldrejelzési modell
alkalmazasa soran pedig megallapitottam, hogy cs6d nem fenyegeti a vallalkozast. Ezen
eredmények fényében javaslatot tettem a magas likviditasbol adodo allo téke befektetésére
értékpapirokba, illetve egy ujabb lizlet iizembe helyezésével. Véleményem szerint a
dolgozatomban leirtak hasznos informaciokat tartalmaznak a Money Tours Kft. és a hasonlo
tevékenységl vallalkozasok szamara.
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ECONOMIC ANALYSIS OF MONEY TOURS LTD.

A Money Tours Kft gazdasagi elemzése

One of the most important parts of Hungarian economy is money exchange, which
is prevalent mainly on borderlands, money exchange firms function here with the biggest
result because of the accession to the European Union and the Schengen Convention
because on borderlands flows of the foreign currencies are extremely intense.

The leader theme of my degree thesis is the economic analysis of the Money Tours
Ltd. with a greater emphasis on the really high liquidity, which is a specific feature of the
money exchange, which reason is that inventories are liquid assets from different currencies.
The main activity of the company is currency exchange, which is done on three sites. It was
an important managerial decision that the department, which pays attention to the trade of
the tobacco products, seceded from the company in the beginning of the year 2013, which
has changed the scope of activities, which had a great impact on the results of my
investigations. During its activities it gains income and contributes to the national income
of the Hungarian state as well. The company operates its sites in Sopron city, which is one
node of the Hungarian-Austrian tourism because of the proximity of the border, so market
of the currency exchange is intense in the city.

The results of research, which are explicated in the second half, are important parts
of my degree thesis, which I put the theory, | anatomized in the beginning of my essay, into
practice in, which I gained data from the company’s public annual accounts (balance sheet,
income statement, additional appendix) for. During the assessment of the gained results |
diagnosed the short-term liquidity and long-term financial position of the company, over
and above | examined the company from the perspective of the profitability. In order to
determine the effectiveness of each sites | compared the currency buying and selling
turnover broken down into each premises. | analysed with using the bankruptcy prediction
model whether is the company threatened by a bank bankruptcy or liquidation proceedings.

From the results | diagnosed that the company operates with a very high liquidity,
to determine this | analysed the liquidity of the surrounding rival companies. It was
profitable in every year and structure of the capital showed that the capital is largely in their
own hands, the ratio of the debt is minimal. | set up an efficient sequence between sites by
comparing the sales data. With using the bankruptcy prediction model I diagnosed that the
company is not threatened by bankruptcy. In the light of these results, I came up with
investment of the capital, which we have because of the high liquidity, into marketable
securities or deploying a new business. In my opinion, the information in my degree thesis
are useful for Money Tors Ltd. and other similar activity businesses, too.
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1. BEVEZETES

Magyarorszadg gazdasdganak szerves részét képezi a pénzvaltds dgazata. Szamos
gazdasagi szereplonek ad elfoglaltsdgot orszagszerte, mellyel megélhetést biztosit, valamint
hozzajarul az orszag bruttdé nemzeti jovedelméhez is. Nagy jelentdsége van hazankban e
tevékenységnek azért is, mert Magyarorszag nem tartozik az Eur6 6vezethez, igy a hazai valutat
nem fogadjak el az Unid tagallamaiban, igy a nemzetkozi kereskedelemhez a magyar Forintot
kiilfoldi valutara kell valtani. Szamtalan hazai allampolgér kiilf61don biztositja a megélhetését,
melyet aztan hazai valutara valt, illetve a hatarvidékeken jellemz6 a turisztikai tevékenység,
mely jelentés mértékben hozzdjarul a valutavaltok 1étjogosultsagahoz.

A pénzvaltd szolgaltatok foként a hatarmenti vidékeken jellemzdek, ahol a kiilfoldi
allamok kozelsége miatt erdsebb a valutadramlas, valamint az eurdpai piac felé torténd
nyitasnak koszonhetden felélénkiilt a munkaerd aramlas és a toke orszdgok kozotti szabad
mozgasa. Ezen demografiai okokbol kifolyolag az ilyen orszagrészeken tudnak a legnagyobb
hatékonysaggal mikddni.

Magyarorszdgon a pénzmosas €s a terrorizmus finanszirozdsa megel6zésérol és
megakadalyozasarol szolo 2007. évi CXXXVI. torvény szabalyozza a pénzvaltok miikodését.
Ennek értelmében a pénzvaltd intézményeknek a bilincselekmények megakadalyozéasa és
megeldzése érdekében szigoru belsd szabalyzatot kell késziteniiik. E szabalyzatot kotelesek a
mindenkor hatdlyos a jogszabdlyoknak, a mintaszabalyzatnak és az erre vonatkozd belsd
eljarasrendnek megfeleld tartalommal kiadni. gy a pénzvalto valamennyi munkatarsa a
olyan ligyleteket, melyek bilincselekmények elkovetésébdl szdrmazo pénznek a szolgéltaton
keresztiil torténd tisztara mosasat, valamint a terrorizmusnak pénzzel vald tdmogatisat
célozzak, képes legyen felismerni, valamint megfelelden jarjon el az ilyen tligyletek esetén.

A belsé szabalyzat tartalmazza a pénzvaltd iratok meglrzésének kotelezettségére
iranyul6 intézkedéseit, a torvényben foglalt ligyfél-atvilagitdsra vonatkozd intézkedéseket,
illetve az illegalis tevékenységek felfedésére iranyuld sziirérendszereket. Tartalmaznia kell
még a belsd eljarasi rendeket, a bejelentési kotelezettségek eljarasrendjét, az alkalmazottak,
valamint az tligyfelek jogait és kotelezettségeit, a titoktartasra és adatok védelmére iranyulod
belsd szabalyrendszert, az Eurdpai Unié 4&ltal elrendelt pénziigyi és vagyoni korlatozo
intézkedések végrehajtasat, a nyilvantartasok rendszerét, a képzésekre és tovabbképzésekre

iranyul6 intézkedéseket €és egyéb mellékleteket.



Magyarorszagon nincs torvényi szabdlyozas a pénzvaltok altal alkalmazott
arfolyamrendszerekre, igy azok eltérdek lehetnek. A kiilonb6zd valutavalto szolgaltatasok sajat
arfolyamrendszereket dolgoznak ki, melyre tobb valtozat is 1étezik, de mind az éllamilag
meghatarozott, a Magyar Nemzeti Bank altal k6zolt kozéparfolyamhoz kapcsolodik.

Az arfolyamrendszer lehet fix, mikor egyazon arfolyamon valtanak minden Gsszege.
Legelterjedtebb valtozata azonban a lépcsézetes arfolyamok alkalmazasa, amely azt jelenti,
hogy a valtando Osszeg nagysagatdl fliggden mas és mas arfolyamkategoriaba esik a tranzakcio.
Altalaban minél magasabb az iigylet osszege, annal kedvezébb arfolyamra szamithat az tigyfél.
Ezeket az arfolyamsavokat az intézmények sajat dontések, kalkulacidk alapjan hatdrozzak meg,
igy ez flugghet a napi kozéparfolyamtol, a vallalat stratégiai céljaitél ¢és foldrajzi
elhelyezkedésétol egyarant.

Valamint a szolgaltatok alkalmazhatnak kezelési koltségeket is az egyes tranzakciok
esetén, amelyek ujabb eltéréseket okozhatnak az egyes szolgéltatok kinalataban.

Jelen dolgozatomban a fent emlitett pénzvaltas teriiletén tevékenykedd Money Tours
Kft. gazdasagi elemzését végzem el. Az elemzés célja, hogy megvizsgaljam a pénzvalto teljes
gazdasagi helyzetét, a kapott eredményeket értékelve feltdrjam az esetleges problémakat, majd
ezekre megoldasi javaslatot kindljak. A cég vizsgalatan keresztiil képet nyerhetiink a pénzvalto
szektor miikddési mechanizmusarol, torvényi szabalyozasarol.

Osszefoglalva tehat a pénzvaltas a leghatékonyabban az orszig hatarvidékein miikodd
gazdasagi agazat, amely hozzijarul a nemzeti jovedelemhez. Szigoru torvényi és belsd
szabalyzasnak megfelelden kell miikodnitik. Egyéni arfolyamrendszer alkalmazéaséaval
miukodnek, igy az agazaton beliil a foldrajzi elhelyezkedés és az arfolyamok kiilonbsége miatti

eltérések figyelhetOk meg.



2. SZAKIRODALMI FELDOLGOZAS

Ebben a fejezetben a gazdasagi elemzésekr6l szolo és a témahoz kapcsolodod
szakirodalmat fogom feldolgozni. Sz6 lesz a gazdasagi elemzés céljarol, a beszdmolokrol
(mérleg, eredménykimutatas), tovabba a likviditas fogalmaval foglalkozok, illetve az elméleti
megkozelitéseket €s a fizetOképesség szempontjabdl fontos elemek elméleti vizsgalatat végzem
el. Miszerint levezetem, hogy a fizetOképesség miért fontos egy vallalkozas életében, mit
tekinthetiink likvid eszkoznek, vizsgadlom az id6- és emberi tényezd szempontjabol is

A teljes korti gazdasagi elemzés elvégzéséhez elengedhetetlen a jovedelmezdség
vizsgalata, valamint a hatékonysag vizsgalata is, hiszen csak igy kaphat teljes képet és
megalapozott informaciokat a menedzsment, igy errdl is sz6 lesz a fejezetben, majd pedig a

dolgozat gyakorlati részében az alkalmazom Oket.

2.1. A GAZDASAGI ELEMZES CELJA

A megfontolt vezetéshez és a megfelelé dontések meghozatalahoz sziikség van a pontos
¢s megalapozott informacidkra, tehat a gazdasagi elemzés a vezetdk egyik legfontosabb
eszkoze. A cégelemzés célja az illetd cég pontosabb megértése, az informacidszerzés a
vallalkozds miikddésérdl, pénziigyi és jovedelmi helyzetérdl, eredményeirél és azon
folyamatokrol, melyek a véllalatot jellemzik. Egyvallalat szdmara a nyereség elérése a
legfontosabb amellett, hogy a fizet6képességét meg tudja tartani.

,» Az lzleti vallalkozads olyan emberi tevékenység, amelynek alapvetd célja, 1étének
értelme fogyasztoi igények kielégitése nyereség elérése mellett.” (Chikan, 2008)

Napjainkban rengeteg cég milkddik egymassal versenyezve. Mindegyik kinalja
termékeit, szolgaltatasait €s kiizdenek a fogyasztok pénzéért. Ugyanakkor viszont nagy
kiilonbségek is vannak kozottiikk: a profit mértéke, az eladdsok mennyisége, a termelési
modszerek, a vezetdség hozzaallasa mind olyan tényezdk, amelyek megkiilonboztetik Sket
egymastol.

A cégelemzés dolga felfedni és megértetni ezeket a tényezoket a jobb dontéshozatal
érdekében. Elsddleges cél a jovoben elérhetd eredmények meghatdrozasa, a hibdk és
veszteségek okainak feltardsa, valamint azok megsziintetésére valo stratégia kialakitasa. A tobb
évre visszamend vizsgédlatok eredményei olyan informdacidkat szolgaltatnak a vezetdség
szdmara, melyek segitségével jobban atlatjak a cég miukodeését, pénziigyi helyzetét és ezaltal

hozzésegiti oket a j6 pénziigyi dontések meghozasahoz.



Ha az elemzés soran kizarolag a szamokra koncentralunk, akkor pénziigyi elemzésrol,
ha pedig a szamok mogotti okokra €s egyéb, nehezebben mérhetd jelenségekre, akkor mindségi
elemzésrol beszélhetiink. A két féle elemzés, a pénziigyi és mindségi, csakis egyiitt alkot teljes
képet a cégrol. Tehat uigy is mondhatjuk, hogy a cégelemzésnek két része van: a pénziigyi
elemzés és a mindségi elemzés.

»Ha az elemzés soran kizarélag a szamokra koncentralunk, akkor pénziigyi elemzésrol,
ha pedig a szamok mogotti okokra €s egyéb, nehezebben mérhetd jelenségekre, akkor mindségi
elemzésrél beszélhetiink.” (Magyar Magnas, 2009)

A pénziigyi elemzés Iényege a cég pénziigyi helyzetének megértése. Ez tulajdonképpen
a pénziigyi jelentések (mérleg, eredménykimutatas, cash-flow kimutatas) tanulmanyozasat és a
benniik valo elmélyiilést jelenti.

A mindségi elemzés a céget befolyasolo tényezOk mindségével foglalkozik. A pénziigyi
elemzéssel ellentétben a mindségi elemzés elemei ritkan fejezhetdk ki szdmokban, illetve
nehezen mérhetdk. A mindségi elemzés a cégelemzés fontos része, és célja a szamok mogotti
informaciokat megértetni.

A gazdasagi elemzés nem csak a belsd informécid szolgaltatasra alkalmas, hanem kiilsé
elemzdk, hitelezok és befektetok szamara is informdaciot nyujtanak. A hitelezéknek és
befektetoknek a gazdasagi elemzés segit meghatarozni a kockdzatokat, melyek a vallalattal vald
egylttmikodeés soran felléphetnek. Rossz gazdasagi mutatd esetén magasabb kamatozés

vérhato a hiteleknél, szigorubb feltételekkel fektetnek be a véllalkozasba.

2.2. A GAZDASAGI ELEMZESHEZ SZUKSEGES ADATOK FORRASAI, A BESZAMOLOK

A szamvitelrdl szolo 2000. évi C. torvény eldirja a véllalatok szdmara, hogy milyen
részletességll szamviteli beszamolokat és pénziigyi adatokat kotelesek nyilvanossagra hozni.
Kotelesek ezeket a beszdmoldkat kiilsé elemzOk szdmara is elérhetévé tenni. Az éves
beszamold a mérlegbdl, az eredménykimutatasbol és a kiegészitd mellékletbdl all, de
tartalmazhatja még a cash-flow kimutatast is, melyek mindenki szamara elérhetdk a
cégbirdsagon.

»19. § (1) Az éves beszamold mérlegbdl, eredménykimutatasbol és kiegészitd
mellékletbdl all. Az éves beszamoloval egyidejiileg iizleti jelentést is kell késziteni.” (2000. évi
C. torvény)

A kiilonb6z6 vallalkozasokra vonatkozo szamviteli beszamolok egymastol eltérhetnek,

kiilonbozé kritériumok hatarozzdk meg, hogy az adott vallalkozasnak milyen szamviteli



politikat, milyen szamviteli beszdmolorendszert kell alkalmaznia. Ezeket a kritériumokat a
2000. évi C. torvényben vilagosan meghatarozzak.

Magyarorszagon a kettds konyvviteli beszamoltatasi rendszert alkalmazzak
legtobbszor, amely azt jelenti, hogy minden valtozas két szamlat érint ahol az adott valtozas
értékét az egyik szamla kovetel oldalara és a masik szamla tartozik oldalara is vele egyidében
vezetik fel. Ezen informaciok dsszességét konyvelési tételnek nevezzik.

»Kettdés konyvvitel: az eszkdozokben ¢€s forrasokban bekovetkezett valtozasokat a
valosagnak megfelelden, folyamatosan, zart rendszerben, attekinthetéen mutatja.” (Siklosi-
Veress, 2014)

»EBgyszeres konyvvitel: a pénzeszkozoktdl és forrasairdl, tovabba az azokban
bekovetkezett valtozasokrol vezetett zart rendszerli nyilvantartds, amit pénzforgalmi
konyvvitelnek is neveznek.” (Siklosi-Veress, 2014)

A beszamolasi kotelezettség lehet éves beszdmolod, kettds konyvvitel esetén, ha a
torvényben meghatarozott harom kritériumbol kettd teljesiil, illetve szintén a torvényben
meghatarozott harom kritériumbol 2 teljesiilése esetén lehet egyszertsitett éves beszamolo,
kettds konyvvitellel. Ha a nettd arbevétel két egymast kovetd évben nem haladja meg az 50
millio forintot, akkor a véllalkozasnak egyszerisitett beszamolot kell alkalmaznia egyszeres
konyvvitellel. Amennyiben pedig tobbségi részesedése van, akkor kettés konyvvitelt kell

alkalmazni és konszolidalt éves beszamolot kell készitenie ( 6sszevont).

2.2.1. A mérleg

A mérleg olyan kétoldalti kimutatisi rendszer, amelyben a vallalat teljes vagyonat
Osszevontan vizsgalja, adott idOpontra vonatkozdan ¢és kétféle szempont szerint csoportositva
azt. A vagyon tevékenységben betoltott szerepét tekintve beszélhetiink eszkozokrol és
aktivakrol, mig a vagyon eredetének szempontjabol beszélhetiink forrasokrol és passzivakrol,
igy adodik a mérleg két oldala, azeszkoz oldal és a forras oldal. A mérleg az éves beszamolo
kotelezd része. Minden beszamolasi iddszak végén koteles a vallalkozéas elkésziteni. A

szamviteli mérleg altalanos formajat az 1. tablazat szemlélteti:



Eszkozok Forrasok
A. BEFEKTETT ESZKOZOK |D.SAJAT TOKE

1. Immaterialis javak L Jegyzett toke

Il Targyieszkozok II. Jegyzett, de még be nem fizetett toke
1II. Befektetett eszkozok III.Toketartalék

B. FORGOESZKOZOK 1V. Eredménytartalék

I. Készletek V. Lekotétt tartalék

1. Kovetelések VI. Ertékelésitartalék

111 Ertékpapirok VII. Mérleg szerinti eredmény

1V. Pénzeszkizok E. CELTARTALEKOK

C. AKTiV IDOBELI ELHATAR|F. KOTELEZETTSEGEK

1. Hatrasorolt kételezettségek

1I. Hosszu lejaratu kotelezettsegek

1II. Révid lejaratu kitelezettségek

G. PASSZiV IDOBELI ELHATAROLASOK
Eszk6z0k 0sszesen Forrasok 6sszesen

1. tablazat: A mérleg altalanos formdja
Forras: Sajat szerkesztés Siklosi-Veress (2014): Konyvvezetés és beszamolokészités alapjan

A mérlegben szerepld adatok adott idépontban fennalld pénziigyi helyzetet tiikkroznek,
igy statikus adatoknak tekinthetok, nem folyamatnak. A gazdasagi elemzés soran fontos
tényez06 ennek megallapitasa, hiszen vallalkozasok tevékenysége folyamatokbol tevodik ossze,
melyek értékeléséhez nem elégséges csak az adott idOpont vizsgalata, illetve a statikussadga

miatt konnyebben manipuldlhatok a mérleg alapjan készitett gazdasagi mutatok.

2.2.2. Az eredménykimutatas

Az eredménykimutatas fogalma Siklosi és Veress szerint:

,»Olyan szamviteli okmany, amely egy adott iddszakra vonatkozdan, a torvényben
meghatarozott szerkezetben, 0sszevontan €s pénzértékben kifejezve tartalmazza a targyévi
mérleg szerinti eredménylevezetését.” (Siklosi-Veress, 2014)

Az eredménykimutatds célja az, hogy a beszamold felhasznaloinak megfeleld
tajékoztatast nyljtson az lizemeltetés sikerességérdl, jovedelmi helyzetérdl és annak
valtozasair6l, valamint a mérlegben szerepld mérleg szerinti eredményre hatd tényezdoket
feltarja, annak keletkezését leirja a forgalmi adatokbol. A szamviteli értelemben vett
raforditdsokat allitja szembe a bevételekkel. Kétféle szamitdsi modja van, az Osszkoltség
eljarasos ¢és a forgalmi koltség eljardsos modszerrel. Az eredménykimutatas altalanos formajat

a 2. tiblazaton szemléltetem:



1. Ertékesités nettd arbevétele

I1. Aktivalt sajat teljesitmények értéke
I1I. Egyéb bevételek

IV. Anyagjellegii raforditasok

V. Szenglyi jellegli raforditasok

VI. Ertékcsokkenési leirasok

VII. Egyéb raforditasok

A/ Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye
VIII. Pénziigyi miiveletek bevételei
IX.Pénziigyi miiveletek raforditasai

B/ Pénziigyi miiveletek eredménye
C/ Szokasos vallalkozisi eredmény
X. Rendkiviili bevételek

XI. Rendkiviili raforditdsok

D/ Rendkiviili eredmény

E/ Adozas elétti eredmény

XII. Adofizetési kotelezettség

F/ Adézott Eredmény

XIII. Eredménytartalék igénybevétele osztalékra, részesedésre
XIV. Jovahagyottosztalék, részesedés
G/ Mérleg szerinti eredmény

2. tablazat: Az osszkoltség eljardsos eredménykimutatds
Forras: Sajat szerkesztés Siklosi-Veress (2014): Konyvvezetés és beszamolokészités alapjan

2.3. ALIKVIDITAS ELMELETI MEGKOZELITESE

Azért szeretnék nagyobb hangstlyt fektetni a likviditas elméletének ismertetésére, mert
a vizsgalt vallalkozas e tekintetben specifikus iparagban tevékenykedik. A pénzvaltas teriiletén
ugyanis nagyon magas likviditassal kell miikddnie a véllalkozasoknak. Ennek oka az, hogy a
tevékenység soran végzett gazdalkodasban a pénzeszkdzok, mint készlet vesz részt, ezért a
pénzeszkoz allomanya a termeld vallalatokhoz képest nagyon magas, igy a vizsgélat soran ezt
is fontos figyelembe venni.

A likviditds vagy fizetOképesség azt jelenti, hogy minden esedékes kotelezettséget
hatéariddre ki tud egyenliteni a gazdalkodod. A likviditas fogalma alapvetden 2 részre bonthato,
a fizetd képességre és a fizetokészségre, melyeket késébb fogok taglalni. Tobb fokozatat
kiilonboztetjiik meg a likviditasnak, 5 fokozata van. A likviditas mérésére alkalmazni lehet a
beszdmolokbol készithetd mutatokat, illetve a likviditdsi mutatokat. Melyekkel kiilon

fejezetben foglalkozok.



Az els6 a likviditas feletti szint, mikor a vallalatnak sokkal tobb pénzeszkoz all a
rendelkezésére anndl, mint amire sziiksége van, hogy minden kotelezettségének eleget tudjon
tenni. Ebbdl adodik egy gazdasagossagi probléma, mert a tal sok all6 pénzeszkdz nincs
befektetve, igy nem vesz részt az Gjratermelési folyamatban, igy bevételtol eshet el a vallalat.

Az optimalis likviditasi szint esetén a vallalat ki tudja elégiteni a kotelezettségeit és
nincs tal sok elfekvo tdke, amelyet be kellene fektetni

A likviditas alatti szint azt jelenti, hogy a vallalatot kiviilr6l vizsgalva még nem lehet
¢szlelni a likviditasi problémakat, mert azok csekély mértékiiek. Ilyen kor korrigalni kell a
stratégiat, hogy visszaalljon az optimalis likviditas.

A fizetési fennakadasoknal mar komolyabb a likviditasi probléma, mar a kiilsé szemléld
is észleli a problémakat, mint a szallitok kifizetésének cstiszasa, bérek elmaradasa, stb...

Végiil az 5. szintje a likviditasnak a fizetésképtelenség, mely esetén a vallalatnak nem
all rendelkezésére elegendd pénzeszkdz, illetve kivonhatd tdke a kotelezettségek teljesitésére,
csOd vagy ahhoz kozeli helyzet all fenn a vallalatnal.

El6szor is meg kell hatarozni a vallalatok szempontjabdl, mi is az a likviditas. Els6
1épésként definialni kell a profitorientalt vallalkozasokat. A profitorientalt vallalkozas olyan
eréforras rendszer, amely eréforrasokat von magahoz és azok felhasznélésaval allit el értékkel
bird produktumokat ( pl.: terméket, szolgaltatast), melyeket profitszerzés céljabol értékesit a
piacon, majd az igy szerzett vagyonbol potolja a kordbban felhasznalt erdforrast, hogy a
termelési folyamat Gjra kezd6djon. Ezt hivjak Gjratermelési folyamatnak.

,»A profitorientalt vallalkozas nem mas, mint egy erd- forras-atalakito rendszer, amely
(targyiasult és nem targyiasult) er6forrasokat von magahoz, ezek segitségeével allit eld értékkel
bir6 produktumokat (termékeket és szolgaltatdsokat), azokat értékesiti a piacon, majd a
felhasznalt (illetve elhasznalodott) erdforrasait e termékek ellenértékébdl potolja, és az atalakito
folyamat Gjra kezddédik. Ezt a folyamatot képezi le a klasszikus ujratermelési folyamat.”
(Kovacs-Mohl, 2012)

A fizetoképesség tehat az ujratermelési folyamat egyik jelentds része, hogy a termelés
soran fennallé kotelezettségek ki legyenek fizetve, igy biztositsa a folyamat zavartalan
miikodését.

A folyamatbol adodik, hogy az értékesitéssel a szervezet pénzeszkdzokre tesz szert,
melynek fontos szerepe van rugalmassaguk miatt, ugyanis tovabbi atalakitas nélkiil, azonnal és
elére rogzitett értéken alkalmasak tetszOleges erdforras beszerzésére. A likviditas

meghatarozasahoz tehat két alapvetd kérdést kell feltenni a vallalat eszkozeivel kapcsolatban:



mikor és milyen értéken lehet pénzeszk6zz¢ alakitani 6ket? A pénzzé valas folyamatat célszerti
napokban mérni, és eszerint besorolni az eszkdzoket.

»A pénziigyi szakirodalom is (legalabb) négyféle likviditas jelentéstartalmat fogalmaz
meg: az eszkozok eladhatésagahoz kapcsolodo likviditast, a pillanatnyi fizetoképességet, a
nettoforgdtoke-gazdalkodast ¢€s finanszirozast, valamint a rovid tava forrashoz jutas
képességét” (Havran, 2010).

Mar az elején meg kell allapitanunk, hogy a likviditas id6hoz kothetd, a likviditas
pillanatnyi allapotot jellemez. Az éppen esedékes kotelezettségek és a kiegyenlitésiikhoz
sziikséges — likvid, fizetésre alkalmas — eszkdzOk viszonya mutatja meg. Ezen értelmezés
szerint likvidnek tekinthetiink egy gazdalkodot valamely pillanatban, ha vagyonelemei
vonatkozasaban a kovetkezd (pénzértékben mért) egyenldtlenség teljesiil: adott idépontban
esedekes kotelezettségeknél azok kiegyenlitésére alkalmas likvid eszk6zok értéke nagyobb,
mint a fennalld kotelezettség mértéke. Az a gazdalkodd akinél ez az egyenlet nem teljesiil
illikvidnek, vagyis fizetésképtelennek tekinthetd. Fontos megemliteni, hogy a vizsgalat soran
az eszkozok koziil nem csak a szabad pénzeszkozoket vessziik figyelembe, hanem valamennyi
vagyonelemet, amely alkalmas lehet a kotelezettségek kiegyenlitésére, a szamviteli torvény a
pénzeszk6zok kozé a készpénzt, az elektronikus pénzeszkozoket, a csekkeket és a
bankbetéteket sorolja be (Szt. 31. §). Létezik egy tdgabb szamviteli fogalom, az un. pénzeszkoz-
egyenértékes, amely olyan rovid lejarat, magas likviditasu befektetések, amelyek konnyen és
gyorsan meghatarozott 0sszegli pénzeszkdzre valthatok at, és amelyeknél az értékvaltozas
kockézata elhanyagolhatd. Megéllapithato tehat, hogy a likviditas pillanathoz kothetd fogalom
¢és ebbdl adoddan megkiilonboztetiink eldzetes (priori) €s utdlagos (prosteriori) likviditast. Az
elézetes likviditas egy elorejelzés a jovobeni allapotokkal kapcsolatban, mig az utdlagos
likviditas tényadatokon alapszik. Ezen kettds likviditasmegkozelités szerint, ha a fordulonapra
készitett szamviteli beszamol6 adatai alapjan szamitunk likviditasi mutatokat, akkor azok egy,
a fordulonapot jellemz6 utdlagos likviditasnak tekintheték, melyet kiterjeszthetiink (Statikus
szemlélettel) elézetes likviditasi eldre jelzésse.

A fizet6képesség vizsgalatanal elengedhetetlen szempont az emberi cselekvés
szambavétele is. Eddig leirtak arra épiiltek, hogy a gazdalkod6 képes-e Kifizetni az adott
pillanatban fennall6 kotelezettségeit, azonban ebben a bekezdésben arrol van sz6, hogy a fizetés
képesség mellett a készség is hozza tartozik a megfeleld likviditashoz. Kovacs és Mohl szerint
az emberi tényezOt is be kell vonni a vizsgalatba, azon feliil, hogy a megfeleld pénzeszkozok

rendelkezésre allnak-e, meg kell vizsgalni a fizetésre valo hajlandosagot, készséget.



,»A likviditas ezen kiterjesztd értelmezés szerint tehat egyszerre jelent fizetoképességet

¢s fizetokészséget” (Roth et al., 2005).

A likviditasi vizsgalat sordn szamolt mutatok értékelését kovetden a vezetdség dont, a

tovabbi gazdalkodasi stratégiardl. Ha a likviditas mértéke talzottan alacsony, akkor a kovetkezo

intézkedésekkel lehet novelni:

Amennyiben a likviditdas mértékét talsdgosan magasnak itélik,

Készpénzes értékesités novelése

Vevotol eldleg elfogadasa vagy kikotése
Kintlévéségek behajtas,

Valtok leszamitoltatasa

Ertékpapir, részesedés eladasa

Nem sziikségek targyi eszkozok, készletek értékesitése
Beruhazasok visszafogasa

Hitelek, kolcsonok felvétele

Vevdallomany faktoraltatasa

Kockazati toke igénybevétele (tOkebevonas)

intézkedésekkel lehet a mutatot csokkententi:

Készpénzes vasarlasok novelése

Magas kamatozasu hitelek visszafizetése

Részesedése ¢€s értékpapirok vasarlasa

Innovacid, beruhdzas, kutatas és fejlesztés tdmogatasa

Uj technolégiak, gyartasra és/vagy piacra valé attérés

a kovetkezo

Osszefoglalva tehat a likviditisnak vagy fizetdképességnek nincs egységes, elfogadott

definicidja a szakirodalomban. Ennek ellenére elmondhatjuk, hogy akkor tekinthet6 likvidnek

egy vallalat, ha adott pillanatban esedékes kotelezettségeinek eleget tud tenni. Ebbdl adéddan

a likviditds nem folyamatnak, hanem adott pillanatban fennall6 allapotnak tekinthetd, igy

beszélhetiink elézetes vagy utdlagos likviditasrol, valamint fontos eleme a vizsgalatanak a

fizetési hajland6sag vizsgalata is az adott vallalkozasnal.

2.4. AZEGYESVAGYONELEMEK VIZSGALATANAK ELMELETE

A vallalkozas egészérdl készitett likviditasi vizsgalathoz elengedhetetlen az egyes

vagyonelemek vizsgalata likviditdsi szempontbdl, hiszen a téves szemléletbdl addédoan a
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vizsgalat informdciotartalma nem lesz elégséges a megfeleld menedzseri dontéshozatal
kiszolgalasdhoz, vagy éppen rossz dontés sziiletik a nem megfeleld vizsgalati szempont miatt.

E fejezetben sorra veszem, hogy az egyes vagyonelemeket hogyan kell értékelni. Sz6
lesz a pénzeszkdzok likviditasarol, a készletek likviditdsarol (azon belill is tovabb
csoportositva), a kovetelések ¢és értékpapirok likviditasarol, a befektetett eszkozok
likviditasarol, a forrasok likviditasardl, valamint a mérlegen kiviili tételek likviditasarol.

Az eszkozokkel kapcsolatban azt kell megvizsgalni, hogy az azonnali fizetési
kotelezettségek teljesitésére alkalmas formaban vannak-e, illetve ha nem, akkor mennyi id6

sziikséges ahhoz, hogy fizetOképessé valjanak. Ez az abszolut likviditas vizsgalata.

2.4.1. Pénzeszkozok likviditasa

A pénzeszkozok vizsgéalata sordn érdemes két részre csoportositani az eszkozoket.
Kiilonbséget kell tenniink a feltétel nélkiili és a feltétellel vagy haszonéldozattal likviddé tehetd
eszkozok kozott.

A feltétel nélkiili likvid pénzeszkdzok olyan eszkozok, amelyek azonnal és szabadon,
feltétel nélkiil, teljes értékiikon felhasznalhatok a fizetésre. Ilyen példaul a készpénz, vagy a
foly6szamléan 1évo pénz.

A feltétellel vagy haszonaldozattal jard pénzeszkozok a neviikbdl is adédoan vagy egy
bizonyos feltétel teljesiilése esetén lesz likvid — példaul lejar a bankbetét lekotési ideje- vagy
bizonyos raforditassal jar a fizet6képessé valasuk — példaul a lekotott bankszamlarol pénzt
vesziink ki, de a szerzddés szerint a lekotés hataridejének lejarta eldtti pénzkivétel esetén a
szerzG6désben meghatarozott sszeget levonnak a szamlardl. gy a likviditas vizsgalata soran
ezeket az eszkozoket nem teljes értéken kell figyelembe venni, hanem a réaforditassal

csokkentett értékiikon.

2.4.2. Készletek likviditasa

A készleteket tobb részre kell bontanunk a diverzifikdcid miatt, amely az egyes
termékeket elvalasztja egymastol. A késztermékeknek, befejezetlen €s félkész termékeknek,
alapanyagoknak mas-mas a likviditasuk, ezért kiilon kell 6ket vizsgalni egymastol fiiggetleniil.
A termékek eladhatosagatol is fiigg a likvidités, hiszen a nehezebben eladhato, elfekvd vagy
lassan forgd készletek nem likvidek. Ezeknél a termékeknél ha nem volt értékcsokkenés
elszamoléds, akkor mindenképpen érdemes valamilyen korrekciét alkalmaznunk az

értékmeghatarozasnal. A vizsgélat soran a korrekcidt nem csak az értékvesztett termékeknél
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kell alkalmazni, hanem a felértékel termékeknél is, ahol a realizalhaté érték nagyobb a konyv
szerinti értéknél.

A befejezettlen és félkész termékek likviditasa foként attol fiigg, hogy a termék milyen
késziiltségi stadiumban van, de tobb tényezo is befolyasolhatja a likviditast.

Ezek a tényezok Kovacs €s Mohl tanulmanya szerint a kovetkezok:

. Terméke egyedisége

. Befejezéshez sziikséges toke- €s iddigény, valamint a befejezési folyamathoz
sziikséges tudasbazis

. Gazdalkodo helyzete

. Gazdasagi allapotok

. Szezonalis hatasok

Ebbdl adoddan a befejezettlen és félkész termékek egyedi vizsgalatokat kovetelnek,
mikor a likviditdsukat szeretnénk meghatdrozni.

Az alapanyagoknal is vannak specialis esetek, mikor egyedi vizsgalatra van sziikség.
Ilyen eset lehet az, ha az adott alapanyagot csak az adott termékhez lehet felhasznalni és ebbdl
adoddan nehéz értékesiteni.

Az alapanyagok esetén fontos kérdés, hogy tervezik-e felhasznédlni valamely
termékhez? Ebben az esetben nem lehet elszdmolni likvid eszkdzként, hiszen felhasznaljak.
Amennyiben nem szdndékozzak felhaszndlni a kozeljovében, akkor lehet vizsgéalni a
likviditasat, mert ebben az esetben szoba johet az anyag értékesitése.

A készleteknél fontos megemliteni, hogy az egyes szerz8dések is lehetnek hatassal a

likviditasra.

2.4.3. Kovetelések likviditasa
A kovetelések likviditasat tobb tényezo befolyasolhatja.
Fligghet az alabbi tényezoktol:

. A kovetelés jellegétol,

. A partner fizetOképességétol és készségétol,
. A koveteléshez kapcsolodo hataridoktdl,

. A pénzpiaci szolgaltatasok fejlettségétol,

. A kovetelés 6sszegétol
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Figyelembe kell venni az el6legeket, a kotelezettségeket csokkentd tételeket valamint a
kotelezettségekbdl atsorolt tételeket (ilyen példaul a szallitd talfizetése). Valamint a

készletekhez hasonloan az értékvesztést itt is figyelembe kell venni.

2.4.4. Ertékpapirok likviditas

Az értékpapirok vizsgalata soran megfigyelhetjiik, hogy nagy a hasonlosidg a
pénzeszkozok és értékpapirok kozott a fizetoképesség szempontjabal.

,Likviditas szerinti besorolasuk sokkal inkdbb fiigg az értékpapirok piacanak
aktivitasatol, mintsem a gazdalkodd szubjektiv dontését alapul vevd befektetett, illetve

forgbeszkodz dichotomiatol.” (Kovacs-Mohl, 2012)

2.4.5. Befektetett eszkozok likviditasa

A hosszu tavlh miikddést szolgald targyi eszkozok és immateridlis javak jellemzden
nem, de sziikség esetén tobbé-kevésbé pénzzé tehetok. A fizetoképesség szempontjabdl az
értékesiteni kivant eszkozoket érdemes kiillon kezelni, vagyis a készletekkel megegyezo
likviditasunka tekinteni. Ez a konyvvezetésben is megjelenik, mikor az értékesiteni kivant
targyi eszkozt atsorol az aruk kozé. Célszerli dket az értékesitésiikkel jard koltségekkel
csokkentett €s értékhelyesbitéssel korrigalt konyv szerinti értékiik koziil a kisebben szamon
tartani, a készleteknél is megfigyelhetd realizdlhatd nettd érték €és a konyv szerinti érték
lehetséges kiilonbozdsége miatt. A fizetOképesség vizsgalata soran a térités nélkiil vagy
apportként atadasra szant eszkdzoket nulla értékkel célszerli figyelembe venni, mivel ezekbdl

a tranzakci0kbol pénzaramlas nem varhato.

2.4.6. A forrasok likviditasa

A vizsgalatot nem csak az eszkdzokre kell korlatozni, hanem azok forrds szerinti
csoportositas is fontos szempont, hiszen ez mutatja meg, hogy az eszk6zok milyen formaban
¢s mikor keriilnek ki a vallalat tulajdondbdl. A sajat toke is tartalmazhat olyan elemeket,
amelyeknek kotelezettségtartalmuk lehet likviditds szempontjabol, példaul a kapott
potbefizetések, vagy toketartalékként elhelyezett 6sszegek, amelyek feltételhez kototten vissza
kell fizetnie a vallalatnak. A jegyzett toke részeként a jegyzett, de be nem fizetett téke szintén
kovetelésként kell kezelni a vizsgalat soran. A céltartalékok értékelésénél meghatarozo, hogy
milyen beszamolorendszert alkalmaz a vallalat, illetve a képzése milyen szabalyok szerint
torténik.
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2.4.7. Meérlegen kiviili tételek likviditasa

Itt eltérés figyelhetd meg a nemzetkozi €s a magyar szabalyozas kozott, a Szamviteli
torvény céltartalék képzését rendeli el a fliggd €s jovobeni kotelezettségekre, addig az IAS 37
ezt nem engedi meg, de ezek figyelembevétele fontos lehet a likviditas vizsgalatanal, ugyanis
ha nem torténik céltartalékképzés ezekhez a tételekhez kapcsoloddan, akkor indokolt lehet a
mérlegbe emelésiik a jovobeni pénziigyi helyzet pontosabb eldre jelzésének érdekében. A
vizsgalat soran fontos az elkiilonitése a hatra sorolt, hosszt, illetve révid lejarata
céltartalékoknak.

A kotelezettségeknél azért fontos a kiilonbségtétel, mert meghatarozza, mikor és milyen
fizetdeszkozoket kell a kiegyenlitéshez biztositani. A hossza és a rovid idétav kozotti
kiilonbségtétel konvencion alapszik, az egyéves id6tav dnkényesnek tekinthetd, valamint egyes
gazdalkodok iizleti ciklusa hosszabb, mint egy év, ugyanakkor hangsulyozzuk, hogy példaul a
szamviteli torvény szabalyozza a hosszu, illetve rovid lejarata kotelezettségek kozé valod
besorolds kritériumait. Adddhatnak olyan esetek is, amelyek valamely paraméter miatt
kiszakadnak a csoportositasbol.

»A hosszll és a rovid 1détav kozotti kiilonbségtétel konvencion alapszik, az egyéves
idotav onkényesnek tekinthetd. Az egyes kotelezettségeknek lehetnek olyan paraméterei,
amelyek kiszakitjdk azokat a fenti hatra sorolt, hosszi lejaratt — rovid lejarata
tagolasbol.”’(Kovacs-Mohl, 2012)

Az 1iddbeli elhataroldsok bizonyos elemei szintén kovetelés vagy kotelezettség

tartamuak igy likviditds szempontjabol azokkal megegyez6 mddon célszerti kezelni.

2.5. VIZSGALATI MODSZEREK

Kovetkezd alfejezetekben bemutatom, az altalam hasznalt vizsgéalati modszereket,
melyek segitségével elemeztem a Money Tours Kft. gazdidlkodasat. Szo lesz a rovid tava
pénziigyi mutatokrol, majd a hossza tavu fizet6képességrol, jovedelmezdségi mutatokrol, a
hatékonysagrol, valamint a csédelemzésrdl. A statikus mutatokhoz sziikséges alap adatokat a
vallalkozas mérlegébdl és eredménykimutatdsabol nyerhetjiik ki, igy statikus eredményeket
kapunk.

A likviditas mint korabban emlitettem idéponthoz kotott tényszerii allapotot jelent, igy
a vizsgalati eredményeket is eszerint kell kezelni. De maga a fizetoképesség egy gazdalkodo

¢letében nem pontszeri, vagyis az iparagi 0sszehasonlitasok adhatnak relevans informaciot,
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vagyis a vizsgalatok eredményét Ossze kell hasonlitani a tobbi hasonld paraméterekkel
rendelkezé gazdalkodok eredményeivel. Igy nyerheté a lehetd legpontosabb informécié a

menedzsment szamara.

2.5.1. A rovidtava likviditasi mutaték

Ebben a fejezetben a likviditdas mérésének elvi hatterével fogok foglalkozni. Ide
tartoznak a mérésre alkalmas eszkozok és modszerek, mint a beszamolokbdl készithetd
mutatok, a likviditasi mutatok. El6szor a statikus rovidtava likviditasi mutatokrol lesz szo. A
likviditasi elemzés a gazdasagi elemzések egy fajtaja, igy azokhoz hasonloan tobb féle modszer
és mutatorendszer alkalmazhat6 a fizetoképesség vizsgélatara.
Ebben a fejezetben az elméleti mutatdkat fogom sorra venni, elméleti hatterének, képletének és
informdciotartalmanak szempontjdbol, melyek megfeleléoek a rovidtava (1év vagy anndl
rovidebb iddre vonatkozo6) likviditas vizsgalatdhoz.

Az altalanos formaja (3. abra) likviditasi mutatonak: a likvid eszk6zok osztva a rovid
lejarata kotelezettségekkel. Ha az eredménye nagyobb-egyenld, mint 1 az a vallalat szamara jot
jelent, hiszen elegendd, vagy tobb likvid eszkdz all rendelkezésre, mint kotelezettség. Ez a

képlet nem elégséges a teljeskorli vizsgalathoz, mert nem bontja elemeire a likvid eszkozoket.

Likwid eszkozok
E&wid lejarata kotelezettsegek

Beszélhetiink még likviditasi gyorsratardl,pénzeszkozok likviditasi mutatéjardl,
masod- ¢és harmadfoku likviditasi mutatorol. Melyekrdl bévebben a vizsgalat elvégzésérdl

sz010 fejezetben lesz szo.

2.5.2. Négyfoku likviditasi mérleg

A négyfoku likviditasi mérleg segit az eszkdzok csoportositdsdban a likviditas
szempontjabol. Az eszkdzoket fizetOképessé alakitdsukhoz sziikséges 1d6 szerint csoportositja,
illetve segitségével kiilon tudjuk vizsgalni az eszkdz €s a forras oldalon szerepld eszk6zoket a
fent emlitett csoportositas alapjan.

A teljes részleteség bemutatasa nélkiil a 4. abran vazolom, hogy néz ki a négyfoku

likviditasi mérleg.
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Eszk6z6k Forrasok

Megnevezes Erték MegnevezEs Erték
I. Azonnal pénzz¢ tehetd l. Azonnal esedékes
eszkozok (E 1) kotelezettségek (F 1.)

II. Even belil pénzzé Il. Even belil esedékes
tehetd eszkozok (E 11.) kotelezettségek (F 11.)

[11. Even tal pénzzé tehetd IIl. Even tal esedékes
eszkozok (E I11.) kotelezettségek (F I11.)

IV. Befektetett eszkdzok IV. Sajat téke

Eszk6z0k Osszesen Forrasok 0sszesen

3. Tablazat A négyfoku likviditasi mérleg Forrds: Sajdt szerkesztés Kresalek - Pucsek
(2012) munkai alapjan

A mérleg értékei alapjan szamithatjuk ki a kiilonb6z6 foku likviditasokat. Minden
fokozatban az eszk6zok aranyat vizsgaljuk a forrasokhoz viszonyitva. Az elséfoku likviditasnal
az els6 kategoridkat. A masodfoku likviditasnal dsszeadjuk az els6 két kategoria értékét eszkoz
¢s forras oldalon is, majd elosztjuk az els6fokihoz hasonléan. A harmadfoku likviditas esetén
is hasonldan jarunk el, az els6 3 kategoriat adjuk Ossze eszkoz és forrasoldalon is. Jelen
dolgozatomban a megfeleld adatok hianya miatt nem tudom alkalmazni a négyfoku likviditasi

mérleget, csupan megemlitem ezt a mddszert is.

2.5.3. A hosszitavu fizetoképesség vizsgalata

A hosszii tava fizetOképesség, vagyis a tOkeattétel vizsgalata elengedhetetlen a
teljeskorii fizet6képesség megallapitasanak szempontjabol. A vallalatok a tevékenységeiket
nem csak rovid, de hosszl tavu forrasokbdl is finanszirozhatjak, mint példaul a hitelfelvétel,
befektetések, stb... A hosszii tavl kotelezettségek a hataridék lejartanak kovetkeztében
rovidtavava fognak valni, illetve a kamatokat is fizetni kell, igy elengedhetetlen a vallalatnak a
jovdbeni teljesitésiikrol valé gondoskodas, ebben segit a hosszitavi elemzeés.

A hosszutava pénziigyi helyzet elemzéséhez elengedhetetlen az addssagalloméanyra
vonatkoz6 mutatokat kiszamitasa, mint példaul az addssagallomany aranya, a sajat toke
aranya, az adossagallomany fedezettségi mutaté, vagy a sajat toke multiplikator. Ezek a

mutatok mind eldsegitik a vallalati menedzsment szdméra a hosszu tavu, vagyis a stratégiai
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dontések meghozatalat. Segitségiikkel megallapithatd, hogy mikor torlesszék az egyes

hiteleket, milyen forrasokat kell, illetve lehet, valamint mikor kell bevonni a véllalkozasba.

2.5.4. Jovedelemezéségi mutatok alkalmazasa

A vezetdség szamara elengedhetetlen a pénziigyi helyzet ismeretén feliil tisztaban lennie
a vallalat jovedelmez6ségével is. Altalaban a gazdasagi szereplok elsdleges célja a
profitszerzés, melyet csak jovedelmezd gazdalkodas mellett tudnak elérni. A jovedelmezd
gazdalkodas soran a vallalat gy gazdalkodik az erdéforrasokkal, eszkozokkel, hogy azok
megtériilnek a gazdasagi tevékenység végén €s az igy szerzett vagyont ujra be tudjak fektetni a
vallalkozasba. Egy vallalat akkor jovedelmezd, ha a termelés eredménye meghaladja annak
koltségeit, de nem feltétleniil a legnagyobb piaci részesedésti vallalat a legjovedelmezobb, mert
az a koriilmények fiiggvénye, mint példaul a menedzsment, a termékskala, az altalanos
gazdasagi kornyezet, stb.

A jovedelmezOdségi mutatok az egyes vallalatok profittermeld képességét fejezi ki. A
jovedelmezdség szoros kapcsolatban all a nyereséggel. Segitséglikkel megitélhetjiik, hogy a
vallalat milyen eredményességgel miikodik. Tehat a jovedelem az ujratermelési folyamat
végterméke €és annak mozgatd rugoja, a nem jovedelmezd vallalkozasok esetében nd a csdd és
az eladosodas veszélye.

Nem csak a belsd vezetésnek nytjtanak informaciot a jovedelmezdségi mutatok, hanem
a kiils6 szemléldknek, elemzdknek is. A vallalkozasok célja a minél magasabb jovedelem
szerzése, amely nem csak a magasabb profitot biztositja, hanem a kiilsé megitélést is javitja,
amely révén konnyebben tud forrast bevonni a vallalkozas. A hitelezok olcsobban biztositanak
hitelt, mert a j6 jovedelmezdségi mutatok alapjan kisebb a kockézata annak, hogy befektetésiik
nem tériil meg. Hitelezéi oldalrol nézve a megtériilés egyik feltétele a nyereségességes
gazdalkodas.

A dolgozatomban a sajat-téke aranyos jovedelmezoséggel (ROE), az eszkozaranyos
jovedelmeziséggel (ROA), valamint a komplex jovedelmezoségi mutato értékeit fogom

meghatarozni és ezek alapjan értékelni a vallalkozast.

2.5.5. Hatékonysagi vizsgalat
Fontos része a teljeskorti gazdasagi elemzésnek a hatékonysag vizsgalata. Ennek célja
a vezetOs€g tajékoztatasa a gazdasagi tevékenység folyamatainak hatékonysagarol. Célja

felismerni az olyan elemeket, melyek kevésbé hatékonyak és feltarni a veliikk kapcsolatos
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problémakat, illetve meghatarozni hogy a folyamatok mely részei hatékonyak és miért.
Elésegiti a vallalat megfeleld iranyu fejlesztését a minél magasabb hatékonysag elérése
céljabol. A hatékonysag azt jelenti, hogy minél nagyobb eredményességet tudjunk elérni minél
kisebb raforditassal.

A hatékonysagi vizsgalatnak is tobb valtozata ¢s modszere 1étezik. A dolgozatomban a
teljesitménymutatok hasznélatdval fogom a vizsgalt véllalkozas kiilonboz6 telephelyeit
Osszehasonlitani a forgalmi adataik alapjan, igy megéllapitva, hogy melyik telephelyen
bonyolitjdk a legtobb pénzvaltasi ligyletet. A vizsgalat folyaman a valuta vételi és eladasi
forgalmat is figyelembe vettem, ¢és mindkét szempontbol vizsgaltam a telephelyeket. A
fenntartési koltségek a forgalom nagysagrendjéhez képest nem relevans mértékben térnek csak

el egymastol.

2.5.6. Csdédeldrejelzési modell alkalmazas

A vizsgalat végén elvégzem a vallalkozasra vonatkozoan az Altman féle cs6delemzési
modellt, melynek elméletét a késdbbi Csddeldrejelzés cimil alfejezetben fejtek ki. A
csOdelemzés célja 1-2 évre eldre vizsgalni, hogy a csédhelyzet, vagy felszdmolasi eljaras
veszélye fenyegeti-e a vallalkozast, az elmult évek tendenciai alapjan. Tobbféle cs6dmodell
1étezik, én az Altman modellt valasztottam a vizsgalatban, mert ehhez a modellhez sziikséges
mutatok mind rendelkezésre alltak, illetve ki tudtam szdmolni 6ket a beszdmoldk adatai alapjan.

Alapvetéen minden cég a vallalkozas folytatdsanak elve szerint gazdalkodik, igy
szeretnék elkeriilni a csddeljarast. Ebben segitenek a csddeldrejelzési modellek, mert ezek
segitségével tudjuk vizsgalni, hogy mely tényezdk valtozdsa hogyan befolyasolta a vallalat
gazdasagat. Mely tényezdk vannak negativ vagy pozitiv hatassal a gazdalkodassal. Segitenek
feltarni az alapvetd miikddési problémakat és eldre jelzik, hogy mely tényezdket sziikséges

megvaltoztatnunk ahhoz, hogy elkertiljiik a cs6dot.
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3. AMONEY TOURS KFT. BEMUTATASA

A Money Tours Kft. egy Magyarorszagon 1998 ota miikddd, Sopron szerte tobb
telephellyel rendelkezd cég, amelynek egyéb tevékenységek mellett {6 tevékenységi kore a
pénzvaltas, mely soran hozzajarul az orszag nemzeti jovedelméhez, illetve sajat jovedelemre
tesz szert. Ezt 3 telephelyen végzi. Tevékenysége pénzgazdalkodasi folyamatnak tekinthetd,
hiszen a készletét foként hazai és kiilfoldi valutabol allo készpénz teszi ki.

Melléktevékenységként arukereskedelmet is folytat a cég, ujsag ¢€s kiillonbozo
¢lelmiszeripari cikkek forgalmazasaval, de tevékenysége szempontjabol a pénzvaltds a
legjelentGsebb.

Korabban 2012-ig a cégen beliil dohanytermékek forgalmazasa is tortént, de a 2012. évi
CXXXIV. a fiatalkortak dohanyzasanak visszaszoritasarol és a dohanytermékek
kiskereskedelmérdl szo616 torvény értelmében nem nemzeti dohanyboltnak mindsiilt, igy ezt a
tevékenységét nem folytathatta tovabb.

A cég a pénzvaltasi tevékenységét a Raiffeisen Bank Zrt. tigyndkeként végzi, melyet a
kovetkezOképpen definidlhatunk: pénziigyi intézmény javara, nevében, felelosségére ¢&s
kockazatara folyatatott tevékenység, amelynek célja a pénziigyi szolgaltatasi, illetve kiegészitd
pénziigyi szolgaltatasi tevékenységének megbizasi szerzddés keretében torténd végzése.

A pénzvaltas tevékenységének definicidja pedig a kovetkezd: az arfolyamjegyzéken
feltlintetett kiilfoldi fizetdeszk6zok adasvétele a torvényes fizetd eszkoz ellenében, valamint az
arfolyamjegyzéken feltiintetett kiilfoldi fizetdeszkozok adasvétele kiilfoldi fizetési eszkdzok
ellenében.

A pénzmosas €s terrorizmus finanszirozasa megeldzéseérdl és megakadalyozasarol szolo
2007. évi CXXXVI. torvény ligyfél azonositasra vonatkozo eldirasait betartandd, koteles a
pénzvaltd egységes szovegll hirdetményben az {ligyfélfogadasra kijeldlt helyiségekben
kozzétenni. Valamint kotelez6 az ligyfél-azonositas jogszabalyban meghatarozott esetekben az
500.000.- Forint 0sszeghatart elérd, vagy meghalado pénzvaltasi tigyletekben.

Minden tranzakciot szigoru szdmadasu bizonylaton allit ki 2 példanyban, melynek egyik
példanya az ligyfélnél marad, a masik példany a véllalaté, mely elraktdrozza a kotelezd
megorzési hataridére. A hamisgyants bankjegyeket jegyz6konyv ellenében bevonja.

A Térsasag és az ligyfél a kdlcsonos egylittmiikodés kovetelményeinek értelmében
egymast haladéktalanul értesiti az tligylet szempontjabdl jelentds koriilményekrdl (arfolyam,
kedvezmény), tényekrél, valamint felhivjak egymas figyelmét az esetleges valtozasokra. Az

tigyfelek részére biztositja a teljes korli tajékoztatast: a pénzvaltassal 6sszefliggd, az ligyfeleket
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érinté minden eldiras kifiiggesztését magyar, angol és német nyelven. A tranzakcio befejeztével
¢s pénztartdl vald tdvozas utdn egymassal szemben kovetelés nem keletkezhet. Az esetleges
panaszokat az ligyfelek a panaszbejelentd lapon, illetve kdzvetleniil a Banknal jelezhetik. A
Tarsasag az tligyféllel kapcsolatos adatokat iizleti titokként kezeli. Minden olyan az egyes
igyfelekrdl rendelkezésre allo tény, informacio, adat, amely az iigyfél személyére, adataira,
vagyoni helyzetére vonatkozik, lizleti titoknak mindsiil.

A Tarsasag naponta végez arfolyam meghatarozast és annak eredményét az tigyfelek
szamara jol lathato helyen koteles kihelyezni. Arfolyamképzése soran egyénre szabott,
1épcsdzetes arfolyamrendszert alkalmaz a vétel és eladas 0sszegének fiiggvényében.

A Téarsasag az alkalmazottak szdmara is biztositja a zavartalan munkavégzéshez
sziikséges koriilményeket, igy gondoskodik a megfeleld eszkozokrél és biztonsagos
munkavégzési helyekrol. Példaul a bankjegy valodisaganak megéllapitdsdhoz sziikséges targyi
eszkozoket (UV lampa, szamitogép, jogtiszta szamitdgépes programok, arfolyamjegyzés,
nagyito, stb.) és informaciokat valutaismertetd formajaban biztositja.

A biztonsagtechnikai okokbdl és az esetleges félreértések elkeriilése végett képi
adatrogzités zajlik minden telephelyen, melyrdl az ligyfelek értesitést kapnak.

A zavartalan miikddés elengedhetetlen része a személyi feltételek. Amelyek magaban
foglaljak az alkalmazottak szakiranyl végzettségét, idegennyelv-ismeretét és természetesen
azt, hogy erkdlcsileg feddhetetlenek legyenek. A dolgozoktdl elvarhatd a preciz munkavégzes,
mindig a munkavégzésnek megfeleld ruhaban, allapotban jelenjenek meg. A gyakorlatban
biztositja a Tarsasdg, hogy elegenddé forint fedezet mindig rendelkezésre alljon, hogy az
Ugyfelek barmilyen nagysagrendii igényét azonnal ki tudja elégiteni.

Osszességében nézve a Money Tours Kft. 6 tevékenysége a pénzvaltas, melyet a
Raiffeisen Bank Zrt. ligynokeként hajt végre, tobb telephelyen a jogszabalyoknak megfeleld
modon. Mindemellett torekedik arra, hogy az tigyfelek és alkalmazottak szdmara megteremtse

az optimalis koriilményeket és biztositsa a megfeleld informaciokat.

Szamviteli politika

A Money Tours Kft. kettds konyvvitelt vezet és egyszerlsitett éves beszamolot készit.
Az egyszeriisitett éves beszamold eredménykimutatasat 6sszkoltség eljarassal késziti el. A
mérlegkészités idopontja a targyévet kovetd év februar 28.-a. A tarsasag eszkozeit december
31.-i fordulonappal tényleges mennyiségfelvétellel leltarozza. A tarsasdg az éves adozott

eredményt eredménytartalékként kivanja nyilvantartani.
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Elhelyezkedés

A dolgozat szempontjabol elengedhetetlen a vallalkozas régidjanak ismerete. A Money
Tours Kft. Gyér-Moson-Sopron megyében helyezkedik el, mely az orszag egyik hatarvidéke,
ennek fontossagat a kovetkezd fejezetben taglalom. A megyén beliill Sopron varosaban
talalhatoak a vallalkozas telephelyei, az elhelyezkedése véleményem szerint az egyik
legkedvezObb dontés volt a vallalkozas életében, hiszen Sopron az osztrdk hatdr mentén
helyezkedik el. A 2004-es Unids csatlakozas, majd késdbb a Schengeni Egyezményhez
csatlakozva jelentdsen felélénkiilt a nemzetkozi piac, illetve a munkaerdaramlés is. Ennek és a
hatar kozelségének hatdsara mara jelentds a valutaforgalom figyelhetd meg, hiszen szamos
magyar allampolgar vallal Ausztria teriiletén munkat, igy fizetését itthon Forintra kell véltania.
Illetve az osztrak turizmus mértéke is jelentds a varosban és kornyékén. Pont ezen okoknal
fogva a Money Tours Kft. legjelentdsebb forgalma az Eurdban figyelheté meg, de emellett
szamos mas orszag valutajaval is foglalkozik. Példaul USA Dolléarral (USD), Svéjci Frank
(CHF), Roman Lej (RON), Horvat Kuna (HRK), stb.
Telephelyek:

1. Kép: Pagoda sor
Forras: Boruzs Adam fotdja
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2. Kép: Varkeriilet 42.
Forras: Sajat készités

3. Kép: Varkeriilet 8.
Forras: Sajat készités
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4. A VIZSGALATI TEVEKENYSEG VEGREHAJTASA

Ebben a fejezetben a korabban elméleti szinten emlitett mutatokat és moddszereket
fogom a gyakorlatban is alkalmazni a Money Tours Kft. vizsgélata soran az elmult 6 év
tikkrében. A rovid illetve hosszl tavh vizsgalatokat, a jovedelmezdség vizsgalatat, a vallalkozas
kiilonb6z6 telephelyeit fogom Gsszehasonlitani a forgalmuk alapjan, elvégzem az Altman féle
csOdelemzési modellt, majd pedig értékelni fogom az eredményeket. A dolgozatban feltiintetett
eredményeket kiilon tablazatban szdmoltam, igy magat a szamolasi folyamatot nem irom le
jelen dolgozatban, csak az eredményeket prezentadlom. A szamitasokhoz sziikséges adatok
forrasa a cég éves beszamoloi, felhasznaltam hozza az év végi beszamoldban szerepld
Meérlegeket, Eredménykimutatdsokat és Kiegészitd mellékleteket, valamint kiilon kutatast
végeztem az azokban nem szerepld adatok megszerzése érdekében. Az egyes fejezetekben
tablazat és diagramm szerlien is megjelenitem az eredményeket. A vizsgalatot a 2010-2015

kozotti idészakra folytattam le.

4.1. FIZETOKEPESSEG VIZSGALATA A MONEY TOURS KFT.-NAL

A vizsgdlat értékelés¢hez sziikség volt, az iparagi atlagok meghatirozasahoz. Azért volt
szlikség ra, mert a pénzvaltok tekintetében nem lehet a mutatdk altalanosan elfogadott értékeit
célul kitlizni, hiszen ez az iparag specifikussagabol adoddan rossz eredményre vezetne. Ezen
vallalatok esetében a pénz nem csak, mint pénzeszkozoket, hanem mint készletet is kell
értelmezni.

Az iparagi atlagokat a vallalat krnyezetében hasonld tevékenységeket végzd vallalatok
beszamol6ibol szamolt értékek atlagaként hataroztam meg. Ezen szamitasokat a
dolgozatomban nem taglalom. A vallalkozds kornyezetében a kovetkezd pénzvaltok
tevékenykednek, igy ezek adataibol szamitottam 4tlagot, mert ezen vallalatok esetében a
foldrajzi elhelyezkedés miatt hasonlo feltételekkel miikddnek: Limit Change Kft., Exclusive
Change Kft.,, Correct Change Kft., Geld Tours Kft.,, Brava Kft.,, Money Tours Kft.
Az egyes vallalatok tOkeszerkezetiikben eltérdek voltak, igy a vizsgalt adatok diverzifikacioja

nagy volt.

4.1.1. A rovid tava likviditas vizsgalata
Ebben az alfejezetben végzem el a rovid tavu likviditdsi mutatok szamitasabol nyert
eredmények vizsgalatat és értékelését. A négyfoku likviditdsi mérleget egy kiilon fejezetben

fogom taglalni.
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Az éves baszamolokbol kinyert adatok, melyek sziikségesek voltak a vizsgalatok

elvégzéséhez a kovetkezok (1. tablazat):

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Forgoeszkdzok 80990 79361 96135] 104492] 109295 113366
K észletek 22579 22351 31570 438 2028 2055
Kovetelések 5903 5099 12670 41522 43722 6692
Pénzeszk6z0k 52508 51911 51895 62532 63545] 104619
Rovid lejaratu kotelezettségek 4030 3239 5700 7157 6900 8275

4, tablazat: Beszamolo adatai a likviditas méréséhez
Forras: Sajat készités a beszamolok adatai alapjan
Az értékek ezer forintban értendok

Jol lathat6 az adatokbol, hogy a cég évrdl évre folyamatos novekedési iitemet ért el.

Majdnem minden adat novekedési tendenciat mutat, kivéve a készleteket, melynek okat késdbb

fejtem ki. Az adatokbdl is kitlinik, hogy jelentdsebb valtozas allt be a cég életében a 2012 és

2013 esztenddben, hiszen tobb érték is ugrasszertien valtozott. Az aranyok valtozasabol kitiinik,

hogy 2012-ig a vallalatnak nagyobb aranyu készletek alltak rendelkezésre, 2013-t6l pedig

lecsokkent a készletek mértéke, ellenben nott a pénzeszk6zok mértéke, valamint a kovetelések

mértéke is ugrasszeriien novekedett ebben az évben. A koveteléseknél még egy nagyobb

valtozas figyelhetdé meg a 2014 és 2015 kozott. A rovid lejaratu kotelezettségek dsszességében

novekedtek, de az évek soran ingadozas is megfigyelhetd az értékek kozott. Szemléltetése az 5.

abran figyelhetd meg.
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1. abra: Alapadatok alakuldsa Forrds: Sajat készités a beszamolok adatai alapjan
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A likviditasi gyorsrata alakulasa

A likviditasi gyorsrata képlete: forgoeszkozokbol kivonjuk a készletek értékét, majd
az igy kapott 6sszeget elosztjuk a rovid lejarata kotelezettségekkel.

Ertéke 1,5 felett mondhatd jonak, ez azt jelenti, hogy az azonnal esedékes
kotelezettségeknek eleget tud tenni a vallalkozas. Ha az értéke nagyon magas, azt jelenti, hogy
tulzottan likvid a vallalkozas, tehat vagy a kotelezettségekkel, vagy a pénzeszkdzokkel nem
banik hatékonyan, a f6l6s eszkdzoket az Gjra befektetéssel lehet hatékonyabba tenni.

A likviditasi gyorsrata értékei a kovetkezok voltak (2. tablazat):

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Likviditasi gyorsrata 14,49 17,60 11,33 14,54 15,55 13,45

5. tablazat A likviditasi gyorsrata értékei
Forras: Sajat készités a beszamolok adatai alapjan

Személtetése a 6. dbran diagramm formajaban:

Money Tours Kft. Likviditasi gyorsrata mutatojanak alakulasa
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2. abra: Money Tours Kft. Likviditasi gyorsrdata mutatojanak alakuldasa
Forras: Sajat készités a beszamolok adatai alapjan

A téblazatbol és a diagrammbol is jol kitlinik, hogy a gyorsrata értéke minden évben
magas volt. Els6 ranézésre azt lehetne mondani, hogy magas az érték, igy a gazddlkodé nem
banik hatékonyan a forgdeszkozokkel. A pénzvaltas teriilete likviditdsi szempontbol
specidlisnak mondhat6, hiszen a készletek foként pénzeszkdzbdl allnak és azzal bonyolitja a
tevékenységét, igy ebben az ipardgban elvarhat6 a magasabb likviditasi értékek. A korabban
emlitett 1,5-0s érték foként a termeld vallalatokra igaz, a pénzvaltok tekintetében nem kell

ennyire szigortian venni ezt az értéket, hiszen ha e-koriil az érték koriil mozognanak az éves
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adatok, akkor a pénzvaltdo tevékenysége soran nem lenne likvid, nem tudna elvégezni a
célkitlizéseit. Az iparagi atlag értéke 10,7-koriili érték. Ehhez képest is magas volt a mutato
értéke, igy elmondhatd, hogy a Money Tours Kft. magasabb likviditassal miikddik a kdrnyezd
versenytarsaihoz képest.

A mutat6 gorbéjén lathatd a mar korabban emlitett 2013-ban lezajlott valtozas is, ennek
okat a harmadfoku likviditas vizsgalatanal fejtem ki. Ezen az egy évi értéken kiviil minden
évben novekedés figyelhetd meg a likviditas szempontjabol, amely azt jelzi, hogy a gazdalkodo

vagyona novekszik, igy ajanlott az Gjra befektetést alkalmazni, a hatékonysag novelésére.

Pénzeszkoz likviditasi mutato alakulasa

A pénzeszkozok likviditasanak képlete a kovetkez6: pénzeszkozok osztva a rovid
lejarata kotelezettségekkel. Ez a forma azért nem elégséges a likviditds meghatarozasara, mert
csak a pénzeszkdzoket veszi figyelembe, az egyéb likvid eszkdzoket nem. Ez a legszigoriabban
vett likviditasi mutatd, értéke 1 koriil rendkiviil idealisnak mondhato.

A pénzeszkozok likviditasi mutatdjanak értékei a kovetkezok voltak a vizsgalt

id6tartamon (3. tablazat):

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Pénzeszk6zok likviditdsa 13,03 16,03 9,10 8,74 9,21 12,64

6. tablazat Pénzeszkozok likviditasanak értékei
Forras: Sajat készités a beszamolok adatai alapjan

A 7. dbra szemlélteti a mutato alakulasat:
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Money Tours Kft. Pénzeszkoz likviditasi mutatdjanak alakulasa
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3. abra: Money Tours Kft. Pénzeszkozok likviditdasi mutatojanak alakulasa
Forras: Sajat készités a beszamolok adatai alapjan

Az iparégi atlaga ennek a mutatonak 9,1-es értéket mutatott. A 2012-t8l 2014-ig tartd
idészakban az atlagos érték koriil volt a mutato, de elétte nagyon magas értéket mutatott, majd
a tavalyi esztend6ben ismét ndvekedésnek indult.

Jol lathato az értékeken, hogy a 2012-es évben drasztikusan leesett ez a mutato 7 ponttal.
Ennek oka az volt, hogy mig a pénzeszkozok allomanya stagnalt, vagy nem jelentds mértékben
valtozott, addig ugyan ebben az évben a rovid lejarati kotelezettségei majdnem a duplajara
novekedtek a vallalkozasnak. De az is megfigyelhetd, hogy a csokkenés mértéke lelassult és a
kovetkezd években jra ndvekedésnek indult és 2015-re megkozelitette a kiindulasi értéket.
Maguk az értékek a magassaguk ellenére korabban emlitett specifikus iparagnak kdszonhetden

az atlaghoz képest nem tilzottan magas, de jonak mondhatok.

A masodfoku likviditasi mutato alakulasa

A masodfoku likviditasi mutaté mar kicsit jobban részletezi a likvid eszkozoket: a
pénzeszkozok és kovetelések Gsszeg osztva a rovid lejaratu kotelezettségekkel. Ez a forma mar
a pénzeszkozokon tul figyelembe veszi a vallalkozas koveteléseit is, melyek a likvidités
szempontjabol felhasznalhatok. Ertéke 1,3 koriil jelent jot a vallalatnak.

A masodfoku likviditasi mutato értékei a vizsgalt idtartamon a kdvetkezok voltak (4.

tablazat):
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2010 2011 2012 2013 2014 2015
Maésodfoku likviditasi mutato 14,49 17,60 11,33 14,54 15,55 13,45

1. tablazat: Masodfoku likviditdsi mutato értékei
Forras: Sajat készités a beszamolok adatai alapjan

A mutat6 értékeit nyomon kovethetjiik a 8. dbran:

Money Tours Kft. Masodfoku likviditasi mutatojanak alakulasa
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4, abra: Money Tours Kft. Masodfoku likviditasi mutatéjanak alakuldsa
Forras: Sajat készités a beszamolok adatai alapjan

Ez a mutatd azonos értékeket mutat a likviditdsi gyorsrataval, igy értékelés
hasonloképpen alakul, melyet mar egyszer kifejtettem, igy itt azzal foglalkozom, hogy miért
azonosak az eredmények a két mutaté esetében. A masodfokt likviditdsi mutatd csak a
pénzeszkozok és a kovetelések értékét veszi figyelembe, a készleteket €s az értékpapirokat
figyelmen kiviil hagyja. A likviditasi gyorsrata esetén az Osszes forgoeszkozt figyelembe veszi,
a készleteken kiviil, tehat az értékpapirokat is magaban foglalja ez a mutatd. Az egyezés oka
tehat az, hogy a cég nem rendelkezik értékpapirokkal, igy a készletek értékével csokkentett
forgdeszkozok érteke megegyezik a pénzeszkozok és a kovetelések Osszegével. Ezen okbdl
adodik, hogy ez a két mutatd a cég esetében azonos értéket mutat. Sajnos a vizsgalt idészak
elsé évében mar nem rendelkezett a cég értékpapirokkal, de 2009-ben eladta mindet, azota sem
keriilt a tulajdondba értékpapir. Tehat a likviditds menedzselést kizarolag az egyéb
forgoeszkozokkel végzi a vallalkozas.

Az iparagi atlag 10,7 volt. A Money Tours Kft. értékei ennél a mutatonal is meghaladjak

a atlag értéket, igy ezen mutatd alapjan is magasabb likviditasu a véallalat.
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A harmadfoku likviditasi mutato

A legrészletesebb mutaté a harmadfoku likviditasi mutaté amely a pénzeszk6zokon
¢és koveteléseken tul a készleteket is figyelembe veszi. A képlete: a pénzeszkozok, kovetelések
¢s készletek Osszértéke osztva a rovid lejaratt kotelezettségekkel. Ennek szintén 1,3 koriili
érteke az idedlis a vallalat szamadra.

A 2010-2015 —06s idészakban a harmadfoku likviditasi mutatd a kovetkezd értékeket

mutatta (5. tablazat):

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Harmadfok likviditasi mutat6 20,10 24,50 16,87 14,60 15,84 13,70

8. tablazat: Harmadfoku likviditasi mutato értékei
Forrds: Sajat készités a beszamolo adatai alapjan

Grafikus abrazolasa a 9. abran figyelheté meg:

Money Tours Kft. Harmadfoku likviditasi mutatojanak alakulasa
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S. dbra: Money Tours Kft. Harmadfoku likviditasi mutatojanak alakulasa
Forras: Sajat készités a beszamolok adatai alapjan

A vizsgalati idszak elején nagyon magasnak mondhato az érték, de a vizsgalati idészak
végére az iparagi atlag felé kozelitett, mely 11,4 volt a szamitasaim szerint. A 2012-ben
megfigyelhetd egy nagyon erds visszaesés a mutatondl. Ennek oka az, hogy egészen 2012 év
végéig a vallalkozas részeként miikodott dohdnytermékek kereskedelme is, a pénzvaltoktol
fliggetlen telephelyen, de egy cégen beliil miikodtek a kiillonb6zo tevékenységek. A 2012. évi
CXXXIV. a fiatalkortak dohanyzasanak visszaszoritasar6l ¢és a dohdnytermékek
kiskereskedelmérdl szolo torvény €letbe 1épése miatt 2013-t6l a dohdnytermékek arusitasa csak

¢és kizarolag nemzeti dohanyboltokban lehetséges. E torvénykezés miatt a cég atalakult, és
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kivalt beldle a dohanycikkeket forgalmazoé részleg, egy uj kiilonallo vallalkozas képében. Ez a
vallalkozas vasarolta fel a korabbi dohanykészletet, ennek okan drasztikusan lecsokkentek a
készletek illetve megndttek a pénzeszkozok és kovetelések, ahogy az a kordbban feltiintetett
adatokbol is jol kitlinik. Ez a valtozds a legtébb mutatéban is megfigyelhetd, de itt a
legszembetlinObb, illetve itt relevans megemliteni és azért itt keriilt sor rd, mert a harmadfokt
likviditasi mutatd mar szamitasba veszi a készleteket is.

Osszességében tehat elmondhatd, hogy a mutatok alapjan a Money Tours Kft. magas
likviditassal miikkodd vallalkozas, amely az iparag specifikussagat tekintve is magasnak
mondhatok, ajanlott a mutatok mértékének csokkentése, illetve az wjra befektetéssel valo
hatékonysagnovelés, mondjuk értékpapirok vasarlasaval. Az adatok €s a mutatok alapjan is a
vallalat gazdasagi novekedést ért el az évek soran.

A mutatok és a beszamolok adataibol is jol kitiinik, hogy jelentdsebb valtozas 2012-ben
volt a cég életében, hogy kivalt beldle egy 1), dohanyipari vallalkozés, amely a likviditas
menedzselést is atalakitotta, hiszen kevesebb aru készlettel mikodik a vallalat, melynek
kiesését pénzeszkdz ¢és kovetelés novekedéssel korrigalt cég, majd a koveteléseket

folyamatosan csokkentette és pénzeszkdzre valtva novelte a likviditasat.

4.1.2. Hosszu tavua pénziigyi helyzet

A kovetkez0 fejezetben a cég hosszutavu pénziigyi elemzését fogom elvégezni a 2010-
2015-ig terjedd iddszakban. A vallalat megfeleld értékeléséhez elengedhetetlen megvizsgalni a
pénziigyi helyzetét, hiszen a hosszu tavli stratégia a vallalat fennmaradasanak egyik
elengedhetetlen eleme. A menedzsment stratégiai dontéseinek meghozatalanak alapjaul
szolgalnak a pénziigyi mutatdk, a megfelelé dontések meghozasahoz nem csak a rovidtava,
hanem a hosszt tava pénziigyi helyzet ismeretére is sziikség van, hiszen a hossza tavon
esedéekes kotelezettségek teljesitésérol is gondoskodni kell, idével azok is rovidtavava valnak.

A vallalkozas adossdgallomanya alakulasanak értékelésekor 1ényeges szempont lehet,
hogy a vallalkozas tudja-e biztositani a kovetkez0 gazdasagi évben esedékes addssagszolgalat
fedezetét. Ehhez azonban a mérleg adatain kiviil az eredménykimutatids egyes adataira is
sziikség van

A szamitasok elvégzéséhez szintén az év végi beszdmolokbdl gylijtdttem ki az adatokat,

melyek a vizsgalt vallalkozas esetében a kdvetkezdk voltak (6. tablazat):
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2010 2011 2012 2013 2014 2015
Osszes eszkdz 105642| 101627| 133725| 137105 137226| 140392
Forgdeszkozok 80990 79361 96135| 104492 109295| 113366
Sajat téke 62480 82821 118786| 124468| 126770 130420
Adoéssagdllomany 8289 6291 9130 5190 2034 1648
Rovid lejaratu kotelezettségek 4030 3239 5700 7157 6900 8275
Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye 18971 23253 39829 8340 1634 8566
Adodzott eredmény 16144 20341 35965 5682 2302 11324
Ertékcsokkenési leirds 6135 7509 8785 9900 10811 7173

O. tablazat: A pénziigyi helyzet elemzéséhez sziikséges adatok
Forras: Sajat készités a beszamolok adatai alapjan
Adatok ezer forintban értendok

Adossagallomany és sajat toke aranya

Az els6 két mutatoval egyszerre foglalkozom, az addssagalloméany ardnyaval és a sajat
toke aranyaval, hiszen ez a két mutato6 egylittesen a teljes tokét vizsgalja. A két mutatd reciproka
egymasnak, igy a vallalkozas tokéjét azon szempont szerint osztjak fel szazalékos értékben,
hogy milyen tulajdonban vannak, idegen vagy sajat. Az addssagdllomény aranymutatdja
¢értelem szerlien az addssagdllomanyt osztja el a sajat toke €s az adossagallomany egyiittes
értékével, mig a sajat tOke ardnymutatdja a sajat tokét osztja el ugyan azzal az értékkel.
Ertékelésénél altalaban a 60-40 szazalékos szabaly érvényes, mi szerint a sajat tulajdon rész
40%, az idegen tke aranya 60% esetén jo.

A Money Tours Kft. tevékenysége alatt a vizsgalt id6tartalmon belill a két mutatod

aranyai a kovetkezok voltak (7. tdblazat):

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Addssagallomany aranya 11,71% 7,06% 7,14% 4,00% 1,58% 1,25%
Sajat t6ke aranya 88,29% 92,94% 92,86% 96,00% 98,42% 98,75%

10. tablazat: A Money Tours Kft sajdt toke és idegen toke megoszlasi aranya
Forras:Sajat készités a beszamolok adatai alapjan

A téke szerkezetét a 10. abran is megfigyelhetjiik:
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6. abra: Tokemegoszlas aranyai
Forras: Sajat készités a beszamolok adatai alapjan

A vallalkozas nincs eladosodva, a toke nagy része sajat tulajdonban van. A megoszlasi
aranyok €vrol évre torténd valtozdsa azt mutatja, hogy az idegen toke aranya egyre jobban

csokken. Vagyis az idegen toke koltségei egyre kisebbek, a sajat toke béven fedezi azokat.

Adossagallomany fedezettségi mutato

A kovetkezd mutatd az addssagallomany fedezettségi mutatd, amely azt mutatja meg,
hogy a sajat toke mennyiben nyujt fedezetet az idegen toke koltségeire. Az addssagallomany
osztva a sajat tokével megadja a mutato értékét, amelynek 1 felletti értéke jo, hiszen ha 1, akkor
a sajat toke értéke legalabb annyi, mint az idegen téke, igy megfeleld fedezetet biztosit.

A cég mutatoinak értékeit a 8. tablazat tartalmazza, grafikus abrézolasat pedig a 11.

abra.

2010
7,54

2011
13,16

2012
13,01

2013
23,98

2014
62,33

2015
79,14

Addssagallomany fedezettsége

11. tablazat: A Money Tours Kft. adossagallomdany fedezettségi mutatdjanak értékei
Forras: Sajat készités a beszamolok adatai alapjan
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Adéssagallomany fedezettsége
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1. abra: Adossagallomdny fedezettsége
Forras: Sajat készités a beszamolok adatai alapjan

A diagram alapjan elmondhat6, hogy az adossdgallomany fedezeti mutatdja
nagymértékii emelkedd tendenciat mutat, amely jo a vallalkozas szempontjabol, hiszen csékken
az eladosodas veszélye. Az addssagok fedezete minden évben biztositott volt, tobbszordsen is.
Ez annak kdszonhetd, hogy az addssag aranya minden évben csokkent, mig a sajat toke minden

évben novekedett, ahogy azt az el6z6 mutatok esetén és a tablazat adataibol megfigyelhettiik.

Sajat toke multiplikator

A kovetkez0 mutatd a sajattéke multiplikator, amely megmutatja, hogy a vallalkozés
hanyszorosara tudta novelni a tulajdonosok befektetett sajat tokéjét, mekkora eszkdzallomanyt
tudott létrehozni. Az Osszes eszkdzt kell elosztanunk a Sajét téke értékével, igy kapjuk meg a
mutatot. Ertéke 1 felett jo.

A Money Tours Kft. tevékenysége alatt igy alakult (9. tablazat):

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Sajat téke multiplikator 1,69 1,23 1,13 1,10 1,08 1,08

12. tablazat: A Money Tours Kft. sajat téoke multiplikdtor mutatoi
Forras: Sajat készités a beszamoloK adatai alapjin
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Sajat t6ke multiplikator
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8. dbra: Sajdt toke multiplikator
Forras: Sajat készités a beszamolok adatai alapjan

A 12. dbran megfigyelhet6, hogy a tobbi hossz tavi pénziigyi helyzet mutatoval
ellentétben ez a mutatd csokkend tendenciat mutat, amely nem jo, mindenképpen meg kell
forditani az iranyt, hogy emelkedjen. A mutatd értéke minden évben 1 felett volt, igy
elmondhat6, hogy a vallalati vagyont minden évben sikeresen novelték.

A Money Tours Kft. hosszu tdvl pénziigyi mutatéi alapjan a gazdalkodédsa jonak
mondhato, gazdasagi ndvekedés jellemzd a vizsgalati iddre, de a novekedés mértéke csokken.
A sajat toke- addssagallomany ardnyaban a sajat tOke novekedése az addssagallomany

csokkenése figyelhetd meg, ezaltal az adossagfedezet is ndvekedett.

4.2. JOVEDELMEZOSEG VIZSGALATA

Ebben a fejezetben a jovedelmezdségrol lesz szo, hiszen hosszu tavon a likviditas csak
akkor tarthato fenn, ha a vallalat a gazdasagi tevékenység sordn jovedelemre tesz szert, tehat
jovedelmezd. Alapvetden a vallalatok célja a gazdasagos miitkodés €s a profitszerzés. A
jovedelmezdségi mutatok azt vizsgaljak, hogy milyen hatékonyan kezeli az eszkdzeit és
menedzseli a tevékenységét. Altaliban ezek a mutatok az vallalat profitel6allitd képességét
mérik.

Foglalkozni fogok a sajat-téke aranyos jovedelmezdséggel (ROE), az eszkdzaranyos
jovedelmezdséggel(ROA), valamint a komplex jovedelmezdségi mutatdval.

A vizsgalathoz sziikséges adatok a kovetkezdk voltak (10. tablazat):

34



2010 2011 2012 2013 2014 2015
Addzott eredmény 16144 20341 35965 5682 2302 7173
Addzas el6tti eredmény 17968 22048 38157 6649 2960 7425
Sajat t6ke 62480 82821 118786 124468 126770 130420
Osszes eszkéz 105642 101627 133725 137105 137226 140392

13. tablazat: A Money Tours Kft. jovedelmezoség sziikséges adatai
Forras: Sajat készités a beszamolok adatai alapjan
Adatok ezer forintban értendok

Sajat tokearanyos nyereség (ROE)

Ez a mutatdé megmutatja, hogy a befektetett sajat-toke mekkorahozamot termelt a
vallalatnak a vizsgalt id6szakban. Az ad6zott eredményt viszonyitja a sajat-tokéhez szazalékos
aranyban, igy megmutatja, hogy a tulajdonosok altal rendelkezésre bocsatott és a tevékenység
soran felhalmozott vagyon milyen eredményt produkalt. Az értéke minél magasabb, annal tobb
jovedelmet ért el a vallalkozas.

A Money Tours Kft estében a kovetkez6 modon alakult (11. tablazat):

2014
1,82%

2015
5,50%

2010
25,84%

2011
24,56%

2012
30,28%

2013
4,57%

Sajat-t6ke aranyos jovedelemv(ROE)

14. tablazat: A Money Tours Kft. ROE mutatoi
Forras: Sajat készités a beszamolok adatai alapjan

Grafikus abrazolasa a mutato értékeinek a 13. abran lathato:

Sajat-t6ke aranyos jovedelemvedelmezfségi
mutatd (ROE) a Money Tours Kft.-nél
35,00%
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0,00%
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9. dbra: Sajat téke ardnyos jovedelmeziségi mutato (ROE) a Money Tours Kft.-ndl
Forras: Sajat készités a beszamolok adatai alapjan

Az adatokbol latszik, hogy a véllalkozas minden évben jovedelmezd volt, de 2012 és

2013-as adatokbol latszik, hogy a mutaté ardnya nagymértékben csokkent, majd ujra
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novekedésnek indult. Ennek valoszintisithetd oka a mar kordbban emlitett tevékenységi kor

valtozasa lehetett.

Eszkozaranyos jovedelmezoség (ROA)

Ez a mutat6 a vallalat egészének eredményességét méri, azt mutatja meg szazalé¢kosan,
hogy a vallalkozas teljes eszkdzallomanya atlagosan milyen hozamot ért el. Az addzés elotti
eredményt elosztjuk az 0sszes eszkozzel. Minél magasabb a mutatd értéke, anndl nagyobb
hozamot ért el a tarsasag az eszkozeinek mikodtetésével.

A Money Tours Kft.-nal a vizsgalt idészakban a kovetkezOk voltak az értékek (12. tablazat):

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Eszkozaradnyos jovedelem (ROA) 15,28% 20,02% 26,89% 4,14% 1,68% 5,11%

15. tablazat: A Money Tours Kft. ROA mutatoinak értékei
Forras: Sajat készités a beszamolok adatai alapjan

Ertékeit a 14. abra szemlélteti:

Eszk6ézaranyos jovedelem (ROA) a Money Tours
Kft.-nél
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20,00%
15,00%
10,00%
5,00%
0,00%
2010 2011 2012 2013 2014 2015

10. dbra: Eszkozardnyos jovedelem (ROA) a Money Tours Kft. esetében
Forras: Sajat készités a beszamolok adatai alapjan

Ez a mutat6 is hasonld értéket mutat az el6z6hoz képest, ugyan ugy minden évben
jovedelmezd volt a vallalkozas, de 2013-ra az érték nagy zuhandst mutat, szintén a tevékenységi

kor modosuldsa miatt. Azota pedig ndvekvod tendenciat mutat
Komplex jovedelmezdségi mutato
A kovetkez6 mutatdé a komplex jovedelmezdségi mutatd, amely az adozas eldtti

eredményt viszonyitja a lekotott eszkdzokhoz (befektetett eszk6zok + készletek). Szintén minél

36



magasabb az értéke, annal tobb jovedelmet ért el a vallalkozéas. Az értékeket szdzalékosan
mutatja.

A Money Tours Kft. adataival szamolva a kovetkezo értékeket kaptam (13. tablazat):

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Komplex jovedelmezGségi mutato 31,83% 35,92% 42,73% 12,96% 6,22% 15,29%

16. tablazat: A Money Tours Kft. komplex jovedelmezoségi mutatoi
Forras: Sajat készités a beszamolok adatai alapjan

Diagrammon abrazolva (15. ébra):

Komplex jovedelmez&ség a Money Tours Kft.-nél

45,00%
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11. dbra: Komplex jovedelmeziség a Money Tours Kft.-nél
Forras: Sajat készités a beszamolok adatai alapjan

Ezek az adatok is hasonl6 tendencidju diagrammot adnak, mas értéken, mint a ROE,
illetve a ROA mutat6. Minden évben jovedelmez6 volt a vallalkozas, 2013-ban itt is egy
nagyobb értékvisszaesés figyelhetd meg, szintén valosziniisithetd, hogy a tevékenységi kor
megvaltozadsa miatt, hiszen a készletek mennyisége is abban az évben csokkent le, amely
nagyban befolyasolhatja a mutat6 alakulasat.

Osszességében elmondhatd, hogy a Money Tours Kft. jovedelmezden végzi a
gazdalkodasi tevékenységét. Mindharom szamolt mutaté hasonlé tendencidt mutatott. Jol
lathatd, hogy a tevékenységi kor modosuldsa nagyban befolyasolta a jovedelmezdséget is,
ahogy a likviditast is. Az utobbi évek jovedelmezOsége viszonylag alacsony volt, igy annak
novelése mindenképpen ajanlott. Mindhdrom mutatd esetén az utdobbi 2 év tendencidja
emelkedést mutatott, ami jot jelent, a jovedelmezdség ndvelésére iranyuld tevékenységeket
fokozni kell, hogy az értéke visszadlljon a vizsgalati iddszak elsd felében kapott

eredményekhez.
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4.3. FORGALOM ELEMZES

Ahhoz, hogy a vezetdség szamara megfeleld képet tudjunk alkotni a véallalatrol, meg
kell vizsgalnunk a hatékonysagot is. A dolgozatomban a hatékonysagot az egyes telephelyek
forgalmanak alakulasaval vizsgalom.

A 2012. évi CXVI. a pénziigyi tranzakcids illetékrol szo6ld torvény hatdlya a
Magyarorszagon székhellyel vagy fidkteleppel rendelkezd pénzforgalmi szolgaltatora,
pénzvaltasi tevékenység végzésére jogosult hitelintézetre, valamint a pénzvaltas kozvetitésére
jogosult kiemelt kozvetitére terjed ki, igy a Money Tours Kft.-re is. Ezen oknal fogva 2013-t6l
jegyzik a forgalmi adatokat, melyeket a vizsgalatban felhasznaltam. Az adatokat havi, illetve
telephely szerinti bontadsban Orzi meg a vallalat. A vizsgalat soran sajnos a 2010-2012-es
idészakra az adatok hianyoztak, igy a dolgozat jelen fejezetében csak a 2013-2015-6s idészak
vizsgalatat tudtam elvégezni.

A Money Tours Kft. hdrom pénzvaltd tevékenységgel foglalkoz6 telephellyel
rendelkezik, a soproni Varkeriileten kettd Tlzlethelyiséggel — a Varkeriilet 42. szam
alatt(tovabbiakban Varkeriilet 42.), valamint a Varkeriilet 8. szam alatt (tovabbiakban
Viarkertilet 8.) - illetve a soproni vasuti palyaudvarnal a Pagoda soron egy iizlethelyiséggel
(tovabbiakban Pagoda).

A cég adatai alapjan a kdvetkezo tablazatot készitettem (14. tablazat):
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2013

Osszesen

Havi atlag

. . vétel 2544183 739,50 Ft 212 015311,63 Ft
Varkerilet 42 -
eladas 94997 441,92 Ft 7916 453,49 Ft
, . vétel 897 606 501,00 Ft 74 800 541,75 Ft
Vdrkertlet 8 .
eladas 8868 505,00 Ft 739 042,08 Ft
Pasoda vétel 7 586 529 454,30 Ft 632 210787,86 Ft
& eladas 209 314 825,00 Ft 17 442 902,08 Ft
Osszes vétel 11028 319 694,80 Ft
Osszes eladas 313 180771,92 Ft
2014 Osszesen Havi atlag
5 . vétel 1578419 243,00 Ft 143 492 658,45 Ft
Varkerilet 42 -
eladas 50744 624,52 Ft 4613 147,68 Ft
, . vétel 497 534 430,00 Ft 41461 202,50 Ft
Varkertlet 8 "
eladas 4374 786,00 Ft 364 565,50 Ft
Pagoda vétel 6976 004 777,27 Ft 581333731,44Ft
& eladas 126 189 036,00 Ft 10515 753,00 Ft
Osszes vétel 9051958450,27 Ft
Osszes eladas 181308 446,52 Ft
2015 Osszesen Havi atlag

5 . vétel 1661652 286,50 Ft 138471023,88 Ft
Varkerilet 42 -

eladas 44944 836,10 Ft 3745 403,01 Ft

. . vétel 274 434 040,00 Ft 22 869 503,33 Ft
Varkertlet 8 -

eladas 4457 170,00 Ft 371430,83 Ft

Pagoda vétel 5373692519,50 Ft 447 807 709,96 Ft

8 eladas 349902 927,45 Ft 29158 577,29 Ft

Osszes vétel

7309778 846,00 Ft

Osszes eladas

399 304 933,55 Ft

17. tablazat: A Money Tours Kft. forgalmi adatai
Forras: Sajat készités

Mar a tablazatadatai alapjan is megallapithato, hogy nagy kiilonbségek vannak az egyes
telephelyek forgalma kozott. Ennek oka foként a telephelyek elhelyezkedése lehet. A tablazat
szerint mind vételi, mind eladasi adatok szerint a Pagoda soron 1évd iizlethelyiség hozza a
legnagyobb forgalmat. Masodik legnagyobb forgalmat a Varkeriilet 42.-ben bonyolitjak le, a
legkisebb forgalmat pedig a Varkertilet 8.-ban bonyolitjak le. Korabban emlitettem, hogy a
Pagoda a soproni vasuti palyaudvar mellett helyezkedik el, ennek nagy jelentésége van a
forgalom szempontjabdl, hiszen itt nem csak a turisztikai, hanem az Ausztridban munkavallald
magyar allampolgéarok a lakohelytik és a munkahelytik k6zotti ingdzas egyik csomopontja, igy
ott valtjak be a keresetiiket, illetve a Magyarorszagra utazo kiilfoldiek is vonattal érkeznek, igy
nagyobb eséllyel valtanak ebben az iizletbe, mint a varkeriileti {izletekben.. Ennek okan ott

nagyobb szamban valtanak pénzt az emberek.

Adatok forintban értendok

A fenti megallapitast tdmasztjak ala az alabbi diagrammok is (16. és 17. abra):
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Havi atlagos valuta vételi forgalom (Ft)
700000 000,00 Ft
600000 000,00 Ft

500000 000,00 Ft
400000 000,00 Ft
300000 000,00 Ft
200000 000,00 Ft
100000 000,00 Ft I I I
Ft | - —

2013 2014 2015
B VarKkeriilet 42 ®Varkeriilet 8 = Pagoda

12. abra: Havi dtlagos valuta vételi forgalom
Forras: Sajat készités
Adatok forintban értendok

Havi atlagos valuta eladasi forgalom (Ft)
35000 000,00 Ft
30000 000,00 Ft
25000 000,00 Ft
20000 000,00 Ft
15000 000,00 Ft

10000 000,00 Ft I
5000 000,00 Ft I I
bt — H_ m_
2013 2014 2015
B Varkeriilet 42 ®Varkeriilet 8 ®Pagoda

13. dbra: Havi datlagos valuta eladasi forgalom
Forrds: Sajat készités
Adatok forintban értendiok
Mindketté havi atlag értékeket tartalmazo diagramm alatdmasztja azt, hogy a Pagoda

bonyolitja le a forgalom nagy részét. A Pagoda €s a Varkeriilet 42. adja a forgalom nagy részét,

a Varkertilet 8. forgalmi értékei eltorpililnek a masik két iizlethelyiség adataihoz képes.
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Valuta vételi forgalom Valuta vételi forgalom Valuta vételi forgalom
megoszlas 2013 megoszlas 2014 megoszlas 2015
B Varkeriilet 42

® Varkeriilet 42 B Varkeriilet 42

® Varkeriilet 8 ® Varkeriilet 8 m Varkeriilet 8

Pagoda Pagoda Pagoda
Valuta eladasi forgalom Valuta eladasi forgalom Valuta eladasi forgalom
megoszlas 2013 megoszlas 2014 megoszlas 2015

B Viarkeriilet 42

®m Virkeriilet 42 P ® Virkeriilet 42
®m Varkeriilet 8

B Virkeriilet 8 B Virkeriilet 8

Pagoda = Pagoda : Pagoda

14. abra: Valuta vételi és eladdsi forgalom ardnyai az egyes telephelyeken
Forras: Sajat készités

A 18. abran megfigyelhetd forgalom megoszlasi diagrammok is aldtdmasztjak a korabbi
megallapitast. Jol latszik, hogy az utobbi harom évben a mind a valuta vételek és a valuta
eladasok szempontjabdl is a Pagoda dominal, ndvekvd tendenciat mutat, mig a Varkertilet 8.
forgalma egyre jobban csokken, az 0sszforgalomhoz viszonyitva. Az elébbi adja a forgalmak
kozel 70%-at, illetve a Varkertilet 42. szam alatti lizlet adja koriil-beliil a forgalom 20%-at, mig
a Varkeriilet 8. forgalma nem jelentds vételi szempontbol. Eladas terén is hasonl6 az arany, de
itt a Pagoda forgalma novekszik, a Varkeriilet 42.-t jelolokorcikk pedig évrdl évre csokken, a
Varkeriilet 8. forgalma itt sem jelentds és itt is csokkend tendenciat mutat.

Elmondhat6, hogy a Money Tours Kft. teljes forgalmanak a harom iizlethelysoségébdl
a Pagoda kiemelked6 hanyadat bonyolitja le, mind valuta vételi, mind pedig valuta eladési
szempontbol. A Varkeriilet 42. szam alatt miikodé tizlet bonyolitja le a maradék forgalom nagy
részét, mig a Varkeriilet 8. forgalma elhanyagolhato a tobbi iizlethelyiséghez képest. Igy a
Pagoda a leghatékonyabb, a Varkeriilet 8. a legkevésbé hatékony iizlete a vallalatnak, annak

fényében, hogy a fenntartasi koltségek csak kis mértékben térnek el egymastol.

4.4. CSODELOREJELZES

A pénziigyi elemzések egyik dgazata a csddeldrejelzési modelleket foglalja magéba,
melyek segitenek a vallalatoknak a jovébeni cs6dhelyzetek elkeriilésében, hiszen minden évben
rengeteg vallalkozas ¢letében bekovetkezik a cs6d- vagy felszamolasi eljaras, ezért egyre

nagyobb az igény a megbizhato csddeldrejelzési modellek kidolgozésara.
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A gazdalkodo jelenbéli és jovobeli megitéléséhez sziikséges az éves beszamolok
elemzése, igy betekintést nyerhetiink a vagyoni pénziigyi, vagyoni és jovedelmezdségi
helyzetébe. Az igy kapott mutatok gytjtik egybe a vallalat adathalmazat és nyujtanak megfeleld
informaciokat az elemzések végrehajtasahoz.

A pénziigyi mutatokat tekinthetjiik eldrejelzési szempontbol a vallalat jovojét
befolyasold tényezdknek, igy ezek a mutatok keriilnek felhasznalasra az egyes csddeldrejelzési
modellek alkalmazasakor.

Maguk a modellek azt mutatjak meg, hogy a vizsgalt pénziigyi mutatok milyen hatassal
vannak a vallalkozas jovojére. A pénziigyi mutatokon alapul6 csédelorejelzés szakirodalmaban
két alapvetd irdny kiilonithetd el a relevans mutatok meghatarozasa teriiletén: az elsé a
mutatészamok empirikus (szubjektiv) kivalasztdsa, a masodik a statisztikai modszereken
alapulé (objektiv) mutatoszam-valasztas (Bernhardsen et al, 2001). A nemzetkozi
felmérésekben gyakrabban alkalmazzak az empirikus kivalasztast, viszont a statisztikai
modszer nagyobb eldre jelzési pontossaggal kecsegtet (Back et al. 1996).

Tehat a csddeldrejelzési modellek kialakuldsa soran az egyik legfontosabb kérdés az
volt, hogy melyik pénziigyi mutatok hatasat vegyék figyelembe az eldrejelzés soran, melyek
novelik az eldrejelzés pontossagat.

Az 1960-as évek végétdl a tobbvaltozos diszkriminancia-analizist alkalmaztak a cséd
elére jelzésére. Altman (1968) 66 fizetOképes/fizetésképtelen, vagyis 33 fizetképes és 33
fizetésképtelen vallalat mintdjara alapozva 6t pénziigyi mutatora, tobbvaltozds diszkriminanci-
analizis segitségével épitette fel vilaghirGi csédmodelljét — az Altman modellt-, amely 95
szézalékban bizonyult eredményesnek a csddbe jutas elbtt egy évvel.

»(-..) a diszkriminanciaanalizis és a logisztikus regresszio elemzés alapjan készitett
modellekhez viszonyitva magasabb besoroldsi pontossdggal rendelkezd csédmodelleket
kaphatunk (...)” (Virag—Krist6f, 2005)

Lényegében azokat a mutatokat kereste, amelyek jelentds eltérést mutattak a cs6dbe
ment és a nem csOdbe ment vallalatok esetében az el6z6 évek soran. Kivalasztott 6t mutatot €s
ehhez az 5 mutatohoz megbizhatosagi stlyozast adott hozza. Ezeket 0sszeszorozta, majd a
kapott értékek megadtak a vallalat miikodésének kockazatat, vagyis a ,,Z” értéket, mely a cs6d
bekovetkeztésének valoszinliségi értéke. Ehhez az értékhez meghatarozta a 2.675-0s értéket,
mely szerint, ha a vallalat Z értéke nem éri el a 2,675-6t akkor a vallalat cs6édbe megy. Ez elég
durva becslés, ezért késObb enyhitett a szabalyon, miszerint, ha a z érték kisebb, mint 1,23,

akkor biztos a csédveszély, ha 1,23 és 2,90 koz¢ esik az érték akkor a vallalat a bizonytalansagi
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zonaba esik, vagyis a csOdhelyzet veszélye fenn all, ha pedig meghaladja a 2.90-es értéket,
akkor nem 4ll fenn csédhelyzet veszélye a cégnél.
A fenn emlitett 6t mutato a kovetkezo:
e Netto forgotdke/Osszes eszkoz (A),
e Adoézott eredmény/Osszes eszkdz (B),
e Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye/Osszes eszkoz (C),
e Sajattdke piaci értéke/Osszes adossag konyv szerinti értéke (D),
e Arbevétel/Osszes eszkoz (E)
A hozzarendelt sulyozassal a modell képlete termel6 vallalatok esetében a kovetkezo:
Z=A*1,2+B*1,4+C*3,3+D*0,6+E*0,999
A képlet igy csak a termeld vallalatok vizsgalatara alkalmas, a nem termel6 vallalatok
vizsgalata sordn az utolso (E) értéket nem kell figyelembe venni, igy a stlyozési értékek is
megvaltoznak.
Nem termel0 vallalatok esetében a képlet a kovetkezo:
Z=A*6,56+B*3,26+C*6,72+D*1,05
A Money Tours Kft. esetében a masodik képletet kell alkalmaznunk, hiszen nem

termeld vallalkozasrol van sz6. Ertékeit a 15., 16. és 17. tablazat szemlélteti.

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Netto forgotéke 76960 76122 90435 97335| 102395| 105091
Osszes eszkdz 105642| 101627 133725| 137105| 137226 140392
Adbzott eredmény 16144 20341 35965 5682 2302 7173
Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye 18971 23253 39829 8340 1634 8566
ST piaci érték 62480 82821| 118786| 124468 126770 130420
Osszes adossag piaci értéke 43038 18408 14830 12347 8934 9923
18. tablazat: A csodelemzéshez sziikséges adatok
Forras: Sajat készités a beszamolok adatai alapjan
Adatok ezer forintban értendok

2010 2011 2012 2013 2014 2015

A 0,728498| 0,749033| 0,676276f 0,70993]| 0,746178| 0,748554

B 0,152818| 0,200154| 0,268947| 0,041443] 0,016775| 0,051093

C 0,179578| 0,228807| 0,297843| 0,060829| 0,011907| 0,061015

D 1,45174] 4,499185| 8,009845| 10,08083| 14,18961] 13,1432

19. tablazat: A csédelemzéshez sziikséges mutatok
Forrds: Sajat készités
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2010 2011 2012 2013 2014 2015
Z 8,008227| 11,82789| 15,72498| 15,78589| 19,92872| 19,28746

20. tablazat: A Z értéke a Money Tours Kft.-nél
Forras sajat készités

Az Altman-féle csédelemzési modell szerint a miikodési kockazatnak az értéke minden évben
meghaladta mind a 2.675-6s, mind pedig a 2,90-es értéket, igy elmondhatd, hogy a cs6d
veszélye egyaltalan nem fenyegette a céget a vizsgalati idoszakban, sét a veszélyhelyzet egyre
tavolodott, hiszen a Z értéke minden évben ndvekedett az el6z6 évhez képest. A vizsgalat utolso
¢vében az érték tobb mint kétszerese volt a vizsgalati idészak elején kapott értéknek, igy a

jovore valo tekintettel is elmondhatd, hogy a kdvetkezo évben sem fenyegeti csdd a vallalatot.
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5. KOVETKEZTETESEK ES JAVASLATTETEL

5.1. KOVETKEZTETESEK

A dolgozat kovetkezd fejezetében a vizsgalta elvégzése utan kapott eredményeket
értékelem, levonom a kovetkeztetéseimet €s a tovabbi mukodéshez javaslatokat fogok tenni.
Melyek remélhetdleg segitenek a vallalkozéas tovabb miikodésében, illetve az eredmények
javitasaban.

A vizsgalt idészak legjelentésebb menedzsment szintli dontése az volt, hogy 2013-ban
kivalt a cégbdl a dohanytermékek forgalmazasaval foglalkozo részleg. Ez a dontés hatassal volt
mind a likviditasra, mind a jovedelmezdségre, melyet jol szemléltettek a kapott eredmények is.
A likviditads mértékét megnovelte, mig a jovedelmezdség sajnalatos moédon csokkent emiatt.

A vizsgalatok elvégzése utan elmondhatd, hogy a Money Tours Kft. fizetéképessége
jonak mondhato, a rovidtavu fizetd képességének értékei magasak, igy az azonnali fizetési
kotelezettségeknek megfeleld modon eleget tud tenni. A kornyezetében miikodd hasonld
versenytarsak atlagos értékeihez viszonyitva is magas likviditassal mikodik, a pénzeszkdz
allomanya nagyon magas, amely az iparagban nem probléma, hiszen a pénzvaltas teriiletén
tevékenykedd gazdalkodok készletei is pénzeszk6zok. A magasabb likvidités arra utal, hogy a
vallalatnak all6 tokéje van, amelyet Gjra be lehetne fektetni a vallalkozasba, igy novelve a
hatékonysagot.

A hossza tavi pénziigyi helyzetérdl megéllapithatd, hogy szintén j6. A toke nagy része
sajat tulajdonban van, az idegen téke aranya kicsi, igy az idegen toke koltsége is alacsony,
valamint az idegen tdke aranya csokkend tendenciat mutat, vagyis a vallalat kotelezettségei
egyre kevesebb részét képezik a tokének, amely hossza tdvon csokkenti az eladosodottsag
veszélyeit.

A jovedelmezdség szempontjabal a kapott eredmények nem olyan jok, mint a likviditas
esetében. Az eredmények szerint ugyan jovedelmezd a vallalkozas tevékenysége, de a vizsgalat
soran lecsokkent, majd Gjra ndvekvo tendencia figyelheté meg, féként az imént emlitett 2013-
as évtol kezdve, amely azt jelenti hogy a tevékenységi kor megvaltozdsa nem tett jot a
jovedelmezdségnek, ugyanakkor a menedzsment kedvezd dontéseket hozott azota, amelyekkel
novelték a jovedelmezdséget, ugyanakkor a mértékét ndvelni kell, mert a vizsgélat elso
idészakaban jelentdsen magasabb volt, mint a késdbbiekben. A cél pedig a minél magasabb
jovedelmezdség elérése.

A hatékonysag vizsgalatakor a harom telephely forgalméat hasonlitottam 6ssze. A kapott

eredmények egyértelmiien azt mutatjak, hogy a Pagoda iizlethelyiség messze a legmagasabb
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forgalmat bonyolitja mind valuta vétel, mind pedig eladas terén. A Varkeriilet 42. hozza a
masodik legmagasabb forgalmat, mig a Varkeriilet 8. a teljes forgalom toredékét adja.

Az Altman féle cs6delemzési modell lefuttatdsa utan pedig az allapithaté meg, hogy a
csOd veszélye a vizsgalt idOszak alatt sem, illetve a kdzeljovoben sem fenyegeti a vallalatot. A
gazdasagi tevékenységét jol végzi. A modell eredményei messze talszarnyaljadk a

veszélyhelyzet értékét.

5.2. JAVASLATTETEL

A fent emlitett konkluziok és annak alapjaul szolgald vizsgélat eredményeinek fényében
a vallalkozas miikodésére tett javaslataimat ebben az alfejezetben irom le.

El6észor is a talzottan magas likviditas csokkentésének céljabol azt tudom javasolni a
menedzsmentnek, hogy a felesleges pénzeszkozoket fektessék be mind értékpapirokba, mind
pedig Ujra a vallalkozéasba. A toke lekotésével az allotdke hasznot fog termelni, az értékpapirok
kamatai révén. A vallalat fejlesztése révén pedig a befektetett toke magasabb jovedelmezdséget
¢és végso soron hasznot fog termelni.

A sajat tapasztalatok alapjan azt tudom javasolni, hogy a Varkeriilet 42. tizletet kell
technikailag fejleszteni, megfeleld internet hozzéaféréssel, hogy az arfolyamok alakulasat
mindig nyomon lehessen kovetni, valamint a gépek megbizhatosaga is névekedne a technikai
fejlodéssel. A forgalmi adatok alapjan az elsé két helyen 4llo iizlet fejlesztését tudnam
javasolni, mert a Varkeriilet 8. nem bonyolit akkora forgalmat, mint a masik kett6 iizlethelyiség,
igy ott a fejlesztés nem annyira sziikséges.

Tovabba a magas likviditast elkeriilendd javaslatom még az, hogy a menedzsment egy
ujabb iizlethelyiség megvasarlasaval és felszerelésével tudnd megfelelé modon lekétni a
pénzeszkozoket. gy csokkenne a tulzottan magas likviditas és novekedne a forgalom, végsé
soron pedig a jovedelmezdség is ndvekedne egy Uj lizlethelyiség lizembe helyezésével. Ez az
intézkedés mind a kettd elemzési eredményt a megfeleld irdnyba tudnad elmozditani a
véleményem szerint. A varos ismeretének fényébe olyan helyen ajanlanam az iizletnyitast, ahol
nagyobb a kiilfoldiek, illetve a kiilfoldon keres6 magyarok mozgésa. Ilyen hely példaul
Sopronban a Gydri Ut kornyéke, ahol a bevésarldsokat intézik az emberek, illetve a hatar
kornyékén a Sopron Plaza teriiletén esetleg, vagy a Lackner Kristof utcan, ahol az iizletsorok,

illetve gyorséttermek miatt is gyakran megfordulnak mind a kiilf6ldiek, mind a magyarok.

46



6. OSSZEFOGLALAS

A Money Tours Kft. Sopron teriiletén miikodé pénzvaltassal foglalkozd gazdasagi
szerepld. Elhelyezkedése miatt az egyik leghatékonyabb korzetben tevékenykedik. Ez az
Osztrak hatar kozelségének koOszOonhetd, hiszen az Eurdpai Unidhoz és a Schengeni
Egyezményhez valé csatlakozasnak koszonhetd, ami miatt felélénkiilt mind a munkaer6, mind
pedig a téke dramlasa a térségben.

A pénzvaltas ipardga torvényileg nagyon szigortan szabdlyozott, a pénzmosas ¢és a
terrorizmus finanszirozasanak elkeriilése miatt, melyet a pénzvaltok szigoru belsd szabalyzatai
is alatamasztanak. A pénzvaltok biztonsagtechnikai felszerelése is ezt bizonyitja, melynek a
vizsgalt vallalkozas teljes mértékben megfelelt.

A Money Tours Kft. gazdasagi elemzését a 2010-2015-6s idészakra elvégezve
elmondhatjuk, hogy a wvallalkozds egy likviditdsi szempontbol specifikus ipardgban
tevékenykedik, mely révén nagyon magas likviditassal kell miikddnie, ez az ipardg a pénzvaltas
teriilete. Ennek ellenére a kornyezetében 1év6 versenytarsakhoz képest is magas likviditassal
mikddik, amely arra utal, hogy allo toke all rendelkezésére a vallalkozasnak, amelynek ujra
befektetése hatékonyabba és jovedelmezObbé tenné a vallalkozast.

A hosszu tava pénziigyi helyzete kivald. A tékeszerkezetét tekintve foként sajat kézben
van a vallalkozds ¢és az idegen tOke aranya csokken, igy kivalo fedezetet nyljt a
kotelezettségeire, valamint kiilsé szeml€ld szamara j6 megitélést biztositanak a mutatdk, hiszen
az egyes befektetések nem megtériilési kockazata alacsony, a magas fedezet mellett, melyeket
alatdmasztanak a vizsgalat soran kapott értékek és azok grafikus abrazolasai is.

A jovedelmezdsége alapjan azt mondhatjuk, hogy a vallalat minden évben
jovedelmezden gazdalkodott, de a vizsgalati id0szak elején mért értékhez képest alacsony a
vizsgalati id6tartam végét jellemzd érték. Ez alapjan a jovedelmezdségen mindenképpen
javitani kell, hogy elérje a korabbi eredményeket a vallalkozas. Jovedelmezdségi szempontbol
a 2012-2013-as tevékenységi kor modosuldsa nem tett jot a vallalkozasnak, de a mutatok
kozelmultbeli értékei azt mutatjak, hogy a menedzsment dontései korrigalni tudtak a jovedelem
visszaesést €s Ujra novekvd tendenciat mutat a gazdasagi tevékenység eredményessége.

A hatékonysagot az egyes ilizlethelyiségek forgalmanak dsszehasonlitasaval probaltam
megvizsgalni, melynek alapjan elmondhat6, hogy a vallalkozas harom telephelyébdl kettd
kiemelkedik (Pagoda, Varkeriilet 42) forgalom szempontjabdl, ezek adjak a forgalom nagy

részét, egy iizlet (Varkeriilet 8) elhanyagolhat6 forgalmat general a masik kett0hdz képest.
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Az Altman féle csddmodell alkalmazasa pedig megmutatta, hogy egyik évben sem és a
kozel jovoben sem fenyegeti a csdd, vagy felszamolasi eljaras elrendelése a vallalkozast. A
vizsgalat soran kapott értékek magasak voltak és novekvo tendenciat mutattak.

Osszességében a Money Tours Kft. gazdalkodasarél elmondhatd, hogy jo,
jovedelmezéen miikodik a vallalkozéds, amely magas likviditassal mukodik. A tokéjével
megfelelden gazdalkodik, a harombol kettd kiemelkedd forgalmat termeld telephellyel
rendelkezik. A jo gazdalkodasi tevékenységnek kdszonhetden a csdd veszélyét is elkeriili.

Az allo toke csOkkentésére az értékpapirokba vald befektetést javasoltam. A
jovedelmezdség javitdsanak céljabol - mely az allotokét is lekotné — egy 0y lizlet lizembe
helyezését javasoltam, a varos valamely nagyobb alltalanos forgalommal rendelkezd teriiletén,

illetve a két jelentOsebb forgalmat generald lizlethelyiség fejlesztését.
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MELLEKLETEK

1. SZAMU MELLEKLET:
A Money Tours Kft. éves beszamoléinak mérlegértékei 2010-2015 (Eszkoz oldal):

Tételsor megnevezése 2010 2011 2012 2013 2014 2015
1|A. Befektetett eszkoz6k 24631 22191 37520 32562 27914 27011
2|l. Immateridlis javak
3|2. sorbdl: Immaterialis javak értékhelyesbitése
4\ll. Targyi eszkézok 24631 22191 37520 32562 27914 27011
5(4. sorbdl: Targyi eszk6zok értékhelyesbitése
6|/ll. Befektetett pénziigyi eszk6z6k
7 6. sorbdl: Befektetett pénzligyi eszkdzok

értékhelyesbitése

6. sorbdl: Befektetett pénzligyi eszkdzok

értékelési kiilonbozete
9|B. Forgd eszk6z6k (10.+11.+14.16.sor) 80990 79361 96135| 104492 109295 113366

10|1. Készletek 22579 22351 31570 438 2028 2055
11(/I. Kbvetelések 5903 5099 12670 41522 43722 6692
12|11. sorbdl: Kovetelések értékelési kiilonbozete

11. sorbdl: Szarmazékos ligyletek pozitiv

]
értékelési kiilonbozete
14|11. Ertékpapirok
15|14. sorbdl: Ertékpapirok értékelési kiilonbozete
16|IV. Pénzeszk6z6k 52508 51911 51895 62532 63545 104619
17|C. Aktiv id6beli elhatarolasok 21 75 70 51 17 15
18|Eszkoz6k 6sszesen (01.409.+17.sor) 105642 101627 133725 137105 137226 140392
15. dbra Forras: Sajat szerkesztés a beszamolok alapjan
2. SZAMU MELLEKLET
A Money Tours Kft. éves beszamoldinak mérlegértékei 2010-2015 (Forras oldal):
Tétel (sor) megnevezése 2010 2011 2012 2013 2014 2015
19|D. Sajat t6ke (20.+22.423.+24.425.+26.+29. sor) 62480 82821 118786 124468 126770 130420
20(l. Jegyzett téke 2700 2700 2700 2700 2700 2700
20.sorbol: visszavasarolt tulajdoni részesedés
i névértéken
22(Il. Jegyzett, de be nem fizetett téke (-)
23|lll. T6ketartalék
24(IV. Eredménytartalék 26106 37250 53571 89536 95218 97518
25(V. Lekétott tartalék 17530 22530 26550 26550 26550 26550
26|VI. Ertékelési tartalék (27.-28. sorok)
27|Ertékhelyesbités értékelési tartaléka
28|Valos értékelés értékelési tartaléka
29(VII. Mérleg szerinti eredmény 16144 20341 35965 5682 2302 3652
30|E. Céltartalék
31|F. Kotelezettségek (32.+33.+34.sor) 43038 18408 14830 12347 8934 9923
32(l. Hdatrasorolt kételezettségek 30719 8878
33|/l. Hosszu lejdratu kételezettségek 8289 6291 9130 5190 2034 1648
34|l1l. Révid lejaratu kitelezettségek 4030 3239 5700 7157 6900 8275
35(34. sorbdl Kotelezettségek értékelési kiillonbozete 290
36 34. sorbdl: Szarmazékos tigyletek negativ értékelési
kiilonbozete
37|G. Passziv id6beli elhatasrolasok 124 398 109 290 1522 49
38|Forrasok dsszesen (19.430.+31.+37. sor) 105642 101627 133725 137105 137226 140392

16. abra: Forras: Sajdt szerkesztés a beszamolok alapjdan
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3. SZAMU MELLEKLET:

A Money Tours Kft. éves eredménykimutatasai 2010-2015:

Tétel (sor) megnevezése 2010 2011 2012 2013 2014 2015
1|1. Ertékesités nettd drbevétele 339042 | 449248| 601661 367482 87109| 114700
2|ll. Aktivdlt sajdt teljesitmények értéke
3|lll. Egyéb bevételek 51 2364 241 250 135
41lll. sorbdl: visszairt értékvesztés
5|IV. Anyagjellegii rdforditdsok 301375| 399291| 529372 305467 32378 51279
6|V. Személyi jellegli rdforditdsok 9248 16831 20203 18303 17675 19498
7|VI. Ertékcsokkenési leirds 6135 7509 8785 9900 10811 11324
8|VII. Egyéb rdforditdsok 3364 4728 3713 25722 24611 24168
9|VII. sorbdl:értékvesztés

A. Uzemi (Uzleti) tevekenység eredmenye (I.+-1I.+IT.-

10 IV.-V.-VI.-VIL.) 18971 23253 39829 8340 1634 8566
11|VIIl.Pénziigyi mliveletek bevételei 138 1 2 2731 46
12|VIII. sorbdl: értékelési kilonbozet

13|IX. Pénziigyi miiveletek rdforditdsai 1138 1205 1678 1693 1455 1187
14]1X. sorbdl értékelési kiilonbozet

15 [B. Pénziigyi miiveletek eredménye (VII1.-XI.) -1000 -1205 -1677 -1691 1276 -1141
16|C. Szokasos vallalkozasi eredmény (+A.+-B.) 17971 22048 38152 6649 2910 7425
17 X. Rendkiviili bevételek 5 50

18|XI. Rendkiviili raforditdsok 3

19(D. Rendkiviili eredmény (X.-XI.)) -3 5 50

20|E. Ad6zas el6tti eredmény (+C.+-D.) 17968 22048 38157 6649 2960 7425
21|XIl. Addfizetési kGtelezettség 1824 1707 2192 967 658 252
22|F. Adézott eredmény (+-E.-XIl.) 16144 20341 35965 5682 2302 7173
23|G. Mérleg szerinti eredmény 16144 20341 35965 5682 2302 3652

17. abra: Forras: Sajdt szerkesztés a beszamolok alapjdan
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