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"Az elemzés olykor megutaltatja veliink részleteiben azt, ami
egészében elviselheto volt.”

/Paul VALERY, 1871 - 1945/

.Mivel egy vallalkozas nem lehet folyamatosan sikeres, nem‘

- -

képes allandé ndvekedésre, a valle
stagnalasanak, valamint hanyatld Sz i moon [RES
is természetes eseménynek kell tekir e =
kell rendelkezni e szakaszok p /l -

kezeléséhez is.” Sl

életcklusaiban

Datum: 2018.11.01. DR. HABIL KATITS ETELKA PHD - Egyetemi docens,


https://bookline.hu/product/home.action?_v=Dr_Katits_Etelka_UZLETI_ISMERETEK_MERN&id=2103482517&type=10
http://bookline.hu/product/home.action?id=27317&type=22&_v=Katits_Etelka_Penzugyi_dontesek_a_vallalat_eletciklusaiban

, )
MIERT, HOGYAN, MILYEN

modon és tartalommal
alkalmazzunk

PENZUGY diagnosztikai
rendszert?
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A vallalat vezetési koncepciok fejlodése
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Konyvelés Toke l,(tg'
Ktg.kalk. vetes

L Nyerese
Pu. statusz egziszte

és Fund Flow biztos Ertéknov.

Strat. men.
— menedzs.

Vezetdi

"~ Minden
dontés a vall.
haléba

Nyereség
Megtérulés Megtériilés Cash flow
Likviditas Kockazat Kockazat
Cash flow Kvalitativ
mértékek
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vagyongazdalkodast folytat.”

FiNel - ,Ugy legyen jovedelmezé a vallalkozasunk, hogy kézben fizetGképes,
nem eladosodott, perspektivikus a mukédése, valamint hatékony eszkéz- és

1. Jévedelmezdség )

2. Pénziigyi folyamatok EEp

B Profitabilitasi ratak

B Likviditasi ratak

B Profit és cash alapu

B Adossag- és hitelképességi ratak

fedezeti analizis

B Hatékonysag

B Miikodési, finanszirozasi

B Finanszirozasi ero 3. Vagyonszerkezet

és kombinalt fedezet foka

B Novekedési ratak

B Erzékenységi vizsgalat

B Tokepiaci értékelésen alapulo ratak (nyrt.!)

B Fund flow kimutatas

M Cash flow szamitas

B EBIT-EPS analizis

~—

Indulas (e-alapitas) Novekedés Szinten tartas Valsag

\J \UJ

n‘ Forrds: Katits, 2017.
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De. Kotits Etelko ~ De Szalko Eva

A mogyar TOP 100 pénzigyi elemzése
2008-2013 kozont
evogy o novekedesi lehetsegek feltarasa

The Investigation of the 15
Sector's growth potential

A vallalati novekedés
tapasztalatai az 1993-2012

" LAMBERT R
wwwwwwwww i kozotti idészakban

A VALLA[:ATI (ELETCIKLUS)
PENZUGYEK
Fogalomar és alapveté
modszertan

Soproni Egyetem
Lamfalussy Sandor
Kozgazdasiagtudomanyi Kar

Soproni Egyetem Kiado
Sopron
2017

A HALADO VALLALATI
(ELETCIKLUS) PENZUGYEK
Pénziigyek valtoz(tat)asok idején

Soproni Egyetem
Lamfalussy Sandor
Kozgazdasagtudomanyi Kar

Soproni Egyetem Kiadé
Sopron
2017

>

>

> (Csod- és felszamolasi eljaras alatt allo, 90 magyar tarsasag 1998 -2006 kozott
> A netto értékesitési arbevétel alapjan a legnagyobb magyar
TOP 5000 vallalkozas mérleg és eredménykimutatasai
- TEAOR kédszamok alapjan, hazai és kiilfoldi tulajdon szerint 1992 -2016 kozott
A magyar KKV-szektorba tartozo, a netto értékesitési arbevétel alapjan a

legnagyobb TOP 4 000 vallalkozas mérleg és eredménykimutatasai

- TEAOR kédszamok alapjan, hazai és kiilfoldi tulajdon szerint 1992 -2016 kozott

A magyar megyei TOP 1000 mérleg és eredménykimutatasai - TEAOR kédszamok
alapjan, hazai és kiilfoldi tulajdon szerint 2007 - 2016 kozott
A magyar TOP 100 mérleg és eredménykimutatasai, valamint szervezeti atalakulasai
és formavaltasai 2007 - 2016 kozott
> A magyar TOP 500 mérleg és eredménykimutatasai, valamint szervezeti atalakulasai
és formavaltasai 2007 - 2016 kozott
> Konkrét vallalati esetanalizisek (Abo Mill Zrt., Albacomp Zrt., Barneval Kft., Cerbona
Zrt., Cornexi Zrt., ENEFI Nyrt., Herendi Kft., Herz Zrt., Vectigalis Zrt., Zsolnhay Zrt.)
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. ‘_ A mukodés megkezdésének pénziigyei

ﬂ

Pénziigyi
tervezés
0. 1épéssel!!!

Hagyomanyos
(imitalo)

L :_1 \_> ‘ Cégalapitas

Originalis
(innovalo)

Folds: Sajdt szerkesztés

il
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PIACON REALIZALHATO UTE

ELVART UTE

. , MUKODESI KOLTSEGEK
PU. MUV. BEVETELEI

PiT. MUV, RAFORDITASAL ERTEKESITES NETTO ARBEVETELE

ERTEKESITES BRUTTO ARBEVETELE

PU. MUV. EREDMENYE

SZOKASOS VALL. EREDMENY 4,170
RENDK. EREDMENY (0]
ADOZAS ELOTTI EREDMENY 4,170
ADOFIZETESI KOTELEZETTSEG 0,420
ADOZOTT EREDMENY 3,77

Eredménytartalék ig. vétele osztalékra

(0]
Fizetett osztalék

TISZTA EREEDMENY 2,250 \ ‘ ~
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Stagnalo-vegetalo Novekedo

2 ev 3 ev

1 ev

1 v 2 ey 3 ey

—— AUTE ——AENA ——ABFE ——ASZIR
Gyorsan névekvo Rohamosan novekvé

1 év 2 ev 3 ev

1év 2 év 3 ev
Forras: Szabo, 2017.
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Kilso forrasigény Forg6téke igény

FORRASBEVONO
KEPESSEG

Novekedési
ratak

Novekedés
pénziigyek

ARBEVETEL/VOLUMEN
NOVELES

HOZAMERO
Jovedelmezoségi mix
— N
is:Sajat szerkesztés R ™
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Arbevétel novekedési ratak

tak

/

FENNTARTHATO = SGR
(Sustainable Growth Rate)

/

@ésl ra

FINANSZIROZHATO = FGR
(Financeable Growth Rate)

Noveked

Forras: Sajat szerkesztés
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A vallalati novekedés 4 pénziigyi
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N A forgatokonyve

IGR SGR FGR SFGR
312,000 318,000 321,000 309,000
224,857 | N | .
46,000 46,000 46,000 46,000
EBT 41143 .. N | . A
3,703 . [NGTAAN .| |agi0n .| . JNaei.
37,440 38,160 38,520 37,080
14976 JiasAN. | SHO N | e
22464 .. \NEBBSON--| o). | - Weagien.

Forras: Sajat szamitasokon alapulo szerkesztés
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1

—
mnd N N

H----

= | |

2014

2011

N HI
2008 L'

ustainable Growth Rate R s s s QSN IR S S w s
N

Internal Growth Rate

-18 -16 -14 -12 -10 -8

-4 -2 0 2 4 6 8 10 12 14 16 18

2 24 26

ENSR(K) ©=SGR(K) ®IGR(K) ®WNSR(H)  ®=SGR(H) ®mIGR(H)
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Mono- és multikauzalis
ok-okozati kapcsolaton
alapulé
mutatészamrendszerek
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VALTOZAS- ES VALSAGMENEDZSEREK
T

ORSZAGOS EGYESULETE
Jelzés- és
okkutatas

Erettség

Forras: Sajat szerkesztés

Prosperalas

T
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Piaci kereslet
csokkenése

Emelkedd Makrogazdasagi

forgalom hirtelen Mukode’m
visszaeséssel vesz’re.s,eg
expanzioban
is

Beszerzési
és értékesitési
terulet

Valsag

jelzésel Termelési tertilet

Startozas > ST
RLK > HLK

Fizetési teriilet

Forrds: Sajdt szerkesztés
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VALTOZAS- ES VALSAGMENEDZSEREK - PO
fizetési

ORSZAGOS EGYESULETE
hataridd

Tdlméretezett Fizetoképességbol Kereslet

készlettartas eredo csékkenése
+ +
emelkedé beszerzési beszallitok csak

arak KP ellenében

KbltSég‘ » »
emelkedésbél Valsag
eredd okai

Ertekesités
csokkenésébol
eredo

A valsagot nem
lattak ES
és menedzselni sem
tudtak

ianyos vezetési

ellenorzési
eszkozok

Forras: Sajat szerkesztés -
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Valsagtipus € Jelzések, baj

# Okok [ > Hatasok

Menedzselési

tiinet(egyiittes) tipus és technika
A vallalat siker| Nehéz felismerniés [A jovedelmi célok még
potencialjat érinti. azonositani. nem sériilnek, igy
Stratégiai -Strukturélisv:élltozés. m(f'kédési‘ ”nyereség o
(Iitens) - Poljtikai eés piaciimég ”kepzodik’. A Prevent|Y e§
L valtozasok. meglevo tartalékokat| Turnaround reorganizacios
valsag - Menedzsment hibak. (felaldozzak a napi turnaround
uzletmenet javara, igy
a likviditasi
célkituzések sem
sérilnek.
A jovedelmi Felismerhetjuk és |A jovedelmezo
potencial erozidja, azonosithatjuk. gazdalkodas célja
Jévedelmi |82 értékesités |- Ertékesités|sériil. Nincsen anyagi
lat mennyisége stagnhal |csokkenésébol eredo. [erdforras a szikséges
(a,er,'s) 4 - Koltségemelkedésbol [innovaciok Reorganizacios és
valsag forgoeszkoz gazd. |eredo. meginditasara, a cég| Turnaround reaktiv
hatékonysaga - Hibas vezetési és|piaci hatranyba kerul. turnaround
romlik ellendrzési eszkozok.
4
fordulatszam
csokken, illetve
forgasi ido
novekszik.
Likviditasi
(akut, Fizetésképtelenség | Egyértelmii felismerni
Kitdftett) és/vagy eladésodas és azonositani. Csédbejelentés Kriziskezelés | Cs6dtérvényben
vikag ("eros” jelzés) foglaltak szerint

s e

Megoldasi lehetoség: Szemlélet + Modszer + Eszkoz = Valt(oztat)as + Alternativa tervezés + EWS rendszerek
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@ ...AFCF-t ér
...beruhaz, el,a

novekszik novekedését
megalapozza

Az a ceg,
aki... ...nyereségesen
... tokét vonz, novekszik, SV
tud beruhazni értéke

emelkedik

y_

... hovekszik,
tokét vonz

Forras: Sajat szerkesztés
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VALLALATI ELETCIKLUS PENZUGYEK
TURNAROUND SZEMLELETBEN

?

A S

0)/MAS Innovalo NOVEKEDES | HANYATLAS - Monitoring
megoldasok vagy ‘penzijgyi .VAIZSA? Vv
Kkeresése imitalé N!O DSZFRTAN jelzés- ?s Kontrolling
CEGINDULAS anak arnyalt okkutatasa (7
kezelése.
ezelése EWS

Forras: Sajat szerkesztés
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K6szOnOm szépen a
megtisztelo figyelmet!

JO szerencsét kivanva varom a
kérdést és véleményt...

.y.‘ %
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BUDAPESTI

VALTOZAS- ES VALSAGMENEDZSEREK KERESKEDELMI ES IPARKAMARA|
ORSZAGOS EGYESULETE

e

katits.etelka@uni-sopron.hu

A vallalkozas végs6 mércéje nem az, hogy hol van
biztonsagban, hanem hogy hol van a kihivasok és a
valtoz(tat)asok idején.
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A novekedesi ratak szamitasa —

exs
04x05

[0,35 —

108018 x(1-01)

05x1

36 0.6 2 x 0,6
—x 0, RV,
__ROAxb _ 525 %100 ~ 4%)| |SGR = WEXE 2 x100 ~ 9 %
1-ROAxDb 36 — 1-ROExb 4 _ 36 0.6 =
1—7XO,6 XV,
525 270
Op. profit d x|
p- Profit —(1-e)xRp [x(1-T¢)
Total Assets 1-T.
FGR = =

23




mn!artua'té novekedési ratak im ita

2018.11.0
1.
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A !enn‘l'ar"l'haté novekedési rata befolyasolo fén‘eii”l' -

!
sor _F EBIT S EBT A NP

S F A EBIT E EBT
vy v NN

Mukodési  Finanszirozasi Adozasi Osztalékfizetési

x(1-d)=ROExb

profithanyad attétel hatas hatés
v VvV
B E P
F = fedezet S = értékesitési arbevétel (Sales)

g = fedezeti hanyad (Contribution Margin)

EBIT = Earnings before Interest and Taxes

A = Gsszes eszkoz (Assets)

EBT = adofizetés elotti profit (Earnings before Taxes)
E = részvénytoke (Equity)

NP = nett6 profit (Net Profit)

d = osztalékfizetési rata (Dividend Payout)

b = profit visszatartasi rata (Retention Rate)

BEP = Basic Earnings Power




