DEBRECENI EGYETEM
AGRARTUDOMANYI CENTRUM
AGRARGAZDASAGI ES VIDEKFEJLESZTESI KAR
SZAMVITELI ES PENZUGYI TANSZEK

INTERDISZCIPLINARIS TARSADALOM- ES AGRARTUDOMANYOK
DOKTORI ISKOLA

Doktori iskola vezet: Dr. Szabé Gabor, a kozgazdasagtudomany doktora

Tiszantuli mezogazdasagi vallalkozasok jovedelemelemzése az eredmény-

és a cash flow-kimutatds alapjdan

Keszitette:

Rozsa Attila

Temavezeto:
Dr. Kozma Andras
egyetemi tanar

a mezégazdasagi tudoméanyok kandidatusa

DEBRECEN
2004



TISZANTULI MEZOGAZDASAGI VALLALKOZASOK JOVEDELEM-
ELEMZESE AZ EREDMENY- ES A CASH FLOW-KIMUTATAS
ALAPJAN

Ertekezés a doktori (Ph.D.) fokozat megszerzése érdekében a
Gazdalkodas- és szervezéstudomanyok
tudomanyagban

frta: Rozsa Attila okleveles agrarmérnok

A doktori szigorlati bizottsag:

Neév tudomanyos fokozat
elnok:  Dr. Pfau Ernd mezogazdasagi tudomanyok kandidatusa
tagok:  Dr. Té6th Pél kozgazdasagtudomanyok kandidatusa
Kondorosi Ferencné dr. Ph.D.

A doktori szigorlat idépontja: 2002. februar 23.

Az értekezés biraloi:
Név, tud. fokozat alairas

A biral6 bizottsag:

Név, tud. fokozat alairas
elnok: D
titkar: Dr. o
tagok: DI o
D e e
D e e
D U
Az értekezés védésének idépontja: 2004. .....................



TARTALOMJEGYZEK

TARTALOMJEGYZEK 1
BEVEZETES, CELKITUZES 3
1. A TEMA MODSZERTANI MEGKOZELITESE 6
2. SZAKIRODALMI ATTEKINTES 10
2.1. A szamvitel, mint informacios rendszer 10
2.2. A szamvitel és pénziigyi informaciés rendszer szabalyozasa 12
2.2.1. A globalizici6 és a fokoz6d6 integracios igény hatasa a pénziigyi jelentésekre.................... 12
2.2.2. A pénziigyi-szamviteli szabalyozas intézményi hattere néhany orszagban.............c.cceceeneeee. 13
2.2.3.  Nemzetkdzi szintli szabalyozas €s a harmonizacios torekveések ..........cooooviiiniiniiiniciinncnee. 17
2.2.4. A szamviteli torvény szabalyozasa MagyarorsZagon........cccceevueeeveeveeeeseeseesseessesssesnesenenes 24
2.3. Beszamolasi és konyvvezetési kotelezettség Magyarorszagon 26
2 0 B\, 13§ (< RSP SPTR 30
2.3.2.  Eredm@nyKIMULAAS.......ccccerieriieieeieeieeiietteteetestestee st eseeaesaesseesseeseenseensesseesseenseenseensennnes 31
2.3.2.1. A nemzetkdzi szamviteli standardok és a magyar szamviteli szabalyozas néhany
sajatossaga az eredménykimutatas 0sszeallitdsa SOTAN .........coevvereeiecieniineninenceceene 32
2.3.22. A US GAAP szerint készitett eredménykimutatas fobb jellemzoi..........coccevvevveeennen. 37
233, Kiegeszitd MEIIEKIL . ........ooviiiieiieie et 37
2.3.4. Cash fLOW-KIMULALAS ........cceeiiiieieiieie ettt ettt et e et e st e et et e e e eneesneens 38
2.34.1. A cash flow-kimutatas célja, szerepe az informacio-szolgaltatasban.............cccceceeueeee. 40
2.3.4.2. Néhany tétel besorolasa a magyar szamviteli térvény és a nemzetk6zi szamviteli
StANAATA SZETINE ....e.eiiiii ittt sttt ettt et ettt e be st eeebeeaeeneens 45
2.3.43. A cash flow-kimutatas alkalmazasanak nemzetkdzi tendencidi............ocoevciniincinnince 47
2.3.4.4. Az Egyesiilt Allamok cash flow-kimutatasanak stadard-ja.............ccoecveviveieeieneennennnnn. 48
2.4. A vallalati elemzés fogalma, célja, szerepe 51

2.5. A magyar mezégazdasag fontosabb paraméterei és a valtozasok jellemzéi a vizsgalt

iddszakban 55
2.5.1.  Magyar mezdgazdasag szerepe a nemzetgazdasagban..............coecvveeeeieeienienieneee e 55
2.52. A mezbgazdasag helyzete a tulajdonosi és a termelési struktira atrendez6désének

TAOSZAKADAN ...ttt ettt et ene e ettt et enee e 56
2.5.3.  Foldtulajdon és fOldhasznalat............ccceeieirieieniiiiie et 59
2.54. MezOgazdasagi vallalatok SZETKEZELE..........eeoveieiuireieiiiieiieieee et 62
2.5.5.  Jovedelemhidnyt Kivaltd fObD OKOK .........coieiiiiiiiiiiiiii e 63
2.5.6. A mezOgazdasagi tarsas vallalkozasok jovedelmezOSEZe .......couvvvirierieriieiiieieeieeie e 66
2.57. A mezOgazdasagi vallalkozasok finanszirozasi problémai .............ccceeeveeveriereerieecienrenenene. 71
2.5.8. A csapadék ellatottsag és a hdmérséklet alakulasanak fébb jellemz0i...........cceeveeeveeevennnnne. 72

3. MEZOGAZDASAGI VALLALKOZASOK JOVEDELMENEK

ELEMZESE 74

3.1. A vizsgalt vallalkozasok jovedelmi és pénziigyi helyzetének elemzése 1997-t61 2002-ig......... 74
3.1.1. A vallalkozasok adatainak évenkénti elemzeEse.........coevviiviieviieiieeeii et 75
3.1.1.1. A vallalkozasok 1997. évi adatainak elemzESe ...........ccovevvieeieenrieiieeeieecre e 75
3.1.1.2. A vallalkozasok 1998. évi adatainak elemzése ..............coocveiieinieiiiiieceeiieeeeee e 78
3.1.1.3. A vallalkozasok 1999. évi adatainak elemzése ..............ooocveiieiuieiiiiieeeeiee e, 81



3.1.1.4. A vallalkozasok 2000. évi adatainak elemzese ...........ccoeevereerienieiiieieiieeeeee e
3.1.1.5. A vallalkozasok 2001. évi adatainak elemzese .........coccevereeieienieiieseree e
3.1.1.6. A vallalkozasok 2002. évi adatainak elemzese .........cccceveririeienieiienereee e
3,12, AZ eredmMENY GSSZELEVOL....eeueeuieuienieieiteeteete et et et et sttt sttt et et e st e s tesbe et ebeeneenee e e nsesaesaeenes
3.1.3. A cash flow-kimutatas alakulasa...........cccooeriiiiiniiiiiiee e
3.1.4. A jovedelmi helyzet €lemZESC......cc.vecvieiirieiiieiieie ettt re e e ees
3.1.5. A pénziigyi helyzet DeMULAtASA. ........cueviiiiieiieiieieeeeeeee ettt esae e esae s
3.1.6. A vagyoni helyzet VIZSZAIAtA ........coccvieiiirieiieiieeeeee et
3.1.7. A jovedelmezdség és a pénzeszkdz-valtozas korrelacios kapcsolatanak vizsgalata ............
3.2. Az elemzés ala vont viszonyszamok csoportositisa klaszteranalizis segitségével..................

3.3. Mezogazdasagi vallalkozasok onfinanszirozo6 képességének vizsgalata mélyinterju
segitségével

109

33.1. A vallalkozasok rovid DemMULAtASA. ........c.eeeruieieieieieiee et
3.3.1.1. HUungaropig Kt ..o e e
3.3.1.2. 12 010 10] o B0 G TSRS

3.3.2. Az eredménykategOriak ErteKeIESe. ... ...covviiriiiriiiiiiiieieieteete et

3.3.3. A pénzeszKOzZ-VAItOZAS ClEMZESE ......c.eceieeieiieiieiieieeteeteete ettt

334, JovedelmezOSEE CleMZESE .....c.ccvvieiieiiiieciieeieeie ettt ettt et ste e teebeenaeenaesreesseese e

3.34.1. Arbevétel aranyos eredmény (ROS, return on sales) .............coovveevereereeereseseesrsnesnes

.....

3.3.42. Eszkozmegtériilési rata (ROA, return on net aSsets)......ocveeveeeverveereereenueeneeseeneeeneeenns
3.3.43. Sajat toke hozama (ROE, return on @qUity) ......cceveereeerierierieneerieeeeeeeseeeeeesesenenenens

33.44. Fenntarthatd nOVEKEdEST TEML.........covviueeiiiiiiiieeeeieee et

3.3.5.  Likviditadsi mutatok VizsAlata ...........ccociiiiiieiieieieeee e
3.3.6. A vagyoni helyzet €lemMZESE........ocoueiiiiiiiieieee e e

3.3.6.1. A befektetett s forgdeszKOZOK ardnya.........ccecveveriereririiieieeieieee e

3.3.6.2. A befektetett eSzKOZOK fedezete. ... ...oouiiiriiiiiiiiiieeeee e
3.3.6.3. TOKEETOSSEE ...ttt ettt ettt ettt b et a e st et e et e besbeeteebeeseeneeneensenseneas
3.3.6.4. KOtelezettSEZEK aranya .......cccvevieiieriieiieiieie ettt ettt ettt ae b ssae e sreesaeenneenns

4. OSSZEFOGLALAS

5. SUMMARY

6. UJESUJSZERU TUDOMANYOS EREDMENYEK

SZAKIRODALMI JEGYZEK

ABRAJEGYZEK

TABLAZATOK JEGYZEKE

MELLEKLET

MELLEKLET

109
109
111
113

140

145

146

154

155

157

157



BEVEZETES, CELKITUZES

A kozép-europai térségben Magyarorszag az itt €l6 népek éléskamrija volt
okologiai adottsagai és foldrajzi elhelyezkedése miatt. Ebbdl kovetkezden jelentds
szerepe volt, export arualapot eldallitoként a nemzeti jovedelem termelésében ¢és a
vidéki  életforma  megdrzésében, a  szocidlis nehézségek  lekiizdésében.
Nemzetgazdasagban betoltott szerepe egészen a hetvenes évek végéig toretlen volt,
mignem a vildgpiaci tulkinalat, belsd és kiilsd piaci zavarokat eredményezett hazankban
is.

A mezdégazdasagban a 80-as évek kozepétdl torvényszeriien jelentds valtozas és
gazdasagi, politikai atalakulds kovetkezett be. A termelés volumene nagymértékben
visszaesett, a foglalkoztatottak szamdban csokkend tendencia figyelhetd meg, az
értékesitési lehetdségek fokozatos besziikiilése a belfoldi piacok mellett az export
lehetdségét is jelentdsen korlatozta. Az inflacid felgyorsulasaval, az értékesitési arak
eltéré valtozdsaval, a korabbi kiszamithaté termékértékesités biztonsaganak és a
termékjovedelem stabilitdsanak megsziinésével a mezdgazdasagi termékek ara erdsen
ingadozott. A jovedelem szamottevd csokkenése fokozott tokehidnnyal parosult, amely
a technologiai szinvonal tovabbi visszaesését eredményezte. Ugyanakkor a
versenyképesség biztositasdhoz nélkiilozhetetlen az épiilet- ¢és gépberuhazasok
megvaldsitasa. A kilencvenes évek elején a tulajdonviszonyok gyokeres atalakulasa
tovabb nehezitette a mezdgazdasag helyzetét. A rendszervaltas utdn a magyar gazdasag
jelentds valtozason ment keresztiil, melynek kovetkeztében a tulajdonosi szemlélet valt
altalanossa. A f0 célkitlizést a szovetkezeti tulajdon magankézbe adésa jelentette. A
nevesitett szovetkezeti tulajdon egyrészt a mezdgazdasagi tevékenységgel
¢lethivatasszeriien foglalkozok, masrészt nyugdijasok és kiviilallok kezébe kertilt.
Ennek eredményeként a jovedelem felhasznalas tekintetében éles ellentétek alakultak ki.
A tulajdonszerkezet ilyen iranyu atalakuldsa a tulajdonosok szamanak drasztikus
novekedésével €és a birtokolt teriilet nagysaganak jelentds csokkenésével parosult.
Alapvetd nehézséget jelentett a foldhasznalat és az eszkdzok, igy a f6ld tulajdonjoganak
elvaldsa egymastol. Ezek a folyamatok Osszességében a termelési alapok feléléséhez,
altalanos elbizonytalanodashoz vezettek. A 1étrejott nagyszamu vallalkozas szamara

egyre nagyobb problémat jelent nemhogy a fejlesztés, de még a mikodés biztositasa is.



A napjainkban is sulyos problémakkal kiiszkodé mezdgazdasdg szamara hosszu
tadvon az Eurdpai Unié mutathat kiutat. A mezdgazdasagban miikodo vallalkozasoknak
— onmaguk erejébdl - olyan feltételeket kell kialakitani, hogy az Eurdpai Unidhoz vald
csatlakozas eredményeként megnovekedett versenyhelyzetben, a lehetdségek
maximalisan kihasznaldk, a nagyobb konkurencidnak méltdé versenytarsai legyenek.
Ennek megvalositdsban alapvetden a tartosan életképes vallalkozésokra célszerli
Osszpontositani. Hosszli tdvon a miikodOképesség megdrzéséhez, a fejlesztések
megvalositasdhoz elengedhetetlen a sajat forrds szinten tartasa és novelése, amely csak
jovedelmezo gazdalkodassal valdsithatd meg. Ennek hianyaban a forrasok felélésével a
mitkddés biztositasa fokozatosan ellehetetlenedik. Ezért tartom fontosnak a
mezdgazdasagi vallalkozasok — elsdsorban jovedelmi — helyzetének elemzését.

A jovedelemelemzéshez sziikséges informacidokat a szdmviteli informacios
rendszerek biztositjdk. A szamviteli szabalyozas teriiletén is az Eurdpai Unios
integracids torekvések — igy a hataron atnyulo befektetési €s pénziigyi dontések - egyre
inkdbb az eltérd nemzeti szabalyozdsok harmonizalasat teszik sziikségessé, amellyel
lehetévé valik a kiilonb6zé orszagokban miikodd tarsasdgok tevékenységének,
teljesitményének egységesen elfogadott elvek alapjan torténd dsszehasonlitasa.

Mindezek figyelembe vételével dolgozatom célkitlizéseit a kdvetkezdkben
0sszegezem:

1. Az elemzés alapjaul szolgald adatokbol nyerhetd informaciok értékallosaganak,
nemzetko6zi 6sszehasonlithatésaganak érdekében sziikségesnek tartom az adatok
szolgaltatdsaban meghataroz6 szerepet Dbetoltdé szamviteli informacios
rendszerek attekintését. Ezeket a kdvetkezd részekre tagolom:

» Folyamatban van a nemzetkozileg -elfogadott szamviteli szabalyok
mélyrehatd atalakitasa. Ezért nélkiilozhetetlen e valtozasok naprakész
kovetése, a hazai szdmviteli szabalyrendszer folyamatos aktualizalasa.
Ehhez kapcsolodva fontosnak tartom a nemzeti és nemzetkdzi szamviteli
informécios rendszer néhany jellemzdjének, intézményi hatterének rovid
Osszefoglalasat, kiilonos tekintettel az EU harmonizaciés torekvéseire,
utalva az IAS és a US GAAP szerepére €s fobb kiillonbségeire.

» A magyar szamviteli szabalyozas fejlodésének rovid attekintése utan kiilon
figyelmet forditok az éves beszamold, ezen beliil is az eredmény-, és cash
flow-kimutatas szerkezetének, tartalmanak bemutatasdra. A nemzetkozi

szamviteli tendencidkat megfigyelve lényegesnek tartom a szamviteli



torvény ¢és az IAS néhany fObb kiilonbségének kiemelését. Ezzel
parhuzamosan utalok a US-GAAP kovetelményeire is.

2. A mezbégazdasagi vallalkozasok szamviteli rendszerébdl nyerhetd informacidk
jobb értelmezése érdekében sziikségesnek tartom a mezdégazdasag altalanos
helyzetének, tulajdonviszonyainak, nemzetgazdasagban betoltott szerepének,
jovedelmi helyzetének, és a jovedelem hidnyt kivaltd tényezdOknek rovid
0sszegzéset.

3. Az elemzés szerepének, céljanak Osszegzése utan a pénziigyi mutatok szamos
csoportositasi lehetdségei koziil mutatok be néhanyat. Az altalam véalasztott
mutatokat és fobb jellemzdit mellékletben foglalom Ossze.

4. FO célkitlizésként a tiszantali mezOgazdasagi vallalkozasok 1997-t6l 2002-ig
terjed6 idoszakdnak vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetét vizsgadlom, ezen
beliil:

» A kapott eredményeket Osszehasonlitom tesztiizemi és mas adatokkal.
Eldszor az adatokat évenként vizsgalom és végzem el az Gsszehasonlitast,
majd pedig az egyes eredmény- és cash flow kategoridk, illetve mas
mutatok hat éves tendenciajanak valtozasat kovettem nyomon.

» A vizsgalt szervezetek kiillonboz6 szempontok alapjan alkotott
csoportjaiban (pl.: évek, vallalkozasi formdk, stb.) vagyoni, pénziigyi vagy
jovedelmi helyzet szempontjabol feltarom a lehetséges szignifikdns
kiilonbségeket.

» Vizsgalom van-e¢ Osszefiiggés néhany eredménykategoria, a pénzeszkoz-
valtozéas, valamint a jovedelmezdségi ¢és likviditasi mutatok évenkénti
atlaga kozott.

» Klaszteranalizis segitségével meghatdrozom a vizsgalt adatbazisra
vonatkozéan - az Osszes altalam haszndlt mutatd egyideji
figyelembevételével - az adott évre leginkabb jellemzd vallalatcsoportokat
¢s a csoportositdsnal meghatarozé mutatokat.

» Nagyszamu vallalkozas egyidejli vizsgalata soran a vagyoni, pénziigyi és
jovedelmi helyzet valtozésat kivaltoé okok feltardsa nem mindig jar sikerrel.
Az egyes dontések kovetkezményeinek pontosabb nyomon kovetése
érdekében az adatbazisbol két korlatolt feleldsségli tarsasag mélyrehatobb

elemzését is elvégzem.



1. ATEMA MODSZERTANI MEGKOZELITESE

A célkitizésekben megfogalmazottak megvaldsitasa érdekében 6nallé kutatasokat
folytattam, amelyek az alabbi teriiletekre terjedtek ki.

A témahoz kapcsolédd szakirodalom feldolgozédsa ¢és rendszerezése utdn a
kovetkezd 1épés a célkitiizésekben megfogalmazott atfogd elemzés elvégzéséhez
sziikség adatbazis kialakitasa volt. Az elmult idészak egyértelmiien igazolta, hogy az e
terlileten kutatoknak nagyon nehéz elegendd, megbizhatdé adathoz jutnia. Tobb évet
atoleld, megfeleléen mély és részletes adatbazist a mezdgazdasagi lizemek gazdalkodoi
tevékenységének eredményérél a Kozponti Statisztikai Hivatal (tovabbiakban: KSH)
sem tudott kialakitani. fgy a kiilonb6z6 tudoményos iskoldkhoz, intézetekhez hasonloan
sajat — tobb év gazdalkodasat nyomon kdvetd — adatgyiijtést végeztem.

Az adatgyiijtés soran célul tiiztem ki, hogy minél nagyobb adatbazis kialakitasa
érdekében a leheté legtobb tiszantali, alapvetéen mezégazdasagi tevékenységet
folytato, éves beszamolét készitd gazdasagi szervezet mérlegét,
eredménykimutatasat ¢&s  kiegészitd mellékletébél a cash flow-kimutatast
Osszegylijtsem. Mivel a cash flow-kimutatds 1997-t6] része az éves beszamolonak, a
vizsgalt idészak 1997-t6l 2002-ig terjed. A tarsasagok fOldrajzi elhelyezkedését
tekintve a Tiszantul teriiletén, Hajdu-Bihar, Szabolcs-Szatmar-Bereg, Jasz-Nagykun-
Szolnok, Békés ¢és Csongrad megyében gazdalkodnak. A beszamolok ilyen
részletességben ¢és foldrajzi kiterjedésben csak az Igazsagiigyi Minisztérium
Céginformacios- és Cégnyilvantartasi Osztalyan talalhatok meg, ahol az
adatallomanyt minden évben a kozzétételre bekiildott beszamolok feldolgozasa utan a
rendelkezésemre bocsatottak.

Az adatgylijtés elsd évében a tiszantili megyék adathalmazat cégenként
tanulmanyoztam és csak az alapvetéen mezdgazdasagi tevékenységet folytato, éves
beszamolot készitd cégek mérlegét, eredménykimutatdsat és cash flow-kimutatasat
gyljtottem Ossze. Sajnos a vallalkozasok szankciok hidnyaban hidnyosan, nagyon
gyakran hibasan, vagy nem tesznek eleget kozzétételi kotelezettségiiknek.

Az adatok jobb Osszehasonlithatosdga érdekében minden évben ugyanazon cégek
adatait dolgoztam fel. A cégek megsziinése, felszamolasa, a kozzétételi kotelezettség
elmulasztasa, vagy hibas, a rendelkezésre all6 informaciok alapjan nem javithato

beszamolok miatt a vallalkozasok szama (1997-ben 120 cég) az évek eldrehaladtaval



drasztikusan lecsokkent. Ennek eredményeként a rendelkezésre 4ll6 adatok nem
reprezentaljak a tiszdntili mezégazdasagi vallalkozasokat.

Az adatbazis novelése érdekében azoknal a vallalkozasoknal, amelyeknek tobb éves
adatsora allt rendelkezésemre a hidnyz6 beszamolokat egyrészt a Hajdi-Bihar Megyei
Cégbirosagon, masrészt a cégek kozvetlen megkeresésével probaltam potolni.

Az adott év éves beszamolojat legkésObb a targyévet kovetd év majus 30-ig kell
kozzétenni és letétbe helyezni. Igy az adatokhoz a rogzités utan leghamarabb a
kozzététel évének végén vagy az azt kovetd év elején juthattam hozzd. Mivel a 2003-as
¢v adatainak feldolgozasat leghamarabb 2004 vége fel¢ kezdhetném meg, igy az
adatbazist a 2002-es adatok feldolgozéasa utan lezartam.

Az emlitett okok eredményeként 1997 ¢és 2002 k6zott, minden évben 40 tiszantuli,
mezégazdasagi tevékenységet (mezOgazdasdgi alaptevékenység, mezdgazdasagi
termékek feldolgozasa, erd6gazdalkodas, halaszat, mezOgazdasagi szolgaltatasok, stb.)
folytaté vallalat éves beszamolgjat gylijtottem Ossze. A jobb 0Osszehasonlithatosag
érdekében a vizsgalatok folyaman a mintat Ggy osztalyoztam, hogy olyan csoportokat
kapjak, amelyek valamilyen szempontbdl homogének. Az osztalyozasnal csoportképzd
ismérv lehet példaul a gazdasagi év, a vallalkozasi forma, stb.

A gazdalkodo szervezetek megyénkénti és vallalkozasi formak szerinti megoszlasat

az 1. tablazat szemlélteti.

1. tablazat
Az elemzés adatbazisat szolgaltato mezogazdasagi vallalkozasok megoszlasa

megyénként és vallalkozasi formak szerint
Me: db, %

Megnevezés Szovetkezet. : b Osszesen

Hajda-Bihar megye 14 26

Békés megye 5

Jasz-Nagykun-Szolnok megye 1

7
Csongrad megye 1 3
3
1

Szabolcs-Szatmar-Bereg megye -

Osszesen 21 40
%

Forras: Sajat 6sszeallitas
A fo6ldrajzi elhelyezkedés tekintetében a cégek tobb mint 80%-a Hajdu-Bihar és
Békés megye teriiletén talalhatok. Vallalkozasi forma szempontjabol a vallalkozasok

szovetkezetekre, korlatolt feleldsségli vallalkozasokra ¢és részvénytarsasagokra

oszthatok.



Az Osszegyljtott adatokat értékeltem, elemeztem. Az értékeléshez, a mélyebb
elemzés elvégzéséhez, a statisztikai modszertan alabbi teriileteire nagy hangsulyt
helyeztem:

o statisztikai elemzés egyszerli modszerei (atlagok, viszonyszamok, szords,
stb.)
e matematikai-statisztikai moédszerek (korrelécio szamitas, klaszteranalizis).

A vallalkozéasok teljesitményének jobb megitélése érdekében az adatbazisbol
szamitott atlagokat, mutatokat, els6sorban az AKII orszagos tesztlizemi adataival,
valamint mas szakirodalmi (pl.: APEH, stb.) adatokkal hasonlitottam 6ssze.

A kapott eredményeket a célsokasagra (a mezdgazdasag vizsgalt részére) kivanom
vonatkoztatni.

A célkitlizésben megfogalmazottakkal Osszhangban a vizsgélt szervezetek
kiilonb6z6 szempontok alapjan alkotott csoportjaiban (pl.: gazdasagi évek, vallalkozasi
formak, stb.) vagyoni, pénziigyi vagy jovedelmi helyzet szempontjabol szignifikans
kiilonbség feltarasa érdekében az egy szempont alapjan kialakitott csoportok atlagait — a
kiilonbségek kisziirésére legalkalmasabb moddszer alkalmazasaval — az egytényezOs
variancia-analizishez tartozd Turkey-préba alapjan végeztem (SZEKELY és
BARNA, 2003). A variancia-analizis azért egytényezOs, mert a fliggetlen mintakat
egyetlen szempont — az alkalmazott csoportositd valtoz6 — alapjan allitottam Ossze. Az
értékelésnél csak a P<0,05 értéket tekintettem szignifikans eredménynek.

Vizsgaltam, hogy van-e osszefiiggés néhany eredménykategéria, a pénzeszkoz-
valtozas, valamint jovedelmezdségi és likviditdsi mutatok évenkénti atlagos adatai
kozott. Az egyes adatcsoportok kozotti dsszefliggések meghatdrozasdhoz korrelacié-
szamitast végeztem.

A korrelacios egyiitthatd értékének meghatdrozasan tal érdemes megvizsgalni
annak szignifikancidjat is, ami arrdl tijékoztat, hogy az ,x” okozta valtozds az ,y”
értékében lényegesen nagyobb-e a véletlen hatasatol.

Tobb cégtdl szarmazd adatbazis pénziigyi viszonyszamok alapjan torténd
csoportositasa szdmos problémat felvet. A feladat egyvaltozos megkdzelitésével —
amikor a cégenként kiszamitott pénziigyi viszonyszdmokat egyenként hasonlitjuk dssze
— reménytelennek tlinik. Csak néhany viszonyszam kiemelésével elvégzett szamitas is
informaciovesztéssel jar, mivel egyetlen teljesitoképességi szint is tobbféle likviditasi,
jovedelmezdségi, vagy eladdsodottsagi mutatoval mérhetd, nem beszélve a

cégteljesitmény Osszetett értékelésérol.



A tobbvaltozés matematikai-statisztikai modszerek segitségével lehetdség nyilik
nagyszdmu valtozd kezelésére, a belsd Osszefiiggések feltardsara, ezaltal
megfigyelhetéek lesznek a jelenségek sajatossdgai, valamint értékelheté lesz a
mutatorendszer.

A rendelkezésre 4ll6 adatok analizisét a tobbvaltozos matematikai-statisztikai
modszerek kozé tartozo Kklaszteranalizissel, ezen beliill a nemhierarchikus modszerek
kozé tartozd k-kozép algoritmussal végzem. Ennek Iényege, hogy a leginkabb
Osszetartozo elemek keriiljenek egy csoportba a lehetd legtobb tulajdonsag szerint.

A vizsgalat soran a rendelkezésre 4ll6 adatokat évenként csoportositottam, majd
elemeztem. A klaszterszdm megallapitasanal arra torekedtem, hogy a majdnem iires
klaszterek mellett legyen legaldbb két-harom, tobb céget is tartalmazdé meghatirozo
csoportom, amelyekre az elemzés sordn elsdsorban koncentraltam. Ennek
eredményeként minden évben 6t klaszter kialakitasat tartottam célszertinek. A program
segitségével sor keriilt az F-érték és a szignifikancia meghatarozasara is. A torzitod
hatasuk elkeriilése érdekében kiemeltem a P<0,05 értéknél nagyobb szignifikancia
szinti adatokat ¢és Ujra elvégeztem a klaszteranalizist. Ennek segitségével
megallapithatok a vizsgalt adatbazisra vonatkozoan a vizsgalt Osszes mutatd egyidejii
figyelembevételével az adott évre jellemzo tipikus vallalatcsoportok és az ennek
kialakitasaban meghatdrozo szerepet betdltd mutatok.

Az egyes dontések kovetkezményeinek pontosabb nyomon kovetése érdekében az
adatbazisbol két korlatolt felel6sségli tarsasag mélyrehatobb elemzését is elvégzem.
Ennek keretében elsdsorban az adatsorbol szamitott viszonyszamokra tamaszkodtam.

A viszonyszamokon alapuld teljesitmény megitélés soran a gazdalkodo egység
pénziigyi kimutatdsaibol szarmazo6 adatokat, adatsorokat, mutatoszamokat dgazati, hazai
vagy kiilfoldi versenytarsak azonos tartalmi mutatéival kell Osszehasonlitani. Ez
alapjan kell mindsiteni a vallalat vagyoni, pénziigyi vagy jovedelmi helyzetét. Ha az
elemzé a viszonyszamok kozott valogathat, akkor szubjektiv alapon valasztja ki a
szamara legmegfelelobbet. A viszonyszdmelemzést a szakemberek széles kore tobbek
kozott ezért is birdlja, ugyanakkor a gazdasagi dontések megalapozasanak
nélkiilozhetetlen eszkoze.

Az adatok feldolgozasat, a tablazatok, abrak elkészitését szamitdgépes programok
koziil a Microsoft Word, a Microsoft Exel és az Spss for Windows 10.0. szoftver

segitségével végzem.



2. SZAKIRODALMI ATTEKINTES
2.1. ASZAMVI TEL, MINT INFORMACIOS RENDSZER

A piacgazdasdg kialakulasat és fejlodését kovetéen a tulajdonosoknak, a
hitelezOknek és a gazdasag mas szerepldinek egyarant megndtt az igénye a vallalkozas
vagyoni, pénziigyi ¢és jovedelmi helyzetét a valoésagnak megfeleléen bemutatod
informaciok irant. A mezdgazdasagi vallalkozasoknal a téke, a munkaerd és a fold
mellett az informaciot - szerepének jelentds novekedésének eredményeként - az egyik
legfontosabb termelési tényezének is szoktak nevezni (PFAU, 1998). Osszességében
napjainkra az informacio stratégiai cikké valt (BARAKONYI, 1999), amellyel az
er6forrasokhoz hasonléan gazdalkodni kell (BUZAS et al., 2000).

Az informicié szamszerlsitett formaban elsOsorban szamviteli és statisztikai
adatgytijtésbol szarmazik. ,,A szdmviteli €s a statisztikai adat onmagaban is informaciot
nyujt, azonban azokbol statisztikai modszerek kritikus alkalmazasaval tovabbi
informéaciok nyerhetok.” (MANCZEL, 1983)

A racionalis dontések aktualis informacidkra épiilnek, amelyek kiilonb6z6
kimutatdsokbol nyerhetok. A kimutatasokra kiilsé és belsd felhasznalok is igényt
tarthatnak. A bels6 érdekeltek szdmara nincs tilzott jelentdsége az éves beszamolonak a
tobbletinformécid szolgaltatdsdban, ugyanis az abban szerepeltetett adatokhoz
(tobbnyire) részletesebben és igényeik szerint hozzaférhetnek. Ezzel szemben a kiils
érdekhordozok szdmara nagyobb jelentOsséggel bir az éves beszamolé minél
részletesebb kozzététele, mivel Oket foként ez latja el informécioval az adott
vallalkozasrol (BARICZ, 1994).

A dontések elokészitésében, az informécid szolgaltatdsaban kiemelkedd szerepe
van a szdmvitelnek, ugyanis a mult adatainak 0Osszegyiijtése ¢és feldolgozdsa utan
mutatja be a vallalkozas helyzetét. BARICZ és ROTH (1994) megfogalmazasa szerint:
»A szamvitel az informacios igény kielégitésének eszkoze”.

A szamvitel ,,olyan elszamolédsi és objektiv informdcidos rendszer, amely a
vallalkozoi tevékenységet kifejezd gazdasagi miiveletek (események):

» szervezett megfigyelését

» szamokkal torténo kifejezését, mérését és

> rendszerezett feljegyzését, rogzitését jelenti” (TOTH, 1999; KOZMA 2001/a).
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Egy masik megkozelités szerint ,,a szamvitel olyan modszertani és informacios
rendszer, amely a szadmviteli torvény eldirdsai szerint rogziti a vallalkozasnal tortént,
illetve a vallalkozast érintd gazdasagi eseményeket méghozza oly mddon, hogy a kiilsé
¢és belsé informacids igényeket maradéktalanul ki tudja elégiteni €s ezaltal megbizhato,
valos Osszképet ad a vallalkozas vagyoni, pénziigyi, j6vedelmi helyzetérdl és jovobeni
terveirél” (BUDALI, 2002).

CHIKAN (1992) meghatirozasa szerint a vallalati informéaciés rendszer sokféle
szempont szerint értelmezhetd. Harom egymast atfedd, de mégis jol
megkiilonboztethetd rendszerre oszthatd, amely egymastdl elvalaszthatatlanul integralt
rendszert alkot. Ennek részei: a szamviteli-, vezetOi- és az informalis informaciods
rendszer.

A pénziigyi €és a vezetdi szamvitel legfontosabb jellemzdit DARABOS (2003) a

kovetkezoképpen foglalta Gssze a 2. tablazatban:

2. tdblazat

A pénziigyi és vezetoi szamvitel f6bb sajatossagai

Megnevezés Pénziigyi szamvitel Vezetoi szamvitel
Tareva A vallalkozds vagyonaval, a vagyon|A vallalkozds vagyonaval, a vagyon
gy valtozasaval foglalkozik. valtozésaval foglalkozik.
A 2000. C. torvény a szamvitelrdl, | A szamviteli torvény betartdsa mellett a
Szabalyozo valamint az ad6torvény szabalyozza. vallalkozds Onalléan dont a vezetdi
szamvitel rendszerének kialakitasarol.
o 1res A beszamolot a vallalat szamviteli vezet6i | A vallalat gazdasagi vezetdi készitik és a
Osszeallito R 0, § & S Bems e VAR TS
készitik. vezetdk informacids igényét elégiti ki.
. Informéciét szolgaltat bels¢ és kiils6 | Informaciot csak beliilre, elsésorban a
Erintettek ot T T crfords ;
érintettek szamara. vezetok szamara szolgaltat.
"y Beszamolok 0Osszedllitasahoz, befektetési | A vezetdk konkrét gazdasagi dontéseinek
Informacio el : 3 o R B Vsl
RVAq dontések meghozataldhoz, hitel- | megalapozasahoz, elokészitéséhez.
felhasznaléi ;
kérelemhez stb.

Forras: DARABOS, 2003.

A vallalkozéason kiviili felhasznalok informacids igényét elsdsorban a pénziigyi
szamvitel elégiti ki, amely a gazdalkodd szervezetet egy egységként szemléli és
elszamolas orientalt. Ezzel szemben a menedzserek, divizidovezetok részére a vezetdi
informaciét a vallalaton beliilli Onelszamolo

egységekrdl (diviziokrol) (KONDOROSINE, 2002). REKE és BERENYI (2001) a

szamvitel biztosit dontésorientalt
vezetésorientalt szamviteli rendszer miikodését olyan rendszernek tekinti, amely a
szamszerli bemend adatokat meghatdrozza, feldolgozza, tarolja, és megfeleld formaban
tovabbitja a kiilonbozd szervezeti egységeknek. A vezetdi szamvitel egy masik
meghatdrozas szerint ,,a szamvitelnek az a modosuldsa, amely az iizleti folyamatok

szambavételének érdekein tal kiemelt prioritasként kezeli az iizleti irdnyitas érdekeit”
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(BODA-SZLAVIK, 2001). A vezetéi szamvitel a vezetés egyik fontos alrendszere a
kontrolling, amely a tervezést, az ellen6rzést, valamint az informacidaramlast

koordinalja (HORVATH & PARTNER, 2003).

2.2. ASZAMVITEL ES PENZUGYI INFORMACIOS RENDSZER
SZABALYOZASA

2.2.1. A globalizacio és a fokozodo integracios igény hatasa a pénziigyi
jelentésekre

A nemzeti szintli szabdlyozds eredményeként az egyes gazdasagi tarsasagok
szamviteli elszamoléasa orszaghatarokon beliil egységesnek mondhato. A nemzeti szintii
szabalyozas két szintje: a kdzponti és a vallalati szintli szabalyozas. A kozponti vagy
makroszinti szabalyozas elveket, eljarasokat, informdaciodszolgaltatasi modszereket
hataroz meg a nemzetkdzi megéllapodasokkal és a vilagpiaci gyakorlattal 6sszhangban,
amelynek segitségével az érdekiitkdzések feloldhatok. A makroszintli szabalyozas
megvalosithatd: rendeletekkel, keretjellegli torvényekkel, standardokkal és ezek
kombinaciojaval. Kimunkalasaért ¢s miikodtetéséért a mindenkori kormény a felelds. A
mikro, azaz vallalati szintli szabalyozas a cég vezetdségének a feladata és hataskore,
amely a magasabb szintli szabdlyokhoz alkalmazkodo, a véllalati sajatossagokat
érvényesito ,,bels6” szabalyozast jelent (BARY, 2001).

Az orszaghatarok atlépésével, még az azonos régidba tartozd orszagok esetében
sem mondhato el, hogy a gazdasagi vallalkozasok vagy a koltségvetési intézmények
egységes elvek és szabalyok alapjan készitik kimutatasaikat. Ennek oka, hogy az egyes
orszagok sajat kulturaval, hagyomanyokkal ¢és eltérd torvényi szabalyozassal
rendelkeznek. Az eltér6 nemzetiségli tarsasdgok tevékenységének, illetve
teljesitményének az egységesen elfogadott elvek szerint torténd Osszehasonlitasa
érdekében sziikség van az eltérd nemzeti szabalyozéas harmonizaladsara. A harmonizacio
érdekében tett magyar vonatkozasu 1épés az 1991. decemberében létrejott ,,Eurdpai
Megallapodés”, melynek a 78., 83., és 84. cikke az Eurdpai Unid jogrendszerével
Osszehasonlithatd magyar szamviteli jogrendszer kialakitasat tiizte ki célul. A szamviteli
szabalyok harmonizécidja a tarsasagi jog harmonizéaciojanak a részeként valdsult meg.
A jogi alapot a Romai szerzddés 54. cikkely (3) bekezdés g) pontja jelenti (NAGY J.,
1997).

A harmonizaci6é sziikségességét indokoljdk a nemzetkozi gazdasagi ¢€letben

bekovetkezett valtozasok, mint pl. EU integracios torekvései, a kiilfoldi tézsdei
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jegyzések szamanak ndvekedése, a hatarokon atnyuld befektetési €s pénziigyi dontések,
a transznacionalis vallalatok szamanak novekedése stb. (BIENERT, 1997). A
felsoroltak alapjan egyértelmiien levonhat6d az a kovetkeztetés, hogy a vildg egységes,
globdlisan alkalmazott és eldirt pénziigyi-szamviteli és beszamold készitési standard
bevezetését igényli, mivel csak azonos elvek és szabalyok alapjan készitett jelentéseket
lehet és érdemes Gsszehasonlitani (HARDING, 1993).

A szabdlyozasi formaknak megfelelden a beszamolok Osszehasonlithatosagat
nemzeti (orszagos), regionalis és nemzetkozi szinten értelmezhetjiik (NOVAK, 2001).
Ezt szemlélteti a 3. tablazat.

3. tablazat.
A szamviteli szabalyozas kiillonb6zo szintjei

Megnevezés Nemzeti Regionalis Nemzetkozi
Szabalyoz6 szerv | Standardalkotdo vagy |EU Szamviteli | Nemzetkozi Szamviteli
térvényhozo szerv Bizottsaga Standardok Bizottsaga
(IASC), 2001-t61 IASB
Szabalyozo Standard, torvény Europai Uni6 | Nemzetkozi Szamviteli
eszkozok iranyelvei Standardok (IAS)

(4.,7.,8.)

Forras: NOVAK, 2001. 188.0.

Minden egyes szintnek megvan az adott szinten kdtelezéen alkalmazando6 szabalya:
nemzeti szinten torvények (pl.: Magyarorszag, Németorszag), regionalis szinten a
direktivak (EU), nemzetkdzi szinten standardok. Nemzeti szinten kiemelkedd
jelentdségii eldirasok az US GAAP (Altalanosan Elfogadott Szamviteli Elvek az
Egyesiilt Allamokban), és a UK GAAP illetve FRS (Pénziigyi Jelentések Standardja az
Egyesiilt Kiralysagban). Regiondlis szinten — a hazai szabdlyozast is alapvetden
meghataroz6 — EGK 4., 7., és 8. iranyelve az utmutatd, mig nemzetk6zi szinten a
nemzetkdzi szamviteli standardok (IAS - International Accounting Standards)

kovetendok.
2.2.2. A pénziigyi-szamviteli szabalyozas intézményi hattere néhany orszagban

Orszagonként és szintenként kiilonboz6 szervezetek alkotjdk és bocsatjak ki a
vonatkozo torvényeket, rendeleteket, iranyelveket. A kovetkezOkben BARICZ (1997)
munkdja alapjan attekintem néhany, a szadmviteli rendszerek kialakitdsdban fontos
szerepet jatszo orszag intézményrendszerét.

Az Egyesiilt Kiralysagban az 1800-as évek masodik felétdl mar léteztek olyan

intézmények (szakmai szervezetek), igy a Hites Konyvvizsgalok Skociai (1854),
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Angliai és Walesi (1870), valamint frorszagi Intézete (1888) és a Hites Konyvvizsgalok
Bejegyzett Szovetsége (1891), amelyek a konyvvizsgald tevékenységet szervezték,
koordinaltak. Ezek a szervezetek sajat standardok alapjan dolgoztak, és a beszamolok
Osszeallitasara vonatkozd kozponti standardok hianyaban az 1960-as évek végéig
gyakran el6fordult, hogy egy adott vallalkozas két fliggetlen szamviteli szakembere altal
Osszedllitott mérleg eltéré eredményt mutatott.

A kimutatott eredmények megbizhatatlansdga ¢és az értékelési lehetdségek
sokfélesége arra Osztondzte a szakmai szervezeteket, hogy az egységesség kialakitasa
érdekében 1970-ben Iétrehozzak a Konyvviteli Standardok Operativ Bizottsagat
(ASSC), amely 1976-t6l Konyvviteli Standard Bizottsag (ASC) néven szerepel.

A szamvitel szabalyozésanak jogi hatterét az 1985-ben egységes szerkezetet nyert
vallalkozési torvény teremtette meg. A vallalkozasi torvény (Companies Act)
elsésorban a beszamold formatumat, részletezettségét és az értékelési eljarasokat
hatdrozza meg (NOBES, 2000). Ez a szabalyozas is a befektetdk ¢és hitelezok érdekeit
védi. A szabdlyozés alapvetd kovetelménye, hogy a beszamolok a vallalkozas vagyoni
és pénzligyi helyzetérél igaz és valos képet adjanak. Ez olyan ,két szint(”
szabalyozassal valosul meg, amelyben a jogi szabalyozas a beszamolokra terjed ki, mig
a konyvviteli elszamolasoknal a standardok érvényesiilnek. A szabalyozas betartasanak
ellendrzése kozel 80.000 konyvvizsgalo feladata.

Németorszaghban a szabalyozas alapvetden jogi szabalyozéasra ¢épiil. Ezzel
kapcsolatos elsé torvények mar a XVIII. szazad végén megjelentek. Dontd fordulatot
jelentett az 1937-ben kiadott Kotelezd Birodalmi Szédmlakeret. 1945 utan kotelezo
jellegét megsziintették, melynek eredményeként a szamviteli informacidk egyre
Osszehasonlithatatlanabbd valtak. A Német Gyariparosok Szovetsége altal 1947-ben
kidolgozott, majd 1971-ben és 1986-ban tovabbfejlesztett szamlakeret (IKR) hasznalatat
ma is javasoljak. A kotelezd jellegének megsziintetése utan a szabalyozas f0 forrasa a
kereskedelmi torvény lett, amelyhez kapcsolodik a jovedelemado-torvény, a
részvénytarsasagi torvény ¢és a nyilvanossagi torvény. Jelentds elérelépés volt az 1985-
ben a kereskedelmi torvénybe beépitett mérleg-iranyelv torvény. Ennek eredményeként
az igaz — valos 0Osszkép filozofidja felvaltotta az igaz — pontos — teljes Osszkép
filozofigjat. A német szadmviteli szabalyozds alapvetden toérvényekre épiil, ehhez
szorosan kapcsolddik az ajanlott szamlakeret és a torvényekbdl deduktive moédon
levezetett szabalyszeri konyvelés alapelveinek gylijteménye (GOB). A szabalyozas

kialakitdsaban a kormany mellett a szakmai szervezetek csak masodlagos szerepet
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kaptak. Jellemzd tovabba, hogy alapvetden a kormany céljait, ezen beliil is az adozas
megalapozésat célozza, de 1985 utdn nyitottabba valt a befektetdkkel és hitelezOkkel
szemben. Az elbirasok betartasat a konyvvizsgalok mellett addellendrok is feliigyelik.

Franciaorszagban a szamvitel részletes és kotelezd szabalyozasa az 1940-es
években kovetkezett be. Ezzel a francia korméany a gazdasdg iranyitdsaban egyre
nagyobb teret kivant betdlteni, cs6kkentve a csaladi tulajdonban 1évd véllalkozasok
szerepét. Az allam szabalyzo szerepe az altalanos szamlakeret vagy konyvviteli terv
(Plan Comptable Général) 1947-es megjelenését kovetden valt meghatarozova. A
szamlakeret atfogta az tlizleti és lizemi konyvelést és szabalyozta a beszamolo
Osszeallitasat is. Megujitasara 1954-ben, valamint 1984-ben keriilt sor, amikor mar
szerepet kapott az Europai Gazdasagi Kozosség 4. és 7. iranyelvével vald
kapcsolatteremtés. Jellemzdje, hogy a tulajdonosok és hitelezOk iranti nyitottsaga
ellenére alapvetéen a kormany érdekeit szolgalja. Megvaldsithatova valik a
vallalkozasok adoztatasa ¢s Osszedllithatok a gazdasag iranyitasdhoz sziikséges orszagos
statisztikai Osszesitések. A szamviteli szabalyozasban igaz — valds 6sszkép filozofiaja
érvényesiil. A szadmviteli szabdlyok betartasat konyvvizsgalok és adoellendrok
ellendrzik.

Az Amerikai Egyesiilt Allamokban a szamvitel szabalyozasa az értékpapir-
ligyleteket szabalyzo ,kék ég torvénnyel” kezdédott (1911). Atfogd szabalyozas 1934-
tol, az értékpapirtdrvény kiadasatdl szamithatd. A szabalyozasban érvényesitett filozofia
lényege, hogy a beszamoloban az altalanosan elfogadott elvek és standardok alapjan
mutassak be a vallalkozas vagyoni, pénziigyi helyzetét ¢és a realizélt eredményt. A
szabalyozas ellendrzése a konyvvizsgalok feladata.

Az angolszasz orszagokban, igy az Amerikai Egyesiilt Allamokban a szamvitelt és
az éves beszamold készitését — a kontinentalis eurdpai orszagoktol eltérden — az
altalanosan elfogadott szamviteli standardok szabalyozzak, ugyanakkor torvények
utalnak a standardok alkalmazasara. Az Altalinosan Elfogadott Szamviteli Alapelvek
(US GAAP) alkalmazasat az amerikai Ertékpapir- és Tézsdefeliigyelet (SEC) irta el
kotelezo jelleggel a beszamold Osszeallitdsa sordn, a t6zsdén jegyzett és forgalmazott
amerikai és kiilfoldi cégek szdmara (TOMPA, 2001).

1997-ben az Eurdpai Szamviteli szakemberek Szovetsége (FEE) az eurodpai
szamviteli  rendszerekkel kapcsolatban  Osszehasonlitd — tanulmanyt készitett

(FERENCZI, 1998). A felmérésbdl levonhat6o az a kovetkeztetés, hogy a nemzeti
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szamviteli szabalyozas teriiletén tapasztalhato kiilonbségeknek torténelmi okai vannak,
azok a jogi és tarsadalmi viszonyokban rejld kiillonbségek miatt alakultak ki.

A tanulmany a nemzeti szamviteli rendszereket a 4. irdnyelv életbelépése elott
harom csoportba osztotta:

L. frorszag, Hollandia és az Egyesiilt Kiralysag esetében az éves beszamold
¢s az addalap meghatarozasa kozotti Osszefliggés igen attételes. A
beszdmolo célja a tarsasag gazdasagi helyzetének valdsaghti bemutatasa.

II. Ausztridban, Németorszagban €s Svéjcban szoros Osszefliggés figyelhetd
meg az éves beszamold és az adozas kozott. Az éves beszamolok
Osszeallitdsanal a gazdalkodok f6 célja az addalap mérséklése és a
hitelez6k védelme, amely elsésorban a torvényi keretek biztositotta,
rejtett tartalék létrehozasaval valdosul meg. A konszolidalt adatok
nyilvanossagra hozatalara igen ritkan keriil sor.

I1I. Mas kontinentalis orszagokban (Franciaorszagban, Olaszorszagban és
Spanyolorszagban stb.) a szdmviteli rendszer szabalyozéasa kevésbé volt
elterjedt. Az éves beszdmolo Osszeallitasakor a gazdalkodok az addterhek
csokkentésére ¢és minél kevesebb adat nyilvanossdgra hozataldra
torekedtek. Spanyolorszagban csak a legnagyobb t6zsdén jegyzett cégek
készitettek konszolidalt éves beszamolot, ezt is onkéntes alapon.

Az angolszasz orszagokban az éves beszamolok Osszedllitiasakor az igaz ¢és
valosaghti 6sszkép kialakitdsara torekedtek. Ennek értelmezését nagyszamu szakmai
szervezetre biztak, és emellett csak korlatozott mértékben térekednek az egész rendszert
érintd konzisztencia kialakitdsdra. A beszdmolo készités alapjat egy-egy témara
Osszpontosito standardok, és értelmezések sokasaga képezi.

A kontinentalis orszagokban kotelezd erejli torvényi szabalyozas eredményeként
megvaldsult ,,egységes szamviteli rendszer” atfogd, elvi jellegii. Ennek eredményeként
a szakmai szervezetek késdbb alakultak ki és kisebb hatdskorrel birnak. A szdmviteli
szabalyozasok dontd tobbsége az adotdrvények eldirdsaibol szarmazott. Ezen
orszagokban a tarsasagok tobbsége kis, vagy t0zsdén nem jegyzett, néhany
tulajdonossal rendelkezd tarsasadg volt. Ezért a kiilsé tulajdonosok részére készitett
jelentésekre és a konszoliddciora nem volt széleskorli igény. Kivételt jelentett
Németorszag, ahol a 4. iranyelv kozzététele elétt érvényes volt a beszamold készitési
kotelezettség. A 4. iranyelv bevezetése els6sorban harmadik csoportba tartozo orszagok

esetében hozott jelentds valtozast.
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2.2.3. Nemzetkozi szintii szabalyozas és a harmonizacios torekvések

A kordbban emlitett okok miatt sziikséges az eltér6 nemzeti szabalyozas
harmonizalasa. Az Europai Uni6 tagallamai és leend6 tagjai korében is megfigyelhetd
ez a torekvés. A kozosségi szamviteli iranyelvek célja annak biztositasa, hogy az éves
beszamolok egységes, lehetdleg harmonizalt elveknek megfelelden tényleges vagyoni,
pénziigyi és jovedelmi helyzetiikr6l megbizhaté és valds Osszképet nyujtdé adatokat
hozzanak nyilvanossagra, ezzel védelmet nyujtsanak tagjaik és harmadik személy
részére. A tarsasag altal kozzétett adatok dsszehasonlithatosagat teszik lehetdvé azaltal,
hogy meghatarozzak a beszamolok kotelezd tagolasat, mellékleteit és az adatok
értékelési modszereit (DUDASNE, 1999).

Az 1957-ben megalakult Europai Gazdasagi Kozosség (EGK) szamviteli céljainak
megvalositasa érdekében tObbszintlii jogi szabalyozast valdsit meg. A tagallamok
lehetOsége a sajatossagok érvényesitésében a jogszabalyi hierarchia kiilonb6zd szintjein
eltér6. A szamvitel szabalyozasanak eszkozei az Europai Kozosség jogrendjében
(KAPASINE —~PANKUCSI, 2003/a):

> Rendeletek: ,egészében kotelezd és kozvetleniil alkalmazando
valamennyi tagallamban” (pl.: 1606/2002 EK szamu a nemzetkdzi
standardok alkalmazasarol).

» Iranyelvek: keretjellegli koz0sségi jogszabalyok, az azokban foglalt
elvardsokat a tagallamok beépitik a nemzeti szabalyozasaikba, szabad
mozgasteret hagyva a kovetelmények végrehajtasara (pl.: 78/660/EGK
szamu 4. irdnyelv az egyedi beszdmolokrol).

» Az Europai Bizottsag kozleményei: tagallami szabalyozasba valo
illesztése nem kotelezo. Célja, hogy tisztdzzon a nemzetkozi szamviteli
szabalyozasban esetenként eltéré fogalmat (pl.: értelmezd kozlemény a
4. és a 7. szamviteli iranyelv egyes cikkeihez (XV/7009/97)).

> Ajanlasok: atvétele a tagallami szabalyozasba nem kotelez6. Ha a
tagallam egyetért az ajanlassal, akkor a nemzeti szabalyozast ugy kell
modositani, hogy az egy éven beliill érvényre jusson (pl.: kotelezd
konyvvizsgalat mindségének biztositdsardl az EU-ban (2001/256 EK,
2001. marcius 31.)).

Az EGK a szamvitel szabalyzasaval kapcsolatban is szdmos iranyelvet fogadott el.

1978-ban megalkotta a 78/660/EGK szdmu 4. iranyelvet, amely az egyedi
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beszamolokkal foglalkozott. Az Europai Unid 4. iranyelve képezi a szamvitel Eurdpa
szerte egységes rendszerének az alapjat (KAPASINE, 1998). 1983-ban adta ki
83/349/EGK szamu 7. irdnyelvet, amely a konszolidalt beszamolokkal és 1984-ben a
84/253/EGK szdmu 8. iranyelvet, amely a szamviteli dokumentumok kotelezd
ellendrzésével megbizott személyek mikodésének engedélyezésérdl szol. Igy az EGK
negyedik, hetedik ¢és nyolcadik direktivai jelentik a kovetendd iranyelveket
(DUDASNE, 1991). A sajatos teriiletekre kiilon iranyelvek vonatkoznak. A bankok és
mas pénzintézetek éves beszamoldira vonatkozik az 1986-ban kiadott 86/635/EGK
szamu iranyelve, mig az 1991-ben megfogalmazott a biztositotarsasagok éves és
konszolidalt beszamoloival a 91/674/EGK szamu iranyelve foglalkozik.

Az Europai Unid szamviteli szabalyozasa szempontjabol kiemelkedd jelentdségii
szervezetek kozé tartozik az Eurépai Unié Szamviteli és Toézsdebizottsaga, az
Eurdpai Konyvvizsgalok Szakmai Szervezete (FEE), valamint az Eurodpai
Szamviteli Szovetség (EAA).

A szédmvitel nemzetkdzi szabdlyozasival foglalkozd szdmos szervezet koziil
jelentdségével kiemelkedik a Nemzetkozi Szamviteli Standardok Bizottsaga (IASC),
amely 1973-ban alakult meg tiz orszag (Egyesiilt Kiralysag, Irorszag, Hollandia,
Németorszag, Franciaorszag, Kanada, USA, Mexikd, Japan és Ausztralia) 16 szakmai
szervezetének kozremiikodésével (EPERJES, 1999). A {6 célja, hogy tevékenységével
hozzéjaruljon az éves beszamolok Osszeallitdsanal alkalmazandd egységes elvek és
modszerek kialakitasahoz. Feladata a nemzetkozi szdmviteli standardok (IAS) kiadasa.
»A nemzetkozi szamviteli standardok (Inernational Accounting Standards: IAS) olyan,
az IASC Keretszabalydban megfogalmazott szdmviteli alapelvekre és koncepciokra
¢épiild szamviteli szabalyok, amelyek az éves beszamolo elkészitése soran alkalmazando
értékelési, szambavételi, elszamolasi elveket, modszereket, eljarasokat foglalja
magaban. A nemzetkézi szamviteli standardok nem kotelezd jelleglick, nem
helyettesithetik egy adott orszig nemzeti szamviteli szabalyait” (DUDASNE, 1997/a).
Ugyanakkor nem tekinthetdk zart szamviteli rendszernek, mivel a szamviteli standardok
a keretszabaly szerint is tobbféle szamviteli modellre alkalmazhaté megoldasokat
kinalnak. Az TASC altal kiadott standardok témajukat tekintve a kovetkezOképpen
csoportosithatok:

» Az éves beszamolokra vonatkozé altalanos szabalyokat tartalmazo

standardok pl.: az éves beszamoldban kézlendd informaciok.
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» Az éves beszamold egyes fajtaira vonatkoz6 standardok pl.: A
konszolidalt éves beszamold, A bankok és mas pénziigyi intézmények
éves beszamoloja.

» Az éves beszamoldé mérleg- ¢és eredménykimutatas tételeinek
szambavételével, elszamolasaval, értékelésével foglalkozo standardok.

» Kiemelt témakkal foglalkozé standardok pl.: pénziigyi instrumentumok
elszamolasa és kozzététele (DUDASNE, 1997/a).

Az TASC célkitlizése, hogy az altalanos érdekeknek megfeleld nemzetkozi
szamviteli standardokat (IAS) dolgozzon ki, a szabalyozas fejlesztése és harmonizalasa
teriiletén tevékenykedjen (IAS, 1994).

Az IASC 2000-ben feliilvizsgalta alapszabalyat és a kdvetkezd célokat jelolte meg:

» olyan min6ségi, betarthatd standardok kidolgozasa, amely megkdveteli
az Osszehasonlithat6 informacidkat a pénziigyi beszdmolokban és egyéb
pénziigyi kimutatasokban, megkonnyitve ezzel a felhasznalok dontését,

» closegitse a standardok alkalmazasat és szigort betartasat,

> el6segitse a nemzeti standardok ¢és az IAS harmonizacidjat
(MADARASINE és MATUKOVICS, 2003).

Az TASC iranti novekvo érdeklodést tantsit a tagok szaméanak ndvekedése. Nagy
jelentdségli volt Kina belépése 1997-ben. Ma mar tobb mint 101 orszadg 140 szervezetét
foglalja magaba, amely 2001 januarjatol IASB (International Accounting Standards
Board, Nemzetkozi Szamviteli Standardok Bizottsaga) néven mikodik és a
nemzetk6zi szamviteli standardok mellett bevezette az IFRS (International Financial
Reporting Standards — Nemzetkozi Pénziigyi Jelentések Standard) megnevezést. Az
eddigi standardok neve IAS marad, az ujak kapjak IFRS jelolést (SZAMVITEL, ADO,
KONYVVIZSGALAT, 2001/b).

A nemzetkdzi szamviteli standardok bizottsaga (IASB) mellett miikddik egy
standardokat értelmezd bizottsag is, amely azokra a kérdésekre keresi a valaszt,
amelyekre a standardok eldirdsai nem térnek ki, vagy ahol ezeket az el6irasokat
sajatosan kell értelmezni. Ennek eredményeként 25 allasfoglalast (SIC) dolgoztak ki.
Az IAS-ek szerint készitett beszdmolokban kozolt informacidknak meg kell felelniiik a
beszamolot készitd vallalkozds esetében alkalmazhatdo standard ¢és értelmezd
eldirdsainak és errél a beszamoldban nyilatkozni is kell (KAPASINE, 2001). Az IASB

eddigi munkaja soran kibocsatott 41 standardbol 34 napjainkban is hatalyos.
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Munkéjaban tdmogatja a Nemzetkozi Tozsdetanacsok Bizottsaga (I0SCO),
amely a hatdrokon tili tézsdei jegyzésekkel és a tdzsdei bevezetés alapjat képezd
értékelési elvekkel foglalkozik. Javaslatara a moddositasok soran (1995. évben) a
standardok részletesebbek, atfogobbak lettek és a megengedett alternativak korét
sziikitették (EPERJES, 1996). Szintén bocsat ki szamviteli standardokat a Nemzetkozi
Szamviteli Szovetség (IFAC) ¢és az ENSZ Nemzetkozi Szamviteli Bizottsaga
(ISAR), de jelentdségiik elmarad az IASB-t6l. Az IFAC szerepet jatszik a nemzetkozi
konyvvizsgalati standardok (ISA), valamint az allami szféra pénziigyeinek elszamolasat
szolgald standardok (IPSAS) kidolgozasaban (NAGY-FRIEDRICH, 1994).

A szamviteli standardok harmonizacioja és az éves beszamolok kolcsonds
elismerése megkonnyitené a nemzetkdzi befektetéseket és a kiilfoldi tékepiacok
igénybevételét. Az azonos beszamolasi rendnek kdszonhetéen megnd az atlathatdsag, a
tarsasagok tizleti tevékenységét 1j nézépontbol mutatjak be, konnyebb lesz a tarsasagok

teljesitményének megitélése.

A szédmvitel szabalyozdsdban meghatirozd jelentdségli nemzetkdzi szervezeteket,

azok fobb feladatait 0sszegzi a 4. tablazat.

4. tablazat

A szamvitel nemzetkozi szabalyozasaban meghatarozo szerepet betolté szervezetek

Szervezet megnevezése

Feladata

Kibocsatott standard
neve

Nemzetkozi
Szamviteli
Standardok
Bizottsaga

International
Accounting
Standards
Committee
(IASC),2000-ig

International
Accounting
Standards Board
(IASB), 2001-t61

tevékenységével hozzajaruljon az
éves beszamolok dsszeallitasanal
alkalmazand6 egységes elvek és
modszerek kialakitasahoz

Nemzetkozi Szamviteli
Standardok-
Inernational

Accounting Standards:

(IAS), 2000-ig

Nemzetkozi Pénziigyi
Jelentések Standard -
International Financial
Reporting Standards
(IFRS), 2001-t61

Amerikai
Ertékpapir- és
Tozsdefeliigyelet

tevékenységével hozzajaruljon az

éves beszamolok dsszeallitasanal

alkalmazand6 egységes elvek és

modszerek kialakitasahoz, (USA,
Kanada, Japan)

Altalanosan Elfogadott
Szamviteli Alapelvek -
General Accepted
Auditing Principles
(US GAAP)

Nemzetkozi
Tézsdetanacsok
Bizottsaga

10SCO

hatarokon tali t6zsdei
jegyzésekkel és a tézsdei
bevezetés alapjat képezd
értékelési elvekkel foglalkozik

Nemzetkozi
Szamviteli
Szovetség

International

Federation of

Accountants
(IFAC)

Forras: Sajat 0sszeallitas

nemzetk6zi konyv-vizsgalati
standardok (ISA), valamint az
allami szféra pénziigyeinek
elszamolasat szolgalo standardok
(IPSAS) kidolgozasa
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Az EU szamviteli szabalyozéasanak jovojét harom valasztasi lehetdség jellemzi:

» A direktivak megsziintetése. A késdbbiekben nem kellene a nemzeti
szabalyozas, a direktivak és a nemzetkozi szamviteli szabalyok kozotti
Osszehangoléasara torekedni. Ugyanakkor semmi nem garantdlnd az
eurdpai orszagok beszamoloinak 0sszehasonlithatdsagat.

» A direktivak helyett az [AS-ek kotelezéveé tétele. A beszamolok
Osszehasonlithatésaga egyszerlibbé valna, de ezzel parhuzamosan a
részletesebb  informacioszolgaltatdis a  koltségek  ndvekedését
eredményezné.

» A direktivak és az IAS-ek egyideji alkalmazasa. Azon tarsasagok,
amelyek nem torekednek nemzetk6zi piacokon vald jelenlétre tovabbra
is a direktivakat alkalmazndk, mig a tdzsdei tarsasdgok szdmara
kotelez6 lenne az IAS-ek elbirasainak kovetése (SZAMVITEL, ADO,
KONYVVIZSGALAT, 1999).

A tézsdén jegyzett cégek a beszamolok elkészitése soran gyakran taldlkoztak azzal
a problémaval, hogy beszamoldjuk elkészitése soran milyen szamviteli szabalyozést
érvényesitsenek. Sok tdzsde elfogadja a nemzetkézi szamviteli standardokat az
orszaghatarokat atlépd tigyletekben, Kanada, Japan ¢és az USA azonban nem
(SZAMVITEL ES KONYVVIZSGALAT, 1998/11).

Az Eurépai Unioban kozel 300 cég US GAAP szerint késziti beszamolojat, abbol a
cé1bol, hogy az Egyesiilt Allamokban kereskedhessen részvényeivel.

A mérlegkészités modszereinek sokfélesége nemcsak nemzetkozi, hanem nemzeti
szinten is gatolja az Osszehasonlithatosagot, mert a véllalkozasok eltérd szamviteli
elveket alkalmaznak: a VW a HGB el6irasait, a BNW az [AS-t, a DaimlerCrysler az
US-GAAP-ot (KUTING et al., 2001). Németorszagban az USA-standardokat kovetd
tarsasagok addzasi célokra olyan mérleget kotelesek benyujtani, amely 6sszhangban van
EU direktivaival. Eddig az USA GAAP elég kozel allt a direktivak kdvetelményeihez,
ezért a német adohatosag elfogadta az USA-mintaja mérlegeket (KAHLE, 2002).

A nagyszdmu peres ¢és kartéritési iigy miatt a US GAAP sokkal részletesebben
szabalyoz, mint az IAS. Egy tanulmany (BARRY et al., 1995) szerint az IAS ¢és a US
GAAP kozott 56 olyan komolyabb eltérés tapasztalhatd, ami jelentds kiilonbségeket
rejthet. Az IAS és az US GAAP kozotti fobb kiilonbségeket tartalmazza az 5. tablazat.
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5. tablazat

IAS és az US GAAP kozotti fobb kiilonbségek

A beszamolo6 altalanos kovetelményei

Vizsgalt szempontok

IAS

US GAAP

A beszamolo elemei

Két év mérlege, eredménykimutatas,
cash flow, sajattéke-valtozas,
szamviteli politika és kiegészitd
melléklet.

Ugyanaz, mint az IAS, de 3 évre
(kivéve a mérlegnél).

Igaz és valos kép
dominancidja a
standardok felett

Bizonyos esetekben eltérhetnek a
standardoktdl az igaz €s valos kép
bemutatasa érdekében.

A standardokat mindenképpen be
kell tartani.

Ertékelési eljarasok

Multbeli koltségek alapjan, de néhany
eszkoz atértékelhetd.

Nem lehet ujraértékelni, kivéve
néhany értékpapirt.

A szamviteli politika
valtozasai

Vagy a hasonlit6 adatokat is
modositja (és az el6z6 évi
eredménytartalékot) vagy csak a folyo
évet érinti.

A foly6 év eredménykimutatasaban
szamolja el.

Valtozasok a koltség-
elszamolasban

Az érintett idGszakban kell
elszamolni.

Hasonlo6 az IAS-hez.

Cash flow-kimutatas

Kevés specialis formai kovetelmény,
kozvetett vagy kdzvetlen maod,
készpénznek szamit a szamlahitel és
minden 3 honapnal rovidebb lejarata
pénzeszkoz.

Hasonlbéak az elemek az IAS —hez,
de sokkal részletesebb
meghatarozasok vonatkoznak
minden egyes direkt vagy indirekt
elemre. Szamlahitel nem, de a rovid
lejarata pénzeszkozok is
készpénznek szamitanak.

Tételes
eredménykimutatas

Tételes eredménykimutatast kell
késziteni az elsédleges
kimutatasoknak megfelelden, vagy
kiilon be kell mutatni azokat a sajat
tokevaltozasokat.

Be kell mutatni kiilon, tételesen a
bevételeket vagy az
eredménykimutatassal kombinaltan,
vagy az [AS-hez hasonldan.
Halmozott 6sszegeket is ki kell
mutatni.

Uzleti és pénziigyi
helyzet

Nincs kotelez6 standard, analitikai
elemzés €s pénziigyi informacio
ajanlott.

Nyilvanos tarsasagoknak kotelezo a
vezetdi elemzés, foként likviditas,
tokeforrasok és iizleti eredményre
vonatkozoan.

Forras: LUCY, C. 1998.

Eurdpaban egyre inkdbb megfogalmazddik az igény, hogy ne legyen babeli
zlirzavar a pénziigyi beszdmolok korében. A megoldast a harmonizacié jelentheti. Az
els6 1épés egy minimumstandard Iétrehozasa lehet, amely a mérlegek
osszeallithatosaganak alapvetd feltételeit biztositana (NOVAK, 2003).

Ennek érdekében aktiv parbeszédet alakitanak ki az EU ¢és az IASC kozott, hogy
feltarjak az eltéréseket, kidolgozzék a lehetséges megoldasokat.

Az Eurodpai Bizottsag az 1990-es évek kozepén arra a kovetkeztetésre jutott, hogy
az iranyelvek hosszii jogi folyamatot igényld moddositasa helyett dinamikusabb és
gyakorlatiasabb megoldasként az TASC-nek a szamviteli standardok szélesebb kori
nemzetkézi harmonizaciojat tamogatja (SZAMVITEL ES KONYVVIZSGALAT,

1998/6).
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Ennek eredményeként az 1606/2002 EK szamua rendelet értelmében 2005-tdl
legalabb az EU t6zsdén jegyzett vallalkozasai a konszolidalt éves beszamolojukat a
nemzetkozi szamviteli standardok szerint kotelesek dsszeallitani (SZAMVITEL, ADO,
KONYVVIZSGALAT, 2002). Ennek eredményeként esély van arra, hogy a vilag
harom meghatarozo jelentéségli szamviteli iranyzata — az eurdpai direktivak, US GAAP
és az TAS — belathatdo idon beliil, legalabb a tézsdén jegyzett tarsas vallalkozasok
konszolidalt éves beszamolojara érvényesitendd, egységes, az IAS-eken alapulod
nemzetkdzi beszamolasi szabalyzorendszerben egyesiiljon (KAPASINE, 2003/b). Az
IAS elfogadasanak egyik legjelentésebb valtozasaként értékelik, hogy a bekeriilési
értéken valo értékelést felvaltja a valds értéken vald bemutatds (angolul fair-value
accounting), azaz a tarsasag eszkozeit €s kotelezettségeit piaci értéken kell értékelni.
Eszerint az Osszes, elhatarolason alapulo bevétel, realizalastol fiiggetleniil megjelenik a
pénziigyi teljesitményben, rendkiviil valtozékonnya téve ezzel a felhalmozott vagyont
(FEKETE, 2002).

Az EU nem feltétleniil a nemzetkozi standardokon tervez esetleges valtoztatasokat,
hanem a standard el0készitése soran akarja érvényesiteni sajat szempontjait.
(SZAMVITEL, ADO, KONYVVIZSGALAT, 2001/a).

A nemzetkézi szamviteli standardok térnyerése ellenére természetesen az
iranyelvek tovabbfejlesztése is sziikséges. Meg kell teremteni az iranyelvek és az IAS-
ek kozotti 6sszhangot, ugy, hogy az IAS-ek alternativ szdmviteli eljarasai az irdnyelvek
alapjan 0Osszeallitott beszamoloknal is alkalmazhatok legyenek, illetve az I1AS-ek
esetleges jovObeni valtozasaihoz hatékonyan alkalmazkodjanak (KAPASINE -
PANKUCSI, 2003/b). Ennek egyik elsdé Iépéseként a Miniszterek Tanacsa altal
elfogadott direktiva megsziinteti az §sszhang hidnyat a 4. és a 7. direktiva, valamint az
IFRS-ek kozott, igy a tagorszagok sajat nemzeti eldirdsaikat 0sszhangba hozhatjak az
IFRS-ekkel (SZAMVITEL, ADO, KONYVVIZSGALAT 2003/b).

Egy 59 orszagot érintd felmérés szerint az orszagok 95 %-a az IAS/IFRS
alkalmazasat mar bevezette, bevezetése folyamatban van, vagy tervezik bevezetését. A
legnagyobb problémat a megkérdezett szakemberek szerint a nemzeti addorientalt
szamviteli rendszer jelenti. Tovabbi nehézséget jelenthetnek egyes orszagok sziik
tO0kepiaca, a nemzeti szamviteli standardokkal elégedett befektetdk, felhaszndlok, a
forditasok és szakterminologidk problémai (SZAMVITEL, ADO,
KONYVVIZSGALAT, 2003/c).
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A standardok jovoje szempontjabol donté az USA hozzaallasa, azaz a részletekig
szabalyz6 standardoktol remélhetdleg elmozdulas kovetkezik be az elvekre alapozott

standardok iranyaba (SZAMVITEL, ADO, KONYVVIZSGALAT, 2003/a).

2.2.4. A szamviteli torvény szabalyozasa Magyarorszagon

A magyar szdmvitel szabédlyozasa az 1723-as kereskedelmi torvénnyel kezddédott,
eldirva a kereskeddk konyveinek szabalyszerli vezetését. 1875-t61 szabalyoztak az {izleti
konyvek vezetésének modjat, leltar- és mérlegkészitési kotelezettséget, valamint a
mérlegben szerepld vagyontargyak értékelésének modjat. A szamvitel egységesitése
céljabol — német tapasztalatokra épitve — a II. vilaghaborat kévetéen megkezdddott a
szamvitel mélyrehato szabalyozasa a Kotelezd Altalanos Ipari Szamlakeret (KALISZ)
bevezetésével, a mérleg ¢és leltar készitési kotelezettség eldirasaval. 1954-ben a
konyvviteli elszamoldsok szabalyozasara és a mérlegbeszamolé tartalméra vonatkozo
rendeleteket adtak ki. A 80-as évek elsO felében egyre inkabb megfogalmazddott a
szamvitel torvényi szintll szabalyozasanak és a szamviteli standardok alkalmazésanak
sziikségessége (NAGY J., 1997).

Az 1989-es tarsadalmi és gazdasagi atalakulast kovetd piacgazdasag mikodésének
egyik alapfeltétele volt, hogy a gazdasag résztvevOi hozzajussanak a dontéseik
megalapozasdhoz sziikséges informaciokhoz. A piaci koriilményekhez igazodo,
nemzetkozileg is elfogadott szdmviteli rendszer alapjainak lerakdsédban az igazi nagy
elorelépést az 1991. évi XVIIIL. szamviteli torvény jelentette, amely az EGK 4. és 7.
iranyelvén alapult.

A torvény szakitott a kordbbi szabdlyozasi filozofidval és a szabélyossag helyett a
megbizhatd-valos 6sszkép filozofidjat helyezte elétérbe, ugyanakkor a kozponti akarat
érvényesitését felvaltotta a tulajdonosok ¢és hitelezok érdekvédelme. A f6 hangstlyt az
éves beszamolo szabalyozasa kapta, ezen til szabalyozta a beszamold nyilvanossagra
hozataldnak ¢és kozzétételének rendjét, valamint a konyvvizsgdlati kotelezettséget
(BARICZ, 1997).

A valtozasok életbelépésével a magyar szamviteli szabalyozas részletesebbé valt,
mint a vonatkoz6 iranyelvek, mivel szdmos olyan rendelkezést tartalmaz, amelyet az
Eurépai Unién belill a tagallamok nem torvényben rogzitenek. A részletesebb
szabalyozast indokolta az is, hogy Magyarorszagon a szdmviteli standardok, ajanlasok

még a jogszabalyi eldirasokkal nem azonos értékiick (NAGY G., 1999).
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Az Europai Unidhoz valo csatlakozas eldtérbe keriilésével sziikségessé valt a
szamviteli torvény Ujrakodifikéldsa. A csatlakozés feltétele, hogy a leendd tagallam
vegye at az aruk, a szolgaltatdsok, a személyek ¢s a téke szabad mozgasat biztositd
uniés jogrendet. A valtoztatdsok megvaldsitasa terjedelmes moddositassal s
megvaldsithatd lett volna, azonban hasznalatdit megnehezitette volna. Ezért
ujrakodifikaltak a szamviteli torvényt, amely most mar az Eurdpai K6zosség szamviteli
irdnyelveivel teljesen 0sszeegyeztethetd szabalyozast tartalmaz, valamint az id6k6zben
bekovetkezett valtozasokat aktualizalta ¢és a gyakorlatban felmeriilt szamviteli
problémakra is valaszt adott. Az Ojrakodifikalas csak formailag jelentett j torvényt, az
el6z6 szamviteli torvény alapelvei, meghatarozo eldirasai tartalmukban nem valtoztak,
mint ahogy nem valtozott a torvény célja és hatalya sem (NAGY G., 2000/a).

Tobbek kozott valtozast jelent, hogy az Ovatossag elve helyett a valddisag elve
keriilt elotérbe, részben Uj mérleg és eredménykimutatas sémak jelentek meg, vagy
példaul a korabbi gyakorlattol eltérd a devizas tételek €s az eszkdzok év végi értékelése
(ADORJAN et. al., 2000).

A megfogalmazasban emlitett nemzetkdzi szdmviteli standardok legfontosabb
eldirasainak magyar szabalyozasba torténd beépitésére olyan esetekben kertilt sor,
amikor valamely témara az Eurdpai Uni6 szamviteli irdnyelvei nem tartalmaznak
szabalyt, illetve azok dsszeegyeztethetdk az EU iranyelveivel (KOROM et al., 2003)

A szamviteli torvény a piacgazdasdg mikodéséhez nélkiilozhetetlen, a piaci
szereplok szamara hozzaférhetd, dontéseik megalapozéasat eldsegitd, a vagyoni, a
pénziigyi €s a jovedelmi helyzetrdl, azok alakulasarol, alapvetéen a multbeli adatokon
alapul0, objektiv, hiteles tajékoztatas eszkze (LENTNER, 2001).

A szamvitel eldirasainak végrehajtdsa kapcsan felmeriilt az igény egyes —
jogszabalyban nem szabalyozott — gyakorlati kérdések megvalaszolasara, illetve tovabbi
feladatok adddnak abbol, hogy folyamatban van a nemzetkdzileg elfogadott szdmviteli
szabalyok (ideértve a nemzetkdzi szamviteli standardokat és az Eurdpai Uni6 szamviteli
iranyelveit is) jelentds atalakitasa és e valtozasok naprakész kovetése sziikségessé teszi
hazai szamviteli szabalyrendszer folyamatos aktualizalasat, amely rugalmasabb
alkalmazkodast lehetové tevod jogszabalyi keretet igényel. A kihivasoknak megfelelni a
szamviteli szabalyozas ujabb szinttel torténd bdvitésével, a nemzeti szamviteli
standardok bevezetésével lehet (PANKUCSI, 2001). A nemzeti szamviteli standardok
bevezetésének egyik legfontosabb célja, hogy a jogszabalyi kereteken tul Gitmutatasok

formajaban egységesitsék a szamviteli gyakorlatot.
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A magyar szamviteli szabalyozas kialakitasakor célszerti figyelembe venni az
Eurdpai Uniods tagallamok jellemzd gyakorlatat, ahol a szamviteli szabalyozasok 1.

abran jelolt hierarchikus szintjeit lehet megkiilonboztetni:

1. dbra: Az Eurdpai Unio szamviteli szabalyozasanak hierarchikus szintjei

Az Europai Unio szamviteli eldirasai

,

Nemzeti jogszabalyok
a beszamolo készités altalanos elveirol

'

Nemzeti szamviteli standardok
a jogszabalyok végrehajtasi eldirdsaként

|

Ertelmezések, ajanlasok
aktudlis vagy vitas kérdések egységes megoldasdhoz
Forras: Kapasiné, 2003/a.

Az TAS-ek térnyerése kozvetlen hatassal van az unids csatlakozdssal 0sszefiiggd
jogharmonizaciés feladatokra is, mivel 2005-t6] az EU tagorszdgaiban a tézsdén
jegyzett vallalkozasok konszolidalt beszamoldjukat az I1AS-ek szerint kotelesek
Osszedllitani.

Az IAS-ek magyarorszagi bevezetésére fel kell késziilni, meg kell vizsgalni ennek a
magyar szamvitelre gyakorolt lehetséges hatasait. 2005-t6l csak a vallalkozasok egy
szlik korénél lesznek kotelezd érvénytiek az 1AS-ek, de meg kell taldlni a megoldast
arra, hogy ezeknek a vallalkozasoknak ne kelljen a magyar és a nemzetko6zi szabalyok

szerint is beszamolot készitenitik.

2.3. BESZAMOLASI ES KONYVVEZETESI KOTELEZETTSEG
MAGYARORSZAGON

A szamviteli torvény értelmében, a torvény hatidlya ald tartozd gazdalkodd
szervezeteknek a torvényben meghatirozott kdvetelményeknek megfeleléen
beszamolési és konyvvezetési kotelezettséglik van. Ezaltal az érdekeltek a vallalkozas
vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetérdl megbizhaté és valos képet kapnak a
szamviteli beszamolok egységes elvek és moddszerek alapjan torténd elkészitése és

kozzététele révén.
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A beszamolo formdja, a konyvvezetési kotelezettség és a beszamold formajat

meghatarozo tényezok kozotti kapcsolatot jol szemlélteti a 6. tablazat.

6. tabldzat

Beszamolasi és konyvvezetési kotelezettség

. A besza’molas1 %q K(:nyvvezet,e St A beszamolé formajat meghatarozo tényezok
kotelezettség formaja kotelezettség
Két egymast kdvetd évben a kdvetkezé harom
Kettds mutatobol legalabb kettd:
Eves beszamolo Kényvvitel mérlegf6osszeg > 150 M Ft
Y éves nettd arbevétel > 300 M Ft
atlagosan foglalkoztatottak szama > 50 6.
Két egymast kovetd évben a kdvetkez6 harom
Beitvnss . 6bol legalabb ketto:
Egyszerisitett éves Kettos mgtatobf) s Ao
beszamolo konyvvitel il Qg RS < LSTD WIS
éves netto arbevétel <300 M Ft
atlagosan foglalkoztatottak szama < 50 6.
= 2 , Egyszeres A netto arbevétel két egymast kovetd évben nem
R e L kdnyvvitel haladja meg az 50 millio Ft-ot.
Osszevont (konszolidalt) | Kettds g .
2 : p . . Tobbségi részesedés van.
éves beszamolo konyvvitel

Forras: Kozma, 2002.

DARABOS (1999) a magyarorszagi és a németorszagi mezdgazdasagi vallalatok
konyvvezetési ¢és nyilvantartdsi rendszerét vizsgalta. Megallapitotta, hogy a
németorszagi nyilvantartasi és beszamolasi rendszer egyszeriibb, attekinthetébb, a
pénziigyi helyzet részletesebb elemzésére jobb lehetdséget biztosit.

A dolgozat az éves beszamolot készitd mezogazdasagi vallalkozasok elemzésével
foglalkozik, elsdsorban az eredmény- €s a cash flow-kimutatas adatai alapjan. Ezért a
beszamolasi formak koziil az éves beszamolo, ezen belil is az emlitett részek fobb
jellemzobit ismertetem.

Az éves beszamolo elkészitésének kozvetlen adatbazisait a konyvviteli
elszamoléasok képezik. Ezt az teszi lehetévé, hogy elméleti és gyakorlati 6sszhang van a
kettés konyvvitel, az egységes szamlakeret és az éves beszamolé kozott (TOTH, 1999).

Az éves beszamold a szamviteli torvény 19. § (1) bekezdése szerint, az EGK 4.
iranyelvével Osszhangban a kovetkezdket fogalmazza meg ,,Az éves beszamolo
mérlegbdl, eredménykimutatasbol és kiegészitd mellékletbdl all. Az éves beszamoloval
egyidejlileg tizleti jelentést is kell késziteni” (Szamviteli Torvény, 2001).

A szamviteli torvény és a pénziigyi kimutatds felépitését, tartalmat szabalyzo
nemzetkozi szamviteli standard (IAS 1.) fobb eltéréseit foglalja 6ssze Madarasiné és

Matukovics a 7. tablazatban.
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7. tablazat
A szamviteli torvény és a pénziigyi kimutatasok felépitését, tartalmat szabalyzo
standard (IAS 1.) fobb eltérései

Megnevezés Szamviteli torvény IAS
A beszamol6 szerkezete, Kotott, rogzitett szerkezet, A pénziigyi kimutatasok
tartalma minimalis bovitési, 6sszevonasi minimalis tartalmat hatarozza
lehetéségekkel. meg, ezen tulmenden kotetlen a
kimutatasok formaja és tartalma.
A beszamolo elemei Meérleg, Eredménykimutatas, Meérleg, Eredménykimutatas,
Kiegészité melléklet: ez Cash flow, Tokevaltozasok,
tartalmazza a cash flow és Szamviteli politika, Kiegészitd
tékevaltozasok kimutatésait, megjegyzések.
valamint magyarazatokat és a
szamviteli politika kiemelt
részeit.
Kiegészito adatok, informaciok | A kiegészité mellékletben A kiegészitd megjegyzésekben,
szerepelnek. illetve a mas standardokban el&irt
kozzéteendd informaciokban
szerepelnek. Sokkal részletesebb
a szamviteli torvénynél.
Aktivalt teljesitmények Nem tartalmazza a fogalom Megmagyarazza, mibdl adodik a
magyarazatat. sajat termelésii készletek
allomanyvaltozasa.
Rendkiviili tételek Tételesen szabalyozott, Igen ritka az ide tartoz6 esemény,
széleskori. Az az eredménykimutatasban az
eredménykimutatasban az adozott eredményt kovetden
adozott eredmény elott szerepel. szerepel.

Forras: Madarasiné — Matukovics, 2003.

Az EU néhany tagallamaban a kdvetkezd beszamolorészeket is el kell készitenitik:

> cash flow-kimutatas: Dania (feltételhez kotott), Finnorszag, frorszag, Portugalia
(feltételhez kotott), Svédorszag, Egyesiilt Kiralysag,
az Osszes realizalt bevétel és raforditas kimutatasa: frorszag, Egyesiilt Kiralysag,
multbeli koltségen szamitott eredménnyel valo 6sszevetés: frorszag,
a forrasok ¢és az alapok felhasznalasanak kimutatasa: Spanyolorszag,
az eredményfelosztis kimutatasa: Gorogorszag,

szociélis jelentés: Belgium (KAPASINE, 2000/a).

YV V V VYV V

Az EGK direktivai és az IAS kozotti harmonizacié megteremtése érdekében a
negyedik iranyelv beszamoloval kapcsolatos részének modositdsaval a tagallamok
eldirhatjak, vagy megengedhetik, hogy mas kimutatasokat is tartalmazzon az éves
beszamolo. Ez a mddositas azzal fligg 6ssze, hogy a cash flow-kimutatas és a sajat toke
valtozasanak kimutatisa az IAS 1. szerint az éves beszamold része (KAPASINE,
2003/b).

A nemzetkdzi (IAS) és a magyar szamviteli szabalyozds néhany fontosabb

jellemzdjét Madarasiné és Matukovics munkaja alapjan az alabbiakban foglaltam 6ssze:
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Az el6z0 és a targy év adatainak szerepeltetése az eredménykimutatasban:

A sztv. 19.§ (3) bekezdés és az IAS 1.38. egyarant megkdveteli a targyév és a
targyévet megel6z6 év adatainak bemutatasat. Ha az adatok nem Osszehasonlithatok,
akkor a kiegészitd mellékletben az Gsszehasonlithatosaghoz sziikséges informacidkat
biztositani kell. A magyar szabalyozasban kiilon oszlopban szerepelnek az el6z6 éveket

érintd jelentds 6sszegii hibak hatasai.

Beszamolasi idoszak:

Az IAS szerint a beszamolokat legalabb évente el kell késziteni. Rendkiviili
esetekben (pl.. cégegyesités) ettdl el lehet térni. Ebben az esetben fel kell tiintetni, hogy
mi ennek az oka €s azt a tényt, hogy a bemutatott informaciok nem 6sszehasonlithatok.
A szamviteli torvény 11. §-ban joval részletesebben szabalyoz, mint az IAS 1. Az iizleti
¢v az az id6tartam, amelyrdl a beszamolot kell késziteni. Az iizleti év iddtartama
megegyezik a naptari évvel (12 honap) kivéve:

» kiilfoldi vallalkozas magyarorszagi fioktelepénél, ha a kiilfoldi vallalkozasnal is

eltér vagy

» a hitelintézetek, a pénziigyi vallalkozasok, a biztositd intézetek kivételével a

kiilfoldi anyavallalat konszolidalasba bevont leanyvallalatanal, e leanyvallalat
lednyvallalatanal, ha a kiilfoldi anyavallalat, illetve a kiilfoldi anyavallalat

Osszevont (konszolidalt) beszamolojaban eltér.

Letétbe helyezés, kozzététel:

A pénzigyi kimutatdsok hasznalhatosaga elvész, ha a fordulonaphoz képest
jelentdsen késObb késziil el és keriil kozzétételre. Az IAS szerint a véllalkozasoknak a
beszamolot a forduldonaptol szamitott 6 honapon beliil kozz¢ kell tenni.

A gazdalkodo6 éves beszamolojat, a mérleget, az eredménykimutatast és a kiegészitd
mellékletet letétbe kell helyezni, és kozz¢ kell tenni. A letétbe helyezés (sztv. 153.§ (1))
a mérleg fordulonapjat kovetdéen 150 napon beliil a megyei cégbirésagon torténik. Ezzel
egyidejlileg az Igazsagiigyi Minisztérium Cégnyilvantartasi és Céginformacios
Szolgéalatdnak megkiildott beszamoloval tesziink eleget a kozzétételnek (sztv. 154.§
(7)). A kiegészitd melléklet egészének vagy egy részének kozzétételétdl el lehet
tekinteni, ha a konyvvizsgdlo 4llasfoglalasa szerint mérlegben ¢és az
eredménykimutatasban szereplé adatok elegenddek a vallalkozds valos vagyoni,

pénziigyi és jovedelmi helyzetének bemutatdsdhoz (sztv. 154.§ (1)).
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2.3.1. Mérleg

A mérleg formailag és tartalmilag egy olyan kétoldalu kimutatds, amely a bal
oldalan az Eszkozoket (Aktivakat), a jobb oldalan a Forrasokat (Passzivakat):

» csak pénzértékben (ezer forintban kifejezve)

» 0Osszevontan (gazdasagi tartalmuk szerint csoportositva)

» az Eszkozoket és Forrasokat szembeallitva ¢és egymassal szamszeriileg

megegyezoen,

» egy adott idépontra (a mérleg forduldonapjara pl.: december 31) vonatkoztatva

mutatja ki (TOTH, 1999; KOZMA 2001/a).

A mérleg egy statikus kimutatds, mert pillanatfelvételszerlien mutatja be a
vallalkozas eszkozeit és azt, hogy az eszk6zok megszerzése sajat vagy idegen forrasbol
tortént-e. A konyvek zardsa soran a mérleget leltarral kell alatdmasztani, amely a
vallalkozas eszkozeit és forrasait tételesen, mennyiségben és értékben, adott idépontra
vonatkozoan tartalmazza.

A véllalkozok 2001. januar 1-jét6]l két mérlegséma koziil véalaszthatnak. Az ,,A”
valtozat kétoldalas, a ,,B” valtozat 1épcsdzetes felépitésti. Az ,,A” valtozat esetében az
eszk6zok ¢€s a forrasok kozotti egyezdség automatikusan ellendrizhetd. Az eszkozoknél
forditott likviditési, a forrdsoknal, pedig forditott lejarat szerinti sorrend figyelhetd meg.
A ,,B” valtozat 1épcsdzetes elrendezésii, részben finanszirozasi szemléletli, amelynél
sajatos egyezbségek érvényesiilnek (HARANGOZO et. al 2002). Esetleges
sémavaltoztatds esetén a  kiegészitd  mellékletben  biztositani kell az
Osszehasonlithatosagot, és az attérést indokolni kell.

Az IAS nem ad mérlegsémat, az eszk6zok és forrasok besoroldsi szempontja is
szabadon valaszthato. A javasolt modszer az aktudlis — nem aktudlis csoportositas is
megengedett lesz az EU-n beliil feltéve, ha a kozolt informaciok tartalma a 9. és 10.
cikkekben megkoveteltekkel egyenértékil. A likviditas mérleg szerinti sorrendjét az IAS
csak abban az esetben engedi meg, ha a megbizhato, valos kép igy jobban biztosithato
(KAPASINE, 2003/b).

Az eurdpai kontinensen a horizontélis (kétoldalas) mérleg, mig Nagy-Britannia
gyakorlataban a vertikalis (I1épcsdzetes) mérleg is jellemzd. A pénziigyi alapinformaciok
elrendezésének két valtozatardl van szo. A vertikalis mérleg tulajdonosi szemszogbdl

mutatja be a vallalkozast. Kdzvetleniil kimutatja a miikodoé tokét, ugyanakkor hianyzik a
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mérlegfoosszeg  (SUHANYI,  2002). Néhany  orszagokban  alkalmazhato

mérlegformakat a 8. tdblazat mutatja be.

8. tablazat
Az egyes orszagokban alkalmazott mérlegformak

Horizontalis formaji mérleg Vertikilis formaji mérleg
Németorszag
Franciaorszag

Nagy-Britannia Nagy-Britannia
Szlovakia
Magyarorszag Magyarorszag

Forras: Suhanyi, 2002.

2.3.2. Eredménykimutatas

Az eredménykimutatds a beszamold szerves része, amely a mérleggel szemben nem
pillanatfelvételszerli képet ad, hanem mindig adott idészakra vonatkozik. A szdmviteli
torvény altal eldirt eredménykimutatas Osszhangban van a tagorszagok szamara,
eredménykimutatassal kapcsolatban kotelez6en alkalmazandd, EGK 4. szamu
iranyelvvel céljaiban, mddszereiben, iranyelveiben, értékelésében és szerkezetében
egyarant (NAGY G., 2000/b).

A szadmviteli torvény 70. § (1) bekezdése szerint: ,,Az eredménykimutatis a
vallalkoz6 targyévi mérleg szerinti, a vallalkozéndl maraddé adoézott eredményének
levezetését - az ellendrzés megallapitasai alapjan az el6zo iizleti év(ek) mérleg szerinti
eredményét modositd jelentds Osszegli hibdk eredményre gyakorolt hatdsat
elkiilonitetten - tartalmazza, az eredmény keletkezésére, modositasara hatd fobb
tényezoket, a mérleg szerinti eredmény 0sszetevoit, kialakuldsat mutatja be.”

Az eredménykimutatés célja, hogy:

» Dbemutassa az egyes tevékenységek eredményhez valo hozzajarulasat,

» ennek megoszlasat a gazdalkodo, az alapitok, és az allami koltségvetés kozott,
azaz tartalmazza a mérleg szerinti eredmény levezetését,

» alapozza meg a jovOore vonatkozdo gazdalkodéi dontéseket, elsGsorban
jovedelmezdségi szempontbol,

» hozzajaruljon a gazdalkodordl kialakitandd megbizhatd és valds Osszképhez
azzal, hogy bemutatja a gazdalkodé valés jovedelemi helyzetét (MITRO és
FRIDRICH, 2002).

Az Osszeallitasdhoz sziikséges alapinformaciok a konyvviteli nyilvantartasokbol

szarmaznak, amelyek értékelése sordn alkalmazott eljarasok Osszhangban vannak a
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mérlegtételek értékelési eljarasaival, igy biztosithatd a mérleg és az eredménykimutatas

kozotti tartalmi azonossag.

2.3.2.1. A nemzetkozi szamviteli standardok és a magyar szamviteli szabdlyozads
néhdany sajatossaga az eredménykimutatds osszedllitdsa sordn

Mint a Nemzetkozi szdmviteli harmonizacioval foglalkozo fejezetben utaltam ra a
jelentds szerepet betolté US GAAP mellett a nemzetkozi szdmviteli standardok (IAS)
fokozatos térnyerése figyelhetd meg. Az IAS-ek nemzetkdzi alkalmazhatosaganak
elosegitése érdekében a 78/660/EGK (negyedik) iranyelvnél tervezett modositasok,
amelyet a tagallamoknak 2005. januar 1-jéig kell hatdlyba Iéptetniiik, a mérleghez
hasonloan tobbek kozott érintik az eredménykimutatas formajat is. gy a tagallamok
engedélyezhetik, vagy eldirhatjak, hogy a tarsasdgok az eldirt szerkezet helyett mas
formaban teljesitsék beszamolasi kotelezettségiiket, azzal a feltétellel, hogy a kozolt
informdciok tartalma legalabb egyenértékii a 23-26 cikkekben meghatdrozottakkal.

Ez a valtozéas valoszinlileg csak kevés mezdgazdasagi vallalkozéast fog érinteni,
mégis szikségesnek tartom a Iényeges hasonlosdgok és eltérések kiemelését a
nemzetkdzi szamviteli standardok €s a magyar szdmviteli szabalyozas eredmény- és
cash flow-kimutatassal kapcsolatos részében. Tovabba az emlités szintjén utalné¢k az

adott kimutatasokkal kapcsolatos US GAAP szabalyozasra is.

Az eredménykimutatas minimalis informaciotartalma:

A tevékenységek eredményének megallapitasdval kapcsolatban az [AS-ek és a
magyar szamviteli torvény kozott jelentds eltérések vannak az eredménykimutatas
tartalmat, szerkezetét illetden. Mindkét esetben valasztani lehet az 0sszkdltség- vagy a
forgalmi koltség eljaras kozott, am nem azonos a szokdsos és rendkiviili eredmény
értelmezése, eltérd, hogy mit szdmolnak el kozvetlentil a sajat tékével szemben, mit
vezetnek 4t az eredményen, milyen feltételeknek kell megfelelni a bevétel, a koltség, a
raforditas elszamolasakor, illetve mikor lehet és mikor tilos a nettositas elszamolasa
(KAPASINE, 2002/a).

A nemzetkozi szabalyozéas teriiletén a pénziigyi kimutatasok Osszeallitasara
vonatkozo alapvetd eldirdsokat az IAS 1. szdmu standardja tartalmazza, amely a
pénziigyi kimutatasok forméja €s tartalma (Presentation of Financial Statements) nevet
viseli. Az 1997-ben modositott standard a pénziigyi kimutatdsok elkészitéséhez

sziikséges atfogo elvek, iranymutatasok mellett csak a minimalisan sziikséges tartalmat
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hatdrozza meg, amelyek szerepeltetése az eredménykimutatisban vagy a kiegészitd
adatok kozott elengedhetetlen a megbizhato és valos kép bemutatasahoz.

A nemzetkozi szamviteli standardok (az [AS-ek) kevés eldirast tartalmaznak az
eredmény Osszetevdinek bemutatdsdhoz, nem térnek ki az eredménykimutatas formai
felépitésére, arra, hogy azok egy vagy kétoldalas kimutatasok legyenek-e (KARAI,
2002).

A nemzetkézi szamviteli standardok szerint a minimalis informacidk biztositdsdhoz
az eredménykimutatasnak legalabb a kovetkezd tételeket kell tartalmaznia:

Bevételek,

Az lizemi (lizleti) tevékenység eredménye,

Pénziigyi raforditasok,

A tékemddszer (equity-modszer) alapjan szamba vett tarsult és kozos
vezetésil vallalat eredményébdl valo részesedés,

Ado, raforditasok, fizetend6 ado,

A szokasos vallalkozasi tevékenység eredménye,

Rendkiviili tételek,

Kisebbségi részesedés, kiilso tulajdonosok részesedése,

Az iddszaki nettd eredmény (mérleg szerinti eredmény) (BARRY J.
E. - ABBAS A. M. 2003).

Az EU negyedik iranyelve ¢és azzal teljesen Osszhangban a magyar szamviteli
torvény részletes eldirasokat tartalmaz mind a formai, mind a tartalmi kovetelményekre.
Magyarorszagon a vallalkozds az eredménykimutatis szerkezetére vonatkozo
iranyelvek szerint sémak koziil valaszthatunk, a tételek tovabbrészletezhetok és a
sajatossagoknak megfeleld uj tételekkel bévithetsk (KAPASINE, 2002/a).

A magyar szamviteli torvény (sztv.) 71.§-a (2) pontjanak értelmében — a vallalkozo
dontésétdl fliggden — az eredménykimutatas Osszedllithatd 1épcsdzetes (A valtozat) és
mérlegszerti (B valtozat) formaban. A lépcsozetes valtozat esetén (a torvény szerint az
»A” valtozat) automatikus egyezdség csak a mérleggel figyelhetdé meg. Alkalmas a
tevékenységek szerinti jovedelmezOség elemzésére. Szerkezete attekinthetd, alkalmas
két idészak adatainak kezelésére. Mérlegszerii valtozatnal (a térvény szerint az ,,B”
valtozat) két oldalt, a raforditasok és a bevételek oldalat kiilonboztetjiik meg, ebben az
esetben a két oldalnak kotelezOen egyenlonek kell lennie. Alkalmas az egyes
tevékenységek jovedelmezdségének mérésére. Struktardjara jellemzd, hogy a két

id8szak kezelése nehézkes (MITRO és FRIDRICH, 2002).
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Az iizemi (iizleti) tevékenység meghatarozasa soran alkalmazott eljaras:

Az IAS a tevékenység jellegétdl és a vallalkozas jellemzditdl fliggden a koltségeket
koltségnemenként, 0sszkoltség eljarassal (a felmeriilt koltségek naturalis jellegiik
szerint) és a koltségek koltségviselonként, forgalmi koltség eljarassal (koltségek
funkcidja szerint) bemutaté eredménykimutatas kialakitdsara biztosit lehetdséget. A
koltségek koltségviselonkénti bemutatasa pontosabb és jelentdsebb informacidbazisul
szolgélhat, de a tevékenységek koltségeinek felosztisa nagy koriiltekintést igényel.
Ebben az esetben a tarsasdgnak informacidt kell biztositani a koltségek
koltégnemenkénti megbontasahoz, amely tartalmazza az értékcsokkenési leirast és a
személyi jellegli raforditasokat (BARRY J. E. — ABBAS A. M. 2003). Az IAS
szerinti 6sszkoltség és forgalmi koltség eljarassal késziild eredménykimutatas egy-egy

lehetséges valtozatat mutatja be a 9. tablazat.

9. tablazat
Az 0sszKkoltség és forgalmi koltség eljarassal késziilé eredménykimutatasok egy-egy
lehetséges sémai IAS szerint el6irt tagolasban

Osszkoltség eljarassal késziilé Forgalmi koltség eljarassal késziilo
eredménykimutatis eredménykimutatis
Arbevétel Arbevétel
Egyéb miikodési bevétel Ertékesités kozvetlen koltsége
Sajat termelésii készletek allomanyvaltozasa Brutté eredmény
Anyagkoltség és ELABE Egyéb miikodési bevételek
Személyi jellegii raforditasok Ertékesitési, forgalmazasi koltségek
Ertékcsokkenési leiras Igazgatasi koltségek
Egyéb miitkodési raforditas Egyéb miikodési raforditasok
Osszes miikddési raforditas
Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye

Pénziigyi raforditasok
Bevételek kapcsolt vallalkozasoktol

Adozas elétti eredmény
Tarsasagi ado

Adozott eredmény

Kisebbségi részesedés

Szokasos tevékenység eredménye
Rendkiviili tételek
Idészaki netté eredmény (Mérleg szerinti eredmény)

Forras: Madarasiné — Matukovics, 2003.

Tovéabbi tételsorok felvétele sziikséges az eredménykimutatisban, ha azokat a
vallalkozasi tevékenység eredményeinek valdos bemutatisdhoz hasznosnak vagy

sziikségesnek itélik.
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A magyar szabdlyozas értelmében a gazdalkodok tevékenységiik jellegétdl fliggden
az lizemi (lizleti) tevékenység eredménye sztv. 71.§ (1) bekezdése szerint szintén
kétféle modon allapithatjdk meg:

» 0sszkoltség eljarassal és
» forgalmi koltség eljarassal.

Az Osszkoltség €s forgalmi koltség eljarassal készitett eredménykimutatds fobb
jellemz6it HORVATH (2001), valamint MITRO és FRIDRICH (2002) a
kovetkezOképpen foglalja dssze. Osszkdltség eljarassal késziilé eredménykimutatiasban
az adott idGszak 0sszes hozamat allitjuk szembe az Osszes koltséggel (raforditassal). A
gazdalkodd altal végzett résztevékenységek jovedelmezdségének elemzésére, az
eredménykimutatas 6sszedllitdsdhoz elegend6 adatallomany 6nmagaban nem alkalmas.

A forgalmi koltség eljaras az értékesités Onkoltségét figyelembe vevd modszer.
Osszedllitasakor az egyéb raforditdsokkal ndvelt értékesitési koltséget kell
szembeallitani az értékesités arbevételével és az egyéb bevételekkel. Hatékonyabban
szolgédlja a gazddlkodok informacidigényét, mivel tobbek kozott az értékesités
hozamainak és a kdzvetlen koltségeinek szembedllitdsaval alkalmas résztevékenységek
részletes elemzésére, valamint a kozvetett koltségek fobb funkciok szerinti részletezése
tobbletinformacidt jelent. Ezt 6nmagaban nem a valasztott eredménykimutatasi eljaras,
hanem a mogoéttes nyilvantartasi rendszer biztositja. Ha a vallalkozas ezt a valtozatot
valasztja, akkor a kiegészité mellékletben be kell mutatni a koltségek koltégnemenkénti
megbontasat (sztv. 93.§ (5)).

A szamviteli torvény alapjan 6sszkoltség €s forgalmi koltség eljarassal készitett
eredménykimutatas ,,A” valtozata szerint torténd meghatirozasat az 1. melléklet
tartalmazza.

Az Eurdpai Uni6 tagallamaiban altaldban, szintén két modszer koziil valaszthatnak.
Az egyes orszagokban alkalmazott eredménykimutatas forméjat szemlélteti a 10.

tablazat (SUHANYI, 2002).

10. tablazat
Az egyes orszagokban alkalmazott eredménykimutatas formaja

Forgalmi koltség eljarassal késziilo Osszkoltség eljarassal késziilé
eredménykimutatis eredménykimutatis
Németorszag Németorszag
Franciaorszag
Nagy-Britannia Nagy-Britannia
Szlovékia
Magyarorszag Magyarorszag

Forras: Suhanyi, 2002.
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Az TAS eredménykimutatdsat tanulmanyozva tobbek kozott eltéréseket

tapasztalhatunk a szdmviteli torvény adta lehetéségekhez képest.

» Az IAS szerint forgalmi koltség eljarassal késziilé eredménykimutatasnal nem
kiilontil el egyéb altalanos koltség sor.

» A nemzetkdzi szamviteli standardok bizonyos esetekben megengedik a
bevételek ¢és raforditdsok tételeinek Osszevondsat és egy Osszegben valo
szerepeltetését. Pénziigyi raforditds ugyan szerepel az eredménykimutatasban,
de a pénziigyi bevételek és ezek eredményét szamitd sor nem talalhatd meg.
Természetesen e sorok felvehetd, de az IAS bizonyos esetekben megengedi a
bevételek és a raforditdsok tételeinek Osszevondsat, és egy Osszegben vald
szerepeltetését.

» Lényeges eltérés, hogy a rendkiviili tételek az adozott eredmény utan,
adovonzatukkal csokkentett értékben szerepelnek. Tartalma szempontjabdl a
szamviteli torvény tételes felsorolasaval ellentétben az IAS eldirasai értelmében
a szokasos tevékenységtél vilagosan, elkiilonithetonek kell lennie

(MADARASINE — MATUKOVICS, 2003).

Az eredmény bemutatasaval kapcsolatban, a kézeljovében varhaté médositasok:

A tovébbfejlesztési munkak eredményeként valdszinii, hogy az eredménykimutatas
az ,atfogd eredményt” mutatja majd ki, azaz Osszefoglalja a tényleges eredménybdl
szarmaz6 eredményt (vallalati szintli fedezeti Osszeg) a finanszirozas és befektetés
eredményeit, ¢s a ma még kozvetlenil a sajat tokével szemben elszamolt, a
tulajdonosokkal 6ssze nem fiiggd vagyonvaltozasokat. Megkiilonboztetnének bekertilési
érték alapu és valos érték alapu értékvaltozasokat, valamint 6nallo tételként mutatnak ki
a beszamoldé  pénznemére valdé  atszamitdsi  kiilonbozetének  egyenlegét
(arfolyamvaltozasok hatasat). A rendkiviili eredmény kimutatdsat megsziintetik (a 8.
IAS csak kivételes esetben engedi meg az események rendkiviili tételekhez vald
besorolasat). A valtoztatasok adaptalsarol a késbbiekben kell donteni. (KAPASINE,
2003/b). A valtozas hatassal lesz a magyar szabalyozasra is, mivel a tagallamokkal
Osszhangban, az idébeli elhatarolas elvét is érvényesitve, elkiilonitve mutattuk ki a

rendkiviili bevételek és raforditasok dsszegét.
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2.3.2.2. A US GAAP szerint készitett eredménykimutatds fobb jellemzoi

A US GAAP szerint kizarolag forgalmi koltség eljarassal  készitett
eredménykimutatast alkalmazzdk. A mérleg szerinti eredmény US GAAP szerint
torténd levezetésének egy lehetséges formajat a 11. tablazat szemlélteti.

11. tablazat
Az eredménykimutatas sémaja a US-GAAP szerint
Ertékesités arbevétele
Ertékesités onkoltsége (eladott druk beszerzési értéke, sajat gyartas, teljesitett szolg. 6nkoltsége)
Brutté nyereség (1-2)
Ertékesitési koltségek
Iranyitasi-igazgatasi altalanos koltségek
Kutatasi és kisérleti fejlesztési koltségek
Nett6 jovedelem, iizemi eredmény (3-4-5-6)
Egyéb bevételek és nyereségek, egyéb raforditdsok és veszteségek egyenlege
Pénziigyi miiveletek bevételeinek illetve raforditasainak egyenlege
Adozas elotti eredmény (7£8+9)
Fizetendo és elhatarolt (halasztott) add
Kisebbségi érdekeltség részesedése
Megsziintetett tevékenységek eredménye
Rendkiviili eredmény
Targyévi adézott nyereség (10-11-12-13-14)
Tobbségi tulajdonosnak fizetendd osztalék
Eredménytartalék-képzés és igénybevétel
El6z06 évek felhalmozott nyeresége, vesztesége
Mérleg szerinti eredmény (15-16+17+18)
Forras: Tompa 2001.

Az Amerikai Egyesiilt Allamokban, a mérlegben és az eredménykimutatisban a
targyév €s a targyévet megel6zd két ¢év adatainak a bemutatasat kovetelik meg.
Szembetlind kiilonbség az eurdpai gyakorlathoz képest, hogy az lizemi eredménynek
nem képezik részét az egyéb bevételek és raforditasok dsszege. Itt keriil kimutatésra,
példaul az immaterialis javak ¢és targyi eszkozok értékesitésének nyeresége vagy
vesztesége. A két tételben kimutatasra kertilé nyereségadot — fizetendd ado és korrigalt
elhatarolt add - koveti tobbek kozott a kisebbségi érdekeltségek részesedése, a
megsziind tevékenységek eredménye, a rendkiviili eredmény és sziikség esetén a

konyvviteli elszamolasok modositasanak eredményhatasa (TOMPA, 2001).

2.3.3. Kiegészito melléklet

A kiegészitd melléklet a beszamolod nélkiilozhetetlen és szerves része, amely a
beszamolohoz olyan kiegészitd informéciokat szolgaltat, amelynek segitségével a kiilsé

informéacio felhasznalok a beszamolo adatait értelmezni tudjak.
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A mérleg és az eredménykimutatas mellett a vallalkozas vagyoni, pénziigyi €s
jovedelmi helyzetének megbizhatd, valés bemutatdséhoz a nemzetkdzi és a magyar
gyakorlat szerint is tovabbi informacidkra van sziikség.

A magyar szamviteli szabalyozas szerint a mérleg és az eredménykimutatas utan a
kiegészitdé melléklet az éves beszdmold, az egyszerlisitett éves beszamolod és az
0sszevont (konszolidalt) éves beszamolo kotelezoen elkészitendo része.

A kiegészité mellékletben értékelni kell a vallalkozod valdés vagyoni, pénziigyi,
jovedelmi helyzetét, az eszkozok ¢és forrdsok Osszetételét, a sajat toke ¢és a
kotelezettségek tételeinek alakulasat, a likviditas és a fizetOképesség, valamint a
jovedelmez6ség alakulasat. (SZAKACS, 2003).

Mindezeken tul az éves beszamold kiegészitd mellékletének tartalmaznia kell a
sztv. 7. szamu mellékletében meghatarozott cash flow-kimutatést (sztv. 88. §).

A nemzetkozi szamviteli standardok szerint a beszamolo kiilon részeként szerepel a
cash flow- és a tokevaltozasok kimutatdsa, a szamviteli politika és a kiegészitd
megjegyzések. A kiegészité informaciok a kiegészitdé megjegyzésekben vagy mas
standardokban eldirt kozzéteendd informéciokban szerepelnek.

A kiegészitd mellékletben, valamennyi tagallamban ko6zolni kell a beszdmoloban
alkalmazott értékelési modszereket, az ért¢kmodositasok (értékcsokkenés, értékvesztés)
szamitasanak modszerét, az idegen pénznem nemzeti pénzegységre torténd atszamitasat

és a befektetési kapesolatokat (KAPASINE, 2000/b).

2.3.4. Cash flow-kimutatas

A viallalkozds vagyoni helyzetérdl a mérleg, jovedelmi helyzetérdl pedig az
eredménykimutatas tdjékoztat. Ezen kimutatdsokbdl nyerheté informaciok kevésnek
bizonyultak a pénziigyi helyzet koriiltekinté bemutatasahoz.

A pénzeszkozok kozponti szerepét tdmasztja ald, hogy szinte minden gazdasagi
eseménynek van azonnali vagy késobbi iddpontban felmeriild pénzeszkozsziikséglete. A
vallalkozédsnak pénzeszkozokre van sziiksége a termékek eldallitdsdhoz, a szolgaltatasok
nyujtasahoz.

A fejlett piacgazdasaggal rendelkezd orszagokat mar régota foglalkoztatja egy
olyan kimutatds Osszedllitdsa, amely tartalmilag kiegészitve a mérlegben ¢és az
eredménykimutatdsban szerepld adatokat, a pénzeszkdzok képzddésének ¢és
felhasznéalasanak folyamatarol, a vallalkozas likviditdsanak alakuldsardl tajékoztat. A

kezdeti torekvések a forgotdke maghatarozasara iranyultak. A pénzeszkozok ilyen fajta
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megkozelitése nem valt be, mivel statikusan, egy id6pontban csak a lekdtott

forgdeszkozok és a finanszirozdsukra felhaszndlt forrdsok viszonydt mutatja be

(BEHM, 1997).

Cash flow-kimutatas készitési kotelezettség:

Nemzetkozi szamviteli standard: Jelenlegi formajaban a vallalkozas pénziigyi
helyzetének elemzését segitd Onalldo beszamolorész tartalmat szabéalyozza a 7. IAS a
cash flow-kimutatasrol. A cash flow-kimutatds standardja 1994. januar 1-t6l hatélyos,
ett6l az idéponttdl valtotta fel elédjét az 1977. juliusdban megalkotott "A pénziigyi
helyzet valtozasainak bemutatdsa" nevii Nemzetkozi Szamviteli Standardot, amely
1979. januar 1-t81 volt érvényben (DUDASNE, 1997/b).

Az IAS 7. 1. része értelmében a tarsasag készitsen cash flow-kimutatast, és ezt a
pénziigyi kimutatasok szerves részeként ismertesse (Nemzetkozi Szamviteli
Standardok, 1994).

Magyar szamviteli gyakorlat: A cash flow-kimutatds néhany éve mar jelen van a
magyar gyakorlatban is. Eleinte a finansziroz6 hitelintézetek kérték kifejezetten ezt az
Osszeallitast, bar elkészitése nem volt kotelezd. A cash flow-kimutatas készitésének
kotelezettségét a szamviteli torvény az éves beszamolot készitd vallalkozasoknal, az
1997. évrdl készitett kiegészitd melléklet részeként irta eld eldszor, legalabb a
torvényben meghatarozott részletességgel. A 88. §. (6) bekezdés alapjan ,,A kiegészitd
mellékletnek tartalmaznia kell legalabb a 7. szamu melléklet szerinti tartalmu cash flow-
kimutatast is.” {gy napjainkra a magyar szdmvitelnek is részévé valt az a dokumentum,
amely Nyugat-Eurépaban és az Egyesiilt Allamokban mar régéta a vallalati beszamolok
részét képezi.

A cash flow-kimutatds pénzforgalmi szemléletli, ugyanis a vallalkozas
pénzbevételeit és pénzkiadasait kiilonbozd tevékenységek szerint foglalja 6ssze, tobb
szempontbol is kiegészitve a mérleget és az eredménykimutatast. Egyrészt az
eredménykimutatasban megjelend hozamok és raforditasok a f6 magyarazé elemei a
cash flow-kimutatasban megjelend pénzeszkoz-valtozasnak. Igy a cash flow-kimutatas
megmutatja, az eredménykimutatas pénzmozgashoz kot6do €s pénzmozgassal nem jard
tételeit. Masrészt a mérlegben a vallalkozasi vagyon egy elemének, a pénzeszkdozoknek
a valtozasat mutatja be az egyik mérlegfordulonaptdl a masikig. Ennek eredményeként

a naturdl szemléleti kimutatasok mellett megjelenik egy pénzforgalmi szemléletben
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készitett kimutatas, amely pontosabb képet ad a vallalkozas likviditasarol, pénztermeld

képességérol.

2.3.4.1. A cash flow-kimutatds célja, szerepe az informdcio-szolgaltatisban

A pénziigyi kimutatdsoknak, igy a cash flow kimutatasnak is az altalanos célja,
hogy segitse a kiilsd felhasznaldékat abban, hogy meghatdrozzdk, megbecsiiljék a
vallalkozas jovObeli pénzdramlasanak 6sszegét, idobeli alakulasat.
A pénziigyi rugalmassag megitélésében szerepe lehet a cash flow-kimutatasnak. A
vallalkozasok pénziigyi rugalmassagan altalaban az adott vallalkozas azon képességét
értik, hogy megfeleld mennyiségii pénzeszkozt képes eldallitani ahhoz, hogy kielégitse
az elére nem meghatarozhatd, varatlanul felmeriild pénzeszkozigényt, illetve
kihasznalja a hasonld lehetdségeket. A multra vonatkozd pénzdramlas - foként a
mikddési tevékenység pénzaramlasanak - vizsgalata segitséget nyujt a pénziigyi
rugalmassag megitélésében, viszont ennek pontosabb megitéléséhez a beszdmold tobbi
része is tartalmaz informéciokat.
A cash flow-kimutatas tobbek kozott valaszt keres azokra a kérdésekre, hogy
honnan szarmaznak a vallalkozas pénzbevételei, esetleg sziikség volt-e hitel felvételére.
A rendelkezésre 4ll6 pénzeszkozoket a tarsasdg az adossagainak torlesztésére
kényszeriilt-e felhaszndlni, vagy a tevékenysége bovitését eldsegitd beruhazasokra tudta
elkolteni (NAGY L., 1997).
A cash flow-kimutatasbol megallapithato, hogy a fejlesztések fedezetében milyen
mértékben vesznek részt sajat €s idegen forrasok, tovabba a pénzfelhasznalason beliil
milyen részaranyt képez a nyereségado, a hitelek torlesztése, a beruhazasok pénziigyi
teljesitése, az anyagi Osztonzési kifizetések és a pénziigyi befektetések Osszege
(FORGACS, 1995).
A cash flow-kimutatas célja:
> képet nyujt a tarsasag fizetoképességérdl, jovedelemtermeld képességérol
(KOBLENCZ, 1995/a),

» tajékoztat a vallalkozds beszamolas iddszak alatti pénzeszkoz bevételeirdl és
kiadasairél (KOBLENCZ, 1995/a),

» pénzeszkoz alapon nyujt tajékoztatast a vallalkozas miikodési, befektetési és

finanszirozasi tevékenységérdl (NAGY 1., 1997),
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» tajékoztatja a vezetOket korabbi dontéseik helyességérdl, valamint a hitelezoket
a vallalkozas kotelezettség-teljesitési és osztalékfizetési képességérdl (BIRO et.
al. 1997).

A cash flow-kimutatas Osszeallitasahoz sziikséges alapinformaciok tobb forrasbol

szarmaznak. Ezek koziil a legfontosabb:

» avizsgalt idoszak mérlegének nyitd és zarotételei,

» avizsgalt idoszak eredménykimutatasanak adatai,

» kiegészité informaciok (pl.: a fokonyvi- és analitikus nyilvantartasbol szarmazo
részletez6 informaciok, stb.) (PUCSEK, 1997).

A cash flow-kimutatassal foglalkoz6 szabalyzatok nagyrészt definialjdk mind a
cash flow, mind a pénzeszkozok - ezen beliil a készpénz és a készpénz egyenértékesek -
fogalmat, valamint a cash flow-kimutatds egyes kategoridinak tartalmat, melyek
esetenként - ha kis mértékben is - eltéréek. A cash egy angol kifejezés, amely a
mindennapi széhaszndlatban készpénzt, a flow pedig aramlést jelent. Azaz a cash flow
pénzéaramlas, pénzforgalom, pénzeszkoz-valtozas.

BORDANE (1990) szerint a szakirodalomban és a gyakorlatban a szonak tébbféle
értelmezésével talalkozhatunk:

» A legszliikebb értelmezés szerint a finanszirozasi eszkozok a leglikvidebb
pénzeszkozokkel, a készpénzzel és a bankszdmla-kovetelésekkel azonosak
(cash).

» Likvid eszkdzoknek tekinthetok a készpénz és a bankszamla-kovetelés mellett
az értékpapir is.

» Netto esedékes pénziigyi eszkdzok = Készpénz ¢és szamlapénz + Piaci
értékpapirok + Rovid lejarata kovetelések — Rovid idén beliil esedékes
kotelezettségek.

» A finanszirozasi eszkozok legtagabban értelmezett csoportja a miikodo toke
(Working Capital). A miikodo téke a forgoeszkozok teljes Osszegének a rovid
lejaratu kotelezettségekkel csokkentett értékét jelenti.

Magyar szamviteli gyakorlat: A szémviteli torvény 31. § értelmében: ,,A
pénzeszkozok a készpénzt, az elektronikus pénzeszkozoket €s a csekkeket, tovabba a
bankbetéteket foglaljak magukban.” A szdmviteli torvény a pénzforgalom, a
pénzhelyettesitok, és a tevékenységek meghatarozasaval kapcsolatban nem tartalmaz

meghatarozast.
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Fontos kiemelni azt a sajatossagot, hogy a cash flow-kimutatds nemcsak a
mérlegben  forgdeszkozként kimutatott pénzeszkdzokre, hanem a pénzzel
egyenértékiinek tekintett, teljesen likvid (3 hoénapnal rovidebb lejarat, alacsony
kockazati, barmikor pénzzé tehetd) értékpapir-befektetésekkel kiegészitve hatarozza
meg a bevételek és kiadasok Osszetevéi szerint az allomanyvéltozast (KAPASINE,
2002/b).

Nemzetkozi szamviteli standard az alapvetd definiciokat pontosan meghatirozza. A
pénzeszkozok: készpénz ¢és a bankban vagy mas pénzintézetben elhelyezett latra sz616
betétek (IAS 7. 6. rész). Pénzeszkozokkel egyenértékiinek tekintett eszkozok: ide
tartoznak a rovid lejarati (maximum hdrom hoénap) magasan likvid befektetések,
amelyek a pénzeszkozok ismert 0sszegére korldtozas nélkiil atvalthatok, és lejaratuk
elég kozel van ahhoz, hogy a kamatok esetleges valtozasa 1ényegesen nem befolyasolja
azok értékét (IAS 7. 7. rész).

Az IAS 7. 6. rész értelmében a pénzforgalom (cash flow) a készpénz és készpénz-
egyenértékesek ki- illetve bearamlasat jelenti. KOZMA (2001/b) meghatarozasa
szerint: a cash flow egy meghatarozott iddtartamon beliil realizalt pénzbevételeinek és
pénzkiadasainak kiilonbsége (A vallalkozas pénzeszkozeiben bekodvetkezett valtozas,
ami a mérlegbdl is megallapithato).

A cash flow a kovetkez6 egyenlettel is felirhato (BIRO et. al. 1997):

Cash flow = Inflow — Out flow

A cash flow-kimutatas szerkezete: A pénzaramldsokat olyan szerkezetben kell
bemutatni, hogy a vallalkozas kiilonbozd tevékenységeinek pénzaramlasai elkiiloniilten
jelenjenek meg a kimutatdsban, igy lehetdség nyiljon a kiilonbozd tevékenységek
pénzeszkoz teremtésének és felhasznalasanak kiilon-kiilon torténd értékelésére,
elemzésére, amely segiti a vallalkozas likviditasanak, fizetOképességének megitélését.
Magyarorszagon a térvényi szabalyozas az IAS 6sszhangban a szokésos, befektetési és
pénziigyi tevékenység pénzforgalmat kiilonbozteti meg (sztv. 7. sz. melléklet, IAS 7.
10. rész).

A miikodési tevékenység a tarsasag fO bevételtermeld tevékenységeit, valamint
azon egyéb tevékenységeit jeloli, amelyek nem befektetési illetve finanszirozasi
tevékenységek (IAS 7. 6. rész). A miikodési tevékenységbdl szarmazo nettd cash flow
szolgaltatja az egyik legfontosabb informaciot egy véllalkozas mitkodésérol. A szokéasos
tevékenységbdl szarmazo6 cash flow segitségével megallapithatd, hogy a vallalkozas

rendelkezik-e megfeleld mennyiségli pénzeszkozzel a miikodés biztositasdhoz, a felvett
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hitelek torlesztéséhez, a fejlesztéshez, osztalék fizetéséhez vagy kiilsé finanszirozasi
forrasokat kell igénybe vennie (IAS 1. 12. rész).

Befektetési tevékenység a hosszii lejarati  eszkozok és a  készpénzzel
egyenértékiinek tekintett eszk6zokhoz nem sorolt mas befektetések vasarlasa és
értékesitése (IAS 7. 6. rész). Kozzététele azért 1ényeges, mert ez hatdrozza meg, hogy
milyen mértékiiek azok a kiadasok, amelyek a jovébeni jovedelem és cash flow
termelés eréforrasainak biztositasa miatt keletkeztek (IAS 7. 16. rész).

A finanszirozasi tevékenységek olyan tligyletek, amelyek valtozast eredményeznek
a vallalkozas tékéjének és hiteleinek nagysagaban és Osszetételében (IAS 7. 6. rész).
Elkiiloniilten torténdé bemutatasa fontos a vallalkozasnak tokét biztositok szamara, a
jovében a cash flow-val szemben tdmasztott koveteléseik eldrejelzésében (IAS 1. 17.
rész). A tulajdonosoktol atvett és nekik visszajutatott eréforrasokat foglaljadk magukban.
Ide tartoznak még a (rovid és hosszu lejaratu) koleson (hitel) tatozasbol szarmazo
forrasok ¢és koleson (hitel) visszafizetések (BARRY J. E. ABBAS A. M. 2003.).

A miikodési tevékenységbhdl szarmazé pénzforgalom osszeallitasa soran
alkalmazhat6 modszerek:

A mukodési tevékenység pénzforgalma alapvetden kétféle direkt (kozvetlen) és
indirekt (kdzvetett) modszerrel készitheto.

Magyar szamviteli gyakorlat: A szdmviteli térvény szerinti cash flow-kimutatas az
adozas elotti eredménybdl kiindulva részben indirekt, részben direkt modon vezeti le a
pénzeszkozok valtozasat. A szokasos tevékenységbdl szarmazd pénzeszkoz-valtozas
meghatarozasa kozvetett (indirekt) modszerrel torténik (KARAI, 2001). A cash flow-
kimutatdsban pénzmozgéssal nem jard befektetési és finanszirozasi tevékenységek nem
szerepelhetnek. Tehat e részek meghatarozasa kozvetlen (direkt) modszerrel torténik
(NAGY L., 1999).

Nemzetkozi szamviteli standard: A vallalkozas alaptevékenységébdl szarmazd cash
flow-jdnak bemutatasa direkt vagy indirekt modszer alkalmazaséaval egyarant lehetséges
(IAS 7. 18. rész). Az IASB azonban a miikddési tevékenységbdl szarmazo pénzeszkoz
kozvetlen modszerrel torténd bemutatasat részesiti elényben (BARRY J. E. ABBAS
A. M. 2003). Ezek 1ényege a kovetkezo:

» Direkt (kozvetlen) modszernél a tényleges bruttd pénzbevételekbol
indulnak ki, amelyekbdl levonjak a tényleges bruttd pénzkiadasokat. A

kimutatas 0sszeallitasa elemi pénzaramlasokbol torténik.
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» Indirekt (kozvetett) médszernél kiindulasi alap a vallalkozas nettod
eredménye, amelyet korrigdlnak az eszkdz- ¢és forrasallomény-
valtozasokkal. A pénzaramlast részben alloményi és részben forgalmi
adatokbol hatarozzak meg (BEHM, 1997).

Az TAS 1. 19. rész a vallalkozasokat arra Osztonzi, hogy a direkt moddszer
alkalmazasdval mutassak be operativ cash flow-jukat, valamint a befektetési és a
finanszirozasi tevékenység esetében a vallalkozasok a kozvetlen modszert alkalmazzak
(KOBLENCZ, 1995/b).

Direkt (kozvetlen) médszer alkalmazasaval a mikddési tevékenység pénzeszkoz-
valtozasa a kovetkezOképpen hatarozhatdo meg. Az ilizemi (lizleti) tevékenységhez
kapcsolodo pénzbedramlasokbdl le kell vonni az 6sszes pénzallomanyt csokkentd tizemi
(iizleti) raforditast (BIRO et. al. 1997).

Indirekt (kozvetett) médszer: Az altalanosan elfogadott szamviteli elvek szerint a
kettds konyvvitelt vezetd vallalkozasoknal kotelezOen érvényesiil az idobeli elhatarolas
elve. Ennek értelmében az arbevételt, illetve a koltségeket akkor szamoljak el, amikor
azok felmeriiltek. Az iddébeli elhatirolas elve alapjan szamitott eredmény nem a
tényleges realizalt eredményt mutatja. A pénzmozgassal jaro tételek Osszegyljtése
helyett az eredménykimutatasban levezetett (adozas eldtti vagy adozott) eredmény a
szamitas kiindulasi alapja. Ezt moédositani kell azokkal a gazdasidgi eseményekbdl
szarmaz6 tételekkel, amelyek az eredmény nagysidgat ugyan befolydsoljak, de
pénzmozgassal nem jarnak. Tehat a pénzmozgassal nem jar6d, eredményt csokkentd
tételeket hozza kell adni, mig a pénzmozgassal nem jaro, eredményt noveld tételeket le
kell vonni az eredménybdl, hogy megkapjuk a mitkddési tevékenységhez kapcsolodod
nettd pénzeszkoz-valtozast (NAGY 1. 1997).

Altaldnossagban a kovetkez 6sszefiiggés vonhato le:

» eszkozszamla csokkenése esetén az adozott eredmény novelendo,

» eszkozszamla novekedése esetén az adozott eredmény csokkentendo,

» forrasszamla csokkenése esetén az adozott eredmény csokkentendd,

» forrasszamla novekedése esetén az addzott eredmény ndvelendd a cash flow-

kimutatas realitisanak biztositasahoz (BIRO et. al. 1997).
Megfeleld gazdalkodds esetén a vallalkozéssal szemben elvards, hogy a

miikodéshez sziikséges pénzeszkdz a normal iizleti tevékenység soran képzddjon.
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A direkt és az indirekt modszer 6sszehasonlitasa

A direkt moddszerrel 0Osszeallitott cash flow-kimutatds részletesebb adatokat
tartalmaz, igy tobb informéciot szolgaltat a vallalkozasrol, ezaltal konnyebben
értelmezhetd, elorejelzésre, elemzésre jobban haszndlhat6. Ennek oka, hogy a
pénzaramlasokat nemcsak nett6 modon mutatja, hanem a pénzforgalom intenzitasarodl és
relativ nagysagarol is tajékoztatd bruttd pénzaramlasok is lathatok (BOSNYAK, 1999).
Pénziigyi tervezés sordn rovid tavu eldrejelzésre ez a tipusu kimutatas jobban
hasznalhato, ugyanis a pénziigyi helyzet rovid tava elemzéséhez altaldban részletesebb
adatokra van sziikség.

Az indirekt cash flow abbdl a szempontbol tobb informaciot szolgaltat, hogy
megmutatja az eredmény és a milkddési cash flow kozotti eltérést. A kozvetett cash
flow-kimutatds Osszevont adatokat tartalmaz, igy els6sorban hosszabb tavi
elorejelzésekre alkalmas, ahol a valtozdsok iranyvonalanak meghatarozasa a cél.
Viszont abban az esetben, ha a belsd informécidk biztositottak, 6ssze lehet allitani olyan
indirekt moddszer szerinti cash flow-kimutatast, amely informdcié tartalma azonos a
direkt modszer felhaszndldsaval Osszeallitott cash flow kimutatds informacio-

tartalmaval.

2.3.4.2. Néhany tétel besorolasa a magyar szamviteli torvény és a nemzetkozi
szamviteli standard szerint

RendKkiviili tételek szerepeltetése a cash flow-kimutatasban

Magyar szamviteli gyakorlatban rendkiviili tételek nem szerepelnek a cash flow-
kimutatasban korrekcioként.

Nemzetkozi szamviteli standard: A rendkiviili tételekkel kapcsolatos cash flowt az
alap-, a befektetési vagy a finanszirozasi tevékenységekbdl szarmazo kategoridkba kell

megfeleléen besorolni, és kiilon kozétenni (IAS 1. 29. rész).

Kamat és osztalék szerepeltetése a cash flow-kimutatasban

Magyar szamviteli gyakorlat: A kapott osztalék a befektetési tevékenységbdl
szarmazo pénzeszkdz-valtozas kategoriaba szerepel. A kifizetett osztalékok a szokéasos
tevékenység pénzeszkoz-valtozas részét képezik. Az adott és kapott kamatok kiilon
tételként nem keriilnek kimutatasra (sztv. 7. melléklete).

Nemzetkozi szamviteli standard: A kapott €s fizetett kamatokbdl szdrmazd cash

flowt kiilon kell kozzétenni. Az egyes beszamolasi iddszakokban kovetkezetesen kell
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besorolni vagy az alap-, vagy a befektetési- vagy a finanszirozasi tevékenységekbdl

szarmazo cash flow-ként (IAS 1. 31. rész).

Eredményt terhel6 adok

Magyar szamviteli gyakorlat: Az eredmény utan fizetett adé kiilon tételként kertil
bemutatasra a szokdsos tevékenységbdl szarmazd pénzeszkoz-valtozasok kozott (sztv.
7. melléklete).

Nemzetkézi szamviteli standard: Az eredményt terheld adokbol szarmazo
pénzforgalmat kiilon kell ismertetni, az operativ tevékenységbdl szarmazd cash flow
részeként, hacsak specifikusan nem kothetéek finanszirozasi vagy befektetési

tevékenységhez (IAS 1. 35. rész).

Leanyvallalat és egyéb iizletrészek vételébdl és eladasabol szarmazé pénzforgalom
Magyar szamviteli gyakorlat szerint készitett cash flow-kimutatas nem foglalkozik
a kérdéssel.
Nemzetkozi szamviteli standard: A leanyvallalatok és mas tlizleti egységek vételébol
és eladasabol keletkez0 0Osszes cash flow-t kiilon kell bemutatni, befektetési

tevékenységbdl szarmazd cash flow-nak mindsitve (IAS 1. 39. rész).

Készpénz és készpénz-egyenértékesek komponensei

Magyar szamviteli gyakorlat szerint készitett cash flow-kimutatas nem foglalkozik
a kérdéssel.

Nemzetkozi szamviteli standard: A véllalkozasok tegyék kozzé a készpénz és
készpénz-egyenértékesek komponenseit és mutassak be a cash flow-kimutatasban
szerepld Osszegek egyezdségét a mérlegben szerepeltetett megfeleld tételekkel (IAS 1.

45. rész).

Egyéb kozzététel

Magyar szamviteli gyakorlat szerint készitett cash flow-kimutatas nem foglalkozik
a kérdéssel.

Nemzetkozi szamviteli standard: A vezetés magyarazataval egyiitt kell ismertetni a
vallalkozas birtokdban 1év pénz és pénzhelyettesitok egyenlegét, amelyek nem allnak a
vallalatcsoport rendelkezésére felhasznalas céljabol (korlatozottan felhasznalhatod

pénzeszk6zok) (IAS 1. 48. rész).
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2.3.4.3. A cash flow-kimutatds alkalmazdsanak nemzetkozi tendencidi

A toke- ¢és értékpapirpiacok szerepének novekedésével eldtérbe keriilt a toke-, majd
a pénzaramlas kimutatas szerepeltetése az éves beszdmoldban. A befektetdk, hitelezok
szerettek volna minél tobbet tudni egy adott wvallalkozds likviditasarol,
fizetoképességérol és hosszabb tavu pénziigyi stabilitdsarol, mielétt pénzeszkozoket
bocsatottak volna rendelkezésére. Az Egyesiilt Allamokban tulajdonitottak legnagyobb
szerepet a pénziigyi helyzet elemzésének, ami nem meglepd, hiszen itt a legfejlettebb az
értékpapirpiac.

A fejlett orszagokban a pénziigyi helyzetrdl készitett kimutatas - amely el6szor az
Amerikai Egyesiilt Allamokban és a Brit Nemzetkozosség orszagaiban valt a pénziigyi
beszamolo alapvetd részévé (PUCSEK, 2002) - kiilonbozé jelentdséggel bir, de
altalaban valamilyen formaban megjelenik (KOBLENCZ 1995/a).

Anglidban 1975 ota kovetelmény a tézsdére bocsatott vallalatoknal “az eszkdzok
forrasarol és azok felhasznalasarol szo6l6 jelentés” (Statment of Source and Application
of Founds) elkészitése, amely a beszamold részét képezte és nyilvanossagra kellett
hozni. Elkészitésénél az Amerikai Egyesiilt Allamokban 1960-ban kialakitott szabvany
volt az irdnyad6. A Szamviteli Standardok Tanacsa 1992-ben kiadott allasfoglalasa a
beszamolo6 nevét “Pénzforgalmi jelentésre” (Cash Flow Statment) valtoztatta. Anglidban
jelenleg is ez az elnevezés hasznalatos és az éves beszamolot készitok szamara kotelezod
érvényll.

Az USA-ban 1960 ota készitik, napjainkban “Pénzforgalmi jelentés” (Statments of
Cash Flow) néven, amelynek készitése szintén kotelezd érvényt.

Németorszagban a kereskedelmi torvény eldirja, hogy a tarsasagok éves
beszamolojukban vagyoni és jovedelmi helyzetiik mellett pénziigyi helyzetiikrdl is
beszamoljanak, de a jelentés elkészitése, a tdzsdei tarsasagok kivételével nem kotelezd
érvényli. Németorszagban a “tokeforgalmi szamitas™ (Kapitalflussrechnung) elnevezést
hasznaljadk. A francidknal a “Finanszirozasi kimutatds”(Tableau de financement)
szerepel.

Az Eurdpai Unié tagallamai altal készitett éves beszamolok tartalmazzak az
iranyelv szerint elkészitett mérleget, eredménykimutatast és kiegészitd mellékletet. A
tagallamok kozil cash flow-kimutatast kell késziteni: Egyesiilt Kiralysagban,
Svédorszagban, Finnorszagban, Irorszagban, valamint bizonyos feltételek esetén

Portugélidban és Danidban. A cash flow-kimutatas beszdmoloban vald szerepeltetésével
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kapcsolatban a tanacsad6 forum altal végzett vizsgalatrol 1994-ben (XV/6008/94 EN)
kiadott dokumentum szerint més tagdllamokban is készitenek ilyet, de 4ltalaban
onkéntes alapon (KAPASINE, 2000/a).

A vallalkozasok teljesitményének elemzése, pénziigyi helyzetének vizsgalata a
globalizalddas és a gazdasagi fejlodés hatasara a kozép- €s kelet-eurdpai orszagokban is
egyre nagyobb szerepet kapott. A Kozép- és Kelet-Europai Szamviteli és Adozasi
kérdésekkel foglalkoz6 nemzetkdzi bizottsag egy 1996-os tanulmanyaban
Osszehasonlitotta és elemezte Ausztria, Németorszag, Lengyelorszag, Szlovékia,
Csehorszag, Szlovénia és Magyarorszag szamviteli szabalyozasat, melyben kitér az
egyes orszagokban 16v6 pénzaramlas kimutatds szabalyozasara is (SZAMVITEL,
KONYVVIZSGALAT, 1996).

Ausztridban a torvény szintén nem koveteli meg az éves beszamoloban cash flow
kimutatas szerepeltetését, csak azt irja eld, hogy biztositani kell a gazdasagi fejlodés
megitélhetdségét  lizemgazdasdgi  mutatoszamok  alapjan.  Lengyelorszagban
tOkedramlas-kimutatasnak az ottani szamviteli torvény mellékleteként torténd
kozzétételét és ennek tagolasat térvény irja eld. Csehorszagban és Szlovakiaban a cash
flow kimutatds tagolasat torvény irja eld, viszont mig Csehorszagban a
részvénytarsasagoknak €s a nagyobb gazdasagi tarsasagoknak a kiegészitd mellékletben
kotelezden kozzé kell tenni, addig Szlovékiaban a kozzététel a vallalkozas dontésére
van bizva. Szlovénidban a gazdasagi tarsasagokrol szolo torvény eldirdsai szerint a
konyvvizsgalatra kotelezett tarsasagoknak kotelezd cash flow-kimutatast 0sszeallitani,

mely tartalmat és formajat a 26. Szlovén Szamviteli Standard szabalyozza.

2.3.4.4. Az Egyesiilt Allamok cash flow-kimutatisinak stadard-ja

Az Egyesiilt Allamokban a Szamviteli Elvek Bizottsaganak (Accaunting Principles
Board) 1971-ben megjelent allasfoglalasa a pénziigyi helyzet valtozasai kimutatast a
pénziigyi beszamolas altalanos részévé teszi a mérleg és az eredménykimutatas mellett
(APB Opinion No. 19. 1971.). A hatarozat kimondja, hogy a korabban hasznalt
Finanszirozasi eszkozok daramlasa kimutatds (Found Flow Statment) vagy a
Finanszirozasi eszkozok forrasai és felhasznalasai kimutatas (Statment of Source and
Application of Founds) elnevezések helyett a pénziigyi helyzet valtozasai kimutatast
hasznaljak altalanosan (BORDANE, 1990).

Az Egyesiilt Allamokban a Nemzetkozi Szamviteli Standard Bizottsaggal (IASC)

megalakuldsanak évében létrejott a Pénziigyi Szamviteli Standard Bizottsaga (FASB).
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1987 novemberében a bizottsag kiadta a 95-6s Pénziigyi Szamviteli Standardot, a cash
flow kimutatas standardjat, amely kotelezden eldirja az éves beszdmolo részeként cash
flow kimutatas készitését minden, 1988. julius 15-e utdn végzddo pénziigyi évre, igy ez
a kimutatas az éves beszamolo6 negyedik 6 része lett a mérleg, az eredménykimutatas és
a sajat toke kimutatasa mellett.

A US GAAP szerint osszeallitott cash flow-kimutatas fontosabb jellemzdi:

A szabdlyzat szerint a cash flow, olyan pénziigyi kimutatds, amely a véllalkozasba
be- ¢s kidramlo pénzeszkdzoket mutatja be adott idészak alatt. A pénzeszkdzok fogalma
magaba foglalja a vallalkozas tulajdondban 1évé készpénzt és készpénz-egyenértékes
eszkozoket is. Készpénz egyenértékes alatt olyan rovid lejarata, igen likvid
befektetéseket értenek, amelyek iddszakosan feleslegesek és azért fekteti be a
vallalkozas, hogy kamatbevételt szerezzen. A standard szerint készpénz-egyenértékes
minden olyan eszkdz, amely megfelel az alabbi kritériumoknak:

» konnyen atvalthatdo egy elére meghatarozott pénzosszegre, egy eldre
megadott id6pontban,

» lejarata elég kozel van ahhoz, hogy a piaci értékét ne befolyasolja a
kamatszint valtozasa.

A standard megkoveteli, hogy a vallalkozasok elére pontosan régzitsék azt, hogy
mely eszkozeiket tekintik készpénz egyenértékesnek, illetve ha ezek tartalma moédosul,
a modosulas okat és uj tartalmat is be kell mutatni.

A cash flow-kimutatas kozvetlen és kozvetett modszerrel egyarant készithetd. A
forgoeszkozok ¢és folyd kotelezettségek alloméanyvaltozédsa a kozvetett modszerrel
Osszedllitott miikodési cash flow-ban kap helyet, mig a befektetési és finanszirozasi
tevékenység cash flow-ja tényleges pénzmozgasokat mutat. A befektetési tevékenység
cash flow-ja az immaterialis javak, a targyi eszkozok, a részesedések megvasarlasara
forditott pénzosszeg ¢és a befektetett eszk6zok eladasabol befolyt pénzbevétel
kiilonbozete, ahol az eladds nyeresége vagy vesztesége a miikddési cash flow-ban
jelenik meg. A pénziigyi cash flow a hitel-, a kdlcsonfelvétel, a torlesztés és a
visszafizetés, valamint a tOkeemelés, a tokeleszallitas, az osztalékfizetés pénziigyileg is
realizalt 6sszegének egyenlege, a magyar szabalyozassal egyezéen (TOMPA, 2001).

Az angolszasz tipusi pénziigyi cash flow meghatirozdsa és néhany jellemzd
fogalma COOPLAND és munkatarsai (1999) szerint a kovetkezok szerint foglalhato

0ssze.
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Az angolszasz tipusu pénziigyi cash flow kiindulo tételének, a kamat és adoéfizetés
elotti nyereség (EBIT) meghatirozasahoz az lizemi eredményértékét novelni kell a
goodwill értékcsokkenésének értékével. Az EBIT értékét az EBIT utan fizetendd ado és
a halasztott adofizetési kotelezettség allomanyvaltozasanak figyelembe vételével jutunk
el a korrigalt adoval csokkentett netto miikodési profit (NOPLAT) értékéhez.

Az angolszasz tipusu pénziigyi cash flow felépitését mutatja be a 12. tdblazat.

12. tablazat
Angolszasz tipusu pénziigyi cash flow levezetése

. EBIT

. Az EBIT utan fizetend6 ado

. Halasztott adokotelezettségek allomany-valtozasa

. NOPLAT (1-2+3)

. Amortizacid

. Brutt6 cash flow (4+5)

. Miikodé téke novekménye/csokkenése

. A befektetett eszkdzokbe eszk6zolt tokekiadasok

. Egyéb eszk6zok egyéb forrasokkal csokkentett allomanyanak novekménye
. Brutt6 befektetések (7+8+9)

. A szabad cash flow értéke a goodwill el6tt (6-10)

. Goodwillbe eszkozolt 1) befektetés

. Szabad cash flow (11-12)

. A miitkodéshez nem kapcsoldodo pénzaramlasok

. Mas valutardl torténd dtszamitas hatdsa

. A befektetok rendelkezésére allé cash flow (13+14+15)
. Adodzott kamatbevétel (-)

. A mikodéshez nem sziikséges piacképes értékpapirok névekménye/csokkenése (+/-)
. Adodzott kamatkiadas (+)

. Az addssagallomany csokkenése / ndvekménye (+/-)

. Osztalékfizetés (+)

. Részvény visszavasarlas /kibocsatas (+/-)

7. Finanszirozasi cash flow dsszesen

Forras: Copeland et. al. 1999.
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A szabad cash flow (FCF=Free Cash Flow) nem mas, mint a vallalat tényleges
miikddési cash flow-ja. Levezetése soran megjelenik a brutté cash flow, amely a
vallalat altal termelt 6sszes cash flow-nak felel meg. Meghatarozasa soran kisziirik
azokat az eredményre hatast gyakorlo tételeket, melyek pénzmozgéassal nem hozhatd
kapcsolatba.

A magyar cash flow-ban brutté cash flow kategéria nem szerepel, de az adozas
elotti eredményt, az eredményt befolydsold, de pénzmozgassal nem jarod tételek
modositjak. A kiindulasi alap eltéré szemléletmodot tiikroz. Amig a magyar gyakorlat
vallalati szinti addzéds eldtti eredményébdl indul ki, addig a szabad cash flow

meghatarozasa alapvetden az lizemi eredményre épiil.
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2.4. AVALLALATI ELEMZES FOGALMA, CELJA, SZEREPE

A piacgazdasag fejlodésével, a privatizacidé eredményeként egyre inkabb
megerdsddik és szélesedik a tulajdonosok és a piaci szereplok azon kore, akik
feltétleniil informaciokkal kell, hogy rendelkezzenek a vallalkozas tevékenységének
mindsitésérél. A szamviteli térvény a beszamold készitési kotelezettség tartalméanak és
kovetelményének szabdlyozasaval megteremti az ehhez sziikséges keretet.

A boséges informéacidforras értékelésében, a racionalis dontések eldkészitésében
fontos szerepe van az elemzésnek. A vallalkozdsok vizsgélatinak célja nemcsak az
elért, hanem az elérhetd eredmény megallapitasa. Ennek ismeretében szdmos kérdésben
lehet donteni.

Az elemzés egy lehetséges meghatarozas szerint a vallalkozas tevékenységeinek
vizsgalatara és értékelésére iranyuld emberi tevékenység, valamint a gazdasagi dontések
megalapozasanak az eszkoze.

Az elemzés képet ad a vallalkozasrol, bemutatja a:

» jelenlegi helyzetet,
» az el6z6 id6szakhoz képest bekovetkezett valtozasokat,
> a gazdalkodas javitasanak lehetéségeit (BIRO et al., 1997).

Célja az informdcidszerzés, a vallalkozds, milkodési, vagyoni, pénziigyi é&s
jovedelmi helyzetérol, azokr6l a folyamatokrdl, eredményekrél és problémakrol,
amelyek jellemzik a vallalkozast (TARNOCZI és LUC, 1995).

SZORCSEI (1991) az elemzés fogalmat, céljat és feladatat az alabbiakban foglalja
0ssze:

A gazdasagi elemzés a gazdalkodasi jelenségeknek, folyamatoknak mennyiségi és
mindségi dsszetevoik jellemzdik alapjan torténd vizsgalata.

Célja: feltarni és szamszerlileg értékelni azokat a koriilményeket, amelyek
befolyasoljak a vallalkozas gazdalkodasat, a vezetés dontéseinek eldkészitését, valamint
a megtett intézkedések végrehajtasat. Az elemzés tehat a céltudatos intézkedések
nélkiilozhetetlen el6készitd eszkdze. Természetesen az elemzéssel mindsitjiik a vezetodi
dontések elokészitését, valamint a megtett intézkedések végrehajtasat, a fejlesztések
hatékonysagat, az eredmény novekedését is. Feladata, pedig elsésorban a hatékonyabb,

az eredményesebb gazdalkodas segitése.
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BORDANE szerint a pénziigyi elemzés - a vezetés tervezési folyamatainak egyik
legfontosabb Gsszetevdjeként — célja a tOmor, mindsitésre alkalmas mérdszamok
segitségével a kiilsé ¢és belsd felhasznalokat tajékoztassa. A pénziigyi elemzés alapjat
idébeli ¢és térbeli 0Osszehasonlitasok képezik, melyek eredményeként értékes
informaciokhoz juthatunk. Osszehasonlitds leglényegesebb pontja a relevancia. Azaz
tartalmilag csak az egybevagd adatok Osszehasonlitasdnak van értelme. Iddbeli
osszehasonlitisnal pedig minimum &t idészakra van sziikség (BORDANE, 1990).

TARNOCZI és LUC (1995) szintén kulcsfontossagunak tartja az adatok
Osszehasonlithatosagat, amelyet szamos tényezo, tobbek kozott a termék, a tevékenység
tipusa, a szervezetek mérete, az adatok egyontetlisége, vagy példaul a szamviteli
1d6észak egyontetiisége is, nagymértékben befolydsol. Tovabba felhivja a figyelmet arra,
hogy a pénziigyi jelentések elemzésekor teljes mértékben vegyiik figyelembe azok
gyengeségeit. Ezek némelyike az elemzési eszkozokben rejlik, de a fontosabbak
tobbsége az adatok tartalmabol vagy jellemz6ibdl keletkezik.

KONDOROSINE (2002) az informacidval szembeni kovetelményként fogalmazza
meg, hogy az aktudlis, valosagnak megfeleld, relevans, hasznos és érthetd legyen.

Az elemzés elkészitése soran figyelembe kell venni, hogy milyen céllal késziil az
elemzés. A vallalkozas teljesitménye kiilonb6zé szempontok szerint vizsgalhatd, nincs
egyetlen olyan vizsgélati modszer, ami minden helyzetben egyarant jol alkalmazhato.
Vannak azonban altalanos elvek, amelyeket az elemzés elvégzése soran célszerli
figyelembe venni, igy példaul a kdvetkezoket:

» abeszamolo adatai a multra vonatkoznak,

» amultbeli adatokat a vallalkozas sajat szamviteli politikaja alapjan adja kozre,

» az egyes vallalkozasok pénzforgalmanak ¢és iizletmenetének szezonalisan

valtozo6 jellege miatt minden beszamolasi idoszak tartalmat gondosan mérlegelni
kell (REKE, 1997/a).

A pénziigyi Osszehasonlitdsndl sok esetben megfigyelhetd, hogy a pénziigyi
adatoknak nem az abszolut, hanem a viszonylagos nagysaga bir nagyobb jelentdsséggel,
amelynek legaltalanosabban hasznalt eszkdze a viszonyszam-szamitas (KOVES —
PARNICZKY, 1974).

A rendelkezésre 4ll6 adatokbdl szdmos viszonyszam szdmolhatd, amelybdl
rendszerint csak néhany eredményezi azt az informaciot, amelyre valoban sziikségiink
van. Tehat egy-egy viszonyszam hasznossagat kizarodlag az elemzés célja hatarozza

meg.
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BREALEY-MYERS (1998) megfogalmazéasa szerint a mutatdszamok hasznalata
lehetdséget biztosit nagy mennyiségli pénziigyi adat Osszegzésére, a vallalati
teljesitmény Osszehasonlitasara. ,,A mutatok segitenek abban, hogy jo kérdéseket
tegytink fel, de ezeket nagyon ritkan valaszoljak meg”.

A mutatészamok VIRAG (2002) megfogalmazasa szerint leginkabb arra
szolgdlnak, hogy kihangstlyozzdk a pénziigyi helyzetben vagy mikodési
teljesitményekben megjelend valtozdsokat. A pénziigyi ardnyszamok segitenek
megyvilagitani a valtozasok mogotti dsszefliggéseket, de nem oldja meg a problémakat.
A mutatéoszamok elemzésének ,,ésszerti” célja a jovot befolydsold jelenbeli dontések
magalapozasa.

»A pénziigyi elemzésben a jelenlegi fejlettségi szinten a pénziigyi aranymutatok
toltik be a legjelentdsebb szerepet.”(BORDANE, 1990).

A pénziigyi jelentésekbdl elvileg végtelen szdmu mutatd szamithatd, amelynek
csoportositasat és tartalmat tekintve nem beszélhetiink teljes egységességrol. A teljesség
igénye nélkiil a leggyakoribb mutatészam-csoportositasi formakbdl néhanyat kiemelve
a kovetkez6k csoportokat kiilonboztetik meg.

A nemzetkozi szakirodalom alapjan BORDANE (1990) a mutatoszamok fajtait hét
csoportba sorolta:
» JovedelmezOségi (rentabilitasi) ratak
Tevékenységi ratak az eszkozok forgasi sebesség mutatdi
Elémunka raforditas ratak
Tokével vald kereskedés mutatdi (tOkeattétel mutatdk)

Piaci ratak

YV V V VYV V

Likviditési és adosag ratak
» Kamat- és osztalékfedezettségi mutatok.

A szerz0 a felsorolt mutatdkat a vezetés hatékonysaganak ¢s a gazdasagi szervezet
pénziigyi teljesitOképességének megitélése szempontjabdl vizsgdlja. A vezetés
hatékonysaganak megitélésé¢hez a kdvetkezd mutatokat hasznalja:

» Eszk6z0k megtériilési rataja
Arbevétel-aranyos eredmény
Eszk6zok forgasi sebessége
Kozonséges részvények egységére jutd nettd eredmény

Munkabér raforditas aranya a nyereséghez

Y V. V V V

Munkabér-raforditasok aranya a hozzéaadott érté¢khez.
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A gazdasagi szervezetek pénziigyi teljesitOképességének megitélésénél a kovetkezd

aranyszamokkal taldlkozhatunk:
» Likviditasi rata

Likviditasi gyorsrata
Dinamikus likviditasi rata
Miikodo toke forgasi sebessége
Idegen tOke aranya a t6keérdekeltséghez
Hosszu lejaratu kotelezettségek aranya a tartos forrasokhoz
Hosszu lejaratu kotelezettségek aranya a forrasokhoz
Idegen toke aranya a forrasokhoz

Kamatfedezettségi mutato

vV V.V V V V V V V

Osztalékfedezettségi mutato.

VIRAG (2002) a szakirodalomban leggyakrabban eléforduldé mutatoszam
csoportositasi ajanlasokat figyelembe véve a viszonyszamokat 6t jol elkiilonithetd
csoportba lehet sorolni:

» Likviditasi mutatok
» Forgéssebesség mutatok
» Jovedelmezdségi mutatok
» Adossagmutatok
» A piaci értékelés mutatoi.
KATITS (2002) a vallalat jovedelmezdségi, pénziigyi €s vagyoni helyzetének

elemzését a 13. tablazatban megfogalmazottak szerint javasolja.

13. tablazat
Javaslat a vallalat jovedelmezoségi, pénziigyi és vagyoni helyzetének elemzéséhez

Jovedelmezoségi helyzet Pénziigyi helyzet

e  Profitabilitasi ratak Likviditasi ratak
e Profit és cash alapu fedezeti analizis Adossag- ¢s hitelképességi ratak ~a
e Miik8dési, fin.-i és kombinalt fedezet foka Hatékonysagi ratak —»  Vagyoni helyzet

\4

Tokestruktiura hanyadosok

Finanszirozasi er6

Cash flow szamitas

Fund flow szamitas

EBIT-EPS analizis

Forras: Katits, 2002.
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A vallalkozasok alapvetd célja, maximalis nyereség realizdlasa, ugyanis a
tulajdonosok ennek érdekében kockaztatjdk a vallalkozasba bevitt vagyonukat
(NABRADI, 1995). Nyereség realizalasa viszont nem az egyetlen cél, rovid tavon
nélkiilozhetetlen a likviditds, hosszabb tdvon a finanszirozhatosadg, valamint a
gazdasagossag fenntartisa (KONDOROSINE, 2002).

A dolgozat elsddleges célja a vizsgalat ala vont mezdgazdasagi vallalkozasok
jovedelmezdségi helyzetének vizsgalata, de a kovetkeztetések jobb megalapozasa
érdekében sziikségesnek tartom néhdny mads csoportba tartozd mutatok szamitasat és
értékelését is. Az altalam valasztott mutatok szamitasat BARTOS (1997), KATITS
(2002), REKE (1997), VIRAG (2002), és TARNOCZI és LUC (1995) munkai alapjan

az 2. mellékletben foglaltam dssze.

2.5. A MAGYAR MEZOGAZDASAG FONTOSABB PARAMETEREI
ES A VALTOZASOK JELLEMZOI A VIZSGALT IDOSZAKBAN

2.5.1. Magyar mezdégazdasag szerepe a nemzetgazdasagban

Hazankban a mezdgazdasag a nemzetgazdasagon beliili aranya fokozatosan
csokkent az elmult iddszakban. A brutté hazai termékbol (GDP) valo részesedés
folyamatosan csokken. A KSH szamitdsai szerint 2002-ben ez az érték 3,5 szazalék
koril alakul, amely megfelel az Eurdpai Unid orszagaiban tapasztalhatd 2-5 szazalékos
értéknek. Fontos azonban megjegyezni, hogy a 3,5 széazalékos érték csak a
mezOgazdasag alapanyag-termelését tiikrozi, ezt novelhetjiik az élelmiszeripar
teljesitményével, ami egylittesen 7,5 szdzalék. A magyar mezdgazdasdg fontosabb

makrogazdasagi mutatdit tartalmazza a 14. tablazat.

14. tabldzat
A magyar mezégazdasag fontosabb makrogazdasagi mutatoéi

P Evek 90 | °91 | °92 | 93 | °94 | °95 | ’96 | °97 | ’98 | ’99 |2000 | 2001 | 2002
Megnevezés

A mez6gazdasag
részesedése a GDP-b6l | 153 | 85 | 7,7 | 7,1 | 6,0 | 59 | 58 | 57 | 52 | 49 | 45 | 3.8 | 3,5
(%)

A mezbgazdasag
részesedése a 8,6 | 6,0 | 2,1 1,9 | 2,6 | 3,0 | 3,5 | 3,7 | 3,6 0 2,9 | na. | na.
beruhazasbol (%)
Mg-i foglalkoztatottak
aranya az aktiv 18 (16,1 ] 13,8 10,1 93 | 89 | 82 | 7,6 | 7,3 | 7,1 | 645| 6,2 | 6,2
keres6k %-aban
Mg-i atlagbérek a
nemzetgazdasagi bérek | 83 72 68 70 72 75 75 73 70 69 67 | na. | na.
atlagaban (%)

Forras: KSH.
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Az alacsony jovedelmezOség miatt a beruhdzasok szama is csokkend tendenciat
mutat. Ehhez hasonléan a foglalkoztatottak szama is csokkent egészen 2002-ig.

Az agazat tobbek kozott szerepet jatszik a vidéki életforma megérzésében, a
szocialis nehézségek lekiizdésében. A foglalkoztatottak szama a mezdgazdasagban
atlagosan 2002-ben, éves atlagban 241 ezer {6 volt. Ez az aktiv keresOk szazalékaban az
1990-es ¢év atlagdhoz képest harmadara, 6,2 szazalékra csokkent. Ugyanakkor a
dolgozok nettd atlagkeresete a nemzetgazdasagi dgak kozott az egyik legalacsonyabb
(FVM, 2003). Fontos megjegyezni, hogy ennek ellenére a mezdgazdasdgnak a
kiilkereskedelmi mérleghez vald hozzajaruldsa 1991 és1996 évek atlagaban elérte 1,6

milliard dollart (SARUDI és SZABO, 1997).

2.5.2. A mezoégazdasag helyzete a tulajdonosi és a termelési struktiura
atrendez6désének idoszakaban

Az 1980-as évek kozepétdl a mezdgazdasdgi termelés volumenének visszaesése
mellett tdkehiany, a termelés veszteségessége €s az értékesités bizonytalansaga egyarant
megfigyelhetd volt. A belfoldi keresletet az ¢élelmiszerek fogyaszt6i aranak drasztikus
emelkedése visszavetette. Az Eurdpai K6zosség agrarpolitikdja valamint a keleti piacok
nem vart gyors Osszeomldsa drasztikusan korlatozta az értékesitési lehetdségeket
(SZAKAL, 1992).

A magyar mezégazdasagban az 1980-as évek elejétdl folyamatos vagyonvesztés
figyelhetd meg (BALOGH és HARZA, 1998/b). A termelési kapacitdsok bdvitése
elébb csak elmaradt, majd anyagi fedezet hidnydban, az 1990-es évtizedben még a
szinten tartast célzd beruhazasok is megsziintek (TENK, 1999). A gazdalkodast a
termeldalapok felélése, a kordbban nemzetkdzi mércével is jonak mondhato technikai
felszereltség, technologiai szinvonal gyorsulé erdzidja jellemezte (TOTH-VARGA,
1995). PFAU (1999) altal kozolt szadmitasok szerint a mezdgazdasdg korabbi
tokeellatasanak biztositasahoz, a befektetett eszkozok esetében ezermilliard forintra, a
forgdeszkozoknél 500-600 milliard forintra lenne sziikség az utdnpotlas biztositasahoz.
KURTHY és SZUCS (1994) kalkulalt szamitasai a korabban elmaradt beruhazasokra
¢s fejlesztésekre 1018—1442 milliard forint dsszeget iranyoznak eld.

A kilencvenes évek végére a beruhazasok teriiletén az egyéni gazdasagok
térnyerése figyelhetdé meg, ugyanis a gép- és az épiilet beruhdzasok két harmadat 6k

veégeztek (ALVINCZ és GUBA, 2003).
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Az 1990-es évek elején kezdodd gazdasagi és tarsadalmi rendszervaltas célja a
tulajdonviszonyok gyokeres atalakitasa volt, amelynek alapjat a magantulajdon
visszaallitasa adta. A cél a szovetkezeti tulajdon nevesitése €s a vagyontargyak
magankézbe adédsa volt. Vagyonnevesités eredményeként a vagyon aktiv tagokhoz,
nyugdijasokhoz, vagy tobbségében mezOgazdasagi tevékenységet nem végzod
Hkivilallokhoz”  keriilt. Az aktiv tagok ,¢lethivatdsszerlien” foglalkoztak
mezdgazdasagi tevékenységgel, igy a vagyon hossza tavli hasznositdsdban,
megélhetésiik, munkalehetdségiik tartds megteremtésében érdekeltek. Ezzel szemben a
nyugdijasok és a ,kiviilallok” érdekeltsége rovid tavu, foként jovedelem kiegészitést
jelentd, vagyonaranyos osztalékfizetéshez kapcsolodik. Igy a jovedelem felhasznalas
tekintetében éles érdekellentétek alakultak ki. Az atalakuldst kovetéen hamarosan
nyilvanvalovd valt, hogy a vagyonhoz kapcsolodd osztalékfizetési varakozds - a
mezdgazdasagi termelés jovedelmezOségi korlatai, a vagyon leértékelddése, a
megtermelt jovedelem, fejlesztésre, munkahelyek megoOrzésére forditott forrasok
kiemelése utdan - szinte egyaltaldn nem realizalodott. A nyugdijas tagok egy része
kisosszegli nyugdijanak kiegészitése érdekében alacsony aron kényszeriilt tizletrészét
eladni. Egyre nyilvanvalobba valt, hogy az iizletrész nem sok jovedelmet termeld
vagyon, hanem nyilvantartasi érték, amely értékesithetd, orokolhetd. 1995 végétdl egy
FM rendelet értelmében a szovetkezeteknek lehetdsége nyilott, hogy tizletrésziiket 15%-
os aron visszavasaroljak. A vagyon visszavasarldsanak lehetésége ismét pénzkivonast
eredményezett, de ezzel a szovetkezeti tOke koncentraloédott, a tulajdonosi kor
stabilizalodott és a termelés biztonsaga is nétt (TOTH, 2000/a).

A karpotlas kedvezdtlen valtozasaként értékelhetd a birtokméret elaprozodasa
mellett, hogy elszakadt egymastdl a foldtulajdon, a foldhasznalat és a termelési
eszkozok tulajdonjoga (SZABO, 2001).

A gazdasagi ¢s tarsadalmi atalakulds kovetkezményeként Magyarorszagon is
kialakult a szocialis, a megélhetés gondjait enyhitd mezdgazdasag, amelyre korantsem
elhanyagolhat6 szerep harul a tarsadalmi méretli szocidlis fesziiltségek csillapitdsaban
(TOTH, 1998).

A termelési kapacitas teriiletén bekovetkezd valtozasok hatésait jol sszegzi TOTH
(2000/a) munkéjaban: ,,Hazdnkban a gazdasagi-tarsadalmi atalakulas sajatos és igen
ellentmondasos vondsa volt a termelési kapacitasok foldtdl elkiilonitett és gazdasagi
megfontolasokat is nélkiil6z6 tulajdonvaltasa. Ennek hatisara teljesen esetlegesen

bomlott meg a gazdalkodas alapjat jelentd, szervesen Osszetartozd erdforras-
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kombinacio, amelynek mas gazdalkodasi format szolgald kialakitasat a kapacitasok
elhasznélodottsaga, a termelési méretek valtozasa is nehezitette. Az 4talakulas utan tobb
évvel még mindig helytalld, hogy a tulajdonviszonyok megvaltozasa a gazdasagok
jelentds részénél a technikai, technoldgiai minimumhoz kdzel esé helyzetet idézett eld,
de nem alakultak ki a magangazdalkodas feltételei sem. Az atalakulds utani években a
mezdgazdasdg valamennyi szerepldjét sjtd tOkehidny miatt szamottevd és a jovot
illetden biztato eldrelépés ezen a téren nem tortént.”

A tulajdonviszonyok gydkeres 4talakitasa mellett hatranyos helyzetet fokozta a
tamogatasok megszlinése. Ennek eredményeként fokozodott a térségek kozotti
differencialtsag, melynek nyoman néttek a région beliili kiilonbségek, ami egyre
erdteljesebben tiikkroz6dott a mezdgazdasdg miikodoképességében és a népesség
¢letviszonyaiban. Az elmaradott régiokban a szervezeti ¢és a tulajdonviszonyok
atalakitasatol hidbavald a megoldast varni, hiszen a gondok forrasa is masutt van
(TOTH - VARGA, 1995).

Az 1989-1993 kozotti periodusban bekovetkezd folyamatok kozvetleniil a
mezdgazdasagi anyag- (mitragya-, ndvényvéddszer-) és energiafelhasznalas, kdzvetve
pedig a novénytermesztés és az allattenyésztés eredményeinek csokkenését
(tenyészallatok nagy részének kivagasat), valamint kornyezetvédelmi szempontbdl a
terhelés 1ényeges mérséklését eredményezték. A mezOgazdasagi kemikalidk
felhasznalasanak jelent0s mértékli visszaesése a kornyezet terhelése szempontjabol
egyértelmiien elényds, de hosszu tdvon semmiképpen nem fenntarthaté folyamat. A
novényveédo szerekkel és az allatgydgyszerekkel torténd ésszerlitlen takarékoskodas a
novényvédelem, az allat- és a humanegészségiigy teriiletén jarvanyveszélyt és export
problémakat okozhat. Az elégtelen mitragya-felhasznaléas, pedig legfontosabb nemzeti
vagyonunk, a mez6gazdasagi term6fold racionalis hasznositasat akadalyozza (SZABO,
1997).

A tulajdonviszonyok véltozasa SZUCS és UDOVECZ (1998) szerint
Osszességében a termelési alapok feléléséhez, a jovedelem drasztikus visszaeséséhez,
altalanos elbizonytalanodashoz, cséd kozeli allapot kialakulashoz vagy végsé soron a
gazdasagok felszadmolasahoz vezetett.

A helyzet stlyossagat jelzi, hogy megtermelt jovedelem 1/5-e maradt a
termeldknél. A legjelentdsebb részt a kamatterhek (39%), az adok, illetékek (25%) és a

foldbérlet (16%) jelentette. Az elvonasok az onfinanszirozo képességet nagymértékben
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csokkentik, vagyis tovabb novelik a kiilsé forras iranti igényt, mind a folyo, mind a

fejlesztési finanszirozasban (KURTHY és SZUCS, 1997).

2.5.3. Foldtulajdon és foldhasznalat

Magyarorszag nemzetkozi 6sszehasonlitdsban is kedvezd természeti és 0koldgiai
adottsagai kovetkeztében teriiletének 86,4 szazaléka termdteriilet, amely a nemzeti
vagyon integrans részét, becslések szerint 15-25 széazalékat képviseli (LAKATOS,
1996). A foldteriilet miivelési agak szerinti megoszlast mutatja be a 15. tablazat.

15. tablazat
A foldteriilet miivelési ag szerinti megoszlasa 1998-2002 kozott

_Me: — ha
Miivelési agak 1998 1999 2000 2001 2002
Szanto6 4710 4708 4500 4516 4516
Kert 109 108 102 98 98
Gyilimo6lcsos 96 96 95 97 97
Sz616 130 127 106 93* 93
Gyep 1148 1147 1051 1 061 1063
Mezogazdasagi teriilet 6193 6 186 5 854 5 865 5 867
Erdé 1769 1775 1760 1772 1772
Néadas 41 41 60 61 60
Halasto 33 33 32 32 33
Termdteriilet 8036 8035 7706 7730 7732
Miivelés alol kivett teriilet 1267 1268 1597 1573 1571
Foldteriilet 6sszesen 9303 9303 9303 9303 9303

megoszlas (%)
Szanto 50,6 50,6 48,4 48,5 48,5
Kert 1,2 1,2 1,1 1,1 1,1
Gyiimolcsos 1 1 1 1 1
Sz616 1,4 1,4 1,1 1 1
Gyep 12,3 12,3 11,3 11,4 18,1
Mezogazdasagi teriilet 66,6 66,5 62,9 63 63,1
Erd6 19 19,1 19 19 19
Nadas 0,4 0,4 0,6 0,7 0,6
Halasto 0,4 0,4 0,3 0,3 0,4
Termoteriilet 86,4 86,4 82,8 83 83,1
Mivelés alol kivett teriilet 13,6 13,6 17,2 17 16,9
Foldteriilet 6sszesen 100 100 100 100 100

Forras: KSH, 2002.
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A termodteriilet legnagyobb részét, 48,54 szazalékat szantoteriilet alkotja, amely
mindségét €s nagysagat tekintve az eurdpai térségben egyarant kedvezének tekinthetd
(LANG, 1995).

A privatizaciét megel6z6 iddszakban a birtokszerkezetet kettdsség jellemezte.
Egyrészrol kis szamu, nagyméretli és korszerli nagyilizemi gazdasag, masrészrol
nagyszamu, csekély gazdasagi sulyu kisgazdasag kiilonboztetheté meg. A nagy- és
kistizem kozott meghatarozo jelentdségli munkamegosztas alakult ki (VARGA, 1993).
KOZMA (1993) ramutat, hogy ez az egyiittmiikodés mindkét fél szdmara a hatékony
gazdalkodas kialakitasa ¢s fenntartasa érdekében egyarant elényds volt.

A rendszervaltas eredményeként a term6fold legnagyobb része, mintegy 86-88%-a
magantulajdonba kertilt, 10-12%-at az allamtol gazdasagi tarsasagok (tartosan allami
tulajdonu szervezetek, természetvédelmi teriiletek, nemzeti parkok, stb.) bérlik és 2%
kortl alakul az atalakult szovetkeztek tulajdonat képezd foldteriilet (AKII, 2002). A

foldtulajdon szerkezetét szemlélteti a 2. abra.

2. abra: A foldtulajdon szerkezete, 2000

86%

2%

O Magéntulajdom B Allami tulajdon O Szévetkezeti tulajdon ‘ 12%

Forras: AKII.

A foldprivatizacid eredményeként rendkiviil elaproézdodott fold-tulajdoni szerkezet
alakult ki. Mint a 2.5.2. fejezetben utaltam r4d a rendszervéltas eredményeként a
termo6fold egy része nem a foldet megmiiveld tulajdondba keriilt, tehat a tulajdonos és a
fold hasznaldja nem feltétleniil ugyanaz. 1990-t61 napjainkig a foldhasznalat
nagymértékben atalakult. Nagysdganak és tendencidjanak valtozasat gazdasagi formak
szerinti bontasban - a jobb nyomon kovethetdség érdekében — 16. tdblazatban és a

3.4bran is feltliintettem.
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16. tablazat
Az orszag foldteriileteinek gazdalkodasi formak szerinti hasznalata

(ezer ha)
Gazdalkodasi
forma 1990 [ 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 [ 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002
Villalatok és

gazdasagi | 30,8 | 32,9 | 38,7 | 33,4 | 33,2 | 27,9 | 28,1 | 25,4 | 25,9 | 28,2 | 29,1 | 29,9 | 32,7
tarsasagok

Szovetkezetek| 55,3 | 51,5 | 45,4 | 42,3 | 29,3 | 23,7 | 21,6 | 19,6 | 18 | 16,1 | 12,5| 9,2 | 6,9

Egyéni

> o | 13,9 | 15,6 | 15,9 | 23,7 | 29,9 | 43,4 | 45,4 | 49,7 | 51 | 50,3 | 41,9 | 45,1 | 46,6
gazdalkodok

Egyéb na. | na. | na | 0,6 | 7,6 5 52 | 53 | 51| 54 |16)5 | 158 |13,8

Forras KSH, FVM, 2002.

2002-ben megkozelitéleg 50 szazalék az egyéni gazdasagok és 30 szazalék a
gazdasagi tarsasagok részesedése. Ennél a két véllalkozédsi formanal az el6zd évhez
képest lényeges valtozas nem kovetkezett be. Szembetlind ugyanakkor a szovetkezetek

altal hasznalt foldteriilet nagysaganak tovabbi csdkkenése.

3. abra: Az orszag foldteriiletének megoszlasa gazdasagi formak szerint 1990 és
2002 kozott

60
50 % \
40
= 30 A\ I

20
10
0

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

‘—Véllalatok és gazdasagi tarsasagok *==Szoivetkezetek Egyéni gazdalkodok ‘ Ev

Forras: KSH, FVM, 2002.

1990-ben a termdfold talnyomod részét (80-85 szazalék) mezbgazdasagi
nagyiizemek ezen beliill is 60-70 szdzalékban a szovetkezetek mivelték. Egyéni
gazdasdgok minddssze a teriilet 10-12 szdzalékat hasznositottdk. A szdvetkezetek altal
mivelt terlilet nagysaga, a szovetkezetek vagyonnevesitésével drasztikusan lecsokkent
¢s magantulajdonba keriilt. A gazdasagi szervezetek 1998-ban a foldteriilet 44

szazalékat hasznaltdk, 2002-re ez az arany 40 szazalék ala esett. A szovetkezetek
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esetében ez az érték drasztikusan 18 szazalékrol 7 szdzalékra csokkent. Ez atlagosan
évenként 207 ezer hektar csokkenést jelentet (FVM, 2003).

Nemzetkdzi tendencia a foldtulajdon €s a foldhasznalat egyre jelentésebb mértékii
elszakadéasa. Ennek oka valosziniileg a f6ld, mint termelési tényezd, gazdasagi eréforras
kettds hasznositasi lehetdségének elkiiloniilése. A fejlett orszdgokban egyre inkabb
megfigyelhetd a fold, bérleti rendszerben vald hasznositasa. Ennek kovetkeztében a
farmok szaméanak csokkenése és a birtokméret novekedése figyelheté meg (MOLNAR,
1999).

2.5.4. Mezégazdasagi vallalatok szerkezete

A gazdasagi és tarsadalmi valtozésok kovetkeztében gyokeresen atalakult a
mezdgazdasagi lizemstruktira. A mezdgazdasagi termelésben részt vevd szervezeti
formakat az alabbi rendszerben mutatja be a 4. abra (AKII, 1997).

4. abra: A mezégazdasag iizemi struktiraja

Nem iizemszerii, haz koriili termelés, kedvtelésbol Ebbél ¢Ihetési
P 7 7 6l: megélhetési
0z6tt mezdgazdasag 'l’g
célu,
Részmunkaidds és kiegészitd jovedelem
S mellékfoglalkozasu kisegitd szerzéséért folytatott,
& g ”Szocialis
» 2 gazdasagok p—
< s mez6gazdasag
" é S Féfoglalkozasu csaladi
o) .- 4
= 8 £ gazdasagok
8| Z &
) oh m o 2.3 2 i z
= ‘2" Mezo6gazdasagi maganvallalkozasok
&
3
3 Betéti tarsasagok, nem jogi személyiségii
N A4 ; " 7
) 2 tarsas vallalkozasok
Q0 <
= - cﬁ; Mezogazdasagi szovetkezetek
B0 =
an oo ‘<
\g v o =) >
s %‘ RZ 2 Korlatolt felel¢sségii tarsasagok
< 2 N 2]
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Forras: AKII, 1998.

MAGDA (1999) a mezdgazdasdg birtok- és tokeviszonyait értékelve
megkiilonboztet:
» nemzetkdzileg is versenyképessé tehetd és hatékony technologiaval felszerelhetd

kereskedelmi, arutermeld gazdasagot,
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» munkaigényes, illetve specialis (szakositott) termelést folytatd csaladi

kozépgazdasagot, valamint

» tobbségében szocialis, kistermelést szolgalo kisgazdasagot.

A mezbgazdasag szervezeti struktirgjdban KARALYOS (2001) harom
vallalkozasi format: a nagyiizemeket, a kdzéplizemeket €s a kistermeldket kiilonbozteti
meg. KOVACS (2001) iizemszerkezet szempontjabol:

» nagygazdasagok (rt., kft., szovetkezet),

» csaladi gazdasagok (kft., bt., dstermeld, egyéni vallalkozo),

» megélhetést segitd csaladi gazdasagok (haz koriili és hobby gazdasagok) és

» szocialis gazdasagok négyes tagolasat javasolja.

A birtokstruktara és az lizemi méret a versenyképesség, a mezdgazdasagi termelés
alapja. Az 1ij iizemi struktarat SZUCS — FARKASNE — MOLNAR (2003) harom
részre: gazdasagi tarsasagokra, fofoglalkozast csaladi gazdasagokra és nagyméretii
egyéni gazdasagokra osztja. A gazdasagi tarsasdgok koziil a korlatolt feleldsségi
tarsasagok jelentdségét emelik ki.

Az Eurdpai Uni6 tagorszagaiban a mezdgazdasagi termelés elsdsorban a csaladi
gazdasadgokra ¢épiil, amelyeknek koncentracios folyamat eredményeként szamuk
csokken, méretiik n6 (EUROSTAT, 1997). Az 1999-es mezdgazdasagi Osszeiras adatai
szerint 217.600 mezdgazdasagi ilizem volt, ami 9 %-kal kevesebb, mint az el6z6

felméréskor (BMLFUW, 2002.).

2.5.5. Jovedelemhianyt kivalto fé6bb okok

A vallalkozéasnal realizalt jovedelem nagysdgat szdmos kiilsé- és belsd tényezd
befolyasolja. A mezdgazdasagban az elmult évtizedben tobbek kozott termelési, piaci,
pénziigyi és szabalyozasi tényezdk egylittes hatdsaként jovedelemhiany alakult ki. Ez
hosszabb tavon latvanyosan rontja versenyképességiinket €s piacra jutasi esélyeinket
(UDOVECZ, 1999). A jovedelemhianyt kivalto fobb okokat az UDOVECZ G. (2000)
altal szerkesztett, AKII tanulmany a kovetkezdkben Gsszegzi.

» A termelés volumene az 1989. évi bazishoz képest 30 szazalékkal visszaesett. A
termelés mélypontja az 1993-as év volt, de érdemi és stabil ndvekedés azota sem
tapasztalhato.

» Az értékesités teriiletén a gyenge alkalmazkodo képesség és a valaszték korlatai,
illetve szervezettségi problémak eredményeként a piac beszikiilt. A belso piac

zsugorodasa, a fogyasztas visszaesése tarsult az exportlehetdségek sziikiilésével.
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Az export fontossagat szemlélteti ¢lelmiszergazdasag bruttd termelési értékébol
valé 11-21 szadzalékos részesedése, amely csokkend tendenciat mutat. A
vilaggazdasagi recesszid6 Oroszorszdg pénziigyi valsagaval kozvetlenill is
éreztette hatdsat. A pénziigyi valsdg nyoman jelentkezd fizetésképtelenség
ellenére, az export szintjének fenntartasahoz sziikséges eszkozok (hitel, allami
garancia, allami finanszirozas stb.), hianyaban kiszorultunk a FAK orszagainak
meghataroz6 nagysagu piacarol. Azokban az orszagokban, ahol a valsdg nem
éreztette hatdsat (els6sorban Nyugat-Eurdpa), tartdos tulkinalat korlatozta
lehetdségeinket.

A kozgazdasagi feltételek: arak, tamogatdsok ¢€s elvonasok, amelyek nem
alakultak kedvezden szintén hatassal vannak a jovedelem alakulasara.

» A mezogazdasagi termékek aranak erés ingadozasanak kialakulasaban
szerepet jatszott az 1980-as évek masodik felétél az inflacio
felgyorsulasa, az értékesitési arak eltérd valtozasa, megsziint a korabbi
kiszdmithatosdg, a termékértékesités biztonsdga, a termékjovedelem
relativ stabilitasa (AKII, 2002). Hatarozott kozeledés figyelheté meg a
termékek EU-beli és a magyar arak kozott.

» Az agrartermékek eldallitasi koltségeinek szerkezete modosult. A
raforditds elemek dontd része valtozatlan maradt, mas koltségtételek
markéansabban jelentek meg, valamint 0j koltségelemek (pl.: foldbérleti
dij) megjelenése is megfigyelhetd.

Az agrarollo drasztikus nyilasa, melynek fontossagat SZABO et al
(1989)  szintén  hangsulyozta, jelentés  jovedelem-kivonast
eredményezett. Ennek 6sszege az AKII (2002) szamitasai szerint az
elmult 11-12 évben 1989-es valtozatlan drakon szamitva megkdozelitette
az 500 milli6 forintot.

A kedvezétlen tendencia féleg 1991-91, illetve 1996-97., valamint
kisebb mértékben 1998-99. években szembetlind.

Az ipari és a mezdgazdasagi termékek arindexének és az agrarolld

alakulasat mutatja be a 17. tablazat.
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17. tablazat
Az arindex és az agrarollé alakuldsa 1990 és 2001 kozott

1989 =100 %

Ev Iparcikkek arindexe Mez;iﬁzztiiségi Agrarollo
1990 145,5 138,5 113,3
1991 192,9 127,3 151,5
1992 208,4 198,3 150,7
1993 2499 163,8 152,6
1994 295,2 204,7 1443
1995 365,0 260,2 140,4
1996 511,7 334,1 153,3
1997 588,9 378,8 155,6
1998 619,7 393,6 157,5
1999 650,7 397,1 163,9
2000 721,6 486,4 148,3
2001 830,6 510,3 162,7

Forras: AKII, 2002.

» Az agrartamogatasok nem ellensulyoztak a kies6 jovedelmet.

» Korszeriitlen eszkozallomany, amely szintén hatranyos érintette a
mezOgazdasag versenyképességét. Az agrarigazat jovedelemtermeld
képességét nagymértékben befolydsolja, hogy az 4gazat milyen
mértékben képes beruhdzni. Sajnos a beruhdzasok mértéke 2001-ben
sem érte el az 1989. évi beruhazas felét (BORSZEKI, 2003).

» Romlott a naturalis és gazdasagi hatékonysag. Itt elsésorban a mezdgazdasag
szereploitol fiiggd, szakmai szinvonalon levezethetd valtozasok kdvetkezményei
meghatarozoak. E tényezdk kényszerhelyzetben, nem megfelel6 szakmai
ismeretek miatt rontottdk a rendelkezésre all6 eréforrasok hasznositasat.

» Tartés bizonytalansag a birtokpolitikdban a befektetoket is tartdozkodasra
késztette. A kiviilrél kezdeményezett atalakulds nem vont be tékét a termelésbe
és a tulajdon elapr6zddasa miatt nem alakultak ki mikodoképes egységek.
Hianyzik egy nagyobb és kozvetlenebb érdekeltséget garantaldé magéantulajdoni
rendszer.

A vagyonvesztés kialakulasdban BALOGH és HARZA (1998/a) meghatarozasa
értelmében az elobbieken til szerepe volt a sajat forrasok hitelekkel torténd potlasanak,
ami a magas kamatterheken keresztiil dragitotta a termelést. A fedezet csokkenésével

megneheziil a hitelfelvétel, nincs megfeleld forras a fejlesztésre.
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2.5.6. A mezogazdasagi tarsas vallalkozasok jovedelmezosége

Altalanossagban elmondhat6, hogy a tulajdonosok tékebefektetéseik utan legalabb
annyi hozadékot varnak el, mint amennyit az adott idészakban mas biztonsagos tartos
tokebefektetéssel elérhetnek. Viszont egy-egy gazdasagi tevékenység folytatasat nem
csak a jovedelmezdségi elvarasok hatarozzak meg, hanem olyan tényezdk, mint
értékrend, életkor, csaladi koriilmények, mas teriileten elérhetd jovedelem. Ha ezek a
koriilmények nem szélnak a mezdgazdasagi tevékenység feladdsa mellett, és a
gazdalkodd csaladjaval egyiitt hajlandé alacsony fogyasztasi szintre berendezkedni,
akkor a gazdasag nagyon csekély jovedelmezdségi szint mellett is képes, hosszabb
tavon is fennmaradni.

SZUCS és CSENDES (2002) véleménye szerint a termelSkre jellemzd, hogy az
elfogadhaté6 munkabér nem tériil meg a mez6gazdasagi arakban, mégis, mivel nincs mas
lehetdsége kényszerbdl termel, valamint a termeldk kozotti 6sszefogds megsziint.

MESZAROS (2001) megallapitasai szerint a jovedelmezdség rendkiviil
differencidlt tobbek kozott a szervezeti formak, termelési irdnyok, iizemméret,
foldmindség, valamint a management szerint.

TOTH (2000/b) az atalakulé mezégazdasagi szovetkezetek 1989 és 1998 kozotti
1dészakat vizsgalva tartds és alacsony jovedelmezdségi helyzet jellemzdit tapasztalta.
Az eszkOzardnyos jovedelmezOség értéke a mezdgazdasdgban 2,9 szazalék, a
nemzetgazdasagban 5,7 szazalék volt.

Az APEH (2000) tij¢koztatasa alapjan a tarsas vallalkozasok jovedelmezdségi

mutatodit a 18. tablazat foglalja 6ssze.

18. tablazat
A tarsas vallalkozasok jovedelmezosége a 2000. évi beszamolok adatai alapjan

Arbevétel-
Megnevezés aranyos
jovedelem

Sajattoke-aranyos | Eszkoézarinyos
jovedelem jovedelem

Nemzetgazdasagi vallalatok 4,26 11,00 3,90
Csak mezdgazdasagi vallalatok 1,17 2,80 1,59

Forras: APEH, 2000.

Az AKII (2002) elemzése alapjan 1997-2000 kozott az arbevétel ardnyos és sajat
toke aranyos jovedelmezdség romlott, az eszkdzaranyos jovedelmezdség az 1997-es
érték otodére esett vissza.

A tdblazat adataibol megallapithatd, hogy a mezdgazdasagi tarsasagok

jovedelmezdségi mutatdi messze elmaradnak a mds &4gazatok hasonld mutatditdl.
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TAKACS (2002) a mezbégazdasagi szervezetek arbevétel-ardnyos jovedelmezdségét

elemezte gazdalkodasi formak szerint, amelyet 19. tablazat foglal 6ssze.

19. tablazat

Arbevétel-aranyos jovedelmezéség a gazdalkodasi formak alapjan
Me: %

Betéti
tarsasag

~ Egyéni

Megnevezés Ostermelé " z felelosségii | Szovetkezet
vallalkozo

tarsasag

‘ Korlatolt

Arbevétel aranyos

e - | 5,75 ‘ 9,38 ‘ 12,18 ‘ 4,81 ‘ -1,86

Forras: Takéacs, 2002.

Az egyes tarsasagi formak arbevétel ardnyos jovedelmezdsége széles hatarok kozott
valtozik. A mezdgazdasagi tarsas vallalkozasok jovedelemi helyzetét 1997 és 2001
kozott VARGANE (2001) vizsgalatai alapjan nagy szélséségek jellemezték. A kettds
konyvvitelt vezetd gazdasagi szervezetek addézas utani eredménye megallapitasai

alapjan fokozatosan romlott. Ez kdvethet6 nyomon a 20. tdblazatban.

20. tablazat

A mezogazdasagban tevékenykedo gazdalkodoszervezetek osszesitett eredménye
Me: milliard Ft

Megnevezés 1998 1999 2000
Adbzés utani eredmény | 17,5 -11,6 2,6

Forras: Vargané, 2002.

BORSZEKI (2003) szamitasai alapjan a tékejovedelmezoség 1990 utan 2001-ben
alakult ugy, - mas nemzetgazdasagi agakhoz hasonléan - hogy a sajat téke
jovedelmezdsége meghaladta az Osszes toke jovedelmezdségét. MezOgazdasagi

szervezetek pénziigyi €s jovedelmi helyzetének valtozasat illusztralja a 21. tablazat.

21. tablazat
A mezégazdasagi szervezetek pénziigyi és jovedelmezoségi helyzetét jellemzo

mutatok
Me: %

Megnevezés
Likviditas
Arbey;’:tel aranyos
jov. (Ue . %-ban)
Toékejovedelmezosé
e  Sajat téke

o  Osszes téke

Forras: Borszéki, 2003.

UDOVECZ (2003) eredményei alapjan a magyar mezdgazdasagban
jovedelmezdség tekintetében elmarad a nemzetgazdasdg mas dagaihoz képest. A

feldolgozoiparban a tékearanyos jovedelmezdség a 90-es évek masodik felében 10-20
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szazalék kozott mozgott. Ezzel szemben a mezdgazdasag hasonldo mutatdja néha negativ
sdvba siillyedt, altaldban 5-6 szazalékos intervallumban mozgott. Az 1 ha
mezdgazdasagi teriiletre jutd magyar lizemi bruttdé jovedelem az EU atlagnak az
egyharmadat sem éri el.

A mezOgazdasagi vallalkozasok jovedelmezdségét megvizsgalva lathatjuk, hogy a
tarsas vallalkozads jovedelmezdsége elmarad az egyéni gazdasagok jovedelmezdségi
szintjétdl, de az eredményt torzitja, hogy az egyéni vallalkozasok jovedelme magaban
hordozza a személyes munkavégzés sordn el nem szamolt bérkoltséget (KVANCZ,
2003).

Csaladi vallalkozasnal — DARABOS (2002) megfigyelése szerint — igen elterjedt,
hogy a koltségeiket raterhelik egyéni véllalkozasukra, bevételeiket pedig kimentik
Ostermeldként igy mentesiilve az adofizetési kotelezettség alol.

A kiilonbségek kialakuldsaban szamos tényezon tal fontos szerepe van annak, hogy
a nagy-, ¢s a kistizemek adozasa, egyes torvényi rendelkezések alapjan 1ényegesen eltér
egymastol (KOZMA, 2002).

Az FVM (2003) clemzése alapjan a mezdgazdasagi tevékenységet végzo
vallalkozasok bevétele az el6z0 évhez képest kormanyzati intézkedések kovetkeztében
novekedett. Az addzéas elotti eredmény ¢és 100 Ft raforditasra jutd adozas elotti
eredmény alakuldsat mutatja be a 22. tdblazat a mezdgazdasigban ¢és az

¢lelmiszeriparban.

22. tablazat
Az adozas elétti eredmény és 100 Ft raforditasra juté adozas elétti eredmény
alakulisa a mezogazdasagban és az élelmiszeriparban 2001 és 2002 kozott

Adoézas elétti eredmény
tamogatas nélkiil
2001 | 2002 2001 | 2002
milliard Ft
Mezégazdaség 38,4 47,2 3,8 -26,9
Elelmiszeripar 82.4 1149 61,4 79,3
00 Ft raforditasra juté eredmény, Ft
Mezégazdaség 3,4 4.0 0,3 -2,3
Elelmiszeripar 3,5 4.6 2,6 3,2

Forras: FVM.

Megnevezés Adoézas eldtti eredmény

Az AKII (2004) elemzése szerint a mezdgazdasagi termelésben realizalt jovedelem
2002-es év adataihoz viszonyitva tobb mint 40%-kal lesz magasabb 2004-ben. Ennek
megoszlasa féagazatonként eltérd képet takar: amig a novénytermesztés teriiletén kozel
120%-kal nd, az allattenyésztés ¢ 20%-kal csokken. A 240 millard forintot kozelitd

jovedelemtdmeg mintegy 70%-a kozvetlen szubvencio.
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A mezbgazdasdg szamara nyujtott tamogatasok meghatiroz6 jelentdségliek
hazankban. MESZAROS és SPITASZKY (2002) szerint a magyar mez3gazdasag
1995 o6ta fokozottan tdmogatasra szorul. Az agrartdimogatasok nagysaga ¢és Osszetétele
1994-t61 kezdddden atalakult, eldtérbe keriiltek a beruhdzasok és a mezdgazdasagi
termelés koltségeit csokkentd folyodsitasok.

Az agrartdmogatasok a mezdgazdasag és a nemzetgazdasag egyéb teriiletei kozott
fennallo ar-jovedelem diszparitasokat igyekszik enyhiteni. ANTAL és munkatarsai
(2004) szerint ,,0t év atlagdban az ararany-veszteség lefedésében a folyositott mezo- és
erdogazdalkodast, ¢lelmiszer-feldolgozast ¢és termékeinek forgalmazasat segitd
koltségvetési tamogatas haromotodét, ezen beliil csak a vallalkozasok folyd tamogatasat
tekintve pedig annak 84 szazalékat emésztette fel”.

PFAU (1998) megallapitja, hogy a mezdgazdasagi tevékenységbe tdmogatdssal
torténd beavatkozas a vilag minden orszdgaban elterjedt. A tdmogatasok a tarsadalom
igényeivel Osszhangban tobbek kozott a termelés jovObeni fejlesztését szolgaljak,
valamint gatoljdk a nem kivéanatos helyzet kialakuldsat.

Ismert tény, hogy a mezdgazdasagban elérhetd jovedelem meglehetdsen alacsony.
Az egész agazatra jellemz0O, hogy a tokeellatottsagot javitani sziikséges és ebben az
allami segitség nem nélkiilozhetd (KOVACS, 2004).

A mezbégazdasagi termeldk részére nyujtott tdmogatasok megitélése megosztja a
hazai szerzoket. DORGAI et al., (1998) szerint minden kistermeléssel foglalkozot,
fiiggetlenlil az Onellatds vagy arutermelés céljatol, de nem annak volumenétdl, az
agrartamogatas meg kell illesse.

A tamogatisok egy részénél TAKACS és TAKACSNE (1999) szerint ersen
keverednek szocialis és gazdasagi célok. A gazdasagi ésszerliség okan hatarozottan el
kell valasztani a gazdasagi célokat szolgald €s a szocidlis, a vidéki élet fejlesztését, a
kornyezetmegdrzés céljait segitd tdmogatasokat, juttatasokat. Meghatarozasuk szerint
kifejezetten karos a tamogatisok hatékonysag javitasara képtelen gazdasagi szervezetek
¢letbenntartasara felhasznalni.

A tamogatasokkal kapcsolatban NAGY T. (1999) megfogalmazza, hogy a
jovedelempotld tamogatasok szocialis jelleglieck, nem segitik a versenyképességet,
valamint konzervaljdk a kedvezOtlen birtokstrukturat, tehat hatékonysaguk
megkérddjelezhetd.

BACS és KVANCZ (2002) szerint clengedhetetlen, hogy a szazmillidrdos

értékhatart atlépd tamogatasok felhasznalasa és nyilvantartasa szakszeriien torténjen.
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Az EU csatlakozas utin KOVACS és UDOVECZ (2003) szerint csokken az arak
hullamzasa, valtozik a tdmogatasi rendszer és ¢lesedik a verseny. A versenyképesség
javitasdhoz  hatékonysag-néveld ¢és piacra jutdsi beruhazisokra, {itdképes
termeldszervezetekre és Osszefogasra van sziikség. Halaszthatatlannak tartjak a
struktaravaltast, melynek eredményeként a legkevésbé hatékony gazdasdgoknak fel kell
hagyniuk tevékenységiikkel és piacukat, termelési tényezdiket at kell engedniiik a naluk
eredményesebbeknek. Az 4raktdl remélt jovedelem, egyrészt az Eurdpai Unid és
Magyarorszag mezégazdasagi termeldi arai kozotti jelentSs kozeledés (ORBANNE
NAGY M. (2002), masrészt a tobbletkoltségek ndvekménye miatt, csak egy-egy
terméknél (z6ldség, gyiimolcs, kukorica, cukorrépa) remélheto.

BORSZEKI (2003) megfogalmazasa értelmében a termelék kozvetlen
tamogatasanak novelése €s tovabbiakban nemzeti timogatasban rejlé lehetdségek jobb
kihasznaldsa hozzajarul a hatékonyabb mezdgazdasagi termelés szilard feltételeinek
kialakitasahoz. Jelenleg a gazdalkodok nem képesek belsd forrasbodl a sziikséges szintii
felhatalmazasra, de a folyé miikodés is jelentds kiils forrasokat feltételez. Ehhez a
tamogatasokat KOVACS és UDOVECZ (2003) megallapitasaval osszhangban, a
tartosan életképes gazdasdgokra célszerli Osszpontositani. A sajat forrasok kelld
mennyiségének hianydban a sziikséges feltételeket a tamogatasokkal, ¢és a
tamogatasokkal kombinalt hitelezési lehetdségekkel kell potolni.

A magyar agraragazatban a tamogatasok szerepének hangsilyozasa mellett a vilag
mezdgazdasagaban két tartdos folyamat figyelhetd meg. Egyrészt a mezdgazdasagi
piacok liberalizacidja, azaz a piaczavard tamogatasok leépitése, masrészt a
kornyezetvédelmi szempontok eldtérbe keriilése figyelheté meg. A liberalizacid
elérehaladéasa az agrartamogatasok szerkezeti valtozasa révén segiti a kdrnyezetvédelmi
szempontok egyre fokozodd mértékii érvényre jutasat (SZABO, 2003).

Ezen folyamatokkal parhuzamosan egyre nagyobb jelentéségli, hogy a
mezdgazdasag elsddleges funkcidja - €élelmiszertermelés, ipari nyersanyagok eldallitasa
— mellett hozzéjarul a tajvédelemhez, a kdrnyezetvédelemhez, a megujithatd természeti
er6forrasok eldallitasdhoz, valamint a vidék tarsadalmi-gazdasagi életképességének
fenntartdsahoz. Ezt nevezzikk nem termékjellegli kibocsatasnak (non-commodity
output). Mindez természetesen az agrartermelés és a multilateralis kereskedelmi
rendszer elsddleges szerepének fennmaradasa mellett. A mezOgazdasagi tamogatasok és
a kereskedelmi korlatok csokkenése az erdforrasok hatékonyabb felhasznalésat

eredményezi nemzetgazdasagi szinten (POPP J. 2003).
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A tamogatéasokon til az alultékésitett vallalkozasok szdmara is megoldast jelenthet
a az darufedezettel biztositott mezdgazdasigi hitelezést megvalositd kozraktarak

szerepének novekedése (BACS és KOZAR, 2002).

2.5.7. A mezogazdasagi vallalkozasok finanszirozasi problémai

Az 1990-es években bekovetkezett tulajdonosi szerkezet 4talakulasa kdvetkeztében
a kisebb szdmu megmaradt és a nagyszamu Gjonnan létrejott vallalkozasoknal egyarant
nagy problémat jelentett a miikodés és a fejlesztés finanszirozdsa. A mezdgazdasagi
vallalkozasok életképességének javitasa érdekében - az aldbbi megallapitasokkal
egyetértve - a kovetkezoket emelném ki.

TAKACS és TAKACSNE (1999) értékelése szerint a kis- és kozepes
vallalkozésok jellemzd finanszirozasi problémaik a kovetkezok:

» a vallalkozasba vitt illetve a mikddés soran oda akkumulélt toke
alacsony szintli, nagy része immobil, a rendelkezésre allo likvid
er6forrasok aranya csekély,

» a gazdalkodok jovedelem-kivonasi igénye gyakran meghaladja a
vallalkozas valos jovedelemtermelé képességét, nem  torténik
tokefelhalmozas,

» a gazdalkodok altal folytatott mezdgazdasagi tevékenység alacsony
jovedelemtermeld képességii, alacsony hatékonysagu,

» nagy volumenben eldallitott termékek esetében altalaban hosszu a téke
visszatériilési ciklusideje,

» nagy a hozambizonytalansag, magas a termelési kockazati szint,

» a vallalkozasok miikodéséhez sziikséges kiilsé forrasok biztositasa, a
vallalkozas hitelképességének és teherbird képességének hidnya miatt
problémads, tdAmogatasfliggdség,

» hianyzik a stabil, kiszamithato gazdasagi feltételrendszer,

» az agraroll6 tartésan nyilik,

» a gazdalkodok kozotti kooperacidés hajlam hidnyzik, vagy nagyon
alacsony szintl.

Mezégazdasagi vallalkozasok tékeszegénységét erésiti meg KOVACS (1998)
vallalkozésok tokeellatottsagaval kapcsolatos vizsgéalata, melynek soran megéllapitotta,
hogy a vallalkozasok tobb mint 60 sz4dzaléka nem rendelkezik a mitkodés biztositashoz

sziikséges elegendo tokével.
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VIZDAK és mtsai (1996) 54 magangazdasagra kiterjedé felmérést végeztek a dél-
alfoldi régioban. Megallapitottak, hogy az eldallitott termékek értékesitése a gazdak
tobb mint felénél problémat jelentett, és a gazdalkodas jovedelmezdségét rontottak az
alacsony felvasarlasi arak.

Az 1990-es évtol a mezdgazdasag szerepének folyamatos csdkkenése figyelhetd
meg. A GDP-bdl a mezégazdasag ma mar csak 4%-kal részesedik és a foglalkoztatottak
6%-anak ad munkat. A nehézségek ellenére az dgazat kivitele 2001-ben pozitiv szaldot
mutatott és értéke megkozelitette a 2,5 milliard dollart. Az agraragazatbdl — a gyenge
jovedelmezdség miatt — nagyaranyu tokekivonas tortént. Megfigyelhetd, hogy szétvalt a
foldtulajdon ¢és a foldhasznalat, valamint fokozodott az 4gazat eladdsodasa.
Magyarorszdg 2004-ben csatlakozott az Europai Unidhoz. Ez azt jelenti a
mezdgazdasag szamara, hogy az EU gazdasigaival kell versenyeznie, és meg kell
feleljen a strukturdlis 4talakuldas EU altal igényelt kivanalmainak. A magyar
mezOgazdasag arutermeld iizemei hatékony és versenyképes iizemekké kell, hogy
valjanak, ha meg akarnak maradni az EU piacan. Agrargazdasdgunk hosszii tavl
versenyképessége szempontjabol — bizonyos teriileteken — a fenntarthatd fejlédés és a
kornyezetkimél$ mezégazdasagi termelés elveinek érvényesitése is fontos (ABAYNE-
PANTYA, 2003).

Az elézéekben megfogalmazottak mellett KELEMEN (2004) megéllapitdsaval
Osszhangban sziikséges:

> a birtokszerkezet atalakitasa,
a hatékony termelés kialakitésa,
a hazai és Eurdpai Unids tdmogatdsok maximalis kihasznalésa,

a vertikalis integracio tdmogatéasa és

YV V V V

a tudas- és tékehiany megsziintetése, de jelentds csokkentése.

2.5.8. A csapadék ellatottsag és a homérséklet alakulasanak fobb jellemzoi

A mezbégazdasag jovedelmezdségét szamos kiilsd tényezd koziil nagymértékben
befolyasolja a tenyészidészak csapadék- ¢€s hdémérsékletértékeinek alakulasa.
Magyarorszagon a csapadékviszonyokat nagy iddbeli valtozékonysagot jellemzi. A XX.
szazad legcsapadékosabb évtizede az 1960-as évek voltak, mig az 1980-as évek elejétdl
szaraz id6szak kovetkezett, amikor tobb éven keresztiil is nagy aszaly stjtotta hazankat.

A 2000-es év volt a legszarazabb 1961 6ta, amikor orszagos atlagban 430 mm csapadék
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hullott. Mindez erdsiti azt a statisztikat, hogy az aszélyhajlam az elmult 100 évben
novekedett (ORSZAGOS METEROLOGIAI SZOLGALAT, 2002).
Az 1997-t61 2002-ig terjedd tenyésziddszak hdmérséklet és csapadék adatainak 100

éves atlagtol vett eltéréseit szemlélteti az 5. abra.

5. dbra: A tenyészidoszak csapadék ellatottsaga és homérséklet alakulasa a
sokéves atlag %-ban kifejezve
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Az é4bra adataibdl jol lathato, hogy a hdmérséklet alakuldsa szempontjabol két év
(1998, 2001) atlagos, mig 2002 a 100 éves atlagtol hiivésebb volt. Az eltérés is ritkdn
haladja meg az 5%-ot. A csapadék atlagtol valo eltérését vizsgalva joval nagyobb
kiilonbségek lathatok. Kiugrd értéket képvisel az elobb emlitett 2000-es év csapadék
mennyisége ¢és a hOmérséklet szempontjabol egyarant. Ebben az évben az atlagos
csapadékmennyiségnek 80%-a hullott egy tenyésziddszak alatt, mindez magasabb
hémérséklettel parosulva aszalyos koriilmények kialakulasat eredményezte. Csapadék
mennyisége szempontjabol 3-3 év volt csapadékos illetve szarazabb. A csapadékos évek
kozil kiemelkedd volt 1998, amikor a csapadék mennyisége tobb mint, 30%-kal
meghaladta az atlagot.

Az értékelésekor figyelembe kell venni, hogy az adatok a tenyésziddszak atlagat

tiikkrozik, de a lehullott csapadék idébeli €s teriileti eloszlasa ritkan egyenletes.
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3. MEZéGAZDASAGI VALLALKQZASOK
JOVEDELMENEK ELEMZESE

3.1. AVIZSGALT VALLALKOZASOK JOVEDELMI ES PENZUGYI
HELYZETENEK ELEMZESE 1997-TOL 2002-1G

A célkitiizésekben megfogalmazottakkal Osszhangban tiszantali mezdgazdasagi
vallalkozasok 1997-t6l 2002-ig terjedé iddszakénak vagyoni, pénziigyi és jovedelmi
helyzetének megitélése érdekében adatgyiijtést, majd elemzést végeztem.

Az adatgyljtés soran 40 tiszantuli mezdégazdasagi tevékenységet folytato
gazdasagi szervezet mérlegét, eredmény- és cash flow-kimutatasat gyiijtdttem Ossze.
Mivel a cash flow-kimutatas 1997-t6] része az éves beszdmolonak a vizsgalt idoszak
1997-t61 2002-ig terjed. A gazdasagi tarsasdgok foldrajzi elhelyezkedését tekintve a
Tiszantuil teriiletén, HajdG-Bihar, Szabolcs-Szatmar-Bereg, Jasz-Nagykun-Szolnok,
Békés és Csongrad megyében miikodnek. A beszdmolok ilyen részletességben és
foldrajzi kiterjedésben csak az Igazsagiigyi Minisztérium Céginformacios- és
Cégnyilvantartasi Osztalyan taldlhatok meg, ahol az adatdllomdnyt minden évben
kozzétételre bekiildott beszamolok feldolgozéasa utan a rendelkezésemre bocsatottak.

Az adatgyijtés soran célul tliztem ki, hogy minél nagyobb adatbazis kialakitasa
érdekében a lehetd legtobb tiszantuli, alapvetden mezdgazdasagi tevékenységet folytatd,
éves beszdmolot készitd gazdasdgi szervezet mérlegét, eredménykimutatisat ¢és
kiegészité mellékletét, a cash flow-kimutatassal egylitt 6sszegytijtsem. Az adatok jobb
Osszehasonlithatosaga érdekében minden évben ugyanazon cégek adatait dolgoztam fel.
A cégek megsziinése, felszdmolasa, a kozzétételi kotelezettség elmulasztasa, vagy
hibéds, a rendelkezésre all6 informdciok alapjan nem javithaté beszamolok miatt a
vallalkozasok szama az évek eldrehaladtaval drasztikusan lecsokkent. Ennek
eredményeként a rendelkezésre all6 adatok nem reprezentdljdk a tiszanthli
mezOgazdasagi vallalkozasokat. A gazdalkodo szervezetek megyénként és vallalkozasi
formak szerinti megoszlasat az 1. tdblazat szemlélteti.

Az elemzés soran tiszantili mezdgazdasagi vallalkozasok 1997-t61 2002-ig terjedd
idészakanak vagyoni, pénziigyi ¢és jovedelmi helyzetét vizsgaltam, a Kkapott
eredményeket évenként atlagoltam, majd osszehasonlitottam az AKII orszagos

tesztiizemi és mas adatokkal. El6szor az adatokat évenként elemeztem és végeztem el
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az Osszehasonlitast, majd pedig az egyes eredménykategoriak, illetve mutatok hat éves

tendencidjanak valtozasat kovettem nyomon.

3.1.1. A vallalkozasok adatainak évenkénti elemzése

3.1.1.1. A vdllalkozasok 1997. évi adatainak elemzése

1997-ben a KSH (1998) adatai alapjan a mezdgazdasag részesedése a GDP
termelésbol, folyd aron szamitva, az el6z6 évi 5,8%-hoz képest 2%-kal csokkent. A
kiilkereskedelmi forgalomban a mezdgazdasag és az élelmiszeripar 294 millidrd forint
bevételi tobbletet realizalt. A felvasarlasi arak 1996-hoz képest mérsékelten (13,4%)
novekedtek. Az iddjaras tekintetében a szélsdséges viszonyok, az egyenlétlen
csapadékeloszlas, az aprilisi fagyok, belvizkarok egyarant megfigyelhetok voltak.

1997-ben a pozitiv ad6zés elétti eredmény (35,2 millio Ft) kialakuldsa elsésorban
az lzemi (lizleti) tevékenység nyereségére (42,9 millio Ft) vezethetd vissza. Ezt az
értéket modositotta a jelentds hitelterhekre visszavezethetd fizetendd kamat értéke (-
17,5 milli6 Ft) és a szokasos vallalkozasi tevékenységtdl fiiggetlen bevételek és
kiadasok egyenlege (9,8 milli6é Ft). Az adofizetési kotelezettség (3,8 millio Ft) mellett
osztalék fizetésére is sor keriilt (3,8 millio Ft), amelyek figyelembe vételével jutunk el a
pozitiv mérleg szerinti eredményhez (27,6 millio Ft). Ezek az értékek joval meghaladjak
az AKII (AKII, 2002) altal kapott értékeket.

Néhany eredménykategéria atlagos értékét mutatja be 1997-ben sajat és AKII
adatok esetében a 23. tablazat.

23. tablazat
Néhany eredménykategoria atlaganak alakulasa 1997-ben a sajat adatbazisban és
az AKII adatok esetében
Me: millio Ft.

Megnevezés Sajat adatbazis AKII adatok

Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye 429 n.a.

Pénziigyi miiveletek eredménye -17,5 n.a.

Rendkiviili eredmény 9,8 n.a.
Adozas elotti eredmény 35,2 22,9
Adozott eredmény 31,4 17,9
Mérleg szerinti eredmény 27,6 14,0

Forras: Sajat szamitas és AKII (2002).

1997-ben a vizsgalt vallalkozdsoknal Osszességében a jovedelmezdségi helyzet,
leszamitva a szords nagy értékét, kedvezonek tekinthetd. Az eszkdzok 100 forintjara

atlagosan 7,8 Ft ad6zas eldtti eredmény, 2,1 Ft miikodési cash flow, mig a sajat toke
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100 forintjara atlagosan 12,7 Ft adozas el6tti eredmény ¢és 2,3 Ft miikodési cash flow
jutott. A sajat belsd forrasok felhaszndldsaval elérhetd pénziigyileg megalapozott
fenntarthatd novekedési iitem 10,3%. (Fenntarthaté ndvekedés: ebben az esetben a
vallalati tokeszerkezet valtozatlan marad. A ndvekedés a részvénytdke bevonasa nélkiil,
a kolcsontoke/részvénytoke arany megtartasa mellett érheté el (BABCOCK, 1970).)
Hasonl6 eredményeket kapott REKE (1997/c) szovetkezetek vizsgalata sordn, ahol a
dinamikus csoportba tartozd vallalkozadsok esetében a likviditdsi és a rentabilitasi
mutatok értéke egyarant kedvezo volt.

Az eltérd vallalkozasi formak esetében tapasztalhatok kiillonbségek. A toke- és az
eszkOzaranyos jovedelmezdség, illetve a fenntarthatd novekedési iitem esetében a
részvénytarsasagok, szovetkezetek €s a korlatolt feleldsségli tarsasagok sorrendjében nd
a jovedelmezdség. A miikddési cash flow-ra vetitett sajat toke- és eszkdzérték szintén a
korlatolt feleldsségli tarsasagok esetében a legkedvezobb.

A cash flow-kimutatas fobb értékeinek €s néhany mutatd atlaganak alakulasat

szemlélteti a 24. tablazat.

24. tablazat
A cash flow-kimutatas fo6bb sorainak és néhany mutato6 atlaganak alakulasa 1997-
ben a sajat adatbazisban

Me: milli6 Ft., %.

Megnevezés Sajat adatbazis
Miikddési cash flow (millio Ft) 7,2
Befektetési cash flow (millio Ft) -28,6
Befektetett eszk6z0k beszerzése (millio Ft) 47,9
Befektetett eszkdzok eladasa (millio Ft) 19,2
Finanszirozasi cash flow (millio Ft) 27,5
Hitelfelvétel (milli6 Ft) 106,3
Hiteltorlesztés (millio Ft) 77,6
Cash flow (milli6 Ft) 6,1
Arbevétel aranyos eredmény (ROS) (%) 9,3
Eszkozaranyos megtériilési rata (ROA) (%) 7,8
Sajat toke hozama (ROE) (%) 12,7
Fenntarthat6 novekedési iitem (GSU) (%) 10,3
Arbevétel aranyos pénzeszkdz-valtozas 3,1
Sajat toke aranyos pénzeszkoz-valtozas 2,3
Eszkozaranyos pénzeszkoz-valtozas 2,1
Kotelezettségek osszege (millio Ft) 201,6
Rovid lejarata kotelezettségek részaranya (%) 71
Rovid tava likviditas 1. 3,9
Rovid tava likviditas IV. 0,7
Tokeerdsség (%) 59,1
Toékeellatottsag (%) 142.9

Forras: Sajat szamitas és AKII (2002).
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1997-ben a vizsgalt vallalkozasoknal a befektetések pénzeszkoz sziikségletét (-28,6
millio Ft) kisebb mértékben a miikddésbdl (7,2 millio Ft), nagyobb részben
kolcsondkbdl finansziroztak (27,6 millié Ft). Osszességében pozitiv cash flow alakult ki
(6,1 millio Ft).

A miikédési cash flow (7,2 millio Ft) kialakitdsaban az adozas eldtti eredmény
(35,2 millio Ft), az értékcsokkenés (19,1 millio Ft) és készletek novekedése (-46,9
millio Ft) jatszott meghataroz6 szerepet. Az év soran jelentds Osszegli hitel (106,3
millié Ft) felvételére is sor keriilt, amelyet nagyrészt korabbi hitelek torlesztésére (-77,6
millio Ft), valamint a befektetett eszkdzok értékesitésébdl (19,2 millio Ft) és a
mikodésbol szarmazo forrasokat kiegészitve befektetett eszkdzok beszerzésére (-47,9
millié Ft) hasznaltak fel.

A sajat téke 59,1%-os aranya 1997-ben lehetdvé tette, hogy a befektetett
eszkozoket teljes egészében és a forgdeszkozok egy részét sajat tokével tudjak
finanszirozni (t8keellatottsag: 142,9%). A fennall6 kotelezettség egy gazdasagra vetitve
201,6 milli6 Ft, melynek 71,0%-a rovid lejarata kotelezettség volt. A nettd
kotelezettség, azaz a kdvetelések és pénzeszkozok értékével csokkentett kotelezettségek
érteke 107,4 millio Ft. Az adodssagallomanyra vonatkozé mutaték koziil a nettod
eladosodottsag: 61,8%, az arbevételre vetitett eladosodottsag: 24,3%, mig a hosszl tavi
adossag: 15,0% volt. Az adott idépontban az operativ cash flow a hosszl lejarati
kotelezettség értekének 30,5%-at fedezné. A dinamikus eladésodottsagi mutatd szerint a
mérleg szerinti eredmény ¢és az értékcsokkenés egyiittes Osszege 2,3 év alatt tenné
lehetové a nettd kotelezettségek torlesztését.

A rovid lejaratu kotelezettségek értékének 70%-at gyorsan mobilizalhatd eszkozok
fedezik, az Osszes forgdeszkéz dallomany, pedig 3,9-szerese a rovid lejaratt
kotelezettségeknek.

A kapott eredmények szorasa és variacios koefficiense egyarant nagy értéket mutat.
A mérleg szerinti eredmény alapjan a tarsas vallalkozasok 90%-a nyereséges (vagy az
eredmény éppen 0), lizemenként atlagosan 30,4 milli6 Ft nyereség, mig 10%-uknal,
atlagosan -6,6 milli6 Ft veszteség realizalodott. Vallalkozasi formak szerinti
(szovetkezet, kft., rt.) bontdsban a nyereséges vallalkozasok aranya: 95%, 88%, 100%.
A pénzeszkdz-valtozas szempontjabdl a vizsgalt véllalkozasok 65%-a rendelkezett
pozitiv cash flow-val, mig 35%-nal a pénzeszk6zok kiaddsa meghaladta a pénzeszkdzok
bevételét. Tarsasagi formak szerint megbontva (szovetkezet, kft., rt.) kedvezdé a cash

flow aranya a cégek: 67%-, 65%- €és 50%-anal.
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Az 1997-es esztendd a vizsgalt mezOgazdasagi vallalkozasok esetében jol alakult.
A nyereséges gazddlkodds és a pozitiv cash flow kialakulasa mellett a vagyoni,

pénziigyi €s a jovedelmi helyzet is kedvezd volt.

3.1.1.2. A vdllalkozasok 1998. évi adatainak elemzése

Az iddjarés kedvezOtlen hatdsai ebben az évben is érvényesiiltek. A tartds es6zések
¢és a belvizek nehezitették a szant6foldi novények betakaritasat. Sulyos karokat okoztak
a jégesOk és a gombafertdzések is. A ndvénytermesztési és kertészeti termékek arai
4,9%-kal csokkentek, az €16 allatok és az allati termékek felvasarlasi arai 13,8%-kal
novekedtek (KSH, 1999).

Az elemzés ala vont gazdalkodd szervezetek 1998-ban az el6zd évhez hasonloan
nyereségesen gazdalkodtak. Az lizemi (iizleti) tevékenység eredménye (55,9 millié Ft)
az el6zo évhez képest 30%-kal ndvekedett, amelyet csokkentett a pénziigyi (-22,2 millid
Ft) és a rendkiviili eredmény (-3,6 millié Ft). igy az adozas el6tti eredmény az el6z6 évi
értek 85%-at (30,1 millio Ft) érte el. Az adott évben mérleg szerinti eredmény az ado-
(3,5 millié Ft) és az osztalékfizetés (3 millié Ft) figyelembe vételével atlagosan 23,6
millié Ft (85%), ami meghaladja a tesztiizemi hdl6zatban mért értékeket (3,6 millio Ft)
(AKII, 1999). A sajat adatbazis ¢és az AKIl tesztiizemek néhany

crer

25. tablazat
Néhany eredménykategoria atlaganak alakulasa 1998-ban a sajat adatbazisban és
az AKII tesztiizemi adatainak esetében

Me: millio Ft.

Megnevezés Sajat adatbazis Tesztiizemi adatok
Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye 55,9 n.a.
Pénziigyi miiveletek eredménye -22.2 -11,1
Rendkiviili eredmény -3,6 n.a.
Adozas elotti eredmény 30,1 n.a.
Adozott eredmény 26,6 n.a.
Meérleg szerinti eredmény 23,6 3,6

Forras: Sajat szamitas és AKII (1999).

A jovedelmezOségi mutatok az AKII (1999) tesztiizemi adataihoz hasonldan, sokat
romlottak. 100 Ft eszkozre jutd addzas elotti eredmény (ROA) az el6z6 évhez képest
7,8 Ft-rol 2,8 Ft-ra csokkent. A sajat toke aranyos jovedelmezdség (ROE) (-17,8%) és a
fenntarthatd novekedési iitem (-19,1%) pedig negativ értéket mutat. Ezek az értékek
joval elmaradnak a tesztiizemi adatoktél (ROA: 7,0% és ROE: 3,8%). Ezzel

parhuzamosan a mikodési cash flow novekedése miatt, a 100 Ft miikodési cash flow-ra
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eso sajat toke (7,8 Ft) és eszkozérték (4,3 Ft) tobb mint kétszeresére ndvekedett. Az
eszkdz- és tOkeardnyos jovedelmezdség, valamint a fenntarthaté novekedési iitem
tarasagi forméak szerinti elemzése alapjan a sorrend az 1997-es évvel ellentétesen
alakult. Azaz a jovedelmezOség a korlatolt felelosségli tarsasag, szovetkezet ¢és
részvénytarsasdg sorrendben nd. A miikddésbdl szarmazd pénzeszkéz allomanyra
vetitett sajat tOke ¢és eszkdzérték sorrendje valtozatlan maradt.

A cash flow-kimutatds fobb értékeinek és néhany mutatdé atlaganak alakuldsat

szemlélteti a 26. tablazat.

26. tablazat
A cash flow-kimutatas fébb sorainak és néhany mutat6 atlaganak alakulasa 1998-

ban a sajat adatbazisban és tesztiizemi adatoknal
Me: millié Ft., %.

Megnevezés Sajat adatbazis Tesztiizemi adatok
Miikodési cash flow (millié Ft) 34,1 n.a.
Befektetési cash flow (milli6 Ft) -41,3 n.a.
Befektetett eszk6zok beszerzése (millio Ft) -553 n.a.
Befektetett eszkozok eladasa (millio Ft) 13,5 n.a.
Finanszirozasi cash flow (millio Ft) 23,1 n.a.
Hitelfelvétel (milli6 Ft) 97,6 n.a.
Hiteltorlesztés (millid Ft) -88,5 n.a.
Cash flow (milli6 Ft) 15,9 n.a.
Arbevétel aranyos eredmény (ROS) (%) 3,8 2,1
Eszkozaranyos megtériilési rata (ROA) (%) 2,8 7,0
Sajat toke hozama (ROE) (%) -17.8 3,8
Fenntarthat6 novekedési iitem (GSU) (%) -19,1 n.a.
Arbevétel aranyos pénzeszkoz-valtozas 4,8 n.a.
Sajat toke aranyos pénzeszkoz-valtozas 7,8 n.a.
Eszkozaranyos pénzeszkoz-valtozas 43 n.a.
Kotelezettségek 6sszege (millio Ft) 2447 110,7
Rovid lejarata kotelezettségek részaranya (%) 75 63
Rovid tava likviditas 1. 3,0 n.a.
Rovid tava likviditas IV. 0,6 0,8
Tokeer6sség (%) 59,1 60
Toékeellatottsag (%) 151,8 125

Forras: Sajat szamitas és AKII (1999).

A nyereséges gazdalkodas mellett a pénzeszk6zok mennyisége (15,9 millid Ft) tobb
mint a dupldjara nétt. Az elvardsoknak megfeleléen a sziikséges pénzeszkozok
elsddleges forrasat a szokdsos tevékenység (34,1 milli6 Ft) biztositotta. Ennek
kialakitdsaban az adozas eldtti eredmény (30,0 millid Ft), az értékcsokkenés (23,8
millio Ft) és a készletnovekedés (-29,9 milli6 Ft) jatszott meghatidrozd szerepet. A

fejlodéshez nélkiilozhetetlen beruhdzasok értékének (-55,3 millio Ft) jelentds részét
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részben miikodésbol, részben hitelbdl (97,6 millié Ft) finansziroztdk. A felvett hitel
90%-4at elérte a hiteltorlesztés (88,5 millio Ft) értéke, ami az el6zd évhez képest 14%-
kal novekedett.

A 60%-0s tokeerdsség elfogadhatonak tekinthetd, mivel a befektetett eszkdzok
értékének masfélszeresére fedezetet nyujt. A kotelezettségek atlagos értéke, a
tesztiizemekét (110,7 millié Ft) meghaladva, 21%-0s novekedést kdvetden 244,7 millid
Ft, melynek 75%-a rovid lejarata kotelezettség. A nettd kotelezettség a tesztiizemi
adatoknak (54,7 millié Ft) tobb mint a kétszerese (114 milli6 Ft). Az adéssagéallomanyi
mutatok egységesen ndvekedtek, amelybdl a legszembetiinébb a nettdé eladésodottsag
kétszeres értéke (123,8%). A likviditas a tesztiizemi eredményekhez hasonloan alakult.
A rovid lejaratu kotelezettségek 60%-at gyorsan mobilizalhatd eszkozok fedezik, az
Osszes forgdeszkoz allomany, pedig hdromszorosa a rovid lejarata kotelezettségeknek.

Az egyedi eredmények szorasa és variacios koefficiense igen erds. A vallalkozasok
80%-anal atlagosan 31,4 millid6 Ft nyereség, 20%-nal -13,3 millio6 Ft veszteség
realizalodott a mérleg szerinti eredményt vizsgalva. A tesztiizemeknél a cégeknek 59%-
a atlagosan 18,0 milli6 Ft nyereséget, illetve a veszteséges gazdalkodas esetén 16,7
millio Ft rafizetést realizaltak. Gazdalkodasi formak szerint (szovetkezet, kft., rt.) a
nyereségesek aranya: 85%, 75%, illetve 100%. Ez ellentmond a tesztiizemi adatokkal,
amelyek esetében fdleg a szovetkezetek korében magas a veszteségesen gazdalkodok
aranya. A vizsgalt vallalkozasok 67,5%-nal, vallalkozasi formak szerint (szovetkezet,
kft, rt.) 67%-nal, 65%-nal és 100%-nal, a pénzeszkoz-valtozas pénzeszkoz tobbletet
eredményezett.

Osszességében elmondhatd: a vizsgalt vallalkozasok 1998-ban nyereséges
gazdalkodas mellett tovabbra is képesek voltak pénzeszkdz bevételiikbdl pénzeszkoz
kiadasukat fedezni. Az ilizemméret novekedésével parhuzamosan, a tesztiizemekben
tapasztaltakkal megegyezéen, né a realizdlhatd eredmény és a jovedelmezdség
nagysdga. A likviditasi mutatok viszonylagos valtozatlansaga mellett az eladosodottsagi
mutatok, de legfobbképpen a jovedelmezdségi mutatok kedvezotleniil alakultak. Ennek
egyik oka, hogy bar a cégek atlagosan nyereségesek maradtak, de annak a mértéke
csokkent. Ugyanakkor a viszonyitasi alap, azaz pl.: a sajat toke, vagy az eszkozok

értéke nott.
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3.1.1.3. A vdllalkozasok 1999. évi adatainak elemzése

A mezdgazdasag teljesitményét kedvezdbtleniil befolyasoltak a szélséséges iddjarasi
viszonyok. Az 0szi mezdgazdasdgi munkdkat 1998-ban a rendkiviili esézések
nehezitették, amely jelentdsen hozzdjarult a gabonafélék vetésteriiletének
csOkkenéséhez. A tavaszi ar- és belvizek szintén karositottdk a ndvényallomanyt és
novelték a vetetlen teriiletek nagysagat. Az allatdllomany - a juh kivételével —, valamint
az allati termékek felvasarlasi ara (a tej kivételével) az 1998-as adatokhoz viszonyitva
csokkent (KSH, 2000).

Ezen tényezOk hatdsara 1999 eredményesség és likviditds szempontjabol egyarant
kedvezétlentil alakult. Az tizemi eredmény (19,6 millié Ft) az eldz6 év értékének alig
35%-at érte el. Ezzel parhuzamosan a pénziigyi miiveletek eredménye a fokozddd
kamatterhek kovetkeztében tovabb csokkent. Ennek eredményeként minimalis
adozatlan nyereség (1 millié Ft) képzddott.

A tesztiizemeknél kedvezétlenebbiil alakult a helyzet, mivel ugyanez az
eredménykategoria egy ilizemre vetitve -3,7 millio Ft volt (AKII, 2000). Néhany
eredménykategoria atlagos értékét mutatja be a 27. tablazat sajat és tesztlizemi adatok

esetében.

27. tablazat
Az eredménykategoriak atlaganak alakulasa 1999-ben a sajat adatbazisban és az

AKII adatok esetében
Me: millio Ft.
Megnevezés Sajat adatbazis AKII adatok
Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye 19,6 n.a.
Pénziigyi miiveletek eredménye -27,5 n.a.
Rendkiviili eredmény 8,9 n.a.
Adozas elbtti eredmény 1,0 -3,7
Adozott eredmény -0,4 n.a.
Meérleg szerinti eredmény -1,9 n.a.

Forras: Sajat szamitas és AKII (2000).

A jovedelmezdségi mutatok a vizsgalt vallalkozasok esetében egyarant negativ
tartomdnyban maradtak. Az 4ltalam vizsgalt adatbazis esetében 100 Ft-ra vetitve az
arbevételnél 3,7 Ft, a sajat tokénél 7,1 Ft, mig az eszkdzoknél 3,0 Ft veszteség jutott. A
tesztiizemek esetében 100 Ft eszkozértékre 3,2 Ft nyereség, mig az arbevétel és a sajat
tdke 100-100 forintjara 1,8 Ft, illetve 3,1 Ft rafizetés jutott. A sajat téke- (2,5%) és az
eszkdz aranyos pénzeszkoz-valtozas (1,6%) csokkenése a miikodési cash flow 9%-ra

torténd visszaesésére vezethetd vissza. A vallalkozasoknal a jovObeni befektetések
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finanszirozasahoz az adozott eredmény tovabbra sem nyujt anyagi fedezetet, azaz a

fenntarthatd novekedési iitem negativ eldjelll értéke 7,6%. A jovedelmezdség korlatolt

felelosségli tarsasagok, részvénytarsasagok, szovetkezetek sorrendben csokkent.
Néhany 1999-ben meghatarozd sajat és a tesztiizemi adat és mutatd atlagos

értékének alakulasa kdvethetd nyomon a 28. tablazatban.

28. tablazat
A cash flow-kimutatas fébb sorainak és néhany mutato6 atlaganak alakulasa 1999-
ben a sajat adatbazisban és tesztiizemi adatoknal

Me: milli6 Ft., %.

Megnevezés Sajat adatbazis Tesztiizemi adatok
Miikoddési cash flow (millio Ft) 3,0 n.a.
Befektetési cash flow (millio Ft) -42,2 n.a.
Befektetett eszkdzok beszerzése (millio Ft) -53,0 n.a.
Befektetett eszk6zok eladasa (millio Ft) 10,3 n.a.
Finanszirozasi cash flow (millio Ft) 38,6 n.a.
Hitelfelvétel (millio Ft) 101,9 n.a.
Hiteltorlesztés (milli6 Ft) -64,3 n.a.
Cash flow (milli6 Ft) -0,6 n.a.
Arbevétel aranyos eredmény (ROS) (%) -3,7 -1,8
Eszkozaranyos megtériilési rata (ROA) (%) -3,0 3,2
|| sajat t6ke hozama (ROE) (%) 7,1 3,1 |
Fenntarthat6 novekedési iitem (GSU) (%) -7,6 n.a.
Arbevétel aranyos pénzeszkoz-valtozas -0,7 n.a.
Sajat toke aranyos pénzeszkoz-valtozas 2,5 n.a.
Eszkozaranyos pénzeszkoz-valtozas 1,6 n.a.
Kotelezettségek Osszege (millio Ft) 278,5 96,2
I Rovid lejaratu kotelezettségek részaranya (%) 75 63 I
Rovid tava likviditas 1. 2,6 n.a.
Rovid tava likviditas IV. 0,5 0,84
Tokeer6sség (%) 55,6 55
Tokeellatottsag (%) 136,6 n.a.

Forras: Sajat szamitas és AKII (2000).

A veszteséges gazdalkodas mellett a vallalkozdsok pénzbevételeikb6l nem tudtak
fedezni pénzkiadasaikat (-0,6 milli6 Ft). Kedvezotlen valtozasként értékelhetd, hogy a
miikddési cash flow (3 millio Ft) a pénzeszkoz-valtozas alig 9%-at elérve tudott
hozzéjarulni a pénzbevételek biztositdsdhoz. Kialakuldsdban a csekély addzas elotti
eredmény (1,0 milli6 Ft), az értékcsokkenés (27,3 millié Ft) és a készletnovekedés (21,2
millié Ft) meghatarozo jelentéségii. A befektetett eszk6zok beszerzése (-53 millid Ft) az
el6z6 évhez képest hasonldan alakult, mig a hiteltorlesztés (64,3 milli6 Ft) 27%-kal
csokkent. Ennek finanszirozasdban a miikodési cash flow jelentds csokkenése

kovetkeztében nagyobb teher harult a 4%-kal novekedett hitelalloméanyra (101,9 millié
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Ft). Osszességében ez vezetett a pénzallomany 0,6 millié forintos csdkkenéséhez. Ez
onmagédban nem hatrdnyos, de az eredmény csokkenésével egyiitt mar nem szerencsés
folyamat.

A forrasok sajat toke allomanya (55,6%) az el6z6 évhez hasonldan alakult. A
befektetett eszkdzok allomanyanak ndvekedése miatt a tokeellatottsag (136,6%) 10%-o0s
csokkenés ellenére is elfogadhatd szinten maradt. A rovid- és hossz lejarati
kotelezettségek aranya (25%-75%) a kotelezettségek atlagos éallomanyanak (278,5
millio Ft) 14%-o0s ndvekedése ellenére nem valtozott. A nettd kotelezettségek értéke a
25%-0s novekedése kovetkeztében elérte a 142,9 millid Ft-ot, amelynek torlesztését a
mérleg szerinti eredmény ¢és az értékcsokkenés 6 ¢év alatt tenné lehetévé. A
tesztadatbazisba bekeriild cégeknél a fennalld kotelezettségek egy gazdasag atlagaban
96,2 milli6 Ft-ot tettek ki, amelynek 63%-a rovid lejaratd kotelezettség volt.
Ugyanakkor kevesebb nettd kotelezettséget (45,6 millio Ft) hosszabb id6 alatt (9 év)
lennének képesek torleszteni. A likviditas a vizsgalt cégek €s a tesztliizemek esetében
egyarant az el6z0 évhez hasonloan alakult.

A korabbi évekhez hasonléan a sajat adatbazisnal és a tesztiizemeknél a szoras
egyarant igen erds. Sajat adatbazis esetében a vallalkozasok egyik felénél 18,7 millié Ft
nyeresé¢g, masik felénél 27,3 millio6 Ft veszteség realizdlodott. A tesztiizemeknél
hasonl6 aranyok (53%-47%) mellett kevesebb nyereség (9,4 millio Ft) és veszteség (-
20,8 millio Ft) képzddott. Tarsasagi forma szerint a nyereséges vallalkozasok szama a
kovetkezd sorrendben csokkent: részvénytarsasagok (100%), korlatolt feleldsségii
tarsasagok (76%) és szovetkezetek (33%). Tesztiizemeknél is elmondhato, hogy féleg
szOovetkezetek esetében magas a veszteségesen gazdalkodok ardnya. A pénzeszkoz-
valtozas tekintetében a vallalkozasok fele, vallalkozasi formak szerint a szovetkezetek
43%-a, a részvénytarsasagok 50%-a, mig a kft-k 60%-a tudta pénzbevételeibol kiadasait
fedezni.

1999-ben a vizsgalt vallalkozasok és a tesztlizem esetében egyarant jellemzd, hogy
a jovedelmi helyzeten nem sikeriilt javitani. A vizsgalt véllalkozdsok esetében a
pénzkiadasaik biztositdsdhoz sziikség volt a korabbi évek pénzallomanyanak egy

részére is.

3.1.1.4. A vallalkozasok 2000. évi adatainak elemzése

2000-ben ar- és belviz utan stlyos szarazsag stjtotta a ndvényallomanyt. Jelentésen

csokkent a buza ¢€s a kukorica termésmennyisége. Csokkent a sertés €és a szarvasmarha
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allomény. A mezdgazdasagi termeldi arszinvonal 22,5%-kal, az ipari anyagok
arszinvonala 16,6%-kal ndvekedett, igy az utobbi 6t évben eldszor zarddott az agrarolld
(KSH, 2001).

A vizsgalt mezdgazdasagi vallalkozasok eredménye a 2000. évben az el6z6 évhez
viszonyitva valamelyest javult. Az lizemi (lizleti) tevékenység eredménye, melynek
atlagos értéke 30,4 millio Ft, fedezetet nyUjtott a pénziigyi (-21,3 millid Ft) és a
rendkiviili (-2,1 millio Ft) veszteségre. A mérleg szerinti eredmény (3,9 milli6 Ft)
mértékében ¢€s eldjelében is kedvezdbb a tesztiizemi adatoknal (-1,4 millié Ft) (AKIIL,
2001). A 29. tablazat a 2000. év sajat és tesztlizemi adatok fontosabb
eredménykategoriainak atlagat mutatja be.

29. tablazat
Az eredménykategoriak atlaganak alakulasa 2000-ben a sajat adatbazisban és az
AKII adatok esetében

Me: milli6 Ft.

Megnevezés Sajat adatbazis AKII adatok
Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye 30,4 n.a.
Pénziigyi miiveletek eredménye -21,3 n.a.
Rendkiviili eredmény -2,1 n.a.
Adozas elotti eredmény 7,0 n.a.
Adozott eredmény 5,6 n.a.
Mérleg szerinti eredmény 3,9 -1,4

Forras: Sajat szamitas és AKII (2001).

A jovedelmezdségi mutatok értéke sajat tavalyi adatokhoz viszonyitva, a
tesztiizemekhez hasonldan, kedvezd esetben is csak nullahoz koézeli értéket mutatott.
fgy 100 Ft-ra vetitve az arbevétel esetén -1 Ft, a sajat tékénél 0,7 Ft, és az Osszes
eszkoznél 0,3 Ft eredmény képzddott. A vallalkozasok sajat belsé forrasaik segitségével
elérhetd pénziigyileg megalapozott novekedést nem tudtak realizalni (-0,1%). Tarsasagi
formak esetében szovetkezetek, részvénytarsasagok, korlatolt feleldsségli tarsasagok
szerint javul a jovedelmezdség. Tesztiizemeknél a novekvé méret jobb eredménnyel
parosul.

A vizsgalat évében Iényegesen nem valtozott a pénzallomany nagyséaga (0,3 millio
Ft). A befektetett eszk6zok beszerzésének (-62,7 millio Ft) kozel 18%-o0s novekedését
hitelek (136,3 milli6 Ft) mellett a kordbban vasarolt befektetett eszkozok
értékesitésének (25,3 millio Ft) pénzbevétele és minimalis értékben a miikdodési cash
flow (0,8 milli6é Ft) finanszirozta. A hitelfelvétel (136,2 milli6 Ft) 34%-0s novekedését
kovetéen az eszkozbeszerzésen kiviill fedezetet kellett nyudjtson a 62%-kal

megnovekedett hiteltdrlesztés (104,2 millid Ft) 6sszegére is.
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A tarsas vallalkozasok tOkeerdssége (57,1%) ¢és tokeellatottsaga (137,8%) az el6z6

évekhez képest alig valtozott. A kotelezettségek értéke (306,2 millié Ft) - melynek

72%-a rovid lejarati - az el6z6 évhez viszonyitva 10%-kal novekedett. A nettd

kotelezettségek 22%-0s novekedés eredményeként (174,8 millio Ft) a mérleg szerinti

eredmény ¢€s az értékcsokkenés a tavalyi évhez hasonldan 5,4 év alatt tenné lehetdveé

torlesztését. A tesztiizemek esetében a bruttd (118,4 milli6 Ft) és a nettd kotelezettségek

érteke (62,5 millié Ft) egyarant kedvezdbb egy iizemre vetitve. A likviditas teriiletén

lényeges valtozas nem kovetkezett be.

2000-ben néhany meghatarozo sajat és a tesztlizemi adat ¢és mutatd atlaganak

alakulasa kovetheté nyomon a 30. tablazatban.

30. tablazat

A cash flow-kimutatas fé6bb sorainak és néhany mutato6 atlaganak alakulasa 2000-
ben a sajat adatbazisban és tesztiizemi adatoknal

Me: milli6 Ft., %.

Megnevezés Sajat adatbazis Tesztiizemi adatok
Miikodési cash flow (millié Ft) 0,8 n.a.
Befektetési cash flow (millio Ft) -36,4 n.a.
Befektetett eszk6zok beszerzése (millio Ft) -62,7 n.a.
Befektetett eszk6zok eladasa (millié Ft) 25,3 n.a.
Finanszirozasi cash flow (millio Ft) 35,9 n.a.
Hitelfelvétel (millié Ft) 136,3 n.a.
Hiteltorlesztés (millio Ft) 104,2 n.a.
Cash flow (millio Ft) 0,3 n.a.
Arbevétel aranyos eredmény (ROS) (%) -1,0 0,03
Eszkozaranyos megtériilési rata (ROA) (%) 0,3 4,25
Sajat toke hozama (ROE) (%) 0,7 -0,05
Fenntarthaté novekedési titem (GSU) (%) 0,1 n.a.
Arbevétel aranyos pénzeszkdz-valtozas -5,7 n.a.
Sajat toke aranyos pénzeszkoz-valtozas -6,6 n.a.
Eszkozaranyos pénzeszkoz-valtozas -3,8 n.a.
Kotelezettségek osszege (millio Ft) 306,2 1184
Rovid lejarata kotelezettségek részaranya (%) 72 68
Rovid tava likviditas 1. 2,5 1,9
Rovid tava likviditas IV. 0,5 0,7
Tokeerdsség (%) 57,1 53,0
Tokeellatottsag (%) 137,8 121,0

Forras: Sajat szamitas és AKII (2001).

A tarsas vallalkozasok és a tesztiizemek esetében is a szoras mértéke 2000-ben is

igen erds. Az el6zé évekhez képest hasonld mértékii nyereség (28,2 millio Ft) tobb

vallalkozasnal (60%) realizalodott. A

tesztlizemi  cégeknél

tobb nyereséges

vallalkozasnal (62%) kevesebb profit (9,7 millié Ft), mig a veszteségeseknél (38%)
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mérsékeltebb deficit (19,2 millié Ft) képzodott. Cégjogi formak szerint a nyereséges
vallalkozasok szama a korlatolt feleldsségii vallalkozadsoknal nem valtozott, mikézben a
szovetkezeteknél (47,6%) pozitiv irdnyu valtozas kovetkezett be. Sajnos a
tesztlizemekhez hasonldéan tovabbra is a szovetkezetek korében magas a veszteségesen
gazdalkodok aranya. A pénzeszkozok felhasznalasa egyediil a részvénytarsasagok
esetében valtozott jelentdsen, sajnos negativ irdnyba.

2000-ben a tesztlizemeknél és a tobb cégtdl szdrmazo adatbazisnal egyarant a
némileg javuld gazdalkodds mellett a pénzdllomany minimalis mértékben javult. A
jovedelmezdség teriiletén jO esetben is nulldhoz kozeli értéket kapunk. A novekvo

hitelterhek jelentds részét hiteltorlesztésre kellett forditani.
3.1.1.5. A viallalkozasok 2001. évi adatainak elemzése

2000 6szén a mezdgazdasdgi munkikat megfeleld idében, jo iitemben lehetet
végezni a kedvezo id6jaras miatt. A majusi aszaly ugyan veszélyeztette a termést, de a
juniusi-juliusi es6zések hatasara a terméseredmények kedvezden alakultak. Az
arszinvonal a mezOgazdasagi termékeknél 4,9%-kal, mig az ipari termékeknél 14,5%-
kal emelkedett, ami az agraroll6 ismételt nyilasat eredményezte (KSH, 2002).

A 31. tablazat 2001-ben a sajat és tesztiizemi adatok atlagos értékét mutatja be a
fontosabb eredménykategoridik esetében.

31. tablazat
Az eredménykategoriak atlaganak alakulasa 2001-ben a sajat adatbazisban és az
AKII adatok esetében
Me: millio Ft.

Megnevezés Sajat adatbazis AKII adatok

Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye 60,6 n.a.

Pénziigyi miiveletek eredménye -23,2 n.a.

Rendkiviili eredmény 1,5 n.a.

Adozas elotti eredmény 38,9 n.a.

Adozott eredmény 35,5 n.a.

Mérleg szerinti eredmény 33,0 5,6

Forras: Sajat szamitas és AKII (2002).

Az eldbb emlitett tényezOk egyiittes hatasa jol érzékelhetd. A 2001. évi adatok
javulast mutatnak az egy évvel korabbi helyzethez képest, amelyek még mindig
jelentdsen elmaradnak a gazdasagi stabilitashoz sziikséges szinttél. A tobb mint
kétszeresére novekvd iizemi tevékenység eredménye (60,6 milli6 Ft) a pénziigyi

veszteségek (-23,2 milli6 Ft) levondsa utan is biztositotta a pozitiv addzatlan eredmény
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(38,9 millio Ft) kialakulasat. Az adozott (35,5 millio Ft) és mérleg szerinti eredmény

(33,0 millio Ft) is pozitiv eldjeli volt. Ez az eredmény a tesztiizemi adatok tobbszordse

(5,6 millio Ft) (AKII, 2002).

Néhany meghatdrozo sajat ¢és a tesztlizemi adat, valamint mutat6 atlaganak

alakulasa 2001-ben kovetheté nyomon a 32. tdblazatban.

32. tablazat
A cash flow-kimutatas fébb sorainak és néhany mutato6 atlaganak alakulasa 2001-

ben a sajat adatbazisban és tesztiizemi adatoknal

Me: milli6 Ft., %.

Megnevezés Sajat adatbazis Tesztiizemi adatok
Miikodési cash flow (millié Ft) 42,2 n.a.
Befektetési cash flow (millio Ft) -45,8 n.a.
Befektetett eszkdzok beszerzése (millio Ft) -67,3 n.a.
Befektetett eszk6zok eladasa (millio Ft) 21,0 n.a.
Finanszirozasi cash flow (millio Ft) 11,5 n.a.
Hitelfelvétel (millio Ft) 114,6 n.a.
Hiteltorlesztés (milli6 Ft) -111,6 n.a.
Cash flow (milli6 Ft) 7,9 n.a.
Arbevétel aranyos eredmény (ROS) (%) 6,3 3,5
Eszkozaranyos megtériilési rata (ROA) (%) 7,9 7,4
I Sajat téke hozama (ROE) (%) 10,3 6,4
Fenntarthat6 novekedési iitem (GSU) (%) 9,0 n.a.
Arbevétel aranyos pénzeszkoz-valtozas 6,1 n.a.
Sajat toke aranyos pénzeszkoz-valtozas 13,3 n.a.
Eszkozaranyos pénzeszkoz-valtozas 9,0 n.a.
Kotelezettségek Osszege (millio Ft) 304,5 78,9
I Rovid lejaratu kotelezettségek részaranya (%) 77 71,5
Rovid tava likviditas 1. 2,8 1,7
Rovid tava likviditas IV. 0,6 0,72
Tokeerdsseg (%) 62,2 58,0
Tokeellatottsag (%) 153,0 114,0

Forras: Sajat szamitas és AKII (2002).

A pozitiv valtozasok hatisa szembetlind a jovedelmezdség alakulasaban is. A 100
Ft arbevételre (6,3%), illetve sajat tékére (10,3%) jutd addzatlan eredmény joval
kedvezObben, mig az eszkdzardnyos jovedelmezdség (7,9%) a tesztiizemekhez (7,4%)
hasonl6 mértékben alakult. A vallalkozds jovObeni megalapozott novekedéséhez
felhasznéalhatd sajat belsé forrassal is rendelkezett (fenntarthatdé novekedési iitem:
9,0%). Cégformak szerint a szovetkezetek a korabbi évektdl és a tesztiizemi adatoktol
eltérden javitottak jovedelmezdségiikon.

A pénzeszkoz-valtozas teriiletén a 2001. évben szintén eldényds valtozasok

kovetkeztek be. A pénzbevételek meghaladtdk a pénzkiadasok mértékét, igy a
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pénzallomany 7,9 millio forinttal nétt. ElsOsorban az addzas elotti eredmény
nagymértékli novekedése kovetkeztében a miikodés sordn pénztobblet keletkezett,
amely nagyrészt biztositotta a befektetett eszkdzok beszerzéséhez (67,3 millio Ft)
sziikséges pénzmennyiséget. A hitelfelvétel (114,6 millié Ft) 16%-os csokkenése és a
hiteltorlesztés (-111,6 millid6 Ft) 7%-os novekedése kovetkeztében megkozelitdleg
kiegyenlitette egymast.

A sajat téke (415,8 millio Ft) 14%-os novekedése kovetkeztében a befektetett
eszkozokon tal a forgdeszkozok egy részére is fedezetet nyujtott. A tokeellatottsdg
(153%) igy meghaladta a tesztiizemi (114%) eredményeket. A brutté (304,5 milli6 Ft)
¢s a nettd kotelezettségek (171,8 millio Ft) atlagos értéke 1ényegesen nem valtozott, mig
aranyai enyhén a rovid lejarata kotelezettség felé tolodtak el (23%-77%). Ezek az
értekek joval nagyobbak, de aranyaikban hasonloak a tesztiizemekhez. Az
eredményesség novekedése kovetkeztében a dinamikus eladdsodottsag atlagos értéke
kozel 60%-o0s csokkenés kovetkeztében a tesztiizemekhez hasonld értéket mutat. A
likviditasi mutatok értéke elfogadhato szinten maradt.

A szords mértéke 2001-ben sem csokkent a tesztlizemek esetében sem. Az
alapsokasag 90%-anal atlagosan 38,5 millié Ft nyereség, mig 10%-nal -15,7 milli6é Ft
veszteség képzOodott. A tesztiizemek esetében aranyait tekintve kevesebb a nyereséges
vallalkozasok szama (74%) és kisebb mértékii az elérhetd nyereség (11,2 milli6 Ft) és a
veszteség (9,9 millio Ft) nagysaga. Vallalkozasi formak szerint az eredményesség €s a
pozitiv pénzeszkoz-valtozas a kovetkezd sorrendben alakult: részvénytarsasagok,
szovetkezetek, korlatolt feleldsségli tarsasagok.

2001 a mezdgazdasag szdmara a kedvezd évek kozé tartozik. A vallalkozasok
jelentds része nyereségesen gazdalkodott és pozitiv cash flow-t realizalt. Mindenképpen
kedvezd folyamatként értékelhetd, hogy az elvarasoknak megfeleléen a sajat toke
jovedelmezdsége meghaladta az Ossztoke jovedelmezdségét. Viszont a gazdasagok
fejlesztéseik finanszirozdsa helyett tartozasaik visszafizetésére kénytelenek forditani
szabad forrasaik nagy részét. Tovabba a tesztiizemekhez hasonléan megfigyelhetd az a
tendencia, hogy a novekvl méret jobb eredményeket biztosit. Kis méretkategorianal a
hektaronkénti koltségek is magasabbak és 6k szenvedik el a legnagyobb fajlagos

veszteséget a pénziigyi miiveletek terén.
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3.1.1.6. A vdllalkozasok 2002. évi adatainak elemzése

2002-ben a tavaszi csapadékhiany, majd az aszaly a legtobb ndévényi kultaranal
rendkiviili terméskiesést okozott. A kiilpiaci arak elmaradtak az eléz6 évitdl, aminek a
legfobb vesztese a sertés- €s a baromfidgazat lett (KSH, 2003).

Az elemzés ald vont vallalkozasok esetében is éreztetd volt e tényezOk negativ
hatdsa. Az eszkozok értéke egy gazdasag atlagaban 854,8 millid Ft-ot tett ki, az
eszkozérték 47%-at befektetett eszkdzok, 52%-at forgdeszkozok adtdk. A tesztiizemi
adatok értéke nagysagrendekkel kisebb egy lizemre vetitve (21,3 millié Ft), amelyen
beliil a befektetett és forgdeszkdzok megoszlasa 62,2-37,8% (AKIL, 2003). Az
eredménykategoriak értéke 0sszességében 10-20%-kal kevesebb az el6z6 évhez képest.
Az tlizemi eredmény (50,3 millio Ft) a vizsgalt cégeknél 20%-kal csokkent, mig a
tesztiizemeknél 2%-kal novekedett. Ezt az értéket a pénziigyi miiveletek eredménye (-
16,8 millio Ft) mindkét esetben csaknem a felére csokkentette. A rendkiviili eredmény
(1 milli6 Ft) modositd hatasanak figyelembe vételével jutunk el a pozitiv addzatlan
(34,5 millio Ft), majd a mérleg szerinti nyereséghez (29,7 milli6 Ft), ami tobbszordse a
tesztlizemi adatoknak (5,8 millio Ft).

A 33. tablazat 2002-ben a sajat és tesztiizemi adatok atlagos értékét mutatja be a
fontosabb eredménykategoriaik esetében.

33. tablazat
Az eredménykategoriak atlaganak alakulasa 2002-ben a sajat adatbazisban és az
AKII adatok esetében
Me: millio Ft.

Megnevezés Sajat adatbazis AKII adatok

Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye 50,3 n.a.

Pénziigyi miiveletek eredménye -16,8 n.a.

Rendkiviili eredmény 1,0 n.a.
Adozas elotti eredmény 34,5 n.a.
Adobzott eredmény 32,7 n.a.

Mérleg szerinti eredmény 29,7 5,8

Forras: Sajat szamitas és AKII (2003).

Az eredménykategoridk visszaesése érezteti hatdsat a jovedelmezdségi mutatok
értékében. A sajat tdke 100 Ft-jara jutd addzas eldtti eredmény a tesztiizemekhez
hasonléan 5 Ft koriil alakul (4,8% illetve 4,9%). Ezzel szemben az eszkdzaranyos
jovedelmezdség 60%-os csokkenése kovetkeztében 3%-ra esett vissza, ami kevesebb,
mint fele a tesztiizemi értékeknek (6,2%). A fenntarthatd novekedési tlitem (4,2%) is

csokkent az el6z6 évhez képest.
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A jovedelmezdség szempontjabol tarsasagi formak szerint a korlatolt felelésségii
tarsasagok emelkedtek ki.

Néhany meghatarozd sajat és a tesztlizemi adat, valamint mutaté atlaganak
alakuldsa 2002-ben kovethetd nyomon a 34. tablazatban.

34. tablazat
A cash flow-kimutatas fébb sorainak és néhany mutat6 atlaganak alakulasa 2002-
ben a sajat és tesztiizemi adatoknal

Me: millié Ft., %.

Megnevezés Sajat adatbazis Tesztiizemi adatok
Miikodési cash flow (millié Ft) 62,9 n.a.
Befektetési cash flow (milli6 Ft) -74,7 n.a.
Befektetett eszk6zok beszerzése (millio Ft) -99,1 n.a.
Befektetett eszkozok eladasa (millio Ft) 23,9 n.a.
Finanszirozasi cash flow (millio Ft) 36,4 n.a.
Hitelfelvétel (milli6 Ft) 145,6 n.a.
Hiteltorlesztés (millid Ft) -127,1 n.a.
Cash flow (milli6 Ft) 24,6 n.a.
Arbevétel aranyos eredmény (ROS) (%) 4,8 34
Eszkozaranyos megtériilési rata (ROA) (%) 33 6,2
Sajat toke hozama (ROE) (%) 4,8 5,5
Fenntarthat6 novekedési iitem (GSU) (%) 4,2 n.a.
Arbevétel aranyos pénzeszkoz-valtozas 8,4 n.a.
Sajat toke aranyos pénzeszkoz-valtozas 10,6 n.a.
Eszkozaranyos pénzeszkoz-valtozas 6,0 n.a.
Kotelezettségek 6sszege (millio Ft) 326,4 85,6
Rovid lejarata kotelezettségek részaranya (%) 78 68
Rovid tava likviditas 1. 2,7 1,7
Rovid tava likviditas IV. 0,7 0,7
Tokeer6sség (%) 64,6 59
Toékeellatottsag (%) 154,8 108

Forras: Sajat szamitas és AKII (2003).

A pénzeszkozok allomanya tobb mint haromszorosara ndvekedett. A befektetett
eszkozok beszerzése (99,1 millio Ft) masfélszeresére ndvekedett, aminek az elhasznalt
eszk6zok potlasaban mindenképpen nagy szerepe van. A sziikséges pénzeszkozok
nagyrészt az adozas eldtti eredménybdl (34,5 millié Ft), az értékcsokkenésbdl (41,4
millio Ft) és a befektetett eszk6zok eladasabol (23,9 millié Ft) szarmaztak. Tovabbra is
meghataroz6 szerepe van a hiteleknek, azok felvételének (145,6 milli6 Ft) és
torlesztésének (127,1 millid Ft).

A tarsas vallalkozdsok ¢€s tesztiizemek sajat tokéjének aranya 2002-ben alig tobb
mint 60%, de a befektetett eszkdzoket teljes mértékben sajat tokével képes finanszirozni

(tékeellatottsag: 154,8%). A kotelezettségek atlagos értéke: 326 millié Ft, amelynek
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78%-a rovid lejarati kotelezettség. A tesztiizemeknél 85,6 millid Ft-nak 68,2%-a rovid
lejarata kotelezettség. A nettd (a kovetelések €s pénzeszkozok értékével csokkentett)
kotelezettségek atlagos értéke (161,9 millid Ft) a tesztlizemi adatoknak (44,1 millio Ft)
tobbszorose. Ezt a kotelezettség allomanyt a mérleg szerinti eredmény és az
értékcsOkkenés egyiittes O0sszegébOl a vizsgalt vallalkozasoknal €és a tesztiizemi
adatokndl egyarant kozel 2,5 év alatt lehetne torleszteni. A likviditadsi mutato értéke
mindkét esetben elfogadhaté volt.

A szoras mértéke tovabbra sem csokkent és igen erés maradt. A tesztiizemek
kétharmada (13,6 milli6 Ft), mig a vizsgalt vallalkozasok 80%-a nyereséges (45,2 millid
Ft) volt. A veszteség mértéke egy lizemre vetitve a tesztiizemi cégek (9,8 millid Ft)
értékének haromszorosat (32,3 millié Ft) is meghaladta. Nyereséges és veszteséges
vallalkozdsok minden cégformandl megtalalhatok. A realizélt nyereség ¢és a
rendelkezésre all6 pénzeszkoz 4allomany mértéke a kovetkezd sorrendbe nd:
szovetkezetek, korlatolt feleldsségli tarsasagok €s részvénytarsasagok.

2002-ben a vizsgalt vallalkozdsok nyereséges gazdalkodas mellett pénzeszkozeik
allomanya novekedett. Aggodalomra ad okot, hogy a szabad forrdsok nagy részét, a
gazdasagok tartozasainak visszafizetésére kénytelenek forditani, mikézben ezekre a
fejlesztések érdekében égetd sziikség lenne. Kedvezd folyamatként értékelhetd, hogy a
beruhazasok értéke novekedett, de ennek csak kis része jelentett tényleges
eszkozallomany ndvekedést, mivel a megvalositott befektetések tilnyomo része az
értékesokkenést kompenzalta, illetve a selejtezett vagy értékesitett eszkozok potlasat

szolgalta.

3.1.2. Az eredmény Osszetevoi

A vizsgalt gazdalkodo szervezetek tevékenysége az 1997-t6l 2002-ig terjedd
1d6szakban, 1999 kivételével Gsszességében szerény nyereséget hozott. A vallalkozasok
adozas eldtti eredménye 2001-ben volt a legkedvezdbb. A fobb eredménykategdriak
valtozasa kovethetd nyomon a 6. abran.

Egy jol mikodo vallalkozas eredményességét elsOsorban az iizemi (iizleti)
tevékenység hatarozza meg. Ebben az eredménykategoriaban a vizsgalt iddszakban,
kiilonb6z6 mértékben, végig nyereség realizalodott. A kezdeti ndvekedés (30,3%) utan
1999-re elsdsorban a szélsdséges iddjarasi viszonyok miatt jelentds visszaesés
tapasztalhat6 (35,1%). 2000-ben a mérsékelt ndvekedésben szerepe volt annak, hogy az

elmult 6t évben eldszor zarddott az agrarolld (KSH, 2001). 2001-ben kedvezo iddjarasi
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¢és értékesitési lehetdségek hatasara az lizemi (lizleti) tevékenység eredménye elérte €s
meg is haladta a korabbi évek értékeit. Sajnos a ndvekvd tendencia nem folytatddott és
2002-ben ismét visszaesés kovetkezett be, részben a kedvezodtlen iddjarasi viszonyok,
részben a kiilpiaci arak csokkenése miatt (KSH, 2002). Az iizemi tevékenység

raforditasai évrol-évre lassulo litemben, de nottek.

6. abra: Az eredmény osszetevéi (a vizsgalt vallalkozasok atlaga)

Me.: eFt.
700000 B Uzemi
60000,0 tevékenység
50000.0- eredménye
40000,01 O Pénziigyi
30000,0 miveletek

eredménye

20000,0
10000,0

O Ado6zas el6tti

0,01 eredmény
-10000,0-
-20000,0 O Mérleg
-30000,0 szerinti
1997 1998 1999 2000 2001 2002 eredmény

Forras: Sajat szamitas.

A véllalkozasokra, ezen beliill is a mezdgazdasagi vallalkozasokra fokozottan
elmondhat6, hogy a fejlesztésekhez, de gyakran még a miikodés fenntartasahoz is
jelentds hitelallomany felvétele sziikséges. A felvett hitel torlesztése mellett tekintélyes
kamatfizetési kotelezettség is keletkezik, amely érezteti hatdsat a pénziigyi miiveletek
eredményének alakulasaban. 2001-t6l a kamattdmogatasok 0sszege az egyéb bevételek
helyett a pénziigyi miiveletek egyéb bevételi kdzott keriil elszamolasra. Ez nem jelenti
torvényszeriien a pénziigyi miiveletet egyéb bevételeinek novekedését, mivel azt tobb
tényez0 befolyésolja. Figyelembe kell venni a jegybanki alapkamat nagysagat - ami a
kamattdmogatasok meghatarozasahoz nélkiilozhetetlen és 2002-ben 8,5%-ra csdkkent —
valamint a hiteldllomany Osszegét is. A csokkend jegybanki alapkamat hatdsara
nemcsak a kamattdmogatas, de a kamat mértéke is csokkent. Mindezen tényezdok
hatasara a pénziigyi miiveletek vesztesége csokkend tendenciat mutat.

A pénziigyi miiveletek eredménye PATAKI - REKE (2002) megfigyelései szerint
az elmult tiz évben folyamatosan negativ volt. A pozitiv lizemi (iizleti) tevékenység
eredményének 1992-ben 32%-a, 1995-ben 15%-a a pénziigyi veszteség. 1998-ban és

1999-ben elérte és tobbszordsen meg is haladta az lizemi eredmény értékét. Sajat adatok
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esetében is igaz, hogy a pénziigyi eredmény a vizsgalt idészakban végig negativ volt.
Viszont a fajlagos veszteség, az Tlizemi eredmény szazalékdban 4ltalaban
kedvezotlenebbiil, 40% koriil alakult. Ett6l eltér 1999 és 2000, amikor a pénziigyi
veszteség mértéke 140, illetve 70% volt.

A rendkiviili eredmény szdmottevéen nem befolyasolta az eredmény alakulésat, igy
az adozas eldtti eredmény szempontjdbdl is az 1999-es és 2000-es évek voltak a
leggyengébbek.

PATAKI - REKE (2002) megéllapitasai szerint az adozas el6tti eredmény
folyamatos csokkenése nem a pénziigyi veszteség novekedésére, hanem az iizemi
eredmény csokkenésére vezethetd vissza. Ez alapvetden az alaptevékenység
jovedelemtermeld képesség csokkenésének kovetkezménye. Hasonld tendencia jelei a
vizsgalt véllalkozasoknal is megfigyelhetdk.

A mezdgazdasagi vallalkozasok esetében nem szabad arr6l sem elfeledkezni, hogy
az eredményességet nagymértékben befolyasold szdmos tényezd kozott érvényesiil az
ember altal nem befolydsolhatd iddjaras hatasa is. A vizsgalt idészak mélypontjat az
1999-es év jelenti. 1999-ben szEélsdséges iddjarasi viszonyok - rendkiviili es6zés, ar- és
belviz, a csapadékos, paras id6 miatt a betegségek terjedése - a vetetlen teriiletek
novekedését, a novényallomany karosodasat €s végsd soron a termésmennyiség €s
mindség visszaesését idézték eld. Az allatdllomany is — a juh kivételével — csokkent. A
felvasarlasi arak 1%-os novekedése, az ipari anyagok darszinvonaldnak 5%-os
novekedésével parosulva az agrarolld tovabbi nyilasat eredményezte (KSH, 2000).
2002-ben a tavaszi csapadékhiany, majd az aszaly a legtobb ndvényi kulttranal
rendkiviili terméskiesést okozott (KSH, 2003).

Az emlitett tényezOk hatasara 1999-ben a vizsgalt mezdgazdasagi vallalkozasoknal
veszteség realizalodott, amelynek egy ilizemre vetitett atlagos értéke: 0,2 millio Ft.

A kovetkezd évben az aszdly okozta terméskiesést némileg ellensulyozta a
mezdgazdasagi termékek felvasarlasi aranak novekedése, igy az eredményesség kis
mértékben javult. Az igazi attorést 2001. év jelentette, mivel az iddjards nagyrészt
kedvezett a mezdgazdasagi munkaknak és ez a hozamok teriiletén is megvaldsult.

Villalkozéasi forméak szerint vizsgdlva az eredménykategoriakat azt tapasztaltam,
hogy a szovetkezetek ¢€s a korlatolt feleldsségii tarsasagok esetében a mélypontot 1999
jelentette és utana 2000-ben észrevehetd novekedés kezdddott. A részvénytarsasagoknal
ettdl eltéréen 1999-ben érezhetd csokkenés, de a mélypont 2000-ben kovetkezett be. A

részvénytarsasagok fokonyveldivel folytatott beszélgetés alapjdn ez arra vezethetd
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vissza, hogy a részvénytarsasagok altaldban tobb tevékenységet (ndvény-, vetdmag-,
takarmanytermesztés, allattenyésztés, stb.) folytatnak és az egyes tevékenységek
egymasra épiilhetnek. [gy az Aallattenyésztésben sziikséges takarmany, vagy a
novénytermesztésben hasznalt vetdémag jelentds részét sajat maguk termesztik. Ennek
kovetkeztében az egyes agazatok eredményei, idobeli csuszast kovetden a masik
agazatban realizalodnak. Példaul az oktober, november honapban betakaritott kukorica
feldolgozas utan a kovetkezd év februarjdban lesz felhasznalhatdé vetdmag, vagy az
allattenyésztésben a felhasznalt takarmany hozama az allatok értékesitésével jelenik
meg. Ez jellemz6 lehet mas tarsasagi formara is, de a méretbdl adodo kiilonbségek és az
egy-egy csoportba tartozo vallalkozasok nagyobb szama miatt nem jelenik meg ilyen
hatarozott mértékben.

Osszességében a vizsgalt vallalkozasokra jellemzd, hogy a pozitiv adozott eredmény
nagy része a vallalkozasnal maradt.

Az AKII (2002) az APEH adatbazis alapjan bemutatta a kettds konyvvitelt vezeto,
adobevallast benyujtd, mezdgazdasagi és élelmiszeripari szervezetek adozés eldtti és
mérleg szerinti eredményének alakulasat, ahol a mérleg szerinti eredmény két évben,
1999-ben (-15,4 milliard) és 2000-ben (-2,2 millidrd) is negativ volt. Ezt
Osszehasonlitva az altalam kapott értékekkel azt tapasztalhatjuk, hogy a vizsgalt
vallalkozasok kedvezObb mérleg szerinti eredményei 2000 utan 4tlagosan alakultak.

Ezen adatokat mutatom be a 7. abran és 35. tablazatban.

7. abra: A mezdgazdasagi szervezetek fobb eredménykategoridinak atlaga az
APEH és a vizsgalt vallalatok adatai alapjan

Me.: eFt
50000,0 1 e Adézis elbtti
eredmény
40000,0 A\
30000,0 Msz ==& Mérleg szerinti
eredmény
20000,0 - ey
10000,0 -| Msze(Apch) —— Adézis el
, eredmény
Apeh
0,0 (Apeh)
-10000,0 o
(Apeh)
-20000,0

Forras: Sajat szamitas és APEH adatok.
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35. tablazat
A mezogazdasagi szervezetek fobb eredménykategoridinak atlaga az APEH és a

vizsgalt vallalatok adatai alapjan
Me: eFt.

Osszes 1999 2000

Sajat szamitas alapjan
Adozas elbtti eredmény 351972 30078,3 1052,7 6961,1 38946,4 34533,8
Adoézott eredmény 31410,6 26600,0 -432,0 5623,3 35516,4 32703,1

Meérleg szerinti eredmény 27586,6 23586,5 -1959,3 3887,6 33058,2 29714,8

APEH adatok alapjan
Adozas eldtti eredmény 22908 23848 -7997 6720 37158
Adozott eredmény 17903 17440 -11397 2531 31311
Mérleg szerinti eredmény 14010 7762 -15394 -2264 25878

Forras: Sajat szamitas és APEH adatok.

Az agazatban 1997-ben és 1998-ban az eredménynek teljes egészében tdmogatas
volt a forrasa.
Az eredménykategoridkndl egytényezds variancia-analizissel ~—meghatdrozva

szignifikans kiilonbséget (P<0,05) a kovetkezo esetekben tapasztaltam:

» szokasos vallalkozasi eredménynél: 1999 és 1998, 2001, 2002,

» adozas el6tti eredménynél: 1999 ¢és 1997, 2001,

» adodzott eredménynél: 1999 és 1997, 2001, 2002,

» mérleg szerinti eredménynél: 1999 ¢és 1997, 2001, 2002,
2000 és 2001.

Az eredménykategoridkat megvizsgalva a vallalkozédsi formdk kozott egytényezds
variancia-analizissel meghatarozva a kovetkezd esetekben volt szignifikdns kiilonbség
(P<0,05):
» lzemi (lizleti) tevékenység eredménye: Rt és a szovetkezetek,
Rt és korlatolt feleldsségli tarsasagok,

» adozas el6tti eredmény: Rt és a szovetkezetek kozott.

3.1.3. A cash flow-kimutatas alakulasa

A cash flow-kimutatds elemzése és ebbdl nyerhetd informéciok hasznositisa a
gyakorlati ¢életben nem tekinthetd altalanosnak, pedig a tetszdleges iddszakonként
készitett cash flow-kimutatds Onmagaban is és beszamold tobbi részével egyiitt

vizsgalva szamos 11j, a dontéseket megalapozé informaciokat szolgaltathat.
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A vaéllalkozas mitkodése soran a nyereség realizalasa nem az egyetlen elérendd cél.
Hosszu tavon nélkiilézhetetlen, hogy pénzbevételeibdl fedezni tudja pénzkiadésait. A
pénzéallomany csokkenése rovid tdvon nem jelent problémat, de tartéssa valva a
vallalkozas eladésodottsagdhoz és megsziinéséhez vezethet. A vizsgalt vallalkozasok
cash flow-kimutatas kategoriainak alakulasa kovethetd nyomon 1997 és 2002 kozott a
8. abran és a 36. tablazatban.

8. abra: A vizsgalt vallalkozasok cash flow-kimutatas kategéridinak atlaga 1997 és
2002 kozott

ME: eFt.
100000,0-
80000,0+
60000,0- M@ Cash flow
40000,0 .
Finanszirozasi
20000,0- cash flow
O Befektetési cash
flow
O Miikodési cash
flow
1997 1998 1999 2000 2001 2002

Forras: Sajat szamitas.

36. tablazat
A cash flow-kimutatas kategoridinak atlaga 1997 és 2002 kozott a vizsgalt

vallalkozasoknal
Me: eFt.

Megnevezés 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Miikodési cash flow 7171,9 34067,6 3018,5 8432 42264.,8 62869,5

Befektetési cash flow -28595,2 | -41287,8 | -42233,9 | -36399,1 -45836,4 | -74699,8
Finanszirozasi cash flow | 27566,1 23094,6 38551,3 35831,6 11469,2 36420,8
Cash flow 6142,8 15874,4 -664,1 275,7 7897,6 24590,6

Forras: Sajat szamitas.

A vizsgalt idészakban egy év kivételével a pénzeszkozok allomanya novekedett. A
pénzeszkoz-valtozas negativ irdnyu valtozasa egybeesik a mérleg szerinti veszteség
kialakulasaval. A miikodési cash flow 1999-ben és 2000-ben minimalis mértékben jarult
hozza a pénzeszkoz-valtozéas kialakuldsdhoz. 1998-ban, illetve 2001 utan viszont a
miikodés biztositasan tul a befektetett eszk6zok beszerzésének egyik fontos forrasava
valt. A befektetett eszkdzok beszerzése az elhasznalodott eszkozok potlasa, illetve a

fejlesztés szempontjabol nélkiilozhetetlen. Annak ellenére, hogy a miikodésbol
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szarmaz6 pénzbevételek csak néhany évben nyujtottak volna fedezetet a beruhdzasokra
1997 és 2002 kozott a befektetett eszk6zok beszerzésére forditott pénzmennyiség - 2000
kivételével - legalabb elérte az el6zd évi értéket, s6t 1997-hez viszonyitva 2002-re
majdnem meghdromszorozédott az erre a célra forditott Osszeg. Ennek
megvaldsitdsaban dontd szerepe volt kiilsé finanszirozasi forrasok igénybevételének.
Altaldban nagyobb beruhazok kivitelezéséhez, de mezégazdasagi vallalkozasoknal
gyakran a mikodés biztositdsa érdekében is elengedhetetlen hitel felvétele.
Megtigyelhetd az a tendencia, hogy a felvett hitel 6sszege minden évben meghaladja a
hiteltorlesztés Osszegét. A felvett hitel nagysdga a szokasos tevékenységgel forditott
aranyban valtozott. Minél kedvezdbb a gazdasagi helyzet, nagyobb a miikodési cash
flow, annal nagyobb része fordithaté a hitelfelvételnek a kordbban felvett hitelek
torlesztésére. A vizsgalt vallalkozasok szempontjabdl kedvezdbb évek a kovetkezok
voltak: 1998, 2001 és 2002. Tarsasagi formak szerinti bontasban a pénzeszkdz-valtozas,
az eredménykategoriakhoz hasonloan alakult.

A cash flow-kimutatisnal egytényezOs variancia-analizissel meghatarozva a
kovetkezd évek esetekben volt szignifikans kiilonbség (P<0,05):

> mikodési cash flow: 2002 és1999,

2002 és 2000 kozott.

A cash flow-kimutatidst megvizsgalva a vallalkozéasi formak kozott egytényezds
variancia-analizissel meghatarozva a kovetkezd esetekben volt szignifikdns kiilonbség
(P<0,05):

» mukodési, finanszirozasi cash flow: Rt. és szovetkezetek,

Rt ¢és korlatolt feleldsségli tarsasagok,

» Dbefektetési cash flow: mind a harom vallalkozasi forma

kozott.

3.1.4. A jovedelmi helyzet elemzése

Az elemzés ald vont vallalkozdsokra és tesztiizemekre egyarant jellemzd, hogy
szerény nyereséget realizaltak ugyan, de az elért jovedelmezdség jelentésen elmarad a
mezogazdasaghoz hasonlo tokeigényes nemzetgazdasagi agakétol. 2002-ben a sajat toke
jovedelmezdsége a tesztliizemeknél 5,4%, a vizsgalat ald vont vallalkozasoknal 4,8%.
Ezzel szemben az AKII (2003) altal, az APEH gyorsjelentése alapjan 6sszeallitott
kimutatas szerint a feldolgozoéiparban: 13,2%, az épitdiparban 19,9%, a banyaszatban

17,9% volt.
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A tOkejovedelmezdség romlasara mutat ra munkajaban PATAKI - REKE (2002),
valamint BORSZEKI (2003) is. Ez a kovetkezokre vezetheté vissza. A vallalkozasok
jovedelmezdségének visszaesése kovetkeztében romlott Onfinanszirozé képességiik,
amely a sajat toke lassuld novekedéséhez vezetett. Az eszkozallomany novekedésének
mértéke ugyanakkor meghaladta a sajat toke novekedésének mértekét, igy a
vallalkozasok egyre inkabb raszorultak idegen tdke bevonasara. A jovedelemtermeld
képesség romlasa kovetkeztében az egyes tokeelemek és az 0ssztdke jovedelmezdsége
egyarant csokkent. A nemzetgazdasadgok szintjén altalanos tendencia, hogy a sajat téke
jovedelmezésége meghaladja az idegen toke jovedelmezéségét, azaz az idegen toke
koltségét. Hazankban ¢és mas EU tagallamban a mezégazdasagi vallalkozasoknal az
osszes toke jovedelmezdésége meghaladja a sajat toke jovedelmezdségét. Az elért
jovedelemszinthez képest tll sok a lekotott sajat és idegen téke nagysaga. Ugyanakkor a
korabbi ,.tizenotok™ esetében a kapott tamogatas a sajat t6két jovedelmezObbé tette.
Sajnos ez a hatas nalunk nem érvényesiilt. A megoldast az 6nfinansziroz6 képességiik
javitasa jelentené, amelynek egyik lehetséges moddja a gazdasdgos birtokszerkezet
kialakitasa. (PATAKI - REKE (2002).

A tesztlizemek esetében az eszkdzaranyos jovedelmezdség meghaladja a sajat toke
jovedelmezOségét, amely egybeesik BORSZEKI (2003) ¢s PATAKI - REKE (2002)
megallapitdsaval. A sajat adatbazis ¢és az AKII (2002) (APEH adatbazisa alapjan
szamitott) adatai viszont ettdl eltérden alakulnak. Az elvarasoknak megfelelden a sajat
toke meghaladja az 6ssztoke hozamat. Ez alol kivételt 1999 és a sajat elemzésnél még a
1998. év adatai képeznek. Szembetlind a vizsgalt vallalkozasok esetében a sajat toke
jovedelmezdségének hektikus valtozdsa. Ez arra vezethetd vissza, hogy néhany cég
esetében a szerény ilizemi (lizleti) tevékenység eredménye a pénziigyi ¢és a rendkiviili
raforditas hatdsara veszteségessé valt. Ez a folyamat tartossa valva a sajat toke értékét
lecsokkentette €és egységnyi részére nagyobb veszteség jutott, ami az atlagszamitas
soran az eredményt negativ irdnyba mozditotta el. A nagy kilengést el6idézd cégek
vallalkozédsi formdjukat tekintve nagyrészt korlatolt feleldsségli tarsasagok. A
szovetkezetek és részvénytarsasagok mutatdinak alakulasa nem tér el lényegesen az
atlagtol. A cég sajat, belsd forrasai altal megvaldsithatd fenntarthatdé novekedési titem,
mivel a mérleg szerinti eredmény ¢és a sajat toke hanyadosaként keriil meghatdrozésra,
tendencidja a sajat toke jovedelmezdségi mutatobhoz hasonléan alakult.

A sajat- és Ossztoke aranyos jovedelmezdség kdvethetd nyomon a tesztiizemek, az

APEH ¢s a vizsgalt vallalkozasok adatai alapjan, a 9, 10, 11. dbran és 37. tablazatban.
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9. dbra: Az arbevétel aranyos jovedelmezéség atlaga a tesztiizemek, az APEH és a
vizsgalt vallalkozasok adatai alapjan

Me:%
10 -
g —i— APEH
6 /"\\.
4
Tesztiizemek

== Sajit
adatbazis

Forras: Sajat szamitas és AKII.

10. abra: Eszkozaranyos jovedelmezoség atlaga a tesztiizemek, az APEH és a
vizsgalt vallalkozasok adatai alapjan
Me:%

10
=== APEH

Tesztiizemek

-2

e Sajit

-4 adatbazis

Forras: Sajat szamitas, AKII és APEH.

11. abra: A sajat tokearanyos jovedelmezoség atlaga a tesztiizemek, az APEH és a
vizsgalt vallalkozasok adatai alapjan
Me:%

15

10 4 === APEH

5 Tesztiizemek
-10

-15

20 == Sajat adatbazis

Forras: Sajat szamitas, AKII és APEH.
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37. tablazat
Néhany jovedelmezdségi mutato atlaga a tesztiizemek, az APEH és a vizsgalt
vallalkozasok adatai alapjan 1997 és 2002 kozott

Me: %
e
Megnevezés 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002
Sajat szamitas alapjan
Arbevétel aranyos eredmény (ROS) 9,3 3,8 -3,7 -1,0 6,3 4.8
is;kozaranyos megtériilési rata (ROA) 7.8 2.8 3.0 03 7.9 33
Sajat toke hozama (ROE) Aece. 12,7 -17,8 -7,1 0,7 10,3 4.8
Fenntarthat6 novekedési iitem (GSU) 10,3 -19,1 -7,6 -0,1 9,0 42
APEH adatok alapjan:
Arbevétel aranyos eredmény ROS 3,5 32 -1,1 0,8 n.a. n.a.
Eszkozaranyos megtériilési rata (ROA) 32 2.9 0.9 0.7 na. na.
Ace.
Sajat toke hozama (ROE) Aee. 5,6 5,4 -1,8 1,5 n.a. n.a.
Tesztiizemi adatok alapjan:
Arbevétel aranyos eredmény ROS n.a. 2,1 -1,8 -0,03 3,5 34
iiikozaranyos megtériilési rata (ROA) na. 7.0 32 4.5 7.4 6.2
Sajat toke hozama (ROE) Aece. n.a. 3,8 -3,1 -0,05 6,4 5,5

Forras: Sajat szamitas, AKII és APEH.

A sajat adatokat a tobbi adatbazissal Osszehasonlitva a sajat toke
jovedelmezdségétdl eltekintve a mutatok alakuldsaban hasonld tendencia figyelhetd
meg. A tesztiizemi adatokhoz képest mindenképpen kedvezd folyamatként értékelhetd a
sajat toke- OssztOke jovedelmezdségét meghaladd mértéke, mivel egyrészt nd a sajat
toke értéke, masrészt a sajat toke hozama meghaladta az idegen téke koltségét.

Variancia-analizisen beliil Turkey-proba segitségével tobb egydimenzidés minta
ugyanazon valtozdja kozotti kiilonbozdség szignifikancia szintjének meghatirozasat
végeztem el. Az értékelésnél csak a P<0,05 értéket tekintettem szignifikdns
eredménynek. JovedelmezOségi mutatok kozott egytényezOs variancia-analizissel
meghatarozva a kovetkezo esetekben volt szignifikans kiilonbség (P<0,05):

» eszkOzaranyos megtériilési rata: 1999 és 1997, 1998, 2001,

2000 és 1997, 2001.

A vallalkozasi forméaknal szignifikans kiilonbséget nem tapasztaltam.

3.1.5. A pénziigyi helyzet bemutatasa

Az eredményes milkodéshez Onmagdban nem elegendd a jovedelmezdség

biztositasa, egyidejlileg a fizetoképességet és -kézséget is meg kell drizni. Fenntartasa
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rovid- és hossza tavon egyarant lényeges (TETENYI, 2001). Csak az egyik feltétel
teljesiilése esetén a vallalkozds elébb vagy utobb tonkremegy. Ezt tdmasztottdk ala
REKE (1997/¢) dunantili mezégazdasagi vallalkozdsoknal éves beszamoloik alapjan
végzett elemzései.

A likviditasi mutatok alakulasat a tesztiizemeknél és a vizsgalt mezdgazdasagi

vallalkozasoknal a 38. tablazat és a 12. abra szemlélteti.

38. tablazat
A rovid tavu likviditasi mutatoé L. és a likviditasi gyorsrata atlaga a tesztiizemeknél
és a vizsgalt vallalkozasoknal 1997 és 2002 kozott

Megnevezés 1998 1999 2000 2001
Sajat szamitas alapjan
Rovid tavu likviditas 1. 3,0 2,6 2,5 2,8
Likviditasi gyorsrata 1,3 1,1 1,1 1,4

Tesztiizemi adatok
Rovid tavu likviditas I. .a. 2 1,9 1,7

Likviditasi gyorsrata .a. 0,84 0,7 0,72

Forras: Sajat szamitas, AKIIL.

12. abra: A rovid tava likviditasi mutato 1. és a likviditasi gyorsrata atlaga a
tesztiizemeknél és a vizsgalt vallalkozasoknal 1997 és 2002 kozott

Me:%
Rovid tava
45 likviditas L.
4 4 Tesztiizemek
3,5 4 Likviditasi
34 gyorsrata
2.5 Tesztiizemek
2 Rovid tava
likviditas L.
Sajat
szamitas
Likviditasi
gyorsrata
Sajat
1997 1998 1999 2000 2001 2002 szamitas

Forras: Sajat szamitas és AKII.

A rovid lejaratu kotelezettségek értéke a teljes, illetve a készletekkel csokkentett
forgoeszkoz allomanyhoz viszonyitva kedvezden alakult. A vizsgalt adatbazis esetén
2000-1g enyhe csokkenés, majd ndvekedés tapasztalhato. A tesztlizemek adatai enyhén
csokkend tendencia mellett az elfogadhatonak tartott szinten helyezkednek el.

Egytényez0s variancia-analizissel meghatdrozva 5%-os hibahatar mellett a
likviditasi mutatoknal évenként nem, vallalkozasi formak szerint a szovetkezetek és a

korlatolt feleldsségli tarsasagok kozott tapasztaltam szignifikans kiilonbséget.
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3.1.6. A vagyoni helyzet vizsgalata

A vizsgalt tarsasagok esetében a forgoeszkozok értéke 2000-t6l kisebb mértékben
nétt, mint a befektetett eszk6zoke, igy aranyuk csokkent.

Jelentés valtozast eredményezett 2001-t6l a tenyészallatok targyi eszkozok kozé
torténd 4tsorolasa, amely felerdsitette a koradbbi folyamatokat. Ezzel a szamviteli
elszamolassal magyarazhat6, hogy a mezdgazdasagra a termeld agazatoktol eltérden a
forgoeszk6zok magasabb ardnya volt a jellemzd. A tenyészallatok atsorolasaval ez a
tendencia jelentdsen lecsokkent.

A vizsgalt vallalkozasok befektetett ¢és forgoeszkozok értékének és aranyanak

valtozasat mutatja be a 39. tdblazat és a 13. dbra.

39. tablazat
A vizsgalt vallalkozasok befektetett és forgoeszkozok atlagos értékének és az osszes
eszkozokben valo részesedésiiknek alakulasa 1997 és 2002 kozott

Me: eFt, %
M A 1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002.
egnevezés
eFt % eFt % eFt % eFt % eFt % eFt %
]::zf]t;l;;g:(ett 210540,7| 39,6 |237880,7 | 38,6 |258873,6| 39,4 |300857,9| 43,8 1347960,5| 47,1 |388492,8| 47,4
Forgoeszkozok 318669 | 59,9 | 373894 | 60,7 | 393121 | 59,8 |382053,2| 55,6 |386574,4| 52,3 | 424864 | 51,9

Forras: Sajat szamitas.

13. dbra: A befektetett és forgéeszkozok aranyanak alakulasa a vizsgalt
vallalkozasok esetében 1997 és 2002 kozott

Me: %
70,0
60,0 == &
50,0 4 . i -*-Befe'lfte.{tett
eszk6zok

40,0 + (== = /
30,0 e=9==TForgdeszkozok
20,0

10,0

0,0

1997 1998 1999 2000 2001 2002

Forras: Sajat szamitas.

A befektetett és forgdeszkdz eszkozok esetében szignifikdns kiilonbséget nem
tapasztaltam.

A forrasok sajat téke allomanyénak aranya, a tesztiizemekhez hasonléan 60% koriil
alakult. A mélypontot 55%-kal a 2000-es év jelentette, ami valosziniileg arra vezethetd

vissza, hogy az el6z6 év vesztesége utan képzdodott minimalis nyereség nem tudta az
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eszkozallomany novekedését az el6z6 évekhez hasonld aranyban fedezni és idegen
forras bevonasa valt sziikségessé.
A vizsgalt vallalkozasok és a tesztlizemek sajat toke ardnyanak valtozasat mutatja

be a 40. tablazat.

40. tablazat
A sajat toke atlaganak valtozasa 1997 és 2002 kozott a vizsgalt vallalkozasoknal és

a tesztiizemeknél
Me: %

Osszes 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 2002

Sajat téke aranya

Tesztlizemek .a. 55,0 50,0 53,0 58,0 59,0
Sajat szamitas 58,7 55,7 56,9 62,1 63,9

Forras: Sajat szamitas és AKII.

A sajat tokének ez az aranya lehet6vé tette, hogy a befektetett eszkdzoket teljes
mértékben, illetve a forgd eszkozok egy csekély részét sajat tokével tudjak

finanszirozni.

3.1.7. A jovedelmezoség és a pénzeszkoz-valtozas korrelacios kapcsolatanak
vizsgalata

Megvizsgaltam, hogy van-e Osszefiiggés néhany eredménykategoéria, a pénzeszkoz-
valtozas, valamint jovedelmezdségi és likviditdsi mutatok évenkénti atlagos adatai
kozott.

Az egyes adatcsoportok kozotti Osszefiiggések meghatirozdsahoz korrelacio-
szamitast végeztem. A korrelacid szdmitasaval kapcsolatos {6 jellemzdket FALUSI-
OLLE (2000) munkaja alapjan az alabbiakban foglaltam &ssze. A korrelacids kapcsolat
mértékét és iranyat a korrelacids egyiitthatd értéke mutatja meg. X és y a minta két
vizsgalt valtozdja és azok kozotti korrelacio jele: ryy. A korrelacios egyiitthato értéke -1
¢és 1 kozotti értéket vehet fel, eldjele a korrelacio iranyat, abszolut értékének nagysaga a
korrelacio erésségét mutatja.

A korrelécids egyiitthatd értékének kiszdmitéasa:

> G- )

\/i(;_xi)zi(;_yi)z

Iy, =
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A korrelacios egyiitthatd értékének meghatdrozasan tal érdemes megvizsgalni
annak szignifikancidjat is, ami arrdl t4jékoztat, hogy az ,x” okozta valtozds az ,y”
értékében 1ényegesen nagyobb-¢ a véletlen hatasatol (BARATH et. al., 1996).

Vizsgaltam, hogy van-e 0Osszefliggés néhany eredménykategoria (adozas elotti,
adozott és mérleg szerinti eredmény), a pénzeszkdz- valtozas, valamint jovedelmezdségi
(ROS, ROA, ROE, GSU) ¢és likviditasi (rovid tava likviditas, likviditasi gyorsrata)
mutatok évenkénti atlagos adatai kozott.

Az eredmények (3. melléklet) értékelése soran a kovetkezdket emelném ki. A cash
flow-kimutatds fOcsoportjai kozott kiilonbozoé erdsségli kapcsolat tapasztalhato. A
befektetési és finanszirozasi, valamint a befektetési és milkodési cash flow kozott
kozepes erdsségli kapcsolat alatdmasztja a befektetett eszk6zok beszerzésében jelentds
szerepet betoltd hitelek és kivanatosnak tartott miikodésbdl szarmazod pénzeszkozok
fontossagat. Erdekes, hogy a miikodési és finanszirozasi pénzeszkoz valtozas kozott a
varakozassal ellentétben a vizsgalt minta esetében nem alakult ki szignifikans kapcsolat.
Az adozas el6tti eredmény torvényszeriien minden olyan mutatoval korreldl, amelynek
kozvetleniil vagy kozvetve alkotod eleme. Ez biztositja a jovedelmezdségi mutatok és a
miikodési cash flow kozotti dsszefliggést is. A vizsgalt likviditasi mutatok egyediil az
arbevétel aranyos (ROS) és az eszkdz ardnyos jovedelmezdségi (ROA) mutatdval

mutatnak gyenge kapcsolatot.

3.2. AZ ELEMZES ALA VONT VISZONYSZAMOK
CSOPORTOSITASA KLASZTERANALIZIS SEGITSEGEVEL

A fejezet 6sszedllitasa soran elsésorban REKE (1997) és VIRAG (2001) munkaira
tdmaszkodtam.

A viszonyszdmokon alapuld teljesitmény megitélés soran, ahogy az elézdekben
lathattuk, a gazdalkodo6 egység pénziigyi kimutatasaibol szdrmazé adatokat, adatsorokat,
mutatdészamokat agazati, hazai vagy kiilfoldi versenytarsak azonos tartalmi mutatdival
lehet O0sszehasonlitani. Ez alapjan kell mindsiteni a véllalat vagyoni, pénziigyi vagy
jovedelmi helyzetét. Ha az elemzd a viszonyszdmok kozott valogathat, akkor szubjektiv
alapon valasztja ki a szdmara legmegfeleldbbet. A viszonyszdmelemzést a szakemberek
széles kore tobbek kozott ezért is birdlja, ugyanakkor a gazdasagi dontések
megalapozasanak nélkiilozhetetlen eszkoze.

Tobb cégtdl szarmazod adatbdzis pénziligyi viszonyszamok alapjan torténd

csoportositdsa szamos problémat felvet. A feladat egyvaltozos megkozelitésével -
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amikor is a cégeket a vallalatonként kiszdmitott pénziigyi viszonyszamok egyenkénti
Osszehasonlitasaval értékelik - reménytelennek tlinik. Az ismérvek Osszessége alapjan
torténd értékelés kiilonosen nehéz feladatnak mindsiil. Csak néhany viszonyszdm
kiemelésével elvégzett szamitds is informacidvesztéssel jar, mivel egyetlen
teljesitoképességi szint is tobbféle likviditasi, jovedelmezdségi, vagy eladdsodottsagi
mutatoval mérhetd, nem beszélve a cégteljesitmény Osszetett értékelésérdl. Ugyanakkor
tobbvaltozos matematikai-statisztikai modszerek segitségével lehetdség nyilik
nagyszamu valtozd kezelésére, a belsd Osszefliggések feltardsara, ezaltal
megfigyelhetdek lesznek a jelenségek sajatossagai.

A rendelkezésre 4ll6 adatok analizisét tobbvaltozos matematikai-statisztikai
modszerek kozé tartozo klaszteranalizissel, ezen beliill a nemhierarchikus modszerek
kozé tartozo k-kozép algoritmussal végeztem. A klaszteranalizis soran tehat arra
toreksziink, hogy a leginkdbb Osszetartozd elemek keriiljenek egy csoportba a lehetd
legtobb tulajdonsag szerint (FALUSI-OLLE, 2000). A klaszteranalizis jellemz6i
VIRAG (2001) alapjan a kovetkezoképpen foglalhat dssze:

,»A klaszteranalizis célja, hogy a megfigyelési egységeket valamennyi megfigyelt
valtozd egyidejii figyelembevételével csoportositsa. A csoportokat ugy alakitjuk ki,
hogy az egymastol legkisebb tavolsagra 1€vé megtigyelési egységek keriiljenek egy-egy
6nallo klaszterbe. Eldszor rogzitjiik a k-t a megfeleld klaszterszamot, majd valamilyen
szempont szerint elhelyezziik a megfigyelési egységeket az egyes klaszterekbe. Ezutan
minden egyes klaszterben kiszamitjuk az 0Osszes valtozo atlagat, mely érték egy
klaszterre vonatkozdan a klaszter kézéppontjat, az ugynevezett centroidjat alkotja. A
kovetkezd 1épésben megvizsgaljuk, hogy a megfigyelési egységek sajat centroidjahoz
allnak-e legkozelebb. Ha nem, atsoroljuk abba a klaszterbe, melynek centroidjahoz
legkdzelebb esik.”

Két elem tavolsaga a kovetkezd képlettel hatarozhatd meg:

d = \(a,—a,)* + (b =5))* + oo +(z,—z,)

A képletben ,,d”-vel jeloltiik a tavolsag mértékét. Az ,,a” és a ,,b” szimbdlumok
jelolik az egyes valtozokat, amelyekhez ,,n” szamu kiilonbozo értéket rendelhetiink. Az
Osszefliggés tehat két vizsgalt elem geometriai tavolsagat mutatja meg, ahol a tapasztalt
tulajdonsagok szama ,,n”-nel egyezik meg (FALUSI-OLLE, 2000).

Osszefoglalva a klaszteranalizisre tobbek kozott jellemzo:
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» Az osztalyok természetesen diszjunktak (nincs kdzos elemiik).

» Az osztalyozas teljes.

» A sokasag olyan csoportjat keresi, melynél minden vallalkozas abba a csoportba
keriil, ahol a hozza hasonloak taldlhatdéak, és a tobbi osztalyban tdle eltérd
vallalkozasok vannak (REKE, 1997/b).

A vizsgalat sordn a rendelkezésre all6 adatokat évenként csoportositottam, majd
elemeztem. A klaszterszam megallapitdsandl arra torekedtem, hogy a majdnem dires
klaszterek mellett legyen legalabb két-harom tobb céget is tartalmazo, meghatarozo
csoportom, amelyekre az elemzés sordn elsdsorban koncentraltam. Ennek
eredményeként minden évben 6t klaszter kialakitasat tartottam célszertinek. A program
segitségével sor keriilt az F-érték és a szignifikancia meghatarozasara is. Minél nagyobb
az F érték, anndl inkabb nevezhetjiik tokéletesnek az adott valtozd6 mentén a
klaszterképzddést, annal erdsebb az adott valtozo hatasa az egész klaszterezési eljarasra.
Mig a szignifikancia azt jelzi, hogy a klaszter kozéppontok a klaszterképzd valtozo
mentén szignifikansan kiilonbdznek-e. Itt nem egy hipotézis vizsgalatrdl van szo, hiszen
az alacsony szignifikancidk azt jelzik, hogy valoban az egymastdl a lehetd legtavolabb
1évé klaszter kozéppontok keriiltek megallapitasra. Azok a valtozok, tulajdonsagok,
amelyek F értéke alacsony és ebbdl torvényszeriien kovetkezik, hogy szignifikancia
szintje magas, a klaszterezési eljaradsra nincsenek erds hatassal. Ezen tulajdonsagok
atlagos értéke a szords alacsony szintje miatt az egész sokasagra jellemz6. A torzitd
hatasuk elkertilése végett kiemeltem a P<0,05 értéknél nagyobb szignifikancia szintii
adatokat és Ujra elvégeztem a klaszteranalizist. Ennek segitségével megallapithatok a
vizsgalt adatbazisra vonatkozéan - a vizsgdlt Osszes mutatd egyidejil
figyelembevételével - az adott évre leginkabb jellemzd tipikus vallalatcsoportok és az
ennek kialakitdsdban meghatarozo szerepet betoltd mutatok. Ennek segitségével példaul
lehetdség nyilik a gyakorlati életben is a vallalatok gazdasagi helyzetének adott
térségben torténd Osszehasonlitasara. A kapott eredmények koziil néhany, altalam
lényegesebbnek itélt mutatd értékét mutatom be a 41. tabldzatban, mig az szadmitott
Osszes mutato atlagos értékét a 4-9. mellékletben talalhat6. Itt feltlintettem a vizsgalt
mutatokndl az atlagot, szorast és CV%-ot (variacios koefficiens), valamint az adott
klaszterben taldlhatd cégek szamat és jellemzd, az éves atlagtol eltérd értékeket. Az
értékelés soran elsdsorban a legtdbb céget tartalmazd klaszterekre forditok nagyobb
figyelmet, mivel a néhany céget tartalmazo csoportok ugyan az atlagot befolyasoljak, de

csak altalaban a sz€lsdséges értékeket tartalmazo néhany tarsasagot foglaljak magukba.
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1997-ben klaszterenként jellemzo értékek kovethetok nyomon a 4. melléklet. A
legnagyobb klaszter a 29 céget tartalmazd 3-as csoport, amelyre jellemzd, hogy az
atlagtol eltéré mutatdi altalaban az atlagtdl kedvezobb értékekkel rendelkeznek. A 6
céget tartalmazo 4. klaszter atlagos, vagy atlag alatti értékekkel rendelkezik.

Az 1998-as ¢vben a sokasdgot leginkabb jellemzd mutatdoszdmrendszer az 5.
melléklet lathatd. Az Osszes cég figyelembe vételével meghatdrozott atlagtol
lényegesen, kedvezd iranyban eltér a klaszteranalizis altal meghatarozott jellemzd
adatsor. Szembetling kiilonbség lathato a jovedelmezdségi mutatok esetében, ezek koziil
is kiemelném a sajat toke ardnyos jovedelmezdséget és a fenntarthatd novekedési
titemet. Az el6bbi -17,8%-161 9,5%-ra, mig az utdbbi -19,1%-161 7,8%-ra valtozott.

1999-ben az adott iddszakot leginkabb jellemzd, 24 cég adatait magéba foglald
paraméterek csak néhdny jellemzdben térnek el az atlagtdl, ott is altaldban pozitiv
iranyba. A tobbi cég, igy a 12 vallalkozast magaba foglald csoport mutatoi, viszont az
atlagtol negativ irdnyban mozditjdk el az értékeket. Az egyes klaszterek, illetve az
1d6szak atlagos értékeit, szorasat és variacios koefficiensét mutatja be a 6. melléklet.

A 2000. év adatainal az elézdekben tapasztaltakhoz hasonld tendencia figyelhetd
meg. A sokasdgot leginkdbb reprezentdld cégek az atlagtél jobb értékekkel
rendelkeznek, mig a masodik legnépesebb csoport gyengébb paraméterekkel
rendelkezik. Lényeges kiilonbség tapasztalhatdo példaul a 27 céget tartalmazo
csoportnal, ahol a sajat toke ardnyos jovedelmezdség (0,7—9,0), vagy a fenntarthato
novekedési titem (-0,1—7,9) a vizsgalt sokasag atlagtol kedvezobben alakult. A 2000.
¢év atlagos értékeit és klasztereinek fobb jellemzdit mutatja be a 7. melléklet.

2001-ben a harom nagyobb csoport kialakuldsa figyelheté meg. Két csoport (3. és a
4. klaszter) értékei az atlag alatt, az egyik negativ, mig a masik nulldhoz kdozeli
tartomanyban talalhatd. A sokasagot leginkabb jellemzd, legtobb céget (23) tartalmazd
klaszter joval az atlag feletti értékekkel rendelkezik. Az atlagok és a klaszterek 2001.
évi értékeinek alakulasat szemlélteti a 8. melléklet.

A vallalkozasok 60%-a 2002-ben is az atlagtol kedvezébb értékekkel rendelkezik,
melynek értékeit a 9. melléklet tartalmazza. Az el6z6 tendencidkhoz hasonldéan a
masodik legnépesebb klaszter az atlagtol gyengébb értékekkel rendelkezik.

A klaszteranalizis tapasztalatai alapjan elmondhat6, hogy a vizsgalt vallalkozasok
jovedelmezdségi viszonyaikban kedvezdbb, mig likviditasukban és adossag allomanyuk

nagysagaban atlaghoz kozeli értéket mutatnak.
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41. tablazat
Néhany vizsgalt mutat6 végso klaszter kozéppontjai, atlaga, szorasa és CV%-a
1997-2002 kozott a vizsgalt vallalkozasoknal

Me: %.
Megnevezés Klaszterszim 1 2 3 4 5 Atlag | Széras | cv%
1997 Cégek szama 1 3 29 6 1
Arbevétel aranyos eredmény ROS 9,3 12,1 76,5
Eszkozaranyos megtériilési rata Aee. 0,0 5,2 9,7 6,4 -22.4 7,8 10,5 74,6
Sajat téke hozama (ROE) Aee. -0,1 7,5 15,7 9,9 -30,9 12,7 16,1 78,9
Fenntarthat6é novekedési iitem (GSU) -2,1 6,7 12,8 9,0 -30,9 10,3 13,9 74,0
Rovid tava likviditas 1. 3,9 34 117,2
Likviditasi gyorsrata 1,5 1,6 96,3
Tokeerdsség 43,8 72,8 63,1 57,4 -72,4 59,1 28,3 208,9
Befektetett eszk6zok fedezete 91,2 170,6 153,6 140,3 -182,6 142,9 74,4 192,2
1998 | Cégek szama 6 1 1 2 30 Atlag | Szoras | CV%
‘Arbevétel ardnyos eredmény ROS %) 27,9 2.9 26,9 6,1 38 | 90 42,3
Eszkozaranyos megtériilési rata Aee. 1,9 -36,6 -2,0 -11,9 5.4 2,8 9,7 29,0
Sajat t6ke hozama (ROE) Aee. 1,4 -809,3 -2,5 -96,7 9,5 -17,8 132,3 -13,5
Fenntarthat6é novekedési iitem (GSU) 1,1 -809,3 -2,5 -96,7 7,8 -19,1 132,0 -14,5
Rovid tava likviditas 1. 3,0 1,9 160,7
Likviditasi gyorsrata 1,3 1,2 111,6
Tokeer6sség 67,3 4,5 81,2 39,7 59,2 58,6 20,4 287,7
Befektetett eszkozok fedezete 189,9 12,8 188,6 56,9 153,9 151,8 63,6 238,8
1999 | Cégek szima 2 1 24 12 1 Atlag | Széris | CV%
Atbevétel aranyos eredmény ROS 8.2 45,6 2,1 10,8 47 37 | 131 | 280
Eszkozaranyos megtériilési rata Aee. -10,2 -22.4 0,6 -7,3 -3,6 -3,0 10,2 -29,2
Sajat téke hozama (ROE) Aee. -7,1 28,9 -24,6
Fenntarthat6 novekedési iitem (GSU) -7,6 28,5 -26,9
Rovid tava likviditas 1. 2,6 1,8 150,0
Likviditasi gyorsrata 1,1 0,9 115,9
Tokeerdsség 55,6 23,3 2389
Befektetett eszkozok fedezete 136,6 69,6 196,1
2000 | Cégek szama 27 1 1 10 1 Atlag Széras | CV%
Arbevétel aranyos eredmény ROS 4,6 -1,5 -4,1 -16,1 0,5 -1,0 14,2 -7,3
Eszkozaranyos megtériilési rata Aee. 4,5 -3,5 -3,0 -10,5 0,4 0,3 9,3 3,0
Sajat téke hozama (ROE) Aee. 9,0 -8,1 -4,1 -20,1 0,5 0,7 19,5 3,7
Fenntarthat6 novekedési iitem (GSU) 7,9 -8,1 -4,1 -20,4 0,5 -0,1 18,9 -0,3
Rovid tava likviditas 1. 2,5 1,9 129,9
Likviditasi gyorsrata 1,1 1,3 80,9
Toékeerdsség 57,1 17,5 326,4
Befektetett eszkozok fedezete 137,8 70,5 195,5
2001 | Cégek szima 1 23 7 8 1 Atlag | Széris | CV%
Arbevétel aranyos eredmény ROS -4,4 11,8 0,8 -4,0 12,7 6,3- 11,9 53,3
Eszkozaranyos megtériilési rata Aee. -5,2 12,2 1,0 1,5 19,4 7,9 9,1 86,1
Sajat téke hozama (ROE) Aee. -8,6 19,0 1,9 -7,6 31,4 10,3 22,6 45,6
Fenntarthat6 novekedési iitem (GSU) -8,6 16,9 1,7 -8,1 31,4 9,0 22,3 40,3
Rovid tava likviditas L. 2,8 2,9 95,1
Likviditasi gyorsrata 1,4 2,2 63,3
Tokeerdsség 62,2 17,6 3534
Befektetett eszkozok fedezete 153,0 110,2 138,8
2002 | Cégek szima 1 S 24 9 1 Atlag Széras | CV%
Arbevétel aranyos eredmény ROS 4.8 18,2 26,5
Eszkozaranyos megtériilési rata Aee. -3,1 -11,3 8,5 -1,6 0,8 3,3 11,3 28,7
Sajat téke hozama (ROE) Aee. -6,3 -19,6 13,0 -1,6 0,9 4.8 17,4 27,8
Fenntarthat6 novekedési iitem (GSU) -6,3 -19,6 12,2 2,2 0,8 42 17,0 25,0
Rovid tava likviditas 1. 2,7 2,1 128,5
Likviditasi gyorsrata 1,4 1,5 96,1
Tokeerdsség 64,6 16,4 3934
Befektetett eszkozok fedezete 154,8 87,6 176,7

Forras: Sajat szamitas.
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3.3. MEZOGAZDASAGI VALLALKOZASOK ONFINANSZIROZO
KEPESSEGENEK VIZSGALATA MELYINTERJU
SEGITSEGEVEL

Az egyes dontések kovetkezményeinek pontosabb nyomon kdvetése érdekében 40
tiszantali mezégazdasagi vallalkozéas adatbazisbol két korlatolt feleldsségli tarsasag, a
Kasz-Coop Kft. ¢és a Hungaropig Kft. 1997-t6l1 2002-ig terjed6 iddszakanak
mélyrehatdbb elemzését végeztem el. A kapott eredményeket dsszehasonlitom az AKII
orszagos tesztiizemi adataival, valamint az altalam vizsgalt 40 mezogazdasagi
vallalkozas atlagos értékeivel. A cégek kivalasztdsa soran arra torekedtem, hogy
lehetdleg nem teljesen azonos alaptevékenységet végzd, alapvetden hosszi tavra
tervezo, fejlesztéseket megvaldsitd, tobb labon allo cégeket részesitsek elonyben. A
Kasz-Coop Kft. novénytermesztéssel, tejtermeléssel €s gépi szolgaltatassal foglalkozik,
mig a Hungaropig Kft. kizarolag sertéstenyésztésre szakosodott. A vallalkozasok

tevékenységének elemzése eldtt roviden bemutatom a két tarsasagot.

3.3.1. A vallalkozasok rovid bemutatasa

3.3.1.1. Hungaropig Kft.

A Hungaropig Kift.-t belfoldi maganszemélyek 1991-ben alapitottdk. A
Hungaropig Kft. 0sszesen 43 fot foglalkoztat. A termelés, korabban szovetkezeti
tulajdonban 1évé mezopeterdi telephelyen folyik, amelyet 1995-ben, reorganizacios
program keretében, meglehetdsen leromlott allapotban vasarolt meg a Kft. A telep
miikoddképes allapotba hozatala utdn 1996-ban kezdddott meg az allatokkal torténd
feltoltés, mely folyamat az 1997. év elejére fejez6dott be. A telepen KA-HYB tipust
sertés hibrid tartasa folyik, a hibridnek megfeleld tartasi és takarmanyozasi technologiat
alkalmazva. A vallalkozas arbevétele jelenleg elsdsorban az itt eldallitott mindsitett
hizosertés értékesitésébdl szarmazik.

1997-ben kerlilt megvasarlasra a vallalkozas altal a Poroszl6 kiilteriiletén talalhatd
sertéstelep. A telep eldz6 tulajdonosa az épiiletek és az allattartdsi technologiai
berendezések altalanos leromlottsaga miatt felhagyott a termeléssel. A teriilet
elhagyatottd valt, az eszk6zok allagat nem Orizték meg. A telepen a Hungaropig Kft. két
litemben jelentds mértekl feltjitast hajtott végre, melynek eredményeként a jelenlegi
korszeri allattartasnak megfeleld épliletek és technologiai berendezések kialakitasa

valosult meg.
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1999-ig a vallalkozés hizoalapanyag eldallitassal foglalkozott, s az eléhizokat (30-
35 kg/db) kapcsolt vallalkozasanak, a Deka-Hyb Kft.-nek értékesitette. 2000-t61 viszont
kizarolag vagosertés (100-105 kg/db) értékesités torténik. A tarsasdg a Borsi Hus Rt.-
vel all szerzddéses kapcsolatban, a vagosertés értékesités 90%-ban ide torténik. A
vallalkozas a Deka-Hyb Kft. révén a Borsi Hus Rt. tulajdonosi csoportjaba tartozik. A
Kft.-nek 1999 6ta all fenn szerzddéses kapcsolata a Borsi Hus Rt.-vel, s 2004-re is
rendelkezik alairt szerzddéssel. A termékértékesitési szerz0dés mindig egy naptari évre
szOl. A szerzddésben a felmonddasi id6 nincs szabalyozva. A felvasarlési ar, hasonldan
az Uni6 gyakorlatdhoz nincs szerzédésben rogzitve, heti egyeztetések soran kertiil
kialakitasra. A fizetési hatarid6é 35-40 nap.

A véllalkozas csak belfoldre értékesit, kdzvetlen exportja nincs. A feldolgozé az
arut atvétele el6tt mindsiti a husarany alapjan, s ennek megfeleléen keriilnek
kialakitasra az egységarak.

A Borsi Hus Rt. miskolci és gyongydsi vagohidjai EU mindsitéssel rendelkeznek.
A feldolgoz6 jelenlegi piaci részesedését a csatlakozds nem befolyasolja, illetve a
jelenlegi adminisztrativ korlatok lebontdsa utdn kedvezdbb exportlehetdségekhez
jutnak. Eldnyt jelent tovabba a csatlakozast kdvetden, hogy az azonos ideju tarolasi
lehetdségek miatt nem nyomja majd a magyar piacot az ar alatti olcso, taltarolt unios
fagyasztott sertéshus. A feldolgoz6 legfontosabb piacai sorrendben: Dél-Korea,
Spanyolorszag, Olaszorszag, Magyarorszag, balkani orszagok. Az export ardny az
értékesitésen beliil megkozelitdleg 70%. A termelés hossza tdvon torténd fenntartasahoz
viszont feltétleniil sziikséges 1) vevok bevonasa. A késobbi értékesitést megkonnyitheti,
hogy a véllalkozas és a hozza kapcsolddd cégcsoport tagja a Tiszantali Vagosertés
Beszerz és Ertékesité Kft.-nek.

A takarmany ellatds vasarolt takarmanybol és takarmany alapanyagbdl, sajat
keverdben készitett keverék takarmanybol valosul meg. Sajat takarméanytermd tertilettel
nem rendelkezik. Az ipari takarmanyt az Agrokomplex C.S. Rt.-t8l, mig a takarmany
alapanyagot részben nagyobb termeldktdl, részben, pedig kereskeddktdl szerzi be a Kft.

A sertéstelep megfelel az allatjoléti eldirasoknak, jelenleg is az erre vonatkozd
engedéllyel torténik a vagosertések szallitdsa. A fiaztatok mérete kisebb az eldirtnal, de
2013-ig van lehetdség az atalakitasra vagy a cserére.

Ebben az 4gazatban egy telep méretét a hizokibocsatas hatarozza meg. Ezen mutato

alapjan a Hungaropig Kft. mezdpeterdi sertéstelepe nagynak mondhatd. A 42. tablazat
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né¢hany naturédlis hozammutatd6 EU-ban ¢és a Hungaropig Kft-nél jellemzd értékeinek

Osszehasonlitasat szemlélteti.

42. tablazat
A Hungaropig Kft. naturalis hozammutatoi az EU-s atlagok tiikrében

Megnevezés EU itlag Hungaropig Kft.
Uzemméret (éves sertés értékesités db/iizem) 114 12085
Takarmanyhasznositas (kg/kg) 2,8 2,98
Valasztott malac (koca/év) 20,8 20,2
Tomeggyarapodas (g/nap) 685,5 680
Szinhs tartalom (%) 58 56 I

Forras: A Hungaropig Kft. adatbazisa

A tarsasag tablazatban lathatdo mutatoit az EU-s atlaggal 0sszehasonlitva lathato,
hogy az tizemmérete kiugrod nagysagu, de a tobbi mutatd atlagosnak mondhato.

Az éllattenyésztés és ezen belill a sertéstenyésztés egyik problémadja jelenleg a
foldalap hidnya. A tarsasag varja a kormanyprogramban megigért juttatast és a jelenlegi
allami foldbérleti szerzddések feliilvizsgélatat. Tovabbi problémat jelent az, hogy az
elmult években a sertéshis fogyasztds csokkenése mellett a fogyasztok mindségi
igényei is atalakultak. A fogyasztdi dontés soran az alacsony arak mellett a mindség, a
csomagolas és persze nem utolsd6 sorban a marketing is befolydsolja a valasztast.
Ezekhez a szempontokhoz vald alkalmazkodas, pedig igen komoly koltségnoveld

tényez0 a vallalkozas szdmara.

3.3.1.2. Kasz-Coop Kft.

A Kasz-Coop Kft.-t 1990-ben maganszemélyek alapitottak. A {6 tevékenység
mezdgazdasagi szolgaltatds ¢és gépkereskedelem volt. Az évek soran ezek a
tevékenységi korok fokozatosan boviiltek. 1992-1997 kozott a vallalat f6 profilja a gép-
¢s alkatrész kereskedelem volt. Ezen id6szakban az arbevétel meghatarozo része ebbdl a
tevékenységbdl szarmazott.

A kereskedelmi tevékenységen til kornyezetiikben tovabbfejlesztették szolgaltatoi
tevékenységiiket is. Ezen feladat szinvonalas és versenyképes ellatdsdhoz sajat erd és
banki hitel felhasznalasaval korszerii, nagy értékii mezdgazdasagi gépeket vasaroltak,
melyek segitségével a tajjellegnek megfeleld, legnagyobb jovedelemtomeget eldallitani
képes novények termesztését is lehetdve tették a foldtulajdonosok részére (konzervipari

ndvények, cukorrépa stb.).
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A gép- ¢és alkatrész kereskedelem novekedése, illetve a mezdgazdasagi tevékenység
fejlodése 1998-ban sziikségessé tette a két tevékenységi kor szétvalasztasat. A
profiltisztitds eredményeként — a Kft. 100 %-os tulajdonaként — létrehoztadk a Kasz-
Coop Derecske Rt.-t, amely teljesen atvette a Kft-t6l a gép- és alkatrész kereskedelmi
tevékenységet. A Kasz-Coop Kft. ezt kovetden mezdgazdasagi tevékenységet végzett.
Torzstokéjiik a vizsgalt idészakban, tobbszori emelés utan 183.500 eFt.

1998-t61 a vallalat novekedése felgyorsult. Ennek oka a sziikebb térségben
eladosodott, a meglévd eszkozeiket mitkddtetni képtelen mezdgazdasagi szovetkezetek
(Derecskei Kossuth, Konyar) részben hitelekkel terhelt eszkdzeinek — hitelatvallalassal
torténd — megvasarlasa volt. A megvasarolt eszk6zok kozil kiemelkedd volt két nagy
termelési volumenti szakositott telep (szarvasmarha és sertés), valamint szaritolizem,
géptelep és gépek vallalati tulajdonba kertilése.

A Kft. f6 profilja jelenleg a mezdgazdasagi alaptevékenység €s gépi bérmunka
szolgaltatas. Az alaptevékenységben novénytermesztés, allattenyésztés, kertészet és az
azt kiszolgald miiszaki agazat szerepel. A szolgaltatds a térségben 1évo foldteriiletek
megmiivelésére iranyul. Az arbevételhez vald hozzédjarulds mértéke a kdvetkezoképpen
alakul az 4gazatok kozott. A cég arbevételébol legnagyobb aranyban a
novénytermesztés részesedik (kb.: 40%), ezt koveti a gépi szolgaltatas, majd kozel
azonos sullyal a sertés €s a szarvasmarha agazat szerepel.

A tulajdonba keriilt szarvasmarhatelep korszerlsitését ¢és allomanyfejlesztését
1998-1999-ben végezték el sajat erd, allami tamogatas €s bankhitel felhasznalasaval. A
korszertsitett technologia €s a kivalo genetikai hattér miatt mind a mennyiségi, mind a
mindségi mutatok jol alakultak. Kedvezdnek tekinthetd, hogy az dallatdlloméany
takarmanyozéasa teljes egészében sajat termelésli takarmanyndvények eldallitasaval
biztositott. Mindezek eredményeként a telep jelenleg 470-es tehénlétszdmmal
nyeresé¢gesen milkodik.

A 600-as kocalétszammal dolgozé sertésagazat 10 000 db hizoésertés kibocsatasara
alkalmas, melyet a Kasz-Coop Kft. széles felvasarloi kapcsolatan keresztiil (Debreceni
Hus Rt., Hajda Hus 2000 Kft.) ki is tudnak hasznalni. Hossztdvon a hatékonysag
novelése miatt a telep technologiai korszerlsitést igényel, amelyet a forrasok
megteremtésének fiiggvényében szeretnének elvégezni.

Tevékenységi koriik tovabb boviilt a bérelt foldteriilet novekedésével. Ennek
novekedési iitemét a fejlesztés lehetOségei hataroztik, illetve a jovoben is ezek

hatarozzak meg. Jelenleg koriilbeliil 3.000 ha teriileten gazdalkodnak, illetve integraljak
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az egyéni vallalkozokat és Ostermeldket. Az agazatban elsdsorban a jovedelmezd ipari,
konzervipari ndvények termesztése folyik. A termelés 6 célja a piacképes aru
eldallitisa mellett az allattenyésztési agazat alaptakarmany igényének kielégitése.
Eszkozhatteriik lehetévé teszi a megndvekedett teriilet megmiivelését, a hatékony
novénytermesztést. Fontos szempontnak tartjak a vallalat vezet6i, hogy kornyezetiikben
a foldteriiletek legyenek megmiivelve, igy a térség f6 megélhetési forrdsat jelentd
mezdgazdasagi agazat eltartd képessége ne romoljon.

A vallalat vezetéi kezdeményez6i és tdmogatdi a kistérségi 0sszefogasnak, amely
biztonsdgosabba teszi a gazdalkodast. Ennek megfeleléen a vallalat a térség
gazdalkododival kozosen 1997-98-ban elinditotta a gyiimolcstermesztési Kkistérségi
programot. A program keretein beliill napjainkig 80,5 ha intenziv almaiiltetvény
1étestilt, melybdl 21,5 ha-t a Kft. telepitett. Ezen 0sszefogéas eredményeként 1étrejott a
Sarandi Hitd TESZ, melynek utddja a teljes elismerés utin a HAVITA TESZ lett. Itt a
korszerti gyiimolcstermesztéssel kiegészitett magas szinvonalqd, a legijabb termelési €s
feldolgozasi technoldgian alapuld arutermelésre torekednek. Ez az Osszefogds a tobbi
gazdalkodd szadmara is példaértékli lehet, a versenyképes, jovedelmezd termelés
megteremtése érdekében.

A kozel 10 éves termelés soran a cég vezetése felismerte, hogy a mindségi termék
eldallitdsa onmagiban nem elég, ezt egy szabdlyozott és jol nyomon kdvethetd
rendszerben kell megtenni. Ezen meggondolasok alapjan a térségben az elsék kozott
vezették be az allattenyésztésben, illetve a novénytermesztésben az ISO 9002 rendszert,
melynek 1999. oktdber 30-a 6ta tanusitott résztvevoi.

A Kasz-Coop Kft. folyamatosan térekszik a megye mezdgazdasagaban, ezen beliil
a derecskei térségben elfoglalt helyének megtartdsara, illetve ndvekvd részesedés
megszerzésére, olyan versenyképes termékek eldallitasaval, melyek megfelelnek mind a

hazai, mind a kiilf6ldi vevoi elvarasoknak.

3.3.2. Az eredménykategoriak értékelése

1997 és 2002 kozott kiillonbozé mértékben, de mind a két vallalkozas nyereségesen
gazdalkodott. Az eredménykategoridk az eredményhez kiilonb6zé mértékben jarultak

hozza. A Hungaropig Kft. f6bb eredménykategoridinak valtozasat szemlélteti a 14. 4bra.
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14. abra: A fobb eredménykategoriak alakulasa a Hungaropig Kft.-nél
1997 és 2002 kozott
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Forras: Sajat szamitas.

A Hungaropig Kft. eredménykategdridinak elemzése soran a kovetkezdket
tapasztaltam.

Az iizemi eredmény 1997 és 2001 kozott folyamatos novekedett, de 2002-ben 40%-
kal visszaesett az értéke. A vallalkozasnak nincs kdzvetlen exportja, igy az értékesités
arbevétele teljes egészében a belfoldi eladasokbol szarmazott. Ennek részesedése az
0sszes bevételbdl 1999 utan megkozelitette a 95%-ot, kivéve a 2002-es évet, amikor az
arbevétel 1998-hoz hasonldan kozel 40%-kal esett vissza az el6z6 évhez képest. 1998-
ban a tulajdonosok &ltal meghatarozott céloknak megfeleléen, a f6 feladat a
rendelkezésre 4llo tenyészanyagbol a hizlalasra keriilé allomany elééllitasa. gy a
hizlaldas megkezdése eldtt az allomany, koriilbeliill 30-35 kg-os stlyban, kapcsolt
vallalkozas részére értékesitésre keriilt. Ez az arbevétel csokkenése mellett az anyag
jellegti raforditasok csokkenését is eredményezte. 1998 és 2001 kozott pozitiv iranyban
valtozott az arbevétel. A vizsgalt idészak masik jelentds visszaesése 2002-ben volt
tapasztalhatd. A visszaesés alapvetd oka az arak jelentds csokkenésére vezethetd vissza.
Az év eleji 360 Ft-rol év végére 240 Ft-ra csokkent a hizo értékesitési ara. S igy a Kft. -
tartva magat a korabbi termelési volumenhez - sokkal kevesebb arbevételt realizalt,
mivel nem szamolt a tobb mint 100 Ft/kg-os arcsokkenéssel, valamint ebben az évben
szlintette meg kereskedelmi tevékenységét is, ami szintén hozzajarult a bevételek
csokkenéséhez. Mindemellett 1998 és 2001 kozott pozitiv irdnyban valtozott az
arbevétel. Az egyéb bevételek allomanya a vizsgalt iddszakban meghdromszorozodott,
de kiilondsen 2001-t6l tortént szembetiind novekedés. Ennek az az oka, hogy a

vallalkozas altal kapott, koltségek fedezetére nyujtott dllami kamattamogatason kiviili
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tamogatasok 0Osszege jelentds mértékben megndtt, tovabbad a szamviteli torvény
modosulasa értelmében a tenyészallatokat atsoroltdk a targyi eszkozok kozé, igy ezek
értékesitésekor a kapott ellenérték a 96-os szamlan keriilt kimutatésra.

Az anyagjellegii rdforditasok esetében ugyancsak 1998-ban és 2002-ben volt
visszaeses. 1998-ban a 40%-o0s csdkkenés az arbevételnél emlitett értékesitési politika
kovetkezménye. Azaz kisebb testtomeg melletti értékesités esetén joval kevesebb a
takarmany felhasznalas, vagy az A&llategészségiigyi ellatds koltsége. 2002-ben az
Osszességében 25%-o0s csokkenés elsdsorban az eladott aruk beszerzési értékében
(ELABE) bekovetkezett csokkenésnek illetve az anyagkoltségek kisebb mértékii
visszaszoritdsanak koszonhetd. 2001-ben a vallalkozds megsziintette kereskedelmi
tevékenységét (vagosertés értékesités), ennek kovetkeztében 2002-t61 mind az
arbevétele, mind pedig az ELABE értéke csokkent.

Szemelyi  jellegii raforditasok: 1998-ban és 1999-ben a vallalkozds nem
rendelkezett szakképzett munkaerdvel, a sertéstelep miikodtetését egy masik vallalat
végezte allattenyésztési szolgaltatasként. Ezt kdvetden 2000-ben a Hungaropig Kft. az
ott dolgozd valamennyi alkalmazottat 4lloméanyba vette, ¢s ettdl kezdve sajat éldmunka
allomanyaval végezte a telep fenntartasat. 2000 és 2002 kozott folyamatosan bovitették
a munkaerd-allomanyt, valamint a résziikre kifizetett bérek mértékét, ami egyértelmiien
megmutatkozik a személyi jellegli raforditasok valamennyi koltségelemében.

Az értekesokkenési leiras Osszege a vizsgalt években kozel azonos mértékii volt. A
vallalkozas az értékcsokkenési leirds 0sszegének meghatarozasanal a linearis modszert
alkalmazza, az adotorvényben szerepld eldirasok figyelembevételével.

Az egyéb raforditasok kategoriaba a vallalatnal foként az értékesitett tenyészallatok
nyilvantartasi értékei tartoznak, amelyek folyamatos ndvekedése az egyéb raforditasok
allomanyanak bdviilését vonta maga utan.

A vizsgalt idOszakban a pénziigyi raforditasok végig meghaladtdk a pénziigyi
bevételeket, tehat az eredmény negativ értékii volt.

A pénziigyi bevételek dllomanya 1999 és 2000 kozott igen nagymértékii novekedést
mutatott, ami a pénziigyi miiveletek egyéb bevételeként elszamolt {izletrész
értékesitésnek az eredménye, majd 2000-t6l a bevételek folyamatos csokkenése volt
tapasztalhat6 és a vizsgalt id0szak végére az dllomany kozel felére esett vissza. 2000-ig
valamennyi koltségtamogatas elszdmolasa az egyéb bevételek szamlara tortént, de 2001
elejétdl a kamattdmogatasokat a pénziigyi miiveletek egyéb bevételei kozott kellett

kimutatni. A valtozas ellenére sem nétt a pénziigyi bevételek értéke, mivel 2002-ben az
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eldz6 évi 11,5%-rol 8,5%-ra csokkent a jegybanki alapkamat. A pénziigyi raforditasok
2000-t61 fokozatosan csokkentek egyrészt a hitelallomdny, masrészt a jegybanki
alapkamat csokkenése (16%—-9%) miatt. Ennek ellenére a pénziigyi miiveletek
eredménye negativ maradt. A vizsgalt idészakban 1997-t61 2001-ig az lizemi eredmény
tobb mint 80%-a, 2001 utan 20-30%-a keriil felhasznédldsra a pénziigyi miiveletek
veszteségének fedezetéiil.

A vizsgalt idészakban a véllalkozas csak visszafizetési kotelezettség nélkiil nyujtott
tamogatas miatt keletkezett rendkiviili raforditassal rendelkezett.

Az ado alacsony értékének koszonhetéen az adozott eredmény szinte azonos az
adozas elotti eredmény mértékével. A vallalat osztalékot egyik évben sem fizetett, igy a
mérleg szerinti eredménye megegyezik az addzott eredmény értékével.

A Kasz-Coop Kft. minden évben nyereségesen gazdalkodott, eredménye évrol-
évre nétt, bar 1999-ben visszaesés volt tapasztalhato. A Kft. néhany
is bemutatom.

15. abra: A Kasz-Coop Kft. fobb eredménykategoriainak valtozasa 1997 és 2002

kozott
Me: eFt
350000 - L
Uzemi
300000 - eredmény
250000 +
200000 +
Pénziigyi
150000 miiveletek
100000 4 eredménye
50000
0 == Ad6zhs
elotti
-50000 eredmény
-100000

Forras: Sajat szamitas.

Az lizemi tevékenység eredmeénye 1998-ig emelkedett, majd az el6z6 évi felére esett
vissza. 2000-tdl jelentds, tobb mint két és félszeres ndvekedés utan 1ényeges valtozas
nem kovetkezett be.

Az 1999-es évi csokkenés az arbevétel jelentds csokkenésének a kovetkezménye,
melyet nem csak a mezdgazdasagi termelés visszaesése idézett eld, hanem a Kft.
tevékenységi korének tisztitdsa sordn levalasztott gépkereskedelem arbevételének
elmaradasa. 2000-t6] az lizemi tevékenység — némi ingadozassal — novekedett. Ennek

oka, hogy mind a novénytermesztési, mind a két allattenyésztési agazat nyereséget
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termelt és a gépi szolgaltatasok is pozitiv iranyba mozditottak az eredményt. 2001-t61 az
arbevétel novekedésének mérteke elmaradt az anyagjellegli raforditas novekedésének
mértékétdl. Igy az eredmény a két tényezé egyiittes hatasaként csokkend mértékben
valtozott. 2001-ben a minimalis csOkkenés az egyéb raforditasok kozott megjelend
nagyobb mértékli, veszteséges eszkozértékesités kovetkezménye, mig 2002-ben a
kamattdmogatdsok mérsékelt novekedése az egyéb Dbevételek novekedését
eredményezte.

A személyi jellegli raforditasok a 1étszam- és a bérfejlesztés kovetkeztében novekvo
tendencidt mutatnak. Az értékcsokkenés az évek soran kozel azonos mértékii volt.

A pénziigyi miiveletek eredménye a vizsgalt idészakban minden esetben negativ
volt. Kiugro értékekkel talalkozhatunk 1998-ban a telepvésarlas, 1999-ben a gépiizletag
levalasztasa, és 2001-ben tenyészallat beszerzés és iiltetvénytelepités kovetkeztében
megnovekedett kamat koltségek miatt. A raforditdsok értékét a hitelfelvétel miatti
magas kamatok mellett a deviza illetve valutakészletek arfolyamvesztesége alakitotta ki.
A kapott kamattdmogatdsok, kamatok, deviza- és valutakészletek arfolyamnyereségei, a
kapott osztalék, részesedések ¢s egyéb pénziigyi miiveletek bevételei novelték ezen
eredménykategoria értékét. A pénziigyi miveletek vesztesége az lizemi eredmény
értekének atlagosan 20%-at hasznalja fel. Kiugrd értékkel taldlkozhatunk 1999-ben,
amikor az alaptevékenység 65%-at pénziigyi miiveletek fedezetére kellett forditani.

Az adodzés elbtti eredmény 2000-ben jelentds emelkedést kovetden, az emlitett
egy¢b raforditasok és a megnovekedett kamatok miatt az el6z6 év 85%-ra esett vissza.
A 2000-t01 évente kifizetésre keriild6 50 millio Ft osztalék ellenére 2001-hez képest
mérsékelt novekedés tapasztalhatd a mérleg szerinti eredmény értékében.

KOVACS (2004) egy konkrét mezégazdasagi vallalkozast elemezve 1997-2002
kozott hasonld tapasztalatokat szerzett. Az lizemi (lizleti) tevékenység nyereséges volt,
a pozitiv adozott eredmény jelentds része a vallalkozasnal maradt novelve a sajat toke

értékét.
3.3.3. A pénzeszkoz-valtozas elemzése

A pénzeszkoz-valtozas nyomon kovetése az eredményesség mellett egyre
meghatarozobba valik. A vizsgalt vallalkozasok 1997 és 2002 kozotti pénzeszkdz

valtozasait mutatja be a 43. tablazat.

117



43. tablazat
A cash flow-kimutatas kategoridinak alakulasa 1997 és 2002 kozott a vizsgalt

vallalkozasok adatai alapjan

Me: eFt.
Megnevezés 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Hungaropig Kft.
Miikodési cash flow | 469172 | 527160 | 403600 | -317550 | 610960 | -21215,0
Befektetési cash flow | -63993,7 | -57652,0 | -93740,0 | -5320,0 | -51630,0 | -118682,0
Finanszg(‘)’vzvé“ cash | o601 | 133000 | 771280 | 845620 | -75060 | 2714330
Cash flow 1535,6 84540 | 237480 | 474870 | 1960,0 | 131536,0
Kasz-Coop Kft.
Miikodési cash flow | 597850 | 1548540 | -14885,0 | 1941750 | 2283900 | 435857,0
Befektetési cash flow | -162870,0 | -336389,0 | -103852,0 | -184741,0 | -351939,0 | -296124,0
Finanszggvzvé“ cash | 1557900 | 196589.0 | 90535.0 8584,0 | 159268,0 | -185623,0
Cash flow 227050 | 15054,0 | -28202,0 | 18018,0 | 35719,0 | -45890.,0
Sajat szamitas
Miikodési cash flow | 7171,85 | 34067,55 | 30185 | 843,225 | 42264,775 | 62869,525
Befektetési cash flow | -28595,175 | -41287,775 | -42233,875 | -36399,05 | -45836,425 | -74699,775
Finanszggvzvé“ cash | 57566,125 | 23094,575 | 3855125 | 3583155 | 114692 | 36420825
Cash flow 6142,8 | 158744 | -664,1 275,7 7897,6 | 24590,6

Forras: Sajat szamitas.

A Hungaropig Kft.-nél minden évben pozitiv pénzeszkoz-valtozas figyelhetd meg.
A miikddésbdl szdrmazo pénzeszkozok allomanya két év (1999 és 2002) kivételével
novekedett. Ez az Osszeg 2000 és 2002 kivételével a befektetések nagy részének
finanszirozéasara volt elegendd €s a hidnyz6 0sszeget hitel felvételével potoltak. Egyediil
2001-ben figyelhetd meg, hogy a szokédsos tevékenység érdemben hozzajarul a
pénzbevételek novekedéséhez és ez felhaszndldsra keriilhetett a korabban felvett hitelek
¢s kamatainak torlesztésére.

A beruhdzéasok 2000 kivételével novekvd tendenciat mutatnak, ami a fejlesztés és
az eszkdzok szinten tartdsa szempontjabol nélkiilozhetetlen.

A finanszirozéasi cash flow esetében a hitelfelvétel domindl és csak 2001-t6l
kezdddik a felvett hitelek torlesztése.

A szemléletesebbé ¢€s atlathatobba tétel érdekében a Hungaropig Kft.-nél a cash

flow-kimutatas f6 tendencidinak megismerésében és magyarazataban segit a 16. abra.
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16. abra: A cash flow-kimutatas kategoriainak alakulasa a Hungaropig Kft.-nél
1997 és 2002 kozott

Me: eFt
300000,0 ~ === Miikodési
250000,0 ~ cash flow
200000,0 ~
150000,0 - Befektetés
i cash
100000,0 ~ flow
50000,0 -
=== Finansziro
0,0 zasi cash
-50000,0 flow
-100000,0 === (2sh flow
-150000,0

Forras: Sajat szamitas.

A Kasz-Coop Kft. esetében a pénzeszkdzok allomanya 1999 és 2002 kivételével
novekedett, amelyhez nagymértékben hozzdjarult a miikodésbol szarmazo pénzeszkodz
allomany. A jelentds beruhdzasok finanszirozasat 1997-ben és 1999-ben a miikodési
cash flow értékét tobbszorosen meghalad6 hitelfelvétel biztositotta. A 2002-ben a
mikddésbol szarmazod pénzéllomdny a korabbi évek pénzeszkozeivel kiegésziilve
fedezetet nyujtott a beruhazasok pénzsziikségletének biztositasan tl a korabban felvett
hitelek kamatainak és torlesztd részleteinek rendezésére.

A cash flow-kimutatds kategoridinak évenkénti véaltozasat mutatja be a 17. abra a

Kasz-Coop Kft.-nél.

17. abra: A cash flow-kimutatas kategoridinak alakulasa a Kasz-Coop Kft.-nél
1997 és 2002 kozott

Me: eFt
500000,0 === Miikodési
400000,0 cash flow
300000,0
200000,0 Befektetés
icash
100000,0 flow
0,0
=== TFinansziro
-100000,0 z4si cash
-200000,0 flow
-300000,0 == Cash flow
-400000,0

Forras: Sajat szamitas.
3.3.4. Jovedelmeziség elemzése

A jovedelmezdségi mutatok koziil az arbevétel-, eszkdz- €s a sajat toke ardnyos

jovedelmezdség mellett a fenntarthaté novekedési ilitem alakuldsat vizsgaltam meg. A

119



mutatok értéke a vizsgalt tarsasagoknal meghaladta az APEH, a tesztiizemek ¢és a sajat

vizsgalatok eredményét, de tendencidjuk hasonldan alakult.

3.3.4.1. Arbevétel ardnyos eredmény (ROS, return on sales)

Az aranyszam arra ad valaszt, hogy az arbevétel mekkora hanyada marad a
vallalkozasnal az 6sszes koltség levonasa utan. Azaz a mutaté alapvetden a koltségek és
az értékesitési ar kéttényezds fliggvénye (REKE, 1997/a). A vizsgalt vallalkozasok,
tesztlizemek és APEH adatok alapjan az arbevétel aranyos jovedelmezdség értékeit

mutatja be a 44. tablazat.

44. tablazat
Az arbevétel aranyos jovedelmezoség alakulasa a vizsgalt vallalkozasok,
tesztiizemek és APEH adatok alapjan 1997 és 2002 kozott

Me: eFt, %

Megnevezés 1997 1998 1999 | 2000 2001 2002
Hungaropig Kft.
Adozas elétti eredmény | 5633,0 3125,0 439,0 9464,0 56159,0 28519,0
BELE 419866,0 | 255699,0 | 3741490 | 427556,0 | 646257,0 | 402030,0
arbevétele
Arbevétel aranyos 13 12 0.1 29 3.7 71
jovedelmezdség ’ ’ ’ ? ’ ’
Kasz-Coop Kft.
Adobzas el6tti eredmény || 163768,0 | 154014,0 | 52236,0 | 255423,0 | 218215,0 | 239630,0
Ertékesités nett§ 1510151,0 | 1197489,0 | 824293,0 | 1172145,0 | 1515096,0 | 1651562,0
arbevétele
iYLl e 10.8 12,9 6.3 218 14,4 14,5
jovedelmezdség
Sajat adatbazis
Arbevétel aranyos 93 38 3.7 1.0 6.3 43
jovedelmezdség ’ ’ ? ’ ’ ’
Tesztiizemek
Arbevétel aranyos na 21 18 20,03 35 34
jovedelmezdség ) ’ ? ’ ’ ’
APEH
Arbevétel aranyos 35 32 11 0.8 na na
jovedelmezoség ’ ’ ’ ’ ‘ o

Forras: Sajat szamitas, APEH és AKIIL.

Az arbevétel aranyos jovedelmezdség a Hungaropig Kft.-nél 1999-ig drasztikus
csoOkkenést kovetden jelentds mértékben emelkedett. 1998-t6l az ilizemi (iizleti)
tevékenység eredményének novekedését meghaladja a pénziigyi veszteség novekedése.
Ez féleg 1999-ben szembetlind minimalis adozott eredmény kialakuldsdhoz vezetett.
2000-t6]1 a pénziigyi raforditdsok csokkenése kovetkeztében ndvekszik az addzatlan
eredmény mértéke. Ez a kedvezd iranyu folyamat a kdvetkezd évben az arbevétel

novekedésével kiegésziilve jelentds novekedést eredményez az egységnyi arbevételre
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jutd eredmény tekintetében. 2002-ben az értékesitési arak jelentdés csokkenése
megmutatkozott a mutato visszaesésében.

A Kasz-Coop Kift.-nél kedvezébb helyzet figyelhetd6 meg. 1999-ben a
gépkereskedelmi iizletag kivalasaval nagymértékii visszaesés utan jelentds novekedés
kovetkezett. 2001-ben a csokkenést kdvetden stagnalt a mutatd értéke. A csokkenés
eléidézésében a pénziigyi miiveletek bevételének visszaesése meghatarozd szerepet
jatszott (kamattamogatasok, kapott osztalék csokkenése).

Az arbevétel aranyos jovedelmezdség valtozasat szemlélteti a 18. abra a vizsgalt

tarsasagok, tesztiizemek és APEH adatok alapjan.

18. abra: Az arbevétel aranyos jovedelmezdéség alakulasa 1997 és 2002 kozott a

vizsgalt vallalkozasok, a tesztiizemek és az APEH adatai alapjan
Me: %

——g— Hungaro-Pig Kf.

20,0 |
el Kasz-Coop Kft.
15,0

APEH adatok

Tesztiizemek

Sajat adatbazis

Forras: Sajat szamitas, AKII és APEH.

Az é4bran is jol nyomon kovethetd, hogy a tesztiizemi eredményekhez hasonldan
alakultak a sajat vallalkozasok és a Hungaropig Kft. eredményei. A Kasz-Coop Kft.
tendencidjaban és mértékében is eltérd képet mutat, ami elsdsorban a gépkereskedelmi
iizletagra ¢és annak kivalasara, valamint a korszerti eszkézok alkalmazéasaval

megvalosulod tudatos, szakszerli gazdalkodasra vezethetd vissza.

3.3.4.2. Eszkozmegtériilési rdata (ROA, return on net assets)

Ez az ardnyszam az Osszes beruhdzott toke utdni %-os megtériilést fejezi ki (J.
MARKHAM-REBECCA COLLINS, 1998)

Adodzas eldtti eredmény <100

Eszkozaranyos addzas elotti eredmény (%) = —; —
Osszes eszkozérték
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Az egységnyi eszkozértékre jutd addzas eldtti eredmény valtozasat mutatom be a

45. tablazatban, a vizsgalt tarsasagok, tesztiizemek és az APEH adatok alapjan 1997 és

2002 kozott.

45. tabldazat
Az eszkozaranyos jovedelmezoség (ROA) alakulasa a vizsgalt vallalkozasok,
tesztiizemek és APEH adatok alapjan 1997 és 2002 kozott

Me: eFt, %
Megnevezés 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Hungaropig Kft.
Adozas el6tti eredmény 56330 3125,0 439,0 9464,0 56159,0 28519,0
Osszes eszkoz 333914,0 | 460444,0 | 540151,0 | 626577,0 | 640525,0 | 1079437,0
Eszkozaranyos 1,7 0,7 0,1 1,5 8,8 2,6
jovedelmezdség
Kasz-Coop Kift.
Adozas el6tti eredmény | 163768,0 | 154014,0 52236,0 255423,0 | 218215,0 | 239630,0
Osszes eszkoz 644001,0 | 1196208,0 | 1253607,0 | 1465869,0 | 1866923,0 | 2189395,0
Eszkozaranyos 254 12,9 42 17,4 11,7 10,9
jovedelmezdség
Sajat adatbazis
Eszkozaranyos 7.8 2,8 3,0 0,3 7.9 33
jovedelmezoség
Tesztiizemek
Eszkozaranyos n.a. 7 32 425 74 6,2
jovedelmezdség
APEH
Eszkozaranyos 32 2,9 -0,9 0,7 na. na.
jovedelmezoség

Forras: Sajat szamitas, AKII és APEH.

Az APEH ¢és a sajat adatbazis esetében - néhany év adatait kivéve - egységnyi
eszkozre pozitiv adozas eldtti eredmény jutott.

A Hungaropig Kft. eszkozaranyos jovedelmezdségének tendencidja hasonld,
értékel viszont szélsOségesebben alakulnak. Az eszkoéz allomany sajat és idegen
forrasokbol évrdl-évre novekedett. Igy a mutatd az adozas elétti eredmény értékének
megfelelden igen valtozatosan alakult. A mélypont itt is 1999-ben kovetkezett be, mivel
telepvasarlas kovetkeztében bdviilt az eszkozallomany, viszont alig képzodott
eredmény.

2001-ig a ROA értéke folyamatosan novekedett, ami annak kdszonhetd, hogy az
addzott eredmény nagyobb mértékben ndvekedett, mint az eszkozallomany. A Kft.
ebben az iddszakban novelni tudta arbevételét és némileg csokkentette a kdltségeit, igy
fokozatos javulas kovetkezett be a nyereség értékében. A 2002-re bekdvetkezett kb.
4%-pontos visszaesés a vagosertés aranak csokkenésével magyarazhatd, amelynek

eredményeként jelentds bevételcsokkenést élt meg a vallalat ebben az évben.
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A Kasz-Coop Kft..-nél a mutatdé értéke nagysagrendekkel meghaladta mas
mezdgazdasagi lizemek eredményeit. Az eszkozok értéke az évek soran novekvo
tendencidt mutatott, koszonhetéen a gépbeszerz¢s intenziv mértékének, illetve a sertés
¢és szarvasmarha allomany novelésének. 2001-ben épitették ki a sertéstelepen a WEDA
takarmanyozasi rendszert, mely akkor az orszagban egyediilallé volt. A mélypontot itt is
az 1999-es év jelentette. Az eszkdzardnyos jovedelmezdség alakulasat mutatja be a 19.
abra.

19. abra: Az eszkozaranyos jovedelmezdség (ROA) alakulasa a vizsgalt
vallalkozasok, tesztiizemek és az APEH adatai alapjan 1997 és 2002 kozott
Me: %

30,0 - ——g@— Hungaro-Pig
Kft.

el Kasz-Coop
Kf.

APEH adatok

Tesztiizemek

Sajat adatbazis|

Forras: Sajat szamitas, AKII, APEH.
3.3.4.3. Sajat toke hozama (ROE, return on equity)

A sajat toke hozama (ROE, return on equity) mutatd a pénziigyi teljesitmény
mérdeszkozeként a sajat toke felhasznédldsanak hatékonysagarol tijékoztat. Tovabba

informaciot nyujt az osztalékfizetési képességrol és a maximalis tokegyarapodasrol is.

Sajat tokére jutd addzas elotti eredmény (%) = Adézésszjlzttti;:dmény x100

A mezdgazdasagi dgazat jellemzditdl eltérden, a vizsgalt vallalkozdsoknal az AKII
(2002) és KOVACS (2004) eredményeivel egyezden, a sajat toke jovedelmezOsége
meghaladta az 6ssztOke jovedelmezdségét.

A mutaté alakulasat kovethetjiik nyomon a 20. abran és a 46. tdblazatban a vizsgalt
vallalkozasok, tesztlizemek ¢€s az APEH adatai alapjan 1997 és 2002 kozott.

A tékearanyos jovedelmezdség a Hungaropig és a Kasz-Coop Kft. esetében is végig
pozitiv volt. Kialakitdsdban az ad6zéas el6tti eredményt és a sajat tokét befolyasold,

el6z6 fejezetekben emlitett tényezOok egyiittese jatszott szerepet.
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20. abra: A sajat toke aranyos jovedelmezoség alakulasa a vizsgalt vallalkozasok,
tesztiizemek és az APEH adatai alapjan 1997 és 2002 kozott

Me: %

60,0
50,0
40,0 -
30,0
20,0
10,0

0,0
-10,0
-20,0
-30,0

@ Hungaro-Pig Kft.

=il asz-Coop Kft.

APEH adatok

Tesztiizemek

Sajat adatbazis

Forras: Sajat szamitas, AKII, APEH.

46. tablazat
Az sajat toke aranyos jovedelmezoség alakulasa a vizsgalt vallalkozasok,
tesztiizemek, APEH és Kovacs adatai alapjan 1997 és 2002 kozott

Me: eFt, %

Megnevezés 1997 | 1998 1999 | 2000 | 2001 | 2002

Hungaropig Kft.
Adozas elbtti eredmény | 5633,0 3125,0 4390 94640 | 56159.0 | 28519,0
Sajat téke 153137,0 | 187158,0 | 217760,0 | 237980,0 | 310648,0 | 3918630
Sajat téke ardnyos 37 17 0,2 40 18,1 78
jovedelmezdség

Kasz-Coop Kft.
Adozas el6tti eredmény | 163768,0 | 1540140 | 52236,0 | 255423.0 | 218215,0 | 239630,0
Sajat toke 340222,0 | 575430,0 | 636043.,0 | 859631,0 | 1102354,0 | 14296230
Sajt téke ardnyos 48,1 26,8 8,2 29,7 19,8 16,8
jovedelmezdség

Sajat adatbazis
Sajit téke ardnyos 12,7 17,8 71 0,7 10,3 438
jovedelmezdség

Tesztiizemek
Sajt téke ardnyos 38 3,1 20,05 6.4 5.5
jovedelmezdség
APEH

Sajt téke ardnyos 5.6 54 1.8 1,5 na. na.
jovedelmezoség

Forras: Sajat szamitas, AKII, APEH.

A Hungaropig Kft. esetében a sajat adatbazis értékeihez hasonld tendencia

figyelhetdé meg, eltekintve a negativ értékektdl. Az ad6zas elétti eredmény csokkenése

az értékesitési politika, az arak jelentds visszaesésének és a pénziigyi miveletek

veszteségének kovetkezménye.

A Kasz-Coop Kft. tékeerds tarsasag, amely eredményes gazdalkodassal parosul. A

gépkereskedelmi tizletdg kozremikddésével kimagaslo eredményeket realizalt, amely a

profilvaltas kovetkeztében visszaesett, majd ndvekedett és mérsékelt csokkenés utan

stagnalt. Az itt bekovetkezd valtozasok az adozas eldtti eredményt és a sajat toke
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nagysagat befolyasol6 korabban emlitett tényezdk egyiittes hatasara vezetheto vissza. A

Kasz-Coop Kft. altal realizalt t6kearanyos jovedelmezdség, nemhogy a mezdgazdasag,

de a nemzetgazdasdg mas teriiletein is igen kedvezdének tekinthetd. Ez a kiemelkedd

teljesitmény is igazolja, hogy a korszerli eszk6zok alkalmazasaval magvalosul6 tudatos,

szakszerli gazdalkodés hossza tavon jovedelmezdveé valik.

3.3.4.4. Fenntarthato novekedési iitem

A vallalkozasnal marado realizalt addézott eredmény a vallalkozas jovObeni

befektetéseinek finanszirozasahoz nyujt anyagi alapot. Azt a novekedési ratat, amelyet a

tarsasag extern részvénytoke novekedése nélkiil ér el, mikézben a tékestruktarija

valtozatlan marad fenntarthaté novekedési ratanak (GSU — sustainable growth rate)

nevezziik. Meghatdrozasa a kovetkez6képpen torténhet:

Fenntarthaté ndvekedési rata (GSU) (%) =

Sajat toke

Meérleg szerinti eredmény <100

A fenntarthatd novekedési litem értékeinek évenkénti alakulasa kovetheté nyomon

a 47. tablazatban.

47. tablazat
A fenntarthaté novekedési iitem alakulasa a vizsgalt vallalkozasoknal 1997 és 2002

kozott
Me: eFt, %
Megnevezés 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002
Hungaropig Kft.
Meérleg szerinti eredmény | 5197,0 2954.0 409,0 8035,0 47775,0 28427,0
Sajat toke 153137,0 | 187158,0 | 217760,0 | 237980,0 | 310648,0 | 391863,0
Fenntarthat6 novekedési
iitem (GSU) 3,4 1,6 0,2 3,4 15,4 7,3
Kasz-Coop Kft.
Mérleg szerinti eredmény | 94497,0 153742,0 42975,0 196363,0 | 156641,0 | 176057,0
Sajat téke 340222,0 | 575430,0 | 636043,0 | 859631,0 | 1102354,0 | 1429623.,0
Fenntarthat6 novekedési
iitem (GSU) 27,8 26,7 6,8 22,8 14,2 12,3
Sajat szamitas
Fenntarthat6 novekedési 103 19,1 76 0.1 9.0 42

item (GSU)

Forras: Sajat szamitas.

A vizsgalt cégek a sajat adatbazis értékeihez képest kedvezdbben alakultak. A

vallalkozasok sajat belsé forrasai segitségével elérhetd pénziigyileg megalapozott

novekedési iitem - a Kasz-Coop Kft. eredményeitdl eltekintve - a 2001 utdni

idészakban valt jelent6sebbé.
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3.3.5. Likviditasi mutatok vizsgalata

A likviditasi mutatok nagy eldnye, hogy tartalmuk viszonylag pontos, hiszen a
rovid lejarati eszkozok és forrasok értékelése egy stabil szamviteli rendszerben
altalaban sokkal redlisabb, mint a hossza lejaratia eszkozoké és forrasoké. Ezzel
szemben nagy hatranyuk, hogy értékiikk gyorsan véltozhat, mivel a mutatd tartalmat
képz6 eszkozok és forrdsok allomdnya idében nem allandé (JACOBS-
OESTREICHER, 2000).

Az elemzés soran két likviditdsi mutatot emeltem ki, melyek meghatarozasa a
kovetkezOképpen torténik:

Rovid tavi likviditas .= Forgbeszkdzk

Rovid lejaratu kotelezettségek

Forgdeszkozok - Készletek

Likviditési gyorsrata= ——————— -
Rovid lejaratu kotelezettségek

A likviditds a Hungaropig Kft.-nél az atlaghoz képest 2000-ig kedvezdtlenebbiil
alakult. Osszeségében a rovid lejarati kotelezettségek nagyobb mértékben emelkedtek,
mint a forgdeszkozok, amelyek nagy része készletek formajaban realizalodott. igy a
készletek értékével csokkentett forgoeszkoz allomany minimadlis értékben volt képes a
rovid lejarata kotelezettségek fedezetére. 1999-ig az értékesités €s az alapanyagok
beszerzése kapcsolt vallalkozassal szemben tortént, majd az egymassal szembeni
kovetelések ¢és kotelezettségek allomanya kompenzalasra keriltek. 2000-t6] az
értékesités onalloan tortént ami a kovetelések alloménya novekedését eredményezte. A
pénzeszkozok allomény a hiteldllomény fedezeteként elhelyezett ovadéki betétek
allomanynovekedése kovetkeztében szintén ndvekedett. 2001-t6l a rovid lejaratt
kotelezettségek értéke is megndvekedett az esedékes torlesztd részletek és a
kozraktarjegyes hitelek miatt.

A Kasz-Coop Kft. forgdeszkdzeinek felhasznalasaval rovid lejarata
kotelezettségeit fedezni képes, hasonldéan a tesztlizemi adatokhoz. A rovid lejaratu
hiteleknél kozraktarjegyes hitelek, konszolidacios hitelek és nem utols6 sorban hosszu
lejaratu hitelek kovetkezd évben esedékes torlesztd részletei jelennek meg. A likviditasi
gyorsrata viszont mar elmarad ezektdl az értékektdl, ami arra utal, hogy jelentds értéket
képvisel a készletek dllomanya.

A vizsgalt vallalkozasok rovid tava likviditas 1. és likviditasi gyorsrata mutatdinak

alakulasat tartalmazza a 48. tablazat.
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48. tablazat
A vizsgalt tarsasagok és a tesztiizemek rovid tavua likviditasanak és likviditasi
gyorsratajanak alakulasa 1997-2002 kozott

Me: eFt, %
Megnevezés 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002
Hungaropig Kft.
Forgoeszkoz 114489 | 162066 | 143095 | 258925 | 188744 | 518225
Forgoeszkoz — Készletek 10411 24250 44162 117530 | 125583 | 274156
Rovid lejarata kotelezettségek 76740 | 171662 | 173066 | 169908 | 179480 | 340660
Rovid tavu likviditas 1. 1,5 0,9 0,8 1,5 1,1 1,5
Likviditasi gyorsrata 0,1 0,1 0,3 0,7 0,7 0.8
Kasz-Coop Kft.
Forgbeszkoz 350833 | 600621 | 663311 | 749261 | 822277 | 932867
Forgoeszkoz — Készletek 157495 | 235221 | 263185 | 181259 | 267604 | 309991
Rovid lejaratu kotelezettségek 200346 | 460126 | 434953 | 363635 | 429001 | 508930
Rovid tavu likviditas 1. 1,8 1,3 1,5 2,1 1,9 1,8
Likviditasi gyorsrata 0.8 0,5 0,6 0,5 0,6 0,6
Sajat szamitas
Rovid tavu likviditas 1. 3,9 3,0 2,6 2,5 2,8 2,7
Likviditasi gyorsrata 1,5 1,3 1,1 1,1 1,4 1,4
Tesztiizemi adatok
Rovid tava likviditas I. n.a. 2 2 1,9 1,7 1,7
Likviditasi gyorsrata n.a. 0,8 0,84 0,7 0,72 0,71
Borszéki adatai
Likviditas 9 [ 18 | 1,7 | 16 | 15 | na

Forras: Sajat szamitas, AKII és Borszéki.

Osszességében 2000 utin mind a két véllalkozas esetében elmondhatd, hogy
likviditasuk a tesztiizemek, illetve Borszéki adataihoz hasonldéan elfogadhatd szinten

alakultak.

3.3.6. A vagyoni helyzet elemzése

3.3.6.1. A befektetett és forgoeszkozok aranya

A Dbefektetett - és a forgoeszkozok aranya az 0Osszes eszkOzhdz viszonyitott
nagysagukat fejezi ki. Segitségével képet kaphatunk arrol, hogy a tarsasag eszkozeinek
milyen aranya szolgélja a vallalkozés tevékenységét egy éven tul, illetve egy évnél
kevesebb ideig. Meghatarozasuk a kdvetkezoképpen torténik:

Befektetett eszk6zok

Befektetett eszk6zok ardnya = ——; - x100
Osszes eszkoz
Forgoeszkozok aranya = EPrgoeszkoz?k x100
Osszes eszkoz
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A befektetett és forgoeszkozok valtozasat szemlélteti a 49. tablazat és a 21. abra.

49. tablazat
A befektetett és forgoeszkozok értékének és aranyanak alakulasa a Hungaropig és
a Kasz-Coop Kft.-nél 1997 és 2002 kozott
Me: eFt, %

I M. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002.

egnevezés
et | % Ft | % et | % et | % eft | % et | %

Hungaropig Kft.

Befektetett

v . 219344 | 65,7 | 286781 | 62,3 | 366057 | 67,8 | 357088 | 57,0 | 446339 | 69,7 | 554552 | 51,4
eszkozok

Forgoeszkozok | 114489 | 343 | 162066 | 352 | 143095 | 26,5 | 258925 | 41,3 | 188744 | 29,5 | 518225 | 48,0

Osszes eszkoz 333914 | 100 | 460444 | 100 | 540151 | 100 626577 100 | 640525 | 100 | 1079437 | 100

Kasz-Coop Kift.

Befektetett

. . 288197 | 44,8 | 586793 | 49,1 | 580345 | 46,3 | 701883 | 47,9 | 1027197 | 55,0 | 1241122 | 56,7
eszkozok

Forgoéeszkozok 350833 | 54,5 | 600621 | 50,2 | 663311 | 52,9 | 749261 | 51,1 | 822277 | 44,0 | 932867 | 42,6

Osszes eszkoz 644001 | 100 |1196208| 100 J1253607| 100 J1465869| 100 |1866923| 100 [2189395| 100

Forras: Sajat szamitas.

21. abra: A Hungaropig és Kasz-Coop Kft. befektetett és forgoeszkozeinek dsszes
eszkozokbdl valo részesedésének alakulasa 1997 és 2002 kozott

Me:%

80,0 -
70.0 4 Hunearo-Pig Kft. Befektetett eszk6zok
60,0 4 Kasz-Coop Kft. Forgdeszkozok ~_
50,0 -
400 | Kasz-Coop Kft. Befektetett eszk6zok
30,0
20,0
10,0

0,0

1997 1998 1999 2000 2001 2002

Forras: Sajat szdmitas.

A Hungaropig Kft.-nél, amely kizarolag sertéstenyésztésre specializalodott, a
befektetett és a forgoeszkozok értéke Osszességében egyarant nodvekedett, de a
mérlegfédsszeghez viszonyitott aranyuk hektikusan valtakozott. A befektetett eszkdzok
novekedését elsdésorban — allami tamogatasbol (40-45%), hiteldllomanybol (10%) és
sajat forrasbol (40-45%) megvalosult — sertéstelep (Poroszld) vasarlasa (1997) és
technoldgiai eszkozokkel torténd felszerelése (1999), valamint a mar meglévd telep
(Mezdpeterd) tobb lépcsében magvaldsuld korszerlisitése biztositotta (1999). Jelentds
valtozast okozott a 2000. évi C trv. hatalyba lépésével (2001.01.01.) a tenyészallatok

készletekbol, valamint a nem hasznalt targyi eszk6zok a készletekbe valo atsorolasa. A
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befektetett pénziigyi eszkdzok értéke folyamatosan csokkent 1999 és 2001 kozott. Az itt
nyilvantartott feldolgozo iizemi részesedés értékesitésre keriilt és a hosszu lejarata
bankbetétek atkeriiltek a forgoeszkozok csoportjdba (2002). 2002-ben viszont egy
sertéstenyésztéssel foglalkozo cégben 25%-0s tulajdoni részesedést vasaroltak.

Az elézdekben emlitetteken kiviil a készletek allomanydban az allatszaporulat és a
takarmanykeverd 4arukészletének gyarapodasa szerepel. A készleteken kiviil a
kovetelések és a pénzeszkozok allomanya egyarant ndvekedett. 2000-1g az értékesités €s
a termelési alapanyagok beszerzése kapcsolt vallalkozédsnak, illetve attol tortént, majd
az egymassal szembeni kovetelések és kotelezettségek allomanya kompenzalasra kertilt.
fgy a kovetelések allomanya alacsony szinten maradt. 2000-t61 viszont az értékesités
mar Onalléoan tortént, ami a kovetelések, igy a forgdeszkozok allomanyanak és
aranyanak jelentds noOvekedését eredményezte. A pénzeszkdzok hasonld irdnyh
valtozasa a megnovekedett hitelallomany hitelfedezeteként elhelyezett 6vadéki betétek
allomanynodvekedésének kovetkezménye.

A tobb labon 4llo Kasz-Coop Kft.-nél a befektetett és forgdeszkozok értékének
novekedése egyenletesebb ¢és nagyobb mértékli volt. A Dbefektetett eszkozok
novekedését 1998-ban telepvasarlas, 2001-t6l pedig gép- €s tenyészallat beszerzés,
iltetvény telepitése idézte eld. 2000-ben a torvényi valtozas kovetkeztében a
tenyészallatok targyi eszkozokbe torténd atsorolasa az aranyok jelentds atalakulasat
eredményezte. Fontos megjegyezni, hogy a vallalkozds sajat foldteriilettel nem
rendelkezik.

A forgbdeszk6zok koziil meghatarozo készletek nagysagat jelentésen befolyasolja,
hogy a megtermelt terményeket az adott évben értékesitették vagy raktaroztak, illetve a
vasarolt takarmanyok beszerzési ara és mennyisége hogyan valtozott. A kovetelések
novekedése a Kft. egyre nagyobb térségi szerepvallaldsanak az eredménye, hiszen
jelentdsen novekedett a gépi szolgaltatasok értéke, ami a modern és korszerti gépekkel

végzett bérmunka iranti kereslet novekedésével magyarazhato.

3.3.6.2. A befektetett eszkozok fedezete
A mutat6 a tartdsan lekotott eszk6zok és a sajat forrasok 6sszhangjara utal.
Sajat toke
Befektetett eszk6zok

Befektetett eszk6z0k fedezete = x100
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Kedvez6, ha a mutat6 minél nagyobb, mert ez azt jelenti, hogy a befektetett
eszkdzok egyre nagyobb hanyadat finanszirozzak a sajat forrasok, és nem kell idegen
forrast igénybe venni (SABJAN-SUTUS, 2003).

A vizsgalt tarsasagok befektetett eszkozeinek fedezettségét mutatja be az 50.

tablazat.

50. tablazat
A vizsgalt vallalkozasok és a tesztiizemek befektetett eszkozok fedezetének
alakulasa 1997 és 2002 kozott

Me: eFt, %
Megnevezés 1997. | 1998. | 1999. | 2000. | 2001 | 2002
Hungaropig Kft.
Sajét téke 153137 | 187158 | 217760 | 237980 | 310648 | 391863
Befektetett eszkozok | 219344 | 286781 | 366057 | 357088 | 446339 | 554552
Befektetett eszkozok 69.8 65,3 59,5 66.6 69,6 70,7
fedezete

Kasz-Coop Kift.
Sajat toke 340222 575430 636043 859631 1102354 1429623
Befektetett eszkozok | 288197 586793 580345 701883 1027197 1241122
Befektetett eszkozok

fedezete 118 98 110 122 107 115
Sajat adatbazis

Befektetett eszkozok 142,9 151,8 136,6 137,8 153,0 154,8

fedezete

Tesztiizemek (orszagos adat)

Befektetett eszkozok

fedezete S 125,0 n.a. 121,0 114,0 108,0

Forras: Sajat szamitas és AKII.

A tokeellatottsdg a Hungaropig Kft.-nél 60% és 70% kozott mozgott, 1999-ig
csokkenés, majd novekedés figyelheté meg. Ettél kedvezébben alakult a Kasz-Coop
Kft. helyzete, mivel a befektetett eszkdzok sajat tékével fedezett része végig a
kivanatosnak tartott 100% kozelében, a tesztlizemi adatokhoz hasonldan alakult.

A Hungaropig Kft.-nél a befektetett eszk6zok valtozasat eldidézd fobb okokat
korabban mar bemutatattam. A sajat toke allomanyanak valtozasat az alabbi tényezok
idézték eld. A jegyzett toke értékének valtozatlansdga mellett a toketartalékok Osszege
novekedett. Ugyanis itt keriilt kimutatdsra a Foldmivelésiigyi és Vidékfejlesztési
Minisztériumtol kapott visszterhes, vissza nem téritendd tdmogatasok 0sszege. Ez azt
jelenti, hogy a tdmogatés rendeltetésszerli felhasznalasat, a pénziigyi teljesitést kovetden
a minisztérium Ot évig barmikor ellendrizheti, s nem az eldirdsoknak megfeleld
felhasznalas esetén a vallalat koteles azt visszafizetni. A tdketartalékok alloméanyaban

2001-t8l egy visszaesés tapasztalhatd. Ennek az az oka, hogy a 2000-ben moddosult
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szamviteli torvény értelmében a toketartalékbol a lekotott tartalékba kell atsorolni a
fenn emlitett tdmogatdsokbol azokat, amelyekre még fennall az Gtéves ellendrzési ido.
Az eredménytartalék Osszegében pozitiv irdnyl valtozas kovetkezett be — s mivel ide
csak az el6zd évi mérleg szerinti eredmény keriilt elkdnyvelésre — ez a vallalat egyre
eredményesebb gazdalkodasat mutatja. Lekotott tartalékot 2001 ota képez a vallalkozas
a tamogatasok elkiilonitésére. Az értékelési tartalék Osszege kozel azonos volt a négy év
alatt, tehat az elszamolt értékhelyesbitések O0sszegében sem kovetkezett be jelentds
valtozas.

A mérleg szerinti eredmény is pozitiv iranyu valtozast mutatott, bar a kezdeti
lendiilet 2002-re megtort, amikor egy 40%-o0s visszaesés kovetkezett be az el6zd évhez
képest.

A Kasz-Coop Kft. befektetett eszkozeinek beszerzését thlnyomorészt sajat
forrasbol fedezni tudta. A sajat tOke allomanyanak valtozasat a tdéketartalék, az
eredménytartalék és a mérleg szerinti eredmény valtozasara vezethetd vissza. A kapott
tdmogatasok Osszege tOketartalékként, a targy évi eredmény mérleg szerinti
eredményként, mig az el6z6 évek eredménye eredménytartalékként keriilt kimutatasra.
A vizsgalt iddszakban a jegyzett toke a hat év soran valtozatlanul 183500 eFt volt.
Tokeellatottsag szempontjabol csokkenés nagyobb beruhdzasok esetén: 1998-ban
telepvasarlas, 2001-ben pedig gép és tenyészallat beszerzés esetén figyelhetd meg.
Mind a két évben a befektetett eszkdzok ndvekedése meghaladta a sajat toke
novekedését. Ennek ellenére a mutato értéke a vizsgalt idészakban végig kedvezden, a
tesztlizemi adatokhoz hasonléan alakult.

A tokeellatottsdg megitélésénél fontos figyelembe venni, hogy az egyik
legfontosabb termeldeszkdz a f6ld, aminek jelentds része bérelt is lehet, igy nem kertil
kimutatasra a vallalkozas vagyondban. Ugyanakkor egy igénybevett kiilsé forrasként
foghat6 fel, amelynek az elvart hozamat ugyantigy meg kell fizetni, mint a pénztékében

rendelkezésre bocsatott kiilsé forras hasznalati dijat, a kamatot (BORSZEKI, 2001).

3.3.6.3. Tokeerosség

Minél nagyobb tehat a sajat tOke ardnya az 6ssztOkén beliil, annal kisebb mértékben
terheli eldre rogzitett kamatfizetés és toketorlesztés a vallalkozas pénziigyi egyensulyat
(OTTO-ANDREAS, 2000).

Sajat toke

Tokeerdsseg =— -
Osszes eszkoz

x100
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A sajat toke aranyanak valtozasa kovethetd nyomon az 51. tablazatban.

51. tablazat
A sajat toke aranyanak alakulasa a vizsgalt vallalkozasoknal és a tesztiizemeknél
1997 és 2002 kozott

Me: eFt, %
Megnevezés 1997 | 1998 | 1999 | 2000 2001 2002
Hungaropig Kft.
Sajat toke 153137 | 187158 | 217760 | 237980 | 310648 | 391863
Osszes eszkoz 333914 | 460444 | 540151 | 626577 | 640525 | 1079437
Tokeerdsség 45,9 40,6 40,3 38,0 48,5 36,3
Kasz-Coop Kft.
Sajat t8ke 340222 | 575430 | 636043 | 859631 | 1102354 | 1429623
Osszes eszkoz 644001 | 1196208 | 1253607 | 1465869 | 1866923 | 2189395
Tékeerdsség 52,8 48,1 50,7 58,6 59,0 65,3
Sajat adatbazis
Tékeerésség 591 | 586 | 556 | 571 62,2 64,6
Tesztiizemek
Tékeerdsség na. | 550 | 500 | 530 | 580 | 590

Forras: Sajat szamitas és AKII.

A Hungaropig Kft-nél a t6keerdsség néhany évben a kritikusnak tekinthetd 30%-
ot is megkozelitette. A forrasok allomanya a telepvasarlas, a technologia korszeruisitése
miatt az elmult hat évben folyamatosan ndovekedett. Ez a kotelezettségek nagyobb
mértékil, mig a sajat toke kisebb aranyl boviilésének koszonhetd. Azaz a tulajdonosok a
megnovekedett eszkdzallomanynak csak egy részét finansziroztdk sajat forrasbol. A
beruhazasok megvalodsitasanal jelentds tételt képviseld vissza nem téritendd
tamogatasok tdketartalékként, majd lekotott tartalékként jelentek meg. A pozitiv sajat
toke allomany kialakitasaban az értékelési tartalék dontd szerepet jatszott. Az évek
koziil kiemelném a 2001-es évet, amely év kiugré novekedése (38,0% — 48,5%) a
kapott tdimogatas mellett a jelentds mértékli mérleg szerinti eredmény kdvetkezménye.

A tokeer6sség a Kasz-Coop Kft.-nél a tesztiizemekhez €s a sajat eredményekhez
hasonloan alakult. A vizsgalt iddszakban az eszkoz allomény telepvasarlas, iiltetvény
telepités és kiilonbozo fejlesztések hatasara novekedett, amit az 1998-as évet kivéve
nagyrészt sajat forrasbol finansziroztdk. A sajat toke aranyanak csokkenését az 1998-
ban a sertés- €s szarvasmarha telepen végzett jelentds beruhazas, rekonstrukcié idézte
eld. Sajat forrasok kedvezd ardnyat az évek sordn elért nyereség és kapott tdmogatas
alkotta. Kedvezd folyamatként értékelhetd, hogy mérleg szerinti eredmény értéke az
évek elérehaladtaval egyre inkabb novekedett és a sajat toke ndvekedésében az

értékelési tartalék nem jatszott szerepet.
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3.3.6.4. Kotelezettségek aranya

A Kkotelezettségek a forrasok allomdnyanak meghatiroz6é részét képezik.
Alakulasanak, ardnyainak elemzése szamos informdaciot szolgaltat az igénybevett idegen
forrasok iddtartamarol, mértékérdl, aranyairol.

I?otelezettsegek <100

Kotelezettségek aranya = =
Osszes eszkoz

Az 52. tablazat a kotelezettsége értékérdl és aranyarol tajékoztat.

52. tablazat
A kotelezettségek értékének és aranyanak alakulasa a vizsgalt vallalkozasoknal
1997 és 2002 kozott

Me: eFt, %
Megnevezés 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002
Hungaropig Kft.
Kotelezettségek (eFt) 175490 | 265938 | 314277 | 377241 321140 | 670628
Osszes eszkdz (eFt) 333914 | 460444 | 540151 626577 | 640525 | 1079437
Kotelezettségek aranya (%) 52,6 57,8 58,2 60,2 50,1 62,1
Kotelezettségek | Hosszu lej. 56,3 35,5 44,9 55,0 44,1 492
megoszlasa (%) | Rovid lej. 43,7 64,5 55,1 45,0 55,9 50,8
Kasz-Coop Kft.
Kotelezettségek (eFt) 287101 578263 | 575586 | 583852 | 735585 | 707410
Osszes eszkdz (eFt) 644001 | 1196208 | 1253607 | 1465869 | 1866923 | 2189395
Kotelezettségek aranya (%) 44,6 48,3 45,9 39.8 394 323
Kotelezettségek | Hosszu lej. 30,2 20,4 24,4 37,7 41,7 28,1
megoszlasa (%) | Rovid lej. 69,8 79,6 75,6 62,3 58,3 71,9
Sajat adatbazis
Kotelezettségek aranya (%) 39,5 39,4 42,2 41,0 35,8 33,8
Kotelezettségek Hosszu lej. 29,0 25,1 25,8 28,3 23,8 22,5
megoszlasa (%) | Rovid lej. 71,0 74,9 74,2 71,7 76,2 71,5

Forras: Sajat szamitas.

A Hungaropig Kft. mérlegcsoportjan beliil a hosszi ¢és rovid lejarata
kotelezettségek kozel azonos részaranyt képviselnek. Héatrasorolt kotelezettséggel a
vallalat nem rendelkezik.

A beruhazasi hitelek értékében nem tortént 1ényegi valtozas, mig a hossza lejarat
hitelek allomanya 2002-re jelentdsen megndvekedett. Ennek tobb oka is van. Egyrészt
ebben az évben a vallalkozas tizletrészt vasarolt egy masik sertéstenyésztd vallalatban,
és az ennek finanszirozasara felvett hitelek értéke keriilt itt kimutatasra, masrészt
jelentds Osszegli tOkepotld, allami kamattamogatassal hitelt vett fel tartds forgoeszkoz
finanszirozasa céljabol, amit kordbban rovid lejarata hitelekkel finanszirozott, mert

ekkor még nem létezett ez a hiteltipus (forgdeszkoz hitel). Az egyéb hosszl lejaratii
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kotelezettségek kozott az iizletrészvasarlassal kapcsolatban fennmaradt kotelezettség
keriilt kimutatdsra. A fizetendd részletekbdl a kovetkezd évben esedékes torlesztd
részlet atsoroldsra keriil az egyéb rovid lejarata kotelezettségek kozé.

A rovid lejarath kotelezettségek értéke 2001 és 2002 kozott a hossza lejarata
kotelezettségekhez hasonléan megduplazodott, ami a targyévben esedékes torlesztd
részletek ¢és kozraktarjegyes hitelek novekedésének kovetkezménye. A Kft. a
termeléshez sziikséges takarmany-alapanyag szemes alkotoelemeit az aratast kovetden,
Osszel nagy mennyiségben betarolta, majd kozraktdrban helyezte el. Ez nyujtotta a
fedezetet a tarsasag felvett hiteleire.

A Kasz-Coop Kft.-nél a sajat forrasok novekvd ardnya miatt a kotelezettségek
alakulédsa kedvezd tendenciat mutat. A véllalkozés a tervezett beruhdzéasok, fejlesztések
végrehajtsa és a térségben meghatarozd szerepének megdrzése érdekében kiilsd
forrasokat igy beruhazasi, tékepotld, konszolidacids és kozraktarjegyes hiteleket is
igénybe vett. Ezek tulnyomd részt rovid lejarata kotelezettségként jelentek meg. A
Hungaropig Kft.-hez hasonléan az aratast kovetden a termést kdzraktarakban helyezték
el és az igy kapott hitel visszafizetésére a termény felhaszndldsanak aranyaban kertilt
sor. Tovabba a rovid lejarata kotelezettségek tulsulyanak kialakuldsaban pl.: 2002-ben
dontd szerepet jatszott a hossz lejarati kotelezettségek kovetkezd évben esedékes
torlesztd részletének megjelenése. Legmagasabb kotelezettség arany (48,3%)
kialakuldsa az 1998-as telepvasarlassal kapcsolatos, amikor is kiilsé forras
igénybevétele valt sziikségessé.

A mezbgazdasagi agazatokra KOVACS (2004) szerint egyre inkabb jellemzé
tendencia, hogy a forgdeszkozok jelentds részét tartds forrasokbol finanszirozzak. A
Hungaropig Kft.-nél a hossz lejarati kotelezettségek allomanyanak nodvekedése
megfigyelhetd, de az elemzés targydul valasztott vallalkozasok és a tesztlizemek
esetében egyarant, a rovid lejarata kotelezettségek meghatarozo thlsulya tovébbra is

megmaradt.
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4. OSSZEFOGLALAS

A rendszervaltas, a tulajdonviszonyok atrendezddése, a piaci verseny fokozodasa,
egyre inkdbb fokozta a gazdasag szerepldinek dontéseik meghozataldhoz, megfeleld
idében ¢és mennyiségben rendelkezésre allo informéciok iranti igényt. A kiilonbozo
érdekhordozéi csoportok (pl.: tulajdonosok, szallitok, vevok, hitelezOk, allam, stb.)
vallalkozédssal szembeni elvarasaik is eltéréek, igy az informacids igényeik is
kiilonbozdek. A piac szerepldinek informacioval valo ellatdsaban meghatdroz6 szerepe
van a szamvitelnek, amely az adatok 0sszegytijtésén és feldolgozasan tul a vallalkozas
valos vagyoni, pénziigyi €s jovedelmi helyzetét is bemutatja.

Az egységesnek tekinthetdé nemzeti szamviteli szabalyozds az orszaghatarok
atlépésével, az eltérd kulturdlis hagyomanyok, jogi €és tarsadalmi viszonyokban rejld
kiilonbségek kovetkeztében igen sokszinlivé valik. A szabalyozasi formaknak
megfelelden a beszamolok Osszehasonlithatosagat nemzeti (orszagos), regionalis €s
nemzetkozi szinten értelmezhetjiilk. Minden egyes szintnek megvan az adott szinten
kotelezden alkalmazando6 szabalya.

Az eltéré nemzetiségl tarsasagok teljesitményének egységesen elfogadott elvek és
szabalyok alapjan torténd 6sszehasonlitasa érdekében nélkiilozhetetlen az eltéré nemzeti
szabalyozasok harmonizaldsa, azaz a vilagon egységes, globalisan alkalmazott és eldirt
pénziigyi-szamviteli és beszamolo készitési standard bevezetése. Ezzel 6sszhangban,
folyamatban van a nemzetkozileg elfogadott szamviteli szabalyok (ideértve a
nemzetkdzi szamviteli standardokat €s az Europai Unid szamviteli irdnyelveit is)
mélyrehatd atalakitdsa, amelyek nem hagyhatok figyelmen kiviil a magyar szamviteli
szabalyozas szempontjabol sem.

A nemzetkézi harmonizacié keretében a szamviteli torvény — a 2000. évi
atdolgozasaval — céljaiban, tartalmdban teljesen 0sszhangba keriilt az EU szamviteli
iranyelveivel és a tagorszagok gyakorlataval. Ugyanakkor az Europai Unidban
napjainkban végbemend valtozasok, amelyek elsédleges célja az Eurdpai Unid
szamviteli szabalyozasanak hatarozott kozelitése a nemzetkdzi szamviteli standardok
rendszeréhez, a hazai szamviteli szabalyozéasban is folyamatos igazodast, korrekciot
igényelnek. A magyar szabalyozas a beszamolo szerkezetét €s tartalmat tekintve kotott,
minimalis bdvitési lehetdséget tartalmaz, ellentétben az IAS szabdlyozasaval, ami

minimadlis tartalom mellett kotetlen tartalmt és formdji kimutatdsokat is megenged. A
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beszamol6 elemei hasonloak, de a kiegészité informaciok az IAS esetében sokkal
részletesebbek.

A szamvitel vilagméreti harmonizacidja esetén megvaldsithatd a beszdmolobol
rendelkezésre allo adatok és ezek elemzésével nyerheté informaciok egységes, a
felhasznalok szadmara azonos informacidtartalommal bird adatszolgaltatas. Az igy
rendelkezésre 4llo adatok felhasznalasaval gazdasagi dontéseket megalapozd és
megkonnyitd informacidkhoz juthatunk.

Ennek érdekében mezdgazdasagi vallalkozasok éves beszdmolojanak tobb évet
atfogd elemzésével azok vagyoni, pénziigyi és legfoképpen jovedelmi helyzetérol
szeretnék pontosabb képet kapni.

A kapott eredmények jobb elhelyezése érdekében sziikségesnek tartom a
mezdgazdasag altalanos helyzetének bemutatasat. A mezdgazdasdgban az 1980-as évek
kozepétdl a termelés volumenének visszaesése mellett tokehidny, a termelés
veszteségessége €s az értekesités bizonytalansaga egyarant megfigyelhetd volt. Ezt a
folyamatot erdsiti a termékek aranak ingadozésa, az agrarollo nyildsa, a tdmogatasok
csOkkenése ¢és az elavult eszkdzallomany potlasanak hianya.

A rendszervaltast kovetéen a megvaltozott tulajdonviszonyok a birtokméret
elaprézodasat, a foldtulajdon, a foldhasznalat €s a termelési eszk6zok tulajdonjoganak
elszakadésat, 0sszességében a termelési alapok felélését, jovedelemhianyt és altalanos
elbizonytalanodast eredményezett.

A vagyonvesztés kialakuldsaban az eldbbieken tul szerepe volt a sajat forrasok
hitelekkel torténd potlasanak, ami a magas kamatterheken keresztiil dragitotta a
termelést. A fedezet csokkenésével megneheziil a hitelfelvétel, nincs megfeleld forras a
fejlesztésre.

A vizsgalt gazdalkod6 szervezetek tevékenysége is az 1997-t6l 2002-ig terjedd
idoszakban — 1999 kivételével — 0Osszességében szerény nyereséget hozott. A
fejlesztésre, de gyakran a miikddés biztositdsdhoz a vizsgalt iddszakban realizalt,
kiilonb6z6é mértéki, de végig nyereséges lizemi (lizleti) tevékenység eredménye mellett
gyakran hitel felvétele volt sziikséges, amely a torlesztés terhe mellett gyakran
tekintélyes kamatfizetéssel tarsult.

Az eredmény mellett érdemes figyelmet forditani a pénzeszkdz-valtozasra, Gigyanis
a nyereséges gazdalkodas mellett fizetoképesség €s -kézség fenntartdsa is lényeges
feladat. A vizsgalt idészakban — 1999 kivételével - a pénzeszkdzok allomanya

novekedett. A pénzeszkodz-valtozas negativ iranyt valtozasa egybeesik a mérleg szerinti
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vesztes€ég kialakulasdval. 1999-ben ¢és 2000-ben a muikodési cash flow minimalis
mértékben jarult hozza a pénzeszkoz-valtozés kialakuldsdhoz. 1998-ban, illetve 2001
utan a miikodés biztositasan tal a befektetett eszk6zok beszerzésének egyik fontos
forrasava valt. A befektetett eszkdzok beszerzése, az elhasznalodott eszkdzok potlasa,
illetve fejlesztése szempontjabol nélkiilozhetetlen. Annak ellenére, hogy a mitkkodésbol
szarmazo pénzbevételek nem minden esetben biztositottak kelld fedezetet 1997 és 2002
kozott a befektetett eszkdzok beszerzésére forditott pénzmennyiség - 2000 kivételével -
legaldbb elérte az el6zé évi értéket, sét 1997-hez viszonyitva 2002-re majdnem
megharomszorozodott az erre a célra forditott Gsszeg. Altalaban nagyobb beruhazok
kivitelezéséhez, de mezdgazdasagi vallalkozasoknal gyakran a miikddés biztositasa
érdekében is elengedhetetlen a hitel felvétele. Sajnos a vizsgalt véllalkozasoknél
megfigyelhetd az a tendencia, hogy a felvett hitel 6sszege minden évben meghaladja a
hiteltorlesztés 0sszegét. A felvett hitel nagysaga a szokésos tevékenység pénzeszkoz-
valtozasaval forditott aranyban valtozott. Minél kedvezébb a gazdasagi helyzet,
nagyobb a miikodési cash flow, anndl nagyobb része fordithaté a hitelfelvételnek a
korabban felvett hitelek torlesztésére. Ebbol is lathatd, hogy a cash flow-kimutatast
Oonmagaban is, de a beszamold tobbi részével egyiitt elemezve szamos Uj, hasznos
informaciot nyujthat.

A jovedelmezOséget elemezve elmondhatd, hogy az elemzés ald vont
vallalkozdsokra ¢és tesztlizemekre egyarant jellemzd, hogy szerény nyereséget
realizaltak ugyan, de az elért jovedelmezdség jelentésen elmarad mas — a
mezOgazdasaghoz hasonlo — tokeigényes nemzetgazdasagi agakétol.

A tesztiizemek esetében az eszkdzaranyos jovedelmezdség meghaladja a sajat toke
jovedelmezdséget. A sajat adatbéazis és az APEH adatbazisa alapjan szadmitott adatok
viszont ettdl eltéréen alakulnak. Az elvarasoknak megfeleléen — az 1999 és a sajat
elemzésnél még 1998. év adatai kivételével - a sajat toke meghaladja az Ossztoke
hozamat.

A likviditast vizsgdlva a rovid lejarata kotelezettségek értéke az egész, illetve a
készletekkel csokkentett forgdeszkoz allomanyhoz viszonyitva kedvezden alakult. A
vizsgalt adatbazis esetén 2000-ig enyhe csokkenés, majd ndvekedés tapasztalhato.

A befektetett eszk0zOk ardnya és értéke egyarant nétt a vizsgalt iddszakban.
Jelentds valtozast jelentett a mezdgazdasagi vallalkozdsok esetében 2001-t6l a
tenyészallatok targyi eszkozok kozé torténd atsorolasa, amely felerdsitette a korabbi

folyamatokat. Ezzel a szamviteli elszamoldssal magyarazhat6, hogy a mezdgazdasagra a
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termeld agazatoktol eltérden a forgdeszk6zok magasabb ardnya volt a jellemzd. A
tenyészallatok atsoroldsdval ez a tendencia jelentdsen lecsokkent.

A forrasok sajat tOke allomanyanak ardnya, a tesztiizemekhez hasonléan 60% koriil
alakult. A mélypontot 55%-kal a 2000-es év jelentette, ami valoszintileg arra vezethetd
vissza, hogy az el6zd év vesztesége utan képzddott minimalis nyereség nem tudta az
eszkozallomany novekedését az el6zé évekhez hasonld ardnyban fedezni és nagyobb
aranyu idegen forras bevonasa valt sziikségessé.

A korrelacio szamitds soran a cash flow-kimutatas fécsoportjai kozott kiilonb6zo
erésségl kapcsolat tapasztalhato. A befektetési és finanszirozasi, valamint a befektetési
¢s mukodési cash flow kozotti kdzepes erdsségli kapcsolat aldtdmasztja a befektetett
eszkozok beszerzésében jelentds szerepet betoltd hitelek és kivanatosnak tartott
miikodésbél szarmazd pénzeszkozok fontossagat. Erdekes, hogy a mikodési és
finanszirozasi pénzeszkdz-valtozas kozott - a varakozassal ellentétben - a vizsgalt minta
esetétben nem alakult ki szignifikdns kapcsolat. Az adozas eldtti eredmény
torvényszerlien minden olyan mutatoval korrelal, amelynek kdzvetleniil vagy kozvetve
alkoto eleme. Ez biztositja a jovedelmezdségi mutatok és a miikodési cash flow kozotti
Osszefliggést is. A vizsgalt likviditasi mutatok egyediil az arbevétel aranyos (ROS) és az
eszkOz aranyos jovedelmezdségi (ROA) mutatdval mutatnak kapcsolatot.

A matematikai-statisztikai ~ moddszerek = kozé  tartoz6  klaszteranalizis
felhasznaldsaval, a rendelkezésre 4ll6 Osszes mutatd egyidejii figyelembe vételével,
minden évben vallalatcsoportokat hoztam 1étre, melynek hasznositasaval eldsegithetd az
adott  térségben a  vallalatok gazdasagi  helyzetének jobb  megitélése,
Osszehasonlithatosdga. A tapasztalatok alapjan elmondhatd, hogy a vizsgalt
vallalkozédsok elsésorban a jovedelmezdségi viszonyaikban kiilonboznek egymastol,
mig likviditasuk, ad6ssag allomanyuk tilnyomérészt atlaghoz kozeli. A jovedelmezdség
tekintetében a cégek tobb mint 60%-a az atlagtdl kedvezdbb képet mutat.
Kialakulasaban nagy szerepe lehet annak, hogy a vizsgalat ala vont tarsasagok dontd
része jol mikodo, elfogadhatd likviditdssal rendelkezd vallalkozas, ahol a vertikalis
kapcsolat rendszer kialakulasanak csirai is megfigyelhetdk.

Az egyes dontések kovetkezményeinek pontosabb nyomon kovetése érdekében az
adatbazisbol két korlatolt feleldsségli tarsasag, a Kasz-Coop Kft. és a Hungaropig Kft.
mélyrehatobb elemzését végeztem el. A cégek kivalasztasa soran arra torekedtem, hogy
lehetéleg nem teljesen azonos alaptevékenységet végzO, alapvetden hossza tavra

tervezo, fejlesztéseket megvalositd, tobb labon alloé cégeket részesitsek elonyben. A
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Kasz-Coop Kft. novénytermesztéssel, tejtermeléssel €s gépi szolgaltatassal foglalkozik,
mig a Hungaropig Kft. kizardlag sertéstenyésztésre szakosodott.

1997 és 2002 kozott kiilonbozé mértékben, de mind a két vallalkozas nyereségesen
gazdalkodott. Az eredménykategoriak az eredményhez kiillonbozé mértékben jarultak
hozza.

A jovedelmezdségi mutatok értéke a vizsgalt tarsasdgoknal meghaladta az APEH, a
tesztlizemek €s a sajat vizsgalatok eredményét, de tendencidja hasonldan alakult.

2000 utdan mind a két vallalkozas esetében elmondhatd, hogy likviditasuk a
tesztiizemek adataihoz hasonl6an elfogadhat6 szinten alakult.

A vagyoni helyzet vizsgalata sordn azt tapasztaltam, hogy a befektetett eszkdzok és
a forgdeszkozok értéke egyarant novekedett, ardnyukat tekintve pedig a jelentds
beruhdzasok, valamint a tenyészallatok targyi eszkozok kozé vald atsorolasdnak
eredményeként a befektetett eszk6zok kertiltek talsulyba.

A tokeerdsség a Kasz-Coop Kft.-nél a tesztiizemekhez ¢és a sajat eredményekhez
hasonldan alakult, mig a Hungaropig Kft. esetében néhany évben a 40% ala siillyedt.

Az elemzés ald vont vallalkozasok arbevételiik, foglalkoztatottak 1étszama és a
mérlegféosszeg nagysaga alapjan a nagyobb vallalkozasok kozé tartoznak. Az
eredmények alapjan levonhato az a kovetkeztetés, hogy a mnagyobb méretii
mezOgazdasagi  vallalkozasok  esetében a rendelkezésre 4all6  eréforrasok
koncentraldsaval, azaz a nagyobb teriileten valé gazdalkodéssal, a termel6eszk6zok €s
tamogatasi lehetdségek hatékonyabb kihasznalasaval, a dontések szakmai ismeretekkel
valo alatdmasztasaval nagyobb valoszinliséggel kapcsolodhatnak be a piaci versenybe.

Ezen tulmenden elengedhetetlen a tékehiany mérséklése, a termékpalya kiilonb6zd
szakaszain tevékenykedd gazdasagi szervezetek vertikalis Osszefogés, lehetdleg a
termeléstol az értékesitésig terjedd tevékenység kialakitasa, egy kézben tartasa, amellyel
biztosithatd a versenyképességhez nélkiilozhetetlen mindségi, feldolgozott, a vasarlok
igényeit maximalisan figyelembe vevd termékek eldallitdsa és a jovedelmezdség
novelése. Ennek hidnydban a termeldnek kell megfizetni a kereskedd tobbszorods

hasznat is.
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5. SUMMARY

The change of the regime, the restructure of ownership, the increase of competition
in the market is intensifies the demand on information in time and in enough quantity to
bring in a verdict. The different participants of the sector (e.g.: owners, transporters,
customers, creditors, state, etc.) has dissimilar expectations from the enterprises, so the
information demands are differ too. In the information service the accountancy has a
major role, because it shows the situation of the enterprise after collecting and analysing
the data of the past.

Because of the different cultural traditions, judicial and social relations the national
accounting regulation over the borders are really dissimilar. According to the regulation
form the comparability of reports can be defined national, regional and international
level. Every single level has its own obligatory regulation.

To compare enterprises with different nationality by unitedly accepted principles
and rules, it is necessary to harmonise the different national regulations. So it is needed
to introduce a word wide uniform, globally used, ordered finance - accounting and
report preparing standard. In harmony of this the changing of the internationally
accepted accounting rules is in progress (international accounting standards, accounting
guidelines of the European Union). These cannot be left out of consideration by the
Hungarian accounting regulation.

In the world wide harmonisation of accounting the European Parliament’s and EU
Committee’s decision was a notable step. They had been chosen to use the international
standards and their explanation instead of developing their own system. As a result of
this there is a chance that the three main trends of accounting — European directives, US
GAAP and IAS — will fuse in a uniform international reporting system based on IAS.

In the international harmonisation the accounting law - in the year 2000 - got into
harmony with the guidelines of the European Union and the practice of the member
countries.

At the same time nowadays there are changes in the EU, where the main aim is to
near the EU’s accounting regulation to international accounting standards, so the
domestic accounting regulation has to be corrected and harmonised continuously.

At the same time it is good to pay attention to the requirements of the IAS. If we

consider the structure and the content of Hungarian report it is tided it contains minimal
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improving possibilities, versus to the regulation of IAS, which allows statements with
untied content and form, beside a minimised content.

I analyse the data of agricultural enterprises, which make annual reports. For the
better understanding 1 feel it important to introduce the general situation of the
agriculture. From the middle of the 80’s beside the decrease of the volume of
production, the scarcity of capital, loss of the production and instability of sales could
have been observed. This process strengthened by the fluctuation of the prises, the
opening of the agricultural scissors, decrease of supports and the miss of the recover of
disused assets.

Amends were disadvantageous because of the crumble of the land size, and the
property of the field separated from the land utilisation and equipment properties. The
change of the property drove to the living up of the production fundaments, the drastic
decrease of income from production and general doubtfulness. In the development of
financing problems of the agricultural enterprises had a major role of the low-standard
capital and the comparatively high claim to remove capital.

It is a general experience that the profitability of the agriculture is really low in
Hungary. On the bases of data from test-factories it was defined that the greatest
proportion of individual enterprises (individual entrepreneur) and the partnerships
(LTD, limited partnership,) can manage effectively, even if with a low profitability
level. 70-80% of these enterprises showed positive profit after tax, while in the case of
the co-operatives only 35% had the same result. A little bit more then 1% of the sales
revenue used for payment of interest, which is a favourable rate compared to the
nationwide average (6-10 %).

The activity of the analysed enterprises was modestly positive from 1997 till 2002,
expect in 1999. To insure development, but often to insure functioning they needed to
take credits up. Sometimes these credits had extremely high interest.

The financial profit — in agreement with the observation of PATAKI — REKE
(2002) — was continuously negative. The positive operating result was around 40%. The
worst situation was in 1999 and 2000. Compared to a unit of positive operating result in
1999 the volume of financial loss was 140% while in 2000 it was 70%.

According to PATAKI — REKE (2002) the continuous fall of the profit before tax
was not because of the increase of the financial loss, but because of the decrease of

operating result.
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In the analysed period instead of one year the monetary stock increased. The
negative change of the monetary stock was coincident with the formation of the
consolidated loss.

In 1999 and 2000 the operating cash-flow only minimally participated in the change
of the monetary stock. In 1998 and after 2001 over to insure operating it became the
main source to obtain invested assets. It is necessary to obtain the invested assets, the
replacement of the used up assets and the development. Between 1997 and 2002 the
amount of money used for obtaining — instead of the year 2000 - at least reached the
volume of the previous year, moreover the amount spent for this purpose till the year
2002, compared to 1997 is nearly tripled. The operation of an enterprise without credits
is unimaginable. Generally to carry out a bigger investment in the case of agricultural
enterprises it is often essential to use credit to insure the operation. Unfortunately by the
examined enterprises we can observe the tendency, that to take credits up exceeds the
amount of loan recovery, and a significant part of it (65-95%) has to be used for the
payment of instalment and interest. The amount of the received credit is in inverse ratio
with the change of the monetary stock of usual activity. The better is the economical
situation, the bigger the operating cash-flow, the bigger part of the credits can be used to
cover the loan of previous credits, and the interest of it.

In the case of the enterprises and test companies there were a minimal profit, but
the reached profitability was significantly behind the profitability of other capital-
intensive sectors of national economy. In 2002 the profitability of own capital was 5,4%
in the case of test companies, and it was 4,8% by the examined enterprises. In the case
of the test companies the asset proportional profitability exceeds the profitability of own
capital, BORSZEKI (2003) and PATAKI-REKE (2002) found the same relation. The
own database and the data of the AKII (2002) — counted from the database of the
APEH —had a different tendency. Generally, due to the requirements, the own capital
exceeds the yield of the total capital. Expect the years1998 and 1999.

The sort term liability compared to the current ratio reduced by the assets
developed well. In the case of the analysed database till 2000 there was a weak decrease
and afterwards increase can be observed. In the case of the examined database the ratio
and the value of the invested assets did both grow in the analysed period. The value of
the current assets increased a little bit more slowly then the invested assets from 2000,

so the ratio of it decreased.
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In the year 2001 the breeding animals had to be regrouped to tangible assets, that
intensified the previous process. The higher amount of current assets in the agriculture
can be explained by this account. With the new classification of breeding animals this
tendency decreased.

The ratio of the own capitol sources was around 60%, as in the case of test
companies. The deepest point was 55% in 2000, because the minimal profit could not
insure the increase of the amount of assets, so they had to take in foreign sources.

We can find dissimilar strength of connection between the different main cash flow
classes. Between the investing- and financing-, and between the investing- and
operating cash flow there is a medium strength of connection. This confirms the
importance of credits, to provide invested assets, and the change of the liquid assets
coming from operating. It is interesting, that between the operating- and financing cash
flow there were no significant connection, in contrast to the expectation. The profit
before tax was statutorily correlating with all those indexes, which is directly or
indirectly the factor of it. This insures the connection between the profitability indexes
and the operating cash flow. The analysed liquidity indexes were only in connection
with return on sale (ROS), and return on assets (ROA).

I defined the mostly characteristic index system for the given year taking into
considerations all the indexes. By the experiences it can be said, that the analysed
enterprises principally differ in the profitability statement, while the value of their
liquidity and debt is mostly around the average. 60% of the companies has a better
profitability situation that the average. The most part of the examined enterprises
operates well, has an acceptable liquidity. This can be the main reason of the previous
tendency. The germ of the vertical connection system can be observed.

To the more accurate following of the consequences of decisions I made deep
analyses from two limited companies, Kasz-Coop LTD and Hungaropig LTD. During
the selection of the enterprises I made an effort to analyse such companies, which has
not similar basic activity, long-term plan, realized developments, and they are many-
sided.

The Kasz-Coop LTD deals with plant cultivation and diary cattle breeding, while
the Hungaropig LTD deals only with swine breeding.

In the analyses of the property statement I observed, that the value of invested
assets and current assets both increased, in proportion the invested assets got into

preponderance, because of the investments and the refer of the breeding animals to
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tangible assets. The capitol fullness developed the similar way by Kasz-Coop LTD, than
by the test companies, and my own database, while in the case of Hungaropig LTD it
was critical, in few years it was nearly 30%.

After 2000 in the case of both companies the liquidity was acceptable just like by
the test enterprises.

Between 1997 and 2002 in a different degree, but both of the enterprises was
profitable. The different profit and loss categories participated differently to the result.

Among the profitability indexes beside sales revenue-, assets-, and own capitol
proportional profitability I analysed the sustainable growth rate. The volume of the
indexes in the case of the analysed companies was higher than by the data of test
enterprises and APEH, but the tendencies were the same.

The examined companies because of the revenues, number of the employees, and
the volume of the gross sum of the balance sheet are among the larger enterprises. As a
conclusion it can be sad, that the larger agricultural enterprises with the concentration of
the sources, namely with farming on a larger territory, more effective utilisation of the
support opportunities and means of production, with good professional decisions has a
better opportunity to latch on to the competition of the market.

After reduce of scarcity of capitol, it is necessary to develop such an activity from
production till sale, which can guarantee the good quality and takes into consideration
the needs of the customer, and increases the profit. This can be reached by the vertical
cooperation of the economical organisations, working at the different step of the

production. By the lack of this the producer has to pay the multiple profit of the trader.
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6. UJ ES UJSZERU TUDOMANYOS EREDMENYEK

Az Eur6pai Unidés, a magyar, s mas nemzetkdzi szamviteli szabalyok
Osszehasonlitd elemzése alapjdn megallapitottam, hogy a magyar szamviteli
szabalyozas eleget tesz az Eurdpai Unid szamviteli irdnyelveiben rogzitetteknek és
Osszhangban all a nemzetko6zi szdmviteli standardokkal.

A vizsgalt vallalkozasoknal az addzas eldtti eredmény alacsony szintjét —
esetenként negativ értékét — a nagymértékli tOkehiany miatt felvett hitelek
kamatabodl szarmazé negativ pénziigyi miiveletek eredménye okozza.

Az alacsony ¢és hullamzé jovedelmezdség ellenére a vizsgalt vallalkozasoknal a
beruhazasi kedv szinte toretlen, amit a befektetési cash flow ndvekvo tendencidja is
igazol.

1997-t61 2002-ig terjedd iddszakban a vizsgalt 40 mezOgazdasagi vallalkozas sajat
toke hozama alacsony vagy negativ értéket mutat, mindossze 1997-ben és 2001-ben
haladta meg a 10%-ot, de igy is jelentdsen elmarad a nemzetgazdasag mas
tokeigényes agak jovedelmezdségétol.

A vizsgalt 40 tarsasag vizsgalatanal a klaszteranalizis eredményei optimizmusra
adnak okot, mert a vizsgalt évek atlagaban a tarsasagok tobb mint 60%-ban a

jovedelmezdségi mutatoik jobbak, mint az atlag adatok.
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MELLEKLET

1. melléklet

Az 6sszkoltség és forgalmi koltség eljarassal késziilo eredménykimutatas ,,A”
valtozata szerint torténé meghatarozasa a szamviteli torvény szerint

OSSZKOLTSEG ELJARASSAL KESZITETT
EREDMENYKIMUTATAS

FORGALMI KOLTSEG ELJARASSAL
KESZITETT EREDMENYKIMUTATAS

01. Belfoldi értékesités netto arbevétele
02. Export értékesités nettd arbevétele
L. Ertékesités nett6 arbevétele
03. Sajat termelésii készletek allomanyvaltozasa
04. Sajat eloallitasu eszkdzok aktivalt értéke
II.  +/-Aktivalt sajat teljesitmények értéke
III.  + Egyéb bevételek
05.Anyagkdltség
06.1génybe vett szolgaltatasok értéke
07.Egyéb szolgaltatasok értéke
08.Eladott aruk beszerzési értéke
09.Eladott (kozvetitett9 szolgaltatasok értéke

01. Belfoldi értékesités netto arbevétele
02. Export értékesités nettd arbevétele
I.  Ertékesités netté arbevétele
03. Ertékesités elszamolt kozvetlen 6nkoltsége
04. Eladott aruk beszerzési értéke
05. Eladott (kozvetitett) szolgaltatasok értéke
II.  Ertékesités kozvetlen koltsége (03+04+05)
III. Ertékesités bruttd eredménye
06. Ertékesitési, forgalmazasi koltségek
07.Igazgatasi koltségek
08. Egy¢éb altalanos koltségek
IV. Ertékesités kozvetett koltsége

IV. - Anyag jellegii raforditas V. Egyéb bevételek
10.  Bérkoltség Ebbdl: visszairt értékvesztés
11.  Személy jellegii egyéb kifizetések VI. Egyéb raforditas
12.  Bérjarulék Ebbdl: visszairt értékvesztés
V. - Személy jellegii raforditas A. Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye (+/-
VI. - Ertékesokkenési leiras HI-IV+V-VI)
VII. - Egyéb raforditasok

A. Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye (I+/-
1I+111-1V-V-VI-VII)

Kapott (jard) osztalék és részesedés

Ebbdl: kapcsolt vallalkozastol kapott

Részesedések értékesitésének arfolyamnyeresége

Ebbdl: kapcsolt vallalkozastol kapott

Befektetett pénziigyi eszkdzok kamatai, arfolyamnyeresége

Ebbdl: kapcsolt vallalkozastol kapott

Egyéb kapott (jard) kamat és kamatjellegii bevételek

Ebbdl: kapcsolt vallalkozastol kapott

Pénziigyi miiveletek egyéb bevételei

Pénziigyi miiveletek bevételei

Befektetett pénziigyi eszkdzok arfolyamvesztesége

Ebbdl: kapcsolt véllalkozastdl adott

Fizetend6 kamatok és kamatjellegii raforditasok

Ebbdl: kapcsolt véllalkozastdl adott

Részesedések, értékpapirok, bankbetétek érté¢kvesztése

Pénziigyi miiveletek egyéb rdaforditasai

B. Pénziigyi miiveletek eredményei

C. Szokasos vallalkozasi eredmények (+/-A+/-B)

Rendkiviili bevételek

Rendkiviili raforditasok

D Rendkiviili eredmény

E. Adodzas elotti eredmény (+/-C+/-D)

Adofizetési kotelezettség

F. Adé6zott eredmény

Eredménytartalék igénybevétele osztalékra, részesedésre

Jovéahagyott osztalék, részesedés

G. Mérleg szerinti eredmény

Forras: Szamviteli térvény 2. és 3. szamu melléklete alapjan
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2. melléklet

A vizsgalat soran szamitott mutatok és meghatarozasuk

Me: %

Mutatok

| Szamlal6

Nevezo

Jovedelmezoségi mutatok

Miikoddési profithanyad

Uzemi tev.eredménye

Ertékesités nettd arbev.

Arbevétel aranyos eredmény (ROS)

Adozas elbtti eredmény

Ertékesités nettd arbev.

Netto profithanyad Adozott eredmény Ertékesités nettd arbev.
Abevétel aranyos 0sszkoltség Osszkoltség Ertékesités nettd arbev.
Nyereségaranyos 6sszkoltség Osszkoltség Uzemi tev. eredménye

Osszes eszkoz forgasi sebessége (TATO)

Ertékesités nettd arbev.

Osszes eszkoz

Eszkozaranyos megtériilési rata

Adodzas el6tti eredmény

Osszes eszkoz

Eszkozaranyos megtériilési rata

Adozott eredmény

Osszes eszkoz

Tokeattét

Osszes eszkdz

Sajat téke

Sajat téke hozama (ROE=ROAxT6ékeat.) Aee.

Adobzas el6tti eredmény

Sajat téke

Sajat téke hozama (ROE=ROAxT6keat.) Ae.

Adozott eredmény

Sajat toke

Osztalék fizetési rata Aee. Kifizetett osztalék Adozas elbtti eredmény
Osztalék fizetési rata Ae. Kifizetett osztalék Adobzott eredmény
Adofizetési rata Aee. Befizetett add Adozas elbtti eredmény
Adofizetési rata Ae. Befizetett add Adodzott eredmény

Visszatartasi rata Aee.

Mérleg szerinti eredmény

Adozas elbtti eredmény

Visszatartasi rata Ae.

Meérleg szerinti eredmény

Adoézott eredmény

Mérleg szerinti eredmény

Miikddo téke hozama (ROCE) Aee. Adobzas el6tti eredmény Miikddo toke
Miikodo téke hozama (ROCE) Ae. Adozott eredmény Miikodo toke
Arbevétel arinyos pénzeszkoz-véltozas Miik6dési cash flow Ertékesités nettd
Sajat téke aranyos pénzeszkdz-valtozas Miikddési cash flow Sajat téke
Eszkozardnyos pénzeszkoz-valtozas Miikddési cash flow Osszes eszkdz
Likviditasi mutaték
Likviditasi mutato Forgbeszkoz Kotelezettségek
Rovi tava likviditas 1. Forgbeszkoz Rovid lejarata kot.

Likviditasi gyorsrata

Forgbdeszkoz - Készletek

Rovid lejarata kot.

Rovi tava likvidités 1.

Forgbeszkoz-Kovetelések

Rovid lejarata kot.

Rovi tavu likviditas I11. Ertékpapirok + Pénze. Rovid lejarata kot.
Rovi tava likviditas IV. Pénzeszk6z0z Rovid lejarata kot.
Dinamikus lividitasi mutato Miikédési cash flow Rovid lejarata kot.

Adossagallomanyra vonatkozo mutatok

Osszes eladésodottsag

Osszes eszkoz - Sajat téke

Osszes eszkoz

Adosag/Sajat tOke arany

Kotelezettség

Sajat téke

IFenntarthaté novekedési rata

Netto eladosodottsag

Kotelezettség-Kovetelés

Sajat t6ke !

Sajat toke

Arbevételre vetitett eladdsodottsag

Kot. - Likvid forgdeszkoz

Nettod arbevétel

Hosszu tava ad6sdg

Hosszu lejarati kot.

Hosszt lej.kot. + Sajat t.

Adosagfedezeti mutatd Miikddési cash flow Hosszu lej. kot.
Tokeszerkezeti mutatok

Tokeerdsség Sajat toke Osszes eszkoz

Befektetett eszk6zok fedezete i Sajat téke Befektetett eszkzok

Sajat téke fordulatszdma Ertékesités nettd arbev. Sajat téke

Forras: Sajat sszeallitas.
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A vizsgalt vallalkozasok néhany mutatojanak korrelacios kapcsolata

3.

melléklet

Megnevezés MCF. (1.) | BCF.(2) | FCF.(3.) | CF.(4.) | Aee.(5) | ROS(6) | ROA (7.) | ROE (8) | GSU(9.) | RL (10.) | Lgy.(11.)
Viikidési cash flow (1 | Zo2scnkorrelécio | 1,000 -0,574%% | -0,111 0,348%*% | 0,462%* 0,169 0,179%* 0,073 0,068 0,024 0,015
Szignifikancia , 0,000 0,087 0,000 0,000 0,009 0,006 0,261 0,297 0,709 0,821
Befektetési cash flow | Pearson korreldcié | -0,574%* 1,000 -0,652%* | -0215%* | -0,289%* | -0,079 -0,078 -0,059 -0,055 0,097 0,115
@) Szignifikancia 0,000 , 0,000 0,001 0,000 0,225 0,229 0,364 0,396 0,135 0,074
Finanszirozési cash | Pearson korreldcié | -0,111 | -0,652%* 1,000 0,422%* 0,039 -0,018 -0,020 0,023 0,023 -0,102 -0,093
il () Szignifikancia 0,087 0,000 , 0,000 0,551 0,780 0,763 0,727 0,726 0,114 0,152
Cash flow (4) Pearson korreldcié |  0,348%* | -0,215%*% | 0,422%* 1,000 0,288 0,099 0,114 0,050 0,049 0,042 0,084
Szignifikancia 0,000 0,001 0,000 , 0,000 0,127 0,078 0,437 0,446 0,515 0,196
Adézis elbtti Pearson korreldcié | 0,462%* | -0,289%* 0,039 0,288%* 1,000 0,511%% | 0,551%*% | 0,232%% | 0,215%* 0,069 0,064
eredmeny (3.) Szignifikancia 0,000 0,000 0,551 0,000 , 0,000 0,000 0,000 0,001 0,288 0,325
Arbevétel aranyos | Pearson korreldcio | 0,169%* -0,079 0,018 0,099 0,511%* 1,000 0,794%* | 0,409%% | 0,401%* | 0,210%* | 0217**
eredmény ROS (6.) |  szignifikancia 0,009 0,225 0,780 0,127 0,000 , 0,000 0,000 0,000 0,001 0,001
EszKbzarinyos | Pearson korreldcié | 0,179%* -0,078 -0,020 0,114 0,551%*% | 0,794%* 1,000 0,564%* | 0,551%* | 0,185%* | 0,191%*
“&{f{g“ﬁe‘.’gﬁ‘ Szignifikancia 0,006 0,229 0,763 0,078 0,000 0,000 , 0,000 0,000 0,004 0,003
Sajat téke hozama | Pearson korrelicio | 0,073 -0,059 0,023 0,050 0,232%* | 0,409%* | 0,564%* 1,000 0,999%* 0,105 0,097
(ROE) Ace. (7.) Szignifikancia 0,261 0,364 0,727 0,437 0,000 0,000 0,000 , 0,000 0,105 0,134
niff&'l?ér:ihgffm Pearson korreldcié | 0,068 -0,055 0,023 0,049 0,215%* 0,401* 0,551%*% | 0,999%* 1,000 0,106 0,096
(GSU) (8) Szignifikancia 0,297 0,396 0,726 0,446 0,001 0,000 0,000 0,000 , 0,101 0,138
Rovid tavi likv.iditas | Pearson korrelacio 0,024 0,097 -0,102 0,042 0,069 0,210%* 0,185** 0,105 0,106 1,000 0,854**
L4 Szignifikancia 0,709 0,135 0,114 0,515 0,288 0,001 0,004 0,105 0,101 , 0,000
Likviditasi gyorsrata | Pearson korrelacio | 0,015 0,115 -0,093 0,084 0,064 0217%* | 0,191%* 0,097 0,096 0,854%** 1,000
e Szignifikancia 0,821 0,074 0,152 0,196 0,325 0,001 0,003 0,134 0,138 0,000 ,

Forras: Sajat szamitas




4.  melléklet
A vizsgalt mutatok végsé klaszter kozéppontjai, atlaga, szorasa és CV%-a 1997-
ben a vizsgalt vallalkozasoknal

Me: %.
Megnevezés Klaszterszam 1 2 3 4 5 - 1997

Cégek szama 1 3 29 6 1 Atlag | Szoras | CV%
Miikodési profithanyad 7,2 -13,8 10,7 2,5 0,8 7,3 8,7 83,9
Arbevétel aranyos eredmény ROS 9,3 12,1 76,5
Netto6 profithanyad 8,6 11,9 72,2
Arbeveétel aranyos dsszkoltség 105,5 134,2 103,3 109,4 104,6 106,6 14,6 730,0
Nyereségaranyos 0sszkoltség 1470,7 -1423,8 | 1232,2 | 4588,1 | 12807,3 | 1831,7 | 2433,6 75,3
Osszes eszkoz forgasi sebessége 1,8 0,8 1,1 1,4 4,7 1,2 0,9 141,1
Eszkozaranyos megtériilési rata Aee. 0,0 5,2 9,7 6,4 22,4 7,8 10,5 74,6
Eszkozaranyos megtériilési rata Ae. -0,9 5,2 8,6 6,1 224 7,0 9,7 72,0
Tokeattét 182,4 140,4 129,8
Sajat toke hozama (ROE) Aee. -0,1 7.5 15,7 9,9 -30,9 12,7 16,1 78,9
Sajat téke hozama (ROE) Ae. -2,1 7,5 13,9 9,1 -30,9 11,1 14,5 76,6
Osztalék fizetési rata Aee. 5,4 11,9 45,7
Osztalék fizetési rata Ae. 6,3 13,7 46,0
Adofizetési rata Ace. -2792,3 0,0 10,0 11,3 0,0 -60,9 443,0 -13,7
Adofizetési rata Ae. -96,5 0,0 12,0 13,6 0,0 83 19,8 42,0
Visszatartasi arany Aee. -2892,3 84,6 77,3 88,3 -100,0 0,8 471,2 0,2
Visszatartasi arany Ae. -100,0 84,6 86,1 99,6 -100,0 78,7 533 147,7
Fenntarthat6 novekedési iitem (GSU) -2,1 6,7 12,8 9,0 -30,9 10,3 13,9 74,0
Miikod6 toke hozama (ROCE) Ace. -0,1 5,9 12,8 7.9 -70,3 9,1 17,6 51,7
Miik6d6 téke hozama (ROCE) Ae. -2,0 59 11,2 7.4 -70,3 7.9 16,6 47,6
Arbevétel aranyos pénzeszk6z-valtozas 3,1 12,5 25,0
Sajat toke aranyos pénzeszk6z-valtozas -26,4 15,9 2,0 13,7 -71,7 2.3 24,8 9,2
Eszkozaranyos pénzeszkoz-valtozas -11,6 11,6 2,8 5,7 -51,9 2,1 13,8 15,6
Likviditasi mutatd 2,1 1,5 138,9
Rovid tavi likviditas 1. 39 34 117,2
Likviditasi gyorsrata 1,5 1,6 96,3
Rovid tava likviditas II. 33 2,9 114,4
Rovid tava likviditas I11. 0,8 1,0 84,8
Rovid tavu likviditas IV. 0,7 0,8 85,5
Dinamikus likviditasi mutato 0,3 1,1 28,0
Osszes eladésodottsag 54,6 254 35,4 41,6 172,4 39,5 28,4 139,2
Adobssag/Sajat toke arany 79,9 140,3 57,0
Netto eladosodottsag 61,8 113,5 54,5
Arbevételre vetitett eladosodottsag 243 31,1 78,1
Hosszu tavi addssag 3,3 17,6 18,2 23,7 -127,2 15,0 26,7 56,1
Adoéssagfedezeti mutato -773,8 82,4 42,0 109,8 -128,1 30,5 199,7 15,3
Tékeerdsség 43,8 72,8 63,1 57,4 -72.,4 59,1 28,3 208,9
Befektetett eszkozok fedezete 91,2 170,6 153,6 140,3 -182,6 142,9 74,4 192,2
Sajat téke fordulatszama 42 1,1 2,1 42 -6,5 2,1 2,8 77,4

Forras: Sajat szamitas.



5. melléklet
A vizsgalt mutatok végsé klaszter kozéppontjai, atlaga, szorasa és CV%-a 1998-
ban a vizsgalt vallalkozasoknal

Me: %.
Megnevezés Klaszterszim 1 2 3 4 5 1998

Cégek szama 6 1 1 2 30 Atlag Szoéras CV%
Miikodési profithanyad 2,8 12,2 0,4 2,7 11,1 8,9 79 113,1
Arbevétel aranyos eredmény ROS 2,2 -27,9 -2,9 -6,9 6,1 3,8 9,0 423
Netto profithanyad 2,1 -27.9 2.9 -6,9 5,5 33 8,6 38,5
Arbevétel aranyos 0sszkoltség 111,8 152,4 113,6 103,5 108,1 109,6 11,9 919,1
Nyereségaranyos 0sszkoltség 44771 1249,2 | 29068,5 | -3923,3 854,3 1874,0 48423 38,7
Osszes eszkoz forgasi sebessége 1,0 0,5 212,6
Ilisezel.(ﬁzarz’myos megtériilési rata (ROA) 1.9 36,6 2.0 119 54 28 9.7 29,0
Ilisez.kézara'nyos megtériilési rata (ROA) 1.9 36,6 20 119 48 23 9.2 25.1
Tokeattét 154,6 2208,6 123,1 606,0 195,8 258,6 359,8 71,9
Sajat téke hozama (ROE) Aee. 1.4 -809,3 2,5 -96,7 9,5 -17,8 132,3 -13,5
Sajét téke hozama (ROE) Ae. 1,2 -809,3 -2,5 -96,7 83 -18,7 132,1 -14,2
Osztalék fizetési rata Aee. 3,1 8,2 384
Osztalék fizetési rata Ae. 3,5 9.4 37,8
Adofizetési rata Aee. 8,7 14,4 60,6
Adofizetési rata Ae. 21,7 87,3 24,8
Visszatartasi arany Aee. 62,4 -100,0 | -100,0 | -100,0 78,4 58,2 69,2 84,0
Visszatartasi arany Ae. 66,2 -100,0 | -100,0 | -100,0 88,7 66,5 71,4 93,0
Fenntarthaté novekedési iitem (GSU) 1,1 -809,3 -2,5 -96,7 7,8 -19,1 132,0 -14,5
Miikodé6 toke hozama (ROCE) Ace. 1,8 -155,4 2,2 -29,1 7,7 0,6 28,2 2,3
Miik6dé toke hozama (ROCE) Ae. 1,7 -155,4 2,2 -29,1 6,7 -0,1 27,8 -0,3
Arbevétel aranyos pénzeszkoz-valtozas 4.8 10,8 442
Sajat toke aranyos pénzeszk6z-valtozas 0,7 -120,1 -5,1 118,7 6,6 7,8 45,1 17,4
Eszko6zaranyos pénzeszkoz-valtozas 43 9,7 443
Likviditasi mutatd 1,9 1,1 168,7
Rovid tavi likviditas 1. 3,0 1,9 160,7
Likviditasi gyorsrata 1,3 1,2 111,6
Ravid tava likviditas II. 2,5 1,7 145,8
Rovid tava likviditas I11. 0,7 1,0 73,8
Rovid tavu likviditas IV. 0,6 0,9 74,0
Dinamikus likviditdsi mutato 0,3 0,6 454
Osszes eladésodottsag 29,2 93,7 18,2 59,7 39,0 39,4 20,4 1934
Adossag/Sajat téke arany 48,7 2069,4 22,5 499,6 92,4 153,9 3543 43,4
Netto eladosodottsag 33,0 1816,4 11,2 481,6 65,4 123,8 319,3 38,8
Arbevételre vetitett eladosodottsag 27,6 30,0 91,9
Hosszt tava adossag 12,8 79,2 10,8 36,2 17,7 19,3 17,6 109,5
Adossagfedezeti mutatd -1,5 579,4 -0,3
Tékeerdsség 67,3 4,5 81,2 39,7 59,2 58,6 20,4 287,7
Befektetett eszkozok fedezete 189,9 12,8 188,6 56,9 153,9 151,8 63,6 238,8
Sajat toke fordulatszama 1,9 29,0 0,9 12,2 1,9 3,1 5,5 55,3

Forras: Sajat szamitas.
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6. melléklet
A vizsgalt mutatok végsé klaszter kozéppontjai, atlaga, szorasa és CV%-a 1999-
ben a vizsgalt vallalkozasoknal

Me: %.
Megnevezés Klaszterszam 1 2 3 4 5 1999

Cégek szama 2 1 24 12 1 Atlag Szoras | CV%
Miikddési profithanyad 0,6 -1,5 7,2 -8,0 -0,1 1,9 8,6 22,2
Arbevétel aranyos eredmény ROS -8,2 -45.6 2,1 -10,8 -4,7 -3,7 13,1 -28,0
Netto profithanyad -8,2 -45,6 1,6 -10,8 -4,7 -3,9 12,8 -30,9
Arbevétel aranyos 0sszkoltség 119,2 170,3 110,0 120,0 117,3 115,2 15,0 767,6
Nyereségaranyos 0sszkoltség 19478,2 | -11312,7 | 2230,1 | -2319,5 |-92547,3| -980,4 | 15752,0 -6,2
Osszes eszkoz forgasi sebessége 1,0 0,4 230,3
Ilisezel.(ﬁzarényos megtériilési rata (ROA) 102 224 0.6 73 36 3,0 10,2 292
Ilisez.kézarényos megtériilési rata (ROA) 4102 224 03 73 36 32 10.0 318
Tokeattét 190,3 138,2 1378
Sajat toke hozama (ROE) Aee. -7,1 28,9 -24,6
Sajat téke hozama (ROE) Ae. -1,5 28,5 -26,2
Osztalék fizetési rata Aee. 12,8 66,8 19,1
Osztalék fizetési rata Ae. 19,2 104,5 18,4
Adofizetési rata Aee. 43 8,6 50,4
Adofizetési rata Ae. 5,6 11,8 47,1
Visszatartasi arany Aee. -100,0 -100,0 53,0 -66,7 -100,0 1,8 95,1 1,9
Visszatartasi ardny Ae. -100,0 -100,0 58,0 -66,7 -100,0 4,8 97,7 4,9
Fenntarthat6 novekedési iitem (GSU) -7,6 28,5 -26,9
Miikodo téke hozama (ROCE) Aee. -19,2 105,5 -18,2
Miikodo toke hozama (ROCE) Ae. -19,5 105,4 -18,5
Arbevétel aranyos pénzeszkoz-valtozas 15,7 -36,8 1,3 -4,1 -5,6 -0,7 13,1 -5,5
Sajat toke aranyos pénzeszk6z-valtozas 51,1 -29,3 3,2 -3,8 -5,6 2,5 26,6 9,3
Eszko6zaranyos pénzeszkoz-valtozas 19,3 -18,1 2,5 -1,1 -4.4 1,6 10,0 15,6
Likviditasi mutato 1,7 L1 160,0
Rovid tavi likviditas I. 2,6 1,8 150,0
Likviditasi gyorsrata 1,1 0,9 115,9
Rovid tavu likviditas II. 2,2 1,6 132,2
Révid tava likviditas I11. 0,6 0,8 73,4
Rovid tavu likviditas IV. 0,5 0,6 80,7
Dinamikus likviditasi mutatd 0,1 0,5 11,9
Osszes eladésodottsag 422 22,8 184,7
Adoéssag/Sajat toke arany 86,0 135,8 63,3
Netto eladosodottsag 61,6 122,2 50,4
Arbevételre vetitett eladosodottsag 33,7 30,9 109,2
Hosszu tavi addssag 12,1 44,7 27,2
Adoéssagfedezeti mutatod -59,0 454,1 -13,0
Tokeerdsség 55,6 23,3 238,9
Befektetett eszkozok fedezete 136,6 69,6 196,1
Sajat toke fordulatszama 1,7 2,1 81,4

Forras: Sajat szamitas.
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7. melléklet
A vizsgalt mutatok végsé klaszter kozéppontjai, atlaga, szorasa és CV%-a 2000-
ben a vizsgalt vallalkozasoknal

Me: %.
Megnevezés Klaszterszim 1 2 3 4 5 2000

Cégek szama 27 1 1 10 1 Atlag | Szoras | CV%
Miikodési profithanyad 10,4 -0,1 -0,5 -8,8 0,0 4,8 10,9 443
Arbevétel aranyos eredmény ROS 4.6 -1,5 -4,1 -16,1 0,5 -1,0 14,2 -7,3
Netto profithanyad 43 -1,5 -4,1 -16,3 0,5 -1,3 14,0 -9,5
Arbevétel aranyos 0sszkoltség 109,6 20,9 5254
Nyereségaranyos 0sszkoltség 1578,1 | -83135,0 | -24866,9 | -2309,6 | 308027 | 5488,5 | 50990,6 | 10,8
Osszes eszkoz forgasi sebessége 1,1 2,2 0,7 0,8 0,8 1,0 0,5 220,1
Ilisezel.(ﬁzarz’myos megtériilési rata (ROA) 45 35 3.0 10,5 04 03 9,3 3.0
Ilisez.kézara'nyos megtériilési rata (ROA) 42 35 3.0 10,6 0.4 0.0 9.1 0.2
Tokeattét 201,1 103,6 194,0
Sajat toke hozama (ROE) Aee. 9,0 -8,1 -4,1 -20,1 0,5 0,7 19,5 3,7
Sajét téke hozama (ROE) Ae. 83 -8,1 -4,1 -20,4 0,5 0,2 19,1 1,0
Osztalék fizetési rata Aee. 1,7 6,4 26,1
Osztalék fizetési rata Ae. 1,7 6,5 26,4
Adofizetési rata Aee. 3,7 7,9 46,7
Adofizetési rata Ae. 4.6 9,6 47,7
Visszatartasi arany Aee. 61,5 -100,0 -100,0 -101,3 100,0 13,7 95,4 14,3
Visszatartasi arany Ae. 67,8 -100,0 -100,0 -100,0 100,0 18,3 98,0 18,7
Fenntarthaté novekedési iitem (GSU) 7,9 -8,1 -4,1 -20,4 0,5 -0,1 18,9 -0,3
Miikodé6 toke hozama (ROCE) Ace. 7,1 -4,9 -3,7 -14,8 0,4 0,9 14,1 6,3
Miik6dé toke hozama (ROCE) Ae. 6,5 -4,9 -3,7 -15,0 0,4 0,4 13,7 3,2
Arbevétel aranyos pénzeszkoz-valtozas -5,7 30,8 -18,4
Sajat toke aranyos pénzeszk6z-valtozas -6,6 33,6 -19,8
Eszko6zaranyos pénzeszkoz-valtozas 3,8 23,4 -16,4
Likviditasi mutato 1,6 1,1 151,5
Rovid tavi likviditas 1. 2,5 1,9 129,9
Likviditasi gyorsrata 1,1 1,3 80,9
Ravid tava likviditas II. 2,0 1,6 125,2
Rovid tava likviditas I11. 0,6 1,1 56,8
Rovid tavu likviditas IV. 0,5 0,7 65,0
Dinamikus likviditasi mutato -0,1 1,4 9,1
Osszes eladésodottsag 41,0 17,6 233,5
Adoéssag/Sajat toke arany 97,6 103,6 94,2
Netto6 eladosodottsag 75,8 89,9 84,4
Arbevételre vetitett eladosodottsag 30,9 38,1 81,2
Hosszu tavi addssag 17,5 13,8 126,3
Adossagfedezeti mutatd -218,6 939,5 =233
Tokeerdsség 57,1 17,5 326,4
Befektetett eszkozok fedezete 137,8 70,5 195,5
Sajat toke fordulatszama 2,0 1,4 150,2

Forras: Sajat szamitas.
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8. melléklet
A vizsgalt mutatok végsé klaszter kozéppontjai, atlaga, szorasa és CV%-a 2001-
ben a vizsgalt vallalkozasoknal

Me: %.
Megnevezés Klaszterszim 1 2 3 4 5 i 2001

Cégek szama 1 23 7 8 1 Atlag | Szoras | CV%
Miikddési profithinyad -3,1 13,2 3,2 7,0 14,9 9,8 5,8 169,5
Arbevétel aranyos eredmény ROS -4,4 11,8 0,8 -4,0 12,7 6,3 11,9 | 53,3
Netto profithdnyad -4,4 11,0 0,6 -4,2 12,7 5,8 11,7 | 49,7
Arbevétel aranyos 6sszkoltség 108,0 | 22,1 489,1
Nyereségaranyos 6sszkoltség = 859,3 | 35004 | 1816,0 | 598,2 | 1400, | 1318, | 106,3
Osszes eszkoz forgasi sebessége 1,1 0,5 | 208,8
Ilisezel.(ozaranyos megtériilési rata (ROA) 52 12,2 1,0 1.5 19,4 7.9 9,1 86,1
Ilisez.kézarényos megtériilési rata (ROA) 52 11,5 0.9 12 19.4 7.4 8.9 82.3
Tokeattét 184,51 100,2 | 184,1
Sajat téke hozama (ROE) Aee. -8,6 19,0 1,9 -7,6 31,4 10,3 | 22,6 | 45,6
Sajat tke hozama (ROE) Ae. -8,6 17,8 1,7 -7,9 31,4 9,5 22,3 | 42,5
Osztalék fizetési rata Aee. 6,4 22,6 28,1
Osztalék fizetési rata Ae. 7,5 27,1 27,6
Adofizetési rata Aee. 6,1 7,6 80,4
Adofizetési rata Ae. 7,2 9,2 78,3
Visszatartasi arny Ace. -100,0 | 83,4 66,2 45,0 100,0 | 68,5 | 60,9 | 1124
Visszatartasi ariny Ae. -100,0 | 89,5 71,4 48,4 100,0 | 73,7 | 62,7 | 117,6
Fenntarthaté novekedési iitem (GSU) -8,6 16,9 1,7 -8,1 31,4 9,0 22,3 | 40,3
Miikodd téke hozama (ROCE) Aee. -6,8 16,0 1,7 -8,0 27,4 8,4 20,4 | 41,2
Miikodd toke hozama (ROCE) Ae. -6,8 14,9 1,5 -8,3 27,4 7,7 20,1 | 383
Arbevétel aranyos pénzeszkoz-valtozas 6,1 16,3 | 37,5
Sajat téke aranyos pénzeszkoz-valtozis 13,3 | 23,6 | 56,3
Eszkozaranyos pénzeszkoz-valtozas 9,0 14,0 | 64,3
Likviditasi mutato 2,1 2,8 75,3
Révid tavi likviditas 1. 2.8 2,9 95,1
Likviditasi gyorsrata 1.4 2,2 63,3
Rovid tava likviditas I1. 2.4 2,8 83,4
R&vid tava likviditas 11 1,0 2,1 454
R&vid tava likviditas IV. 0,6 0,7 85,9
Dinamikus likviditasi mutaté 0,5 0,8 67,9
Osszes eladésodottsag 35,8 17,6 | 202,8
Adbssag/Sajat toke arany 81,0 | 100,0 | 81,0
Netto6 eladésodottsag 64,3 | 949 | 67,8
Arbevételre vetitett eladosodottsag 438 | 158,6 | 27,6
Hosszi tavia adossag 12,3 10,6 | 116,1
Adoéssagfedezeti mutatd 115,5 | 157,9 | 183,6 88,3 2691 | 210,7 | 510,0 | 41,3
Tékeerosség 62,2 | 17,6 | 353.,4
Befektetett eszkozok fedezete 153,0 | 110,2 | 138,8
Sajat téke fordulatszama 1,9 1,0 180,3

Forras: Sajat szamitas.
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9. melléklet
A vizsgalt mutatok végsé klaszter kozéppontjai, atlaga, szorasa és CV%-a 2002-
ben a vizsgalt vallalkozasoknal

Me: %.
Megnevezés Klaszterszim 1 2 3 4 5 : 2002

Cégek szama 1 5 24 9 1 Atlag | Széras | CV%
Miikédési profithanyad 8,1 33,5 | 24,2
Arbevétel aranyos eredmény ROS 4,8 18,2 | 26,5
Nett6 profithanyad 4,6 18,1 | 25,6
Arbevétel aranyos 6sszkoltség 119,0 | 21,5 | 554,3
Nyereségaranyos 6sszkoltség 15399 = 1003,6 | 4173,8 | 9291 | 1823, 3373, | 54,0
Osszes eszkoz forgasi sebessége 0,9 0,4 |2554
Ilisezel.(ozaranyos megtériilési rata (ROA) 3.1 11,3 8,5 -1,6 0.8 33 11,3 28,7
Ilisez.kozaranyos megtériilési rata (ROA) 3,1 -11,3 83 1.8 0.7 3.1 11,2 27.5
Tokeattét 170,3 | 71,3 | 238,8
Sajat téke hozama (ROE) Aee. -6,3 -19,6 13,0 -1,6 0,9 4,8 174 | 27,8
Sajat téke hozama (ROE) Ae. -6,3 -19,6 12,6 -1,9 0,8 4.6 17,2 | 26,5
Osztalék fizetési rata Aee. 2,3 6,6 35,6
Osztalék fizetési rata Ae. 2,5 7,0 35,3
Adofizetési rata Aee. 0,0 0,0 2,1 3,3 15,3 2,4 4,2 56,8
Adofizetési rata Ae. 0,0 0,0 2.3 3,7 18,1 2,6 4,8 55,1
Visszatartasi arny Ace. -100,0 | -100,0 | 87,0 70,9 84,7 553 1 79,1 | 69,9
Visszatartasi arény Ae. -100,0 | -100,0 | 89,0 73,9 100,0 | 57,5 | 80,1 | 71,8
Fenntarthaté novekedési iitem (GSU) -6,3 -19,6 12,2 2,2 0,8 4,2 17,0 | 25,0
Miikodd téke hozama (ROCE) Aee. -5,0 -17,3 10,8 -1,5 0.9 3,9 14,8 | 26,1
Miikodd toke hozama (ROCE) Ae. -5,0 -17,3 10,5 -1,8 0,7 3,6 14,6 | 24,8
Arbevétel aranyos pénzeszkoz-valtozas 8,4 41,2 20,3
Sajat téke aranyos pénzeszkoz-valtozis 10,6 | 21,5 | 49,6
Eszkozaranyos pénzeszkoz-valtozas 6,1 -84 8,4 8,0 3,8 6,0 11,1 | 54,6
Likviditasi mutaté 2,0 1,7 |120,3
Révid tavi likviditas 1. 2,7 2,1 | 1285
Likviditasi gyorsrata 1.4 1,5 96,1
Rovid tava likviditas I1. 2,2 2,0 |114,1
R&vid tava likviditas 11 1,0 1,3 72,8
R&vid tava likviditas IV. 0,7 0,8 91,7
Dinamikus likviditasi mutaté 0,4 0,6 58,7
Osszes eladésodottsag 33,8 | 16,3 | 207,5
Adbssag/Sajat toke arany 67,5 | 70,8 | 95,3
Netto6 eladésodottsag 50,1 | 65,4 | 76,6
Arbevételre vetitett eladosodottsag 42,8 1101,2 | 423
Hosszi tavia adossag 10,8 | 10,1 | 106,7
Adébssagfedezeti mutatd 175,2 | 464,4 | 37,7
Tokeerdsség 64,6 16,4 | 3934
Befektetett eszkozok fedezete 154,8 | 87,6 | 176,7
Sajat téke fordulatszama 1,5 0,8 | 185,1

Forras: Sajat szamitas.
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