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vállalkozásokban

 

 

-

-

-

-

 

-

-

BEVEZETÉS

-

-
kor a sajátosnak mondható pénzügyi hely-
zet a gazdálkodás eredményének romlása, 

saját 

-

ken

eset, amikor a gazdálkodás tartósan vesz-
teséges volta miatt a  

-

tartósan nem tartható fenn. A Gazdasági 

Társaságokról szóló 2006. évi IV. törvény 
az alábbiakat tartalmazza: 

-
-

üzleti évben nem rendelkezik a társasági 
-
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elfogadásától számított három hónapon be-

belül elhatározni más gazdasági társasággá 

-

Sajátos pénzügyi helyzetet teremt az is, 
-

vállalkozási tevékenység sajátosságaival 
-

-

 

vállalat vagyoni és pénzügyi helyzetében is 
a vagyon strukturális 

megoszlása. Ugyanakkor azt is hangsúlyozni 
indokolt, hogy e sajátosságokat egyes haté-

-
forgóeszközök hatékonysága – vagy a 

likviditási 

 – korrekciós té-

azok információtartalma szakmailag megala-

A vázolt, sajátosnak mondható helyzetek 

-

találkozni szakmailag nem megalapozott 

HÁTTERE

-
elmélet alapgondolata, hogy a jelensége-

-
Csáki, 1982:14

-

gazdasági vetületét és annak tartalmát 

-
lési folyamatban – a vállalatba beáramló 

-
-

tehát 

-
tételeit hivatottak biztosítani. Részt vesz-
nek a termelés folyamatában, de eredeti 

az értékcsök-

kenési leírás mint a folyamatos termelés 

folyamatos termelés elengedhetetlen felté-
tele, hogy az egyes szakaszok találkozásánál 
készletek 
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hogy a vállalat kereskedelmi hitelezési 

hosszának függvényében – a követelésál-

lomány

-

amelyek a forgóeszközök körforgásában 

nem jelennek meg, például az értékpapí-

szembeni követelések, egyéb követelések 

de szerepeltetésük a vagyonmérlegben ter-
mészetesen indokolt.

-

-

-

0

azt is, hogy a termelési folyamat sajátossá-

-

a 

befejezetlen termelés és félkész termékek, 

 nem minden 

jelennek meg.
-

latot, mint gazdasági rendszert, a dolgozat 
témája szempontjából fontos folyamatok-

látható, hogy a vállalatban anyagi, illetve 

 és  
folyamatok zajlanak, továbbá hogy a vál-

-
tásban áll.

-

szerepe meghatározó, mivel a reáljavak 
-

 piacai azon 
teljesítménykapcsolatok révén teremtenek 
a vállalat számára forrásokat, amelyek a 
szállítók és a vállalat

 
-

nak ki. Adott esetben a vállalat – pénzügyi 

Forrás:
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helyzete egyensúlyának biztosítása céljából, 

pénzpiacon idegen forrásokat kénytelen 

A fentiek alapján az is belátható, hogy 

hatással van a pénzügyi folyamatokra is.  

amivel – a reálfolyamatok sajátosságai ál-

 fo-
lyamatok „kézben tartására” is. A pénzügyi 

saját források, a vállalat kereskedelmi-hi-

 valamint a -

.
-
-

nem elégséges ahhoz, hogy feltárják a pénz-

az ágazati sajátosságokat és a sajátosnak 

-
nanszírozási stratégia feladata az ellentétes 

-
debb és hosszabb távon egyaránt – vállalati 

-
dasági teherrel járjon, azaz 
súlyozott átlagköltsége  a vállalat 

-

soron a gazdálkodás eredményére gyako-

zajló gazdasági eseményeket rendszerezik, 
-

Forrás:
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ják a gazdálkodás eredményére gyakorolt 
hatásaikat.

-
emelten indokolt kezelni az . 

-

Ahogy a 3. ábra alapján látható, a mér-
-

-

-

-

-

elve. Az 
termelésben való lekötési ideje és a forrá-

sok lejárati ideje közötti összhangot jelenti. 
A pénzügyi stabilitás biztosítása érdekében 

tenni, azaz a termelésben éven túl, illetve 

állandó jelleggel lekötött eszközállomány-

A 3. ábra alapján az is látható, hogy a 
-
-

re – is hosszú lejáratú forrásokat szükséges 

-

– a termelési folyamat sajátosságai és a 
-

zottan – a folyamatos termelés érdekében, 
-

azaz 
A forgó-

-

-

kozóan, a folyamatos termelés biztosítása 

termelés szervezésének sajátosságai által 

-

ként funkcionáló állományértéke. Elemei 

-

-

biztonsági hányada Pupos, 2011

-

közök – más megfogalmazásban a folya-

felül jelentkeznek. 
az árbevételben térülnek meg. Árbevétel 

-

a rövid lejáratú hitelek és a folyó források 
vagy tartós passzívák.

A pénzügyi helyzet elemzésénél nem 
-

-
SÉGEK (HLK)

CÉLTARTALÉKOK (CT)

-
GEK (RLK)

-
SOK (PIE)

Forrás:
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számvitel szerinti értelmezése és csopor-
-

-
mációtartalmát a leginkább befolyásolja, 

-

ellentmondást hordoznak. A kapcsolódó 

 
A  szerint: 

-
ban elhasználódnak és értéküket átadják 

-

Közgazdasági 

 Magyar Nagylexi-

 -

-

-
 

-

arányok szempontjából a vállalat likvidi-

-

-

vel veszik azonosnak. Brealey és Myers 

-
-

-

 
-

-

-

a ciklus forrásigénye, illetve annak struk-

 Hangsú-
lyozottan kell megemlíteni azt is, hogy a 

takarja, 

-
-

és folyó források átmeneti, vagy szezonális 

 – hivatkozva az angolszász 
országok gyakorlatára is – úgy ítéli meg, 

current assets

working capital

-
galmaz: „Kitüntetett szerepe azonban a net-

 

-
-

lejáratú forrásokkal fedezett hányadát és 
Collins – Col-
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és 

-
sítik és értelmezik. 

-
-

 
-

repének tárgyalása kapcsán az alábbiak 

meghatározott termelési programhoz vi-
szonyítva állandó, az a lejárat nélküli saját 

-

-

-
-

kat folyó, más kifejezéssel -

rozási forrásoknak nevezi. Amennyiben 

adódik:
Forgóeszközök összesen Rövid lejáratú 

-

alábbiak szerint fogalmaz: „A nettó for-

-

szabályok betartása mellett igaz. Megál-

-

milyen nagysága fogadható el, egyértel-

hogy legyen minél kisebb, de ne akadá-
-

-
kább a termelési folyamat sajátosságaival, 
a gazdálkodás konkrét és adott feltétel-

Coombs 

-

értelmezik. Az alábbiak szerint fogalmaz-
nak: „Kiemelten kell megemlíteni azt, hogy 

értelmezni kell.”  szerint 

-
zik maga a cash, a piacképes értékpapír, a 

más fogalmakat használ – tartalmát te-

-

tartalma nem lehet más, mint ahogy azt a 
-

lehet egy fontos sajátossága, nevezetesen 

– amit egyébként gyakorlati tényszámok 

is bizonyítanak – hogy értéke lehet nega-

tív is. Ez az eset viszont éppen arra hív-
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enged következtetni. Ugyanis ha a nettó 

olyan fokú, hogy a befektetett eszközök 

adott állományát is rövid lejáratú forrá-

-

pedig a hazai szakirodalomban a kapcsoló-
dó fogalmak értelmezése nem egységes, az 
általánosság szintjén mozog, ellentmondá-
sos, mivel szakmai és elméleti megalapo-

-
-

is csak a mérleg szintjén végzik el. A 3. ábra 

NFT FE AIE RLK PIE CT

ahol NFT: FE: -
AIE: CT: 

RLK: -
PIE:

vagy
NFT ST HLK BF

ahol ST: HLK: Hosszú lejáratú 
BF: 

A fentiekben vázoltak alapján, az ok-oko-

meg, hogy a vállalatok pénzügyi helyzeté-
-

tószámok képzésénél az alábbi korrekciókat 

szükséges.
Az NFT-hez kapcsolódóan az alábbiakat 

-
számok alkalmazását is.

A fentiekben vázoltak alapján belátható, 
hogy az NFT elméletileg az alábbi értékeket 
veheti fel:

NFT NFT NFT < 0.
NFT

NFT

-
-

NFT -

mutatót 
csak valamihez viszonyítottan lehet, illetve 

     ,
FT

NFT
FTF

FTahol FT

FTF

szolid, 

FTF

konzervatív; és
FTF

stratégiája agresszív.

-

lehet, a tényadatok és tervszámok isme-
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-

állományértéke.
Ismert, hogy a vagyoni helyzet elemzé-

sénél a gyakorlatban használt horizontális 

BF

ST
A

B

HLKST

,

.

számszaki értéket, amely a BF fedezettsé-

hiánya 

BF

NFT
,

 

Befektetett eszközök fedezettségének 

hiánya 

mutató 

értéke megegyezik a Befektetett eszközök 

-
nek, információtartalmának megítélését 

-

a  érvényesítését és a 
-

cash 

 valamint ennek felhasználásán 
-

egyre inkább nyilvánvalóvá vált, hogy csak 

folyamatok menedzselésének hatékonysá-
gát stb.

-

-
-

Némethné – Petz, 

-
A tulajdonosi 

Alfred Rappaport

is vált.  szerint „több, 

-

normájává”.

hangsúlyeltolódás – az értékteremtés, a vál-

-
lesztésének szükségességét a hagyományos 

-

-
-

ma, a számvitel a termeléshez szükséges 
-

viteli eredménykategóriák hozamként való 
kezelése stb. –, amelyek miatt nem vagy 
nem minden esetben alkalmasak a hosszú 

távon megvalósítható értékteremtés, a vál-

lalati vagyon változásának kifejezésére és 

nyomon követésére.

-

-
Kaplan és 

 szerint „a vállalatoknak 

BF

BF

HLKST
B

BF
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ahhoz, hogy fennmaradjanak és prosperál-
janak az információs korszak versenyében, 

-
vezetett teljesítményértékelési és irányítási 

is szükség van, mert -

számok nem alkalmasak arra, hogy irá-

nyítsák a szervezeteket napjaink intenzív 

versenykörnyezetének feltételei között és 

-

-

mutatószámok képet nyújtanak a múlt né-

hány – de nem minden – akciójának ered-

adni ahhoz, mit kell tennie a vállalatnak 

megteremtése érdekében.” Kaplan – Nor-

-
tatószámrendszer – BSC-rendszer – nem 

„teljesítmény-

okozókkal”.

A Scorecard a pénzügyi teljesítmény-
mérésen kívül további három stratégiai 

-

-

Hollóné, 2009

-

vállalatok éves beszámolói képezték. Az 

-
met  A dolgozat tárgyát 
és célját tekintve – elfogadva hivatkozott 

relevánsak. A beszámolók az alábbi évekre 
 

A vállalatokra vonatkozó adatok az Igaz-

 céginformációs és 

-
-

gazdasági tevékenységet folytató vállalko-

-
bázist – a vizsgálat céljának alárendelten 

-
kozás adatai maradtak az adatbázisban. Az 

szerepelnek. A sajátosnak tekintett pénz-

eset, amikor . Az 
-

 és az, amikor a 

-

 képezték.  

-
-

játosnak mondható pénzügyi helyzeteket, 
amelyek a gazdálkodás eredménytelensége 

A vizsgálat adatbázisában jogi személyi-

elemzésnél a  
valamint a  elemzésénél a 
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vállalkozás formájától eltekintettünk, mivel 

-

kérdésként kezeltük, hogy a vagyoni és pénz-
ügyi helyzet elemzéséhez a gyakorlatban szé-

vizsgálatához alkalmazhatók-e.

-

 

1. táblázat

Mérték-

NFT NFT NFT NFT

db

db 47

db 135 47

db 3 3 15

2. táblázat

„A” „B” „C” „D”

kft.

61 373

     Eszközök összesen 28 832 69 583 431 049 146 060

–5 771 –294 –8 677 –7 372

16 777

– – – –

– –56 –

      Források összesen 28 832 69 583 431 049 146 060

Forrás:
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.

a rendelkezésre álló adatbázis csak a kész-
-

-

-

illetve jelzi. Fontos szakmai kérdés, hogy a 
-
-

mok azok, amelyek a leginkább alkalmasak. 

Az elemzés eredményei számos kapcsolódó 
kérdésre – véleményünk szerint – egyértel-

további vizsgálatok szükségességére is.

A  alkal-
-

-
lázat a vizsgált vállalkozásokat az NFT és 
a gazdálkodás eredménye – nyereség vagy 

 

-
-

3. táblázat

Megjegyzés: ST: FÖ: MSZE: KÖ:  
AÁLL: RLK:  
AE: ÖE: FE: BF:

Forrás:
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-
nyítják, 
már önmagában kifejezi, hogy a vállalat 

eszközök adott hányadát is rövid lejára-

A vizsgált 

 – az elemzés 
-

t

saját 

-

-

ható értéke t

 és a 
befektetett eszközök fedezettsége, valamint 

4. táblázat

Mérték- 

NFT –NFT NFT –NFT NFT –NFT NFT –NFT 

db 135 26 47 39 30

M Ft 224 733 1 227 751

8,6 15,6 31,5 25,0

 – – 7,0 15,9 – –6,5

db 20 3 3 15 9

M Ft –3 113 –477 – –66 – –56 –131 –138

– –23,9 – –22,0 – –18,7 – –15,3

 – – – –1,9 – –3,3 – –3,4

Forrás:

 NFT –NFT NFT –NFT NFT –NFT NFT –NFT 

33,5 42,6 49,2 50,6

65,3 55,2 48,4 46,8

15,5 6,9 7,2 3,7

195,0 129,5 98,3 92,5

(49,4) (67,1) (71,5) (72,4)

(83,4) (88,9) (87,4)

40,7 24,5 4,4 17,4

Befektetett eszközök fedezettségé- – –16,6 – –11,0 – –12,6 – –12,3

Befektetett eszközök fedezettsége – 83,4 – 89,0 – 87,4 – 87,7

59,3 75,5 49,2 82,6

145,5 308,4 456,6 474,4

Forrás:
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a 

vagyoni és pénzügyi helyzet kapcsolódó 

 a 

csak matematikailag 

, hogy azon 

-

tatószámok számításának, amelyeknél a 

 A nega-

 
-

ges megoldásai az alábbiak lehetnek: pót-
 vagy a 

leszállítása a kívánt arány biztosítása érde-
kében, értékhelyesbítés, amely az értékelési 

-

ségének javítása, pozitív mérleg szerinti 

eredmény -
ményezi egy cégcsoporton belül a tartozá-

sok elengedése is, 

Hollós – Fehérváry, 2010; 

Marczin, 2011

A -

tott arányát

-

tés,

hosszú 

-

elemzése azonban független attól, hogy mi-
lyen vállalkozási formáról van szó. A saját 

-
írások az érintett vállalkozások mozgásterét 
nagymértékben behatárolják.

-

 

Forrás:
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arányát vizsgálva – rendkívül tág interval-
-

-

miatt sok gazdasági társaság kerülhet olyan 

-

-

-

adatként kezelnénk. Gyakorlati szempon-

-

mazását, mivel ennek nagyságrendje is jól 

hogy 
-

 Belátható, 

 

-

-

vállalkozások adatait és tegyünk eleget 

A 7. táblázat adatai tartalmazzák azo-

mondható pénzügyi helyzetet, amelyek a 
gazdálkodás eredménytelensége miatt a 

-
zet biztosítása az alábbiakkal jár együtt. Fo-

ezért a végleges rendezésre csak a pótlóla-
-

–ST JT – EST,

ahol –ST: JT: Jegyzett 

6. táblázat 

Mérték- 

 bt. kft.

E Ft

E Ft

 bt. bt. bt. bt.

E Ft 111 741

E Ft

Forrás:
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EST: -
lege.

X

X ST|

JT X – EST.

-
nie, adódik, hogy

X JT X X EST,

X JT X EST.

A biztosítandó arány X JT X

X JT X.

50%-os értékének biztosítása a negatív sa-

pótlólagos bevitelét igényli.

-

7. táblázat

„A” „B” „C” „E”

kft.

5 771

13 771

13 771

13 771

19 542 3 588 131 664 97 664

17 354 14 744

Forrás:

8. táblázat

„A” „B” „C” „D”

kft. 

Forrás:
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-

-
-

eredményeket a 8. táblázat tartalmazza.
-
-

-

-

-

-

-

-

százalékát teszi ki.

-

-

–NFT ST – BF,

azaz
BF ST NFT.

-

A 8. táblázat adataiból az is látható, hogy 

-

elhatárolások mérlegtétel. Ha ez a tétel sze-
repel, akkor a kötelezettségek és passzív 

aránya mutató

helyzetének vizsgálatánál sajátosnak mond-
ható helyzet a termelés ismert sajátossá-

a befejezetlen termelés 

 a tenyészállat-utánpótlást 

szolgáló növendék állatok, a késztermék 

között nyilvántartott takarmánykészletek 

azok, amelyekkel a likviditási -
-

,

ahol FE: RLK: -

A befejezetlen termelésben -
-

Az állatok azon állományértéke, ame-

szintén nem nyújthatnak fedezetet a folyó 

A késztermékkészlet -
mány takarmányszükségletét szintén bizto-
sítani kell, tehát szintén nem lehet fedezete 

-

-
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Gyakran lehet találkozni a hatékonyság 
-
-

-
tatószámok számításának nincs értelme, 

-

-
 

-
-

év végi készletek a tárgyév árbevételével 
semmiféle kapcsolatban nincsenek.

-
vetkezett változások – a vállalatok pénzügyi 

-
tatószámok kidolgozását és alkalmazását 

-
kozásban kiforrottak lennének.

-

-
-

-
 

-

-

-
vá válik. A kapott eredmények bizonyítják, 

-

-

-
sági terhet jelent az érintett vállalkozások 

igényli.

Magyar Közlöny,

-

Vállalkozások 

-

jai. Vállalkozások tevé-

kenységének komplex elemzése. Modern 

Fonds de roulement, besoin en fonds de roulement et tresorerie.
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Public Sector, Finan-

cial Management. -

rek tervezése és prognosztizálása.

Financial Analysts Jour-

nal, Zseb-közgazdasági érdekelteknek és ér-

-

Periodika Oeconomia,

Mi 

 

Balanced Csore-

card. Kiegyensúlyozott stratégiai mutatószám-rendszer. -

Bankszemle,

Közgazdasági ABC. Szerkesztette 

Közgazdasági Kislexikon. -

A számviteli beszámolók elemzésének egyes elméleti kér-

dései.

Magyar Nagy-

lexikon. Ne-

-

kodás. A tulajdonosi érték.

-
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their assessment are not properly elaborated on, and contain many contradictions and 

their breeding livestock, and in parallel they invested less in real estate and machinery. 


