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A PENZUGYI DIAGNOSZTIKA
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Kutatdsunkban az tijonnan alapitott vdllalkozdsok pénziigyi diagnosztikdjdt végeztiik el. Szdamos kockdzati tényezd hat
a vdllalkozdsokra, amelyek kovetkeztében nagyon gyorsan megsziinhetnek. A kockdzat feltardsa mellett a jovedelme-
z0ség elemzése is sziikséges, hiszen a jovedelmezdé miikodés elengedhetetlen a novekedéshez és a fennmaraddshoz. A
vizsgaléddsunk kozéppontjdban azok a 2012-ben alapitott, gydri székhelyii villalkozdsok dllnak, amelyek a gépjarmii,
motorkerékpdr kereskedelme, javitdsa dgazatban miikodnek. Az alkalmazott médszertan: adatbdzis-elemzés Excel szoft-
verrel, adaptdlva az EkoWIN szoftver kockdzati és jovedelmezdségi mix modszertandt. Kutatdsunk eredményei segitséget
nytijthatnak az vjonnan alapitott vdllalkozdsok dontéshozéinak, valamint tovdbbi kutatdsok alapjdt képezhetik.

Kulcsszavak: pénziigyi diagnosztika, kockdzat, jovedelmezdség

ABSTRACT

In our research we focus on the financial diagnostics of the newly established companies. There are many risk factors
that can cause the end of the company very quickly. Indentifying the risk factors is not enough, it is also necessary to
analyze profitability, because profitable operation is essential for growth and survival. In our research we focus on com-
panies which are based in Gyér, established in 2012 and working in the automotive and motorcycle trade and repair
sector. Methodology: database analysis with Excel software, adapting the EkoWIN software risk and profitability meth-
odology. The results of our research can help the decision makers of the newly established companies and can provide
information for further researches.

Keywords: financial diagnostics, risk, profitability

BEVEZETES nosztikanak. Az 0j vallalkozdsokra szamos
nehézség var, amelyeknek az azonositasa és
megfeleld kezelése kulcsfontossagu a vallalat
jovéjének a szempontjabol. Amennyiben a
vallalkozasok nem képesek a problémak meg-
felelé6 azonositasdban, ugy konnyen elveszit-

A villalatok vezetdinek és dontéshozoinak
szempontjabdl kulcsfontossagu, hogy tiszta-
ban legyen a vallalat erésségeivel és gyengesé-
geivel. Az ers és a gyenge pontok feltarasaban
kulcsfontossagu szerepe van a pénziigyi diag-
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hetik a versenyel6nytiiket. Egy rossz dontés a
mai kiélezett versenyben stlyos kévetkezmé-
nyekkel jarhat barmely vallalkozas szamara.
Az Ujonnan alapitott vallalkozasokra nézve
kiillonosen igaz az elébbi allitas, hiszen egy
rossz dontés kovetkeztében szamos vallalko-
zas a korai megsziinés utjara léphet. A rossz
dontések elkeriilését segiti a kockazati fakto-
rok azonositasa, valamint a jovedelmezGség
elemzése.

AZ ALAPITAS ES A FELMERULO
KOCKAZATOK

A vallalkozasokndl minden életszakasznak
megvannak a sajatos kockdzatai. A vallalko-
zasok dontéshozdinak azért lényeges lépés
ezeknek a kockazatoknak a feltardsa, mert
ezek a kockazatok akar a vallalkozas végét is
jelenthetik. A téma fontossagat szemlélteti az
1. tablazat.

1. tablazat. Cégek tulélési rdtdja ala-
pitds évének fiiggvényében

Alapitis| Cégalapitdsok tlsif,é‘llzzi 10 éves tulélési
éve szama ardny arany
1996 38 902 79,95% 61,72%
1997 56 983 81,51% 63,85%
1998 60919 82,33% 63,84%
1999 39042 84,45% 64,84%
2000 44119 85,21% 64,47%
2001 40 753 85,27% 62,51%
2002 39 304 85,20% 60,65%
2003 38 303 85,15% 58,82%
2004 39051 85,35% 58,19%
2005 33410 83,25% 54,04%
2006 32843 82,71% 51,79%
2007 34076 82,27% 50,72%
2009 47 632 80,47%
2010 46 996 76,36%
2011 50 358 73,67%
2012 38 503 74,68%

Forrds:  https://www.opten.hu/kozlemenyek/egyre-nehezebb-a-

terep-a-frissen-letrejovo-vallalkozasoknak
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Az 1. tablazat alapjan azt mondhatjuk, hogy
atlagosan a vallalkozasok kozel 20%-a meg-
szlinik az elsd 5 éven belul, valamint az els6 10
éven beliil ez az arany csaknem 60%-ot tesz ki.
A 2000-es évektdl kezdédden az 5 és a 10 éves
tulélési arany romld tendenciat mutat, egyre
kevesebb tjonnan alapitott vallalkozas marad
életben, viszonylag rovid idészak alatt nagy
aranyban szlinnek meg a vallalkozasok. A tudl-
élést jol tervezett tzleti modell alkalmazasa
segitheti, amely mintegy vezérfonalként tart-
hatja a vallalkozést a tervezett iton (Seroka-
Stolka et al. 2017).

Az életszakaszokkal foglalkozé modellekben
is megjelenik az alapitast kovetd korai meg-
sziinés fazisa, amely szintén azt jelzi, hogy
érdemes az alapitasi 1éthez kapcsolodd koc-
kazatokkal foglalkozni. A kovetkezékben
kiemelnénk néhany modellt, amelyekben sze-
repelnek az alapitas utani fazisok. Az 1. abra
Adizes felfogasat szemlélteti.

1. abra. Adizes-életszakasz modellje
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Forrds: Kaddrné Horvdth A. 2006

Adizes felfogdsaban az alapitast kéveté nove-
kedési fazisban tobb kritikus pont is lehet.
A modellben megjelenik a ,csecsemdhalal’,
amikor a vallalkozas korai szakaszaban mar
megsziinik. Amennyiben a vallalkozas sikere-
sen tuléli a kezdeti szakasz megprobaltatasait,
akkor az ,alapitdi csapda” jelenthet problé-
makat. Az alapité tulvallalhatja magat vagy
olyan dolgokba kezdhet, amelyek a vallalko-
zast akar cs6dbe is vihetik. A novekedés sza-
kaszaban talalhaté ,Korai oregedés”, amikor
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mar egy hosszabb ideje miikédé vallalatnal
kovetkezik be a valsag a problémak nem meg-
felel6 kezelése végett. A modell Iényege, hogy
a megjelolt szakaszokban mads-mas célokat
kell elérnie a vallalatnak a sikeres novekedés-
hez. A szakaszok természetesen nem mindig
kiiloniilnek el egymastol, 6sszemosodhatnak
(Turzai-Horanyi-Dunay 2017). Amennyiben
bizonyos célokat nem képes elérni a vallalko-
zas (példaul értékesités novelése, profit terme-
lése), akkor ezek kockazatot jelentenek a val-
lalkozas jovéjére nézve (Bélyacz 2015). A val-
lalkozd részérdl a kockazatok kezeléséhez és a
fejlédés iranyitdsahoz proaktiv viselkedésmod
nyujthat segitséget (Okreglicka-Dunay 2018).

Greiner modelljében is szerepel a megsziinés.
A modellben egy koordinata rendszerben
jelenik meg a szervezetek nagysaga, illetve a
kora. Kiilonb6z6 krizisek taldlhatéak a nove-
kedés kiilonb6z6 szakaszaiban, mint példaul
a vezetési stilus krizise vagy az ellendrzés kri-
zise. Amennyiben a vallalkozas nem képes az
adott krizishelyzetet megfelel6 médon meg-
oldani, igy megszlinhet (Zsupanekné 2011).

A fenti két modell is mutatja az alapitasnal
felmeriilé kockazatok fontossagat. A pénz-
tigyi menedzsment egyik lényeges feladata,
hogy ezeket a kockazatokat feltarja. A kocka-
zatoknal megjelenhet a hitelfelvétel (hiszen a
kisvallalkozasok nehezen jutnak hitelekhez),
a mindennapi miikodés biztositdsa. Ameny-
nyiben ezeket a kockazatokat nem képesek
kezelni, az visszahathat a vallalat teljesitmé-
nyére (Walter 2014).

A JOVEDELMEZOSEG FONTOSSAGA

A kockazatok feltarasa onmagaban nem adna
teljes képet az 4j véllalkozasok problémaival
kapcsolatban. A kockdzatok mellet a jove-
delmezdség is kulcsfontossagu szerepet jat-
szik, hiszen a jovedelmez6 miikodés az alapja
mindennek.

Mivel az alapitast kovetéen egy nehéz és koc-
kazatos idészak var a cégekre, ezért a stabil
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jovedelemteremtd képesség megteremtése
elengedhetetlen az uj vallalkozasok szempont-
jabol. A versengé piacon az életben maradas
mellett kulcsfontossagu a novekedés és a fej-
16dés. A novekvé cégeknek sziikségiik van
Uj beruhdzasokra, gépekre, berendezésekre
a novekvo keresletek végett. Ezekhez a beru-
hazasokhoz pénz kell, amit a jovedelmezd
mikodés révén eld lehet teremteni (Brealey—
Myres 2011).

ALKALMAZOTT MODSZERTAN

Az alkalmazott modszertan: adatbazis-elem-
zés Excel szoftverrel, adaptalva az EkoWIN
szoftver jovedelmezdségi mix moddszertanat.
Az EkoWIN egy pénziigyi elemz6, elérejelzd
és vallalatértékel6 szakértdi szoftver. A korla-
tozott hozzaférés miatt a szamitas mddszerta-
nat a kézikonyv alapjan adaptaltuk Excelbe a
praktikusabb szamitasok elvégzéséhez. A sza-
mitasok soran a jévedelmezdség és a kockazat
értékelése torténik, valamint a kettd segitségé-
vel egy 6sszemindsités is késziilt.

ADATBAZIS BEMUTATASA

Az adatbazisom alapjat a 2012-ben alapitott,
gy6ri székhelyl vallalkozasok alkotjak. A
valasztasunk azért esett Gyodrre, mert kivan-
csiak voltunk a megyeszékhelyen alapitott
vallalkozasokban végbemend folyamatokra.
Azért dontottiink a 2012-es alapitas mellett,
mert hosszabb tavon szeretnénk vizsgalni
ezeket a vallalatokat, a késébbiek soran akar
az adatbazis bovitésével. A 2012-ben alapi-
tott, gyodri székhelyli vallalkozasok neveit az
Igazsagligyi Minisztérium Cégszolgalata és a
Microsec Zrt. kdzremutkodésével szereztiik be
(641 cég). Az adatbazisbdl kiemeltiik azokat
a viéllalatokat, amelyeknek a f6 tevékenységi
koritk a Gépjarmii-, motorkerékpar kereske-
delme, javitdsa agazatba tartozik (33 cég). A
f6 tevékenységi korok beazonositasa TEAOR
kodszam alapjan tortént, amelyeket a https://
www.e-cegjegyzek.hu, illetve a kiegészit6 mel-
léklet segitségével talaltunk meg. Azért don-
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tottiink a gépjarmi, motorkerékpar kereske-
delme, javitasa dgazat elemzése mellett, mert
a régioban nagyon fejlett ez az dgazat, amit a
2. tablazat adatai is alatimasztanak.
2. tablazat. A Gyér-Moson-Sopron megyé-
ben miikodé vallalkozdsok szama a nem-

zetgazdasdgi dg szerint (rangsorolt,
TOP 5 a villalkozds szdm alapjdn)

Agazat 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Kereskedelem,
gépjarmdjavitds | 5779 | 5715|5692 | 5684 | 5648
(G)
Szakmai, tudo-
manyos, muszaki | 4 353 | 4 317 | 4 398 | 4 508 | 4 662
tevékenység (M)
Epitdipar (F) | 3116|3193 |3297|3503| 3788
Ipar (B+C+D+E) | 2615 | 2560 | 2 604 | 2 633 | 2 662
Ipar viz- és
hulladékgaz-
dalkodas nélkiil 254512492 2536|2566 | 259
(B+C+D)

Forrds: sajat szerkesztés, http://www.ksh.hu/docs/hun/xstadat/
xstadat_eves/i_qvd007.html alapjdn

A tablazat adatai alapjan elmondhato, hogy a
gépjarmujavitas és kereskedelem agazat a val-
lalkozasok szamat tekintve kiemelked jelen-
t0ségli a régidban, igy a valasztasunk megala-
pozott. A leszlirt cégek adatai az e-beszamolo
oldalardl lettek letoltve (http://e-beszamolo.
im.gov.hu/oldal/kezdolap), majd ezt kovetden
atirva Excelbe a szamitasok elvégzéséhez.

A vizsgalat idétartama 2012-t6l 2017-ig tar-
tott. Ebben az idészakban a vizsgalt cégek ren-
delkezésre all6 adatait a 2. abra tartalmazza.
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2. abra. A gépjdrmii-, motorkerékpdr
kereskedelme, javitdsa dgazatban miikodé
villalatok rendelkezésre dllé adatai

3év m4éy m5éy mpéy

2 év

m Nincs adat = 1év

Forras: sajat szerkesztés a vizsgalt dgazatban szereplé
vallalatok adatai alapjan

Ahol nincs adat, ott az e-beszamoléra nem
volt feltoltve mérleg és eredménykimutatas.
Ezek a cégek jellemzben kényszertorlési elja-
ras ala keriiltek (nem teljesitették a beszamo-
lasi kotelezettségiiket) és megsztintek. Ahol 5
év szerepel, ott a cég nem toltotte fel a 2017-es
adatait, ennek ellenére miikodé vallalkozasrdl
van sz9. Osszességében megéllapithat6, hogy a
33 cégbdl 8 cég megsziint az elsé 5 éven belill,
igy az 5 éves talélési arany a vizsgalt mintaban
75,8 %-0s. Az is mutatja a téma fontossagat,
hogy az elsé 5 évben a cégek kozel negyede
megsziint a mintaban.

Az adatbazis kapcsan még fontos tényezd,
hogy egyszertsitett mérleg és eredményki-
mutatasok alltak a rendelkezésiinkre, ezért
a kiegészitd mellékletek segitségével gytj-
tottiink olyan adatokat, mint példaul a vevéi
kovetelések nagysaga vagy a szallitdi tartoza-
sok értéke.

Eredmények

Az EkoWIN szoftver vizsgalatanak két f6
komponense és tartalma:

Jovedelmezdségi mix:

1. Termelés mindsitése
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o Netto (lizemi) termelékenység,
o Nettd (adozas el6tti) termelékenység,

o Eszkozaranyos termelési (iizemi) ered-
mény,

o Eszkozaranyos termelési (addzas eldtti)
eredmény,

2. Ertékesités mindsitése

o Netto (lizemi) jovedelmezdség,

o Netto (adozas el6tti) jovedelmezoség,

»  Eszkozaranyos (lizemi) eredmény,

o Eszkozaranyos (addzas el6tti) eredmény,

o Osszes forrasra juté kamat és addzott
eredmény,

o  Sajat tékére juto adozott eredmény,

3. Pénziigyi realizacié mindsitése

o P i realizalt nett6 (iizemi) jovedelmezd-
ség,

o P . realizalt nettd (addzas el6tti) jovedel-
mez0ség,

o P i realizdlt eszkozaranyos (lizemi) ered-
mény,

o P . realizalt eszkozaranyos (addzas
el6tti) eredmény.

Kockazati mix:

1. To6keszerkezet

o Tokeellatottsag,

o Fedezeti toke dinamikaja,

o  Tartds forrasokon beliili tékeellatottsag,
o Befektetett eszkozok tékefedezete,

o Hosszu lejaratu kotelezettségek eszkozte-
dezete.

2. Eszkozfinanszirozas

o Keresztbefinanszirozas az 0Osszes forras
%-ban,

» Keresztbefinanszirozas a sajat téke %-ban,
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3. Statikus likviditas

o Azonnali likviditdsi mutatd,

o Gyors likviditasi mutatd,

o  Altalanos likviditasi mutato,

o Teljes likviditasi mutato.

4. Dinamikus likviditas

o Osszes kotelezettség cash-flow fedezete,

o Rovid lejarata kotelezettségek cash-flow
fedezete,

o Tartés forrashiany varhaté futamideje
(év).

5. Mikodési és finanszirozasi dinamika

o Szallitok futamideje,

o Vevok futamideje,

o Készletek futamideje,

o Vevok és készletek szallitokkal finansziro-
zott részardnya.

Az 6sszmindsités a jovedelmezdség és a koc-
kazat egytittes vizsgalataval torténik. Minden
egyes szamitds eredményeit a program egy
algoritmus alapjan pontozza. Ezek alapjan
rendel az Osszesitd kategériakhoz (példaul a
termelés mindsitése) pontszamot. A jovedel-
mezdségi mix és a kockdzati mix pontszama
az Osszesitd kategoriak pontszamabdl adédik.
A villalatok 0sszmindsitése pedig a jovedel-
mezdségi mix és a kockdzati mix értékelése
alapjan torténik. Az EkoWIN-program segit-
ségével konnyen fel lehet tarni a kritikus pon-
tokat, valamint grafikonok segitségével latva-
nyos kimutatdsokat lehet késziteni. A ponto-
kat a kovetkezék alapjan értékeli (EkoWIN
2018):

0 - 19,9 p = (E) = kritikus

20 - 39,9 p = (D) = problematikus
40 - 59,9 p = (C) = elfogadhat6
60 -79,9p=(B) =6

80 - 100,0 p = (A) = kivalé
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Az el6zbéek alapjan a jovedelmezdségi mix
eredményeit a 3. abra tartalmazza.

3. abra. A jovedelmezdségi mix
értékei a vizsgdlt dgazatban

9.0 776

= Termelés mindsitése W Exrtekesités minositése =4 Pénziigy realizicio minositése —k=Jovedelmezoség Gsszmindsitése

Forras: sajat szerkesztés a mérleg és az eredménykimutatas
adatokra épiilé EkoWIN-es szamitasok alapjan

A 3. abra alapjan elmondhaté, hogy az alapi-
tas éve kritikus a vallalkozasok szdmdra mind
a termelés, mind az értékesités mindsitése
szempontjabdl. Pénziigyi realizdcié mindsi-
tése nem értelmezhetd az els6 évben, mert a
szamitas korabbi évek adataira épiil. 2013 és
2015 kozott mar jo mindsitést szereztek az
agazatban vizsgalt cégek, végiil 2016-ot kove-
téen kivalé a mindsités, amikor mar csak a
miikodé vallalkozasok maradtak a vizsgalt
adatbazisban. Az alapitas évében stlyos prob-
léma az alacsony értékesitési arbevétel, ami a
csekély megrendelésbél és termelésbél adodik,
amihez a viszonylag magas réaforditasok paro-
sulnak. A vallalkozas beinditdsa jovedelme-
z0ségi szempontbdl megterhel6 és gyakran
még veszteséges is. Problematikus elem, amit
kiemelnénk, az a 2014-es pénziigyi realizacié
visszaesése. Ez egy olyan jelzés, amire a valla-
latoknak figyelniiik kell. A problémét az arbe-
vétel visszaesése jelentette gy, hogy a rafor-
ditasok allomanya valtozatlan maradt. Erre
figyelni kell a vallalatoknak, hiszen a pozitiv
tizemi tevékenység eredményénél ez kulcs-
fontossagu. Osszességében elmondhatd, hogy
a jovedelmezdségi mix alapjan nagyon jol tel-
jesitenek a vizsgalt véllalatok.

A kockazati mix eredményeit a 4. dbra tartal-
mazza.
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4. dbra. A kockdzati mix értékei
a vizsgdlt dgazatban

2012 2013 2014 2015 2016 2017

= T okeszerkezet minGsitése sk zfinanszirozds minésitése

= S atikcus likviditas minositése = Dinamikus likviditas minositése

= Mikddési ¢ finanszirozasi dinamika minositése —e—Kockizat dsszmindsitése

Forras: sajat szerkesztés a mérleg és az eredménykimutatds
adatokra épiilé EkoWIN-es szamitdsok alapjan

Kockazati szempontbdl a vizsgalt adatbazis az
alapitas évében elfogadhat6 értékest kapott,
majd ezt kovetden végig javuld tendenciat
mutatnak az értékek. 2015-0s évtél kezdve
mar kival6 a kockazat értékelése. Kockazati
mindsités esetén az eszkozfinanszirozas és a
dinamikus likviditas a kritikus pont. 2012-ben
az alacsony eszkozfinanszirozas kivalté oka a
foly6 forrasok (rovid lejaratu kotelezettségek
(RLK)+céltartalékok+passziv idébeli elhataro-
lasok) meghaladta a befektetett eszkozoknek a
nagysagat. Erre az aranyra tigyelnie kell a valla-
latoknak, amit a befektetett eszk6zok novelésé-
vel mérsékelni is tudtak az ezt kovetd iddszak-
ban. 2013-t6l kezd6déen a dinamikus likviditas
mindsitése viszonylag alacsony. Ennek kivalto
oka az alacsony adézott eredmény az RLK-hoz
viszonyitva. Amit még érdemes kiemelni, az
a miikodési és finanszirozasi dinamika stag-
nalo értéke. Itt a probléma a vevok és készletek
szallitokkal finanszirozott részaranyaban van.
A vevoéi kovetelések behajtasi ideje, valamint
a készletek lekotési ideje a vallalatnak kolt-
ségként jelenik meg. Ezzel szemben a szallitoi
tartozasok rendezési ideje bevételként jelenik
meg. A vallalatok szdmdra anndl jobb, minél
rovidebb a készletlekotés, minél hamarabb
teljesitik a vevok a kovetelés ellenértékét, vala-
mint minél tovabb halaszthatja a szallitéi tarto-
zasok rendezését. Ezért lényeges a bevételi és a
koltség tényezOk aranyat egymashoz viszonyi-
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tani. A legjobb opcid, ha a szallitdi tartozasok
rendezési ideje meghaladja a vevdi kovetelések
rendezési idejét és a készletek lekotési idejét.
Ebben a tekintetben a vallalkozasoknak még
van mit javitaniuk.

Az 5. abra mutatja az 6sszmindsitést.

5. dbra. Az dsszmindsités értékei
a vizsgdlt dgazatban

2012 2013 2014 2015 2016 2017

Forrds: sajat szerkesztés a mérleg és az eredménykimutatds
adatokra épiilé EkoWIN-es szamitdasok alapjan

Az 6sszmindsitésnél is lathato, hogy az alapi-
tast kovetd nehézségeket gyorsan megoldottak
a vizsgalt vallalatok, és 2013-tdl jo, illetve 2016-
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tol kivald mindsitést szereztek. Az itt kapott
eredmények is alatamasztjak, hogy a térségben
meghatarozd szerepet bet6lté agazat nagyon jol
miuikodik.

OsszEGzEs

Vizsgalédasunk soran abbol indultunk ki, hogy
az ujonnan alapitott vallalkozasok szamos
problémaval megkiizdenek, amelyek kocka-
zatot jelenthetnek a vallalkozas jovedelmezd
miikodésére és a jovojére tekintettel. Ezeknek
a kockazatoknak az elkeriilése, illetve megol-
dasa rendkiviil fontos, amelyben a pénziigyi
diagnosztika nagy segitségre van. A pénziigyi
diagnosztika szempontjabol érdemes olyan
elemz6é programokat hasznalni, mint példaul
az EkoWIN. A kapott értékelések alapjan lat-
hatéak azok a teriiletek, amelyeken még javi-
tani kell a vallalatnak. A kivalasztott agazat
kivalo értékeléseket kapott jovedelmezdségi és
kockazati szempontbdl is, ennek ellenére még
igy is volt olyan teriilet, amelyre érdemes oda-
figyelni (pénziigyi realizacid, dinamikus likvi-
ditas, eszkozfinanszirozas).
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