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1. BEVEZETÉS 
 
Szakdolgozatomat a Törökszentmiklós Dózsa György út 13. Sz. alatti székhelyő 
SEMECS Elektronika KFT. (röviden SEMECS KFT.) gazdálkodásának 
jövedelem elemzésérıl írtam. Azért esett választásom erre a cégre, mert külsı 
könyvelıként némi rálátásom van tevékenységükre, másrészt aktuálisnak 
tartottam az elemzést egyrészt a cég helyzetének tisztánlátása érdekében, 
másrészt úgy vélem, a sajátos mőködés megismerése aktuális kérdés ma 
Magyarországon. A rendszerváltás óta napirenden van a külföldi tıke bevonása, 
külföldi befektetık vonzása, melytıl a magyar gazdasági élet megélénkülését, az 
új, modern technika és termelési kultúra meghonosodását vártuk, várjuk.  
 
 A SEMECS KFT. teljes egészében külföldi tulajdonban van, ráadásul egy másik 
cég leányvállalata, így jó alany annak vizsgálatára, hogyan mőködteti a külföldi 
tıke magyar befektetéseit, leányvállalatait. 
A cég jó példája a magyar gazdaságban fejlıdı, de többségében külföldi 
tulajdonban lévı elektronikai iparnak. A villamos-gép és mőszergyártás 2001-
2004. években Magyarországon 28,2 %-os növekedést mutat. Az utóbbi négy 
évben a gyártás a vizsgált KFT-ben is emelkedett, illetıleg a 2001. évi kiugró 
árbevételt követı 2002, évi közel felére történt visszaesés után ismét évrıl évre 
növekedés mutatkozott. 
 
Vizsgálódásaim sajnos nem vezettek egyértelmően kedvezı tapasztalatokhoz. A 
cég megalakulása (1997.) eltelt 8 évbıl 4 évben volt veszteséges és ugyanannyi 
évben nyereséges. Társasági adót csak egyetlen évben, a 2003. évi nyereség után 
fizetett. Az elemzés során felmerült bennem, hogy a veszteséges mőködés a 
nyereség anyacéghez történı átcsoportosítása miatt következik be, vagyis 
tudatosság rejlik mögötte. 
 
 A cég vitathatatlan érdemei közé tartozik, hogy ma már közel 300 fı részére 
biztosít munkahelyet. Ugyancsak javára írható, új termelési kultúrát honosított 
meg, s az itt dolgozók merıben más, szabályozottabb, ellenırzöttebb és 
szervezettebb körülmények között dolgoznak, mint korábbi munkahelyeiken. A 
magyar vállalkozásoknál sokkal nagyobb hangsúlyt fektet a cég a HR munkára, a 
dolgozói elégedettség vizsgálatára.  
 
Kedvezıtlennek ítéltem meg azonban, hogy a vállalkozási kultúra elterjesztése 
terén már kevesebb ismeret jön át. Értem ez alatt, hogy a helyi vezetés felelıs az 
általa irányított terület teljesítéséért, de döntéseik döntıen a mindennapi 
problémák megoldására szőkülnek. A vállalati stratégia kialakításába csak igen 
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kevéssé, akkor is csak általában közvetett módon szólhatnak bele. A legfelsı 
vezetı maga is külföldi. A cég nem folytathat önálló marketing munkát, az 
anyacég által determináltak vevıi és szállítói nagy része is. Ugyanakkor 
közvetlen kapcsolatba kerülnek vevıikkel, mikor azok az üzemlátogatások során 
auditokat végezek, ez alapján döntve arról, hogy a cég megkapja-e a 
megrendelést. Alkalmas-e a munka szervezettsége, minısége, szabályozottságai 
a folyamatok arra, hogy az általuk megkívánt minıséget, mennyiséget és 
titkosságot biztosítsák. Az elektronikai piacon, ahol a vizsgált KFT. mőködik 
igen magas minıségi követelménynek kell megfelelni.  
A villamos gép és mőszergyártás legdinamikusabban fejlıdı területe az 
elektronikai alkatrészgyártás volt, melynek mintegy 70%-os termékfelfutása a 
továbbhasználó szakágazatok termelésbıvülésével függ össze. E kiemelkedı 
teljesítményt a szakágazatban, 2003-2004-ben megvalósított fejlesztések nyomán 
létrejött új üzemek, gyártósorok alapoztál meg. [15] 
 
 
                 1. sz. ábra 
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 Saját készítés                                                [15] 
 
Elemzı munkámat nehezítette egyes adatok titkossá minısítése. Tekintve, hogy 
egyes adatok 1997. évtıl, mások viszont csak 2002. évtıl álltak rendelkezésemre, 
a készített ábrák és táblázatok így az elemzések is ezeknek megfelelıen 
készültek. Nehézségekbe ütköztem továbbá a gazdasági környezet vizsgálatában 
és ezen belül a cég elhelyezésében, piaci helyzetének megítélésében, mert nem 
találtam értékelhetı viszonyítási alapot. A KFT. elsısorban az autógyártás 
alkatrész beszállítója, de az erre vonatkozó adatgyőjtéseim csak csekély  
eredménnyel jártak. 
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4. A SEMECS KFT. GAZDÁLKODÁSÁNAK, JÖVEDELMI 
HELYZETÉNEK ÖSSZEFOGLALÓ ÉRTÉKELÉSE 

 
 
A SEMECS KFT. 100 %-ban egy külföldi vállalkozás tulajdonában van. Ez a 
tény nagymértékben meghatározza a cég stratégiáját, és helyzetét, s 
megállapításaim szerint kedvezıtlenül hat a jövedelmezıségre. Bár a külföldi 
tıke beáramlását kedvezınek tarjuk, elsısorban a modern – vagy legalábbis a mi 
eszközeinkhez képest fejlettebb –technika és technológia, vállalkozási és 
munkakultúra meghonosodása és nem utolsó sorban a munkahely biztosítás 
miatt, a vizsgált cégnél számos kedvezıtlen jelenséggel is találkoztam. 
 
A KFT. 1997. évben kezdte meg mőködését, s az eltelt 8 évbıl négy évben 
veszteséges volt, bár árbevétele növekvı tendenciájú. A nyereséges években az 
elért eredmény a korábbi évek veszteségét kompenzálta, illetve 
eredménytartalékba került, tehát osztalékfizetés nem történt.   
 
A cég tevékenységét a napjainkban fejlıdı és egyre inkább elıtérbe kerülı 
elektronikai iparban végzi. Termékei az autóiparban és a telekommunikáció 
területén kerülnek felhasználásra. A cég termékei így közvetetten egész 
Európában megtalálhatóak. A KFT. vevıi tehát döntıen külföldi cégek, vagyis a 
SEMECS KFT. termelésével hozzájárul a magyarországi export növekedéshez. 
A KFT. árbevétele döntıen exportra történı termékértékesítésbıl és 
szolgáltatásból származik, gyakorlatilag bérmunkát végez az anyacég számára. A 
cég teljesítményértéke a 2001. évi kimagasló eredményt követı 2002. évi 
visszaesést követıen növekvı tendenciájú, a foglalkoztatottak száma évrıl évre 
nıtt, 2004. évbe 298 fı volt. 
 
A 2001. évi, tulajdonosváltást követıen az értékadatok és a számított mutatók 
jelentıs javulást tükröznek, amik 2003. évben általában kedvezıek vagy igen 
kedvezıek voltak.   
A saját tıke jövedelmezıségének mutatói 2003. évben megfelelı értékőek, és 
jelentısen nıttek az elızı évihez képest. A saját tıke aránya 2004. évben 49,32 
% volt, mértéke a vizsgált idıszakban 78,47 %-kal nıtt. A 2004. évben realizált 
veszteség miatt a mutató értéke azonban negatívvá vált. Ez azt mutatja, hogy a 
saját tıke értéke 1,46 %-kal csökkent az elızı évhez képest. Az elsı két év 
mutatói, illetve azok változásának iránya az új tulajdonos a cégépítı politikáját 
tükrözi. A megtermelt adózott nyereségnek a veszteség fedezése után 
fennmaradó része eredménytartalékba került. 
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A cég mérlegébıl, eredmény kimutatásából, valamint fıkönyvi kivonatából nyert 
adatok alapján kiszámított jövedelmezıségi mutatók értékelése során arra a 
következtetésre jutottam, hogy a KFT. korábbi, és jelenlegi tulajdonosai nem 
tudják –vagy nem is akarják - a céget stabil, tıkeerıs gazdálkodó szervezetté 
tenni. Meglehet, ez nem is áll(t) érdekükben, mivel az anyacég és más 
leányvállalatok külföldön, vannak, ahol feltehetıem kedvezıbb adózási 
pozíciókat tudnak kihasználni. 
 
A cég vezetése megosztott, a stratégiai döntéseket az anyacég hozza. A 
magyarországi menedzsment döntési jogköre igen korlátozott, jórészt a termelés 
irányítására, a minıségi követelmények és a humánerıforrás biztosítására 
vonatkozik.  
A fejlesztési (beruházási) döntéseken túl a vevık és szállítók körét is külföldrıl 
határozzák meg. A cég önálló marketing munkát nem végez. Vevıit a vevıi 
igények maximális érvényesítése oldaláról ismeri, amikor is egy-egy 
megrendelés elıtt – fıként az új vevık – auditálják a céget. Ennek során 
megvizsgálják a helyi adottságokat, a mőszaki és személyi feltételeket, a 
munkafolyamatok szabályozottságát, a szervezeten belüli folyamatokat, a 
raktárkezelést, egyszóval minısítik a céget egészen a munka- és tőzvédelmi 
elıírások betartásáig. Az anyacég, illetve maguk a vevık meghatározzák a 
szállítók körét is, e területen is csak igen kis mozgástere van a KFT. magyar 
vezetésének, általában az is szolgáltatások igénybevételére korlátozódik. 
 
A cég vagyoni helyzete nem minısíthetı kedvezınek. Tıkeellátottsága a vizsgált 
idıszakban ugyan megfelelınek mutatkozik, egy esetben sem érte el a 
szakirodalom által kritikusak tartott szintet, de esetenként megközelítette azt. A 
saját tıke értéke a vizsgált idıszakban növekedett, nagysága mégsem tette 
lehetıvé a zavartalan gazdálkodást. 2004. év végére a cég csak minimális 
összegő pénzeszközzel rendelkezett. 
 
 

 
   9. sz. ábra   
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    saját szerkesztés                          [16] 

 
 
A cég mőködési feltételei nagyrészt saját tulajdonú ingatlanokban biztosítottak, 
bár 2004. évben a termeléshez ingatlan bérlésére is szükség volt. A termeléshez 
szükséges mőszaki gépek, berendezések, felszerelések döntı hányada az anyacég 
tulajdona, melyet a KFT. részére bérbe ad. 2004. évben a cég ugyan jelentısebb 
összeget fordított beruházásra, de ez nem szolgálta a termelı kapacitás bıvülését, 
mivel egyéb jármő beszerzésére került sor. Ráadásul a beruházás eladósodással 
járt, mivel a finanszírozás pénzügyi lízing igénybevételével történt. 
 
A befektetett eszközök között a legnagyobb részarányt a tárgyi eszközök 
képviselik (részarányuk a vizsgált idıszak utolsó évében 94,84 % volt). 
Kedvezıtlen, hogy a tárgyi eszközökön belül a mőszaki gépek, berendezések 
felszerelések jármővek aránya mindössze 15,01 %, ezzel szemben az egyéb 
gépek berendezések, felszerelésekés jármővek közel 50 %-ot ( 47,46%) 
képviselnek. Az ingatlanok aránya és értéke fokozatosan csökken.  
A befektetett eszközök aránya meghatározó az összes eszközértéken belül, az 
idıszak végén 67,59 % volt. Az eszközök fedezettsége a 2003. évi jelentıs 
javulást követıen kissé romlott. Értéke 2004. évben 172,19 % volt, ami 194,2 %-
kal haladta meg az idıszak elejei értéket. Az eszköz-igényességi mutató értéke 
folyamatosan csökkent, 2004. évben  értéke 73,56 % volt, mindössze 27,5 %-a a 
2002. évinek. 
Véleményem szerint szükség lenne a tárgyi eszközök bıvítésére, de ehhez a 
források – legalábbis a saját források – nem állnak rendelkezésre. Saját termelı 
eszközök nélkül a cég rendkívül kiszolgáltatott az anyacégnek és korlátozottak 
piaci lehetıségei is. 
 
A KFT fennállásának nyolc évében nem tudta saját erıbıl finanszírozni 
forgóeszközeit (ld. 4. sz. táblázat 28. oldal). Csupán a 2003. évben volt 
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jelentısebb a saját forrásból történt finanszírozás. Ez a cég nagy fokú 
eladósodottságára és labilis anyagi helyzetére utal, ami kamat és egyéb járulékos 
költségek felmerülése miatt rontja a jövedelmezıséget. 
 
A vizsgált idıszakban az eszközhatékonyság igen alacsony volt. A befektetett 
eszközök + készletek együttes értéke alapján számított eszközök hatékonysági 
mutatók értéke mindössze 0,38 értékő, bár az idıszak egészében 7,57 %-os 
növekedést mutat 
 
A termeléshez felhasznált anyagokat elsısorban az anyacég, mint a legnagyobb 
szállító finanszírozta. A KFT. csak rövid lejáratú kölcsönök felvételével és a 
szállítói állomány jelentıs növelésével (ami 2004. év végén duplája volt a vevık 
állományának),  tudta finanszírozni folyó kiadásait. A forgótıke aránya a 2002. 
évi 2,39 5-ról 2003-ban 36,19%-ra emelkedett, majd 2004. évben  -54,18 %-ra 
csökkent.  A ROE és ROA mutató értéke negatívvá vált. 
 
A vizsgált idıszakban erıteljesen nıttek az anyagjellegő ráfordítások. Az 
anyagköltségeknek az anyagigényes termékek arányának növekedése miatt 
bekövetkezett emelkedése mellett, azt meghaladó mértékő volt a bérköltségek 
változása.  
Az egységnyi anyagfelhasználásra jutó üzemi és adózás elıtti eredmény 2003. 
évi jelentıs növekedése a tulajdonos váltást követıen megtett átszervezési és 
takarékossági intézkedések hatását tükrözi. A 2004. évi visszaesés azt mutatja, 
hogy ez a folyamat leállt. A termelés anyagigényessége, a felhasznált alap, és 
segédanyagok értéke, a termelés villamos energia költsége, 2002. évhez  képest 
57,94 %-kal, a gépek karbantartási költségei 133,94 %-kal megnıtt.   
 
Tekintve, hogy a cég számára determinált mind az alapanyag ára, mind a 
gépbérleti költségek, s figyelembe véve, hogy az alapítástól eltelt 8 év felében a 
cég veszteségesen mőködött, - társasági adót csak egyetlen évben, a 2003. évi 
nyereség után fizetett -, feltételezhetı, hogy a nyereség „átpumpálása” történik 
olyan országba, ahol alacsonyabb az adó mértéke, vagy egyéb gazdasági 
érdekfőzıdik az anyacég nyereségesebbé tételéhez. Elképzelhetı azonban az is, 
hogy a jövedelmezıség kedvezıtlen alakulásában az játszott szerepet, hogy maga 
az anyacég sem tudott kedvezı árakat elérni, vagy kalkulációs hibák miatt válik 
veszteségessé a termelés. 
 
Az élımunka felhasználás, a hozzáadott érték mutatói ugyankedvezıen változtak, 
2004. évre e területen is visszaesés történt. 
A vizsgált években erıteljes növekedés mutatkozik a bér- és bérjellegő költségek 
terén. Az összes kifizetett bér 2003. évben 38,15%-kal, 2004. évben 29,76 %-kal 
nıtt, az összes költségen  belüli aránya 16,58 %. A bérjellegő költségek aránya 
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összességében 24.17 % volt, és erısen megközelítette az anyagjellegő költségek 
24,36 %-os arányát. Ez egy részt a létszámnövekedésnek, másrészt a kvalifikált, 
magasabb jövedelmő alkalmazottak belépésének, valamint a bérfejlesztéseknek 
tudhatók be.  
Az új tulajdonos a korábbinál nagyobb hangsúlyt fektet a  menedzsment 
érdekeltségi rendszerére és összességében  is magasabb béreket fizet, a bérelmés 
4 % és 8 %-os volt.   
Bár a bérjövedelmezıségi mutatók a hatékonyság csökkenését tükrözik, kedvezı, 
hogy ennek ellenére a hozzáadott érték minden évbe emelkedett, bár, a 
növekedés üteme jelentısen mérséklıdött (60,60 %-ról 5,3 %-ra), az 
árbevételhez viszonyított aránya már egyértelmően a hatékonyság romlást tükröz. 
Míg 2003.évben 27,72 –kal nıtt (59,88 % volt), addig 2004. évben 17,4  %-kal 
csökkent (49,67 %volt).  
A KFT. likviditása  vizsgált idıszak valamennyi évben igen alacsony értékeket 
mutat, a kívánt szintet legjobban 2002.évben közelítette meg, de az egyébként jó 
eredményeket produkáló 2003. évben igen alacsony étékeket mutatott. (A 
gyorsráta  I. 0,17, a Likviditási mutató II. 0,15 a pénzhányad  0,02 volt) 2004. 
évben a Likviditási I. és II. mutató ugyan javult (0,52 és 0,48), a cég nem 
tekinthetı likvidnek, saját forrásból nem tudja eszközeit finanszírozni, s félı, 
hogy kötelezettségeinek nem tud eleget tenni, tartozásait képtelen lesz rendezni.  

 
 
        10. sz. ábra 

 
 Saját győjtés            [16]  
 
Összességében tehát a cég jövedelmezısége nem megfelelı, a mutatók többsége 
alacsony értékő és romló tendenciájú. A vezetésnek elemeznie kell az okokat, 
melyek ismételten veszteségessé tették tevékenységet. Meg kell szüntetnie a 
kiváltó okokat, illetve amennyiben a módosításokhoz, a döntésekhez szükséges, 
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kérnie kell az anyacégtıl is annak jóváhagyását, illetve megszüntetését. A nehéz 
helyzet ellenére is szükséges legalább kezdeményezni a változtatásokat, tekintve, 
hogy már az üzemi eredmény szintjén is jelentkezik a veszteség. A beruházási 
döntéseknél elıtérbe kel helyezni a termelı-beruházásokat, a megrendelések 
vállalásánál a pontos, körültekintı ajánlat adást biztosítani, mely megfelelı 
fedezettel számol.   
Idırıl-idıre felül kell vizsgálni az érdekeltségi rendszer hatékonyságát, és az 
eredmények tükrében a szükséges módosításokat végre kell hajtani a 
jövedelmezıség javítása érdekében. 
Mindent meg kell tenni a cég talpon maradása érdekében, mert sok ember 
munkahelyét biztosítja.  
 
Megítélésem szerint elsıdlegesen a költséggazdálkodást és a beruházás politikát 
kell felülvizsgálni a termelés optimalizálása mellett. Keresni kell az 
energiatakarékosság, a bérleti díjak és a gépek karbantartási költségeinek 
csökkentési lehetıségeit. A kedvezı hatékonysági mutatók ellenére felül kell 
vizsgálni az élı munka hatékonyságára ható tényezıket is. Tovább kell fejleszteni 
a termelékenység növelését szolgáló bérezést az alkalmazott ösztönzı rendszer 
hatékonyságát. A dolgozók számára egyértelmővé kell tenni a teljesítmények 
mérését, illetve azok eredményét.  
 
Figyelembe véve a KFT. sajátos helyzetét, az elemzéshez  rendelkezésre álló 
adatokat, valóban elıremutató javaslatot, a cég számára nem tudok tenni, és a 
vázoltaknál konkrétabb  helyzetfeltárás sem lehetséges.  
 
Véleményem szerint a külföldi tulajdonban lévı magyar vállalkozások 
hatékonyságának, jövedelmezıségének biztosításához a jogszabályokat kell 
megváltoztatni, és olyan gazdasági környezetet létrehozni, hogy a befektetık ne 
csak az olcsó munkaerı kihasználására és a nyereség kivonására törekedjenek. 
Az országnak, fejlıdı, technikai megújulást és munkalehetıséget biztosító 
vállalkozásokra van szüksége. Egyedül az adókedvezmény, illetve adómentesség 
nem megfelelı, mert a tıke sok esetben a kedvezmények megszőnése után kivonul 
Magyarországról, jó esetben új vállalkozást indít. Célszerőbbnek tartanám, ha az 
adómentesség helyett alacsonyabb mértékő adó kerülne meghatározásra. 
Hatásos lehet a kapcsolt vállalkozások hatékony ellenırzése, és az egymás közti 
kapcsolatokban a megfelelı, valóban piaci ár alkalmazásának biztosítása.   
 
Az elektronikai ipar igen fejlıdı, állandó bıvítést, fejlıdést igényel a piac 
szereplıitıl mind az egyre korszerőbb technika, mind az egyre nagyobb 
felkészültségő dolgozók tekintetében.  A cégtıl vevıi komoly titoktartási 
kötelezettséget várnak el, ezrét nem adható ki a konkrét termékek és konkrét 
vevık adata sem. Mindemellett tanulságos egy ilyen cég mőködésének, 
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jövedelmezıségének elemzése, mert ezáltal az egész magyarországi gazdaságra 
kiható jelenségek tárhatók fel. 
 
 
 
 
 
 
 
 


