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GDP, a bruttó hazai termék

· Egy terület (ország) termelésének mérőszáma egy időszakban (egy év alatt)

· Gazdasági teljesítmény, nemzeti jövedelem és életszínvonal-mutató(?)

· GDP előállítása: a termelő és szolgáltató ágazatokban létrehozott összes új érték

· GDP felhasználása: fogyasztás, beruházás, készlet, export, import



































GNI, a bruttó nemzeti jövedelem

· Egy terület (ország) jövedelmének  mérőszáma egy időszakban (egy év alatt)

· GDP- az országban élő külföldiek jövedelme + a belföldiek által külföldön létrehozott jövedelem

· Jelentős különbséget okozó tételek: kamatfizetések, vállalati profitok vendégmunkások átutalásai

· Egy külföldi vállalatok dominálta gazdaságban a GNI jelentősen kisebb a GDP-nél (Magyarországon pl. éves szinten 5-8%-kal)
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Versenyképesség

· A közgazdaságtan egyik legrosszabbul definiált fogalma

· Valószínű jövőbeli teljesítmény mutatója

· Ár-versenyképesség,költség-versenyképesség, minőségi versenyképesség

· Minőségi versenyképesség elemei: gazdasági stabilitás, közintézmények működése, innovációs képesség, intézmények közötti kooperáció





































Versenyképesség tényezői

· Külkereskedelemben versenyző (traded) és nem versenyző (non-traded) ágazatok problémája

· A tőke és a munka helyettesíthető?

· A minőségi versenyképességi rangsorok élén: észak-európai és kelet-ázsiai országok

· Közös jellemzők: stabil államháztartási gazdálkodás, normakövető viselkedés, a humántőke-beruházások kimagasló aránya
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[image: image6.wmf]Egy főre jutó GDP vásárlőerő-paritáson 2007-ben 
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[image: image7.wmf]Helyezés a versenyképességi rangsorban (134 ország között)
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Magyarország lemaradása a versenyképesség fő tényezői szerint

































Foglalkoztatás, termelékenység

· Magas foglalkoztatás: humántőke-beruházás

· Képzett és képzetlen munka iránti kereslet és kínálat kérdései

· Termelékenység: termelés költsége hogyan viszonyul a termelés mennyiségéhez

· Adózás, ár/minőség viszonyok felülírhatják az egyszerű termelékenységi összefüggést! 

· Hosszútávon: termelés költsége és a gazdasági növekedés között összhang kell, hogy legyen
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Az államháztartás részei,
 az állam fő funkciói

· Központi költségvetés

· Társadalombiztosítási alrendszerek (nyugdíj-, illetve egészségbiztosítás)

· Helyi (megyei, regionális) önkormányzatok

· Elkülönített alapok (pl. útalap)

· Állami fő funkciók: 

· Közjavak biztosítása

· Újraelosztás

































Az államháztartás működése, adóztatás

· Bevételek szerzése: adóztatás révén

· Személyi jövedelemadó (SzJA)

· Társasági (nyereség)adó (TÁNYA)

· Általános forgalmi adó (ÁFA)

· Egyéb adók (pl. ingatlanadó, iparűzési adó, jövedéki adók)

· TB-járulékok

· Illetékek, vámok

· Az adóztatás dilemmái: költségvetési (pénzügyi) optimalizálás (a Laffer-görbe problémája), társadalmi optimalizálás, a munka, a tőke és a vagyon adóztatásának hatásai (értékválasztás)

· Új problémák: elöregedés, globalizáció (állami pénzügyi kontroll hatókörének visszaszorulása)

































Az államháztartási kiadások

· Államigazgatás (közigazgatás, védelem)

· Jóléti funkciók (szociális kiadások, oktatás, egészségügy, kultúra)

· Gazdasági funkciók (közlekedési hálózatok, gazdaság-fejlesztés

· Államadósság-menedzselés (államadósság után fizetendő kamatok)
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Megjegyzés: 2001-2005 Növekedési Versenyképességi Index,

2006-2008 Globális Versenyképességi Index rangsora alapján

 

Az előirányzottnál nagyobb bevételek és kiadások a magyar államháztartásban

































A jóléti rendszerek néhány alapkérdése

· Adóztatás nagysága (a GDP arányában 20-60% között)

· Meddig terjednek az állami funkciók?

· Milyen a társadalom értékválasztása? (bizalom a közintézményekben, szolidaritás a hátrányos helyzetű társadalmi csoportok iránt)

· A svéd jóléti modell alapvonásai és a modell reformja

































Államháztartási egyenleg, államadósság

· Az államháztartási egyenleg: bevételek – kiadások

· A GDP %-ában mérve kiemelt mutató (maastricht-i kritérium: 3%) 

· Elsődleges egyenleg: kamatfizetések nélküli államháztartási egyenleg

· Vezethet-e tartós, stabil növekedéshez az állami kiadások növelése, az államháztartási egyenleg romlása? 

· Eltérő közgazdasági iskolák eltérő válasza

· Kis, nyitott gazdaságok: sebezhetőség, megtámadhatóság problémája

· Adótudatosság és fiskális illúzió problémája

· Államadósság: a negatív államháztartási egyenleg következménye

· A GDP %-ában mérve kiemelt mutató (maastricht-i kritérium: 60%)

· Általános probléma a fejlett, elöregedő társadalmakban

· Generációk közötti újraelosztás igazságosságának problémája
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Megjegyzés: a versenyképességi tényezők mérése 1-7-ig terrjedő skálán történik, a magasabb 

pontszám kedvezőbb pozíciót jelent.

 

Államháztartási kiadás és gyenleg az új EU-tagországokban, 2007
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Az államadósság alakulása az új EU-tagországokban, 2001-2007
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Gazdaságideológiák, neoliberalizmus, keynesianizmus

· Keynesianizmus: második világháború után, a 70-es évek végéig domináns irányzat

· Kiindulópont: piaci kudarcok, vállalati beruházások változékonysága, piaci kiszámíthatatlanság 

· Aktív állami szerepvállalás

· Keresletösztönzés a növekedés és a foglalkoztatás érdekében

· Egyenlőtlenségek mértékének csökkentése újraelosztás révén

· Neoliberalizmus: a 80-as évek óta fokozatosan erősödő irányzat, erős politikai támasz a Thatcher-Reagan korszak óta

· Kiindulópont: állami kudarcok, kiszorítási hatás, járadékvadászat, túlzott adóterhelés, bürokratikus túlszabályozás

· Árstabilitás a középpontban (infláció letörése)

· Vállalati működés, tőkemozgások korlátainak liberalizálása

· Minimális állam, szabad kereskedelem, privatizáció, torzítatlan árak

Egyensúlyi államháztartás, állam fő funkciói: keretszabályozás, fejlesztéspolitika (oktatás, infrastruktúra, környezeti állapot)































Az euró bevezetése

· Eurózóna (GMU): 16 ország a tagja (Szlovénia után Ciprus és Málta is!, 2009-től Szlovákia is tag)

· Formális (jogi) és tartalmi (közgazdasági, társadalmi) kritériumok

· Maastricht-i előírások: államháztartási egyenleg, államadósság, infláció, árfolyam, kamat

· Miért akarnak egyes országok kimaradni az Eurózónából? (Egyesült Királyság, Svédország, Csehország)

· Kis nyitott gazdaságok számára inkább: védőernyő, kisebb sebezhetőség

· Tapasztalat: a kritériumok teljesítése nagyobb gazdasági növekedéshez és jóléthez vezet (pl. Spanyolország vs. Olaszország)

· A társadalmi-gazdasági megállapodások kiemelt szerepe (Szlovénia, Spanyolország, Írország pozitív példái)

































































Infláció, árszint, árfolyam, kamat
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Az infláció és az infláció okai

· Az árszint emelkedése (változása) 

· Mérése: árindexekkel, pl. fogyasztói, termelői, beruházási árindexek, maginfláció, nyugdíjas infláció

· Infláció technikai oka: pénzmennyiség növekedése

· Infláció reálgazdasági okai lehetnek: lakossági megtakarítások csökkenése, hitelállomány növekedése, árfolyam-gyengülés, cserearány-romlás

· Az infláció monetáris oka: téves monetáris politika (megj.: az infláció és a kamatszint közötti kapcsolat nem egyértelmű!)

· Az infláció fiskális oka: fogyasztási adó emelése, hatósági árak emelése
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Fogyasztói árindexek, 2008-2009
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Árfolyam, árfolyamrendszer

· Az árfolyam: a hazai fizetőeszköz átváltási viszonya a külföldiekhez, pl. forint/euró (HUF/EUR) árfolyam 

· Árfolyam-rendszer lehet: rögzített, teljesen rugalmas, köztes

· Példák: rögzített az euróhoz,  valutatanács: Észtország, Bulgária

· Teljesen rugalmas: USD/EUR (dollár/euró árfolyam), 2008. febr. 26-tól a HUF/EUR (forint/euró) árfolyam is szabadon lebeg  

· Köztes: korábbi magyar árfolyamrendszerek pl. csúszó leértékelés, korlátozott sávban szabad lebegés az euróhoz képest

· Az árfolyam és az infláció viszonya: erős árfolyam inflációcsökkentő (leértékelés – jövedelmek elinflálása)

· Az árfolyamrendszer és az infláció közötti viszony ellentmondásos
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Az árfolyamok alakulása

































Kamat, kamatpolitika

· Kamat: pénz (tőke) ára az idő folyamán

· %-os formája a kamatláb

· Becsült reálkamatláb: nominális kamatláb – inflációs ráta

· Kamatok csoportosítása:

· jegybanki alapkamat

· hitelkamatok vs. betéti kamatok

· lakossági és vállalati kamatok, állampapírok

· bankközi kamatok

· Kamatpolitika: a pénzmennyiség (infláció) szabályozása, újabban a kereslet révén a gazdasági növekedés szabályozása (pl. Egyesült Államok)
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Munka(erő)piaci alapfogalmak

· Aktívak (a munkapiacon jelenlevők, akár foglalkoztatottként, akár /álláskereső/ munkanélküliként) és inaktívak, aktivitási ráta (15-64 éves, ‘munkaképes korú’  népességhez viszonyítva)

· Foglalkoztatottak (jövedelmet biztosító munkát végeznek): alkalmazásban állók, vállalkozók, önfoglalkoztatók – foglalkoztatási ráta (munkaképes korú népesség arányában)

· Munkanélküliek – aktívak, de nem foglalkoztatottak

· Inaktívak

· gyerekek (15 év alattiak), idősek (64 év felettiek);

· diákok;

· korai és előnyugdíjasok;

· rokkantnyugdíjasok;

· háztartásbeliek;

· passzív munkanélküliek.
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Munkanélküliség az új EU-tagországokban

































A magyar munkapiac fő jellemzői

· Alacsony az aktívak, magas az inaktívak aránya

· Alacsony a foglalkoztatottság, különösen az 55 év felettiek körében

· Kevesen, ők viszont sokat dolgoznak (alacsony foglalkoztatás, alacsony részmunkaidős foglalkoztatás, hosszú munkaidő)

· Magas a közszférában foglalkoztatottak aránya

· A munkanélküliség erősen nő a korábbi fizikai foglalkoztatottak körében

· Gyenge, de lassan bővülő foglalkoztatás a piaci szolgáltató ágazatokban

· A jelentős termelésnövekedés ellenére alig bővülő foglalkoztatás a feldolgozóiparban (létszámleadás a könnyűiparban, enyhe bővülés a gépiparban és a kapcsolódó ágazatokban)































[image: image18.wmf]Foglalkoztatási arányok Közép-Európában
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[image: image19.wmf]Munkanélküliség az új EU-tagországokban
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[image: image20.wmf]Aktívak és foglalkoztatottak 

számának változása (1988=100%)
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A versenyszféra nem tudja kompenzálni a közszféra létszámleadását































[image: image21.wmf]A munkaerőpiaci mutatók változása az előző év 

megfelelő időszakához képest, 2006-2008, % pontban
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Erősen csökkenő fizikai foglalkoztatás

































Bérek, jövedelmek

· Háztartási jövedelem: piaci jövedelem + kapott transzferek (juttatások) – fizetett transzferek (adók, járulékok)

· A bérek, munkavállalói jövedelmek szerepe meghatározó a háztartási jövedelmekben

· A nettó reálkeresetek növekedése lassabb, mint a bruttó bérnövekedés

2000-2006 között a versenyszféra bérnövekedése lényegesen elmaradt a költségvetési szektor béreinek emelkedésétől































[image: image22.wmf]Alkalmazásban állók létszámváltozása 2006-2008 első felében,  

előző év megfelelő időszak = 100
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[image: image26.wmf]Bruttó és nettó reálkeresetek, 

1992=100%
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A versenyszférában a keresetnövekedés tartósan alacsonyabb, mint a költségvetési szektorban
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dinamikája
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Nő a lakosság hitelfelvétele, csökken a megtakarítása

































[image: image28.wmf]Bruttó keresetnövekedés a költségvetési és 

versenyszférában, 2000=100%
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Nő a háztartások fogyasztási célú eladósodása

































Internet-források

· www.ksh.hu
· Bal oldalon: 3.blokk: Kiadványok

· Ezen belül: Gyorstájékoztatók

· Ezen belül: Foglalkoztatottság és munkanélküliség

· Létszám és kereset a nemzetgazdaságban

· Fogyasztói árak stb.

· http://europa.eu/
· Belépés magyarul: az Európai Unió portálja

· Középen: „Szolgáltatások” fül, ezen belül: „Statisztikák”

Ezen belül: LATEST NEWS RELEASES - Full

HYPERLINK "/portal/page?_pageid=2173,49288229&_dad=portal&_schema=PORTAL&ci=1130656,0"
 

HYPERLINK "/portal/page?_pageid=2173,49288229&_dad=portal&_schema=PORTAL&ci=1130656,0"
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A vállalati pénzügyek elemei

Általános gazdasági ismeretek és összefüggések

Budapest, 2009. február 26-28.

Bartha Attila

































A vállalati pénzügyek szerteágazó terület

· A vállalat pénzügyi állapotának felmérése, számbavétele

· Beruházási lehetőségek rangsorolása

· Beruházási projektek kockázatelemzése

· Finanszírozási stratégia készítése

· Vállalat pénzügyi portfoliójának elemzése

· Forgótőke-menedzsment

































Most a vállalat állapotának felmérésének,a múltbeli működés értékelésének alapjaival foglalkozunk.
Avagy:
Mi állapítható meg a vállalati beszámolóból?































Nem a vállalati beszámoló az egyetlen információforrás

Például:

1.) piaci befektetőknek piaci mutatók

2.) vállalaton belüli elemzéshez ún. hatékonysági mutatók































Vállalati beszámoló elemei:

· Mérleg: a vállalati vagyon bemutatása

· Eredménykimutatás: a vállalati 


jövedelmezőség bemutatása

· Kiegészítő melléklet (az előző kettőt magyarázza, kiegészíti, értelmezi, értékeli)

· (Üzleti jelentés)































[image: image29.wmf]A háztartások pénzügyi tranzakciói

(Mrd forint, 12-havi görgetett adatok)
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Egy járműjavító vállalkozás mérlege

































Kötelezettségek aránya alacsony (kevesebb, mint az összes vagyon 10%-a) = saját tőke aránya magas

































Mérleg szerinti eredmény: a saját tőke utolsó sora

































Rövid lej. kötelezettség > Pénzeszközök:
potenciális likviditási probléma

































Eddig elhangzott:

· a mérleg két oldala

· a mérleg alapszerkezete

· egy-két fontosabb mérlegsor
Most rátérünk a „diagnosztikára”

































Az egészséges vagyonszerkezet három alapelve:

· Függetlenség = eladósodottság hiánya

· Likviditás = rövid távú fizetőképesség

· Stabilitás = lekötött eszközök hosszútávú
finanszírozása































Függetlenség:
1.) Adósság/saját tőke
(Debt-to-equity)

































Likviditás:
Likviditási gyorsráta

Forgóeszköz - készletek

         Likvid eszközök

  Rövid lejáratú kötelezettségek

































Likviditási gyorsráta

































Stabilitás:


Alapgondolat: tartós eszközöket tartós forrásokkal kell finanszírozni

Stabilitási mutató:

Saját tőke + Hosszú lejáratú kötelezettségek

Befektetett eszközök + Stratégiai készletek































Stabilitási mutató

































Eredménykimutatás: a mérleg egyetlen sorának kifejtése

































Mérleg szerinti eredmény

Adózás előtti eredmény (bevétel-ráfordítás)

-  Társasági adó

   Adózott eredmény

-  Jóváhagyott osztalék

= Mérleg szerinti eredmény

A mérlegsort a tárgyévet követő évben az eredménytartalékhoz át kell vezetni.































Mester Rt.
Eredménykimutatás
200X. év, M Ft

Értékesítés nettó árbevétele


+2050

Anyagjellegű ráfordítások


-760

Személyi jellegű ráfordítások


-540

Értékcsökkenési leírás


-70

Egyéb ráfordítások



-360

Üzemi (üzleti) tevékenység eredménye

+320

Pénzügyi műveletek bevételei


-

Pénzügyi műveletek ráfordításai

-10,5

Pénzügyi műveletek eredménye

-10,5

Szokásos váll. eredmény (üzemi+pü. eredmény)
+309,5

Rendkívüli bevételek



-

Rendkívüli ráfordítások


-

Rendkívüli eredmény


-

Adózás előtti eredmény


+309,5

Adófizetési kötelezettség


+55,7

Adózott eredmény



+253,8

Osztalékkifizetés



-

Mérleg szerinti eredmény


+253,8































A vállalat vagyoni helyzete szempontjából a MSZE a legfontosabb.

De a vállalati tevékenység értékelése szempontjából az adózott eredmény (vagy az EBIT*)

* EBIT = kamatfizetés és adózás előtti eredmény































Ezért az jövedelmezőségi mutatóknál főként az adózott eredményt használják.

· ROA: Eszközarányos nyereség (elsődleges érdekeltek: tulajdonosok ÉS hitelezők)

· ROE: Sajáttőke-arányos nyereség (elsődleges érdekeltek: tulajdonosok)
ROA = Adózott eredmény/ Átlagos eszközállomány




5%

ROE = Adózott eredmény/ Átlagos saját tőke




15%































Pénzügyi válság: likviditáshiány vagy tőkehiány?

































A mérlegesemények hatása az eredményre

Vannak olyan mérlegesemények,

amelyek nem érintik az eredményt.
































Eredmény szempontjából semleges események:

· A vállalkozás hitelt vesz fel

· A vállalkozás hitelt törleszt

· A vállalkozás hitelt nyújt (pl. értékpapírt vásárol)

· A vevő kiegyenlíti korábbi vásárlással keletkezett kötelezettségét































Egyéb, eredmény szempontjából NEM semleges események:

· A vállalkozás tartozása fejében kamatot fizet

· A vállalkozás értékesíti árukészletét

· A vállalkozás felhasználja anyagkészletét a termelésben































Összefoglalva:

Minden gazdasági esemény hat a mérlegre (és gyakran a mérlegszerkezetre)

Nem minden gazdasági esemény hat az eredményre































































































� EMBED Word.Picture.8  ���





� EMBED Word.Picture.8  ���





ESZKÖZÖK (AKTÍVÁK)





FORRÁSOK (PASSZÍVÁK)








Vállalati vagyon összetétele szerint








Vállalati vagyon eredete szerint





ESZKÖZÖK (AKTÍVÁK) 





FORRÁSOK (PASSZÍVÁK) 





A) Befektetett eszközök 





D) Saját tőke 





B) Forgóeszközök





E) Céltartalék 





F) Kötelezettségek 





C) Aktív időbeli elhatárolások





G) Passzív időbeli elhatárolások 





= Eszközök összesen





= Források összesen 
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Forrás: KSH Intézményi munkaügyi statisztika
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