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Vizsga
összeállította:

Esztergár-Kiss Domokos
 Bevezetés:
· közgazdaságtan fogalma: a közgazdaságtan annak tanulmányozásával foglalkozik, hogy az emberek és a társadalom miként választják meg a szűkösen rendelkezésre álló, alternatív módon felhasználható erőforrások alkalmazását különböző áruk termelésére, és az árukat miként osztják el a társadalom különböző tagjai és csoportjai között folyó és jövőben fogyasztás céljaira;

· Samuelson: mit-hogyan-kinek kérdései;;
· közgazdaságtudomány korlátai: fiatal tudomány (kevés információ), megismételhetőség lehetetlensége, kiszámíthatatlan emberi tényező;

· Pozitív közgazdaságtan: tények leírása, pl: mennyi pénz van;
· normatív közgazdaságtan: tények értékelése, pl: mit csinálunk vele;;
· piaci szereplők: termelők (dolgozók), üzleti vállalkozások, fogyasztók (háztartások), hitelezők (bankok), egyéb szereplők (fogyasztóvédelmi hivatal), állam (csak befolyásol jogszabályokkal, végrehajtóssal, pl: adó)(piacot szabályozó és befolyásoló szereplők;

· Piacok: kompetitív, oligopol, monopol;;
· csökkenő kereslet törvénye: a keresleti görbe balra ereszkedő, azaz a fogyasztók alacsonyabb áron többet, magasabb áron kevesebbet vásárolnak; P..price, Q..quantity, S..supply(= kínálat), D..demand (= kereslet), 
középen: egyensúly; S’..pl adócsökkentés;
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· rugalmassági jellemzők: 
· kereslet ár rugalmassága: a keresett mennyiség reagálásának mértékét mutatja a piaci ár változásakor, azaz ha egységnyit változik az ár, akkor mennyire változik a kereslet;
Ha -∆P%= +∆Q%, azaz P*Q állandó: egységnyi rugalmasság,
Ha -∆P% > +∆Q%, azaz P*Q csökken: rugalmatlan kereslet,
Ha -∆P%  < +∆Q%, azaz P*Q nő: rugalmas kereslet (árváltozás esetén nagyon változik a kereslet);
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· Normáljószágok: pozitív, de viszonylag állandó, pl: ruházati cikkek;
· Luxusjószágok: pozitív, de a jövedelem emelkedésével növekvő;
· Alacsonyabb rendű jószágok: negatív, pl szalonna, zsír, liszt;;
· kereslet kereszt-árrugalmassága: egy termék árának 1%-os változása hány százalékos változást idéz elő a másik termék keresett mennyiségében;
· Pozitív: ha a két termék a fogyasztásban helyettesíti egymást, pl. vaj és margarin (Rama ára nő, akkor Delma kereslete nő);
· Negatív: ha a fogyasztásban egymást kiegészítik, pl: ha nő a háztartási olaj ára, csökken az olajkályhák iránti kereslet;

· Nulla: a fogyasztásban egymástól független termékek esetében;;
· kínálatrugalmasság: a kínált mennyiség változásának mértékét mutatja a piaci ár változásakor; hosszú távon nagyobb, mint rövidebb időszakban; lehet, hogy nő ár és nő a kereslet, pl: karácsonyi hal, esernyő esőben;;
· kereslet-kínálatot befolyásoló tényezők: adó (pl: ÁFA növelése), piacvédelem (pl: vám), piac külső tényező általi befolyásolása (dotációk , mesterséges kínálat, ill keresletkorlátozás (pl: őstermelők,  termelés korlátozása, ill jegyrendszer, hatósági ár), szabályozások (pl: piacra lépés feltételei), technológiai fejlődés;;;
Háztartások, munkaerőpiac:
· háztartások: fogyaszt és dolgozik; jövedelmeiket javak és szolgáltatások megszerzésére fordítják;
cél: a rendelkezésre álló jövedelem olyan javakra elköltése, mely optimális szükséglet kielégítést eredményez, azaz: a fogyasztás révén elérhető hasznosság maximalizálása;
· fogyasztó döntését befolyásoló tényezők:

· fogyasztó belső értékrendje (minőség)
· javak hasznossága (U..utility)

· javak ára (P..price)

· fogyasztó jövedelme (I..income)
· fogyasztó összhaszna: elfogyasztott termékek mennyiségétől függ (U = U(x,y,…,z));

· fogyasztó célja: az adott jövedelemkorlát mellett úgy válogassa össze az általa fogyasztani kívánt termékeket, hogy ezek hasznosságát maximalizálja 
(Px* x + Py *y +…+Pz* z ≤ I);;
· határhaszon: 

· kardinális megközelítés: hasznosságok abszolút nagysága tőszámokkal jellemezhető;
· ordinális megközelítés: a fogyasztó képes a jószágokat hasznossági sorrendbe állítani;;
· Gossen I. törvénye = csökkenő határhaszon törvénye: valamely jószág fogyasztása során az egymást követő elfogyasztott jószágok élvezeti értéke, hasznossága csökken (MU =Marginal Utility(?)), pl: víz sivatagban;
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· Gossen II. törvénye: különböző javak fogyasztása során a haszonmaximum akkor érhető el, ha az egyes javak megszerzésére fordított egységnyi pénzmennyiség azonos haszonnövekményt eredményez (mindig azt választja, ami leghasznosabb, de nem mindig tudja, hogy mi az optimális, mivel nem teljes körű informáltság), pl: sivatagban víz után mást is vehet;
· A modell feltételrendszere:

· cél: a hasznosság maximalizálása,
· fogyasztó jószágkosarak közül választ,
· fogyasztó teljes körűen informált,
· fogyasztó a választás során racionális és szuverén,
· a modell statikus,
· a modell homogén és folytonos, minden jószágfajta minden egyes példánya azonos minőségű, és hogy minden jószág tökéletesen osztható;;
· fogyasztó, mint munkaerő-kínálat: költségvetés korlát (I) csökkentésére növeli a munkaerő-kínálatát; meddig? szabadidő vs. munkaidő;
· közömbösségi görbe: a fogyasztói kosarak minden olyan kombinációja, amely azonos szükséglet kielégítési szintet biztosít a fogyasztónak; alakja tipikusan konvex;

·  munkaerő-kínálatot befolyásolja: végzettség (ma 50% felsőfokú), demográfiai helyzet, nők társadalmi helyzete/szerepvállalása, migráció;;
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· jövedelem elköltése: fogyasztás, megtakarítás, beruházás;;;
Vállalkozás:

· vállalkozás fogalma: olyan célirányos tevékenység, amely erőfeszítést, erőforrás felhasználást igényel és amelynek eredményessége nem biztos, tehát kockázata van;
· üzleti vállalkozás: célja: profitmaximalizálás, nem a fogyasztói igények kielégítése;;
· követelmények: önállóság, növekedés, kockázatvállalási képesség, piacképesség;;
· szervezeti kerete:
· EV (= Egyéni Vállalkozó): nem jogi személyiség, nincs tőke, teljes és egyetemleges felelősség, tulajdonos és menedzsment ugyanaz – családi;
· KKT (= KözKereseti Társaság): tagja lehet természetes v jogi személy korlátlan, egyetemleges felelősség (csak beltag);
· BT (= Betéti Társaság): nem jogi személyiség, nincs tőke, teljes és egyetemleges felelősség, de csak a beltagnak (ötlet, szakértelem), kültag csak betett vagyonnal felel (tőke), tulajdonos és menedzsment ugyanaz – családi;
· Eddig munkajövedelem, ezután tőkehozadék motiváció elsődlegessége.

· KFT (= Korlátolt Felelősségű Társaság): jogi személyiség, 500.000 apport, korlátozott felelősség, tulajdonos és menedzsment szétválhat (vezetője: ügyvezető);
· RT( =RészvényTársaság): ZRt/NyRt: jogi személyiség, 5M/20M apport, korlátozott felelősség, tulajdonos és menedzsment szétválik (vezetője: vezérigazgató = CFO);
· tőkebevonás: törzsrészvény, elsőbbségi részvény (osztalék, likvidációs (csőd esetén először veszi ki) hányadhoz fűződő, szavazati joggal összefüggő elsőbbség /max 10x-es szavazati jog, vagy aranyrészvény/, vezető tisztségviselő vagy fb tag kijelölésére vonatkozó elsőbbség, elővásárlási joghoz kötődő elsőbbség), dolgozói, kamatozó, visszaváltható részvény;
· részvényes jogai: irányítási jog a közgyűlésen (részt venni, felvilágosítást kérni, észrevételt és indítványt tenni,  szavazati joggal rendelkező részvény birtokában szavazni), osztalék, részvény kereskedelem (eladás);;
· Egyesülés: jogi személyiségek hozhatják létre eredményességük fejlesztésére, szakmai képviseletére, pl: vendéglátósok;
· Szövetkezet: természetes és jogi és vegyesen is létrehozható;
· Non-profit szervezetek: társadalmi szervezet, KHT, Alapítvány, nonprofit GT;;
· érintett jogszabályok: Társasági Adóról, EVÁ-ról, SZJA-ról, ÁFA-ról, Számvitelről, szóló jogszabályok;;
· stakeholder: vállalkozásban érintettek: tulajdonos, menedzsment, alkalmazottak, hitelezők, szállítók, vevők, partnerek, állam( koalíciót hoznak létre, de lehetnek érdekellentétek;;
· iskolák:

· Neoklasszikus: a vállalat fekete dobozként működik, nincsenek belső érdekellentétek;
· magatartás elméleti: Simon: stakeholderek érdekei szerint működik a szervezet;
· megbízó – ügynök: tulajdonos – menedzsment elkülönülésének problémája;
· institucionális: Coas: tranzakciós költségek, outsourcing (= kiszervezés);;
· típusok: méret, profit (termelő/szolgáltató/non-profit), erőforrás (tudás/munka/tőke/anyagintenzív);;;
Vállalati tervezés:
· misszió: általános; milyen fogyasztói körnek, milyen tevékenységgel, milyen szervezettel, milyen módon kíván, mit kielégíteni; ki, mit akar, milyen terméket?
· vízió: a kívánatos jövőbeni állapot; hova akarunk eljutni? mennyi idő alatt?

· vállalati célok: vízió szakaszai; hogyan fogjuk megcsinálni?
· stratégia: új cég, új termék, új piac, minden változásnál kell; 
· lépései: helyzetelemzés, alternatívák, döntés, megválaszolás, ellenőrzés;;
· problémák: 

· információhiány és megbízhatatlanság (pl: előrejelezhetőség),
· redundáns célok, többszereplős döntések (hierarchia, érdekellentétek),
· döntési környezet változása (pl: kamat),

· külső tényezők figyelmen kívül hagyása( több szcenárió, intuíció;
· szintjei: szervezeten belül (vállalati, divízió), időtáv;
· szcenáriók elemei: konstans (érték), előre jelezhető (trend), előre nem jelezhető (felvetések), függő változó (mi alakítjuk), független változó (nem mi alakítjuk);
· szcenáriók fajtái: optimista, pesszimista, átlagos;;
· helyzetelemzés: gazdasági,  jogi, piaci, szocio-demográfiai, ökológiai;
SWOT (= Strength, Weaks, Opportunities, Treats), pl: S: jó piac, jó munkaerő, kevés tőke; W: fix bér, bérleti díj, amortizáció; O: új vevők, trendszerűen olcsóbb alapanyag; T: konkurencia( ez alapján eldönthető, hogy érdemes-e megcsinálni a céget;;
· alapja: core competences, know-how; egyedi, nem lemásolható, piaci hozzáférést biztosítja, speciális igényt elégít ki, vállalati növekedést biztosítja;;
· megközelítések: 
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passzív (beletörődés),
·  adaptív (alkalmazkodik a környezethez, pl: O nem jött be, de T van), 
· volunterista (alakítja a környezetet, pl: felvásárolja a konkurenciát);;
· begyakorlási görbe elmélete:
 rövidtávú, kapacitásbővítés nélkül; FC..Fix Costs, VC..Variable Costs, TC..Total Costs;
· MC (= Marginal Cost = határköltség): költségek termékmennyiségtől való függése;
· MR (= Marginal Return = határbevétel): termelést egy termékegységgel növelve ennyivel nő a bevétel; 

· kompetitív piacon: MR=P, ahol: P..price; akkor éri meg, ha MR > MC, azaz P > MC;
· fedezeti pont: termék ára fedezi az előállítás teljes költségét, azaz P = TC;
· üzembezárási pont: termék ára fedezi a fix költségeket, azaz P = FC;

· termék-életgörbe: BCG (= Boston Consulting Group), fejlesztés, növekedés, érettség, hanyatlás;; függ: piaci részesedés, vízsz: piaci növekedés;;;
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Marketing:
· marketing fogalma: tervezésnek és végrehajtásnak az a folyamata, melynek során az elképzelések, áruk, szolgáltatások termelése, árazása, promóciója és elosztása megy végbe annak érdekében, hogy a szervezeti célok megvalósuljanak = a vállalkozás alapötletét a piaccal nyereséggel elfogadtassuk;;
· koncepciók:

· termelési koncepció: economic scale hatás érvényesítése, előnyös, ha stabil a piac, pl: frissáruk, alsó kategóriás autók;
· termékkoncepció: a terméket helyezi előtérbe,előnyös, ha innovatív (piac igény nincs felmérve), pl: számítógép, mobiltelefon;
· értékesítési koncepció: marketing előterében az értékesítés van  (pulled sales), cél :eladás bármi áron, pl: direkt sales (MLM, Avon);
· marketing koncepció: fogyasztói szükségleteinek feltárása és kielégítése van a középpontban, ideális, de nehezen megvalósítható;
· társadalom koncepció: hosszú távú társadalmi hasznosság van az előtérben, pl: zöld  termékek;;
· marketing tevékenység lépései:

· szegmentálás: heterogén piac homogén részekre osztása, pl: vásárlószegmentálás (gazdag, szegény);
· megcélzott rések: megnyilvánult (nyugati termékek), látens (walkman), meglévő termék új piacra (farmer gyerekeknek), ökológiai rések (környezetbarát termékek), időszakos piaci rések;
· Piackutatás: kutatás/elemzés (földrajzi, demográfiai, pszichografikus, magatartási szempontok);
· profil meghatározása;
· szegmenssel szembeni elvárások: mérhetőség, növelvő méret, elérhetőség, stabilitás;;
· célpiaci marketing politikai definiálása: p1,p2,p3..piacok, t1,t2,t3..termékek, 
pl: bor: t1..ócska, t2..minőségi, t3..exkluzív, p1..Tesco, p2..vendéglő, p3..pince; 
koncentrált, szeletív, piacspecifikus, termékspecifikus, teljes lefedés;
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· pozícionálás:
· vállalati versenyelőnyök definiálása: potenciális előnyök, legnagyobb előny;
· termék pozicionálás: ár, minőség, ezek egymáshoz való viszonya- marketingot ehhez specifikálni, pl: alacsony érték alacsony ár;
· marketing differenciálási politika: differenciálatlan, differenciált, koncentrált (kockázatok);;
· márkapolitika:
· márka (= brand): olyan név, szöveg, jelzés, jel, ábra, forma, amelynek funkciója a versenytársaktól megkülönböztetés;
· védjegy (= copyright): olyan jogi oltalomban részesülő megjelölés, amely erre alkalmas;;
· Marketing mix meghatározása:
· Product: termék mindaz, amely alkalmas a piaci igények és szükségletek kielégítésére; termékpolitika elemei:

· termékszerkezet: horizontális, vertikális

· termékéletciklus

· termék bemutatás: minőség, választék, tulajdonságok, márka, címke, csomagolás;
· Price:
· árpolitikát befolyásolja: árképzési célok, kereslet, költségek, versenytársak árai, árképzési módszer;
· célok: túlélés, profitmaximalizálás, árbevétel/forgalom maximalizálás, ROI/ROE, piaci rész szerzés,  lefölözés, helyzetfenntartás, vezető minőség;
· ár alja: fedezeti pont, ár teteje: fizetőképes kereslet;
· árképzés lehet: költségalapú, kereslet alapú, versenytárs alapú;
· Place:
· 0. szintű: termelő → fogyasztó, közvetlen,
· 1. szintű: termelő →kiskereskedő→ fogyasztó,
· 2. szintű: termelő → nagykereskedő → kiskereskedő → fogyasztó, régen elektronika, de mára kihalt,
· 3. szintű: termelő → nagykereskedő → közvetítő → kiskereskedő → fogyasztó, pl: orvosi műszerek, gyáralkatrészek;
· folyamatok dimenziói: fizikai, tulajdonjogi, számlázási,információs, eladásösztönzés;
· bolti kiskereskedelem módjai: szaküzlet, áruház, szupermarket, diszkont, hiperek, outlet, cash and carry;
· bolt nélküli kereskedelem módjai: multilevel, DM, automaták, fogyasztási szövetkezet, franchise;;
· Promotion: reklám;
· PR: eladásösztönzés, személyes eladás;;;
· Beruházás értékelési módszerek:
· egyszerű kamat, kamatos kamat: 
· kamatfizetési gyakoriság:  rt = (1 + r/m)m -1, ahol: rt..tényleges kamat, r..kamat, m..kamatfizetési gyakoriság; pl:mennyi kamatot kapunk 100.000 Ft-ra év végén, ha egy bank 6% éves kamatot hirdet, 3 havi lekötés mellett és nem vesszük fel a kamatokat? 100.000 * (1+ 6/4)4-1 = 6137 Ft;;
· nominál- és reálkamat: r = ((1+i) / (1+p)( -1, ahol: r..reálkamat, i..nominálhozam, p..infláció; ha elég alacsony az infláció, akkor  r = i-p;;
· Diszkontálás: kamatos kamat számítás ellentéte; mekkora összeget kell ahhoz befektetnünk ma, hogy a jövőben egy meghatározott pénzmennyiséget kapjunk;
· diszkontráta (= tényező): megtérüléshez szükséges hozam, megtérülési ráta DF = 1/ (1+r), ahol: r..megtérülési ráta, DF..diszkonttényező;
· pl: egy év múlva 120.000 Ft-ra lesz szükségünk, a piaci hozam 20%. Mekkora összeget kell befektetnünk, mekkora a diszkonttényező? Hogyan számítható ki a növekmény alulról és felülről? 
120.000 / 1,2 = 100.000 Ft-t kell ma befektetnünk, DF=1/1,2 = 0,834 a diszkonttényező; 
növekmény: a nyitóállományból 100.000 *0,2 = 20.000, a záróállományból: 120.000 Ft *(1-DF) = 120.000 Ft * 0,167 = 20.000 Ft, tehát ez esetben 20% a kamatláb, 16,67% a diszkontláb;;
r = (C1-C0)/C0

d = (C1-C0)/C1

C1= C0*(1+r)

d= r/(1+r)

· Tőke alternatív költsége: befektetés hozama az a pozitív összeg (vagy arány), amelyet nyereségként könyvelhetünk el, a pénz „időleges átengedésének jutalma”; 
pozitív hozamú lehetőségek közül azt kell választani, amellyel a legnagyobb jövedelmezőség elérhető; 
· opportunity cost: mivel egy-egy befektetési döntéskor az alternatív befektetések hozamáról le kell mondani, ezeknek a (vélelmezhető) hozamértéke;
· befolyásoló tényezők:

· idő: minél hosszabb, annál magasabb a hozamelvárás,
· kockázat: minél nagyobb, annál magasabb a hozamelvárás, elemei:

· egyedi: diverzifikációval csökkenthető,
· piaci: ennek vállalásáért befektető kockázati prémiumot vár el;;
· CAPM (= Capital Asset Pricing Model = tőke árazási modellje): r= rf+ (rm-rm)*ß, ahol: r.. várható (elvárt) hozam, rm..piaci portfólió átlagos hozama, rf..kockázatmentes hozam, ß..piaci kockázat; (rm-rf..kockázati prémium);;
· befektetés értékelési módszerek: egységnyi mai pénz többet ér egységnyi jövőbeni pénznél; egységnyi biztos pénz értékesebb, mint egységnyi kockázatos pénz;
· Megtérülési idő módszere:
Megtérülési idő = Beruházás / össze nyereség * optimális időtáv, 
pl: egy gép 1.2 MFt-ba kerül, 10 év alatt amortizálódik, 5 év alatt 2.4 MFt nyereség szerezhető vele, a beruházás tehát 2.5 év alatt térül meg, azaz 1,2/2,4* 5= 2,5;
· probléma: későbbi hozamokat figyelmen kívül hagyja, az eredmény értékelése teljesen szubjektív, nincs benne a jelentérték!;
· NPV (= Netto Present Value = nettó jelenérték) szabály: 
jövőben várt pénzáram(ok) diszkontált értéke: PV = Ct/ (1+r)t; 
NPV= -C0+C1/(1+r)+ C2/(1+r)2+ C3/(1+r)3+…+ Ct/(1+r)t, ahol: C..Cash flow, C0..befektetett tőke (beruházási költség), Ct..t időszak alatt képződött hozamok, r..tőkepiaci alternatív kamatláb;
· szabály: a beruházás jó, ha NPV nem negatív ;
· előnyei: figyelembe veszi az alaptéziseket, objektív értékelést ad, összehasonlíthatóvá tesz későbbi eredményeket;;
· PI (= Present Income = jövedelmezőségi) index: PI = PV/C0 = ROI 
· szabály: Egy beruházás jó, ha PI≥1;;
· IRR (= Internal Return Rate = belső megtérülési ráta) módszere: az a hozam (az a diszkontráta), amely mellett a nettó jelenérték nulla, azaz ha ezzel a hozammal diszkontálnánk a beruházás jövőben pénzáramlásait, akkor a befektetett tőke jelenlegi értékéhez jutnánk;
NPV= -C0+ C1/(1+IRR) + C2/(1+IRR)2 +…+ Ct/ (1+IRR)t = 0 
· szabály: két beruházás közül a magasabb IRR értékűt válasszuk, vagy az új beruházás legyen jövedelmezőbb, mint az eddig elért átlagos jövedelmezőség; iterációval számoljuk;
· pl: egy 1 MFt-os beruházás várható éves eredményei: 100, 200, 300, az opp.cost (r)=10%; -1000+ 100/(1+IRR) + 200/(1+IRR)2 + 300/(1+IRR)3 =0; 
ha az IRR>10%, akkor jó a beruházás;;;
Finanszírozási módszerek:
· a finanszírozási döntés nem befolyásolhatja a beruházási döntést; egy megfelelő megalapozottságú (+NPV) beruházáshoz meg lehet/kell találni a befektetőket; 
a finanszírozási döntés (legfeljebb) elronthatja a jó beruházást, azaz el kell kerülni a beruházási és a finanszírozási döntések összekapcsolását;;
· belső finanszírozás: értékcsökkenés (a tárgyi eszköz értékének árban érvényesítése), visszatartott nyereség (MSZE bevezetése az ÉT-be), tőketartalék, vagyonátrendezés;
· szempontok: tranzakciós költségek jelentősen kisebbek, vállalati feletti ellenőrzés nem csökken, osztalékkilátás nem romlik, de nő a pénzügyi kockázat (a külső forrás feltételei kevésbé rugalmasan változtathatóak);
a finanszírozási piac fejletlensége megváltoztathatja a beruházási döntés előjelét;;
· külső finanszírozás:

· újabb saját tőke: zártkörű részvénykibocsátás, nyilvános kibocsátás (szindikátus, tájékoztatás, ajánlattétel, jegyzési ív), korlátozott körű kibocsátás;
· idegen forrás: vállalati kötvény (általában fix kamat, elsőbbségi visszafizetési kötelezettség), pénzügyi lízing (banktól, a tulajdonjog átkerül a hitelt felvevő tulajdonjogába), operatív lízing (szakembertől, pl: gépet fenntartja, de nem övé);
· feltételek: futamidő, ütemezés, szenioritás, fedez, kamat;
· szempontok: adómegtakarítás: D*rd*Tc, ahol: Tc..társasági nyereségadó;;
· optimális: vállalat mai értéke: P0= Sum[i=1, t] DIVi/(1+r)i  +  Pt/(1+r)t, ahol: DIV..dividend= várható osztalék, r..kamatláb, Pt..vállalat jövőbeli értéke;;
· WACC (= Weighted Average Cost of Capital): átlagosan elvárt ROE (= Return Of Equity, vállalkozás értéke); rT= rr* E/(D+E) + rd* D/(D+E), ahol: re..hozamelvárás, rd..hitel kamatlába,  E..saját tőke, D..idegen tőke;;
· hagyományos nézet: tőkeszerkezet kialakításának feladata: vállalat értékének növelése, tőkeköltség csökkentése; vállalat hiteleitől elvárt hozam állandó, a részvényesek hozamelvárásai nem egyenes arányban nőnek a tőkeáttétel emelkedésével;;
· Modiglian-Miller:

· 1. törvény: a vállalat piaci értéke független a tőkeszerkezettől;

· 2. törvény: a tökéletes vállalat saját tőkéjének hozama lineárisan változik az adósság-saját tőke aránnyal, nő az elvárt hozam, ezt nevezzük tőkeáttétel emelő (leverage) hatásnak; re= ra+ D/E* (ra-rd);;
· befolyásoló tényezők:

· vállalat adózási pozíciója: magas jövedelemmel rendelkező vállalatoknak érdemes külső forrást bevonni;
· üzleti kockázat: ha a tevékenység üzleti kockázata magas, érdemes alacsony tőkeáttételt választani;
· eszközök típusa: magas immateriális eszközarány esetén is érdemes alacsony tőkeáttételt választani;;;
Vállalati teljesítmény pénzügyi elemzése:
· kiknek fontos: tulajdonosok, hitelezők, vezetők, hatóságok, versenytársak;
· szempontok: ugyanolyan típusú, mennyiségű, milyenségű adatok egységes összehasonlítása;
· forrás: pénzügyi kimutatások (mérleg, eredmény-kimutatás), részvény adatok, tőkeadatok;;
· Jövedelmezőségi mutatók:
· ROA (= Return Of Asset = eszközarányos nyereség): 
ROA = PBT / Asset, ahol: PBT..Profit Before Taxes= nyereség, Asset..betett vagyon; beruházás miatt fontos, hány éves befektetés;
· ROA II: ROA II = (EBIT – (Tax + Tax save)) / Asset, ahol: EBIT..Earnings Before Interest and Taxes (EBIT = PBT, kivéve, ha sok kölcsön); 
csökkentjük az eredményadóval, osztalék miatt fontos;
· ROE (= Return On Equity = saját töke arányos nyereség): 
ROE = PAT / Equity, ahol: PAT..Profit After Taxes, Equity..saját tőke;
1 Ft betett tőke ennyit hoz;
· EPS (= Earning Per Share = egy részvényre eső nyereség): 
EPS = PAT / TNS, 
ahol: PAT..Profit After Taxes, TNS..Total number of Share;

· DIV ratio (= Dididend ratio = osztalékfizetési ráta): 
DIV Ratio = DIV (per dividend) / EPS, ahol: EPS.:Earning Per Share;
· Turnover ratio (= árbevétel arányos nyereség):
Turnover Ratio = EBIT / Net Income, ahol: EBIT..Earnings Before Interest and Taxes, Net Income..nettó bevétel; alsó értéket kell csinálni, hogy felsőt nyerjük;
· fedezeti mutatók: fedezeti mutatók = Brake Even / Net Income; 
közvetlen kiadásokra még van-e fedezet; ha alacsony, akkor nincs nagy verseny a piacon;;
· Hatékonysági mutatók:
· készletek forgási sebessége: fn = Net Income / AVG Stock, 
ahol: Net Income..nettó bevétel, AVG Stock..készletérték; 
1 évben ennyiszer fordul meg a készlet;
· szállítók forgási sebessége:  fsupplier= Net Income / AVG Supplier outst, ahol: Net Income..nettó bevétel, AVG Supplier outstanding..kintlévőség állomány; milyen gyorsan fizetnek;
· szállítók átlagos forgási ideje: fa = Period (days) / fsupplier; ahol: Period..365; napokra leosztva ennyi időnként fizetnek;
· forgótőke forgási sebessége: ff = Net Income / Current Asset, ahol: Net Income..nettó bevétel, Current Asset..forgóeszköz;
· egy főre jutó árbevétel: p = Net Income / FTE, ahol: Net Income..nettó bevétel, FTE..Full Time Employment= teljes munkaidős alkalmazottak száma; ha kevesebb p, mint a keresete, akkor leépítés;;
· Tőkeáttételi (= leverage) mutatók:
· ER (= Equity Ratio = saját tőke arány):  ER = Equity / Liabilities, ahol: Equity..tőke, Liabilities..összes kölcsön (RKL+HLK+HLH); 
fordítva is értelmezhető, de csak HLK-val;
· LTLS (= Long Term Leverage = eladósodottsági mutató):  
LTLS = LTL / (LTL + Equities), ahol: LTL..Long Term Leverage, Equties..saját tőke;
· IC (= Interest Coverage = kamatfedezeti mutató): 
IC = (EBIT + Amortization) / Interest liabilities , ahol: EBIT..Earnings Before Interest and Taxes, Amortization..amortizáció, Interest liabilities..kamat; adjunk-e kölcsön, minél nagyobb, annál jobb, mert annál inkább fedezi a befektetést; ha x>1, akkor kötvénynek jó;;
· Likviditási mutatók :
· LR (= Liquidity Ratio = likviditási ráta): 
LR = Current Asset / Short term liabilities, ahol: Current Asset..forgóeszköz, Short term liabilities..RLK= Rövid Lejáratú Kölcsön; éppen tudja-e fizetni a kölcsönt;
· ACID test (= likviditási gyorsráta):
ACID = (Current Asset – Stocks) / Short term liabilities, ahol: Current Asset..forgóeszköz, Stocks..készletek, Short term liabilities..RLK= Rövid Lejáratú Kölcsön;
· CR (=Cash Ratio = pénzhányad mutató): 
CR = (Current Asset – Stocks – Debts) / STL, ahol: Current Asset..forgóeszköz, Stocks..készletek, Debts..kintlévőség, STL..rövidlejáratú hitelek; komoly cégnél nem érdekes, csak APEH nézi, hogy nincs-e túl sok pénz a számlán;
· Időtartam mutató: T = (Current Asset – Stocks)* / Daily operative costs   (*vagy: Cash + Securities + Debts), ahol: Current Asset..forgóeszköz, Stocks..készletek, Daily operative costs..napi működési költség;; 
hány napig lehet fedezni a költségeket, ha valami történik a céggel;;
· Piaci mutató számok:
· P/E (= Price/Earning = ár/érték arány): P/E = Stock price / EPS, ahol: Stock price..részvényárfolyam, EPS..egy részvényre jutó nyereség; 
befektetés hány év alatt termeli meg a névértékét;
· SC (= Stock Change = részvényváltozás): SC = Stock price / Book value, ahol: Stock price..részvényárfolyam, Book value..névérték (kibocsátáskor mennyi volt);
· Osztalék hozam: OH = DIV / Stock price, ahol: DIV..dividend, osztalék, Stock price..részvényárfolyam; mennyi idő alatt térül meg;;;
HR menedzsment:
· Termelési tényezők jellege:
· termelési tényezők kereslete: föld, munkaerő, tőke;
· származékos kereslet: a vállalat termékei iránti kereslet határozza meg;
· határtermék: meddig érdemes növelni a termelést (a termelési tényezőket egyesével kell elemezni);
· technológia gazdaságilag hatékony pontja: legoptimálisabb kombinációs pont;;
· termelési tényezők kínálata: természeti erőforrások kínálata rugalmatlan, mennyisége korlátos (hiába nő a bérleti díj a tulajdont nehezen, csak vészesetben adják el, mert „biztos befektetésnek, állandó vagy növekvő értékű vagyontárgynak minősül”), nem nő a bérbeadható mennyiség; 
föld ára minimum a földjáradék tőkésített értékével egyenlő (de inkább több);;
· A munka piaca:
·  piacot befolyásoló tényezők:

· gazdasági növekedés nagysága és iránya: 1:3 arány,
· beruházások alakulása és jellege,
· kamatszint alakulása,
· reálbérek alakulása,
· nyersanyagok árának alakulása,
· munkaerő kínálatát befolyásoló tényezők;
· munkabér nagyságát befolyásoló tényezők:

· termelés hatékonysága,
· objektív és szubjektív kompenzációs okok (megbecsültség, vonzó és nem vonzó pozíciók, haszon-áldazat, rendkívüli képességet igénylő munkák),
· piac jellege: kompetitív – monopol, általában nem homogén,
· felső határ: profitmaximum, alsó határ: létminimum;;
· HR szervezés lépései:
· Emberi erőforrás tervezés és auditálás:
· létszámigény meghatározása:
· trendelemzés,
· arányelemzés: a termelésből, más osztályokból származtatott kalkuláció,
· korrelációelemzés: az előző továbbfejlesztett változata.
· időtanulmányok: ua, mint az előző, termelés fókusszal,
· szakértői megítélés: menedzserek véleménye,
· Delphi módszer: összes érintett véleménye;;
· munkaerőkínálat előrejelzés:

· belső munkaerő kínálat feltérképezése: szakképzettség, várható kényszerű fluktúáció,
· külső munkaerő kínálat feltérképezése: telephelyhez közeli felszámolások, közlekedés;
· felesleg: létszámstop, lemorzsolódás, előnyugdíj, átképzés, munkahét csökkentés, elbocsátás, leépítés;
· hiány: felvétel, visszahívás, átképzés, alvállalkozók, túlóra, termelékenység fokozás;

· auditálás: viszonyszám elemzés, kulcscélok teljesülése, hangulatjelző felmérések, min.menedzsment;;
· Munkakörelemzés és tervezés:
· Megfelelő munkaerő: munkaköri jellemzők, milyen képességek szükségesek (igazolható), milyen kompetenciák szükségesek (felmérhető);
· Munkaköri leírás: munkakör megnevezés, célja, szervezetben elfoglalt helye, feladatok, felelősségek, szükséges képességek, kompetenciák;
· Munkakörök problémája: teljesen specializált (monoton, magas fluktuáció), rotáló (felelősség oszlása), munkakörbővítés (túl mély felelősség és túlterheltség), munkakör gazdagítás, alternatív időrendszerek;;
· Erőforrás-biztosítás:
· munkaerő közvetítők, betévedők, alkalmazotti közvetítés, munkaerő kölcsönzés, állásbörzék, ösztöndíjas rendszer, hirdetés, fejvadászok;
· új típusú kiválasztási technikák: grafológia, assesment center;;
· Munkakör-értékelés:egyszerű besorolás, páros összehasonlítás, munkakör osztályozás (közalkalmazottak), pontozásos módszer, Hay grading;;
· Ösztönzési rendszerek:
· Taylor féle tudományos menedzsment: XX.század eleje, a dolgozók lusták és a teljesítmény arányos bér az egyetlen megoldás;
· Emberi kapcsolatok: XX.század első negyede, a legfontosabb a jó munkahelyi légkör, szociális szükségletek kielégítése;
· Szükséglet elmélet: XX.század közepe, Maslow és Herzberg;
· McGregor féle „x és y elmélet”: x a Taylor féle dolgozó, fenyegetéssel lehet kezelni, y pozitív és innovatív: jutalmazni kell;
· Vroom féle elvárás elmélet: erőfeszítés – teljesítmény – jutalom hármasa;
· Igazságosság elmélet: Vroom továbbfejlesztése, bővítése (input: iskolai végzettség, szakmai tapasztalat; output: jövőkép, karrier);
· Ösztönzési módszerek: alapbér-változóbér-juttatások;
· Hagyományos bérrendszer (szenioritás szerint),
· Teljesítményarányos bérrendszer (output),
· Kompetencia alapú bérrendszer (input),
· felső vezetők érdekeltté tétele;;
· Teljesítményértékelés: véleményezésen alapuló, magatartásformán alapuló, célkitűzésen alapuló, teljesítmény menedzsment;;
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· Emberi erőforrás fejlesztés;
· Munkaügyi kapcsolatok;
· Emberi erőforrás információs rendszere;
· Kultúraváltás;;;
Likviditás tervezése:
· likviditás menedzsment: a ki és beáramló pénzek egyensúlyának megteremtése és biztosítása; még egy jól működő vállalkozás felszámolásához is vezethet a nem megfelelő likviditás menedzsment;;
· elvárások: következetesség, optimális terv (több szcenárió), nyomon követés;;
· Finanszírozási szabályok:

· illeszkedési szabály: eszközök és források lejáratának összehangolása, pl: ha a beszállítónak 30 napra kell fizetnei, akkor vevőnek ne adjuk 90 napot;
· tartós befektetéseket saját tőkével vagy hosszú lejáratú forrásokkal kell finanszírozni;
· a forgóeszközök gazdálkodás keretében a likviditás fenntartásának költségének és a likviditás hiányának költségének optimálisnak kell lennie;;
· Finanszírozási stratégiák:

· konzervatív: szigorú finanszírozási politika,
· szolid: irányelvek követése, rugalmassággal,
· agresszív: a finanszírozás szekunder szempont;;
· Rövid távú pénzügyi tervezés:
· Nettó forgótőke = Forgóeszköz – RLK (= Rövid Lejáratú Kölcsön);
· Vevőállományt, kereskedelmi hitel kezelését befolyásoló tényezők: 
áru gazdasági természete, eladó helyzete, vevő megítélése, skontó, faktoring (eladom a követelésemet);;
· Pénzgazdálkodás tételei: nem azonos az üzleti eredménnyel! (treasury /= controlling);
· szabály: a likviditás marginális haszna egyezzen meg az elmaradt kamatjövedelemmel;
· ha cash flow < 0, akkor csőd; ha cash flow > 0, akkor fölösleg; ha cash flow poz 0, akkor jó;
· növeli: AEE és ST növekedése, amortizáció, készletcsökkenés, értékpapír, befektetett pénzügyi eszközök csökkenése, HLK és RLK növekedése;
· csökkenti: követelések növekedése, szállítóállomány csökkenése, beruházások, osztalékfizetés;;
· Optimális pénzállomány szint:

· William-Baumal modell (= készletezési koncepció): Q = (2*KI*KÖ / r)-2, ahol: Q..értékesítendő értékpapírok összege, KI..éves kifizetések összege, KÖ..értékpapír eladás költsége, r..értékpapír többlethozama;;
· Miller-Orr modell (= intervenciós koncepció): ET = 3*(3*KÖ *σ2/4*rn) -3, ahol: ET:..korlátok közti eltérés, σ.. pénzáramlás varianciája, rn..értékpapír napi többlethozama; sávközép, lebegetik, intervenciós pont (hol, és meddig kell visszamenni);;
· CF (= Cash Flow): időszaki eredmény (nem évvégi);
· +/- AIE (= Aktív Időbeli Elhatárolódás): olyan bevétel, amely nem akkor jelentkezik, amikor kimutatják;
· +/- PIE (= Passzív Időbeli Elhatárolódás): olyan kiadás, amely nem akkor jelentkezik, amikor kimutatják, pl: éves vízdífizetés, de havonta kell elhatárolni egy összeget; 
· +/-  céltartalékok képzése és feloldása;
· +  értékcsökkenés, ET;
· -  társasági adó, osztalék;
· jövedelem megosztása a stake-holder-k között: PAT (= Profit After Tax); 
tulajdonos (osztalékadó), hitelező (rövid v hosszú), állam (beruházás, elszámolás);;;;
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