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BEVEZETES

Az utdbbi szaz évben lejatszodd globalizacids folyamatoknak és a multinacionalis
vallalatok térnyerésének fontos szerepe volt abban, hogy feler6s6dott az egységes szabalyok
alapjan elkészitett pénziigyi kimutatasok irdnti igény, amelyek nemzeti sajatossagoktol
mentesen, altalanosan 6sszehasonlithaté informaciokat biztositanak a felhasznalok szamara.

Mindennek eredményeképpen kidolgozasra keriiltek, majd vildgszerte elterjedtek a
Nemzetkozi Szamviteli Standardok (International Accounting Standards, a tovabbiakban TAS-
ek), illetve Nemzetkozi Pénziigyi Beszamolasi Standardok (International Financial Reporting
Standards, a tovabbiakban IFRS-ek). Az Europai Unié 2002-ban kibocsatotta az 1606/2002/EK
rendeletét, amely kimondta, hogy az Eurdpai Unio t6zsdéin jegyzett vallalkozasok 2005. januar
1-jétdl kezdddden kotelesek a nemzetkozi szamviteli standardok alapjan dsszeallitani 6sszevont
(konszolidalt) beszamolojukat. Ezaltal az Eurdpai Uni6 befogadta az 1AS-eket és [IFRS-eket, és
az EU tagallamaiban, igy Magyarorszagon is elindult a szamviteli harmonizaci6 folyamata.

A vallalatcsoportok novekedése és a vallalatok kozotti kapcsolatok kiszélesedése ujfajta
kihivasokat hozott magaval a konszolidalt beszamoldk készitdi és felhasznaldi szdmara
egyarant. Az egyre szélesebb korben elterjedt kozosen végzett tevékenységek és a kozos
vallalkozasok létrehozasa megteremtette az igényt egy olyan szamviteli standard kialakitasara,
amely pontosan meghatarozza ezen gazdasagi egységeknek a fogalmat, jellemzdit a konnyebb
beazonosithatosag érdekében, tovabba rogziti, hogy milyen modon kell 6ket a konszolidalt
beszamoloban megjeleniteni a megbizhato, valds 6sszkép biztositasa érdekében.

Mindezekbdl kifolyolag az IASB (Nemzetkozi Szamviteli Standard Testiilet) 2011-ben
kiadta az Gj IFRS 11 Ko6z6s megallapodasok (szervezédések) standardot, amely felvaltotta a
korabbi IAS 31 Kozos vallalkozasokban 1€évo érdekeltségek standardot és pontos Utmutatast
adott a koz0s szervezddések egyes tipusainak beazonositdsdhoz és konszolidaciojukhoz. A
standard a 2013. januar 1-jén kezd4do iizleti évektdl kotelezo az EU tagallamai szamara.

Dolgozatomban a Budapesti Ertéktézsdén (BET) jegyzett vallalkozasok konszolidalt
beszamoloit vizsgdlom az IFRS 11 standard alkalmazasanak tekintetében. Vizsgalatom soran
arra voltam kivancsi, hogy hany véllalat rendelkezik Magyarorszagon k6zds szervezddéssel,
hogyan kezelik és jelenitik meg a vallalatok a kozds szervezddéseket a konszolidalt
beszamolojukban, milyen mennyiségli és mindségli informaciot nyudjtanak a beszamolok

felhasznaloi szdmara a kozos szervezddésekkel kapcsolatban.



1. TEMAFELVETES

A koOzos szervezddések Magyarorszagon egy ritkdbban emlegetett, kevésbé ismert
szervezddési format képviselnek, jelentdségiik azonban a globalizalodd gazdasagban
szempontjabol is. A kozos szervezddések konszolidacidjanak szabalyozasa jelentds valtozason
ment keresztiil a 2013-ban hatalyba 1épett IFRS 11 standard bevezetésével, amely egy sokat
vitatott, a szakemberek véleményét is megosztd, ezaltal nagyon érdekfeszitd standardda valt az
utoébbi évtizedben. Mindez arra motivalt, hogy kutatdisom témaul valasszam a kozos
szervezddések megjelenésének vizsgalatdit az IFRS-ek szerinti elkészitett konszolidalt
beszamolokban Magyarorszagon.

Vizsgalatom célja, hogy bemutassam az IFRS 11 K6z6s szervezédések standardot, atfogd
képet nyujtsak a kozds szervezddések jellemzoirdl, tipusairdl, szamviteli kezelésiikrol,
valamint ismertessem a ko6zOs szervezOdések gyakorlati megjelenitését a konszolidalt
beszamolokban, jelentGségiiket a vallalatok szempontjabdl, illetve hogy milyen elényokkel
jarhat a k6zos szervezddésekben valo részvétel a vallalatok szamara.

A célkitlizéseim megvaldsitasdhoz kapcsoloddan az alabbi feladatokat fogalmaztam meg:

1. az elméleti alapok ismertetése,

2. kutatasi modszerek kivalasztasa,

3. kozos szervezddéssel rendelkezé magyarorszagi vallalatok Osszegytijtése,

4. konszolidalt pénziigyi beszamolok vizsgalata a k6zos szervezddések tekintetében,
5. kovetkeztetések és javaslatok megfogalmazasa.

Els6 1épésként elengedhetetlen az elméleti alapok attekintése, az IFRS 11 standard
tartalmanak részletes megismerése, beleértve a kozos iranyitds és a kozos szervezddések
fogalmat, fajtait. Az IFRS 11 a korabbi IAS 31 standardot valtotta fel, dolgozatomban ennek
okat is szeretném feltarni, illetve megvizsgalom, hogy milyen hatdssal volt a szabélyozés
valtozésa a beszamolok dsszehasonlithatosdgara, a megbizhat6, valds 6sszkép bemutatasara.

A vizsgalat elvégzéséhez sziikséges kivalasztani a megfeleld kutatasi modszereket is.
Dolgozatomban  kvalitativ. moddszerek, dokumentumelemzés, illetve  moddszertani
Osszehasonlitas segitségével elemzem a kivalasztott vallalatokat.

A kovetkezé 1épésben sziikséges megismerni azokat a magyarorszagi vallalatokat,
amelyek az IFRS-eknek megfelel6en készitik a konszolidalt beszamolodjukat és rendelkeznek

kozos szervezddéssel. Ezutan kovetkezhet a kigylijtott vallalatok beszamoldinak vizsgélata,



kiilonos tekintettel a kozds szervezddések és a hozzajuk kapcsolodd specialis tételek
megjelenitésére, kezelésére a beszamoldban.

Végiil megfogalmazom a kutatdasom és ismereteim alapjan levont kovetkeztetéseimet €s
javaslatokat teszek a vallalatok vezet6i szamara, hogy milyen esetekben lehet érdemes k6z0s
szervezddést alapitani és milyen elénydkkel jarhat ez a vallalatok szempontjabol.

Az altalam megfogalmazott célkitlizések és feladatok megvalositasa révén atfogd kép
nyerhetd az IFRS 11 elméleti hatterérél, gyakorlati alkalmazasarol, annak kihivasairdl és a

kozos szervezddésekben rejld lehetdségekrdl a magyar vallalatok szamara.



2. SZAKIRODALMI ATTEKINTES

Ebben a fejezetben ismertetem a Nemzetkozi Pénziigyi Beszdmolédsi Standardok
torténetét és azt, hogy hogyan keriiltek bevezetésre az Eurdpai Unids, illetve a magyar
gyakorlatba, tovabba bemutatom az IFRS 11. Ko&z6s megallapodasok (szervezddések)
standardot is, amely dolgozatom f6 témaja. Végezetil roviden kitérek a Budapesti

Ertékt6zsdére is, mivel az altalam vizsgalt véllalatok mindegyike a BET-en jegyzett vallalat.

2.1. Az IFRS-ek bevezetésének torténete

A szakirodalom Luca Paciolit tartja a konyvelés atyjanak, aki a 15. szdzadban eldszor irta
le egységesen a kettds konyvvitel szabalyait az altala irt tankdnyvben, az abban bemutatott
elvek és modszerek pedig még ma is érvényesek. (Sangster, 2021) Az azodta eltelt
¢vszazadokban a szdmvitel jelentds fejlodésen ment keresztol, ami eltérd szabalyrendszerek
kialakulasdhoz vezetett a vilag kiilonb6z6 orszagaiban a masfajta jogi berendezkedés,
vallalatfinanszirozas, kulturalis kiilonbozéség és adorendszerek miatt.

A 20. szazadban lejatszodo globalizacios folyamatok, a nemzetk6zi pénzpiacok fejlodése,
a nemzetkozi gazdasagi kapcsolatok megerdsddése €s a multinacionalis vallalatok térnyerése
mind hozzajarultak ahhoz, hogy feler6sodott az igény arra, hogy egységes szabalyok alapjan
elkészitett pénziigyi kimutatasok alljanak a felhasznalok rendelkezésére, amelyek nemzeti
sajatossagoktol mentesen, altalanosan Osszehasonlithatd informdaciokat biztositanak az
érdekeltek szamara. (Lakatos, 2014)

Mindezen igények megndvekedése miatt 1973-ban szakmai 6nszervezédésként 10 orszag
szakmai képviseldjének részvételével 1étrejott a Nemzetkozi Szamviteli Standard Bizottsag
(International Accounting Standard Committee, IASC), illetve 2001-t61 jogutdd szervezete a
Nemzetkozi Szamviteli Standard Testiilet (International Accounting Standard Board, IASB),
melyek célja az volt, hogy altalanosan elfogadott, érthetd, betartando szdmviteli standardokat
(1AS-eket, majd 2001-t61 IFRS-eket) dolgozzanak ki, valamint hogy folyamatosan fejlesszék
ezeket. (Madarasiné Szirmai et al., 2019)

Koriilbeliil az IAS-ek 1étrehozasaval parhuzamosan jott 1étre a masik nagy nemzetkozi
szamviteli szabalyrendszer, a US GAAP is, amely szintén globalisan elfogadotta valt,
napjainkban azonban jelentdsége elmarad az IAS-ekhez/IFRS-ekhez képest, a US GAAP-et

foként az amerikai kontinensen alkalmazzak. (Beke, 2016)



Az IFRS mint nemzetk6zi szamviteli informacids rendszer hasznalatanak célja az, hogy
a hasonlo tranzakciokat a vilag minden tajan tevékenykedd vallalatok azonosan kezeljék, ami
globalisan 6sszehasonlithato pénziigyi kimutatasokat eredményez. (Csebfalvi, 2012) Mindezek
érdekében a standardalkotok létrehoztak az IFRS-ek struktirajat képez6 keretelveket
(Framework), illetve magukat a standardokat, amelyek alkalmazasa biztositja, hogy az
Osszehasonlithatosag teljestiljon.

A Keretelvek cimli dokumentumban a standardalkotok az alapfogalmakat kivantak
tisztazni. Ez jelenti az elméleti alapot a standardok alkalmazo6i szamara, amely segiti az
egyseéges ¢értelmezést a legfontosabb fogalmak, eljardsok, modszerek leirdsaval,
Osszefoglalasaval. (Kovacs — Dedk, 2012)

Egy-egy standard egyes témakat targyald szabalyok halmaza, amelyeket a
standardalkotok az akkori fejlett vilagban alkalmazott modszerek Gsszegyiijtésével, majd azok
koziil a legmegfeleldbb eljarasok kivalasztasaval alakitottak ki. Ezeknek az egységes szamviteli
eljarasoknak, ugynevezett legjobb gyakorlatoknak a célja, hogy biztositsak az egyes szamviteli
tételek egységes kezelését és ezaltal az Gsszehasonlithatdsagot, eléfordultak azonban olyan
esetek, amikor a standardalkoték nem tudtak egységes allaspontra jutni az adott téma kapcsan.
Ilyenkor gyakran eléfordult, hogy a kovetendd eljaras mellett azzal egyenrangu alternativ
eljarasok is helyet kaptak egy-egy standardban. Ez a standardok egyik legtobbet kritizalt
eleméve valt a késdbbiekben, hiszen az alternativak szaméanak novekedése miatt nem segitette
el6 az Osszehasonlithatosag megvaldsulasat, ami a standardok megalkotdsanak egyik f6 célja
volt. (Deak, 2005) Ilyen standard volt az IAS 31 Ko6z6s vallalkozasokban 1évé érdekeltségek
standard is, amelyet késébb felvaltott az altalam vizsgalt IFRS 11 Ko6z0s szervezddések
standard, azonban ezt a kovetkezo alfejezetben fejtem ki részletesebben.

Kezdetben az is erdsen vitatott volt, hogy a szamvitel ilyesfajta nemzetkézi formaban
valo Ujraalkotdsa mennyire érvényesithetd a gyakorlatban és képes lesz-e hosszii tdvon
fennmaradni, azonban az el6zetes kutatasok azt mutattak, hogy az IFRS-t 6nkéntesen alkalmazo
véllalatok vagy akar orszadgok azért valasztottdk az IFRS alkalmazisat, mert az eldnyos
szamukra. (Fekete et al., 2008)

Az 1957-ben alairt Romai Szerzédésben megfogalmazott alapszabadsagoknak, az aruk, a
szolgaltatasok, a személyek és a toke szabad dramlasanak kdszonhetden az Eurdpai Unidban is
egyre inkabb megnovekedett az igény a szdmviteli beszdmolok harmonizécidjara. Az 1970-es
évektdl kezdddden az Eurdpai Unid irdnyelvekkel probalta egységesiteni a tagallamokban a
beszamolora vonatkozd kovetelményeket. Az irdnyelveknek nem volt célja a teljes

standardizacio, csupan kozeliteni szerették volna egymashoz a beszamolokat, ezéltal



megkonnyitve az Osszehasonlithatosagot. Idével azonban az iranyelvekkel valé szabéalyozas
mar nem bizonyult elegendének, igy 2002-ben az Eurdpai Uni6 az 1606/2002/EK rendelettel
eldirta tagallamai szamara a nemzetkozi szamviteli standardok alkalmazasat az EU t6zsdéin
jegyzett vallalatok konszolidalt beszamoldja vonatkozasdban. A rendelet 2005. januar 1-t6l
kotelezové tette az Eurdpai Unid tézsdéin jegyzett vallalkozdsok szamara, hogy konszolidalt
beszamolojukat az IAS/IFRS-ek szerint készitsék el. Ezen kiviil a tagallamokra biztak, hogy
mely mas vallalatok szamara teszik kotelezOvé vagy elérhetdvé, hogy az IFRS-ekkel
Osszhangban készitsék el beszamolojukat. Magyarorszagon a tézsdén nem jegyzett, de
Osszevont (konszolidalt) éves beszamolot készité vallalkozasok donthetnek ugy, hogy
beszamolojukat az IFRS-ek szerint készitik. (Vajay, 2015)

Az Europai Unid belsd szdmviteli szabalyozasdban bekovetkezett fejlemények tovabb
gyorsitottdk a nemzeti szamviteli standardok fejlesztését a tagallamokban, akik elkezdték
kozeliteni sajat nemzeti szamviteli szabalyrendszeriiket a nemzetkdzihez. Magyarorszdgon mar
a tervezett 2004-es Eurdpai Unidhoz vald csatlakozas elott megtették az elsd 1épéseket az
Eurodpai Unids szabalyozashoz torténd harmonizécid iranyaba. A harmonizécios kotelezettség
még erdsebbé valt a csatlakozds utdn, a harmonizacids torekvések azota is folytatodnak.
(Kovacs-Rump — Menich-Jonas, 2021)

A 2013/34/EU modosito iranyelv megvalositasa érdekében a magyar kormany 2015-ben
hatarozatot hozott, amelyben megfogalmaztak, hogy az egyedi pénziigyi kimutatasokra is
kiterjesztik az IFRS szabalyrendszerét. (Vagner, 2021) 2016-t61 a szamvitelrél szé6lé 2000. évi
C. torvény (tovabbiakban Sztv.) 1I. fejezetének 9/A. § (1) bekezdése alapjan: ,.Eves
beszamolojat az IFRS-ek szerint allithatja Gssze

a) az a vallalkozo, amelynek kozvetlen vagy kozvetett anyavallalata az OGsszevont
(konszolidalt) éves beszamolojat az IFRS-ek szerint késziti el,

b) a biztosito,

C) a pénziigyi kozvetitérendszer feliigyeletével kapcsolatos feladatkorében eljaro Magyar
Nemzeti Bank feliigyelete ald tartozé pénziigyi vallalkozas, pénzforgalmi intézmény,
elektronikuspénz-kibocsatd intézmény, befektetési vallalkozés, a kozponti értéktar, a
kozponti szerz6do6 fél, a tozsde, a foglalkoztatoi nyugdijszolgaltatd, az IFRS-ek szerint
készitett konszolidalt pénziigyi kimutatdsokba anyavéllalati dontés alapjan bevont
pénzpiaci kozvetitd és biztositaskozvetitd, valamint a kollektiv befektetési formakrol és
kezeldikrdl, valamint egyes pénziigyi targyu torvények modositasardl szolo torvény
hatélya ala tartoz¢ alap és alapkezeld,

d) a 155. § alapjan konyvvizsgalatra kotelezett gazdasagi tarsasag,



e) akiilfoldi székhelyl vallalkozas magyarorszagi fioktelepe.”
2017-t31 pedig a Sztv. 9/A. § (2) bekezdése alapjan: ,,Eves beszamolojat az IFRS-ek szerint
allitja 6ssze
a) az a vallalkozo, amelynek értékpapirjait az Eurdpai Gazdasagi Térség barmely
allamanak szabalyozott piacan forgalmazzak,
b) b) a hitelintézet, tovabba a hitelintézettel egyenértékii prudencialis szabalyozasnak
megfeleld pénziigyi vallalkozés.”
Ezzel a torvénymodositassal, amely a mai napig érvényben van, Magyarorszag teljesitette az
uniods szamviteli harmonizacios kotelezettségét.

A Sztv. értelmez6 rendelkezései kozott azt is megfogalmazza, hogy a nemzetkdzi
szamviteli standardok rendszere az IASB altal elfogadott €és kibocsatott Keretelvekbdl, IAS-
ekbdl, illetve IFRS-ekbdl, tovabba a kapcsolodo értelmezésekbdl (SIC, IFRIC) all, mindezek
Osszessége alkotja tehat az IFRS struktardjat. A beszamolo elkészitésekor mindegyik
alkalmazasa sziikséges ahhoz, hogy a pénziigyi kimutatdsok az IFRS-ekkel &sszhangban
késziiljenek el.

,,a nemzetkozi szamviteli standardok alkalmazasarol szo616, 2002. jalius 19-i 1606/2002/EK
eurdpai parlamenti €s tanacsi rendeletben foglalt eljaras alapjan az Eurdpai Unid Hivatalos
Lapjaban rendeleti formaban kihirdetett nemzetkozi szamviteli standardok.” (A szamvitelrdl

52616 2000. évi C. torvény)

2.2. IFRS 11. Kozo6s megallapodasok (szervezodések)

A kovetkez6kben az IFRS 11 K6zos megallapodasok (szervezédések) standardot (IASB,
2011a) mutatom be részletesen. Az IFRS 11 standard a k6z6s szervezédésekben részt vevo
gazdalkodo egységek pénziigyi beszamoloira vonatkoz6 elveket tartalmazza. Az 0j standard
felvaltotta a korabbi IAS 31 Kozos vallalkozasokban 1évd érdekeltségek standardot. Az IFRS
11 alkalmazasa a 2013. januar 1-jén vagy utana kezd6dé iizleti évekre kotelezdé a kozos
szervezOdésekben részt vevd vallalkozasok szamara.

A standard meghatdrozza a k6z6s megallapodéasok fogalmat, fajtait, ezaltal megkonnyitve
a standardok alkalmazdi szamara, hogy eldontsék, az IFRS 11 hatalya ala tartoznak-e. A k6z0s
szervezOdés egy olyan szerzddéses megallapodas, amelyben két vagy tobb fél kozds kontrolt
gyakorol, ebbdl kifolydlag a kozos szervezddés meghatarozd gazdasdgi folyamataival

kapcsolatos dontésekben a felek egyhangu beleegyezésére van sziikség.
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A dontési folyamatot, amely soran megallapithatjuk, hogy egy szerz6déses megallapodas

ko6z0s szervezddésnek mindsil-e, az 1. abradn lathatd dontési fa szemlélteti.

Lehetévé teszi a szerzodéses megallapodas a felek szamara

vagy felek egy csoportja szamara, hogy kozosen iranyitsak —NEM—» A% IF,RS ,l l
Y hatalyan kivil
a szervezodest?
IGEN
A relevans tevékenységekkel kapcsolatos dontések
meghozatalahoz sziikség van-e a megallapodast egytittesen  NEM—» AzIFRS 11
iranyité valamennyi fél vagy a felek egy csoportjanak hatalyan kiviil

egyhang hozzajarulasara?

IGEN

v

A megallapodas kozos iranyitasu,
a megallapodas kizos megallapodas.

1. ébra: A kozos kontrol megallapitasa

Forras: Sajat szerkesztés az IFRS 11 alapjan

A standard a k6zos szervezddések két fajtajat kiilonbozteti meg, a kozos tevékenységet
(joint operation) és a kozos vallalkozast (joint venture). A kozos vallalkozasok esetén gyakran
eléforduldé megnevezés még a kdzos vezetésii vallalkozas is. Ennek oka, hogy IFRS-ek éppen
hatalyos magyar forditdsdban nem mindig ugyanugy szerepel a megnevezésiik. Az Eurdpai
Bizottsag 2023. szeptember 13-an elfogadott 2023/1803 (EU) rendelete alapjan jelenleg a k6zos
vallalkozas megnevezés a hatalyos, igy én dolgozatomban a tovabbiakban ezt hasznalom.

Koz0s tevékenység esetén a kozos szervezOdés eszkozei és kotelezettségei felett a felek
jogokkal rendelkeznek és felelésséget vallalnak. Amennyiben a felek nem alapitanak kiilon jogi
egységet a kozos szervezddés létrehozdsdhoz, mindenképpen kdzos tevékenység jon létre.

Ezzel szemben ko6zos vallalkozés esetén a felek a kozos megallapodas nettd eszkdzei
felett rendelkeznek jogokkal. Amennyiben a kézds szervezddés 1étrehozasakor a felek egy 1j
jogi egységet hoznak 1étre, a szerzddéses megallapodasban rogziteni kell azokat a feltételeket,
amelyek alapjan eldonthetd, hogy kozos tevékenységrdl vagy kozos vallalkozasrol van-e szo.

A koz0s szervezddések tipusanak meghatarozasa azért fontos, mert ez donti majd el, hogy

milyen konszolidacios modszert kell alkalmazniuk a k6zds szervezddésben részt vevo feleknek
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a beszamoldjuk elkészitésekor. A feleknek a megallapodasbol ered6 jogaikat ¢és
kotelezettségeiket figyelembe véve kell meghatdrozniuk, hogy milyen tipusi ko6zos
megallapodasban vesznek részt. A felek a megallapodas szerkezetét és jogi forméjat, a
szerz6déses megallapodasban altaluk megallapitott feltételeket, és ha relevans, egyéb tényeket
¢s kortilményeket figyelembe véve értékelik jogaikat és kotelezettségeiket.

A koOz06s szervezddés tipusanak megallapitasanak dontési folyamatat a 2. abra szemlélteti.

.

A felek megallapodasbol eredd jogainak és
kételezettségeinek megallapitasa figyelembe véve:
a) az 0] jogi egység jogi formdjct,
b) a szerzddéses megdllapoddasban meghatarozott - feltételeket,
és ha relevans,
c) egvéb ténveker és kiriilményeket.
A felek jogokkal rendelkeznek az

eszkozokkel kapesolatban és A felek a netto eszkozok felett
felelosseggel tartoznak a rendelkeznek jogoklkal
kotelezettségekért

N N
o Kedsedemss  Kodsvilllkosis
N N

2. ébra: A kozos szervezodés tipusanak meghatarozasa

Forras: Sajat szerkesztés az IFRS 11 alapjan

Az atlathatosag kedvéért az 1. tabldazatban 6sszefoglalva mutatom be, hogy a kozos
szervez6dés két tipusanak milyen jellemzdit ismerteti a standard a szerzédéses megallapodas
feltételei, az eszk6z6khoz valo jog, a kotelezettségek, illetve a bevételek, raforditasok, nyereség

és veszteség tekintetében, kihangstlyozva a koztiik 1évo eltéréseket.
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1. tablazat: A kozos tevékenység és a kozos vallalkozas jellemzdinek 6sszehasonlitiasa

Kozos tevékenység

Kozos vallalkozas

A szerz6déses
megallapodas
feltételei

A felek magukkal az eszkdzokkel és
kotelezettségekkel rendelkeznek, az
ezekbdl szarmazd haszonra
formalnak jogot.

A felek a kozos szervezodés
nettd eszkozértékével
rendelkeznek, az eszk6zok és
forrasok a k6zos szervezddés
tulajdonaban vannak.

Az eszkozokhoz vald

Jog

A felek a szerzé6désben
meghatarozott aranyban osztjak
meg az eszk6zok feletti jogokat

egymas kozott. Pl. a kdzos
szervezddésben meglévo
tulajdonjog vagy a miikodésben
betdltott szerepiik alapjan.

A felek nem rendelkeznek a
ko6z06s szervezddés
rendelkezésére bocsatott vagy
altala beszerzett eszkozokkel,
azok a ko6zos szervezodés
tulajdondban vannak.

Kotelezettségek

A felek a szerz6désben
meghatarozott aranyban osztjak
meg a kotelezettségeket,
koltségeket, raforditasokat egymas
kozott. Pl. a kozos szervezddésben
meglévo tulajdonjog vagy a
mukodésben betoltott szerepiik
alapjan.

A kotelezettségekért maga a
kozos szervezddés felel. A felek
a kozos szervezddés iranyaban
csak a befektetésiik mértekéig
tartoznak feleldsséggel.

A felek kotelesek a veliik szemben
harmadik személyek altal tamasztott
igények kielégitésére.

Harmadik személyek nem
jogosultak a k6zos
szervezddésben részt vevo
felekhez fordulni a kozos
szervezddés altal ki nem elégitett
koveteléseikkel kapcsolatban.

Bevételek,
raforditasok, nyereség
és veszteség

A felek hozzajarulasi kotelezettsége
és a bevételekbdl valo részesedése a
szerzOdéses megallapodasban keriil
rogzitésre a kdzos szervezddésben

elért relativ teljesitménytik alapjan.

A felek részesedése a kdzos
szervezddés altal elért
nyereségbdl vagy veszteségbdl a
szerz6déses megallapodasban
keriil rogzitésre.

Forras: Sajat szerkesztés az IFRS 11 alapjan

Ahogyan mar emlitettem a k6zos megallapodas 1étrehozasa 11j jogi egység 1étrehozasaval

is torténhet, amelynek jogi formaja elkiiloniti a kozos szervezddésben részt vevo feleket és a

jogi egységet. Elbéfordulhat, hogy a felek altal megallapitott szerzOdéses feltételek nem

specifikaljak a felek jogait az eszkozok tekintetében és a feleldsségiiket a kotelezettségek

tekintetében, de mas tények és koriilmények figyelembevétele mégis a megallapodéas kdzos

tevékenységként torténd besorolasat eredményezi. Ez akkor 4ll fenn, ha mas tények és

koriilmények biztositjdk a feleknek a jogokat az eszkozok tekintetében és a feleldsséget a

megallapodassal kapcsolatban all6 kotelezettségek tekintetében.
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Az 1j jogi Biztosit-e az Uj jogi egység jogi formaja a feleknek jogokat az

egység jogi ——— eszkozokre és felelosséget a kotelezettségekért, amelyek a —IGEN—
formaja megallapodashoz kapesolodnak?
|
NEM
v
A szerzOdéses Eloirjak-e a szerzddéses megallapodas feltételei, hogy a feleknek
megallapodas jogai vannak az eszkozokhoz, illetve feleldsséggel tartoznak a ~ —IGEN—>
feltételel kotelezettségekért, amelyek a megallapodashoz kapesolodnak? Kozos
tevékenység

NEM

v
Ugy alakitottak-e ki a felek a megallapodast, hogy:

Egyéb tények és a) annak tevékenységeivel az abban részt vevo felek szamara
kéralmények hozzanak létre teljesitményeket (a feleknek joguk van a
megallapodds eszkozeibdl szarmazo lényegében valamennyi —IGEN—»>

gazdasagi haszonhoz) és
b) a megallapodason keresztil folytatott tevékenységgel kapesolatos

kotelezettségek rendezése folyamatosan a felektol figg?

|
NEM
v

Kozos villalkozas
3. ébra: Uj jogi egység alapitasaval létrehozott kozos szervezodés tipusanak
meghatarozasa

Forras: Sajat szerkesztés az IFRS 11 alapjan

A 3. abran a koOzOs szervezddés tipusanak megallapitasdnak folyamata lathato,
amennyiben a k6zos szervezddést kiilon jogi egység alapitasaval hoztak 1étre. Ahogyan az abra
is szemlélteti, 0j jogi egység létrehozasa esetén kozos tevékenység fog létrejonni, ha egy
megallapodast azért hoztak 1étre, hogy annak tevékenységeivel az abban részt vevo felek
szamara hozzanak 1étre teljesitményeket, mivel ez azt jelenti, hogy a feleknek joguk van a
megallapodas eszkdzeibdl szarmazo 1ényegében valamennyi gazdasagi haszonhoz. Az ilyen
megallapodasokban részt vevo felek gyakran biztositjak hozzaférésiiket a megallapodas altal
biztositott outputokhoz azaltal, hogy megakadalyozzdk a ko6zds szervezddést abban, hogy
outputjait harmadik felek szdmara értékesitse. Az ilyen moédon és céllal 1étrehozott
megallapodas eredményeképpen a megéllapodassal kapcsolatban felmeriilt kotelezettségek
Iényegében a felektdl kapott pénzdramok 4altal keriilnek kielégitésre az altaluk vasarolt outputok
révén. A felek jelentik lényegében az egyetlen pénzaramforrast a megallapodas folyamatos
mitkddésének biztositasdhoz, ezaltal feleldsek a megallapodassal kapcsolatos kotelezettségek

tekintetében. (IASB, 2011a)
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2.2.1. A kozos tevékenységek értékelése

A kovetkez6 részekben arra szeretnék kitérni, hogy hogyan kell bemutatniuk a k6zos
szervezddésben részt vevo feleknek a beszamolojukban a kozos tevékenységet, illetve a kozos
vallalkozast.

Kozos tevékenység esetén a standard meghatarozza, hogy mely tételeket Kell
hozzaadniuk a k6zos tevékenységben részt vevo feleknek az egyedi és konszolidalt mérlegiik
soraihoz egyarant a tulajdonrészeik aranyaban. A k6zos tevékenység résztvevdjének meg kell
jelenitenie a kozos megallapodéshoz kapcsoloddan:

1. az eszkozeit, ideértve a kozosen birtokolt eszkozoket

2. akotelezettségeit, ideértve a kozosen vallalt kotelezettségeket

3. ahozamait, amelyek a k6z6s megallapodas altal eléallitott termékek ra jutd részének

értekesitésebdl szarmaznak

4. ahozamok ra juto6 részét, amelyet kozvetleniil a kozos tevékenység realizalt

5. a raforditasait, ideértve a kozos tevékenység soran felmeriilt raforditasok ra juto

hanyadat.

Mindezen kiviil a standard meghataroz a kozos tevékenységben részt vevo felek és a
kozos szervezOdés egymassal folytatott tranzakcidira vonatkozé szabalyokat is.

Ha a koz6s tevékenységben részt vevd egyik fél eszkozoket értékesit a kozos
tevékenységnek, akkor lényegében a tobbi részt vevovel bonyolitja le a tranzakciot. Ebbol
kovetkezéen a standard kimondja, hogy az ezen értékesitésbdl szdrmazd nyereségeket ¢€s
veszteségeket csak a tobbi fél részesedésének mértékéig szdmolhatja el, vagyis a kdzbensd
eredményt ki kell sztirni. Kivételt képez, ha a tranzakciokor bizonyossag van arra, hogy az
értékesitendd eszkoz nettd realizalhato értéke lecsokkent, vagy az eszkozre értékvesztést kell
elszamolni, ekkor az ebbdl szarmazd veszteséget teljes egészében el kell szamolnia az
értékesitd félnek.

Forditott esetben, ha a kozds tevékenységben részt vevd fél vasarol eszkozt a kdzos
tevékenységtol és a kozos tevékenység ezen a tranzakcion nyereséget vagy veszteséget ér el,
akkor a standard értelmében végsd soron a vasarlo fél is részesedne a kozos tevékenysége altal
elért nyereségbdl/veszteségbol, hiszen azt részesedésének mértékéig meg kell jelenitenie a
konszolidalt eredménykimutatasaban. Mivel ez ilyen értelemben 1ényegében egy sajat maga
felé torténo értékesitést jelent, a kzos tevékenységben részt vevo fél ennek eredményét szintén
nem mutathatja ki, csak ha mar a megvasarolt eszkozt harmadik fél részére tovabbértékesitette.

Amennyiben azonban az eszkoz értékesithetdsége szempontjabol negativ valtozas kovetkezik
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be vagy értékvesztés elszamolasa valik sziikségessé, akkor azonnal el kell szamolni a

tulajdonrészével aranyos veszteséget. (IASB, 2011a)

2.2.2. A kozos vallalkozasok értékelése

A kozos vallalkozasban részt vevok a tokemodszert hasznaljak konszolidacios
modszerként, amely az IAS 28R Befektetések tarsult vallalkozdsokban standardban keriil
bemutatasra. A standard 2011-ben jelentds atdolgozason esett at, ekkor kapta az ,,R” (revised)
jelzét €és 2013. januar 1-t6] hatalyos ) formajaban, akéarcsak az uj IFRS 11. Az TIAS 28
tartalmazza a tarsult és kozos vallalkozasokra vonatkozo6 konszolidacids szabélyokat.

A tokemoddszer alapjan a k6zos vallalkozasban 1évd részesedést kezdetben bekertilési
érteken mutatjak ki a mérlegben. A részesedésen keletkezhet goodwill, azonban itt nem emeljiik
ki a részesedés ért€kébdl és mutatjuk ki immateridlis eszkozként, mint a teljes kor
konszolidacio esetén, hanem benne marad a részesedés megjelenitett értékében bekeriilési
érteken.

A bekeriilést kovetden a részesedés eértékét minden évben modositani kell a kozos
vallalkozasbol a befekteté vallalkozasra jutd eredménnyel. A k6zos vallalkozas altal fizetett
osztalék csokkenti a részesedés értékét, hiszen ha a kozos vallalkozasban részt vevo fél
osztalékbevételt is elszdmolna és a részesedése értékében is kimutatna a felosztasra kertilt
eredményt, akkor az kétszeresen keriilne kimutatasra.

Az egymassal szembeni kovetelések és kozelezettségek nem keriilnek kisziirésre, mivel
a k6zos vallalkozas nem a csoport része, a konszolidalt mérlegben ezek valtozatlanul keriilnek
bemutatasra. Az egymas kozotti tranzakciok hatasara keletkez6 kozbens6 eredményt azonban
itt is szlirni kell, olyan mértékben, ahogyan azt a részesedés mértéke indokolja.

A kozos vallalkozas altal a benne részt vevo fél felé torténd értékesitésbdl szarmazo nem
realizalt profitot ki kell sziirni a k6zos vallalkozas eredményébdl, illetve a részt vevd vallalat
készleteibdl vagy befektetett eszkdzeibdl az értékesitésre keriild eszkoz jellegétdl fiiggden.

A koz6s vallalkozasban részt vevd fél iranyabol a kozds vallalkozads felé torténd
értékesités esetén keletkezd nem realizalt profitot a részt vevd vallalat eredményébdl ¢és a
részesedés értékeébdl kell kiszlirni.

Fontos, hogy a standard a k6zos vallalkozas veszteségeibdl valo részesedés elszamoléasat
csak a részesedés értékének nullara vald leirdsdig engedi, tovabbi veszteségek nem

szamolhatoak el.
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A koz0s vallalkozasok kimutatasa a mérlegben tehat egysoros konszolidacidval torténik,
a befektetés értékét a részesedések kozos vallalkozasok soron mutatjuk ki, Az
eredménykimutatasban a részesedés kozos vallalkozas eredményébdl soron, egy soron, egy
Osszegben jelenitjiik meg, illetve a részesedés kozos vallalkozas egyéb atfogd eredményébol

soron, szintén egy soron, egy Osszegben.

2.2.3. Az IFRS 11 Koézos megdllapodasok (szervezodések) standard bevezetésének hatdsa a

beszamolok osszehasonlithatosagara

Ahogyan mar korabban emlitettem, az IFRS 11 standard a korabbi IAS 31 Ko6zds
vallalkozasokban 1év6 érdekeltségek standardot valtotta fel. Az IAS 31 standard gyengesége
volt, hogy nem definialta olyan szigoriuan a k6zos szervezddésekhez kapcsolodo fogalmakat és
nem rendelt a kozds szervezddések egyes tipusaihoz egyértelmii konszolidacidés modszereket,
mint az Uj IFRS 11 standard. Az IAS 31 értelmében az alkalmazandé konyvelési modszer
alapjat a megallapodas strukturaja hatarozta meg. A nem kiilonallo jogi entitasok esetén a
soronkénti konszolidacio volt alkalmazandd, mig kiilon jogi entitasok esetén valasztasi
lehet6séget biztositott a standard a beszamolo készitdi szamara, hogy a konszolidacio soran a
tokemodszert vagy a soronkénti konszolidacié modszerét alkalmazzak. (Christian — Liidenbach,
2013)

Mindez kovetkezetlenségeket eredményezett a beszamolokban, ezért az IASB kidolgozta
az uj IFRS 11 standardot, amelynek célja a beszdmolok 0Osszehasonlithatésaganak ¢&s
atlathatésaganak novelése volt. Az 0j standard bevezetése és a soronkénti konszolidacio mint
modszer elimindldsa a ko6zos vallalkozasok konszolidacidjabol a szakemberek korében is
ellentmondasos vélemények kialakuldsdhoz vezetett, de szamos kritika érte a standardalkotokat
a beszamolok készitdinek részérdl is, mivel jelentés mennyiségli volt azon vallalatok szama,
akik 2013. el6tt a soronkénti konszolidacié modszerét alkalmaztak, a tovabbiakban pedig erre
mar nem volt lehetéségiik. (Sarquis et al., 2022)

A soronkénti konszolidacié mellett allast foglalok szerint a soronkénti konszolidéacio
atfogdbb képet nyujt a vallalkozas pénziigyi helyzetérdl, a kockazatokrol és a varhato
nyereségekrol, a tOkemodszerre vald atallas pedig szamos informaciotél megfosztja a
beszamolok felhasznaloit.

A tékemodszer alkalmazasdnak tamogatdi ezzel szemben gy gondoljak, hogy nincs
elméleti alapja annak, hogy a kozosen kontrollalt eszk6zok és kotelezettségek ugyanugy

keriiljenek kimutatasra a beszamoloban, mint a kizarolag a befektetd vallalkozas altal birtokolt
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eszk6zok és kotelezettségek, hiszen kérdéses, hogy tekinthetok-e egyaltalan a vallalkozas
tulajdonanak a Frameworkben foglaltaknak megfeleléen. Tovabbi érv a tékemodszerre valo
attérés mellett, hogy kutatdsok igazoljak azt, hogy amennyiben a kozos szervezddésekkel
kapcsolatos kiegészitd kozzétételek rendelkezésre allnak a beszamoldkban, a tokemoddszer
alkalmazasa hozzajarul az informacios aszimmetria csokkentéséhez. Mindebbdl kifolyolag az
IASB 2011-ben az IFRS 11 mellett kibocsatotta az IFRS 12 Egyéb gazdalkodd egységekben
1évé részesedésekkel kapcsolatos kozzétételek standardot is, amely a korabbi IAS 31-ben
talalhato kozzétételi elvarasokat valtotta fel és részben az IFRS 11 standard kiegészitéseként is
szolgal. (ASenbrenerova, 2016; Sarquis & dos Santos, 2018)

Fontos megjegyezni, hogy a két szamviteli modszer végiil ugyanahhoz az Gsszesitett sajat
szempontbol jelentdsen eltéré bemutatasat eredményezik. Ezeknek az eltéréseknek
koszonhetden az elmult évtizedekben szamos tanulmany probalta bizonyitani az egyik modszer
felsobbrendiiségét a masikkal szemben, az eredmények azonban vegyesek. Sem az elméleti,
sem az empirikus kutatdsok nem szolgalnak olyan meggy6z0 érvekkel, amelyekkel
hatarozottan megerdsitenék valamelyik modszer f6lényét. (Bierman, 1992; Graham et al., 2003;
So et al., 2018)

Valdjaban az empirikus irodalom arra szolgaltat bizonyitékot, hogy az IFRS 11 elétt a
tOkemodszer vagy a soronkénti konszolidacio hasznalata Gsszhangban allt az adott vallalat és
annak kozos vallalkozasainak sajatossagaival. A bizonyitékok arra utalnak, hogy a vallalatok
vezet6i hajlamosak voltak ugyanazt a modszert alkalmazni a pénziigyi kimutatasokban, amelyet
belsdleg is hasznaltak a kozos vallalkozéasok teljesitményének és kockazatainak mérésére €s
ellenérzésére. Ezaltal tiikrozni tudtdk a vallalat jovObeli pénzaramlasaival kapcsolatos
varakozasaikat, és novelni a konszolidalt pénziigyi kimutatasok informativ értékét. (Gavana et
al., 2020)

Az alabb lathatd 2. és 3. tdblazatban egyszerii példakkal, szamok segitségével
szemléltetem, hogy milyen kiilonbségeket jelent a beszamoloban az immar nem engedélyezett

soronkénti konszolidacio, illetve a tokemoddszer alkalmazasa.
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2. tablazat: Példa a tokemodszerrel torténod és a soronkénti konszolidacio kozotti

kiilonbségekre a mérlegben

Soronkénti ,, "

konszolidacio ($) e &
Mérleg
Befektetett eszk6zok 15.000
Befektetés k6zos vallalkozasban 12.500
Készletek 3.000
Kovetelések 2.000
Pénz 1.000
Osszes eszkoz 21.000 12.500
Rovid lejarati kotelezettségek 1.500
Halasztott ado 3.000
Hitel 4.000
Osszes kitelezettség 8.500 0
Netto eszkozok 12.500 12.500

Forras: Sajat szerkesztés Ramberg et al. (2013) alapjan

Feltételezziik, hogy wvallalatunk 2023. januar 1-én megvésarolta egy vallalkozas
részvényeinek 50%-at, amellyel k6z0s iranyitast szerzett a vallalat folott a masik 50%-0s
tulajdonossal egylitt. A befektetés értéke 12.500 $, ennyiért vette meg vallalatunk a
részesedését, tovabba pontosan ennyi a kozds vallalkozasbol ra jutd nettd eszkozértek is.
Fontos, hogy kozos vallalkozasok esetén a vallalatunkra jutdé nettd eszkozérték
meghatarozasakor aranyositanunk kell a részesedésiink mértékével, vagyis a 12.500 $ ebben az
esetben a kozos vallalkozas teljes nettd eszkozértékének (25.000 $) 50%-a.

A 2. tablazatban lathat6, hogy vallalatunk milyen tételeket mutat ki a konszolidalt
pénziigyi helyzet kimutatdsaban (mérlegében) a kozos vallalkozasaval kapcsolatban, ha a
soronkénti konszolidacié modszerével, illetve ha a todkemddszerrel konszolidalja azt.

Lathato, hogy a soronkénti konszolidacié modszere esetén a konszolidalt mérlegbe
beemelésre keriilne a kozos vallalkozasbol a vallalatunkra jutd Osszes eszkéz, ami azt
eredményezné, hogy 8.500 $-ral (21.000-12.500) tobb az Osszes eszkoz értéke, mint a
tokemodszer alkalmazédsakor. Ezzel szemben a tékemodszer esetében csak a részesedés
bekeriilési értéke, vagyis az az érték amennyiért megvasaroltuk azt, keriil be a konszolidalt
mérlegbe.

A forras oldalon szintén tobbletértéket mutatnank ki soronkénti konszolidacio esetén,
mivel felvessziik a kozos vallalkozas kotelezettségeibdl a rank jutd 50%-os részt. Tékemodszer

esetén a kozos vallalatunk semmilyen kotelezettsége nem keriil be a konszolidalt mérlegbe.
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Végeredményként lathatd, hogy mindkét esetben 12.500 $ konszolidalt nettd eszkozértéket
kapunk, azonban a soronkénti konszolidaci6 azt a benyomast kelti, mintha vallalatunk nagyobb
vagyontomeggel rendelkezne. Ezzel szemben a tékemodszer esetén minddssze egy mérlegsor
mutatja, hogy mennyit ér jelenleg a befektetésiink, tovabba a befektetés értékének novekedése
vagy csokkenése az akvizicid utani években szintén ezen az egyetlen soron keriil majd
megjelenitésre.

A fentebbi példa soran azt vettiik alapul, hogy vallalatunk pontosan annyit fizetett a k6zos
vallalkozasban 1év6 részesedéséért, amennyit a felvasarolt vallalkozéas nettd eszkozértékének
50%-a ért. Mi torténik akkor, ha ennél tobbet vagy kevesebbet fizetiink érte? Hogyan jelenitjiik
meg mindezt a tOkemodszer alkalmazésa esetén egyetlen soron?

Tételezziik fel, hogy a fizetett ellenérték 13.000 $ volt. Ebben az esetben 500 $-ral tobbet
fizettliink egy részesedésért, mint amennyit a felvasarolt vallalkozas rank jutod nettd eszkozei
érnek. Ezt azért tettiik, mert példaul tgy gondoltuk, hogy a vallalkozas markaneve, kiterjedt
igyfélkore, piaci pozicidja szamunkra a jovOben tobblet hasznokat hoz majd. Ebben az esetben
az akvizicion keletkezett 500 $ értékii goodwill, amely nem keriil levalasztasra a befektetés
értékérdl, hanem noveli azt. A 13.000 $ teljes egészében a Befektetés kozos vallalkozasban
mérlegsoron keriil majd megjelenitésre. A ko6zos vallalkozason keletkezett goodwillt
rendszeresen tesztelnlink kell az értékvesztés szempontjabol, és ha indokoltta valik, mivel a
piaci értéke a jovOben varhatéan kevesebb hasznot hoz, mint azt kordbban gondoltuk,
értekvesztést kell rd elszdmolnunk.

A masik esetben tételezziik fel, hogy csak 12.000 $-t fizettiink a 12.500 $-t érd
részesedért. A korabbi tulajdonosok eladtdk a részesedésiiket, példaul azért, mert a vallalat
pénziigyi nehézségekkel kiizdott, romlott a piaci pozicidja, gyenge teljesitményt nyujtott, mi
azonban igy aron alul meg tudtuk venni, mivel gy gondoljuk, hogy a vallalatcsoportunk
részeként hasznositani tudjuk majd ezt a vallalkozast. Ebben az esetben a felvasarlason 500 $
nyereséglink, tigynevezett negativ goodwill keletkezett, amelyet a felvasarlaskor vallalatunk
egy Osszegben, bevételként elszamol. Ilyenkor a mérlegben a Befektetés kozos vallalkozasban
mérlegsoron 12.500 $ keriil kimutatasra, nem pedig a 12.000 $ fizetett ellenérték, hiszen a

részesedés 12.500 $-t ér, attol fliggetleniil, hogy mi olcsobban jutottunk hozza.

20



3. tiblazat: Példa a tokemodszerrel torténod és a soronkénti konszolidacio kozotti

kiilonbségekre a netté eredménykimutatasban

Soronkénti ,, "

owhse ey |0 endiien )
Nett6 eredménykimutatas
Bevételek 30.000
Koltségek 20.000
Netto eredmény 10.000
ReszeS(’zdes’ i kozos vallalkozas 10.000
eredményébol

Forras: Sajat szerkesztés Ramberg et al. (2013) alapjan

Az el6z6 példaban lathattuk, hogy hogyan torténik a kezdeti megjelenités egy kozos
vallalkozas felvasarlasa esetén. A 3. tabldzatban bemutatom, hogy mit mutatna be a vallalatunk
a konszolidalt eredménykimutatasaban a felvasarlast kdvetd évben, szintén Gsszehasonlitva a
soronkénti konszolidaciot és a tékemodszert.

Tegylik fel, hogy a megvasarolt kozos vallalkozasunk egész 2023-ban folytatta
tevékenységét, most pedig elérkezett 2023. december 31-e, amely a sajat és kdzos vallalatunk
mérlegforduldnapja is, nekiink pedig el kell készitenlink a konszolidalt beszamolonkat, kezdve
a konszolidalt eredménykimutatassal.

A soronkénti konszolidacié alkalmazdsa esetén a konszolidald véllalat a kozos
vallalkozasa bevételeibdl és koltségeibdl a ra esd részesedésaranyos, vagyis 50%-o0s részt
hozzaadna a sajat eredménykimutatdsa megfeleld soraihoz. Ha a k6zos vallalkozasunk 60.000
$ bevételt és 40.000 $ koltséget termelt az lizleti évben, abban az esetben 30.000 $ bevétel és
20.000 $ koltség keriilne at a mi eredménykimutatasunkba. Ez 0Osszesen 10.000 $ nettd
eredményt jelent. JOl lathatd, hogy a soronkénti konszolidacié alkalmazasa magasabb
bevételeket generdlna konszolidalt szinten és lehetdség adna torzitott informaciok
kozzétételére, hiszen az elért bevétel a vallalatok fontos mutatdja.

A tékemodszer alkalmazasa esetén csak a 10.000 $ netté eredményt jelenitjiik meg,
elkiilonitve, a Részesedés kozos vallalkozas eredményébdl soron az eredménykimutatasban,
amely ezaltal lesz része a konszolidalt nett6 eredményiinknek.

Amennyiben a kozos vallalkozasnal egyéb atfogd eredmény is keletkezett volna, az is
ugyanazon elvek mentén lenne kezelendd mindkét modszer esetében, mint a nettd eredmény,
vagyis soronkénti konszoliddcié esetén hozzdadddna a konszolidald vallalat megfeleld
eredménykimutatds-soraithoz, mig tékemodszer esetén egy elkiiloniilt Részesedés kozos

véllalkozas egyéb atfogd eredményébdl soron keriilne kimutatésra.
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A 2. és 3. tablazatban taldlhaté példakbol lathatd, hogy bar a kozos vezetési
vallalkozasbol az anyavallalatra jutd Osszes sajat tOke értéke és a nettd jovedelem
végeredményben ugyanannyi a két modszer esetén, a vallalatok altal jelentett Osszegekre
gyakorolt hatisa miatt a soronkénti konszolidici6 vagy a tokemodszer alkalmazéasa
befolyasolhatja tobb pénziigyi mutato értékét, az dgazati rangsorokat, sziikségessé tehet tovabbi
ellendrzéseket, a hitel- és finanszirozasi megallapodasokbol eredd szerzddéses feltételek
ujratargyalasat, kovetkezésképpen pedig megvaltoztathatja a dontéshozatali folyamatot is.
(Betancourt — Baril, 2013)

A fenti példa teoretikus, hiszen az IFRS-ek szabalyozasi moddszertana csak a kozos
tevékenység esetén engedi meg a soronkénti konszolidacidt, a kdzos vallalkozasok esetén csak
a tOkemodszer alkalmazhat6. Erre tekintettel a tovabbiakban ez a moddszer keriil jobban
kifejtésre, €s csupan ezzel a modszerrel keriil a korabbi példa tovabbgondolasra. A 4.
tablazatban bemutatom, hogy milyen tényezOk hatdsara és hogyan valtozik a kozos
vallalkozasban 1évé befektetésiink értéke a jelenleg alkalmazandd tékemodszerrel vald
konszolidaci6 soran és ez hogyan keriil megjelenitésre a Befektetés kozos vallalkozasban
mérlegsoron. A kovetkezetesség kedvéért ugyanazt a bekertilési érték és nettdo eredmény adatot

hasznalom fel, amelyeket a 2. és 3. tablazatban is hasznaltam.

4. tablazat: Példa a Befektetés kozos vallalkozasban mérlegsor levezetésére

tékemaddszerrel torténé konszolidacié esetén ($)

Megnevezés 2023.
Nyit6 netto eszkozérték 12.500
Részesedés kozos vallalkozas eredményébdl (50%) 10.000
Kifizetett osztalék (50%) (2.300)
Ko6zbens6 eredmény kisziirése (200)
Befektetések kozos vallalkozasban 20.000

Forras: Sajat szerkesztés

Lathato, hogy a kiindulasi pont a részesedés mar kordbban meghatarozott bekeriilési
értéke, vagyis a kozos vallalkozas teljes nettd eszkozértékének vallalatunkra esé 50%-os része,
amelyet most hivjunk nyité netté eszkozértéknek, hiszen ez az érték szerepel a 2023-as
nyitomérlegilinkben a Befektetések kozos vallalkozasban soron.

A befektetésiink értékét noveli a kozos vallalkozas altal a targyévben elért eredmény

50%-a, 10.000 $. Ennyi jut vallalatunkra a részesedésiink aranyaban és ez az érték keriilt

22



levezetésre a 3. tabldzatban. Mind a nettd eredmény, mind az egyéb atfogd eredmény
(amennyiben ért el ilyet a kozos vallalkozas) ardnyos része noveli a befektetésiink értékét.

Csokkent6 tétel a kozos vallalkozas altal fizetett osztalék aranyositott része. A kozds
vallalkozas a sikeresen zart év utan osztalékot fizetett a tulajdonosainak 4.600 $ Gsszegben.
Ennek 50%-a (2.300 $) esik a vallalatunkra. Ugyanakkor a kozos vallalkozas altal elért
eredményt is hozzaadtuk mar a befektetésiink értékéhez, aminek szintén része a kapott osztalék
IS, igy most az osztalék értéke duplikaltan keriilt megjelenitésre a kimutatasainkban. Mindezek
miatt a résziinkre fizetett osztalék értékét, ami a példaban 2.300 $-t jelent, ki kell sziirniink a
befektetésiink értekébol.

Tovabbi csokkento tétel, ha a vallalatunk kereskedik a kozos vallalkozasaval és azon
valamelyikiik nyereséget ér el, hiszen ez nem valos nyereség, konszolidalt szinten nem
tekinthetd valos gazdasagi eseménynek, olyan mintha sajat magunknak értékesitenénk valamit
és igy probalnank nyereséget kimutatni. Az igy keletkezé kozbensé eredményt (400 $) tehat
szintén részesedésaranyosan ki kell sziirniink a befektetés értékébol. Ez a jelen példaban 200 $
kisziirendo értéket jelent.

A 4. tablazatban lathato, hogy végeredményben 20.000 $ lett a zard nettd eszkozértéke a
befektetésiinknek, vagyis ez az 0Osszeg szerepel a 2023-as konszolidalt mérlegiinkben a
Befektetések k6zos vallalkozasban soron.

A koOz6s vallalkozasban 1évé befektetés mérlegértékéhez kapcsoloddan fontos
megemliteni azt a specidlis esetet is, amikor a kozOs vallalkozasunk huzamosabb ideig
veszteségesen mukodik. Ilyenkor vallalatunknak a kozds vallalkozasa veszteségébol ra eso
részt kell kimutatnia a konszolidalt eredménykimutatasaban, ez pedig értelemszeriien
csOkkenteni fogja a befektetés értékét a konszolidalt mérlegben. El6fordulhat, hogy a kozos
vallalkozas akkora mértékii veszteséget halmoz fel, amely mar meghaladja a befektetés értékét.
Ebben az esetben a kozos vallalkozasban 1évé befektetés értékét nullara kell csokkenteni a
mérlegben, negativ egyenleg azonban nem mutathat6 ki, a tovabbi veszteségeket elkiilonitetten
sziikséges nyilvantartani és a kiegészitd megjegyzések kozott bemutatni. Ha a kozos vallalkozas
ezt kdvetden Ujra nyereséget ér el, a nyereségbdl vald részesedésiink csak azutdn fogja ismét
novelni a befektetés értékét a konszolidalt mérlegben, ha a nyereségek meghaladjak a
nyilvantartott, de a mérlegben ki nem mutatott veszteségek értékét. (IASB, 2011b)

A 2. és 3. tablazatban bemutatott teoretikus példakkal tehat szemléltettem azt, hogy
milyen eltéréseket okozna a beszdmoldkban, ha még mindig engedélyezett alternativa lenne a
kozos vallalkozasok konszolidacidja esetén a soronkénti konszolidaci6 alkalmazésa. Lathato,

hogy valéban hatranyosan hatna az egyes beszamolok Osszehasonlithatosagara, hiszen
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ugyanazon vallalkozast vizsgalva két jelentdsen eltérd pénziigyi beszamolot kaptunk, emiatt
pedig az ezen beszamolok alapjan készitett elemzések, mutatok is teljesen mas képet festenének
ugyanarrol a vallalkozasr6l. A 4. tablazatban mér csak a jelenleg is engedélyezett
tokekonszolidaciés modszert alkalmazva gondoltam tovabb az el6z6 példakat és vazoltam fel
egy szamomra logikus modszert a kozos vallalkozasban 1évé befektetések kovetd értékelésére,

illetve kitértem arra a specialis esetre is, amikor a kozos vallalkozas veszteségesen mikodik.

2.3. A Budapesti Ertéktézsde (BET)

Mivel dolgozatomban a BET-en jegyzett, IFRS 11 standardot alkalmaz6 vallalkozasokat
vizsgalom, a szakirodalomi fejezet utolsd részében roviden bemutatom a Budapesti
Ertéktdzsdét.

A BET a Magyar Nemzeti Bank t6bbségi tulajdonaban allé szervezet, amelynek feladata,
hogy atlathatd ¢€s likvid piacot biztositson a kiilonb6zd értékpapirok szdmara. Célja, hogy
megfeleld forrasbevonasi lehetéségeket teremtsen a hazai vallalatok szamara, valamint, hogy
befektetési lehetdséget biztositson a lakossagi és intézményi befektetéknek. (Katona, 2019)

A Budapesti Aru- és Ertéktézsde (BEAT) 80 éven at Eurdpa egyik vezetd tézsdéje volt,
egészen az allamositasok utdni 1948-as feloszlatasaig. A tézsde 1990-ben nyitotta meg ujra
kapuit és fontos szerepet kapott a rendszervaltas utan az allami vallalatok tézsdére vitelében, a
régidban az elsék kozott. A BET 2015-ben keriilt sok év utan ismét tobbségi nemzeti tulajdonba
az MNB altal. (Parragh — Végh, 2018)

Jelenleg a BET-en részvény, hitelpapir-, szarmazékos és aruszekci6 is rendelkezésére 4ll
a vallalatoknak és befektetéknek, tovabba a BETa piacon lehet6ség van kiilfoldi részvényekkel
is kereskedni. Ezen kiviil a BET kiilon programmal igyekszik megcélozni a kozepes méretii
véllalatokat, megkonnyitve szamukra a tézsdére 1épést. (BET, 2024)

Dolgozatomban a BET-en jegyzett dsszes vallalkozast vizsgalom, amely alkalmazza az
IFRS 11 standardot, fliggetleniil attol, hogy a tézsdén standard vagy prémium részvényekkel,

vagy valamilyen fajta kotvénnyel kereskednek.
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3. ANYAG ES MODSZER

A dolgozatom megirdsdhoz elsdsorban szekunder adatokat hasznaltam fel. Az els6
fejezetben ismertettem a témam elméleti hatterét hazai és nemzetkozi forrasok feldolgozasaval,
kitértem az IFRS-ek eurdpai és magyarorszagi bevezetésének torténetére, magara az altalam
vizsgalt IFRS 11 Ko6z6s megallapodasok (szervezddések) standardra, a k6zos szervezddések
értékelésére, az ) standard bevezetésének hatasaira. Végiil roviden kitértem a Budapesti
Ertékt6zsdére (BET) is.

A dolgozatomban vizsgalt véllalatok mindegyike BET-en jegyzett, IFRS-ek szerinti
konszolidalt beszamolot készitd vallalat, amely tagja valamilyen kozds szervezddésnek. Az
elemzés elvégzéséhez az elébb emlitett szempontoknak megfelelé vallalatok beszamoloit
szekunder adatgyiijtéssel valasztottam ki a jelenleg a BET-en jegyzett szazdtvenot vallalat
koziil, majd pedig dokumentumelemzéssel, illetve modszertani Gsszehasonlitassal
megvizsgaltam Oket.

A dokumentumelemzés egy kvalitativ kutatdsi moddszer, amely a dokumentumok
attekintésére ¢és értékelésére szolgal. A kvalitativ kutatisban alkalmazott mas elemzési
modszerekhez hasonldéan a dokumentumelemzés sordn is sziikséges az adatok vizsgalata és
értelmezése, hogy jelentést nyerjenek, megértsiik oket, és empirikus ismereteket szerezziink. A
modszertani 6sszehasonlitas is egy kvalitativ, empirikus kutatasi modszer, amely arra szolgalt,
hogy parhuzamot vonjak az egyes kozOs szervezddéssel rendelkez6 vallalatok kozott, és

elemezni tudjam a koztiik talalhaté hasonlosagokat és kiilonbségeket. (Bowen, 2009)

3.1. Az elemzett vallalatok bemutatasa

Dolgozatomban 6sszesen tizenkét kozos szervezddésben részt vevo tarsasag konszolidalt
beszamolojat dolgozom fel. A vizsgalt vallalatok megismeréséhez sziikséges legfontosabb
informéciokat tdblazatos formaban mutatom be.

Az 5. tablizatban lathatoak a vallalatok mitkodési szektorai. Ezen informaciokat a BET
honlapjar6l gylijtottem, igy fontos megjegyezni, hogy szdmos vallalat tobb teriileten is
tevékenykedik, az alabbi tdblazatban mindossze a BET 4altali csoportositas szerepel.

Lathato, hogy a leggyakrabban eléfordulé szektorok az egyéb pénziigyi szolgaltatas és az
ingatlanszektor, mindegyikben harom-harom vallalat tevékenykedik. A WINGHOLDING Zrt.
esetében nem nydjtott a miikodési szektorra vonatkozo informaciot a BET, azonban a

beszamolodja alapjan ez a vallalatcsoport is az ingatlanszektorban miikodik. Emellett az
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épitdipar is szorosan ehhez a szektorhoz kothetd, ebben egy darab vallalat folytatja miikodését.
Tovabbi egy-egy vallalkozas végez egyéb ipari szolgaltatasi, telekommunikacids, energetikal,
gyogyszeripari, illetve drufuvarozasi tevékenységet.

Megallapithatd, hogy a kozos szervezddésekben részt vevo vallalatok kozott legnagyobb
aranyban az innovativ iparagakban tevékenykedd, gyakran fejlesztési tevékenységet is végzo

vallalatok vesznek részt.

5. tablazat: Az elemzésbe bevont cégek neve és fo tevékenységeik

Sorszam Cégnév Szektor

1. AutoWallis Nyrt. Egyéb pénziigyi szolgaltatas

2. CORDIA International SE Ingatlanberuhazas

3. DUNA HOUSE HOLDING Nyrt. Ingatlan

4, ERSTE AG Banki szolgaltatasok

5. Magyar Telekom Nyrt. Telekommunikacio

6. Market Epité Zrt. EpitSipar

7. MOL Nyrt. Kodolaj- és foldgazipar

8. MVM Zrt. Energetika

9. OPUS GLOBAL Nyrt. Egyéb pénziigyi szolgaltatas

10. Richter Gedeon Nyrt. Gyogyszeripar

11. UBM Holding Nyrt. Egyéb pénziigyi szolgaltatas

12. Waberer's International Nyrt. A.mfuyk}roms’ komplex logisztika,
biztositas

13. WINGHOLDING Zrt. n.a.

Forras: Sajat szerkesztés a BET informacioi alapjan

A kovetkezd tablazatban a vallalatok néhany alapvetd, a beszamolokban talalhatd

crcr

jovedelmezdségérol.
Az 6. tabldzat a kovetkez6 informaciokat tartalmazza:
e abeszamolo6 pénzneme,
e avallalat mérlegféosszege,
e arbevétele,
e jegyzett tékéje,
e adolgozodk atlagos statisztikai 1étszdma,

e alap EPS mutato értéke.
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6. tablazat: A vallalatok megismeréséhez sziikséges alapveto informaciok

g g = Atlagos EPS
Cégnév Penz-|  Meérlegfo- Arbevétel e otistikai  mutaté
nem 0sszeg toke - %
létszam (f6) (alap)

AutoWallis Nyrt. eﬁir 151.949.155 | 366.266.781 | 6.162.999 36 ZlF’fz
ggrd'a International ““Fl:“" 287.110 |  64.103 18.014 na na
DUNA HOUSE ezer
TSNS - 33.497.446 | 32.818.311 | 171.989 204 75.2 Ft
milli 6,80
ERSTE AG R 337155 |  2.699 860 45.709 EUR
Magyar Telekom | milli6 1.463.831 | 849.372 97.156 6.722 83,73
Nyrt. Ft Ft
. milli
Market Epit6 Zrt. Ft 286.781 326.143 1.000 1.466 n.a.
MVM Zrt. mlFlilo 7.025.452 | 5.079.039 | 849.379 18.724 n.a.
MOL Nyrt, m‘Fli“') 7703125 | 8.908.499 | 79.192 24.769 71&81
Ic\l)erth Closal “Z" | 1.072.649.076 | 643.788.064 | 17.541151 | 4457 | 385 Ft
Richter Gedeon millid 1.361.217 | 805158 | 18.638 11901 | 860 Ft
Nyrt. Ft
UBM Holding Nyrt. | %" | 63.030.245 | 231.612.070 | 118519 394 4°F'$4
Waberer’s ezer 1,69
International Nyrt. | BUR 703.562 | 710.909 6.118 6.044 EUR
\g:NGHOLD'NG ““Fli“’ 1.219.056 | 172.302 5 902 n.a.

Forras: Sajat szerkesztés a vallalatok 2023. évi IFRS-ek szerint késziilt konszolidalt beszamoloi

alapjan

A 6. tablazatban lathat6, hogy a vallalatok tobbsége magyar alapitasu €s tulajdonosu
vallalatcsoport, amely forintban késziti a konszolidalt beszamolgjat. Kivételt képez az Erste
AG, amely egy osztrak székhelyli bankcsoport, osztrak végsd anyavallalattal és igy eurdban
késziti a beszamolojat, illetve a Waberer’s International Nyrt., amely bar magyar kézben 1év6
csoport, a széleskorl kiilfoldi tevékenysége miatt valaszthatta az eurdban torténd beszamolast.

A zartkorll részvénytarsasagi formaban miikodd vallalkozasok esetében lathato, hogy
nem szolgaltattak adatot a részvényenként elért nyereségiikkel, vagyis az EPS mutatojukkal
kapcsolatban, mivel ez az 6 esetiikben nem kotelez6. A Cordia International SE az atlagos
statisztikai létszamat sem tette kozzé, holott ez kotelezd lenne szamara is. A Cordia
International SE 2023. december 31-ig Cordia International Zrt-ként miikodott, tarsasagi
formajat 2024. januar 1-i hatallyal moédositotta Europai Részvénytarsasagga (Societas Europaea

vagy SE).
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A vizsgalt vallalatok majdnem mindegyike december 31-i mérlegfordulonappal
rendelkezik. Kivételt képez az UBM Holding Nyrt., amely egy mezdgazdasagi tevékenységet
végzb csoport anyavallalata, és amely junius 30-at valasztotta mérlegfordulonapjaul, mivel ez
felel meg a Csoport tevékenységét alapvetéen meghatarozé novénytermesztés
szezonalitasanak.

Ebben a fejezetben bemutattam az altalam alkalmazott kutatasi modszereket, illetve a
kutatdsomhoz felhasznalt anyagokat, a kovetkezd 3. fejezetben pedig kifejtem a kutatdsom

soran szerzett ismereteket, az elért eredményeket.
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4. EREDMENYEK ES AZOK ERTEKELESE

Diplomadolgozatom ezen fejezetében bemutatom az altalam vizsgalt tizenhdrom BET-en
jegyzett, IFRS 11 standardot alkalmazo vallalat k6z0s szervezddéseit, amelyek a 7. tabldazatban
lathatoak.

7. tablazat: A vizsgalt vallalatok kozos szervezédései dsszefoglalva

Anyavallalat neve

Koz0s szervezodés megnevezése

Kozos
szervezodés

tipusa

1. | AutoWallis Nyrt. AutoWallis Caetano Zrt. kozos vallalkozas
2. | AutoWallis Nyrt. RN Hungary Kft. kozos vallalkozas
3. | CORDIA International SE P Po'”cggozg'rika SBAG0 | s T
4. | CORDIA International SE Stacja Kazimierz Csoport kozos vallalkozas
DUNA HOUSE . e a
5. HOLDING Nyrt. Hunor utca 24 Kift. kozos vallalkozas
6. ERSTE AG N/A ko6z06s vallalkozas
7. | Magyar Telekom Nyrt. 800 MHz-es 4G mobilhalézat kiépitése kozos
tevékenység
8. | Market Epitd Zrt. MCM Beton Kft. koz6s véllalkozas
9. | Market Epit Zrt. Tudasépits-Team Nonprofit Zrt. koz6s vallalkozas
10. | Market Epit6 Zrt. MIP Alapanyaggyartd Zrt. koz06s vallalkozas
11. | MOL Nyrt. BaiTex Llc. / MK Qil and Gas B.V. | kozos vallalkozas
12. | MOL Nyrt. ENEOS MOL Synthetic Rubber Zrt. | kozos vallalkozas
13. | MOL Nyrt. Rossi Biofuel Zrt. ko6z6s vallalkozas
14. | MOL Nyrt. Dunai Vizmi Zrt. kozos vallalkozas
15. | MOL Nyrt. Datapac Group kozos vallalkozas
16. | MOL Nyrt. ALTEQO Nyrt. ko6zos vallalkozas
17. | MOL Nyrt. Mogyorod Koncesszios Kft. kozos véllalkozas
18. | MOL Nyrt. Nagykata Koncesszios Kft. kozos vallalkozas
19. | MOL Nyrt. Ocsa Koncesszios Kft. kozos vallalkozas
20. | MVM Zrt. Corvinus Energy Kift. kozos vallalkozas
21. | MVM Zrt. OGD Berettyoujfalu Koncesszios Kft. kozos vallalkozas
22. | OPUS GLOBAL Nyrt. OPTESZ OPUS Zrt. ko6zos vallalkozas
23. | Richter Gedeon Nyrt. Medimex Irodahaz Kft. kozos vallalkozas
24. | Richter Gedeon Nyrt. Richter-Helm g:ﬁgﬁc Management | | s vallalkozas
. Richter-Helm BioTec Management P .

25. | Richter Gedeon Nyrt. GmbH & Co. KG kozos vallalkozas
26. | UBM Holding Nyrt. MA-KA Kft. kozos vallalkozas
27. Klvjﬁerer s International WPL Ingatlanfejleszts Kft. koz6s vallalkozas
28. | WINGHOLDING Zrt. N/A ko6zos vallalkozas

Forras: Sajat szerkesztés a vallalatok beszamoldi alapjan
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Informécidimat a vallalatok 2023. évi IFRS-eknek megfelelden, azokkal 0sszhangban
készitett konszolidalt beszamoloibol nyertem. Mindegyik anyavallalat esetében
megvizsgaltam, hogy hany darab, illetve milyen fajta k6zos szervezddéssel rendelkeznek ¢€s
ezeket hogyan mutatjak be a beszamolojukban.

Néhany konszolidalt beszamolot készité vallalat esetében eléfordult, hogy nem
nevesitettem a kozos szervezddéseket, mert a vallalat azokat nem mutatta be egyenkénti
részletezettséggel a beszamolojaban, vagy a konszolidacidba bevont til nagy szdmu kodzos
szervezddés nem teszi lehetdvé jelenlegi bemutatasukat.

A tablazatbol is lathato, hogy minddssze egy vallalat rendelkezik kozos tevékenységgel,

a Magyar Telekom Nyrt, a tobbi vallalat kizarolag k6zos vallalkozast mutatott ki.

4.1. AutoWallis Nyrt.

Az AutoWallis Csoport a kozép-kelet-eurdpai régié meghatarozo autokereskedelmi és
mobilitasi szolgaltatoja. A csoport a régid 16 orszagaban van jelen a gépjarmii- €s alkatrész kis-
¢s nagykereskedelem, szerviz szolgaltatdsok, illetve a rovid- és hossz tavua
gépjarmiikolcsonzés teriiletein. A konzervativ ndvekedési stratégia, az akviziciok fontos része
sikerliknek, ennek kdszonhetden jelenleg mar tobb, mint 30 leanyvallalat, illetve 2 kozds
vallalkozas is a cégcsoport részét képezi. Az azsiai markak térnyerését felismerve az elsdk
kozott 1éptek partnerségre olyan kinai markakkal, mint a BYD és az MG. Az AutoWallis Nyrt.
2019 6ta van jelen a Budapesti Ertéktdzsdén, mara pedig mar tobb mint duplajara novekedett
az AutoWallis részvények sulya a BUX kosarban. (AutoWallis Group, 2024)

A csoport kozos vallalkozasainak legfontosabb adatait a 8. tabldazatban foglaltam Gssze.

8. tablazat: Az AutoWallis Nyrt. kozos vallalatai

Tulajdonosi

Bejegyzés

Tarsasag neve .
orszaga

Fé tevékenység

részesedeés

AutoWallis Caetano 0 -
Holding Zrt. 50% Vagyonkezelés HU
RN Hungary Kift. 50% Személygépjarmii kereskedelem HU

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoldja alapjan
Lathato, hogy a csoportszerkezet szerint a csoport két k6zos vallalkozassal rendelkezik,

az AutoWallis Caetano Holding Zrt-vel és az RN Hungary Kft-vel. A kiegészitd
megjegyzésekbdl megtudhatjuk, hogy a Holdingot 2022-ben kifejezetten az RN Hungary Kft.
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felvasarlasa céljabol alapitottdk, igy az RN Hungary Kft. a Holdingon keresztiil valt az
AutoWallis Nyrt. kozos vallalkozasdva. A Holding is készit konszolidalt beszamolot, az
AutoWallis Nyrt. ezt konszolidalja be a sajat kimutatasaiba.

A 9. tablazatban lathatd, hogy milyen sorokon és milyen Osszegben mutatja ki az
anyavallalat a konszolidalt eredménykimutatasaban, illetve konszolidalt mérlegében a kdzos

vallalkozasokhoz kapcsolddo tételeket.

9. tablazat: Az AutoWallis Nyrt. kozos vallalatainak megjelenitése a konszolidalt

pénziigyi kimutatasokban (E Ft)

Megnevezés 2023 2022
Az atfogo eredménykimutatasban:
Részesedés tarsult €s kozos vallalkozasok eredményébdl 1.069.947 | 317.718
A pénziigyi helyzet kimutatasban:
Befektetések tarsult és kozos vallalkozasokban 2.887.665 | 2.167.718

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoloja alapjan

A Csoport ugyanazon soron mutatja ki az eredménykimutatasdban a tarsult és a kozds
vallalkozasaibol szarmazo6 eredményét, illetve a mérlegben is szintén egy soron jeleniti meg a
tarsult és kozos vallalkozasokban 1évO részesedéseit. Ennek oka, hogy mindkét tipusa
befektetés tokemddszerrel keriil konszolidalasra. Ez ndveli a mérleg és az eredménykimutatas
attekinthetdségét, azonban a befektetk megfeleld informaldsdhoz elengedhetetlen, hogy a
kiegészitd megjegyzések kozott kello részletezettséggel kiilon is bemutassak mind a téarsult,
mind a k6zos vallalkozasokat. A Csoport jelenleg nem rendelkezik tarsult vallalkozassal, igy
gyakorlatilag csak a kozos vallalkozasok keriilnek megjelenitésre a fentebb emlitett
eredménykimutatéds-, valamint mérlegsoron.

Lathato, hogy 2023-ban az anyavallalatra 1.069.947 ezer Ft nyereség jutott a kozos
vallalkozasai eredményébdl, amelyet az atfogd eredménykimutatdsban a Részesedés tarsult és
kozos vallalkozasok eredményébdl soron mutat ki. Megallapithatd, hogy a vizsgalt évben az
eredmény joval magasabb volt, mint az azt megel6z6 évben. Ennek oka az lehet, hogy az RN
Hungary Kft. akvizicigja 2022.10.03-4n tortént. Ilyen esetben a konszolidalt
eredménykimutatds Osszeallitdsandl csak az akvizicid utdn keletkezd eredmény vehetd
figyelembe, hiszen csak ez illeti meg az anyavallalat tulajdonosait.

A 10. tablazatban a Befektetések tarsult és kozos vallalkozasokban mérlegsor levezetését

mutatom be a Csoport kiegészité megjegyzéseiben kozzétett informaciok alapjan.
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10. tablazat: Befektetések tarsult és kozos vallalkozasokban mérlegsor

levezetése (E Ft)

Megnevezés | 2023.

Nyit6 nettd eszkozérték 4.434.564
Targyévre jutd eredmény 2.217.684
Kifizetett osztalék (700.000)
Zaro netto eszkozérték 5.952.248
Csoportra jut6 nettd eszkozérték (50%) 2.976.124
Ko6zbensé eredmény kisziirése (88.459)
Goodwill 0
Befektetések tarsult és kozos vallalkozasokban 2.887.665

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoloja alapjan

Az AutoWallis Csoport a befektetés értekének levezetésekor a kozos vallalkozas teljes
nyito nettd eszkozértékébdl indul ki, amely 4.434.564 ezer Ft és megegyezik az el6z0 évi zard
nettd eszkozértékkel. Ehhez adodik hozza a 2.217.684 ezer Ft-0s targyévi eredmény, amelyet
kiilon is levezet a Csoport a kozos vallalkozas fobb eredménytételeit kiemelve, illetve levonasra
keriil a k6zos vallalkozas altal kifizetett 700.000 ezer Ft osztalék, hiszen az mar korabban
elszamolasra keriilt az anyavallalat pénziigyi bevételei kozott is, igy duplikéltan jelenne meg a
konszolidalt beszamoloban, ha most a targyévi eredmény részeként is hozzdadnak a befektetés
értékéhez. Az igy meghatarozott zar6 nettd eszkozértéket aranyositjak ezutan a részesedésiik
mértékével, igy a csoportra jutd nettd eszkozérték 2.976.124 ezer Ft. Fontos, hogy a csoportnak
kozbensd eredményt is szlirnie kellett, ez pedig mar aranyos modon keriilt meghatarozésra,
vagyis ezt a nettd eszkozérték aranyositasa utan kell kiszlirnitik. A Csoport kiilon soron emeli
Ki, hogy goodwill nem kapcsolodik a befektetés értékéhez. A kozos vallalkozasban 1évé
befektetés értéke igy 2.887.665 ezer Ft.

A Csoport részletes ¢és atlathatd kimutatasokat tesz kozzé a kozos vallalkozasaival
kapcsolatban a kiegészitdé megjegyzései kozott, elsésorban tablazatok formdajaban. Az
atlathatosaghoz az is nagyban hozzéjarult, hogy a Csoport egyaltalan nem rendelkezik tarsult
vallalkozasokkal, igy nem okoz nehézséget a tarsult és kozds vallalkozasok adatainak
elkiilonitése.

A Csoport azt is feltiintette, hogy milyen kapcsolat van a kozds vallalkozéasai kozott,
nevezetesen, hogy az egyik leanyvallalata a mésiknak. Mivel az AutoWallis Caetano Holding
Zrt. maga is konszolidalt beszamolot készit, az anyavallalat pedig minddssze az 6 konszolidalt
beszamoldja alapjan hatarozta meg a kozos vallalkozasai értékét, ez is egyszeriibbé tette a

konszolidaciot és a bemutatast is.
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4.2. Cordia International Zrt.

A Cordia International Csoport fétevékenysége lakoingatlanok fejlesztése, illetve
értékesitése. A Csoport elsésorban tobbcesalados lakodingatlan-projektek kivitelezésével ¢és
értékesitésével foglalkozik maganvasarlok szdmara Magyarorszagon, Lengyelorszagban,
Romaniaban, Spanyolorszagban és az Egyesiilt Kiralysag. (CORDIA, 2024)

A Csoport 2023-ban a 11. tablazatban lathato kozos vallalkozasokkal rendelkezett.

11. tablazat: A Cordia International Csoport kozos vallalkozasai

Tarsasag neve  Tulajdonosi részesedés  Bejegyzés orsziga
Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0. 49% PL
FPP Powsin Sp. z 0.0. 49% PL
Osiedle Innova Sp. z 0.0. 49% PL
Stacja Kazimierz | Sp. z 0.0. 50% PL
Stacja Kazimierz Il Sp. z 0.0 50% PL
Stacja Kazimierz Il Sp. z 0.0 SK 50% PL

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoldja alapjan

A csoport egyik lednyvallalata, a WWA Development S.A. kozvetlenil 49%-0s
részesedéssel rendelkezik a Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0-ban, a kdzdsen kontrollalé6 masik
tulajdonos a spanyol fejlesztd, a Martinsa Fadesa. A Fadesa Polnord Polska Sp. z o.o.
leanyvallalatai az FPP Powsin Sp. z.0.0. és az Osiedle Innova Sp. z.0.0., amelyek az
anyavallalatuk altal szintén k6zos vallalkozasnak mindsiilnek. 2023. soran az FPP Powsin Sp.
Z 0.0. beolvadt a Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0-ba, igy a cég kiilon jogi egységként megsziint
tovabb miikodni.

A Stacja Kazimierz Csoportot alkoté harom vallalatot a Stacja Kazimierz projekt
kivitelezése céljabol hoztak létre és a Grupa Holdingowa Warynski S.A-val kozdsen
kontrollalja dket az anyavallalat.

A Csoport az eredménykimutatasaban ¢€s a mérlegében szintén dsszevontan mutatja be a
tarsult és a kozos vallalkozasokhoz kapcsolodo tételeket. A 12. tablazatban ezeket foglalom
Ossze, mivel az anyavallalat tarsult és a kozos vallalkozasokkal is rendelkezik, kiilon bontva is

feltlintetem a kozos vallalkozasokhoz kapcsolodo értékeket.

33



12. tablazat: A Cordia International csoport tarsult és kozos vallalkozasainak

megjelenitése a konszolidalt pénziigyi kimutatasokban (M Ft)

Megnevezés . 2023. 2022
Az atfogo eredménykimutatasban:
Részesedés tarsult és kozos vallalkozasok eredményébil (1.319) 5.048
Ebbol Részesedés kozos vallalkozasok eredményébdl 143 2.564
A pénziigyi helyzet kimutatasban:
Befektetések tarsult és kozos vallalkozdsokban 24.088 25.056
Ebbol Befektetések kozos vallalkozasokban 897 2.842

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoloja alapjan

Lathato, hogy 0Osszességében a tarsult és kozos vallalkozasok eredményébdl valo
részesedés veszteséget mutat. Ez nem a k6z0s vallalkozasoknak kdszonhetd, hiszen azok kisebb
nyereseéggel zartak az évet, ugyanakkor megallapithat6 az is, hogy a 2023-ban elért eredményiik
nagymértékben elmarad az el6zd évitdl. A befektetések mérlegértéke is csokkent, itt jelentds
csokkenés lathatod a k6zos vallalkozésok esetében.

Az értékek csokkenéséhez hozzajarult, hogy a csoportszerkezetben jelentds valtozasok
kovetkeztek be 2022-ben és 2023-ban. A 4. dbrdn, amely nagy mérete miatt a mellékletben
talalhatd meg, ezeket foglalom Ossze a konnyebb érthetdség kedvéért a csoportszerkezet
bonyolultsdgabol kifolyolag. Fontos megjegyezni, hogy az abran lathato vallalatok kozott
vannak, amelyekben az anyavallalatnak nem kozvetleniil van részesedése, hanem példaul egy
masik leanyvallalata altal, azonban a vizsgalatom és az érthetdség szempontjabol nem Iényeges
vallalatokat nem jelenitettem meg.

2022-ben még a kozos vallalkozasok kozott volt kimutatva a Cordia Global 6.
Ingatlanbefektetési Részalap, amely 2023-t6] leanyvallalatnak mindésiil, mivel a masik
befektet6 kivonult bel6le. Ezaltal a vallalat kikeriilt az egysoros konszolidacio alol és 2023-ban
teljeskoriien konszolidalasra kertilt. Ez hozzéjarult ahhoz, hogy a tarsult és kozos vallalkozasok
értéke lecsokkent a mérlegben.

Ezen kiviil az anyavallalat eladta korabbi 100%-os leanyvallalatanak, a Finext Global 1.
Ingatlanforgalmaz6 Részalapnak nagy részét, amely igy 27,66%-0s részesedéssel tarsult
vallalkozasséa valt és 2023-ban mar tdkemodszerrel keriilt konszolidalasra. Ez a tétel ezaltal
novelte a Befektetés tarsult és kozos vallalkozasokban mérlegsor értékét.

A 13. tablazatban 1athat6, hogy hogyan jarultak hozza a fent emlitett tarsasagok, illetve
az anyavallalat masik tarsult vallalkozasa, az Argo Properties N.V., tovabba a koz0s

véllalkozasok a mérlegsor alakulasahoz.
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13. tablazat: Befektetések tarsult és kozos vallalkozasokban (M Ft)

Megnevezés 2023 - 2022. |

Cordia Global 6 Ingatlanbefektetési Részalap 273
Finext Global 1. Ingatlanforgalmaz6 Részalap 2.218 0
Argo Properties N.V. 20.973 21.941
Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0. 447 1.803
Stacja Kazimierz Csoport 450 1.039
Befektetések tarsult és kozos vallalkozasokban 24.088 25.056

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoldja alapjan

A tablazatbdl kitlinik, hogy a csoportszerkezeti valtozasoktol eltekintve, mind a tarsult,
mind a kozos vallalkozasok értékében csokkenés kovetkezett be 2023-ban. A csokkenéseket
nagy mértékben kompenzalta, hogy 2023-ban tékemddszerrel keriilt konszolidalasra a Finext
Global 1. Ingatlanforgalmaz6 Részalap, amely 2.218 millio Ft értéken kertilt be a Befektetések
tarsult és kozos vallalkozasokban mérlegsorra.

A kovetkezOkben annak okait szeretném feltarni, hogy milyen tényezdk hatdséara
csokkent a tobbi befektetés értéke. A 14. tablazatban bemutatom, hogy hogy hogyan alakult
2023-ban és 2022-ben a tokemodszerrel konszolidalt vallalatok Csoportra jutdé eredménye,

szintén lebontva a kilon konszolidalandoé tarsult és kozos vallalkozasokra.

14. tablazat: Részesedések tarsult és kozos vallalkozasok eredményébol (M Ft)

Megnevezés ~2023. 2022
Cordia Global 6 Ingatlanbefektetési Részalap 41 803
Finext Global 1. Ingatlanforgalmaz6 Részalap 22 0
Argo Properties N.V. (1.525) 1.681
Stacja Kazimierz Csoport 48 976
Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0. 95 1.588
Részesedés tarsult és kozos vallalkozasok eredményébol (1.319) 5.048

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoloja alapjan

Lathato, hogy az 6sszeredmény veszteségesbe forduldsa mogott az Argo Properties N.V.
tarsult vallalkozés veszteségessége all, azonban ez nem képezi a vizsgalt t¢émam szerves részét,
igy ennek okait nem vizsgalom mélyebben. Ezen kiviil a 2022-es évhez viszonyitva 2023-ban
jelent6sen kisebb lett mindkét kozos vallalkozascsoport, a Stacja Kazimierz vallalatok és a
Fadesa Polnord Polska Sp. z o.0. Cordia Csoportra jutd eredménye is. Ennek részletesebb
vizsgalatahoz a 15. és 16. tablazatokban Osszehasonlithatd mdédon bemutatom a Stacja
Kazimierz, illetve a Fadesa Polnord Polska Sp. z o0.0. kozos vallalkozasok Csoportra jutd

eredményének levezetését.
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15. tablazat: A Stacja Kazimierz kozos vallalkozasok mérlegértékének levezetése (M Ft)

Megnevezés 2023.

Nyit6 nettd eszkozérték 1.039
Befektetés csokkenése 0
Részesedés kozos vallalkozas eredményébol 48
Kifizetett osztalék (643)
Devizaatszamitasi kiilonbozet 6
Osszesen 450

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoloja alapjan
Megallapithatd, hogy a befektetés értékének csokkenése mogott a Stacja Kazimierz
vallalatok esetben egy jelent6s Osszegli, 643 millio forintos, anyavallalat részére kifizetett

osztalék all.

16. tablazat: A Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0. k6zos vallalkozas mérlegértékének

levezetése (M Ft)
Nyito nettd eszkozérték 1.803
Befektetés csokkenése (703)
Részesedés kozos vallalkozas eredményébol 95
Kifizetett osztalék (742)
Devizaatszamitasi kiilonbozet 6
Osszesen 447

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoloja alapjan

A Fadesa Polnord Polska Sp. z 0.0. esetében is részben a 742 millié forintos
osztalékfizetés all a befektetés értékének csokkenése mogott. A masik ok az FPP Powsin Sp. z
0.0. vallalat mar korabban emlitett beolvadasa a Fadesa Polnord Polska Sp. z.0.0. vallalatba,
aminek kovetkeztében 703 millié forint értékben kerliltek bevondsra részvények.

Mivel a Csoport fétevékenysége lakoingatlanok fejlesztése és értékesitése, igy szdmos
leanyvallalata és a k6zos vallalkozésai is elsdsorban projektcégek, amelyek esetében gyakori,
hogy osztalékot csak a projekt sikeres lezardsa utan fizetnek a tulajdonosok részére. Ez
indokolhatja a kordbban vizsgalt jelentds mértékii osztalékkifizetéseket.

A Csoport esetében megnehezitette a kozos vallalkozasok vizsgalatat, hogy a beszamold
a tarsult és kozos vallalkozasaihoz kapcsolddd informacidkat nem egyetlen fejezetben,
Osszefoglaltan mutatta be, hanem tobb fejezet kozott megosztotta az egyes bemutatando
adatokat. Tovabbi nehézséget okozott a bonyolult csoportszerkezet és az abban bekdvetkezett

valtozasok, amelyek szintén feliiletesen keriiltek bemutatasra a kiegészitd megjegyzésekben.
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4.3. Duna House Holding Nyrt.

A Duna House Holding Nyrt. 2003-ban alakult és f6 tevékenysége az ingatlan-, és
hitelkdzvetités. A szolgaltatéi szektorban, elsdsorban az ingatlan és a pénziigyi termékek
kozvetitési teriiletein vezetdi poziciot tolt be Kozép-Eurdpaban. A cégesoport 315
ingatlanirodaval és tobb, mint 4.000 ingatlank6zvetité ¢és hiteltanacsadd szakemberrel all
igyfelei rendelkezésére  Magyarorszagon, Lengyelorszagban, Csehorszdgban ¢és
Olaszorszagban. (Duna House, 2024)

A Duna House Holding Nyrt. egyetlen kozds vallalkozassal rendelkezik, melynek

legfontosabb adatait a 17. tabldzat tartalmazza.

17. tablazat: A Duna House Holding Nyrt. kozos vallalkozasa

Megnevezés Tulajdonosi részesedés Bejegyzés orszaga
Hunor utca 24 Kift. 50% HU

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoloja alapjan

A Hunor utca 24 Kft. a csoportba tartoz6 egyik leanyvallalatnak, a MyCity Residential
Development Kft-nek a kozos vallalkozasa. A projektcég célja Budapest III. keriiletében, a
Hunor utca és a Vordsvari Ut altal hatarolt teriileten 105 lakésos lakopark 1étesitése.

A csoport szintén Osszevontan jeleniti meg a pénziigyi kimutatasaiban a tarsult és kozos
vallalkozasokbol szarmazé eredményt, illetve a benniik 1évo befektetéseket. A 18. tdblazatban

ezeket az adatokat foglaltam 0ssze.

18. tablazat: A Duna House Holding Nyrt. csoport tarsult és kozos vallalkozasainak

megjelenitése a konszolidalt pénziigyi kimutatasokban (E Ft)

Megnevezés 2023. 2022
Az atfogo eredménykimutatasban
Részesedés tarsult és kozos vallalkozasok eredményébol (6.339) 214.439
Ebbdl részesedés kozos vallalkozasok eredményébdl (6.339) 81.284
A pénziigyi helyzet kimutatasban
Befektetések tarsult és kozos vallalkozasokban 118.122 101.127
Ebbdl befektetések kdzos vallalkozédsokban 3.288 101.127

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoldja alapjan
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A pénziigyi kimutatasokbol lathatd, hogy bar a Részesedés kozos vallalkozasok
eredményébdl eredménykimutatas sor veszteséget mutat, a Tarsult és kozos vallalkozasokban
1év0 befektetések értéke mégis ndtt 2022-rél 2023-ra. Ennek oka a valtozo csoportszerkezetben
rejlik, ugyanis a csoport tobb akviziciot is végrehajtott az utdbbi két évben.

2022-ben a csoport felvasarolta az olaszorszagi Hgroup S.p.A. holdingtarsasag 70%-0S
tulajdonrészét, azonban a befektetési szerzodés tartalmazott egy a negyedéves pénziigyi tervek
teljesiilésének ideje alatti iddszakra vonatkozd k6zos iranyitasi kikotést: a Csoport €s a Hgroup
menedzsmentjének kozos dontése kellett a 6 iizletpolitikai kérdésekben. A 30%-os kisebbségi
tulajdonosok a Hgroup iranyitasara vonatkozo6 extra kontroll jogaikat 2022. marcius 31-gyel
vesztették el. Mindezek miatt a Hgroup csoport:

e 2022.01.13 ¢s2022.03.31. kozott kozos vallalkozasként,
o 2022.04.01-t61 kezdddden leanyvallalatként keriilt megjelenitésre a Duna House
csoport konszolidalt pénziigyi kimutatasaiban.
Mindebbdl kovetkezoen lathatjuk a 18. tablazatban, hogy a befektetés értéke csak a kozos
vallalat 101.127 ezer forintos értékét tartalmazza, hiszen a fordulénapon csak az keriilt k6zos
vallalkozasként kimutatdsra, mig az eredménykimutatasban a Hgroup csoport eredményébdl
szarmazd harom havi aranyos rész is kimutatasra kertlt.

A 2023-as atfogo eredménykimutatas mindossze a Hunor utca 24 Kft. eredményébdl valo
részesedést tartalmazza, a Duna House csoport nem szamolt el eredményt a 2023. szeptember
30-an megvasarolt 10%-os Professionecasa részesedése utan, amelyet tarsult vallalkozasnak
tekint, magat a részesedést azonban megjelenitette a Tarsult és kozos vallalkozasokban 1évo
befektetések mérlegsoron. A Professionecasa részesedésrdl tovabbi informaciét nem
szolgaltattak a konszolidalt beszamoldban.

A 19. tablazatban 1athatd a Hunor utca 24 Kft. mint kozos vallalkozas mérlegértékének

levezetése.

19. tdblazat: A Hunor utca 24 Kft. kozos vallalkozas mérlegértékének

levezetése (E Ft)

Megnevezés 2023.

Nyito nettd eszkozérték 101.127
Részesedés kozos vallalkozas eredményébol (6.339)
Kifizetett osztalék (91.500)
Osszesen 3.288

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoldja alapjan
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Mivel ebben az esetben is épitdipari projektcégrdl van szo, hasonlo helyzet all fenn, mint
a Cordia International Csoport esetén. A kozos vallalkozas jelentds mértékii osztalékot fizetett
a tulajdonosainak, mivel vélhetéen a projekt, amelynek céljabol 1étrehoztak, megvaldsitasra

kerilt.

4.4. ERSTE AG

Az Erste Bank Csoport Ausztria legrégebbi takarékbankja. A Csoport teljeskorti banki és
egyéb pénziigyi szolgaltatasokat kinal, mint példaul megtakaritdsi szamlak, vagyonkezelés
(beleértve a befektetési alapokat), lakossagi hitelek és jelzaloghitelek, befektetési banki
szolgaltatasok, értékpapir- és szarmazékos ligyletek, portfoliokezelés, projektfinanszirozas,
kiilkereskedelmi finanszirozas, vallalati pénziigyek, tokepiaci €s pénzpiaci szolgaltatasok,
devizakereskedelem, lizing és faktoring. (Erste Group, 2024)

A Csoport a kiegészitd megjegyzései kozott negyvennégy tékemddszerrel konszolidalt
vallalkozasat tette kozzé, vagyis 0sszesen ennyi tarsult és kozos vallalkozassal rendelkezik. A
Csoport nem nevesitette, hogy mely vallalatok tartoznak mely kategoriaba.

A konszolidalt mérlegben és eredménykimutatasban a 20. tabldzatban lathato értékek

szerepelnek a tdkemodszerrel elszamolt befektetések kapcsan.

20. tablazat: Az Erste Csoport tarsult és kozos vallalkozasainak megjelenitése a

konszolidalt pénziigyi kimutatasokban (M EUR)

Megnevezés ~2023. 2022
Az atfogé eredménykimutatasban
Részesedés tarsult és kozos vallalkozasok eredményébdl 23 18
Ebbdl részesedés kozos vallalkozasok eredményébol N/A N/A
A pénziigyi helyzet kimutatasban
Befektetések tarsult és kozos vallalkozasokban 241 209
Ebbdl befektetések kozos vallalkozasokban N/A N/A

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoldja alapjan

Lathato, hogy a Csoport csak Osszevontan mutatja ki a tarsult és kozos vallalkozasok
értékét, illetve a Csoportra jutdé eredményiiket. A Csoport ugyanazon szegmensek szerinti
bontasban mutatja be a tdkemddszerrel elszamolt befektetéseit, mint ahogyan a leanyvallalatit
is: hitelintézetek, pénziigyi intézetek, illetve egyéb kategoridba soroltdk be dket. Ez lathat6 a

21. tablazatban.
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21. tablazat: Az Erste Csoport tarsult és kozos vallalkozasainak megjelenitése a

konszolidalt pénziigyi kimutatasokban (M EUR)

Megnevezés ~2023. 2022
Hitelintézetek 44 43
Pénziigyi intézetek 93 83
Egyéb 105 83
Osszesen 241 209

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoldja alapjan

A Csoport a szegmensek szerinti bontast szeretné hangstlyosabban bemutatni a
befektetoknek, a beszdmoloban végig kovetkezetesen ezt a szempontot helyezik eldtérbe.
Osszesen harom tékemoddszerrel elszamolt befektetést mutatnak ki egyenként is részletezve,
ezeket a Csoport stratégiai fontossagi befektetésnek itéli meg, azonban mindharom tarsult
vallalkozas, amelyeket én dolgozatomban nem vizsgalok.

Az Erste Csoport nagy hangsulyt helyez a befektetdk megfeleld tajékoztatasara, igy
megallapithatd, hogy a kozds véllalkozasok kevésbé részletes bemutatasdnak oka az, hogy a
Csoport nem erre helyezi a hangsulyt, a részletekbe mend bemutatds elvonnd a figyelmet
azokrol az informaciokrol, amiket a Csoport lényegesnek tart és ki akar emelni. llyen
szempontbdl a kozos vallalkozdsok minimalis adattartalommal torténd bemutatisa nem
tekinthetd hibanak, hiszen a konszolidalt IFRS beszdmolok f6 célja a megbizhato, valds 6sszkép
nyUjtasa a beszamolo6 felhasznaloi szamara azaltal, hogy a vezetdség a beszamoloban ki tudja

emelni a legfontosabbnak itélt, nagy jelentdséggel biro teriileteket.

4.5. Magyar Telekom Nyrt.

A Magyar Telekom leanyvallalataival egyiitt alkotja a Magyar Telekom Csoportot, amely
Magyarorszag és Eszak-Macedonia vezetd tavkozlési szolgaltatdja, mig Bulgaridban és
Romaénidban alternativ tavkozlési szolgaltatd. A Csoport legfelsé iranyitd tulajdonosa a
Deutsche Telekom AG, aki teljeskoriien konszolidalja a Magyar Telekom Csoportot. (Magyar
Telekom, 2024)

2015-ben a Magyar Telekom és a Yettel Magyarorszdg (kordbban: Telenor
Magyarorszag) megallapodott, hogy kozdsen iizemelteti és fejleszti 800 MHz-es 4G
mobilhalézatat Budapest kivételével az egész orszdgban. A megallapodas elsédleges célja a 4G

mobilinternet lefedettség kiépitésének felgyorsitasa a vidéki régiokban és a nagyobb
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savszélesség biztositasa a 4G ligyfelek szdmara. A megallapodas értelmében a Yettel
tizemeltet bazisallomasokat. A megallapodast a Csoport k6zds tevékenységnek mindsiti, mivel
a stratégiai dontéseket a Magyar Telekom és a Yettel kozosen hozza meg, és nincs kiilon
gazdalkodo egység a megegyezés mukodtetésének ellendrzésére.

A kozos tevékenység soronkénti konszolidacidval keriil megjelenitésre a konszolidalt
beszamoloban, vagyis a Csoportnak a kdzos tevékenységhez kapcsolodd, a Csoportot illetd
Osszes eszkozt, kotelezettséget, hozamot és raforditast hozzd kell adnia a megfeleld
eredménykimutatds-, illetve mérlegsordhoz. A Csoport nem mutatja ki elkiilonitve a
konszolidalt kiegészitd megjegyzések kozott, hogy mely tételek kapcsolodnak a kozos
tevékenységhez, illetve mekkora ezek értéke.

Magyarorszagon nem gyakori a kozos tevékenység miikddtetése, jelenleg a Magyar
Telekom Nyrt. az egyetlen BET-en jegyzett, IFRS-ek szerinti konszolidalt beszamolot készité
tarsasag, amely részt vesz ebben a tipusu kozos szervezédésben. Ez is indokolhatja azt, hogy
kevesebb figyelmet forditanak a kozos tevékenység részletesebb bemutatasara a konszolidalt
beszamoloban ¢€s csak a minimalisan feltliintetendd informdaciokat szerepeltetik, pedig
befektetoként érdemes lehet ennél bdvebben is megismerni az adott vallalat kozos
tevékenységét, példaul a felek kozotti megallapodasokat vagy a tevékenységbdl eredd
kotelezettségeket. A k6zos tevékenységhez kapcsolddo Osszes eszkoz, kotelezettség, hozam és
raforditas tomoren €s atlathatéan bemutathato lenne példaul tdblazatos formaban.

Ko6z06s vallalkozassal nem rendelkezett a Csoport sem 2023-ban, sem az azt megel6z6

évben.
4.6. Market Epité Zrt.
A Market Epité Zrt. épitdipari teriileten fovallalkozoként, generalkivitelezoként miikodd

vallalkozas. (Market.hu, 2024)

A Csoport harom kozos vallalkozassal rendelkezik, amelyek legfontosabb adatait a 22.

tablazat tartalmazza.
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22. tablazat: A Market Epité Zrt. kozos vallalkozasai

Megnevezés Tevékenységi kor Szav’a zati Bejeg,yzes
arany orszaga
MCM Beton Kft. Elore kevert beton gyartasa 50% HU
Tudasépit6-Team Nonprofit Zrt. Szakmai kozépfoku oktatas | 33,33% HU

M.n.s. egyéb nemfém
asvanyi termék gyartasa
Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoldja alapjan

MIP Alapanyaggyart6 Zrt. 50% HU

A Csoport mindharom ko6zos vallalkozasat jelentésnek itéli, ezért részletesebben is
bemutatja Oket. A konszolidalt mérleg ¢és eredménykimutatds a 23. tablazatban lathato

informaciokat tartalmazza a k6zos vallalkozasokkal kapcsolatban.

23. tablazat: A Market Epité Zrt. csoport tarsult és kozos vallalkozasainak megjelenitése

a konszolidalt pénziigyi kimutatasokban (M Ft)

Megnevezés ~2023. 2022
Az atfogé eredménykimutatasban
Részesedés tarsult és kozos vallalkozasok eredményébol 589 (4.639)
Ebbdl részesedés kozos vallalkozasok eredményébdl (143) (93)
A pénziigyi helyzet kimutatasban
Befektetések tarsult és kozos vallalkozasokban 6.777 3.825
Ebbdl befektetések kdzos vallalkozasokban 2.482 183

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoloja alapjan

Lathato, hogy a kozos vallalkozasok értéke kevésbé jelentds a tarsult vallalkozdsokhoz
képest, azonban 2022-r6l 2023-ra nagymértékli novekedés kovetkezett be az értékiikben a
veszteségességiik ellenére is. Ennek okainak feltdrasahoz részletesebben is meg kell vizsgalni
a kozos vallalkozasokban 1évd befektetéseket, ezért a vallalkozasok egyenkénti bemutatasa a

24. tablazatban lathato.
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24. tablazat: A Market Epit6 Zrt. Csoport kozos vallalkozasainak mérlegértékének
levezetése (M Ft)

MCM Beton Tudasépité-Team MIP Alapanyag-

Megnevezes Kft. Nonprofit Zrt. gyarté Zrt.
Csoportra jut6 netto 156 51 2,275
eszkozérték
Goodwill 0 0 0
Ertékvesztés 0 0 0
Kifizetett osztalék 0 0 0
Részesedés kozos
vallalkozas eredményébol (62) (92) =

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoldja alapjan

A kozzétett informaciokbol lathatjuk, hogy a kozos véllalkozdsokban 1évé befektetések
értékét nem modositotta mas csak a kozos vallalkozasok eredményébdl vald részesedés, ami
pedig Osszevontan veszteséget mutat. A Csoportra jutd nettd eszkozérték meghatarozasakor a
Csoport a kozos vallalatok pénziigyi helyzet kimutatasabdl indul ki és vezeti le a ra esd netto
eszkozértéket, vagyis nem mutatja be részletesen a targyévi eredmény beépiilését a befektetés
értékébe. Mindennek jelen esetben nem is lenne jelentds informaciotartalma, mivel 2023-ban a
befektetések értékében nem keriilt kimutatisra goodwill, nem szédmoltak el a targyévben
értekvesztést és osztalékot sem fizetettek a kozds vallalkozasok.

A koz06s vallalkozéasok értékében bekovetkezett novekedés annak koszonhetd, hogy az
el6z6 évben még 100%-os tulajdoni hanyaddal leanyvallalatként kimutatott MIP Alapanyag-
gyarto Zrt. esetében 2023-ban kiilsé téke keriilt bevonasra 50%-os részesedéssel. Igy a Csoport
elvesztette a vallalat felett az 6nallo kontrollt €s 2023-t6] mar kozos vallalkozasként mutatja ki.
Megtudhatjuk még a kiegészité megjegyzésekbdl, hogy az értékesités kapcsan eredményt nem

szamoltak el.

4.7. MOL Magyar Olaj- és Gazipari Nyrt.

A MOL Nyrt. és leanyvallalatai egy nemzetkdzi kdolaj-, és foldgaz petrolkémiai és
fogyasztoi kiskereskedelmi vallalat, mely tobb, mint 30 orszdgban aktiv. 25.000 nemzetkozi
munkavallalojaval és a tarsasag jogelddeivel egyiitt tobb, mint 100 éve van jelen az iparagban.
A MOL-csoport tobb mint 80 éves tapasztalattal rendelkezik a kutatés és termelés teriiletén. 11
orszagban meglévd olajipari jelenlétével és 7 orszagban folytatott termeld tevékenységével

véltozatos portfoliot tudhat maganak a Csoport. A MOL-csoport Downstream részlege harom
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finomitot muiikodtet, valamint két petrolkémiai lizemet integralt érték lanc menedzsmenttel
Magyarorszagon, Szlovakidban és Horvatorszagban. Emellett a Csoport egy tobb mint 2.400
benzinkutbol alld haldzatot mitkodtet 10 orszagban. (MOL Group, 2024)

A MOL Csoporthoz tartozé kozos vallalatok a 25. tablazatban lathatoak.

25. tablazat: A MOL Csoport kozos vallalkozasai (2023)

Tulajdoni = Bejegyzés
hanyad orszaga

Megnevezés Tevékenységi kor

BaiTex Llc. / MK Oil and | Kutatas és kitermelés / Kutatas .
Gas B.V. befektetés menedzsment Sl RUNE

ENEOS MOL Synthetic o C 0
Rubber Zrt. Szintetikus gumi gyartasa 49% HU
Rossi Biofuel Zrt. Bioizemanyag komponens 2504 HU

gyartésa

Dunai Vizmu Zrt. Viztermelés, ellatas 33% HU
Datapac Group IT szolgaltatdsok 25% SK
ALTEO Nyrt. Energiaszolgaltatd 25% HU
Mogyordd Koncesszios Kft. Kutatés és kitermelés 49% HU
Nagykata Koncesszios Kft. Kutatés ¢és kitermelés 49% HU
Ocsa Koncesszios Kft. Kutatas €s kitermelés 49% HU

Terra Mineralna Gnojiva . :
d.0.0. / Petrokemija d.d.* Befektetés menedzsment 27% HR
ITK Holding Zrt.* Mobilitasi és t’omegkozlekedem 94% HU

szolgaltatdsok

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoloja alapjan

A Csoport 2023-ban kilenc kozos vallalkozassal rendelkezett, illetve a tablazatban
feltiintettem két ,,*” jellel jelolt korabbi kozos vallalatot is, amelyek specialis esetek a
csoportszerkezet megvaltozasa miatt, €s amelyeket a késObbiekben részletesebben is kifejtek.

A 26. tablazatban lathatd, hogy milyen tételek milyen értéken keriiltek megjelenitésre a

konszolidalt beszamoloban a Csoport tarsult és kozos vallalkozasaival kapcsolatban.
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26. tablazat: A MOL Csoport tarsult és kozos vallalkozasainak megjelenitése a

konszolidalt pénziigyi kimutatasokban (M Ft)

Megnevezés ~2023. | 2022
Az atfogo eredménykimutatasban
Részesedés a tarsult és kozos vallalkozasok eredményébdl 1.317 (29.486)
Ebbdl részesedés kozos vallalkozasok eredményébol (477) (37.751)
A pénziigyi helyzet kimutatasban
Befektetések tarsult és kozos vallalkozdsokban 204.187 | 190.805
Ebbol befektetések kozos vallalkozadsokban 29.549 9.142

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoloja alapjan

Lathato, hogy 2022-ben a Csoport kozel 38 millidrd forintos veszteséget ért a k6zos
vallalkozasain. Az adott évben minddssze a biolizemanyagot gyartd Rossi Biofuel Zrt. és az IT
szolgaltatdsokat ny0jt6é Datapac Group eredményébdl valo részesedése mutatott kisebb Osszegii
nyereséget. Legveszteségesebb kozos vallalkozasa az MK Oil and Gas B.V., illetve annak
lednyvallalata, a BaiTex Llc., amely kéolaj és foldgaz kutatas €s termelésben vesz részt
Oroszorszagban. A BaiTex Llc. altal a MOL Csoport felé teljesitett kifizetések 2022-ben és
2023-ban is az Oroszorszag elleni szankciok miatt korlatozott bankszamlan vannak, ezért az
Osszeg nem all rendelkezésre altalanos felhasznalasra. A MOL Csoport 2022-ben és 2023-ban
értékvesztette a beruhazas teljes értékét, a koveteléseket és a korlatozott bankszamla
egyenlegét. 2022-ben a Csoport dsszesen 25 milliard forint veszteséget ért el ezeken a kdzds
vallalkozasain, mig 2023-ban mar sikertilt 2,4 milliard forint nyereséget realizalnia.

Az el6zd évhez képest a 2023-as év mar egy pozitivabb képet mutat, bar a kdzos
vallalkozasokon elért eredmény ebben az évben is negativ volt. 2023-ban a legjelentésebb
negativ tétel a szintetikus gumi gyartasaval foglalkoz6 ENEOS MOL Synthetic Rubber Zrt.
volt, amely 2023-ban (és 2022-ben is) kozel 8 milliard veszteséget termelt a Csoportnak.

A javulashoz hozzajarult, hogy a szintén veszteséges Terra Mineralna Gnojiva d.o.o.,
illetve lednyvallalata, a Petrokemija d.d. vallalkozdsok 2022-ben atsorolasra keriiltek az
értékesitésre tartott eszk6zok koze, igy 2022 volt az utolséd év, amikor a veszteségiik megjelent
a Csoport pénziigyi beszamolgjaban.

Szintén 2022-ben mutattak ki utoljara az ITK Holding Zrt. veszteségét, amelyet a Csoport
1épésenkénti felvasarlassal szerzett meg, és amely 2023-ban a pénziigyi év zarasanak napjaval
teljeskortien konszolidalasra keriilt, mivel a MOL a hatélyos részesedési megallapodassal
Osszhangban ellendrzést szerzett a vallalkozas felett. A Holding 2023-as eredményhez vald
hozz4jarulasa igy 1.103 milli6 forint volt, amely ugy keletkezett, hogy a korabban a

kolcsonokon keletkezett veszteséget feloldottak a tarsasag kozos vallalatok koziil torténd
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kivezetésével egyidejileg, ebbdl kifolyolag 1.888 millié forint nyereség keletkezett, ezt
ellentételezte a még kozos vallalkozéasként elszamolt veszteség, vagyis -785 millid forint.

A 26. tabldazatban lathatd még, hogy a kozos vallalkozasokban 1évo befektetések
mérlegértéke 20 milliard forinttal megnovekedett. Ennek egyik oka, hogy 2023-ban 15 milliard
forint értékben felvasarlasra keriilt az ALTEO Nyrt. 25%-os tulajdonrésze, amely kodzos
vallalkozasként kertil kimutatasra, és amellyel a Csoport novelni szeretné a zold piacon vald
jelenlétét. Tovabba 2023-ban megszerezte még a Csoport a Mogyorod Koncesszios Kft., az
Nagykata Koncesszios Kft. és az Ocsa Koncesszios Kft. iizletrészeinek 49-49%-4t, amelyek igy
szintén kozos vallalkozasokka valtak.

A Csoport csak a négy jelentdsnek itélt kozos vallalkozasat mutatja be részletesebben is,

ezek lathatoak a 27. tablazatban.

27. tablazat: A MOL Csoport kozos vallalkozasainak 2023-as mérlegértének levezetése

(M Ft)
s BaiTex ALTEO : Rossi ENEOS
Llc. Nyrt. Biofuel Zrt. MOL Zrt.

Csoportra juto nettod eszkozérték 16.189 8.531 8.631 404
Goodwill 0 6.619 0 0
Eszkozre juto felértékelés 952 0 0 0
Ertékvesztés (17.141) 0 0 0
Ko6zbens6 eredmény sziirése 0 0 0 (399)
Befektetés konyv szerinti értéke 0 15.150 8.631 5
Csoportra juté eredmény 2.368 1.092 1.619 (7.851)

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoloja alapjan

A Csoport, bar kimutatja a négy jelentds kozos vallalkozasabdl szarmazo eredményeit,
nem mutatja be kiilén azt a 1épést, amikor a targyévi eredmény hozzaadasra keriil a befektetés
nyitd nettd eszkozértékéhez. Ezalatt azt értem, hogy a 27. tablazatban lathatd Csoportra jutd
nettd eszkozértékeket mar a targyévi eredmény figyelembevételével hatdroztdk meg. A példa
kedvéért a tablazatot ugyanabban az elrendezésben készitettem el én is, ahogyan azt a Csoport
a sajat kiegészitd megjegyzései kozott kozzétette. Lathatd, hogy a Csoportra jutd eredmény a
befektetés konyv szerinti értékének meghatarozasa utan kapott helyet. Ez megnehezitheti az
atlathatosagot. A pénziigyi beszamol6 felhasznaldja szamara, amennyiben nem jartas a kozos
véllalkozasok konszolidacidjadban, zavard lehet, hogy nem keriil egyértelmiien kimutatésra,
hogy a Csoportra juté eredmény mar figyelembevételre keriilt az értékvesztés elszdmoldsakor,

illetve a befektetés értékének kiszamitasakor. Azt a hatast kelti, mintha a befektetés kiszamolt
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konyv szerinti értékéhez még hozza kellene adddnia a targyévi eredménynek. Példaul a BaiTex
Llc. esetében a csoportra jutd eredmény levezetésében azt 1atjuk, hogy 2023-ban a vallalat 2.368
millié forint nyereséget ért el, a befektetés értéke azonban mégis 0 Ft lett, hiszen az eredmény
mar hozzaadasra keriilt a befektetés értékéhez, aztan pedig a teljes Osszegre értékvesztést
szamoltak el.

A BaiTex Llc. esetében lathatdé még, hogy az eszkozei felértékelésre keriiltek a
targyévben. Ez arra utal, hogy a piaci értékiik magas, értékesithetdek lennének, azonban a
Csoport nem szeretné eladni dket, hiszen folytatni szeretné a kitermelést az adott oroszorszagi
teriileten. Mivel azonban az orosz-ukran konfliktus hatasara a Csoport nem fér hozza a
befektetésébdl szarmazod pénzeszkozeihez, a cég egész értékére értékvesztést kellett
elszamolniuk, aminek kovetkeztében a befektetés konyv szerinti értéke O Ft lett. Ezt az
értékvesztést a helyzet kedvezd valtozasa esetén visszairhatjadk majd.

Kiemelném, hogy a mérlegben a befektetés értéke nem lehet kevesebb, mint 0 Ft, hiszen
egy eszkozrdl van sz, azonban a gyakorlatban el6fordulhat, hogy egy befektetés a nullara
torténd leirasa utan tovabbra is veszteséget termel. Ebben az esetben a befektetés mérlegértéke
0 Ft marad, azonban a Csoportnak vezetnie kell a kozos vallalkozasa veszteségeit. A mérlegben
akkor keriil valtozas kimutatasra, ha a befektetés Gijra nyereségesbe fordul €és pozitiv Gsszeg
mutathat6 ki a befektetés értékeként.

A frissen felvasarolt ALTEO Nyrt. részesedés esetében a részesedés értékében
kimutatasra keriilt 6,6 milliard forint goodwill. A goodwillt a mérlegben nem valasztjak le a
befektetés értékérdl, az a befektetés bekeriilési értékének részét képezi.

A Rossi Biofuel Zrt. esetében egyetlen tételt sem mutattak ki a vallalkozas eredményén
kiviil, amely modositotta a befektetés értékét, mig az ENEOS MOL Synthetic Rubber Zrt.
esetében is csak egy ilyen tétel volt, a kozbenso eredmény kisziirése.

A MOL Csoport nem mutatja be vallalatonkénti lebontdsban a konszolidalt
beszamolojaban a kozds vallalkozasaitol kapott osztalékot. Ennek oka az lehet, hogy
veszteségességiikbdl kifolyolag nem fizetnek osztalékot, vagy amennyiben fizetnek a Csoport

nem itéli jelentdsnek az dsszeget, errdl nem tesznek emlitést a konszolidalt beszamoldban.

4.8. MVM Energetika Zrt.

Az MVM Energetika Zartkortien Miikodé Részvénytarsasag 1991. december 31-én
alakult a jogeldd Magyar Villamos Miivek Troszt atalakuldsaval. Az MVM Zrt. tulajdonosa a
részvények 100%-at birtoklo Magyar Allam, a Magyar Allamot megilletd részvények felett a
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tulajdonosi jogok és kotelezettségek 0sszességét az Energiaiigyi Minisztérium gyakorolja 2022.
december 1-jét6l. Az MVM Csoport egy vertikalisan integralt, nemzeti energetikai
vallalatcsoportot, amelynek miikodése lefedi a teljes hazai energiaszektort. Az MVM erémiivei,
villamosenergia atviteli haldzata segitségével, gaz és villamosenergia elosztd halozataval,
valamint gdz és villamosenergia kereskedelmi tevékenységével versenyképes stratégiai
holdingként a hazai villamosenergia és gazpiac meghatarozo résztvevoje. Az MVM Csoport
szerepet vallal a régid energetikdjaban, kiemelten Csehorszag foldgaz és villamosenergia
kereskedelmi piacan és Magyarorszag biztonsagos foldgazellatdsaban négy foldalatti gaztarolo
1étesitményének lizemeltetésével. (MVM, 2024)
Az MVVM Csoport a 28. tablazatban lathato kozos vallalkozasokkal rendelkezik.

28. tablazat: Az MVM Csoport kozos vallalkozasai

Tulajdoni  Bejegyzés

Megnevezés Tevékenységi kor

hanyad orszaga
Corvinus Energy Kift. Kutatas és kitermelés 50% HU
OGD Berettyoujfalu Koncesszids Kft. | Kutatas és kitermelés 50% HU

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoloja alapjan

Az OGD Berettyoujfalu Koncesszios Kft-ben 1évo tulajdonrészesedést 2023. folyaman
szerezte meg a Csoport. A kozos vallalkozasok koziil a Csoport egyedileg jelentdsnek csak a
Corvinus Energy Kft-ben 1év6 részesedéseit tekinti, igy csak ezzel a vallalkozassal
kapcsolatban szolgaltat bévebb informéciot.

A 29. tablazatban lathatd a tarsult ¢és kozos vallalkozasok értékei az
eredménykimutatdsban és a mérlegben, kiemelve a kozos vallalkozasokhoz kapcsolddo

értékeket.

29. tablazat: Az MVM Csoport tarsult és kozos vallalkozasainak megjelenitése a

konszolidalt pénziigyi kimutatasokban (M Ft)

Megnevezés 2023. 2022

Az atfogdé eredménykimutatasban

Részesedés a tarsult és ko6zos vallalkozasok eredményébél 3.297 (3.583)
Ebbdl részesedés kozos vallalkozasok eredményébol N/A (337)

A pénziigyi helyzet kimutatasban

Befektetések tarsult és kozos vallalkozasokban 204.411 193.691
Ebbdl befektetések kdzos vallalkozédsokban 28.801 10.711

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoldja alapjan
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A Csoport csak a jelentdsnek itélt vallalatok esetében mutatja be, hogy mekkora
Osszegben részesedik az MVM Csoport az eredményiikbdl, a nem jelentds tarsult és kdzos
vallalkozasok esetében Osszevontan mutatja ki az adatokat, ezaltal a részesedés a kozos
vallalkozasok eredményébdl nem meghatarozhato, mivel nem tudjuk, hogy 2023-ban mekkora
Osszegben részesediink az uj kozos vallalkozas, az OGD Berettyoujfalu Koncesszios Kift.
eredményébol.

A 30. tablazatban lathat6 a jelentdsnek itélt kozos vallalkozas, a Corvinus Energy Kft.

mérlegértékének levezetése.

30. tablazat: Az MVM Csoport kozos vallalkozasanak, a Corvinus Energy
Kft. mérlegértékének levezetése (M Ft)

Megnevezés ~2023. 2022
Részesedés kozos vallalkozas eredményébol 564 (337)
A Csoportra jutd nett6d eszkdzérték 24.053 | 10.711
Osztalék 0 0
Befektetések kozos vallalkozasban 24.053 | 10.711

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoloja alapjan

A MOL-hoz hasonléan az MVM Csoport sem mutatja ki kiilon 1épésben a kzos
vallalkozas eredményébdl a Csoportra jutd rész hozzdadasat a befektetés nyitd nettd
eszkozértékéhez, hanem kiilon kimutatja a részesedést az eredménybdl, illetve magat a zaro6
nettd eszkozértéket. Ezt a mar a MOL Csoport esetében is emlitett okokbdl kevésbé kedvezd
modszernek taldlom, mivel megnehezitheti az értelmezést. A Csoport feltiinteti még az
osztalékot is, amely 0 Ft volt 2022-ban és 2023-ban is.

A Csoport beszamoloja a levezetést tartalmazo tablazaton kiviil, szoveges formaban
emliti meg, hogy a jelentds novekedés a Corvinus Energy Kft. mérlegértékében az 564 millio
forintos eredménybdl vald részesedésen til egy 12.778 millio forintos tokeemelésnek
koszonthetd. Ezt az informaciot szintén érdemes lenne belefoglalni a kiegészitd megjegyzések
kozott talalhatd tablazatba, ezaltal kisebb eséllyel keriili el a beszdmold felhaszndlojanak

figyelmét.

4.9. OPUS GLOBAL Nyrt.

Az OPUS GLOBAL Nyrt. jogelddje 1912-ben alakult Phylaxia Szérumtermeld Rt. néven.

A tobb, mint 100 éves cég a megalakulasatol kezdddden folyamatosan miikddik. A tarsasag

49



részvényeit 1998 januarjaban vezették be a Budapesti Ertéktézsdére. A Tarsasig cégnevét
2017. augusztus 3-t6l OPUS GLOBAL Nyrt-re moddositotta. 2023-ban a Tarsasag altal
konszolidalt tarsasagok a kovetkezd szegmensekbe tartoznak: Ipari termelés, Mez6gazdasag €s
Elelmiszeripar, Turizmus, Vagyonkezelés és az Energetika. (OPUS GLOBAL, 2024)

A Csoport egyetlen kozos vallalkozassal rendelkezik, melynek adatai a 31. tabldazatban

lathatoak.

31. tablazat: Az OPUS GLOBAL Nyrt. kézos vallalkozasa

Megnevezés Tevékenységi kor Tulajdoni hanyad \ Bejegyzés orszaga

Uzletviteli, egyéb
vezetési tanacsadas
Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoldja alapjan

OPTESZ OPUS Zrt. 49,99% HU

Az OPTESZ OPUS Zrt-t a Csoport 2022-ben alapitotta a STATUS ENERGY
Magantdkealappal kozdsen az energetika szegmensen beliili raciondlis €s koltséghatékony
miikodés elésegitése érdekében. Ekkor az OPUS TIGAZ Zrt. és az OPUS TITASZ Zrt. egyes
tamogat6 funkcidik kivalasos beolvadassal torténd athelyezésérdl dontottek az OPTESZ OPUS
Zrt-be mint egy szolgaltato kdzpontba 2023. évi megvaldsulassal.

A Csoport tarsult és kozos vallalkozasaival kapcsolatban a Csoport a 32. tdblazatban

lathato informaciodkat jeleniti meg.

32. tablazat: Az OPUS GLOBAL Csoport tarsult és kozos vallalkozasainak megjelenitése
a konszolidalt pénziigyi kimutatasokban (E Ft)

Megnevezés 2023. 2022
Az atfogo eredménykimutatasban
Részesedés tarsult és kozos vallalkozasok eredményébol 2.500 (1.953.345)
Ebbdl részesedés kozos vallalkozdsok eredményébdl 0 0
A pénziigyi helyzet kimutatasban
Befektetések tarsult és kozos vallalkozasokban 2.708.235 | 2.473.512
Ebbdl befektetések kozos vallalkozasokban 10.000 10.000

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoldja alapjan

A Csoport konszolidalt beszamoldjabdl az lathatd, hogy a kozos vallalkozas értéke
egyaltalan nem valtozott 2022-r8l 2023-ra, és a Csoportra jutd eredmény Osszege is 0 Ft. A
Csoport nem részletezi a kozos vallalkozasban 1év0 befektetés értékének a levezetését, a
konszolidalt beszdmoloban inkabb a tarsult vallalkozéasaira helyezi a hangsulyt, amelyek értéke

sokkal jelentdsebb, mint a kozds vezetésii vallalkozasban 1évo befektetés értéke.
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A pénziigyi miveletek eredményéhez kapcsolddd kiegészitd megjegyzések kozott a
Csoport 638.860 ezer Ft OPTESZ OPUS Zrt-tdl kapott osztalékrdl tesz emlitést, amely a
tOkemodszerrel torténd konszolidacid esetén csokkentd hatassal kellene legyen a befektetés
értékére. Az OPUS Csoport esetében nem tudjuk meg, hogy pontosan milyen tényezok
figyelembevételével hatdroztak meg a befektetés értékét, mivel ennek levezetését nem tették
kozz¢é, de eddigi tanulmdnyaim soran megszerzett szakmai tudasom alapjan arra a
kovetkeztetésre jutottam, hogy el6fordulhat, hogy a kozos vallalkozas altal elért eredménybol
a Csoportra esé rész pontosan 638.860 ezer Ft volt, amelyet teljes egészében ki is fizettek
osztalékként a Csoportnak, igy Osszességében nem valtozott a kozos vallalkozasban 1évo
befektetés értéke, a részesedés kozos vallalkozas eredményébdl pedig azért 0 Ft értékii, mert a

kifizetett osztalékkal 6sszevontan mutatjak ki.

4.10. Richter Gedeon Nyrt.

A Richter Csoport két jelentdsebb €s egy kiegészitd iizleti szegmensben tevékenykedik:
elsésorban a kutatds-fejlesztési, gyartasi ¢és értékesitési tevékenységeket feloleld
gyogyszergyartasban, valamint a gyogyszerek nagy- és kiskereskedelmében. Emellett 1étezik
az érdekeltségi korbe tartozo vallalatoknak egy olyan harmadik csoportja (,,Egyéb” szegmens),
amely kiegészitd tevékenységekkel tamogatja az eldbbi két szegmensbe tartozod cégek
tevékenységét. A Csoport a régidban vezetd szerepet tolt be tevékenységi teriiletein, a
négyogyaszat teriiletén pedig globalis jelenléttel rendelkezik. (Richter Gedeon, 2024)

A Csoport a 33. tablazatban lathat6 k6zos vallalkozasokkal rendelkezik.

33. tablazat: A Richter Gedeon Csoport kozos vallalkozasai

Tulajdoni  Bejegyzés

Megnevezés Tevékenységi kor . .
hanyad orszaga
Medimpex Irodahdz Kft. Ingatlan bérbeadas 50% HU
BioTec Management } 0
GmbH Vagyonkezelés 50% DE
Richter-Helm BioTec Biotechnologia termékek 50% DE

GmbH & Co. KG kereskedelme, Marketing szolgaltatés
Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoldja alapjan

Lathato, hogy a Csoport harom kozds vallalkozéssal rendelkezik, ezek egyikét sem itéli
jelentds tételnek a Csoport sem egyedileg, sem Osszevontan. Ebbdl kifolyolag minimalis

adatszolgaltatassal keriiltek bemutatasra a Csoport konszolidalt beszamoldban.
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A 34. tablazat tartalmazza a kozos vallalkozasokhoz kapcsolddé eredménykimutatés- és

mérlegadatokat.

34. tablazat: A Richter Gedeon Csoport tarsult és kozos vallalkozasainak megjelenitése a

konszolidalt pénziigyi kimutatasokban (M Ft)

Megnevezés 2023 2022.

Az atfogo eredménykimutatasban

Részesedés tarsult és kozos vallalkozasok eredményébdl 6.134 6.150
Ebbol részesedés kozos vallalkozasok eredményébol N/A N/A

A pénziigyi helyzet kimutatasban

Befektetések tarsult és kozos vallalkozasokban 15.177 9.281
Ebbdl befektetések kozos vallalkozdsokban 1.324 (1.962)

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoloja alapjan

Lathato, hogy a ko6zds vallalkozasok eredményébdl valo részesedést nem mutatta ki a
csoport elkiilonitettem, minddssze a tarsult vallalkozasokkal Osszevontan. 2022-ben a
Befektetések tarsult €s kozos vallalkozasokban mérlegsor értéke 9.281 millid Ft volt, amely a
tarsult vallalkozasok 11.521 millié forintos €s a kozds vallalkozasok -1.962 millié forintos
értékének Osszevondsabol jott 1étre. Ahogyan a MOL Csoport esetében mar kifejtettem, egy
kozos vallalkozasban 1év0 befektetés egy eszkdz, vagyis az értéke a mérlegben nem lehet
kevesebb, mint 0 Ft. Ebben az esetben a kozos vallalkozasokbol szdrmazd negativ tétel
Osszemosasa a tarsult vallalkozasok értékével torzitja a valos Osszképet ezekkel a tételekkel
kapcsolatban, még akkor is, ha a vallalkozas nem itéli 6ket jelentésnek. Véleményem szerint
ilyen esetben a sok veszteség miatt negativ értéket felvevo befektetést érdemesebb 0 Ft értéken
felvenni a mérlegbe, a kiegészité megjegyzések kozott pedig feltiintetni, hogy mekkora a
befektetés altalunk vezetett negativ értéke.

A 34. tablazatban 1athat6 adatokon kiviil a Csoport kozzétette a kiegészitdé mellékletében
a kozos vallalkozasainak legfontosabb egyedi mérleg- és eredménykimutatas-adatait: a
befektetett eszk6zok, forgdeszkozok, hosszii lejarati és rovid lejaratu kotelezettségek
Osszértékét, illetve az arbevételt, eredményt és egyéb atfogd eredményt, ezeken tal viszont a
kozos vallalkozdsokban 1€év6 befektetések értékére hatod tényezdket nem mutattak be kiilon, a
Csoport tovabbi részletezést nem tartott indokoltnak, tekintve hogy a kozos vallalkozasokat

nem itélték jelentds tételnek.
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4.11. UBM Holding Nyrt.

Az 1996-ban alapitott UBM Holding Nyrt. hazdnk egyik legnagyobb
takarmanyalapanyag-kereskedéje  és  piacvezetd takarmanygyartd cégcsoportja. A
vallalatcsoport jelen van a takarmanygyartas, a takarmanykiegészitok gyartdsa, a premix-
eloallitas, illetve mindezen termékek értékesitésének teriiletén. Fotevékenységik, a
takarmanygyartas, négy magyarorszagi lizemben, Roméniaban és Szlovakidban torténik. A
masik f0 szegmens a takarmanyalapanyag kereskedelem, a gabonafélék, olajos magvak és
fehérjenovények felvasarlasat és értékesitését fogja at, mind a magyar, mind a kdzép-eurdpai
regiondlis piacon, a Fekete-tengert6l Olaszorszagig. Ezen kiviil kereskedelmi irodakkal
rendelkeznek Bukarestben, Belgradban, Pilisvorosvaron, Milanoban és Linzben. (UBM, 2024)

Az UBM Csoport egyetlen kozos vallalkozassal rendelkezik, amely a 35. tabldzatban
lathato.

35. tablazat: Az UBM Holding Csoport kozos vallalkozasa

Megnevezés Tevékenységi kor Tulajdoni hinyad = Bejegyzés orsziga
MA-KA Kft. | Haszonallat-eledel gyartasa 50% HU

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoloja alapjan

A MA-KA Kft. a Csaladi Négyes Kft-vel kozosen tulajdonolt cég, mely egy évi 200.000
tonna kapacitasa takarméanykeverdvel rendelkezik Szentesen. A k6z0s vallalkozas igen jelentds
a Csoport szempontjabol, hiszen a Csoport 2023-as 723.000 tonna takarmanygyartasi
volumenének kozel negyede, 170.000 tonna a MA-KA Kft-nek koszonhetd. A kodzos

vallalkozashoz kapcsolodo eredménykimutatas- és mérlegadatokat a 36. tablazat tartalmazza.

36. tablazat: Az UBM Csoport tarsult és kozos vallalkozasainak megjelenitése a

konszolidalt pénziigyi kimutatasokban (E Ft)

Megnevezés 2023. 2022.

Az atfogé eredménykimutatasban

Részesedés tarsult és kozos vallalkozasok eredményébol 94.240 603.409
Ebbdl részesedés kozos vallalkozasok eredményébdl (60.301) 449.688

A pénziigyi helyzet kimutatasban

Befektetések tarsult és kozos vallalkozasokban 2.007.544 | 2.110.940
Ebbdl befektetések kozos vallalkozédsokban 1.354.495 | 1.564.798

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoldja alapjan
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Lathatd, hogy 2023-ban jelentOsen visszaesett a részesedés a tarsult és kozos
vallalkozasok eredményébdl, ami a MA-KA Kft-nek kdszonhetd. A kozos vallalkozas 2022-
ben kozel 450 millié Ft nyereséget termelt a Csoportnak, mig 2023-ban 60 milli6 Ft veszteséget.
Ennek oka, amelyet a Csoport a kiegészité megjegyzésekben ki is emel, hogy a MA-KA Kift.
esetében a targyévi Csoportra jutdé eredmény 22 millio Ft, az elszamolt kdzbenso eredmény
miatti kisziirés viszont -82 millié forint, igy jon ki a 60 milli6é forint veszteség. A vallalat
egyébként nyereségesen mikddik, értékvesztésre utalo jel nem meriilt fel vele kapcsolatban.

A Csoport ezeken az informacidokon til nem mutatja be részletesebben a kozds

vallalkozasban 1évo befektetés értékének valtozasat.

4.12. Waberer’s International Nyrt.

A Waberer’s Csoport 3 f6 miikodési teriilettel rendelkezik, ezek a szerzédéses logisztikai
szegmens, nemzetkdzi fuvarozasi és szallitmanyozasi szegmens, illetve a biztositasi szegmens.
A Csoport Magyarorszag egyik piacvezetd komplex logisztikai szolgaltatoja, szolgaltatas
tamogat6 logisztika, konténer szallitas és a friss aru logisztika. Ezen kiviil a Waberer’s Eurdpa
egyik vezetd fuvarozasi szolgaltatoja sajat flottas és alvallalkozoi operacioval, tovabba nem-
¢letbiztositasi termékekre fokuszalo biztositasi tevékenységgel is rendelkezik magyarorszagi
fokusszal. (Waberer's Group, 2024)

A Waberer’s csoport kozos vallalkozasa és annak legfontosabb adatai a 37. tdblazatban

lathatoak.

37. tablazat: A Waberer’s Csoport kozos vallalkozasa

Tulajdoni Bejegyzés

Megnevezés Tevékenységi kor

hanyad orszaga
WPL Ingatlanfejlesztd Kft. | Ingatlanépitési projekt tervezés 50% HU

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoldja alapjan

A WPL Ingatlanfejlesztd Kft. a Magyar Posta Vagyonkezeld Zrt-vel kézosen keriilt
megalapitasra 2023-ban.
A Csoport a tarsult és kozos vallalkozasaival kapcsolatban a 38. tdblazatban lathatd

értekeket mutatja ki a konszolidalt mérlegében és eredménykimutatasaban.
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38. tablazat: A Waberer’s Csoport tarsult és kozos vallalkozasainak megjelenitése a

konszolidalt pénziigyi kimutatasokban (E EUR)

Megnevezés ~2023. 2022
Az atfogo eredménykimutatasban
Részesedés tarsult és kdzos vallalkozasok eredményébdl (1) 0
Ebbdl részesedés kozos vallalkozasok eredményébdl (@) 0
A pénziigyi helyzet kimutatasban
Befektetések tarsult és kozos véllalkozasokban 8 0
Ebbdl befektetések kozos vallalkozdsokban 3 0

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoloja alapjan

A Csoport kiegészitd megjegyzései szerint az Gjonnan alapitott vallalkozasban egyeldre
nem tortént gazdasagi esemény, az abban 1év0 50%-os részesedés bekertilési értéke 4.000 eurd
volt. A kozos vallalkozasok eredményébdl valo részesedésként -1.000 eur6 keriilt kimutatasra
a konszolidalt eredménykimutatasban, ami miatt a befektetés értéke 3.000 euro lett az lizleti év
végén. A konszolidalt beszdmold nem teszi egyértelmiivé, hogy mibdl szadrmazik az
eredménykimutatasban lathatd 1.000 eurds veszteség, azonban feltételezhetjiik, hogy az
alapitassal 0sszefiiggd koltségek elszamolasa miatt keletkezett a veszteség. A kozos vallalkozas
egyedi beszamolojanak vizsgalata igazolta a feltevésemet, mivel lathaté benne, hogy a
veszteség a 2023. sordn elszamolt konyvvizsgalati, konyvelési és szakért6i dijak miatt

keletkezett.

4.13. WINGHOLDING Zrt.

A WINGHOLDING Ingatlanfejlesztd és Beruhdzo Zrt. Magyarorszdgon bejegyzett,
ingatlan befektetésekben érdekelt részvénytarsasag. Mig a Tarsasag lengyelorszagi és
németorszagi érdekeltsége a lakas- és az irodafejlesztésben tevékeny, a WING Csoport
Magyarorszagon valamennyi ingatlanszegmensben aktiv fejlesztd és befektetd.

A Csoport 0Osszesen negyven tarsult és kozos vallalkozast nevesit a kiegészitd
megjegyzései kozott, azonban nem konkretizdlja, hogy melyek tartoznak a tarsult, illetve
melyek a k6z6s vallalkozasok kozé. (WING, 2024)

A tarsult és kozos vallalkozdsokhoz kapcsolodd konszolidalt mérleg- és

eredménykimutatas-tételek a 39. tablazatban lathatdak.
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39. tablazat: A WING Csoport tarsult és kozos vallalkozasainak megjelenitése a

konszolidalt pénziigyi kimutatasokban (M Ft)

Megnevezés 2023. 2022.
Az atfogo eredménykimutatasban
Részesedés tarsult és kozos vallalkozasok eredményébdl 63.903 47.019
Ebbdl részesedés kozos vallalkozasok eredményébol 56.563 40.813
A pénziigyi helyzet kimutatasban
Befektetések tarsult és kozos vallalkozasokban 8.967 5.862
Ebbol befektetések kozos vallalkozadsokban 8.572 5.753

Forras: Sajat szerkesztés a csoport konszolidalt beszamoloja alapjan

Megallapithat6, hogy a befektetések kozott valosziniileg a kozos vallalkozasok vannak
tobbségben, hiszen a mérlegértékiik és a beldliik szdrmazd Csoportra jutd eredmény is
jelentdsebb, mint a tarsult véllalkozdsoké. A Csoport kozzé tette még, hogy a kozds
vallalkozasoktdl kapott osztaléka O forint volt a targyévben és az azt megeldzd évben is,
tovabba hogy a Csoport a tarsult és k6zos vallalkozésai akvizicidjan 6sszesen 4.601 milli6 forint
goodwillt mutat ki, amelyet tartalmaz a befektetések konyv szerinti értéke, hiszen a goodwill

nem keriil levalasztasra a befektetés értékérol a tarsult és kozos vallalkozasok esetében. 2023-

ban a Csoport értékvesztést a tarsult és kozos vallalkozasok esetében nem szamolt el.
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5. KOVETKEZTETESEK ES JAVASLATOK

Ebben a fejezetben a vizsgalatom sordn elért €s az el6zdekben részletezett eredményeim
alapjan vonom le a kozds szervezddésekkel kapcsolatos kovetkeztetéseimet, illetve javaslatokat
teszek a vallalatok vezet6i szamara.

Az altalam vizsgalt tizenharom vallalatcsoport koziil tizenkettd rendelkezett kozos
szervezOdéssel, egy pedig k6zos tevékenységben vett részt. Az alabb lathatd 40. tablazatban az
anyavallalatok k6zos vallalkozasainak adatait foglalom 6ssze, a k6zos tevékenységre pedig a

késdbbiekben térek majd ki.

40. tablazat: A vallalatcsoportok kozos vallalkozas adatainak dsszefoglalasa

Cégnév

Kozos
vallalkozas
darabszama

Mérlegsor megnevezése

Mérlegérték

Eredményhatas

AutoWallis Nyrt. 2 Befektetések tarsult és koz0s |  ga7 665 E Fr | 1.069.947 E Ft
vallalkozasokban
Cordia Tékemoddszerrel elszamolt
International SE 6 befektetések 897 M Ft 184 MFt
Duna House Tarsult és k6zos vallalkozasokban
Holding Nyrt. 1 il el SAREF | e A
ERSTE AG N/A Befekte’tesek tarrsult és kozos N/A N/A
vallalkozasokban
Lo Tokemodszerrel elszamolt
Market Epit6 Zrt. 3 befektetések 2.482 M Ft (143) M Ft
Befektetések tarsult és k6zos
MOL Nyrt. 9 vezetésl vallalkozdsokban 29549 M Ft @7 MFt
MVM Zit. 2 e L warsiel 28.801 M Ft N/A
véallalkozasban 1év6 részesedések
Részesedés tékemoddszerrel
Opus Global Nyrt. 1 elszamolt befektetésekbal 10.000 E Ft OEFt
Richter Gedeon Részesedések tarsult és kozos
Nyrt. . vezetésii vallalkozasokban LS b 7 NI
UBM Holding 1 Reszesede’se,lf teErsult és kozos 1354.495E Ft | (60.301) E Ft
Nyrt. vezetésil vallalatban
Waberer's Befektetések tarsult és kozos
International Nyrt. 4 vezetésil vallalkozasokban JEEIR (WEESR
WINGHOLDING N/A Befekt’et?self tarsult'es ko6z0s 8572 M Et 56563 M Et
Zrt. vezetésl vallalkozdsokban

Forras: Sajat szerkesztés a vallalatcsoportok beszamoloi alapjan

A tablazatbol lathato, hogy az ingatlanszektorban, épitdiparban tevékenykedd vallalatok
esetében népszerli befektetési forma a kozos vallalkozas. A Cordia Csoport 2023-ban hat kzds
véllalkozassal rendelkezett, amelyeket két harom-harom kozos vallalkozasbol 4llé csoportra
lehet osztani, mivel egy-egy projekthez kapcsolodéan hoztak 1étre Sket. A Market Epitd Zrt.

harom kozos véllalkozassal rendelkezik, a WING Csoport negyven t6kemddszerrel elszamolt
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befektetése kozott pedig feltehetden szintén tobb kdzos vallalkozés is talalhatd. A Duna House
Holding minddssze egy kozos vallalkozassal rendelkezik, ami elmarad a korabban felsorolt
ingatlanipari vallalatoktdl, azonban a vallalkozascsoport méretében is jelentdsen kisebb a
fentebb emlitett csoportoknal.

Az ingatlanszektorban gyakori, hogy nagy méretli projektek esetén tobb kivitelezd is
dolgozik egyiitt. Ebbdl kifolydlag ezen vallalatok szdmara praktikus megoldds a munka
elvégzésére kozos vallalatokat alapitani, amelyek felett mindegyik fél egyiittesen gyakorolja a
kontrollt. A k6zos vallalatok végezhetik magat a projekt kivitelezését is, de készithetnek példaul
alapanyagokat a csoport tobbi vallalkozasa szamara is, mint a Market Epité Zrt. esetén az MCM
Beton Kft. €s a MIP Alapanyaggyart6 Zrt., amelyek épitkezések soran hasznalatos elre kevert
betont €s egyéb nemfém asvanyi termékeket allitanak eld.

Jellemz6 a kozos vallalkozasok alapitasa a kdolaj- €s foldgaziparra is. A MOL Csoport
kilenc, mig az MVM Zrt. két kozos vallalkozassal rendelkezik. A kdolaj- és foldgazkitermelés
magas tOkeigényl és Osszetett tevékenység, emiatt szintén kedvezd lehet egy partnerrel
egytittmikodve végezni. A kozos vallalkozéasi forma biztositja a k6zos kontrollgyakorlast a
ko6z0s szervezddésben résztvevd Osszes fél szamdra, igy semelyik felet nem érheti hatrany a
megallapodasbol eredéen. A MOL Csoport nem csak a kdolaj- és foldgaziparban végez
tevékenységet, hanem egyéb kdolajszarmazékokhoz, illetve megujuld energiahoz kapcsolodo
kozos vallalkozésa is van.

Szintén a tevékenységéhez szorosan kapcsolddo, azt tamogatd kozos vallalkozassal
rendelkezik az UBM Csoport, amely mezdgazdasagi tevékenységet végez, kozos vallalkozasa
pedig haszonallat-eledelt gyart. Ebben az esetben is nagy tokeigénnyel rendelkezd
tevékenységrol van szo. Ahogyan azt a kiegészité megjegyzéseiben az UBM Csoport ki is
emeli, a kozos vallalkozéas egy 200.000 tonnas takarmanykeverdvel rendelkezik, amelyet az
UBM a partnerével kézosen tudott beszerezni €s hasznalni.

A vaéllalatcsoportok egy masik része az adminisztracios és igazgatasi feladatok elvégzése
céljabol hozott 1étre kozos vallalkozast. Ezaltal nem kell kiszervezniiik ezeket a feladatok kiilsd
cégeknek, viszont koltséghatékonyabb kozos vallalkozast alapitani, mintha kiilon
leanyvallalatot hoznanak létre. Ide tartozik példdul az AutoWallis Csoport, ami egy kozdsen
végrehajtott felvasarlas miatt hozott 1étre kozos vallalkozast, az OPUS GLOBAL Nyrt., ami a
folyamatai hatékonysaganak ndvelése céljabol tette ugyanezt, és a Richter Csoport, amely
ingatlan- és vagyonkezelés, marketing célokra alapitott kozos vallalkozast.

Pénz- és hitelintézet 1évén eltérd kategoriat képez az Erste Csoport, amely nem nevesiti a

kozos véllalkozasait, azonban valosziniileg tobbel is rendelkezik a negyvennégy
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tokemodszerrel elszamolt befektetése koziil. Bankcsoportként hasznos lehet szdmara a kozos
vallalkozasok alapitasa 1j piacok elérése szempontjabol. Példaul fintech cégekkel
egylittmiikddve lehetdséget kap digitalis szolgaltatdsok nyujtasara, illetve kozos fejlesztésre,
innovaciora.

Szintén Uj piacokon valo terjeszkedés céljabol alapithatta kozos vallalkozasat a Waberer’s
Csoport. Bar a kozos vallalkozds még nem kezdte meg tevékenységét, neve alapjan (WPL
Ingatlanfejleszté Kft.), tevékenységi kore alapjan (Ingatlanépitési projekt tervezés) €s a kozos
vallalkozas masik tulajdonosa (Magyar Posta Vagyonkezeld6 Zrt.) alapjdn arra
kovetkeztethetiink, hogy a két tulajdonosvallalat kozosen szeretne belépni az ingatlanszektor
piacara.

Bar én az elemzésem soran végig ugyanazt az eredménykimutatids- és mérlegsor
megnevezést hasznaltam az egységes kép €s az dsszehasonlithatosag biztositasa miatt, az IFRS
minddssze annyi kovetelményt tdmaszt a beszamolok készitdi felé, hogy a megnevezések
egyértelmiien tiikrozzék az eredménykimutatas, illetve a mérleg adott soranak tartalmat. Ennek
koszonhetden az altalam vizsgalt vallalatcsoportok is tobbféle megnevezést hasznaltak a
kimutatasaikban a k6z0s vallalkozasaik megjelenitésére, ezek szintén szemléltetni szerettem
volna a 40. tdblizatban. Mindegyik vallalatcsoport esetében azonos, hogy a kozos
vallalkozasokat a tarsult vallalkozasaikkal Gsszevontan mutattak ki a pénziigyi helyzet
kimutatasban ¢€s az atfogd eredménykimutatdsban. Ennek oka, hogy mindkét fajta részesedés
tokemodszerrel keriil konszolidalasra, vagyis modszertani szempontbol ugyanugy kezelik dket.
Emiatt voltak is olyan vallalatok, amelyek a Tékemddszerrel elszamolt befektetés megnevezést
alkalmaztak a tarsult és kozos vallalkozédsaik bemutatésara.

Bar az eredménykimutatasban és a mérlegben bemutathatjadk Osszevontan a tarsult €s
kozos vallalkozasokat a vallalatcsoportok, az 6sszehasonlithatosag szempontjabol fontos, hogy
a kiegészitd megjegyzések kozott megfeleld részletezettséggel mutassak be a kozos
vallalkozasaikhoz kapcsolodd informéaciokat.

A 40. tabldzatban Osszefoglaltan lathatéak az egyes véllalatcsoportok kozos
vallalkozasokban 1évé befektetéseinek mérlegértéke, illetve a targyévben a kozos
vallalkozasaik  eredményébdl  vald  részesedésiik. = Megallapithato, hogy  azon
vallalatokcsoportok esetében, amelyek kozos vallalkozasainak tevékenysége a cégcesoport
szerves része, jellemzéen nagyobb a befektetés értéke, hiszen hosszi tavon mikdodtetni
szeretnék ezeket a kozos vallalkozasokat. Ide tartozik az AutoWallis Nyrt., a Market Epit(’i Zrt.,
a MOL Csoport, az MVM ¢s az UBM.
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Az ¢épitbipari vallalatok esetében valtozd a kozos vallalkozasokban 1évd befektetések
értéke. Mivel ezek gyakran projektcégek, kezdetben a tulajdonosok jelentds nyereséget
halmozhatnak fel a cégekben, amit aztan osztalékként kivesznek beldliik, igy lecsokkentve a
befektetés értékét. Ide tartozik a Cordia Csoport, a Duna House ¢s a WING Csoport.

Az adminisztracids, igazgatasi tevékenységek végzésére 1étrehozott kozos vallalkozasok
értéke jellemzden alacsonyabb, nincs magas tokeigénylik és nem is célja a tulajdonosoknak,
hogy eredményt halmozzanak fel benniik. Ilyen példaul az OPUS GLOBAL és a Richter
Csoport.

Az Erste esetében nem ismert a kozos vallalkozasokban 1évo befektetések értéke, mivel
a Csoport mas szempontok alapjan, mas informaciokat hangstlyozva késziti a beszdmolojat, a
Waberer’s esetében pedig még nem all rendelkezésre elegendd informécid az Gjonnan alapitott
kozos vallalkozasaval kapcsolatban.

A kozos vallalkozasok utan Osszefoglalom a kozos tevékenységekkel kapcsolatos
kovetkeztetéseimet is. Jelenleg egyetlen k6zos tevékenység talalhatdo Magyarorszagon,
amelynek az egyik kontrollalo tagja a Magyar Telekom Nyrt. A Magyar Telekom Csoport
minddssze szoveges formaban adott leirast a kozos tevékenysége jellegérol, szamszerii adatokat
pedig egyaltaldn nem szolgéltatott a kozos tevékenységével kapcsolatban. Magyarorszagon
nem gyakori a k6zos tevékenység mitkddtetése, ez is indokolhatja azt, hogy kevesebb figyelmet
forditanak a k6z0s tevékenység részletesebb bemutatasara a konszolidalt beszamoloban és csak
a minimalisan feltiintetend6é informaciokat szerepeltetik, pedig a beszamolo felhasznaldi
szamara érdemes lehet ennél bovebben is megismerni az adott vallalat k6zos tevékenyseégét.

Az eredményekbdl lathato, hogy a kozos szervezddések sokkal népszeriibb formaja a
kozos vallalkozas a kozos tevékenységekhez képest, holott az altalam vizsgalt k&zos
vallalkozasok ko6zott is vannak olyanok, amelyeket akar kozos tevékenység formajaban is
lehetne miikddtetni. Ennek oka az Iehet, hogy a cégvezetdk nem preferaljak a kiilon jogi entitas
nélkiili format, amit a k6zds tevékenységgel azonositanak, annak ellenére, hogy 1j jogi egység
alapitasa esetén is eléfordulhat, hogy a k6zos szervezddés kozos tevékenységnek mindsiil,
ahogyan azt a Szakirodalmi attekintés cimii fejezetben mar kifejtettem. Abban az esetben, ha
nincs kiilonallé jogi entitds, a felek a kockdzatokat kozvetleniil viselik, tovabbd egyedi
megallapodasokat kell kotnilik a koltségek és bevételek megosztasara vonatkozoan. A kozds
tevékenységek jogilag és pénziigyileg is bonyolultabbak lehetnek, ami 4tlathatatlanabba teheti
a mikodést és konyvelési szempontbol is nehézségekkel jarhat. Mindezek visszatartd eréként
hathatnak a cégvezetdkre. Van azonban a kozos tevékenység egy jelentds elonye is, mégpedig,

hogy a felek ugy tudnak altala egyiittmiikddni és kozds célokat elérni, hogy megtarthatjak sajat
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vallalati identitasukat és autonémiajukat. Ez megvaldsul a Magyar Telekom esetében is, hiszen
a konkurens Yettellel egytittmiikddve tud megfelelni a kormanyzati eldirasoknak a kozos
halézatfejlesztéssel és mindketten profitdlnak az egytittmiikodésbol.

Osszességében gy gondolom, a kozds szervezédések alapitisa szamos lehetdséget rejt
magaban a vallalatcsoportok szamara, amellyel sok esetben az ismeretlentdl valo félelem, a
tudas hidnya miatt nem élnek a vallalkozasok. Egy masik partnerrel vald egyiittmiikodés
lehetdséget nyujthat 0j piacok elérésére, a pénziigyi, emberi €s technoldgiai erdforrasok
megosztasara, innovaciora, kozos fejlesztésre, a méretgazdasagossag novelésére, tovabba a
tokeigények is csokkennek altala. Bizonyos esetekben akar szabalyozasi eldnyokkel is jarhat,
példaul ha egy adott szektorban vagy piacon helyi partnerrel miikddiink egyiitt, illetve a
kockazatok csokkentésére is hasznos lehet. Mindezek alapjan tigy gondolom, hogy a névekedni
vagyo, a folyamatos fejlodést szem elott tartd vallalatok szamara kivald lehetOségeket rejt
magaban a kozos szervezddések alapitisa és érdemes lehet ezekben gondolkodniuk a

stratégidjuk megalkotasakor.
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OSSZEFOGLALAS

Dolgozatomban a BET-en jegyzett véllalkozasok konszolidalt beszamoléit vizsgaltam az
IFRS 11 standard alkalmazésanak tekintetében. Vizsgalatom soran arra voltam kivancsi, hogy
hany vallalat rendelkezik Magyarorszagon kozos szervezddéssel, hogyan kezelik és jelenitik
meg a vallalatok a kdzos szervezddéseket a konszolidalt beszamolojukban, milyen mennyiségii
¢s mindségli informacidt nyujtanak a beszamoldk felhaszndléi szdmara a kozos
szervezddésekkel kapcsolatban.

Ezen kérdések megvalaszolasara eloszor a Szakirodalmi attekintés cimili fejezetben
ismertettem a kozos szervezddések két fajtajat, a kozos vallalkozést és a kozos tevékenységet,
a megjelenitésiik ¢és értékelésiik modszereit, illetve kitértem az IFRS 11 standard
megalkotasanak sziikségességére €s hatdsidra az Osszehasonlithatosagra, amelyet példakon
keresztiil is szemléltettem.

Az Anyag ¢és modszer cimil fejezetben bemutattam az altalam hasznalt kutatési
modszereket, ami a modszertani &sszehasonlitas, illetve a dokumentumelemzés voltak,
amelyek kvalitativ kutatasi modszerek.

Osszesen tizenharom BET-en jegyzett vallalatcsoportot talaltam, amelyek rendelkeztek
kozos szervezddéssel, koziilik tizenkettonek ko6zos vallalkozasa(i), egynek pedig kozos
tevékenysége van. Az Eredmények és azok értékelése cimii fejezetben roviden bemutattam ezen
vallalkozasok torténetét és tevékenységét, illetve hogy hogyan mutatjdk be a kozos
szervezddéseiket a konszolidalt beszdmolojukban, milyen sajatossagok jelennek meg az
esetiikben.

Végiil a Kovetkeztetések €s javaslatok cimii fejezetben megfogalmaztam a legfébb
megallapitasaimat a kozos szervezOdésekkel kapcsolatban. Mig a kozos vallalkozasok
Magyarorszagon is a ko6z0s szervezddések népszeriibb fajtdjat képviselik, addig kozos
tevékenységgel mindossze egy vallalat rendelkezik.

A kozo6s vallalkozasokkal kapcsolatban kutatdsom sorén arra az eredményre jutottam,
hogy Magyarorszagon jellemzden a nagy tékeigénnyel rendelkezd ipardgakban tevékenykedd
vallalatok preferaljdk a kozos vallalkozasok alapitdsat, hiszen ezaltal jelentdsen tudjak
csokkenteni a koltségeiket és nagyobb beruhazasokat is meg tudnak valdsitani. Ilyenek példaul
az ingatlanszektorban vagy a kdolaj- és foldgaziparban miikodd vallalatok. A vallalatok egy
masik része a sajat adminisztracios, igazgatasi feladatainak megoldasara hoz létre kozos

szervezOdést, ezaltal megosztva az erdforrasokat ¢és novelve a koltséghatékonysagot. A
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vallalatcsoportok egy kisebb része 01j piacokra vald belépés, a tevékenységi kore bovitése miatt
vesz részt kozos szervezodésben.

A kozos tevékenységek Magyarorszagon kevésbé preferalt vallalkozasi forma, egyediil a
Magyar Telekom rendelkezik ezzel a fajta kdzos szervezddéssel, azonban valoszintileg 6 is csak
torvényi kotelezettség miatt. A kozos tevékenységek leggyakrabban ebbdl az okbol jonnek 1étre
két olyan vallalkozas kdzott, amelyek nem szeretnének szorosabban egylittmiikddni, azonban a
torvényi kotelezettségiliknek konnyebben eleget tudnak tenni a kdzos tevékenység altal.

Ugy gondolom a kdz6s szervezddések a nemzetkdzi szamvitel egy kevésbé ismert része,
emiatt a vallalatok tobbsége nem is gondolkodik ilyen tipusti egylittmiikodésben vald
részvételen, pedig gazdasagi szempontbol magas potencialt rejtenek magukban. Lehet6séget
nyujthatnak 0 piacok elérésére, a pénziigyi, emberi €s technoldgiai eréforrasok megosztasara,
az 1innovaciora, kozos fejlesztésre, nem utols6 sorban pedig a méretgazdasdgossag
kihasznalasara. Remélem dolgozatommal sikeriil felhivhom a figyelmet erre a ritkdbban

emlegetett szervezddési formara.
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