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BEVEZETES

A sport mindig is kiemelt érdeklédésii terliletnek szdmitott Magyarorszagon, hiszen tobb
sportagban is vilagszinten nagy sikereket értek el a magyar élsportolok az elmalt tébb, mint
szaz évben. A kiemelt érdekl6déssel bird sportagak koziil is a legnagyobb figyelmet, a vilag
legtdbb orszagahoz hasonldan, a labdarigés kapja. A magyar klubfutball az 1950-es, 1960-as
évek kozott élte csucskorszakat, amikor Eurdpa legjobb bajnoksagai kozé soroltak. A klubokat
multbeli eredményeik alapjan elemz6 és rangsorolé ClubElo oldal szerint 1957-ben példaul a

vilag tiz legjobb eurdpai klubcsapata kozil hét magyar volt?.

Napjainkban is megmaradt a labdartgas kiemelt szerepe a magyar sportéletben, de azéta egy
fokozatos mélyrepulés kovetkezett be mind a valogatott, mind a klubfutballunk tekintetében,
sokkal nagyobb meértékben, mint a tobbi posztszocialista orszag esetében. A szocializmus
korszakdban a labdarugd klubokban a szakmaisdg kevésbé tudott érvényesulni, a palyan
nyujtott teljesitmeny és a bérezés korantsem volt ¢sszhangban, valamint akadalyoztak a
profiszerzédéseket (Acs et al. 2015). Kdzben a globalis labdarugas teljesen atalakult, megjelent
a profizmus és a befekteték egyre tobb tokét invesztaltak elsésorban nyugat-eurdpai klubokba.
A sport kapcsan altaldnossagban is kijelenthetd, hogy az elmult évtizedekben megvaltozott
szereppel bir, ami a labdarigas kapcsan még inkabb nyomatékosithatd (Hazi-Toth 2024). A
profi sportra mar nem lehet egyszerii egészségmegdrzo, szabadidds tevékenységként tekinteni,
a labdarugasnak egyre nagyobb a gazdasagi jelentésége, hiszen a szOrakoztatOipar egyik
kimagaslé figyelemmel dvezett dgazata (Toth—Matrai 2023). A labdartigas befektet6i korével
kapcsolatosan pedig elézetesen meg kell jegyezni, hogy egyfajta sajatossaggal bir, mégpedig
azzal, hogy meghataroz6 résziikk érzelmi alapon hoz dontéseket (Filirész—Rappai 2020). A
rendszervaltozas utdn Magyarorszagon az allami sportfinanszirozas intézménye leépiilt és a
helyi dnkormanyzatok valtak a helyi sport legfébb tamogatéiva (Gydomérei 2012). Az
onkorményzatok sporthoz kotddd szervezeti egységeket hoztak létre, az egységeken keresztiil
szervezték meg a telepiilés sportéletét, segitették a sportrendezvények lebonyolitasat és anyagi
eszkdzokkel tdmogattdk a sportszervezeteket (Kozma et al. 2016). Ebben az idészakban
rendszeresen volt egy-két klub, amely ki tudott emelkedni a hazai mezénybdl és nemzetkozi
szinten is megmutatta magat, azonban ezek a klubok nem tudtak tartos és tudatos fejlodési ivet
bemutatni. A tarsasagi adorol és osztalékaddrol szolo 1996. évi LXXXI. torvény 2011. évi

modositdsan keresztiil a magyar dllam nagymértékii tokét invesztal a latvanysportagakba, igy a

! http://clubelo.com/1957-07-17/Ranking
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labdarugasba is (Flirész—Takacs 2021). Tanulmanyom soran TAO tamogatasként hivatkozok
rajuk. A TAO ugyan egy jelentés téma a labdaragd klubok életében, de ennek a tanulmanynak
nem célja a TAO tdmogatasok részletes vizsgalata. A latvanysportot definialhatjuk agy, mint
azok a sportesemények, amelyek képesek fizetGképes keresletet fenntartani, legfoképp a néz6i
bevetelek altal, azaz valamilyen szinten az élsportra utalé fogalom, hangstlyozva annak piaci
miikodoképességét (Acs et al. 2015). A tAmogatasi rendszer altal probalja az allam eldsegiteni

a meglévo problémak megsziintetését €s a magyar labdariigas tudatos fejlédését.

Tanulmanyom sorén arra keresem a valaszt, hogy hogyan alakult a legsikeresebb magyar
labdartgdcsapatok nemzetkdzi eredményessége a pénziigyi felépitésiik megvaltozasaval az
elmalt két évtizedben. A  kérdés megvalaszoldsdhoz  kutatasi maddszertanként
dokumentumelemzést valasztottam. A dokumentumelemzés a dokumentumok rendszerezett
atnézését eés ertékelését foglalja magaba (Bowen 2009). A moédszer alkalmas elsédleges
kutatasra, egy szervezet mitkodésének, illetve a dokumentumok létrehozasanak és felhasznalasi
kereteinek a rekonstrualasara is (Jakusné 2023). Megvizsgalandé szempontnak tartom ezaltal a
vizsgalt klubok vagyonszerkezetét, likviditasat, adossagallomanyat és jovedelmezdségét.
Ezaltal szeretnék kovetkeztetéseket levonni arrol, hogy az elmult évtizedben bekdvetkezett
valtozasok ténylegesen pozitiv iranyba terelték-e a magyar klubfutballt, valamint megallapitani,
hogy miben mas a top klubjaink mostani és elmult évtizedekbeli pénziigyi felepitése. A
tanulmanyom elején szeretnék réviden kitérni a magyar klubfutball szerkezeti felépitésére, a
kiilonb6z6 osztalyokban szerepld klubok pénziigyi és jovedelmi sajatossagaira, valamint képet
adni egy labdarug6 csapat altalanos vagyonfelépitésérdl. Az elemzés soran harom elso-, egy
méasod-, és egy harmadosztalyl Kklubot vizsgalok meg. Fontos kiemelni, hogy a
beszamoloelemzésbdl adodd informéciogyiijtés korlatokkal rendelkezik, hiszen csak olyan
informéaciokbol tudok gazdalkodni, amelyeket a klubok feltiintetnek, illetve amelyeket a
szamviteli beszdmold torvényi szinten megkdvetel. A klubok bels6é pénziigyi miikodésével, a
menedzsment befektetési és finanszirozasi dontéseivel, azok okaival kapcsolatban nem allnak
nyilvanosan rendelkezésre informaciok. Ezekrdl a tényezokrol csak feltételezhetjiik, hogy a
menedzsment célja a klub folyamatos fejlodésének elémozditasa, a pénziigyi beszamolod

kapcsan pedig a megbizhato és valos 6sszkép bemutatasa.
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1. A KLUBFUTBALL STRUKTURAJA

Ebben a fejezetben eldszor szeretném bemutatni a magyar klubfutball struktarajat, kitérve a
hazai bajnoksag rendszerére, a kiilonb6z6 osztalyok bemutatasara és sajatossagaira. Ezek utan
az europai klubfutballt szeretném ismertetni, amelyben az Eurdpai-labdarigd szdévetség, az
UEFA Altal szervezett fontosabb nemzetkdzi klubtorndkat emelném ki. Végul a tanulmany
soran vizsgalt hazai klubcsapatok ismertetését végzem el.

1.1. Az europai klubfutball struktdraja
A magyar bajnoki rendszer felépitésének bemutatasa elétt fontos megemliteni az eurdpai

klubfutball felépitését, hiszen a klubok a hazai bajnoksagaik és kupaik mellett az eurdpai
kupaporondon is szerepelhetnek. A kontinens labdarigasat 6sszefogd hivatalos nemzetkozi
szovetseg az UEFA, amely a labdar(gas vilagszervezete, a FIFA hatokorébe tartozik. Az UEFA
nemzetk6zi kupai igazodnak a nemzeti bajnoksagok strukturdjahoz, azaz ugyanugy 1 éves
szezonok vannak, amelyekre azok a klubok tudjak kvalifikdlni magukat, amelyek az el6z6
szezonban kiemelkedé eredményt értek el hazajuk bajnoksagaban vagy kupajaban. Az UEFA
kilon rangsort vezet az eurdpai bajnoksagokrol és klubokrél. E16bbi rangsor alapjan dél el az,
hogy az egyes kupakba az orszagok hany klubot delegalhatnak, valamint a klubok a sorozatok
melyik fazisaban kezdhetik meg a kiizdelmeket. A klubok ranglistaja pedig a selejtez6korok,
csoportkorok sorsolasakor a kiemelések meghatarozasaban jatszik szerepet. Mindkét rangsor
az alapjan alakul ki, hogy az egyes klubok és ezaltal az orszdgok hogyan szerepeltek a
nemzetk6zi kupakban az elmualt 6t évben. Ezen teljesitmények szamszeriisitéséhez az UEFA
egy sajatos koefficiens rendszert alakitott ki. Fontos kiemelni, hogy a jelenlegi, 2024-es

lebonyolitasban minden kupasorozatnak van egy négy korbol 4116 selejtezdsorozata?,

Az UEFA els6 szdmu kupasorozata a Bajnokok Ligéja, amelyre minden orszag bajnoka
kvalifikalhatja magat (kivéve Liechtenstein, mert ott nem rendeznek nemzeti bajnoksagot),
valamint az UEFA orszagos ranglistaja élén 1évé top bajnoksagok akar négy-0t Klubot is

indithatnak ebben a sorozatban?.

A masodik szamU kupasorozat az Eurdpa Liga (kordbban UEFA-kupa és Vasarvarosok
Kupaja), ahova azok a klubok juthatnak be, amelyek a Bajnokok Ligajaba nem tudtak magukat

kvalifikalni. A sorozat legfeljebb két-harom klub indulésat teszi lehetévé orszagonként?,

2 https://es.uefa.com/news-media/news/0268-1213f7aa85bb-d56154ff8fe8-1000--uefa-announces-new-format-
for-club-competitions-to-be-introd/

% https://www.uefa.com/uefachampionsleague/competition-format/

4 https://www.uefa.com/uefaeuropaleague/
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A harmadik szamU kupasorozat a Konferencia Liga, amelyet 2021-ben inditott az UEFA és
hasonlé logikara épul, mint az Eurdpa Liga. Azon klubok, amelyek az Eurdpa Ligaba sem
tudtak bejutni a Konferencia Ligaban indulhatnak. Ez is legfeljebb két-harom klubot jelent egy
orszag esetében®. A vizsgalt idészak szempontjibol fontos megjegyezni, hogy korabbi

harmadik szamu sorozatként miikodott az Intertotd-kupa, amely 2009-ben szlint meg.

Osszeségében egy orszag maximum hét-nyolc klubot indithat a nemzetkozi kupakban egy
szezonban. Magyarorszag az UEFA bajnoki rangsoraban 2023-ban a 25-ik helyen szerepelt,
amely altal négy klubot indithatott a 2024/2025-6s szezonban. A magyar bajnok a Bajnokok
Ligdja selejtezéiben indulhat, annak masodik korében, a magyar kupagy6ztes az Eurdpa Liga
elsé selejtezOkorében, mig a bajnoki masodik és harmadik helyezett a Konferencia Liga

masodik selejtezékdrében kapcsolodhat be a kiizdelmekbe 2024 6szén®.

Az UEFA kiilonb6z6 pénzdijakkal jutalmazza a nemzetkozi kupdkban részt vevo csapatokat a
teljesitményk alapjan, amely egy magyar klubnal valamelyik kupa csoportkorebe jutasa esetén
az éves koltségvetés meghatarozo tétele lehet. Ezért killondsen fontos penziigyi szempontbol
is, hogy melyik klubok tudnak részt venni évrél-evre a nemzetkdzi kupakban és ott milyen
eredményeket érnek el. Ez Osszeegyeztethetd azzal, hogy a profi sportban a teljesitményt
kétfelekeppen lehet mérni, egyrészt a palyan elért eredmények alapjan, masrészt a pénzigyi-
jovedelmi helyzet szintjén (Solberg—Haugen 2010). A Klubokat igy nem csak
sportteljesitményik alapjan kell értékelni, hanem a gazdasagi teljesitményk is egyre fontosabb
tényezOvé valik (Hazi-Téth 2024). Ennek a kdvetkezménye, hogy az altalanos trendekhez
hasonldan (Denich et al. 2023) itt is a szamviteli informaciok minésége kritikus tényezoként
jelenik meg, hogy az képes-e a klubok valos helyzetét bemutatni. A Ferencvaros 2019 és 2023
kozott minden évben részt tudott venni valamelyik kupa csoportkorében, ezért a bevételei
jelentésen megnovekedtek ebben az id6szakban (1. bra). Az 6t év alatt mind a harom europai
kupa csoportkorét megjarta a Ferencvaros. A Bajnokok Ligajaba 2020-ban tudott bejutni a klub,
ekkor a teljes bevétel allomany tébb, mint felét az UEFA-pénzdijak tették ki. A Konferencia
Ligaba 2023-ban jutottak ki, ekkor voltak a legalacsonyabbak az UEFA pénzdijak, mig a
fennmaradd harom évben az Eurdpa Liga f6tablajara kvalifikaltak magukat, ami a harom évben

hasonld nagysagu bevételeket eredményezett’.

5 https://www.uefa.com/uefaconferenceleague/

5 https://kassiesa.net/uefa/qual2024.html

7 A 2019-es Eurdpa Liga és a 2023-as Konferencia Liga szereplésért jard bevételek mértékében ugyan nincs
nagy kiilonbség, de ez annak kdszonhetd, hogy a Konferencia Ligaban a Ferencvaros tovabbjutott a csoportjabdl
és a sorozaton beliil még magasabb pénzdijat szerzett, mint ami egy csoportkdrds szereplésért Gnmagaban jarna.
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1. dbra: A Ferencvaros bevételeinek alakulasa, 2019-2023
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Forréas: Sajat szerkesztés a klubok éves beszamoléja alapjan

Azt is meg kell emliteni, hogy a tébbi bevételkategoria névekedésében is nagy szerepe volt a
nemzetk6zi kupaszereplésnek, hiszen ezek a mérkézések magasabb kozvetitési, hirdetési €s
szponzoracios bevételeket hoztak a klub szdmara. A klub jatékosainak piaci értéke is novekszik
a nemzetkdzi mérkdzések altal, sét a nagyobb klubok ezeken a mérkdzéseken hamarabb
felfigyelnek a tehetséges jatékosokra és a késObbiekben a novekvd kereslet miatt joval
magasabb atigazolasi dijjal lehet a jatékjogaikat értékesiteni. Ezen felil a nemzetkozi
szereplésnek az anyagi elonyok mellett egyfajta presztizs értéke is van, melynek soran, ha a
klub jatékosokat akar vasarolni, akkor jobb targyalé pozicidba keril ugy, hogy a nemzetkdzi
szereplés lehetdségét tudja kindlni a leendd jatékosoknak, sét ezaltal jobb jatékosok
leigazolasara is lehetdsége nyilik. Tehat a nemzetkdzi szereplésnek vannak szdmszeriisithetd és
nem szamszerisithetd eldnyei is, azaz a pénziigyi kimutatasok ezeket a tényezdket és a klubok
fejlodési palyajat csak részben tudjak bemutatni.

1.2. A magyar Klubfutball struktdraja

A magyar labdarug6 bajnoksagok strukturaja alapjan elkilonithetiink orszagos és varmegyei
bajnoksagokat (2. abra). A bajnoksagokat minden szezonban megrendezik €s van atjaras
koztuk, azaz adott szezon végeén ki lehet esni az eggyel alacsonyabb osztalyba és feljebb is lehet
jutni egy osztallyal. Az orszagos bajnoksagok harom osztalyba sorolhatok, NB1, NB2 és NB3.
Ezen bajnoksagokban jatszd klubok sportszervezetként, azon belil sportvallalkozasként

mitkodnek. A sportszervezeteket a sporttérvény alapjan az alabbi kategoridkra bonthatjuk:

5
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sportegyesuletek, sportvallalkozasok, sportiskoldk, tovabba az uténpotlas-nevelést végzd
alapitvanyok. Fontos kiemelni, hogy a nonprofit szervezetek kdzé tartoznak a sportegyestletek,
sportiskolak és alapitvanyok, valamint a Civil torvény alapjan a sportszovetségek is (GOsi—
Nagy 2016). A sportvallalkozas a kovetkezOképpen hatarozhatdé meg: ,,az a gazdasagi
tarsasag, amelynek a cégnyilvantartasrol, a cégnyilvanossagrol es a birdsagi cégeljarasrol
sz016 torvény alapjan bejegyzett tevékenysége sporttevékenység, tovabba a gazdasagi tarsasag
célja sporttevékenység szervezése, valamint sporttevékenység feltételeinek megteremtése egy
vagy tobb sportagban” (2004. évi l. torvény a sportrol, 18. § (1)). Mindharom bajnoksagral
elmondhatd, hogy profi ligdnak szdmitanak, hiszen a foglalkoztatott, elsé keretben 1évo
jatekosok elsddleges jovedelmiiket labdaragoként keresik, klubjaikkal profi szerzdédésben
allnak (Acs et al. 2015). Profi szerzddést NB1-es és NB2-es kluboknak kell kotelezden kotniiik
a jatékosaikkal, NB3-as kluboknak ez opci6®.

2. dbra: A Magyar labdarig6 bajnoksagok strukturaja, 2023/2024-es szezon

Elso osztaly (12 csapat) — NB1

Masodosztaly (18 csapat) — NB2 Orszagos bajnoksagok

Profi és felprofi ligak
Harmadosztaly (4*16 csapat) — NB3
Varmegyei elsdosztaly
Varmegyei masodosztaly (t6bb csoport) Vérmegyei bajnoksagok
Varmegyei harmadosztaly (t6bb csoport) Amatér ligdk

Varmegyei negyedosztdly (bizonyos vdrmegyékben)

Forréas: Sajat szerkesztés

A TAO tamogatasok létrejotte a bajnoksagok és a klubok mitkddését egyarant nagymértékben
befolyasolja, s6t hatassal van a sportra mint nemzetstratégiai adgazatra, amelynek Sarkozy
(2017) szerint két oka van. Egyrészt a rendszervaltas utan megsziint a Szocialista
dlamatdrizmus, a kordbban a magyar sportért felelds vallalatok privatizalasra keriiltek, valamint
az 1990-es évek kormanyai piaci alapra helyezték a profi sport mitkodését, a tomegsportot pedig
a civil szférara biztdk, amely altal az allami tdmogatasok teljesen eltlintek az dgazatbol. A
magyar sport ezaltal a korabbiakhoz képest is még nagyobb leépiilésen ment keresztil és ennek

a folyamatnak a megallitdsa volt a 2010-ben megalakult kormany célja. Masrészt a sport

8 https://sportal.blikk.hu/labdarugas/magyar-labdarugas/ez-vicc-itthon-tobb-a-profi-focista-mint-a-
nemeteknel/2022092808053882926
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atalakulasa és nemzetkdzi felértékelddése is hozzdjarult ahhoz, hogy az orszag vezetése
nagyobb hangsulyt fektessen a sportra és ezaltal nemzetstratégiai agazatta valjon. Ennek kézzel
foghat6 bizonyitéka, hogy a magyar koltségvetés sportkiadasai 2010-ré1 2020-ra tébb, mint
tizenegyszeresére ndvekedtek (Toth—Matrai 2023).

1.3. Vizsgélt klubok
A labdarugd klubok hazai jogviszonyéaval kapcsolatban Séarkdzy 2006-os eléadasaban

megjegyezte, hogy nem sportvallalkozasként kezdték meg milkodésiiket, hanem non-profit
sportfoglalkozasl szervezetként. Ezen sportegyesuleteket Iényegében nem is tekintették jogi
személynek, inkabb polgari jogi tarsasagnak. A Magyar Labdarigo szovetség a 2000/2001-es
bajnoki szezon kiirasakor tette kotelez6 feltétellé a résztvevd Klubok kdrében, hogy csak a
pénzigyi biztonsadgot garantald futballvallalatoknak adjak meg az indulashoz sziikséges
klublicencet (Acs et al. 2015). Tovabba fontos megjegyezni, hogy a Sporttdrvény kétfajta jogi
forméat engedélyez a sportvallalkozasok szamara, a korlatolt felel6sségii tarsasagi vagy a

részvénytarsasagi format (Bacsne 2015).

Ahogy azt Boros et al. (2020) emliti, a vizsgalt klubok tobbségénél a vizsgalt idészakban
megvalosultak az allami tamogatasi rendszer altal kiilonb6z6 stadionépitési es stadionfejlesztési
beruhdzasok. Magyarorszagon ezen beruhazasok jelentOs része a helyi dnkormanyzatokon
keresztul valdsult meg, igy sok esetben az oGnkormanyzatok rendelkeznek a stadionok
tulajdonjogaval, a klubok csak bérléként jelennek meg. A Sporttorvény hatarozza meg, hogy a
helyi onkormanyzatoknak milyen kotelezd sporttal kapcsolatos feladatkorei vannak. Az
onkormanyzatok ezen torvény alapjan hatarozzdk meg a telepulésen megvaldsitando
sportfejlesztési célokat, biztositjak az ehhez szlikséges feltételek megteremtését és a feladatok
ellatasahoz allami tAmogatasra jogosultak. A feladatok ellatasara az dnkormanyzatok gazdasagi
tarsasdgokat hozhatnak létre, amelynek atadjak a sziikséges vagyon vagyonkezelési jogat,
tobbek kozott a stadionok Uzemeltetési jogat, hiszen ezeknek a tarssagoknak a legjellemzébb

feladata a sportcell beruhdzasok lebonyolitasa és a sportlétesitmények tizemeltetése.

Tanulményom soran a 2023/2024-es szezon alapjan harom els6osztalyt (FTC Labdarigo Zrt.,
Fehérvar FC Kft., DVSC Futball Szervez6 Zrt.), egy masodosztalyl (Nyiregyhdza Spartacus
Football Club Kft.) és egy harmadosztalyd (Monor 1901 Labdarigd Kft.) klubot vizsgaltam
meg. A vizsgalat id6szakénak a bajnoksagok 0sszehasonlitisa soran a 2018 és 2022 kozotti

1dészakot valasztottam.
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Az els6osztalyt klubok tekintetében harom, a kozelmdltat tekintve meghatéroz6é klubot
szeretnék megvizsgalni. Kozos bennlk, hogy az elmilt évtizedek legsikeresebb magyar
csapatai, de jelenlegi helyzetiik alapjan fontos kiilonbségeket allapithatunk meg elézetesen. A
tanulmany masodik részében a vizsgalat id6szaka a tekintetiikben a minél atfogobb hatasok
megfigyelése érdekében 10 évet meghaladd idészak volt. Az idészakok kivalasztasaban nagy
szerepet jatszott, hogy a klubok életében milyen gazdasagilag meghatarozé valtozasok

torténtek, amely altal ciklusokra lehet bontani a miitkodési palyajukat.

Az FTC Labdarigé Zrt.,-t (tovabbiakban: Ferencvaros vagy Fradi), mint sportvallalkozast
2002. oktéber 24-én alapitottdk. 35-sz0r0s bajnok, 24-szeres kupagyOztes, egyszeres
Vasarvarosok Kupaja gydztes, az egyik legsikeresebb multtal rendelkezd magyar klub®. A
vizsgalt idOszak esetiikben 2010 és 2023 kozé esik, mivel 2010-ben vaséarolta fel az
anyaegyesiletnek szamitd Ferencvarosi Torna Club a labdarigo szakosztalyt és ezzel 99%-o0s
tobbseégi tulajdonosava valt. A korabbi tébbségi tulajdonos az Esplanade Consultants Eastern
Europe B.V. volt, amely Kevin McCabe angol iizletemberhez kothetd, aki tobb eurdpai
klubcsapat tulajdonosa volt az elmult évtizedekben. Az anyaegyesilet a klubot jelképes
Osszegért, minddssze egy euroert vasarolta meg, de emellett a stadionért 700 millio forintot,
mig a létesitmény korili teriiletekért 5 milliard forintot kellett kifizetnil®. A vizsgalat
iddszakaban a klub elndke Kubatov Gabor, mig vezérigazgatoéja ifj. Orosz Pal. A 2010-es evek
Ota a klub a palyan elért eredmeények tekintetében folyamatosan fejlodik, a vizsgalt id6szakban
7 bajnoki cimet szerzett, amellyel a jelenlegi magyar klubfutball egyeduralkoddjanak szamit.
Emellett a nemzetkdzi kupak valamelyikének csoportkérébe is minden évben kvalifikalta
magat 2018 és 2023 kb zott, amelyre nem volt pelda magyar kluboktol az elmalt évtizedekben.
A tulajdonosvaltas mellett tovabbi fontos pillér a TAO tamogatasok létrejotte, amely altal a
Ferencvaros jelentds mértékii forrasra tudott szert tenni. Fontos megemliteni, hogy a vizsgalt
id6szakban nagyméretii, 19,5 milliard forintos beruhazast hajtott végre a Ferencvaros az Uj
stadionjanak felépitése érdekében, amelyet 2014-ben adtak at. Az épitését teljes mértékben az
allami koltségvetés finanszirozta és Magyarorszag tulajdonaban is van, azonban a klub és a

H.I.G. Capital leanyvallalatal!, a stadiont iizemeltetd Sportfive Hungary Kft. is részesedik a

9 https://www.fradi.hu/klub/trofeak
10 https://sportsmarketing.hu/2011/04/01/ftc-visszakerult-a-klubhoz-a-labdarugo-zrt-megujult-a-vezetoseg/
1 https://www.groupamaarena.com/sportfive-1
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stadion bevételeibs12. 2022-ben tovabbi 2,2 millidrd forintos dsszegii korszertisitést hajtottak

végre a stadionon.

A Fehérvar FC Kft. (tovabbiakban: Fehérvar), mint sportvallalkozas 1998. junius 18-an alakult
meg. Haromszoros bajnok, kétszeres kupagyéztes'®. A vizsgalt iddszak esetiikben is 2010 és
2023 kozé esik, mivel a MOL Nyrt. 2010-ben lett a klub szponzora, valamint 2018 és 2023
kozott fészponzora volt, ami alapvetden befolyasolta a klub pénziigyi helyzetét. Az ezt
megel6z6 2009-es évrdl fontos megjegyezni, hogy a Futball-F 2007 Kft. ekkor valt a csapat
egyedili tulajdonosava, valamint ebben az évben a Felcsut Kft. beolvadt a Fehérvar FC Kft.-
be, majd 2012-ben valt ki onnan. A klub a 2010-es években szerezte mindharom bajnoki cimét,
valamint kétszer szerepelhetett a masodik szdmu eurdpai kupanak szamité6 Eurdpa Liga
csoportkdrében ebben az idészakban, 2012-ben és 2018-ban. Az ezutan bekdvetkezd hanyatlas
mogott vélhetden klubvezetési, menedzsmenti hianyossagok alltak, amelyek megalapozatlan
pénziigyi, gazdasagi, futballszakmai dontések altal a f6 szponzorok kilépését €és a csapat
leépulését okoztak. Ezt jol tlkrozi, hogy 2018-ban Videotonrdl elébb MOL Vidire, 2019-t61
Mol Fehérvarra, majd 2023-t0l Fehérvar FC-re valtoztattdk meg a csapat nevét, amely a
Videoton Holding Zrt. és a MOL Magyar Olaj- és Gazipari Nyrt. fé6szponzori tevékenységének
megsziinésével kotheté egybe. A Videoton Holding Zrt. mar 2005-ben megsziintette a
szponzoraciot, &m 2009-ben a Klub tulajdonosa, Garancsi Istvan visszaszerezte a Videoton nev
hasznalatanak jogat. A MOL fészponzori tevékenysége mellett azonban nem fért volna bele a
Videoton név hasznalata, hiszen a Videoton Holding Zrt. ekkor mar nem finanszirozta a
Klubot!*, 2016 és 2018 kozott a Fehérvar is felljitotta stadionjat, 14,7 milliard Ft

ellenértékben®®. A beruhazas teljes egészében itt is TAO tamogatasbol valdsult meg?®.

A DVSC Futball Szervezé Zrt. (tovabbiakban: Debrecen), mint sportvallalkozéas 1999. julius
28-an jott létre, a 21. szdzad elején a magyar labdarigas meghatarozé csapata volt, hétszeres
bajnok és hatszoros kupagyéztes'’. A 90-es évektdl napjainkig Debrecen Megyei Jogu Varos
Onkormanyzata nagy szerepet tolt be a klub életében, hiszen 25%-os tulajdonrésszel bir. A
vizsgalt idoszak esetiikben 2003-t61 2015-ig terjed, mivel a klub a 2003/2004-es szezonban ért

el eldszor jelentds sikereket a nemzetkdzi kupaporondon, illetve 2004-ben nyerte az elsd

12 hitps://www.vg.hu/cegvilag/2022/05/befutottak-a-groupama-arena-uzemeltetojenek-friss-adatai-uzletileg-is-
fontos-volt-a-szurkolok-lojalitasa

13 https://vidipedia.hu/

14 https://fehervarfc.hu/2018/06/29/garancsi-istvan-uj-nev,-uj-celkituzesek.html

15 https://szovetseg.mlsz.hu/adat/dokumentum/10551/dokumentumok/mlsz_tao_2024 full_web.pdf

16 https://fehervarfc.hu/en/indulhat-a-stadionepites-%E2%80%93-a-kozgyules-dontott-a-kivitelezorol

7 https://dvsc.hu/klub/tortenelem/
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bajnoki cimét, utoljara pedig a 2014/2015-0s szezonban tudott részt venni aktuélis bajnokként
a Bajnokok Ligaja selejtez6jében. Ezek mellett az 6 esetiikben is szeretném bemutatni a 2018
és 2022 kozotti idészakot, parhuzamba allitva a Ferencvarossal és a Fehérvarral. Ez id6szak
alatt tobb tulajdonosvaltas is torténet, 2012-ig a Gold-Run Kft, 2020-ig az MSZ Kaszind Kft,
2022-ig a Debreceni Vasutas Sport Club, mig 2022-t61 az NSE Sport Invest Kft. szamit a csapat
tobbségi tulajdonosanak. A Debrecen 2009-ben Bajnokok Ligéja, 2010-ben Eurdpa Liga
csoportkdrds volt, 2004 és 2014 kozott nyerte mind a hét magyar bajnoki cimét. A klub
eredményei a 2010-es évek kozepén valtak gyengébbé. 2019-ben kiesett az NB1-b6l, am a
kovetkez6 idény végén visszajutott oda. A tulajdonosvaltasnak és az NB1-be visszajutasnak
koszonhetden 1) korszak kezdddott a Debrecennél, a kdzelmult javulo eredményei altal, az
elzetes feltevésem az, hogy egy pénziigyileg is javuld, feltorekvoé klubnak tekinthetd. 2013 és
2014 kozott a Debrecen is megépitette Uj stadionjat, jelentés allami tamogatassal. A stadion
épitéséhez és miikddtetéséhez Debrecen Megyei Jogn Varos Onkormanyzata létrehozta a
Nagyerdei Stadion Rekonstrukcios Kft. nevii projekttarsasagot, melynek tOketartalékként
atadtak a leend6 stadion ingatlanjat. A stadionépitest célzé tamogatasokat ennek a cégnek utalta
a Nemzeti Er6forras Minisztérium, 2011 és 2014 kdzott 13,5 milliard forintot, amely 1 milliard
forinttal haladta meg a stadion tervezett koltségeit. Valamint a Debreceni Onkormanyzat is

ny(ijtott tamogatast a stadion épitéséhez, de ez toredéke volt az allami tamogatasoknak?®,

A bajnoksagok bemutatasa sordn az NB2-t reprezentald klubként a Nyiregyhdza Spartacus
Football Club Kft.-t (tovabbiakban: Nyiregyhaza) szeretném megvizsgalni. A Nyiregyhaza
2016 és 2024 kozott az NB2-ben szerepelt, igy annak stabil csapatanak szamit a vizsgalt
idOszakban, ezért esett rajuk a valasztasom. A klub 100%-os tulajdonosa a Révész Logisztikali
Holding Zrt., 2022 és 2024 kozott épitették fel a klub Uj stadionjat, amely egy 15,1 milliard

forintos beruhazas volt, teljes egészében allami finanszirozassal.

Az NB3-at reprezentald klubnak a Monor 1901 Labdarugé Kft.-t valasztottam (tovabbiakban:
Monor). A 2018/19-es szezonban szerepelt az NB2-ben, ezt leszamitva folyamatosan NB3-ban

jatszo csapat volt, ezért esett rajuk a valasztasom. A klub tulajdonosa a Monori Sportegyesiilet.

18 https://or.njt.hu/onkormanyzati-archiv-csatolmany/531c3c2c3ble3cdf6345b88dfc8ed8be_853991
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2. AZ ORSZAGOS BAINOKSAGOK KLUBJAINAK EGYEDI
JELLEMZOI

Ebben a fejezetben a magyar NB1, NB2, NB3-as bajnoksagok kdzotti pénziigyi kiilonbségeket
szeretném szemléltetni, kiemelve az egyes bajnoksagokban jatszd klubok vagyonstruktirajat,
likviditasat, tékeerdsségét és vagyoni és jovedelmi helyzetét. Végezetiil szeretném levonni a

fejezetben kapott eredmények konkluzioit.

2.1. Vagyonstruktura
A szamviteli beszamolok mérlegének mérlegfoosszege mutatja meg egy szervezet vagyonat. A

vagyon alatt értjik azon rendelkezésre all6 vagyonelemek Osszességét, amelyek fizikailag
megragadhatok, értékelhetdk, tehat valamilyen gazdasagi tartalommal birnak. Ebbdl
kovetkezden megallapithatd a megjelenési formajuk, az eredetiik és szarmazasuk is (GOsi
2017). A klubok vagyonszerkezetének eszkdzoldali vetiiletét a jatékosok kdnyv szerinti értékén
keresztll szeretném bemutatni. A jatékosok a human struktura részét alkotjak, figyelembe véve
a rajuk jellemz6 egyéni képességeiket és kompetenciajukat (Kovacs et al. 2021). Fontos tény,
hogy a top klubok egyik tulajdonsaga, hogy a vagyonuk egyik legjelentésebb elemének a
jatékjogok tekinthetdk, tehat a megfeleld értékelésik nagymertékben befolyasolja a szamviteli

informaciok mindségét (Hazi—Taoth 2024).

Egy labdaragé klub, ha szerzddtet egy jatékost, akkor tulajdonképpen a jatékjogat vasarolja
meg, amely immaterialis joszagként, a vagyoni értékii jogok kozé keril be a konyvekbe. Mint
immaterialis joszag, amortizacié szamolhatd el utana. A jatékjogokat Kizarolag linearisan,
rendre maradvanyérték nélkil kell amortizalni. A leirasi id6 tulajdonképpen a szerz6dés
hosszaval egyezik meg, hiszen a jatékos a szerzOdése lejarta utan ingyen igazolhatova valik.
Szerz6déshosszabbitas, sulyos sériilés, vagy egyéb nem vart esemeny hatdsara a jatékjog
bekerileési ertékét modositani lehet, de természetesen a multban elszdmolt amortiziciora ez

nincs hatassal.

Ahogy az 1. tablazaton lathat6 a Ferencvaros kapcsan a jatékjogok a teljes vagyonallomany
nagyjabol 25-30%-at teszik ki 2018 és 2022 kozott. A 2021-es évben lathatunk egy kiugro
39,38%-0s adatot. Ez annak koszonhetd, hogy a 2021-es évben 2020-hoz viszonyitva 1,4
milliard forinttal nétt az jatékjogok allomanya, azonban a teljes eszkdzallomany csokkent, ami
mogott a bankbetétek majd 2,4 milliard forintos csokkenése &ll. 2022-ben tovabb nétt a
jatékjogok értéke, &m a bankbetétek 9 milliard forinttal megndvekedtek, ezaltal a teljes vagyon
majd megduplazddott 9,2 milliardrdl 17,1 milliard forintra. A bankbetét ndvekedés mdgott

legfoképp a sporttamogatési rendszer keretében, valamint tulajdonostdl befektetett eszkdzok
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beszerzésére kapott, pénziigyileg realizalt 6sszegek jelennek meg, amelybdl 7 milliard forintot
a klub halasztott bevételként kiilonitett el. A Fehérvarnal kisziirhetd, hogy a csokkend
sporteredmények visszaszoritottak a jatékjogok értékét, hiszen 2018-ban a teljes
eszkozallomany 5,2 milliard forint volt, ez 2022-re megduplazodott, am a jatékjogok alloméanya
1 milliard forintrol 800 milli6 forintra csokkent le. A Debrecennél 2018-at leszamitva a
jatékjogok arénya stabilan 8% felett volta, amely szintén egy magasabb arany a két als6bb
osztalya klubhoz képest. A Nyiregyhazanal feltind lehet a 2018-as adat, amely 2019-re
13,87%-r6l 2,63%-ra csokkent, ez annak koszonhetd, hogy a jatékjogok értéke 54 millio
forintrol 17 millié forintra csokkent, mig a tbbi eszkdzelem novekedett. Az NB3-as Monornél

a jatékjog allomanya teszi ki a legkisebb aranyt a klub vagyonan beldil.

1. téblazat: A klubok jatékjogainak megoszlasa az eszkézallomanyon belil

Klub/év 2018 2019 2020 2021 2022
Ferencvarosi TC 28,28% 26,52% 22,85% 39,38% 22,14%
Fehérvar FC 19,03% 27,80% 18,30% 13,44% 7,11%
Debreceni VSC 5,44% 13,41% 12,78% 8,03% 8,56%
Nyiregyhaza 13,87% 2,63% 0,78% 5,40% 5,00%
Monor 2,49% 4,39% 1,77% 0,16% 1,63%

Forras: Sajat szerkesztés a klubok éves beszamoloja alapjan

A fentieket figyelembe véve elmondhato, hogy minél magasabb osztalyban szerepel egy klub,
a jatékjogok annal nagyobb hanyadat teszik ki az eszkdzallomanynak. Mindemellett itt is Ki

kell hangsulyozni, hogy altalanos kdvetkeztetések levonasara tobb klub vizsgalata sziikséges.

2.2. Likviditas
A vagyon mellett fontos megvizsgalni, hogy az adott klub mennyire szamit likvidnek. Egy

vallalkozas esetében a likviditasi mutato altal lehet ezt a legkonnyebben meghatarozni (GOsi—
Nagy 2018). A kiszamitas soran a forgdeszkézok és az aktiv idébeli elhatarolasok 6sszegét
osztjuk a rovid lejaratd kotelezettségek es a passziv id6beli elhatarolasok ©sszegével. A
likviditasi rata kovetelménye, hogy legalabb 1-es értéket vegyen fel, tehat a forgbeszkdzok
fedezzék a rovid lejarati kotelezettségeket. Nagyjabdl 1-1,5 kozotti érték szamit optimalisnak,
az agazati jellemzok fuggvényében (Biro et al. 2016), azonban ezt jelentdsen meghalad6 érték
a klubok tulfinanszirozasara enged kovetkeztetni, hiszen lényegesen magas érték esetén a

klubnak felesleges pénzallomany all rendelkezésére, amelyet befektethetne értékpapirokba,
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vagy beruhdzéasokat vihetne véghez, jatékosokat vésarolhatna, tehat lehetdsége lenne
valamilyen alternativ tékelekotésre. Az elemzés elétt meg kell emliteni, hogy a magyar
csapatok forgoeszkdz allomanyéban nem, vagy csak elhanyagolhaté mértékben jelennek meg
készletelemek és értékpapirok. A legfontosabb tételek a bankbetétek és a kdvetelések, azon
beliil is a jatékosértékesitésb6l eredé vevdi kovetelések. A tdmogatdsi rendszer és az
altalanossagban egyre élénkebb atigazolasi tevékenység miatt tanulmanyom soran a 1,5-es
értéket tekintem optimalisnak, tekintettel arra, hogy a tdmogatdsok egyfajta pénzeszkodz
tObbletet jelentenek. A rovid lejaratti kotelezettségek koziil nehezebb kiilonbozo tételeket
kiragadni, am itt is meg kell emliteni a jatékosvételbdl szarmazo kotelezettségeket, esetlegesen

a rovid lejaratu kolcsonoket vagy hiteleket.

Az alabbi 2. tablazat az 6t vizsgalt klub likviditasi ratajat mutatja be a vizsgalt id6szakban. A
Ferencvarosnal vegig 1 alatti a likviditasi rata. Alapvetéen a Fradi 2018 és 2022 kozott
folyamatosan fejlesztette jatékoskeretét, ezéltal a jatékoskereskedelem egyenlege deficites.
Ezéltal a jatékosvasarlasbol szarmazd kotelezettségei meghaladjak a jatékosértékesitésbodl
szarmazo vevoi koveteléseit. A Fehérvarnal a 2020-as évt6l kezd6déen nagyon magas a
likviditasi rata, ugyanis 2020-ban kapcsolt vallalkozasoknak adtak kélcson tobb, mint 1 milliard
Ft-os értékben'®. 2020-t61 kezdédéen megfigyelhetd a jatékoskeret leépitése, hiszen két év alatt
1,7 milliard forintrél 800 millio forintra csokkent a jatékoskeret értéke. A probléma itt abbdl
adodik, hogy nem tudtak megfeleld nyereséggel értékesiteni a jatékosokat, amely az adozott
eredmény drasztikus csokkenésén keresztil is megmutatkozik, de a folyamatos
jatékosertékesités és ezzel szemben a mindségi jatékosok vasarlasanak hianya miatt a likviditasi
rataja né ezen idOszak alatt. A likviditasi rataval kapcsolatban meg kell emliteni, hogy 2022-
ben 1,3 milliard forint értéki forgatasi célu értékpapirt vasaroltak, amely szintén arra enged
kovetkeztetni, hogy a jatékosértékesitésbdl szarmazod tékét 0j jatékosok vasarlasa helyett
értékpapir befektetésekhez hasznaltak fel, ami a mutaté novekedéséhez vezetett. Az adozott
eredményre is csak az tud pozitiv hatassal lenni, hogy az elhatarolt TAO tamogatasokat évrdl
évre feloldjak, amely hatds szintén noveli a likviditasi ratat, de ez nem a klub révidtavd
eredményességének a kovetkezménye. A Debrecennél és a Nyiregyhdzanal csokkend
tendenciat vehetlink észre a likviditasi ratdban, ez a folyamatos jatékosvasarlassal, keret
ujjaépitéssel kothetd dssze, foképp a Debrecen esetében. A Monornal 0,7-1 koz6tti likviditasi

ratat figyelhetlink meg, tehat valamelyest alulfinanszirozott a klub rovidtavon. Ez 6sszekothetd

19 A kapcsolt véllalkozdsoknak adott kdlcsén torzithatja a mutatd értékét, hiszen egy ilyen jelleg(i kdvetelés
specialis, abbdl a szempontbdl, hogy megkérddjelezhetd, hogy a kapcsolt felekkel szemben fennalld
koveteléseket és azok behajtasat egy vallalat milyen szigordan kezeli.
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azzal, hogy az NB3-as klubok nem kapnak akkora mértékii tamogatasokat, mint az elsd és
masodosztalyu csapatok. Egy ilyen klubndl nagyséagrendekkel alacsonyabb forgalomrdl és
vagyonrol beszéliink, ezért ezt is figyelembe kell venni, ha 0ssze akarjuk hasonlitani az
élcsapatokkal a Monor likviditasi helyzetét. Osszességében elmondhatd, hogy a klubok
likviditasanak valtozékonysdgahoz nagymértékben hozzajarulnak az allami TAO tamogatéasok,

valamint a jatékoskereskedelem intenzitasa.

2. tAblazat: A Klubok likviditési rataja

Klub/év 2018 2019 2020 2021 2022
Ferencvarosi TC 0,22 0,66 0,91 0,68 0,92
Fehérvar FC 1,22 0,96 2,18 2,91 3,14
Debreceni VSC 2,34 2,09 1,33 0,84 0,59
Nyiregyhaza 1,22 0,89 0,91 0,74 0,50
Monor 1,03 0,74 0,78 0,73 0,80

Forras: Sajat szerkesztés a klubok éves beszamoldja alapjan

2.3. Tokeerdsség

A kovetkez6 vizsgalati szempont a sajat toke aranya a teljes forrasszerkezeten beltl, amellyel
a t6keerdsségrdl kaphatunk informaciokat (Baloghné et al. 2006). Altalanossagban véve az,
hogy mekkora egy vallalat optimalis tOkeszerkezete tobb paramétertdl fligg, amelyek kozott
fontos szempont az adott vallalat ipardga. A magyar futballklubok esetében az idegen forrasok
jelentds része tipikusan rovid lejaratl kotelezettségbol tevodik 6ssze. Kevésbé jellemz6, hogy
nagy Osszegli, beruhazasi hiteleket vegyenek fel, kotvénykibocsatast végképp nem hajtanak
vegre. Ezek legfébb oka a TAO rendszer, hiszen, mint korabban is részleteztem, ha egy
labdartgd csapat stadionépitésbe, kiilonboz6 akadémiak, edz6kozpontok fejlesztésébe kezd, azt
jelentds allami tdmogatas igénybevételével teheti meg. A TAO tdmogatasok igy megfeleld

alternativaként szolgalnak a kiilonb6z6 hosszl lejaratu forrdsok helyett.

A likviditasi ratdhoz hasonléan a tékeerdsség vizsgalatakor is nehéz atfedést talalni a harom
elséosztalyt klub mutatoja kozott (3. tdblazat), ez azzal indokolhatd, hogy a harom klub
ténylegesen mas sportszakmai és pénziigyi helyzetben all a vizsgalt idészakban. A
Ferencvarosnal 2018-ban a sajat téke allomanya negativ értéket vett fel, -1 milliard forintos
értékben. A kovetkez6 években novekedett a sajat toke abszoliit értékben, ennek egyik oka egy
2019-ben bekovetkezett tulajdonosi befizetés a téketartalékba 1,8 milliard forintos dsszegben,
amellyel a negativ sajat t6két ellenstlyoztak, masik pedig a nemzetkozi kupékban elért sikerek

pénzdijai, amelyek éves szinten 3-4 milliard forintnak felelnek meg. Ebbdl a folyamatbol is
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lathatd, hogy a klubok tokeellatottsagaban az egyik legjelentdsebb befolyasold tényezd lehet a
tulajdonosok tékeinjekcidja foként olyan esetekben, amikor a klubok pénziigyi nehézségekbe
utkdznek. A 2022-es évi visszaeses mogott a 7 millidrd forintos halasztott bevételképzés all. A
Fehérvar esetében a stabil t6keerdsség novekedés mogott a kordbbi évek magas addzott
eredménye, a jatékosvasarlas aktivitas visszaszorulasanak oka all, valamint a Fehérvar 2018-
ban révid lejaratu hitelt vett fel 700 millié forint értékben, amelyet 2019-re teljes mértékben
visszafizetett. A Debrecen és a Nyiregyhaza esetében nagymértékben befolyasolja az ardnyokat
az elhatarolt tdmogatisok és azok felolddsa, mig a Monor 2019 6ta negativ sajat tokével

miikodik, ez a klub bérkoltségeinek emelkedésének a kovetkezménye.

3. tblazat: A klubok sajat toke ellatottsaga

Klub/Ev 2018 2019 2020 2021 2022
Ferencvarosi TC -36,26% 20,77% 28,52% 32,86% 25,31%
Fehérvar FC 46,75% 58,12% 71,44% 77,00% 76,34%
Debreceni VSC 57,21% 71,94% 42,47% 25,64% 37,84%
Nyiregyhaza 20,39% 27,37% 11,09% 29,68% 38,04%
Monor 6,08% -23,13% -23,47% -33,86% -21,57%

Forras: Sajat szerkesztés a klubok éves beszamoloja alapjan

Konkluzidkeént levonhatd, hogy a tdmogatasok hatasa ezt a mutatot is szignifikdnsan
befolyasolja, ezen felll fontos vizsgalni a sajat tke Osszetételét. A vizsgalt klubok ebben az
idészakban nem alkalmazzak az értékhelyesbités intézményét, ez altal nem keletkezik olyan
tokeelemiik, amelynek tényleges rendelkezésre alldsa bizonytalannak mondhato. A
legfontosabb tényezé maganak az eredménynek a szerkezete. Egy nagyobb klub hamarabb
képes kezelni a személyi jellegli raforditdsainak novekedését. A Ferencvaros és a Fehérvar
esetében 1-1,5 milliard forintnyi éves bérkoltség emelkedés sem jelent feltétleniil mikodési
zavart, egy bizonyos szintig, mig egy NB3-as egyuttesnél 10-20 millié forintos béremelkedés
is negativ sajat tokét eredményezhet 1-2 éven belul.

2.4. A magyar labdarugoklubok vagyoni és jovedelemi helyzete

Ahogy azt az el6bbi mutatok és a 3. dbra is szemlélteti, egy magyar labdartgé klub mérlegenek
eszkoz oldalan kulcsfontossagu szerepet tolt be a jatékjogok netto értéke, valamint a klub altal
birtokolt sportlétesitmények. A forgdeszk6zok kozott mindenképp meg kell emliteni a
jatékoseladasbol szarmazo vevoi koveteléseket és a bankbetét alloméanyt, hiszen utobbival
szemben szamoljak el a kapott TAO tdmogatasok pénziigyi folyositasat is. Forras oldalon az

eredménytartalek és a targyévi adozott eredmény befolyasolhatja legjobban a sajat téke
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alloményat, valamint az, hogy volt-e tulajdonosi tékebefizetés. A kotelezettségek kozil a
rovidlejarata  kotelezettségek, jatékoskereskedelembdl szdrmazd tartozasok, jatékosok
jovedelemelszamolasa, adok, jarulékok, felvett hitelek és kdlcsondk képeznek fontos csoportot.
Nem szabad elfeledkezni a passziv idébeli elhatarolasokrél sem, amely az elhatarolt

tdmogatasokat tartalmazza, ez akar a teljes vagyon felét is kiteheti bizonyos esetekben.

3. abra: Egy magyar profi labdarugé klub hipotetikus mérlege

Eszkodzok Forrasok

Immaterialis javak (jatékjogok)

Targyi eszk6zok (sportlétesitmények, bérleti

jogok)
Befektetett pénziigyi eszkdzok Céltartalék
Készletek

Kovetelések (jatekoseladas vevdi kovetelései)

Ertékpapirok

Pénzeszkdzok (bankbetétek) Passziv idébeli elhatarolasok (tamogatasok
elhatarolasa)

Aktiv id6beli elhatarolasok

Forras: Sajat szerkesztés

A labdartigo klubok jellemzden Osszkoltség szemléletli eredménykimutatast készitenek. A
miikddési bevételek kozé sorolhatok a mérkézésnapi bevételek, kozvetitési bevételek és
szponzoracidés, marketing bevételek. Alapesetben a jatékoskereskedelembdl szarmazo
eredmény egyéb eredménykategdridba sorolhatdé, hiszen a kluboknak nem a

jatékoskereskedelem a f6 tevékenységiik, azonban a vizsgalt harom els6osztaly klub
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mindegyike a miikodési eredmény részeként jeleniti meg ezeket a tételeket is. Valtozo a
besoroldsa az UEFA penzdijaknak is, alapjaraton egyéb bevételként azonositjuk Oket, de a
Debrecennél és a Fehérvarnal is vannak olyan évek, ahol mitkodési bevételként kezelik ezeket
az 0sszegeket. A miikodési koltségek kozott legjellemzdbbek a jatékosok €s egyéb, a klub altal
foglalkoztatott személyek bérkoltségei, a jatékosok szerzédéseiben vallalt bonusz juttatasok, az
infrastrukturaval kapcsolatos amortizaciok vagy bérleti dijak, attol fliggen, hogy az adott
stadiont, edzokdzpontot a klub tulajdonolja vagy bérli. Ezen feliil a kereskedelmi, meccsnapi
és a biifék értékesitési koltségei is a mitkodési koltségek kozé sorolhatdk. A labdarigd klubok
esetében nem jellemzdéek a sajat termelésti készletelemek, sajat eléallitasu eszkozok, igy

aktivalt sajat teljesitmény sincs?°.

Az MLSZ altal készitett Professzionalis futballkérkep masodik kiadasa toébbek kdzott az NB1
pénzlgyi és sportszakmai helyzetét tarta fel a 2022/2023-as szezont kozéppontba helyezve. A
jelentés legfontosabb pénzligyi megéallapitasai kozé tartozik, hogy az NB1-es klubok bevételei
kozti kilonbségek tovabb novekedtek, a két legnagyobb bevétellel rendelkez6 klub, azaz a
Ferencvaros és a Fehérvar dsszbevétele meghaladta a masik tiz klub dsszbevételét. Azonban a
jelentés kifejti, hogy a Ferencvarost leszamitva, a klubok pénzigyi helyzete és a bajnoksagban
megszerzett pontok kozott nincs jelentds kiilonbség, azaz a pénzigyi Kiegyensulyozatlansag
nem rontotta a klubok kozti versenyt. Ennek pozitiv Uzenete, hogy az anyagi kiilonbségek nem
jelentenek feltétlentl nagy szakadékot a klubok kozétt, de figyelemfelhivo is, abban a
tekintetben, hogy egyes klubok hidba mikddnek nagyobb anyagi hattérrel, nem tudnak annak
ellenére jobb eredményeket elérni és felzarkozni a Ferencvaros mellé. Ez Gjabb kérdést vet fel
a klubok gazdalkodasanak min8ségérdl és annak jelentéségérdl. Atlagosan a magyar Klubok
Osszbevételeinek 9,8%-at adjak a jegyarbevételek, ami nemzetkdzi szinten nem szamit
kiemelkeddnek, mindemellett az NB1 atlagnéz6szama a 2021/2022-esr6l a 2022/2023-as
szezonra 27%-kal ndvekedett. Ez a stadionok 40%-o0s kihasznaltsagat jelentette, ami
kdzepesnek szamit eurdpai viszonylatban. Az MLSZ atlagosan 9,87 millio eurés miikodési
raforditasokat allapitott meg a kluboknal és egy 13 eurdpai orszagot felolelé mintdban arra a
kovetkeztetésre jutott, hogy pozitiv irdnyu kapcsolat lelhetd fel az orszagok kozott az egy fore
juté GDP és a klubok mitkodési raforditasainak nagysaga kozott. A jatékosok piaci és konyv
szerinti ertékének aranya 6,6-r6l 7,6-re ndvekedett, ami azt jelenti, hogy javult a piac NB1-es
mezOnyrdl alkotott képe. Végiil fontos megallapitast tesz a klubok atigazolasi politikajarol. A

klubok jatékosértékesitésre forditott 6sszegei atlagosan klubonként 6,35 millié euréval haladtak

20 https://www. footballbenchmark.com/methodology/finance
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meg a jatékosértékesitésbdl szarmazo bevételeket, ezaltal egyértelmiien kijelenthetd, hogy az
NB1-es klubok nettd vevo pozicidban vannak jelen a piacon, ami a mintaban szerepld 13 orszag
koziil csak az magyar elséosztaly csapatairdl mondhaté el??.

2.5. Osszegzés: Orszagos bajnoksagok

A harom liga csapatainak elemzése sordn tehat arra lehet kovetkeztetni, hogy az NB1-es
csapatok vagyonstruktirajaban magasabb aranyt képviselnek a jatékjogok. A likviditas
vizsgalatakor figyelembe kell venni, hogy nagysagrendileg mas vagyonnal gazdalkodnak az
els6 osztalyl csapatok, itt 1-10 milliard forintos mérlegf6osszegrol és éves eredményrol kell
beszélnink, mig az NB2-ben 400-500 millids, az NB3-ban, pedig 20-30 milli6 forintos
vagyonrdl (4. tablazat). Maga a likviditasi rata értéke er6sen klubfiiggd, nem lehet
egyértelmilen a ligak alapjan elhatarolni az értékeket, de egy kisebb ligdban jatsz6 csapat
nagyobb esellyel lehet alulfinanszirozott, azonban fontos megjegyezni, hogy az altalanos
kovetkeztetés levonasara tobb alacsonyabb osztalyd klub vizsgélatara lenne szikseg.
Tékeer6sség szempontjabol aranyaiban magasabb sajat tékével rendelkeznek az NB1-es
klubok, és a sajat tOke kevésbé van kitéve a fix koltségek valtozasanak, azaz alacsonyabb a
miitk6dési kockazat, ellenben, ahogy azt a 4. tablazat mutatja, az élvonal csapatainak arbevétele
és adozott eredmenye kozott is nagy elterések mutatkoznak, amely ezen allitast akar felul is

irhatja, tehat célszerti megvizsgalni az els6osztalyd klubok vagyon- és eredménystrukturajat

kalon-kalon.
4. tblazat: A klubok 2022-es kiemelt adatai
2022-es évi kiemelt adatok (e Ft)
Klub Vagyon Arbevétel Adozott eredmény
Ferencvarosi TC 17 188 514 6 618 689 1324 096
Fehérvar FC 11 172 400 8 100 767 127 509
Debreceni VSC 2 062 018 1995 437 -1 841 419
Nyiregyhaza 537 821 369 386 4115
Monor 20 659 5419 2 464

Forrés: Sajat szerkesztés a klubok éves beszamoldja alapjan

Az NB1-es és az alacsonyabb osztalyl orszagos bajnoksagok kodzott tehat megallapithatok
egyarant pénziigyi és miitkodési kiilonbségek. A fentebbi megallapitasokbdl kovetkeztetésként

levonhat6, hogy az NB2-es és NB3-as kluboknak javitaniuk kell a forrasbevoné képességiket,

21 https://en.valogatott.mlsz.hu/file/newse/35744/file/professzionalis_futballkorkep_22 23 v3.pdf
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hiszen a t6keerdsségiik és a likviditasuk is elmarad az NB1-es klubokéhoz képest. Mivel ezen
klubok mdgotte altalaban nincs olyan nagy tokével rendelkezé tulajdonosi kor, amely
tokeinjekciot tudna adni a klubnak, akar a keretfejlesztés, akar egy jovobeli eladosodottsag
kezelésére, valamint a TAO pénzek elosztasa is az NB1-es kluboknak kedvez, igy ezek a klubok
automatikusan versenyhatrdnyba keriilnek. A  jatékoskeret fejlesztéséhez azonban
elengedhetetlen a kiilsé toke bevonasa, amely ezaltal csak kiilonbozo hitelek segitségével lenne
megvaldsithatd, ami mint korabban megallapitottam, nem jellemzo a szektorra. Ennek logikaja
konnyedén megragadhatd, az elsGosztalya klubok nagymértéki TAO tamogatasban
részesiilnek igy naluk érvényesiil a hitel tamogatéassal esetleg tulajdonosi tokével vald
helyettesitése, a kisebb kluboknal pedig ahogy emlitettem, pont a jatékoskeret fejlesztésébdl
adodo bérndvekedeés felnagyitja a miikodési tokeattételt, amire hitelt felvenni oridsi kockazat
lenne, mind a klub mitkédése, mind hitelezd1 szempontbdl. A kisebb osztalyban jatszo klubok
tehat alapvetéen akkor fejlddhetnek és célozhatjak meg az NB1-es szereplést, ha egy tokeerds
tulajdonosi kor all mégotte vagy, ha az allam atalakitja a TAO tdmogatasok rendszerét, és
azokat inkabb a kisebb klubok felé folyositjak. Azonban utébbi megoldasban is nagymértéki
kockazat rejlik, hiszen az NB1-es klubok mindegyike sem rendelkezik megfelel6 pénziigyi
menedzsmenttel, ami az alsobb osztalyl csapatokra hatvanyozottabban igaz, igy a tamogatasok
hatékony és szabalyszerti felhasznalasa kevésbé lenne utdlagosan ellenérizhetd. Mindemellett,
ahhoz, hogy egy klub TAO tamogatasban részesiiljon, ahhoz tobb el6zetes kritériumnak is meg
kell felelnie, amelyeket egy kisebb klub nehezebben tud megugrani. Megoldas lehet a magyar
jatékosok szerepeltetése, és a fiatal korosztalyok nevelése, hiszen ezek a fiatalok a klubhoz
ingyen érkeznek, mint sajat nevelésii jatékosok és adott esetben késébb jelentés Gsszegért lehet
Oket értékesiteni. A kiilfoldi jatékosok szerepeltetésének melldzése azért is elonyds lehet, a
gyakorlatban elsésorban NB2-es kluboknak, mert az MLSZ tamogatasban részesiti azokat a
klubokat, amelyek a hazai utanpétlaskor( jatékosok szerepeltetését helyezik eldtérbe??.
Tovabbi szempont a stadionok korszerlsitése és megfelelés a stadionokra vonatkozo
eléirasoknak, amelyek osztalyonként felfelé egyre szigorodnak. Ezeknek a szabalyoknak is
rendkiviil nehéz lehet megfelelnie azoknak a kluboknak, amelyek nem részesiilnek megfeleld

tokével.

22 hitps://produktivitas.mlsz.hu/file/list_e/2814/file/a_produktivitasi_pontrendszer_leirasa_2018.pdf
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3. AZ ELCSAPATOK VIZSGALATA: DEBRECENI VSC

Ebben a fejezetben a Debrecen vagyoni, likviditasi, jovedelmezdségi helyzetét szeretném

bemutatni, kiegészitve a tOkeer6sség és adossagallomany vizsgalataval, valamint a konkluziok

=z

A Debrecen éves beszamolot készit, melynek fordulénapja december 31-e, a kdnyvvezetés
pénzneme forint. Az eredmény megallapitasat dsszkoltség eljarasban mig, az értékcsokkenés

elszdmolasat linearis leirasi modszerrel vegzi.

3.1. Vagyoni helyzet
A korébban bemutatott 2018 és 2022 ko6zotti idészakhoz képest a jatékjogok értéke a 2003 és

2015 kozotti idészakban a legtébb évben sokkal kisebb aranyu a teljes mérlegféosszeghez
képest. Ez els6sorban a jatékjogok ertékében bekdvetkezett valtozasnak koszonhetd, hiszen
azokban az években, ahol a vagyoni értékii jogok aranya nem éri el az 1%-0t a teljes vagyonon
belul, ott tobbnyire rendkivul alacsony, szazezer forintos nagysagrendii mérlegtételekrdl
beszelhetiink. Ezzel ellentétben azoknal az éveknél, ahol a vagyoni értékii jogok aranya
hasonld, mint a 2018 és 2022 kozo6tti idészakban, azaz 4-8% kozotti, ott nagysagrendileg is
megegyeznek a vagyoni értékii jogok mérlegértékei, ami nagyjabol 50-150 millio forint kozott
mozog. A vagyoni értékii jogok mérlegértéekében névekvé tendencia figyelheté meg 2010-ig,
azonban 2011 és 2015 kozott nagymértékii csokkenés torténik, amelyet ezen meérlegtétel
aranyanak csokkenése is jol szemléltet az 5. tablazaton. A jelentGs visszaeses elsésorban nem
abbol adodik, hogy a jatékjogok terv szerinti értékcsokkenése magas lenne a
szerzddéslejaratokbol adoddan, hanem, hogy ezeket a jatékjogokat kivezették az évek soran,
azaz értékesitették a jatekosokat és a helyiikre olyan jatékosokat igazoltak, amelyeknek

Iényegesen alacsonyabb volt a bekertilési értéke.
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5. tblazat: A Debrecen vagyoni helyzetének adatai
Ev Vagyoni értékii jogok aranya ST névekedési mutatd
2003 0,73% 167,87%
2004 0,19% 431,74%
2005 0,06% 1023,63%
2006 0,04% 1034,73%
2007 8,34% 1263,04%
2008 4,29% 2122,42%
2009 4,17% 3270,62%
2010 8,07% 4301,27%
2011 5,77% 3807,76%
2012 2,97% 3154,13%
2013 0,87% 2320,29%
2014 0,24% 1471,06%
2015 0,005% 1231,79%

Forras: Sajat szerkesztés a klub éves beszamoloja alapjan

A sajat toke novekedési mutatd megmutatja, hogy a sajat toke hanyszorosa a jegyzett tOkének.
Altalanossagban egy vallalat belsé tokefelnalmozasi képességét jellemzi ez a mutato.
Ertelmezése soran figyelembe kell venni, hogy a vizsgalt idészakban volt-e jegyzett téke
emelés és milyen jogcimen, mert ha az eredménytartalékbol tortént a tékeemelés, az torzitja a
mutatot, valamint igyelni kell arra, hogy a sajat toke elemei kdzott van-e ertékelési tartalék. Az
értékelési tartalék nem tudja megfelelden tiikrozni a vallalati novekedést, hiszen abbol ered,
hogy a vallalat felértékeli az eszk6zallomanyat az aktudlis piaci koriilményekre hivatkozva. Ez
azonban nem garantal tényleges fedezetet, mivel az eszkdz kivezetésekor ez a kiulénbdzet
eltiinhet. Egy adott eszkdz kapcsan tehat az értékelési tartalékban kimutatott tokerész pénziigyi
realizalasa bizonytalan, igy a labdarigé kluboknak is szemmel kell tartaniuk az 6vatossag elvét
az értékkorrekciok elszamolasakor. A vizsgalt idészakban nem tortént jegyzett toke emelés és
értékelési tartalekot sem képeztek. Ugyanakkor megemliteném, hogy 2003-ban tortént egy
tokekivonasos jegyzett toke leszallitas, melynek eredményeképp a jegyzett téke 230.000.000
Ft-rél 46.000.000 Ft-ra csokkent le. Mivel a vizsgalt idészakunk 2003-tdl indul, ezért ez a
mutatokra nincs hatassal. A jegyzett toke mértéke a vizsgalt iddszakban tovabb nem modosult,
igy a mutatd vizsgalatakor a sajat toke még nem emlitett elemeire tudjuk helyezni a hangsulyt.
Fontos kiemelni, hogy 2005 és 2013 kdz6tt volt lekotott tartaléka a klubnak, melynek jogcime
sajat elhatarozasu fejlesztési tartalék. Ennek legfobb képzési oka minden bizonnyal a Nagyerdei
Stadion megépitése lehetett. A mutatdé legfébb komponense azonban az éves eredmény,
amelyb6l a lekotott tartalékot is képezték. Az 5. tablazat alapjan lathatd, hogy ennek
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megfeleléen 2005-re a sajat téke a jegyzett tokéhez viszonyitva kdzel 600% ponttal nétt az
eléz6 évhez képest. A 2008-as kiugréan magas értekben Dzsudzsak Balazs jatékjoganak
értékesitése jelenik meg az arbevételben és ezéltal az addzott eredményben. Kiemelendd
tovabba a 2009 és 2010-es év, amikor a Debrecen az eredményes nemzetkdzi kupaszereplés
miatt a két év alatt 6sszesen korllbelul 3,4 milliard forint bevétel tobbletre tudott szert tenni.
Ez azért is jelentOs, mert a két év Gsszbevétele nagyjabol 4,5 milliard forint volt. A hatas a
mutatobol is egyértelmiien kisziirhetd, tehat megallapithato, hogy a nemzetkdzi kupakban az
eredményes szereplés a pénziigyi értelemben vett novekedési kilatasokat is dontden
befolyasolja, ugyanis a mutaté 2009 és 2011 kdzott vette fel a legmagasabb értékeket. Ebben
az id0szakban a sajat tbke a jegyzett téke 30-40-szeresét is meghaladta. Fontos kiemelni, hogy
2009-ben, a Bajnokok Ligaja csoportkords szereplés utan 800.400.000 forintos osztalékot
vettek ki a tulajdonosok, ezzel a tokekivonassal indokolhatod elsdsorban, hogy 2010 utdn a
mutatd értéke folyamatosan csokkent. Negativ tényezOként hatott eredmény agon 2010 utan,
hogy a személyi jellegii raforditasok nagymértékben ndvekedtek, ami ellentmondasos, tekintve,
hogy a vagyoni értékii jogok ebben az idészakban évrél évre csokkentek (4. dbra). A folyamatos
ndvekedes tehat csak gy lett volna fenntarthato, ha az UEFA bevételeket a klub visszaforgatja

¢s elsésorban a jatékoskeretének fejlesztésére forditja ezt az dsszeget.

4. abra: A jatékjogok és a veliik kapcsolatos bérek hatasa az eredményre, 2003-2015
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Forrés: Sajat szerkesztés a klub éves beszdmoloja alapjan

Az addzott eredmény kapcsan 2010-ben még 474 millié forintos nyereséget, mig 2011-ben 227
millié forintos veszteséget realizalt a klub. Ez elsOsorban a személyi jellegli raforditdsok

ndvekedésének tudhatd be, valamint a mar emlitett nemzetkozi szereplésnek, hiszen 2011-ben
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a klub mér nem jutott be egyik nemzetkozi kupa csoportkdrébe sem. Ezaltal az UEFA pénzdijak
gyakorlatilag eltlintek, ami az e€l6z6 két évben a legfontosabb bevételforras volt. A 4. abrén jol
lathato a jatékjogok és a jatékosok béreinek ellentmondasos mozgésa. A jatékjogok értéke hiaba
csokkent kozel nullara és ezzel Osszefliggésben a klub hidba értékesitette a jatékosait, a
jatékosok bérei rohnamosan megemelkedtek 2010 utan.

3.2. Likviditas

A likviditasi ratat hasonl6 mddszerrel szamitjuk, mint a korabbi eseteknél. A mutatd értéke
végig 1 feletti a vizsgalt id6szakban, azaz az éven belll esedékes kotelezettségekre teljes
mertékben fedezetet tud nyujtani a klub forgbeszkdz alloméanya (5. &bra). Az optimalisnak
mondhat6 1,5 értéket is csak 2013 és 2015 kozott nem éri el a mutatd értéke. Likviditasi
probléma ezek alapjan nem all fenn, viszont felfedezhetiink kiugréan magas értékeket, ami

tulfinanszirozasra kovetkeztet.
5. &bra: A Debrecen likviditasi rataja, 2003-2015
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Forras: sajat szerkesztés a klub éves pénziigyi beszamol6ja alapjan

A mutatd két mozgatérugbdja a pénzeszkdzallomany és a rovid lejaratu kotelezettségek
valtozédsa. 2010-ig, azaz a sikeres nemzetkdzi kupaszereplésig a likviditasi rata novekedd
tendenciat mutat. Ez alél a 2009-es érték jelenthet kivételt, ahol drasztikus visszaesés
¢rzékelhetd, ami a rovidlejaratu kotelezettségek novekedésének tudhatd be, hiszen ebben az
évben irtak el6 a 800.400.000 Ft-0s osztalékfizetési kotelezettséget a tulajdonosok részére. A

2010-es évben mutatkozik meg az a hatas, ami mar 2009-ben is lathatd lett volna a mutatd
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segitségével, ha nincs osztalékfizetés. A mutato 25 feletti értéket vesz fel, ami irredlisan magas
tulfinanszirozottsagra utal, ha csak ezt az egy évet vesszik figyelembe. Azonban 2013-ra
stabilan beéll 1 kozeli értékre, ami arra kovetkeztet, hogy tortént egy nagy volumenii
tOkebefektetés, viszont a jatékjogok aranyanak alakulasa és abszolut értékének vizsgalata is
megmutatja, hogy ebbdl a tokébdl nem jatékosokat vasarolt a klub. Elsésorban a stadionnal
kapcsolatos beruhdzasok, a Debreceni Labdarugd Akadémia megalapitdsaban vallalt
tulajdonosi tékeszolgaltatasok, és a személyi jellegli raforditasok ndvekedésének tudhatd be a
mutat6 drasztikus visszaesése. EImondhaté tehat, hogy a 2010-es években mar a raforditasok
folyamatos ndvekedése a pénzallomanyon Kkeresztil nagyobb hatdssal volt a mutato
csokkenésére, mint a pénzbevételek altal okozott ndveld hatds, ami érthetd, hiszen 2010 utan
egyszer sem sikerllt a Debrecennek kijutnia a nemzetk6zi kupakba, amib6él korabban tudta

fedezni a megndvekedett kiadasokat.

3.3. TokeerOsség és adossagviseld képesség
A klub tOkeellatottsaga a vizsgalt idészakban végig 50% felett volt, ami arra utal, hogy a klub

relative magas sajat tOke allomannyal rendelkezik és alacsonyak az idegen forrasai. Ahogy azt
a 6. tablazat is mutatja, itt is nagy hatast gyakorolt a klub pénziigyi szerkezetére az eredményes
kupaszereplés és az osztalékfizetés a 2009-es és 2010-es évben. Fontos megjegyezni, hogy
ebben az id6szakban a kapott tamogatasok nagy részét nem hataroltak el, hanem a felmeriilés
évében mar felhasznaltak dket, igy a passziv idobeli elhatarolasok sem torzitottak az aranyt. Ez
a mutatd is megmutatja azt, hogy a sajat tOke egy részét a stadionberuhazassal és
részesedésvasarlassal kapcsolatosan hasznalta fel a klub, hiszen a Bajnokok Ligaja és Eurdpa
Liga szereplés utan eredményagon felhalmozott téke 2012 utan csokkent le 90%-o0s szintrdl 60-
70% kozotti szintre, amely a lekotott tartalékok felhasznalasanak az eredménye. A tékeerdsség
mellett célszerli megvizsgalni az eladdsodottsag szintjét is (Zéman—Béhm 2019). A relativ
adossagallomany szamitasakor a klub éves kdveteléseinek és kotelezettségeinek hanyadosaval
megkaphatd, hogy a kovetelések hany szdzalékban fedik le a kotelezettségallomanyt. Fontos
megjegyezni, hogy a klubnak a vizsgalt idészakban nem volt hosszu lejaratu kotelezettsége,

illetve a rovid lejarata kotelezettségek kozott a szallitoi tartozasok dominaltak.
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6. tAblazat: A Debrecen sajat tokéjének aranya és addssagviseld képessége

Ev Tékeellatottsag Relativ adossagallomany
2003 57,08% 75,37%
2004 75,73% 71,71%
2005 80,55% 162,61%
2006 87,97% 258,83%
2007 86,56% 412,59%
2008 91,67% 568,73%
2009 62,23% 39,22%
2010 96,57% 693,24%
2011 90,59% 514,44%
2012 95,14% 364,20%
2013 63,22% 65,56%
2014 72,18% 148,75%
2015 69,31% 91,84%

Forras: Sajat szerkesztés a klub éves beszamoloja alapjan

Osszességében elmondhatd, hogy a kovetelések a teljes kotelezettségallomany legalabb 70%-
at tették ki, egy év van, ami Kivételt jelent ez aldl, méghozza a 2009-es év, aminek az
osztalékkifizetessel keletkezett tulajdonosokkal szembeni kételezettség az okozoja. 2013-ban a
stadionépités miatt feloldott lekotott tartalékbol, a beruhazashoz sziikséges erdforrasokat
vasarolt a klub, ami nagymértékben megndvelte a szallitdi tartozasokat, ennek tudhatd be a
mutatd visszaesése 2012 utan. A kovetelésallomany tobb fajta kovetelésbol all 6ssze, de
mindenképpen kiemelendd a vevokkel és a Debreceni Labdarigd Akadémia Nonprofit KFT.-

vel, mint kapcsolt vallalkozassal szembeni kdvetelések.

A 6. abra is szemlélteti, hogy a Debrecen jellemzden magas sajat tOkével mikodott a vizsgalt
iddszakban ¢és a sajat tOke aranyanak csOkkenését a tulajdonosi osztalékjovdhagyas és a
beruhazéasok idézték eld. Tovabba megéllapithatd, hogy ebben az iddszakban a passziv idébeli
elhatarolasok, ahol késdbb a TAO tamogatasok jelentds része is megjelenik, még nem gyakorolt

meghatarozé szerepet a klub vagyonara.
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6. abra: A Debrecen vagyonanak finanszirozasi forméaja, 2003-2015
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Forréas: Sajat szerkesztés a klub éves beszamol6ja alapjan

A 6. dbra ¢és a tOkeellatottsaggal kapcsolatos adatok azt a feltételezést adhatjak, hogy a 2000-es
években és a 2010-es évek elején a Debrecen mitkodésében még nem jatszottak nagy szerepet
a hitelek, valamint a beruhazasok és fejlesztések hianyaban a szallitdi tartozasok sem
tekinthet6ek volatilisnek. Ebbd1 kisziirhetd, hogy a klub relative alacsony penzugyi kockazatok
mellett mikodott, ami véleményem szerint egy eldzetesen nem vart pozitivum, hogy a
tamogatasi rendszer és nagymértékli szponzoracios bevételek hianyaban, a mainal lényegesen
fejletlenebb koriilmények kozott is stabilan tudott miikddni a klub. Azonban azt meg kell
jegyzeni, hogy ennek a statusznak a hatranya, hogy a stabilitds mellett nem képes kiugro
fejlodési lehetOséget biztositani a kluboknak, azok tulzott mértékben a piac folyamatainak
vannak Kitéve, amely magyar klubok szamara eurdpai szinten versenyhatranyt jelentett ebben

az iddszakban, tekintettel a sportszakmai €s pénziigyi kiillonbségekre globalis szinten.

3.4. Jovedelmezdség
Az arbevétel aranyos jovedelem szamitasakor az adott év addzott eredményét elosztva az éves

netto arbevétellel megkaphatd, hogy az arbevétel hany szazaléka valt adozott eredménnyé. A
2004-es és 2005-6s évben a klub eredményesen szerepelt az UEFA-kupaban, amely soran az
adozott eredménye nagyobb mértékben ndvekedett, mint a sikeres szereplésért jard arbevétel.
Fontos kiemelni tehat, hogy ekkor még arbevételként realizaltak az UEFA pénzdijakat, eltéréen
a 2009 és 2010-es évtol, ahol mar egyéb bevételként, ezért a mutatod ebben az idészakban mar
sokkal nagyobb mértékben tudott ndvekedni, rdadasul a megszerzett UEFA pénzdij is

jelent6sebb Osszegii volt. 2006-ban a mutatd visszaesesét (7. tablazat) nem csak az UEFA
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pénzdijak hianya okozta, hanem az is, hogy az el6z6 két évhez képest kevesebb jegyet és
bérletet tudtak értékesiteni, valamint a 2006. julius 1-t6l realizalt reklamszolgaltatasbol
szarmazo bevételeket a klub atadta a LOKI-PRO Kft.-nek, amelyet 2012-ben vettek vissza.
2011 és 2015 kozott a mutatd negativ értéket vesz fel, ami a negativ adézott eredménynek
koszonhetd. Ezt a negativ adozott eredményt az UEFA pénzdijak visszaesése és a személyi

jellegti raforditasok, azaz a jatékosok bérkoltségeinek novekedése okozta.

Az élémunka felhasznalas jovedelmez6sége, mint a munkaerd hatékonysaga is egy relevans
vizsgalati tényez6 a vallalkozasok (Zéman—Béhm 2019) és igy a klubok esetében is. soran az
éves adozott eredményt elosztva az éves személyi jellegli raforditasokkal megkaphatjuk az
egységnyi személyi jelleghi raforditasra jutdé eredményt, azaz ezaltal kapcsolatot teremthetiink
a jatékosok bére és az eredményesség kozott. A mutatdé valtozasat az adozott eredmény
valtozasa okozza 2003 és 2010 kozott, mivel a személyi jellegi raforditasok ebben az
idészakban alacsonyabb mértékben novekedtek, évrél évre egyiittesen, atlagosan 20,8%-kal.
Ezzel szemben 2011 és 2015 koz6tt sokkal nagyobb Gtemben, évrél évre egylittesen, atlagosan
65,8%-kal, amely az igénybevett szolgaltatasok mellett nagyban hozzajarult ahhoz, hogy az

adozott eredmény és ezaltal a mutato is negativ értéket vegyen fel.

7. tablazat: A Debrecen jovedelmezdségével kapcsolatos mutatok

Ev Arbevétel aranyos jovedelem  Elémunka felhasznalas jovedelme
2003 13,52% 222,87%
2004 31,99% 715,05%
2005 31,12% 1241,44%
2006 0,98% 14,60%
2007 29,75% 176,94%
2008 46,32% 592,73%
2009 228,80% 849,86%
2010 211,62% 788,49%
2011 -106,48% -88,63%
2012 -47,96% -58,94%
2013 -72,40% -82,39%
2014 -57,00% -62,45%
2015 -11,22% -14,61%

Forrés: Sajat szerkesztés a klub éves beszdmoloja alapjan

3.5.  AKklub pénziigyi dontései

A vagyoni helyzet kapcsan lathat, hogy a klub eszkdzeiben a jatékjogok relative alacsony
aranyt képviselnek, mig a tdokeellatottsag kapcsan azt figyelhetjik meg, hogy a klub
finanszirozasi szerkezetében magas a sajat téke aranya. Ezt a két megallapitast lehet

Osszekapcsolni a jatékjogok finanszirozdsa mutatoval, azaz a jatékjogok és sajat toke
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hanyadosaval (8. tablazat), amely szintén jol mutatja ezen allitadsok kovetkezményét. A klub a
vizsgalt id6szakban képes volt a sajat forrdsaibdl lebonyolitani a jatékosvasarlasokat, a
jatékjogok konyv szerinti értéke egyik évben sem éri el a sajat téke tizedét sem. A jatékosok
kapcsan azonban nem elég csak a jatékjogok megvasarlasanak finanszirozhatdsagat figyelembe
venni, hanem a béreket is meg kell vizsgalni vellik kapcsolatban. A sajat t6ke magas aranya
arra kdvetkeztet, hogy a jatékosokkal kapcsolatos bértartozasok nem tesznek ki jelentds részt,
azonban a személyi jellegli raforditasok, mint iddszaki adatok lathatoan hatdssal vannak a
finanszirozas 6sszetételére a korabbi mutatok alapjan. A vagyoni helyzet vizsgalatakor
bemutattam, hogy hiaba a jatékjogok abszolut értékének csdkkenése, a hozzajuk kapcsol6do
bérek 2011-t61 kezd6dben évr6l évre novekedtek, amely a klub éves eredményeiben is
lecsapodott, hatast gyakorolva a jovedelmezdségi €s likviditadsi mutatokra, valamint a sajat tOke
novekedesere is. 2010-t61 kezd6dden a jatékjogok sajat forrdsokhoz viszonyitott aranya is
csokken, ami szintén alatamasztja azt, hogy a klub a t6két nem jatékosvasarlasba fektette,

hanem a stadion beruhazasban véllalt 6nrészbe és az akadémia felvasarlasaba.

A befektetett eszk6zOk finanszirozasa soran a befektetett eszk6zok ertékét osztottam a sajat
toke és hosszu lejaratu kotelezettségek osszegének értékével, amely altal szemléltethetd, hogy
a klub milyen finanszirozasi politikat folytat (8. tablazat). Mint azt korabban emlitettem, hosszu
lejaratd kotelezettségei nem voltak a klubnak, valamint a halasztott bevételek sem voltak
jellemzéek ebben az idészakban, igy csak a sajat t6kével kapcsolatos finanszirozast Iehet
vizsgalni. Itt is helytdlld az a megallapitds, hogy a klub a befektetett eszkdzoket teljes
mértékben sajat forrasaibol finanszirozza. A befektetett eszk6zok kozott a jatékjogok es
ingatlanok mellett 2012 és 2015 koz6tt a legjelentésebb tétellé valtak a befektetett pénziigyi
eszkdzok. Ezen mérlegtételek tartds részesedések kapcsolt vallalkozasokban, valamint kapcsolt
vallalkozésoknak adott kolcsonok. Ezek a részesedések és adott kdlcsonok a mar emlitett
Debreceni Labdarugé Akadémia Nonprofit Kft.-hez kapcsolédnak. Azaz a klub sajat
forrasainak jelent6s része, 2015-ben mar 84,1%-a a Debreceni Labdarugd Akadémia
tulajdonlasaban van lekdtve. 2012-t61 kezd6déen elsésorban ennek kdszonhetéen megnétt a
befektetett eszkozok aranya és ennek kdszonhetden a sajat toke egyre nagyobb részét kellett
lekotni befektetett eszkdzokben. De nem szabad elfeledkezni arr6l, hogy a személyi jellegii
raforditasok folyamatos novekedése kapcsan az eredményen keresztiil egy sajat toke zsugorito

hatés jelentkezik a klub pénziigyeiben.
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8. tblazat: A Debrecen tékeszerkezetével kapcsolatos mutatok

Ev Jatékjogok finanszirozéasa Befektetett eszkdzok finanszirozésa
2003 1,28% 19,57%
2004 0,25% 7,21%
2005 0,08% 23,92%
2006 0,05% 22,53%
2007 9,64% 26,79%
2008 4,68% 20,97%
2009 6,70% 12,65%
2010 8,36% 12,66%
2011 6,37% 11,25%
2012 3,12% 39,40%
2013 1,38% 97,58%
2014 0,33% 85,32%
2015 0,01% 90,67%

Forras: Sajat szerkesztés a klub éves beszamoloja alapjan

Osszességében megallapithatd, hogy a klub konzervativ finanszirozasi politikat kovet, azaz a
sajat toke és a hossza lejaratd kotelezettségek nincsenek teljes egészében befektetett
eszkdzokben lekotve, tehat a klub nettd forgotdkéje pozitiv, ezaltal alacsonyak a finanszirozasi
szerkezettel kapcsolatos kockazatok, hiszen a hosszu tavla eszk6zékhdéz nem kapcsolodnak
rovid tava, éves szinten megujitast koveteld idegen forrasok. Azonban a 2012-t6l
megnovekedett befektetési céli részesedés allomany és személyi jellegli raforditdsok arra
kovetkeztetnek, hogy a klubnak a vizsgalt id0szakot kovetd éveiben jelentds problémai
szarmazhatnak abbol a finanszirozasi politikdjan keresztil, hogy fenntartsa az akadémia
tulajdonlésat és emellett elbirja a ndvekvo béreket. Ismerve a vizsgalt idészak utan bekovetkezo
sportszakmai hanyatlast és kiesést az NB1-bdl, arra lehet kovetkeztetni, hogy pénzligyileg sem

tudott megfelelden miikodni a klub.

29



Hazi Balint
[IMCON

4. AZ ELCSAPATOK VIZSGALATA: FEHERVAR FC

Ebben a fejezetben a Fehérvar vagyoni, likviditasi, jovedelmezdségi helyzetét szeretném

bemutatni, kiegészitve a tokeerdsség és addssagallomany vizsgalataval, valamint a konkliziok

=z

A Fehérvar éves beszamoldt készit, melynek forduldnapja december 31-e, a konyvvezetés
pénzneme forint. Az eredmény megallapitasat dsszkoltség eljarasban mig, az értékcsokkenés
elszdmolasat linearis leirasi modszerrel vegzi.

4.1. Vagyoni helyzet

A vagyoni értékii jogok aranyat vizsgalva fontos megjegyezni, hogy 2010-ben a klubnak 603
millié forintos mérlegerték mellett 162,5 millio forintos értékhelyesbitese volt a jatékjogokkal
kapcsolatban. Tekintettel arra, hogy az értékhelyesbités intézménye lehetdveé teszi az aktualis
piaci allapot lekdvetését, ezért a szamitasok soran az értékhelyesbitéssel ndvelt értéket vettem
alapul a mutaté szamitasakor. Az ezt kovetd években nem volt értékhelyesbités. A 9. tablazat
alapjan a jatékjogok aranya 2013-ban volt a legmagasabb, ekkor meghaladta a 40%-ot, mig
2022-ben a legalacsonyabb, kicsivel haladta meg a 7%-ot. A mutat6 azonban félrevezet6 lehet,
mivel ennek ellenére 2022-ben a jatékjogok mérlegértéke masfélszer nagyobb volt, mint 2013-
ban. Ez a jelenség annak koszonhetd, hogy a klub teljes vagyonallomanya sokkal nagyobb

mértékben valtozott, mint csak a jatékjogok értéke.

9. tablazat: A Fehérvar FC vagyoni helyzetének adatai

Ev Vagyoni értékii jogok Sajat toke novekedés
2010 28,87% 4405,16%
2011 15,29% 1801,10%
2012 18,25% 777,04%
2013 40,33% 1576,04%
2014 25,81% 1891,64%
2015 22,63% 2180,94%
2016 27,83% 2572,50%
2017 32,99% 3302,02%
2018 19,03% 7194,27%
2019 27,80% 9987,57%
2020 18,30% 19803,19%
2021 13,44% 24637,95%
2022 7,11% 25011,88%
2023 13,00% 14812,90%

Forrés: Sajat szerkesztés a klub pénziigyi beszdmoloja alapjan
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A vizsgalt id6szakban a mérlegfoosszeg nagysaga sokkal valtozékonyabb volt, mint a
jatékjogokeé (7. &bra). A vagyoni értékii jogoknal 2018-t61 lathato egy nagymértékii novekedés,
amely 2021-ig tartott. A mérlegféosszeg is ebben az iddintervallumban mutatott évrdl évre
allandd ndvekedést. Ennek harom oka van. Els6sorban a Fehérvar 2018-ban bejutott az Eurépa
Liga csoportkdrébe, ami nagyjabdl 3,3 milliard forint pénzdijat jelentett a klubnak. Méasrészt az
allami timogatasok 2016 utan kezdtek jelentésen megnovekedni a klub irdanyaba. Harmadrészt
a MOL 2018-t61 valt a Fehérvar névad6 szponzorava, azaz innentdl a korabbinal is nagyobb
mértékii szponzoracids bevételek folytak be a klubhoz, amelynek hatasat a kovetkezé mutatok
kapcsan bdvebben is szemléltetek. A palyan mutatott eredmények és a MOL csokkend
szponzoraciés 0sszegei, majd a szponzoracid megsziinése a 2023-as mérlegfoosszegen

egyértelmiien lecsapodik.
7. abra: A Fehérvar jatékjogainak és mérlegf6osszegének alakulasa, 2010-2023
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Forras: Sajat szerkesztés a klub pénziigyi beszamoléi alapjan

A sajat toke novekedési mutatod kapesan fontos megjegyezni, hogy a vizsgalt idészakban 2015-
ben volt jegyzett toke emelés 6.000.000 forintos Osszegben, ez azonban pdtbefizetésként
valosult meg, nem az eredménytartalék terhére. A 2010-es évben a jatékjogok kapcsan volt
értékelési tartaléek, amely nem jelent biztos pénzbedramlast, a jatékjogok értékesitésekor, igy
meg kell vizsgalni, hogy az értékelési tartalék nélkil a mutaté mekkora értéket vesz fel ebben
az évben. Jelen esetben az értékelési tartalekkal szamitott mutaté nagyjabol 4.400%, mig az
értékelési tartalék nélkuli 3.800%, ez a kilonbség nagysagrendileg nem befolyasolja a
mutatdval kapcsolatos kovetkeztetéseimet. A Fehérvar esetében az eredménytartalék 2019-ig

negativ értékil volt, a MOL altal folyositott szponzoraciok, a TAO tamogatasok és a 2018-as
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Eurdpa Ligas szereplés tette lehet6vé, hogy a mutatd 2018-t6l kezdve szamottevéen
ndvekedjen. Ezzel a jelenséggel kapcsolatban 2023-ban mar egy 10.000%pontos csdkkenést
tapasztalhatunk 2022-hdz képest, ami a targyévi eredményhez vezethet6 vissza, a MOL-Ial
kapcsolatos szponzoracios szerz6dés lejarta miatt. Azonban azt lathatjuk, hogy 2012 és 2017
kdzott is ndvekszik a mutatd értéke, igaz kisebb Utemben, mint 2017 utan. Ennek is kdzvetetten
van eredményagi vonzata, olyan értelemben, hogy ebben az iddszakban tobbnyire
veszteségesen muikodott a klub, 2014-ben a veszteség mértéke meghaladta a teljes
mérlegfoosszeget. Ezt a helyzetet klub folyamatos potbefizetéssel prébalta javitani, hogy a sajat
t6ke mérlegértéke pozitiv maradhasson. Végso soron 2018-ban és 2019-ben a javuld pénziigyi
eredményesség segitségével tudtak visszafizetni tébb, mint 4,8 milliard forint 6sszegli korabbi
potbefizetést. Tovabba kiemelném, hogy mint fejlesztési tartaléek a klub a jelentés részében
képzett lekotott tartalékot az eredmeénytartalékbdl 2016 és 2021 kdzott, nagyjabdl 4 milliard

forintos értékben, azonban ez a mutato értékére és értelmezésére nincs hatassal.

4.2. Likviditas
A Fehérvar likviditasi rataja 2010 és 2019 kdzott nem érte el egyszer sem a 1,5-es értéket, st

a 10 év alatt végig 0,6-1,2 kdzo6tt mozgott a mutatod értéke (8. abra). 2012-ben a klub a sikeres
nemzetk6zi szereplésért nagyjabdl 700 millio forint UEFA pénzdijhoz jutott, &m a jatékosok
bérei is nagyjabdl ekkora dsszegben novekedtek meg, azaz a klub a bearamlott pénzdijakat a
jatékosok bérének megndvelésére forditotta, valamint még ebben az évben jatékosokat
vasaroltak beldle. Emellett a kapcsolt felekkel meglévo kotelezettség allomany és a szallitdi
tartozasok novekedése a mutatod csokkenését okozzak évrél évre 2013-ig. 2013-ban az Futball-
F 2007 Kft. visszafizette az 1,3 milliardos kapott kdlcsonét a Fehérvarnak, amibdl a klub a sajat
tartozasait is csokkentette, elsésorban azokat, amelyek kiilso felekkel szemben 4lltak fenn. A
kapcsolt feleknek adott jelentds Osszegli kolcson tehat nagymértékben befolyasolta a klub
likviditasat, ami megtévesztd lehet, tekintve, hogy kapcsolt felekrdl és igy tényleges likviditasat
tekintve sajatos tételrdl beszéliink. A kotelezettség allomany ezaltal nagyjabol 1,8 milliard
forinttal csokkent, a mérlegfdosszeg pedig 1,7 milliard forinttal az el6z6 évi adatokhoz képest.
A kapcsolt felekkel fennallo kotelezettségekb6l tovabbra is fennmaradt nagyjabol 600 millio
forintos 6sszeg, mig a forgdeszkdzok kozott a kdvetelésallomanyban, majd pénzeszkozben
lekotott téke kidramlott a tartozasok kiegyenlitése soran, ezaltal a mutatd értéke tovabb
csokkent 2012-r61 2013-ra. 2014 es 2017 kozott legfoképp a rovid lejaratu kotelezettség
allomanyanak alakulasa, azon belll is a hitelallomany hatarozza meg a mutatd értékének
valtozasat. A klubnak ugyanis volt egy 1 milliard forintos folydszamlahitel kerete, amelyet

lehivott az évek soran, majd visszafizetett. 2018-t6l a korabban emlitett hatasok érvényesulnek,
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azaz az UEFA peénzdijak, TAO tamogatasok és MOL szponzoracié hatasara a mutatd 2022-ig
novekszik és atlépi a 3-as értéket, ami talfinanszirozottsagra utal. Raadasul fontos megjegyezni,
hogy a passziv idébeli elhatarolasok novekedése mogott az all, hogy a kapott tamogatasokat a
targyévekben nem tudta a klub felhasznalni, igy halasztott bevételként kezelte. Ez is
alatdmasztja, hogy a klubndl megjelent a tulfinanszirozottsdg. A korabbi hiteleket
visszafizették, a megmaradt tokét viszont nem a jatékoskeret fejlesztésére hasznaltak fel, sot
2021-ben és 2022-ben dsszesen 1,4 milliard forinttért értékesitett jatékosokat a klub, amely altal
a jatékjogok értéke a felére csokkent 2021-r6l 2022-re. Mindemellett a felhalmozott tokét
forgatasi célu, hitelviszonyt megtestesité értékpapirokba fektette a klub, nagyjabél 1,3 milliard
forintos értékben. 2022-ben ezekbdl a tranzakciokbol 435 millié forintos nyereséget értek el,
am 2023-ban ezeket az értékpapirokat eladtak és 66 millid forintos veszteséget realizaltak a
pénziigyi miveletek eredményében, annak ellenére, hogy befolyt 261 milli6 forint
kamatbevétel. Az értékpapir értékesités €s vevoi kovetelések befolyasa ellenére a MOL
szponzoracid megsziinésével a pénzeszkozallomany 1,4 millidrd forinttal csokkent 2022-r6l

2023-ra, ami hozzajarult a mutato csokkenéséhez.
8. abra: A Fehervar likviditasi rataja, 2010-2023
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Forras: Sajat szerkesztés a klub pénziigyi beszdmol6i alapjan

Mivel a szponzoracido megszlinése 2023-ban tortént, igy a klubnak egyelére nem kellett hitelt
felvennie, am tekintettel a korabbi gyakorlatokra, ez varhat6 a kovetkezd években és a nem

hatékony befektetési dontések a mutatd tovabbi csokkenését okozhatjak. Ez a folyamat a
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pénziigyi tokeattételbdl fakadod kockazatokat is magéval vonhatja, ami a klub miikodésének

fenntartasat nehezitheti.

4.3. Tokeerdsség ¢s adossagviseld képesség
A tbkeellatottsag vizsgalata soran 2010-ben szintén figyelembe kell venni, hogy volt 162,5

millié forint értékii értékelési tartalék a jatékjogok kapcsan, amely megndvelte a mutatd értékét.
A vizsgalt id6szakot kétfelé kell bontani, 2010 és 2017 kozott az évrdl évre megismétlédd
tulajdonosi potbefizetések segitségével tudta fenntartani a Fehérvar a pozitiv sajat toke értéket,
eredményagon ugyanis nagyjabdél 4,5 milliard forint veszteséget realizéltak. Ebben az
1dészakban a sajat toke €s a jatékjogok konyv szerinti értéke nagysagrendileg megegyezett, sot
2012-ben és 2013-ban a jatékjogok értéke meghaladta a tulajdonosi potbefizetéssel fenntartott
sajat tokét. Ez altal magyarazhatd, hogy miért hivott le minden évben hitelt a klub. A
jelentésebb TAO tdmogatasok €s szponzori dijak hidnyaban a klub nem tudott eredményesen
miikodni, ezért a finanszirozashoz sziikséges volt hitelt felvenni. 2018-t6l ennél a mutatonal is
fordulatot tapasztalhatunk (10. tablazat). Ugyan csak 2020-ra lathaté nagyobb mértékii
novekedés, de ez annak kdszonhetd, mert a pozitiv eredménybdl a korabbi pdtbefizetéseket
fizették vissza. A miikodést és stadionépitést segité TAO tamogatasok, szponzori pénzek és a
palyan nyujtott eredményes nemzetkozi szereplés hatasa egyértelmiien tetten érhetd itt is. A
probléma azonban az, hogy a palyan nyujtott eredményesség csak 2018-ban volt meg, a tovabbi
években hiaba tudta finanszirozni a klub sajat forrashdl a jatékos vasarlasokat és fizette vissza
a hitelek jelentds részét, csak a kiilsé tdmogatdsok €s szponzori pénzek tették lehetové a

rentabilis mikodést.

A relativ adossagallomany vizsgalatakor még jobban kidomborodik, hogy melyik évben volt
jelent6s a hitelalloméany, valamint a kdvetelések kapcsan mikor nyujtott a Futball-F 2007 Kft.-
nek koélcsont a klub. 2010-ben 1,4 milliard forint kélcsont nyujtottak, amelyet 2013-ban kaptak
vissza és ebbdl torlesztették a meglévo hitelallomanyt. Ahogy az a 10. tablazaton is lathato és
méar a likviditasi rata soran is be lett azonositva, a klubnak 2013-ig magasabb volt a
kotelezettség allomanya, mint a kdvetelései, ebbdl is adodik az, hogy 2013-ban minddssze 14%
a mutato értéke, hiszen a kovetelések jelentds része befolyt, &m ebbdl az 6sszegbdl nem tudtak
torleszteni a teljes kotelezettségallomanyt. A 2010-es év Kivételes, ott magasabb a kovetelés
allomany, ami abbodl kovetkezik, hogy ebben az évben 2,2 milliard forint kolcson téke- és
kamatkdtelezettséget engedtek el mas vallalkozasok a klub szdmara, amely a téargyévi

eredményben is lecsapodik. 2017-ig a vevo kovetelések és szallitoi tartozasok hataroztak meg
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dontd tobbségében a mutatd alakulasat, altalanossagban elmondhato, hogy a klub szallitoi
tartozdsai meghaladtak a vevoi koveteléseket, tehat tovabbra is a kotelezettségek szerepeltek
nagyobb értékben a mérlegben. Ebbdl arra kovetkeztethetiink, hogy a klub ezen idészakban
folyamatosan épitette a keretet, magasabb atigazolasi dsszegekért vasarolt jatékosokat, mint
amennyiért eladott. 2018-ban azonban ismét hitelt vett fel a klub, annak ellenére, hogy a
Fehérvar ekkor mar évrél évre egyre jelentésebb mértékii TAO tdmogatasban részesiilt. A
nagyjabdl 800 milli6 forint hitel 2019-ben torlesztette a klub, 2020-ban és 2021-ben pedig ismét
kdlcson adott a klub 1,5 milliard forintot a Futball-F 2007 Kft.-nek, amelyet 2022-ben fizettek
vissza. 2020 és 2022 kozott a kovetelések 3-4-szeresével is meghaladtak a kotelezettségeket,
amelyet ha kiegészitlink azzal a ténnyel, hogy a jatékjogok mérlegértéke folyamatosan csokken
ezen idGszak alatt, akkor arra a kdvetkeztetésre juthatunk, hogy a klub tudatosan leépitette a
keretét. Az ebbdl szarmazo tokét pedig hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokba fektették,
amelyeket ahogyan korabban is emlitettem, még a kamatok ellenére is veszteseggel tudtak
eladni. 2022-ben és 2023-ban a mutatd drasztikusan visszaesett a megel6z6 évekhez képest a
vevoi kovetelések befolyasa miatt, azonban ismét megallapithato, hogy az ebbdl fakadd téke
nem teljes meértékben a tartozasok visszafizetésére vagy jatékosvasarlasra lett felhasznalva,

hanem értékpapirpiaci befektetések végrehajtasara.

10. tablazat: A Fehérvar tokeerdsségének és adossagviseld képességének adatai

Ev Tokeellatottsag Relativ addssagallomany
2010 46,68% 121,03%
2011 21,38% 86,64%
2012 7,09% 64,70%
2013 33,27% 14,10%
2014 53,04% 68,75%
2015 47,82% 26,18%
2016 33,04% 35,48%
2017 59,04% 83,80%
2018 46,75% 67,41%
2019 58,12% 67,60%
2020 71,44% 361,19%
2021 77,00% 439,97%
2022 76,34% 136,75%
2023 68,88% 25,77%

Forrés: Sajat szerkesztés a klub pénziigyi beszdmol6i alapjan

A 9. abra is jol bemutatja, a Fehérvar forrasainak alakulasat évrél évre. A 2010-es évek elején

és 2018-ban meglépett hitelfelvétel a kotelezettségek legfébb mozgatorugoja volt. Emellett

35



Hazi Balint
[IMCON

lathat0, hogy a teljes vagyon novekedéséért dont6en a sportszakmai eredményesség javulasa, a

TAO és a szponzoracios tamogatésok feleltek 2018-t61 kezdddéen.

9. &bra: A Fehérvar vagyonanak finanszirozasi formaja, 2010-2023
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Forréas: Sajat szerkesztés a klub pénziigyi beszamoléi alapjan

A Fehérvarnal tehat 2018 utan volt érzé¢kelhetd, hogy a tdmogatasok €és szponzoracidok, mint
vissza nem fizetendd forrasok kivaltottdk a korabban jellemzd hitelfelvétel sziikségességét. A
pénzlgyi menedzsment szamara ez lényegesen lecsokkentette a 2020-as évek elején a pénzugyi
tokeattételbol fakado kockazatokat, amely véleményem szerint a tdmogatasi rendszer egyik

legpozitivabb financialis kvetkezménye.

4.4, Jovedelmezdség
Ahogy az alabb, a 11. tablazaton is lathato, 2010-ben az ad6zott eredmény tobb, mint kétszerese

volt az éves netto arbevételnek, ez azonban a 2,2 milliard forint elengedett kotelezettségnek
koszonhetd, amelyet rendkiviili bevételként szamolt el a klub és realizalt 1,3 milliard forint
adozott eredményt. Azonban az Uzleti tevékenység eredménye -845 millio forint volt, azaz a
rendkivili bevételek az egyetlen oka annak, hogy a mutaté igy alakult ebben az évben, eltérve
a kovetkezd évek negativ értékeitdl. 2015-ig végig veszteséges volt a klub, a személyi jellegii
raforditasok 2010 és 2015 kozott egyittesen atlagosan 65,1%-kal ndvekedtek, mig az
értékesités nettd arbevétele 26,1%-kal. Ez a két tétel hatarozza meg f6ként azt, hogy az adozott
eredmény végig negativ volt ebben az id6szakban, azaz az is megallapithat6, hogy a jatékosok
bérének ndvekedése nem hozta magaval a palyan nyudjtott javuld teljesitményt. Azért is
kiemelend6 ez a tény, mert 2012-ben a Fehérvar kijutott az Eurdpa Liga csoportkdrébe, de még

igy sem tudott pozitiv eredményt realizalni, ami az eddigi vizsgalatok alapjan egyedilallé.
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2014-t61 kezdve a tamogatdsok és 2018-t61 a MOL szponzoracios pénzei is jelentGsen
megnovelték a bevételeket, s6t 2018-ban ismét Kijutott az Eurdpa Liga csoportkorébe a
Fehérvéar. Ezen okok miatt a mutatd 2016 és 2022 kdzott pozitiv értéket vesz fel, annak ellenére,
hogy a személyi jellegli raforditasok tovabb novekedtek ebben az iddszakban, egyiittesen,
atlagosan 12,3%-kal. Ezzel szemben ebben az idészakban a szponzori dijakat, UEFA
pénzdijakat és jatékosértékesitésbél szarmazo bevételeket tartalmazo nettd arbevétel egylittesen
atlagosan 21,7%-kal, mig a kapott tdmogatasokat tartalmazo egyéb bevételek egylttesen
atlagosan 21,5%-kal ndvekedtek. 2023-ban a mutat6é negativ értéket vesz fel, ami a MOL-lal
kotott szponzoracids szerzddeés lejartaval jaro bevétel kiesésnek kdszonhetd. Ezaltal leszlirhetd,
hogy a klub eredményességéhez nagyban hozzajéarultak a szponzoréacios dijak, valamit a TAO,

onkormanyzati és egyéb tamogatasok.

Az ¢élémunka felhasznalas mutatoja (11. tablazat) is visszatikrozi az elobbi megallapitasokat.
A 2010-es adatokat ismét torzitja az elengedett kotelezettségallomany, mint rendkiviili bevétel,
am utana 2015-ig végig negativ a mutato értéke a negativ addzott eredmény miatt, amelynek

legfontosabb oka, hogy a bevételek nem tudtak fedezni a személyi jellegii raforditasokat.

11. tablazat: A Fehérvar jovedelmez6ségének adatai

Ev Arbevétel aranyos jovedelem  Elémunka felhasznalas jovedelme
2010 201,67% 617,08%
2011 -51,15% -51,94%
2012 -43,15% -50,83%
2013 -38,30% -42,08%
2014 -84,02% -68,96%
2015 -56,63% -45,10%
2016 3,85% 5,97%
2017 7,59% 9,27%
2018 37,63% 87,22%
2019 39,83% 86,07%
2020 35,93% 92,28%
2021 21,04% 36,16%
2022 1,57% 2,20%
2023 -146,73% -80,81%

Forrés: Sajat szerkesztés a klub pénziigyi beszdmol6i alapjan

Lathatd, hogy 2017-ig az értékesités nettd arbevétele alig tudja fedezni a személyi jellegii
raforditasokat, igy nem csoda, hogy 2015-ig veszteségesen miikodott a klub (10. abra). Hidba
a hazai szinten eredményes sportszakmai szereplés és a 2012-es Eurdpa Liga csoportkoros

szereplés, ezek dnmagéaban nem tudtak javitani a veszteséges miikodésen.
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10. &bra: A klub arbevételének és személyi jellegii raforditasainak alakulasa, 2010-2023
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Forras: Sajat szerkesztés a klub pénziigyi beszdmoléi alapjan

Szintén kiterhettink arra, hogy a sikeres nemzetkozi szereplés és a szponzoracios pénzek tudtak
2018 ¢és 2022 kozott fenntartani azt, hogy az arbevétel jelentésen meghaladja a jatékosok bérét
és amint a MOL befejezte a klub szponzoralasat a bevételek bezuhantak és a mutato Gjra negativ
értéket vett fel. Raadasul a személyi jellegii raforditasok kzben megnovekedtek, igy 2023-ban
az lathato, hogy a 2017 el6tti arbevétel szintet realizalta a klub, am igy még jobban szétnyilt az

oll6 az arbevétel és a bérek kozott és ezt a mutato is jol szemlélteti.

4.5. Aklub pénzigyi dontései
Fontos kiemelni, hogy 2014-t61 kezd6d6en kapott olyan, talnyomorészt allami tamogatasokat

a klub, amelyeket halasztott bevételként kezeltek, azok felhasznalasi jogcimének jellegébdl
fakaddan. A halasztott bevételeket sajatos jellegiikbdl adoddan passziv idébeli elhatarolasként
kezeljiik, azonban egy vissza nem téritend0 tdmogatas realizdldsdnak idébeli halasztasarol
beszéliink, amely eredményagon a Kklub sajat t6kéjének része lesz. Ebb6l fakadoan mind a
jatékjogok, mind a befektetett eszkdzok finanszirozasanak vizsgalata kapcsan azokat a sajat
vagyon részeként kezeltem. A jatékjogok finanszirozasa tekintetében a 12. tablazat alapjan
lathat0, hogy a vizsgalt id6szakban 2012-ben és 2013-ban nem tudta a klub a sajat vagyonabol
finanszirozni a jatékoskeretét. A klub magas rovid lejarat( hitelallomannyal rendelkezett, és
ahogyan korabban is kifejtettem, eldszeretettel alkalmazta a hitel- és kdlcsonfelvétel eszkozet,
mint finanszirozasi mddot a 2010-es évek els6 felében. Ez is jelentds bizonyiték arra, hogy a
klub a belsé forrasaibol nem tudta finanszirozni miikodését ebben az idészakban, raadasul az is

lathatd a sajat téke novekedésénél és a jovedelmezOségnél, hogy a sajat forrdsai sem
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eredményagi hatdsok miatt novekedtek, hanem az ezt ellenstlyoz6 tulajdonosi potbefizetések
miatt. A miikodési veszteségek elsé szami okozdja a személyi jellegii raforditasok és az
igénybe vett szolgaltatasok voltak, el6bbi a jatékosok novekvé bérének a kovetkezménye, ami
az egész iddszakra jellemzo volt. Ezen folyamatok hatasara a klubnak megnétt a pénziigyi €s
mitkodési tokeattételbdl szarmazod kockazata, mindemellett a késdbbi évek pozitiv
eredményének terhére vissza kellett fizetni a korabbi tulajdonosi pétbefizetéseket. 2014-t61 a
TAO tamogatasok, szponzoracios bevételek és a 2018-as Eurdpa Liga csoportkdrds szereplés
hatasara a sajat toke €s a halasztott bevételek allomanya megnovekedett, amellyel a klub képes
volt visszafizetni az addssagat a hitelezéknek és a korabbi tOkeinjekciot a tulajdonosoknak.
Ezaltal 2014-t61 kezd6db6en folyamatosan képes volt sajat forrasaibdl finanszirozni a
jatékoskeretét és ezt a késobbi hitelfelvételek és a novekvd bérek nem befolyasoltak. A
jatékoskeret finanszirozasa szempontjabol tehat kulcstényezé volt a TAO tamogatasok

beindulasa és a MOL szponzoracio.

A befektetett eszk6z0k finanszirozasa mutato is hasonlo eredményeket ad, mint a jatékoskeret
finanszirozasaval kapcsolatos mutatd (12. tablazat), annyi kilénbséggel, hogy ezzel kdzelebb
juthatunk a finanszirozasi politika megvalaszoldsdhoz. Lathatd, hogy ez a mutatd végig
magasabb, mint a jatékjogok finanszirozdsa mutatd, ami annak kdszonhetd, hogy a klubnak
elhanyagolhaté mértékiick a képzett céltartalékai és nem voltak hosszu lejaratu kotelezettségei
a vizsgalt idészakban. A befektetett eszk6zokon beliil azonban a jatékjogok mellett jelentOs
részt képviselnek a targyi eszktzok, azon belll az ingatlan allomany. Ezaltal a kezdeti
eladdsodottsag miatt 2011 és 2013 kozott a befektetett eszkozoket nem tudta a klub a sajat
forrasaibol finanszirozni, azonban a késObbiekben itt is érzékelhetd az a trend, hogy a sajat
forrasok aranyaiban egyre jobban meghaladjak a befektetett eszk6zok értékét. Ez nem csak az
évrdl évre realizalt pozitiv adozott eredmény kovetkezménye, hanem annak is, hogy a klub
leépitette a jatékosallomanyat és abbol forgatési cél, hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokat
vasarolt. Ezen dontések arra kovetkeztetnek, hogy megfeleld tokeellatottsdg mellett a klub
pénzugyi menedzsmentje konzervativ finanszirozasi politikat alkalmazott, és a tOkeerGsség
javulasa a forgdeszkoz allomany novekedését idézte eld, tehat a klub magas nett6 forgotokeével

mukodott.
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12. tblazat: A Fehérvar tokeszerkezetével kapcsolatos mutatok

Ev  Jatékjogok finanszirozasa Befektetett eszkozok finanszirozasa
2010 61,84% 76,29%
2011 71,51% 109,38%
2012 257,43% 345,28%
2013 121,22% 177,89%
2014 38,43% 70,46%
2015 39,77% 74,87%
2016 57,23% 91,83%
2017 42,52% 82,80%
2018 33,87% 64,39%
2019 36,41% 78,10%
2020 20,04% 44,98%
2021 14,23% 35,65%
2022 7,77% 28,13%
2023 14,47% 41,30%

Forras: Sajat szerkesztés a klub pénziigyi beszamol6i alapjan

A sajat tOke allomanyanak novekedése a befektetett és forgdeszkdz allomany ndvekedését
egyarant eloidézte, azaz tényleges vagyongyarapodasrol beszélhetiink, am 2019-t61 mar csak a
forgdeszk6zok novekedtek a sajat tokével Gsszhangban, a befektetett eszkdzok, elsésorban a

jatékoseladasoknak koszonhetéen lecsokkentek (11. abra).

11. dbra: A Fehérvar sajat tokéjének és eszkozoldalanak valtozasa, 2010-2023
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Forras: Sajat szerkesztés a klub pénziigyi beszdmol6i alapjan

Ez alapjan is jol lathat6, hogy a klub a befektetett eszkdzeinek egy részét értékesitette és az
ebbdl fakado tokét forgdeszkdzok vasarlasaba invesztalta. Ez a folyamat mindenképpen sajatos
¢és meglehetdsen biralando tekintettel arra, hogy ebbdl a dontéssorozatbdl veszteségesen jott Ki

a klub és nem a fétevékenységével kozvetleniil 6sszekothetd tranzakcidkat bonyolitott le.
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5. AZ ELCSAPATOK VIZSGALATA: FERENCVAROSI TC

Ebben a fejezetben a Ferencvaros vagyoni, likviditasi, jovedelmezdségi helyzetét szeretném

bemutatni, kiegészitve a tOkeer6sség és adossagallomany vizsgalataval, valamint a konkluziok

=z

A Ferencvaros éves beszamolét készit, melynek fordulénapja december 31-e, a kbnyvvezetés
pénzneme forint. Az eredmény megallapitasat dsszkoltseg eljarasban mig, az értékcsokkenés

elszdmolasat linearis leirasi modszerrel vegzi.

5.1. Vagyoni helyzet
A Ferencvarosnal érheté tetten leginkabb az a folyamat, hogy a jatékjogok értéke és a

mérlegf6osszeg is novekvod tendenciat mutat a vizsgalt idészakban. Ezéltal a vagyoni értéki
jogok aranyanak alakulasa elsésorban azt fogja megmutatni, hogy évrdl évre a jatékjogok vagy
a teljes vagyon novekedett-e nagyobb mértékben. Ebbdl az is kiszilirhetd, foképp 2018-t0l
kezdve, hogy a megndvekedett bevéeteleket mekkora mértékben forditotta jatékosok vasarlasara
a klub. A 2018-as év azért fontos, mert el6tte, 2010 és 2017 kozott a Fradi egyszer sem tudott
kijutni a nemzetkozi kupak csoportkorébe, de 2018 6ta ez minden évben sikertlt nekik. Ahogy
az a 13. tablazatbol is lathatd, az els6 két évben a jatékjogok rendkiviil alacsony részét tették ki
a teljes vagyonnak, ami jol tiikrdzi azt, hogy a jatékos keret mindségileg sokkal gyengébb volt,
mint az azt kovetd években, valamint a jatékjogok nettd ertéke kdzel nullara kerdlt leirasra, ami
azt jelzi, hogy a jatékosok tobbnyire lejard szerzodéstiek voltak, vagy relative idosebbek, ami
miatt a konyv szerinti értékik alacsonyabb. 2012-t61 kezdve érezhet6 a mutat6 alapjan is, hogy
a klub elkezdte erdsiteni a jatékoskeretet, erre a szponzoracios €s reklam bevételek nyujtottak
forrast ebben az idészakban, valamint 2012-t61 kezdve kezdték el folydsitani a Ferencvarosnak
a TAO tamogatasokat. A Ferencvarosi Torna Club Zrt. tulajdonosi tAmogatasai, valamint az
egyre nagyobb Osszegli kapott TAO tadmogatasok hatasara a tovabbi években még jobb
jatékosokat tudott igazolni a Fradi és 2018-t61 kezd6d6éen mar stabilan 20% feletti a jatékjogok
aranya, de ha csak a 2020 és 2023 kozotti idészakot vessziik alapul, ebben a par évben is kozel
megduplazodott a jatékjogok és a teljes vagyon értéke. A mutat6 alapjan megallapithato, hogy
tokeerdsebb klubként a Fradi megnovelte a jatékjogok aranyat a teljes vagyonon belul 20-30%
kozotti szintre és ezt kdvetden ezt a szintet probalta fenntartani és fejleszteni tovabb a keretét.
Mivel a klub vagyona elsdsorban attol fligg, hogy mekkora tdmogatast és UEFA dijakat tud
realizalni a klub, ezért a jatékoskeret erdsitése a kovetkezd években is varhatdéan ezen a két

tényezon fog mulni.
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A sajat toke novekedési mutato soran (13. tablazat) meg kell jegyezni, hogy 2013-ban és 2019-
ben is volt jegyzett téke emelés, azonban igy is a jegyzett tOke értéke 20.003.000 forintrol
20.017.000 forintra novekedett az id6szak kezd6 és végpontja kozott, igy a valtozas figyelmen
kiviil hagyhat6. A jegyzett toke novekedése nem az eredménytartalékbol tortént, igy ez sem
okoz torzitd hatast. A vizsgalt id6szakban értékelési tartalékot sem képzett a klub. A lekotott
tartalék értéke a vizsgalt idészakban végig ugyanannyi volt, tehat ezen tétel valtozasa sem hatott
a sajat toke értékére. Igy a sajat toke valtozasaért az eredménytartalék és a toketartalék valtozasa
felel, els6sorban az eredmény alakulasa, mert a vizsgalt id6északban a téketartalék novekedése
annak koszonhetd, hogy a tulajdonosok a negativ eredmény ellensulyozéasara tokebefizetéssel
éltek, hogy fenntartsak a pozitiv sajat tOkét. Ezt 2013-ban és 2019-ben tették meg és ez a
tokebefizetés az oka a jegyzett tOke felemeléseinek is. A vizsgalt id0szakban a sajat toke néhany
év kivetelével mindig a jegyzett toke legalabb tizszeresét tette Ki, azokban az években, ahol
nem érte el a sajat tOke ezt a szintet, Ott egyértelmiien a negativ eredménynek kdszonhetd,
amelyet a kovetkezd években ellensulyoztak tokebefizetésekkel. 2019-t61 kezd6dden a sajat
toke értéke mar a jegyzett toke szazszorosat is meghaladta az egyre javuld eredményesség miatt,
de ehhez hozza kell tenni, hogy a vizsgalt id6szakban végig negativ eredmenytartaléka volt a
Klubnak.

13. tablazat: A Ferencvaros vagyoni helyzetének adatai

Ev Vagyoni értékii jogok Sajat toke novekedés
2010 0,28% 1318,12%
2011 0,10% 223,23%
2012 21,36% -2328,94%
2013 7,67% 1892,81%
2014 6,09% 2119,97%
2015 7,74% 1138,62%
2016 4,93% 1178,26%
2017 16,72% 1556,78%
2018 28,28% -5045,56%
2019 26,52% 5650,44%
2020 22,85% 13743,89%
2021 39,38% 15119,68%
2022 22,14% 21734,54%
2023 28,46% 17074,79%

Forrés: Sajat szerkesztés a klub pénziigyi beszdmolo6i alapjan

A mutato nagysaganak és novekedésének els6sorban nem az volt az oka, hogy az eredmény
évr6l évre novekedett, hanem, hogy a veszteséges éveket a késdbbi nyereséges évek sem tudtak

ellenstlyozni. Emiatt a tulajdonosi téke tovabbi bevonasa kellett ahhoz, hogy a sajat téke és
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ezéltal a mutatd pozitiv értékét fenntartsak (12. abra). Tehat olyan kdvetkeztetést nem lehet
levonni, hogy a Ferencvaros a vizsgalt idészakban elsésorban a javulé eredményességének

koszonhetden tudta ndvelni a sajat forrasait.
12. &bra: A Ferencvaros sajat toke egyes elemeinek adatai, 2010-2023
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Forras: Sajat szerkesztés a klub pénziigyi beszamol6i alapjan

Ez alapjan megéllapithatd, hogy a Ferencvaros magas Osszegli tokeinjekciot kapott a
tulajdonosoktél és az allamtol egyarant. Ez Osszeegyeztethetd azzal a ténnyel, hogy a
Ferencvarost a 2010-es évektdl a nemzet csapatanak tekintik, ezaltal kiemelt allami segitségben

részesul.

5.2. Likviditas
A Kklub likviditasat vizsgalva itt is szot kell ejteni a forgoeszkdzok, rovid lejaratu

kotelezettségek ¢€s idObeli elhataroldsok osszetételérol. A klub forgoeszkoz allomanyabdl a
koveteléseknek a 2010 és 2011-es évben volt nagyobb jelentdségiik, azon beliil is az afa
kodvetelés dominal, mivel azt egy korabban elindult adohatdségi vizsgalat miatt figgévé tették.
2023-ban volt ismét nagyobb jelent6sége a klub kovetelés allomanyanak a
jatékostranszferekkel kapcsolatos vevokovetelések, a nemzetkozi kupaszerepléssel kapcsolatos
kovetelések és a kapott eldleg afa kovetelések kapcsan. Az aktiv idébeli elhatarolasok kozott a
tdmogatasok, szponzoracios dijak, jatékjog értékesitések aktiv idbeli elhatarolasai talalhatoak
meg, azaz jellemzden bevételek elhatarolasarol beszélhetiink ezen tételen bell. A rovid lejaratd
kotelezettségek kozott a szallitoi tartozasok dominalnak, de fontos kiemelni, hogy 2023-ban
egy majd 3,5 milliard forintos veviktdl kapott eldleg is szerepel az éven beliili kotelezettségek
kozott. A passziv idébeli elhatarolasok kozott dontd tobbségében a halasztott bevételek
szerepelnek, amelyek legjelentésebb tételei a beruhdzasra kapott TAO tamogatasok és

tulajdonosoktol beruhazési célra kapott tAmogatasok. A vizsgalt idészak alatt csak 2010-ben
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haladta meg a likviditasi rata az optimalisnak mondhat6 1,5-es értéket (13. &bra). S6ét, még az
1-es értéket sem érte el a mutaté azokban az években, amelyekben a klub méar az eurdpai kupa
csoportkdreiben szerepelt. 2010-ben a mutaté magasabb értéke azzal indokolhat6, hogy ebben
az évben volt nagyjabol 447 millio forint fliggd afakovetelése a klubnak. Tekintettel arra, hogy
a kovetelés allomany mérlegértéke 513 millio forint volt, ez egy rendkivil szignifikans tétel.
Ezzel szemben a rovid lejaratu kotelezettségek sokkal alacsonyabbak voltak, alig érték el a 150
millié forintot. Az ezt kovetd években a forgdeszkdzokon beliil sokkal nagyobb aranyban
voltak jelen a pénzeszkzok, amely a teljes vagyon legjelentOsebb részét tette ki eszkdz oldalon
2018-t61 kezdédben. A pénzeszkdzok novekedése elsésorban a tamogatasok és a megszerzett
UEFA pénzdijak ndvekedésének a kdvetkezménye, s tekintettel arra, hogy a tdmogatasok
legnagyobb része beruhadzéasra adott TAO tamogatas, ez a halasztott bevételek kodzott is
megmutatkozik. Ennek kdszonhetden a mutaté nevezdje is hasonld tendencidval novekedett,
mint a pénzeszk6zok, &m a vevokdvetelések stagnalasa mellett a szallitoi €s egyéb rovid lejarata
kotelezettségek fokozatosan novekedtek. Ezek a hatasok 6sszességében a mutato csokkenesét

idézték eld.

13. abra: A Ferencvaros likviditasi rataja, 2010-2023
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Forras: Sajat szerkesztés a klub pénziigyi beszdmol6i alapjan

Nem meglepd az a tény, hogy a szallitdi tartozasok novekedtek, de a vevokovetelések
altalanossagban stagnaltak, hiszen, ahogy a vagyoni értékll jogok aranyanak valtozasa is
mutatja, ebben az iddszakban folyamatosan fejlesztette a jatékoskeretét a klub, ami a
jatékostranszferekkel kapcsolatos kotelezettségek novekedését idézte eld. A top csapatokra
jellemzd, hogy a jatékoskereskedelmi tevékenységiik egyenlege jellemzden negativ, amelyet a

palyan nyujtott eredményességbdl és a szponzoracios bevételekbdl fedeznek (Fiirész 2018). Ez
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a jelenség tehat a Ferencvaros megerdsodését jelzi a hazai és a nemzetkdzi porondon egyarant,
hiszen a jatékostranszferek teriletén hasonlé atigazolasi politikat kezdett el folytatni, mint a top
csapatok. Emellett hidba novekedett a kovetelésallomany 2023-ban 54 millié forintrdl 2
milliard forintra, hiszen ezt a ndveld hatast a vevoktol kapott 3,5 milliardos eldleg teljesen
semlegesitette. Osszességében felallithaté egy ellentmondas, hiszen hiaba realizalt a klub tobb
milliard forintos bevételt az elmalt években, a klub ezen, fejlédé szakaszaban ez nem
tiikrozodik a likviditasi ratan keresztiil annak kdszonhetden, hogy az ezzel jar6 pénzdsszegeket
befektetett eszkdzokbe kototték le. A klub vezetésének célja tehat a jatékoskeret minél gyorsabb
megerdsitése volt jellemzden kiilfoldi jatékosokkal, a rendelkezésre 4116 tokét nem halmoztak
fel, hanem évrél évre az el6z6 szezon fliggvényében megszerzett bevételekbdl gazdalkodtak,
¢s tekintettel a sportszakmai sikerességtdl vald erds fliggdségre, csak éves idétavon beliilre
tudott tervezni a klub menedzsmentje. Azon klubok esetében, amelyek hasonloan intenziv,
rendre deficites jatékoskereskedelmi politikat folytatnak a megfigyelések alapjan nem idegen
ez a fajta szemléletmdd, hiszen elére kiszamithatatlan, hogy egy klub mennyire lesz sikeres a
hazai és nemzetkozi kupakban.

5.3. Tokeerdsség ¢s adossagviseld képesség

A klub tékeerdsségét vizsgalva arra juthatunk, hogy a vizsgalt id6szakban az idegen forrasok
nagyobb részt képviselnek a forrasszerkezeten beliil, mint a sajat toke. Ez a jelenség mar a sajat
toke novekedési mutatd esetében is érezhetd volt, hiszen a klub eredményessége egyszer sem
tette lehetévé, hogy pozitivva forduljon at az eredménytartalék, igy hidba a tulajdonosi
tokebefizetések, ez csak annyira volt elég, hogy a sajat tokét pozitiv értéken tartsak. S6t 2012-
ben és 2018-ban még ez sem siker(lt, ezért negativ a mutato értéke ezekben az években, ahogy
az a 14. tablazaton is lathato. Ebbdl lesziirhetd, hogy a sajat tokén beliil a legmagasabb értéket
a toketartalék adja, ami altalanossagban egy fejlodo vallalat esetén egyaltalan nem tekinthetd
egészségesnek ebben a szakaszban, foként, hogy a tékebefizetés a veszteségek ellenstilyozasara

iranyult.
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14. téblazat: A Ferencvaros sajat tokéjének aranya és adossagvisel6 képessége

Ev Tokeerdsség Relativ addéssagallomany
2010 41,92% 203,40%
2011 4,35% 118,17%
2012 -43,81% 15,21%
2013 20,88% 32,43%
2014 16,70% 36,71%
2015 11,82% 10,53%
2016 10,09% 19,18%
2017 9,60% 27,03%
2018 -36,26% 8,37%
2019 20,77% 17,82%
2020 28,52% 1,91%
2021 32,86% 5,24%
2022 25,31% 2,54%
2023 22,24% 34,55%

Forréas: Sajat szerkesztés a klub pénziigyi beszamolo6i alapjan

A 14. abra is j61 mutatja a sajat t6ke alacsony aranyat a forrasszerkezeten beliil, am az jol
kisziirhet6, hogy 2018 ota stabilan 20-30% k&zott mozog az arany, ami az eredményes
nemzetkdzi kupaszereplésnek koszonhetd elsésorban, amely altal a negativ eredménytartalék
valamelyest mérséklodni tudott és ezaltal a sajat toke értéke ndvekedett az évek soran. 2018
elott a kotelezettségek dominaltak leginkabb, amely koszonhetd a szallitdi tartozasoknak,
kapcsolt vallalkozasokkal szembeni kotelezettsegeknek és a felvett beruhazasi és fejlesztési
hiteleknek. 2018-t61 nem csak a sajat t6ke eredményagi névekedése figyelheté meg, hanem a
passziv idObeli elhatarolasok ndvekedése is, amely, mint korabban leirtam, a bevételek idobeli
elhatarolasahoz kotédik, elsésorban a beruhdzasi célra kapott tamogatasok halasztott
bevételként kezelésére. 2022-ben mar a forrdsok tébb, mint 60%-at a passziv id6beli
elhatarolasok tették ki 10,7 milliard forintos értékben, amelyben a szponzoracios bevételek 2,7
milliard forintot, a tulajdonostol beruhazasra kapott tamogatas 6,1 milliard forintot, mig a TAO
tamogatasok 1,3 milliard forintot tettek ki. 2023-ban a kotelezettségek névekedéseének oka a
majd 3,5 millidrd forintos vevoktdl kapott eldleg?. Az abra alapjan az is lathato, hogy 2018 6ta
a klub vagyonanak gyarapodasa novekvo tendenciat mutat. Az erre hato két tényezé az UEFA
pénzdijak és a kapott thmogatasok. Az UEFA pénzdijak hatdsa lathatéan nem jelenik meg

akkora mértékben az eredményen keresztiil, mint a masik két klub esetében, ami annak

23 A pénziigyi beszamolé alapjan nem allapithaté meg a képz6dés oka
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koszonhetd, hogy a Ferencvarosnal sokkal magasabbak a mikddési koltségek, amely
alacsonyabb addzott eredményt okoz és tompitja a sajat téke értékére gyakorolt noveld hatast.
A kapott tamogatdsok targyévben fel nem hasznélt része azonban megjelenik a halasztott
bevételek kdzott, amely lathaté milyen magas aranyt képvisel az utolsé par évben a vagyonon
beliil. Ez alapjan azt allithatjuk, hogy ugyan alacsony a sajat tOke aranya a forrasszerkezeten
beliil, de ez a halasztott bevételeknek kdszonhetd elsdsorban és azok a jovOben sajat toke agon
is realizalodni fognak, hiszen fedezetet nyujtanak a jovobeli koltségekre, raforditasokra. A
kotelezettsegek 2018 Ota, leszdmitva a 2023-as évet, nagyjabol hasonlé aranyt képviselnek,
mint a klub sajat tokéje, igy nem szabad akkora eladdsodottsagra kdvetkeztetni, amelyet a

mutat6 elsore sugallana.

14. &bra: A Ferencvaros vagyonanak finanszirozasi formaja, 2010-2023
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Forréas: Sajat szerkesztés a klub pénziigyi beszamoléi alapjan

A klub relativ adossagallomanyanak adatai alatamasztjak, amit a likviditasi rata soran is fel
lehet vazolni, azaz a 2010 és 2011-es év kivételével, ahol magas Osszegii fliggd afakovetelése
volt a klubnak, a kételezettségek meghaladtak a kovetelésallomanyt, ami a vizsgalt idészak elsé
felében a felvett beruhdzasi hiteleknek, majd késébb a szallitdi tartozasoknak kdszonhetd. A
szallitd és vevo tételek Osszhangba hozhatok a jatékostranszferekkel, ami a korabbiakhoz
hasonldan arra enged kovetkeztetni, hogy a klub tébbért vasarolt jatékosokat, mint amennyiért
értékesitett, tehat nettdé vasarld pozicidban volt a klub. Ebb6l az a kordbban megallapitott
kovetkeztetés is levonhatd, hogy a klub a jatékoskeretét nem gy fejlesztette, hogy fiatal, sajat
nevelést jatékosokat nevelt ki, hanem méas kluboktdl igazolt le érettebb labdarugokat. 2023-
ban a mutatd értékének novekedése mogott a kapott eldlegekkel kapcsolatos afakdvetelés

novekedése all.
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5.4. Jovedelmezbség
Az éarbevétel aranyos jovedelem vizsgalatakor ki kell emelni, hogy az értékesités netto

arbevétele kdzé sorolja a Ferencvaros a szponzoracids, marketing bevételeket, kozvetitési
jogdijakat és a jatékjogok értékesitésébdl, kolcsonadasabol szarmazo bevételeket is. Mivel a
jatékosértékesités bevételeit itt mutatja ki a klub, ezért az értékesités nettd arbevétele egy
relative magas érték, foként a 2020-as években, amikor mér nem csak vasarolt, hanem adott is
el minéségi jatékosokat a klub. A nemzetkdzi kupaszereplésért jar6 UEFA pénzdijakat és kapott
tamogatasokat viszont az egyéb bevételek kozott tartja nyilvan, igy ezen tételek csak a mutat6
szamlalgjat érintik. A mutatdé tobb évben is negativ értéket vesz fel (15. tablazat), és a
Ferencvaros esetében ez egy kulcstényezd, hiszen az elmilt éveket tekintve a Fradi tudta a
legmagasabb bevételeket realizalni igy egyfajta ellentmondas tiikr6z6dhet ki. A 2010-es évek
els6 felében a negativ adozott eredmény oka, hogy a magas hirdetés és marketing koltségeket,
bérleti dijakat és a keret erdsitésével kapcsolatos bérndvekedést a bevételek nem tudtak fedezni.
Alapvetden a vizsgalt iddszakban évrdl évre novekedtek a bevételek és a raforditasok egyarant,
a legfobb kérdés az, hogy a jatékoskeret erdsitésének kovetkeztében novekvo személyi jellegli
raforditasokat és amortizaciot a bevételek megfeleléen tudtak-e fedezni. 2016-t61 kezdédéen
két év Kkivételével sikerllt, hiszen pozitiv addzott eredmeényt realizalt a klub, &m az
egyértelmiien lathato, hogy csak a 2020-as és a 2022-es évben volt kiemelked6en magas az
arbevétel aranyos mutatd értéke, azaz a teljes arbevétel jelentdsebb részét csak ebben a két
évben érte el az addzott eredmény. 2020-ban a Bajnokok Ligéja csoportkdrébe jutas, 2022-ben
pedig a sikeres Eurdpa Liga szereplés segitségevel tudta ezt elérni a klub. De mint azt leirtam,
az ezzel jar0 UEFA pénzdijakat egyeb bevetelként szamoltak el, tehat magas egyéb bevétel
mellett sem sikerilt az addzott eredménynek elérnie egy évben sem az arbevétel 50%-at, ami
annak koszonhet6, hogy a jatékosok bérei és az értékcsokkenés is legaldbb ekkora ttemben
ndvekedett ebben az iddszakban, ami megkérddjelezheti a modell fenntarthatdosagat és magas
kockazatat. Raadasul 2023-ban ismét veszteséget realizaltak, amelyben az jatszott szerepet,
hogy a klub csak a harmadik szdmu eurdpai kupa, a Konferencia Liga csoportkorébe tudott
Kijutni és ugyan még a csoportjabol is tovabbjutott, de ez sem volt elég a kisebb
kupaszereplésbdl fakadd bevételkiesés potlasara. Mindekdzben 2022-r61 2023-ra a
jatékosugynoki tevékenységgel kapcsolatos koltségek megduplazddtak. Hiaba volt 16 milliard
forint koruli bevétele 2022-ben és 2023-ban is a Ferencvarosnak, ami a legmagasabb a vizsgalt
idészakban barmely masik magyar klubhoz viszonyitva, a bevételek stagnalasa veszteséget

okozott, mivel a koltségek tovabb ndvekedtek. Az anyagjellegli raforditasok értéke 4,8 milliard
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forint, mig a személyi jellegli raforditasoké 9,5 milliard forint, a tdrgyévi értékcsokkenési leiras

pedig 2,1 milliard forint volt 2023-ban.

15. tablazat: A Ferencvaros jovedelmezdségének adatai

Ev Arbevétel aranyos jovedelem Elémunka felhasznalas jovedelme
2010 -296,11% -639,19%
2011 -41,32% -46,31%
2012 -68,24% -51,87%
2013 11,91% 8,26%
2014 2,54% 2,02%
2015 -9,01% -7,57%
2016 0,46% 0,28%
2017 3,00% 2,38%
2018 -45,76% -39,73%
2019 8,99% 6,78%
2020 44,51% 19,27%
2021 5,20% 3,70%
2022 20,01% 14,01%
2023 -11,42% -9,74%

Forréas: Sajat szerkesztés a klub pénziigyi beszamolo6i alapjan

Az ¢éldmunka felhasznalas jovedelme szintén fontos tényezore vilagit rd, hiszen ahogy lathato,
szinte minden évben alacsonyabb ennek a mutatonak az értéke, mint az arbevétel aranyos
jovedelemé. Ebbol kiszlirhetd, hogy a jatékosok bére a vizsgalt idoészakban végig meghaladta
az arbevételt és 2021 6ta a személyi jellegii raforditasok értéke 5 milliard forint felett van, azaz

nagyjabol akkora dsszeget tesz ki, mint a nemzetkozi szereplésért jaré UEFA pénzdijak.

5.5.  AKlub pénziigyi dontései
A Ferencvaros esetében, ahogy az a forrasoldal 6sszetételénél is lathato volt, nagy a halasztott

bevételek jelentésége, még szignifikansabb tétel, mint a Fehérvar esetében. A korabbi
indokokkal azonosan esetiikben is a sajat forrasok részeként kezeltem a halasztott bevételeket,
amelyek az elhatarolt beruhazasi céld TAO és tulajdonosi vissza nem téritendd tamogatasokat
foglaljak magukba. A jatékjogok értéke 2012-t61 kezdett el nagymértékben novekedni, a
kiilonboz6 tamogatasoknak, majd késébb az UEFA bevételeknek koszonhetden. A klub
vagyoni helyzetének elemzése soran megallapithatd, hogy ezen forrasok egy jelentés részét a
jatékoskeret allomany erdsitésére hasznaltak fel, aminek ardnya stabilan 20-30% kozott
mozgott mar a vizsgalt idészak utols6 szakaszadban. Ez a fajta stabilitds a sajat t6ke oldalan
szintén csak az utobbi par évrél mondhaté el, hiszen korabban az évrél évre jelentkezd
veszteséget tulajdonosi tékebefizetéssel eszkozoltek, és csak a folyamatos nemzetkodzi
kupaszereplés segitett azon, hogy az ad6zott eredmény éves szinten javuljon. A vizsgalt

id6szakban a klub csak kisebb sszegii hiteleket vett fel, igy a pénziigyi tokeattételbdl fakado
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kockazata alacsony volt, de a jatékosbérek, igénybe vett szolgaltatasok, novekvd éves
amortizacio jelentésen megnovelte a miikddési kockéazatokat. Elobbire jo példa, hogy a vizsgalt
idészakban ténylegesen alacsony kotelezettségallomannyal mikodott a klub, annak
legjelentdsebb része is a szallitoi tartozasok voltak, a mitkddési tokeattétel jelentosége pedig az
arbevétel aranyos jovedelem alacsony szintje altal tiikkrozédik vissza. Ahogy azt a 16. tablazat
is mutatja, a jatékjogok finanszirozasasra a legtobb évben elegendd fedezetet nyujtott a sajat
toke, am pont a jatékosok magas bére emésztette fel a bevételek jelentOs részét, ez miatt valtak
veszteségessé és ezért kellett tobbszor is tulajdonosi tékeinjekciot adni a klubnak, mert még a
tamogatasi rendszer mellett sem tudték kigazdalkodni ezeket a magas béreket. A tékeinjekcios
megoldast csak akkor tudtak félretenni, amikor mar magas UEFA pénzdijakat tudtak realizalni.
A jatékjogok finanszirozdsaban a 2012-es és 2018-as év, ahol negativ a mutato értéke, mutatja
meg a 2019 el6tti finanszirozasi koriilmények valds helyzetét, ha azt csak piaci alapon, a
mindennapi miikodésbdl kellett volna finanszirozni. Ha a klub ekkor kiilsé forrasokat vont
volna be, minden bizonnyal a kés6bbi megndvekedett penzbevételeket sem tudta volna a
jatékoskeret fejlesztésére felhasznalni, hanem az amugy is magas bérek, valamint az ebbdl

szarmazo tdketorlesztés és kamatfizetés szintén felemésztették volna azt.

16. tablazat: A Ferencvaros tokeszerkezetével kapcsolatos mutatok

Ev  Jatékjogok finanszirozasa  Befektetett eszkdzok finanszirozasa
2010 0,68% 13,47%
2011 0,37% 15,08%
2012 -49,42% -75,35%
2013 36,73% 128,67%
2014 36,47% 212,76%
2015 19,17% 143,42%
2016 12,26% 136,83%
2017 54,80% 168,26%
2018 -209,72% -628,68%
2019 77,77% 135,44%
2020 62,22% 94,41%
2021 101,21% 139,35%
2022 32,38% 46,34%
2023 50,20% 68,78%

Forrés: Sajat szerkesztés a klub pénziigyi beszdmolo6i alapjan

A klub befektetett eszkozei kozott a jatékjogok mellett jelentds részt képvisel a targyi eszkoz
allomany, azon beliil is az ingatlanok és a hozzajuk kapcsolodod vagyoni értékll jogok. A
befektetett eszkdzok finanszirozasaval kapcsolatosan azt mondhatjuk el, hogy a vizsgalt

iddszak jelentds részében a befektetett eszkdzallomany meghaladta a sajat forrasok és hosszi
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lejarat( idegen forrdsok Osszegét, azaz ezen eszkozoket rovid lejaratl idegen forradsokkal is

finansziroztak, egyfajta agressziv, magas kockazatu finanszirozasi politikat kovetve.
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6. ELSOOSZTALYU CSAPATOK OSSZEVETESE

A klubok pénziigyi felépitésének iddbeli 6sszehasonlitasat a Ferencvaros és a Fehérvar kozott
tudjuk megtenni, hiszen a Debrecennél a vizsgalt id6szak egy korabbi id6intervallumot 6lel fel.
A Debrecennel kapcsolatos elemzések azonban arra segitenek ravilagitani, hogy a 2000-es
években, a latvanycsapatsport tamogatasi rendszer kialakulasa el6tt hogyan miikodott
Magyarorszag legjobb labdarigé csapata és milyen szegmensek hatottak a klubok pénziigyi
szerkezetére ebben az id6szakban. Mivel a TAO egy Uj finanszirozasi forrasként jelent meg a
magyar klubfutball ¢életében, ezért elsésorban a klubok finanszirozasi szerkezetében tudunk
kilonbségeket kiemelni. A Debrecen esetében a tamogatasok kozott elsésorban az
onkormanyzati tamogatasok szerepeltek, ami nem meglepé annak tudatdban, hogy az
Onkormanyzat tulajdonosi részesedéssel birt a klubban. Az altala folydsitott tamogatasok
foként a 2000-es években jelentek meg, évi 80-100 millio forintos 6sszegben. Emellett nem
jelentek meg nagymértékii hiteltartozasok, tehat alapvetéen a pénziigyi eredményességbdl tudta
magat fenntartani a klub. A 2009-es és 2010-es sikeres eurdpai kupaszereplésbol jaré pénzdijak
egy részét a tulajdonosok vették ki osztalékként, illetve ebb6l a pénzdijbdl finansziroztak a
stadionepités onrészét, valamint a Debreceni Labdarugé Akadémia létrehozéasat. A 2010-es
években azonban rohamosan megndvekedtek a jatékosok bérei, ami a méasik két klubhoz keépest
nem egyedi esetnek tiinik, hiszen a Fehérvar és a Ferencvaros vonatkozasaban a vizsgalt
idOszak els6 évétdl kezdve rohamosan novekedtek a bérek, nagyobb iitemben, mint maguk a
jatékjogok értéke. Ettol az id6szaktol a Debrecennek végig negativ volt az éves adozott
eredménye és hiaba a keret leépitése, ez nem tudta megakadalyozni a bérek ndvekedését. Ez a
folyamat abban tiikr6z6dik, hogy 2009-ben a klub vagyona 2,4 milliard forint volt, amely 2015-
re 800 millié forintra apadt. Ebben a pénzeszktz allomany csokkenése volt a legjelentésebb,
amely 2009-ben kozel 1,8 milliard forint volt, mig 2015-re 36 ezer forint. A forrasoldalon a
sajat toke allomany 1,5 milliard forintrol 500 milli6 forintra csokkent 2009-r61 2015-re, ezzel
szemben 2015-re mar megjelenik idegen forrasként egy 103 millié forintos kapott kdlcson.
Mivel a korabbi években a klub nem élt a hitel vagy kdlcson felvétellel, de a 2018 és 2022
kozotti idészakra vetitve évrol évre ndvekednek a rovid lejaratd kotelezettségei, ezért arra lehet
kovetkeztetni, hogy a klub a palyan nyujtott eredményesség hianya miatt pusztan a kapott
tdmogatasokbdl nem volt képes finanszirozni a miikodési raforditasokat, amely egyre nagyobb

eladdsodottsaghoz vezetett és ez is hozzajarulhatott a 2022-es tulajdonosvaltashoz.
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A Fehérvar esetében a 2010-es evekben méar megjelennek a TAO tdmogatasok, de emellett
esetlikben is meg kell emliteni az 6nkorméanyzati tamogatasokat, éves szinten 100-120 millio
forintos tételben. Ennél a Klubndl is jelentGs a sajat forrasokbdl torténd finanszirozas, am a
Fehérvarndl is nagy problémét jelentett a jatékosok bérkoltségeinek kezelése.
Viszonyitasképpen a Debrecen esetében a 2015-6s személyi jellegli raforditasok 6sszege 750
milli6 forint volt, mig a Fehérvarnak és a Ferencvarosnak is meghaladta a 2,5 milliard forintot
ebben az évben. Mivel utobbi két klub ezen idészakban egyarant erésitette a jatékoskeretét,
ezért megéallapithatd, hogy a 2010-es években a megndvekedett bérek miatt egy hazai szinten
¢lmezOnybe tartozd Klub mar nem tudta pusztan a miikodési bevételekb6l finanszirozni a
személyi jellegii raforditasokat, valamint a szintén novekvd igénybe vett szolgéltatasokat,
hanem valamilyen kiils6 toke bevonasara lett volna kényszeritve, ha a piac logikajaval élunk.
A folyamatosan novekvo bérek a labdaragasban globalis trendnek tekinthetd, egyik legfobb oka
annak, hogy az elmult években tovabb nétt a szakadék a tokeerdsebb nyugat-eurdpai és a kozep-
eurdpai klubok kozott, rontva utobbiak nemzetkozi versenyképességét. Ahogy azt korabban
szemléltettem a Fehervar és a Ferencvaros esetében is a 2010-es évek els6 felében tobb milliard
forintos tulajdonosi tékeinjekcio tortént ennek a problémanak a kikiisz6bolésére. A kiilonbség
az volt, hogy a Ferencvarosnal ez tulajdonosi tékebefizetésként jelent meg a tOketartalékba
azsiokent jegyzett téke emelésen keresztll, mig a Fehérvarnal tulajdonosi potbefizetéskent
valosult meg a finanszirozas, amelyet vissza kellett fizetni a kés6bbi profitbol. Ez is egy jelent6s
kilonbség a két klub finanszirozasa kozott, amivel magyarazhaté a Ferencvaros erdsebb
tulajdonosi hattere, ami mogott az allam tamogatéasa is all. Emellett a Fehérvar egy egymilliard
forintos hitelkerettel rendelkezett, mig a Ferencvaros is vett fel kisebb 0sszegli, beruhazasi céld
hiteleket és mindkét klub a t6késités mellé tulajdonosi kdlesont is kapott. A latvanycsapatsport
tdmogatasi rendszer ebbdl a szempontbodl az idébeliségét tekintve rendkivil jokor jott Iétre, bar
azt hozza kell tenni, hogy a dontéshozdk minden bizonnyal nem azért hoztak Iétre a tAmogatasi
rendszert, mert érzékelték ezeket a tendenciakat, hanem mert az akkor hatalomra keriilo
kormanynak ez egy lényeges sportpolitikai programja volt. A két klub esetében a TAO
tamogatasok megjelenése folyamatosan kiszoritotta a hitelallomanyt, emellett a palyan nyujtott
teljesitmény javulasaval is egyre magasabb UEFA pénzdijakat és szponzoracids 6sszegeket
tudtak szerezni. A pénziigyi menedzsment szemszogébdl a tamogatasi rendszer egyet jelentett
a pénziigyi tokeattételbdl fakadd kockazatok minimalizaldsdnak lehetdségével, hiszen a
kamatfizetési kotelezettséggel jaro forrdsokat felvaltottdk a vissza nem téritendd TAO

tamogatasok. Megallapithat, hogy a Ferencvaros és a Fehérvar hasonld pénzigyi
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lehetéségekkel rendelkeztek a 2010-es évek masodik felében, azonban a palyan nydjtott

eredményesség hosszu tavon csak a Ferencvarosnal maradt fenn.

A két klub mtikodési bevételeit 6sszehasonlitva lathatd, hogy a 2010-es évek végéig mindkeét
klub bevételei évr6l évre novekedtek 2017-ig a tadmogatdsoknak €és a szponzoracios
bevételeknek koszonhetéen. Ezen iddszak alatt mindkét klub fejlesztette a keretét, nettod
vasarlonak szamitottak a jatékos piacon, éppen ezért a jatékosértékesitésbol szarmazd bevételek
nem jelentések ebben az id6szakban, valamint 2017-ig egy szezont leszamitva nem tudtak
Kijutni egyik nemzetkdzi kupa csoportkorébe sem. Ez alol a Fehérvar 2012-es Eurdpa Liga
csoportkoros szereplése jelent kivételt, azonban a 15. &bra alapjan lathatd, hogy ekkor még az
UEFA sem folyositott akkora pénzdijakat a kluboknak a kisebb kupakban, hogy az kiugro éve
legyen a klubnak. 2018-t61 kezd6d6en a Fehérvar csak egyszer, mig a Ferencvaros zsinorban
Otszor jutott ki valamelyik nemzetkdzi kupaba, ami a klub jatékosai iranti keresletet is novelte,
ezdltal mind az UEFA pénzdijak, mind a jatékostranszferekbdl szarmazd bevételek
megndvekedtek. Mivel a Fehérvar a hasonld anyagi helyzet ellenére nem tudta ezeket az
eredményeket hozni, ezért ilyen jellegi bevételeket sem tudott realizalni és ezen bevételek
hianyaban kellett a Ferencvarossal felvennie a versenyt és tovabb erdsiteni a jatékoskeretét.
Ahogy azt korabban kifejtettem, erre a megfelel6 fedezet nélkiil 2021-ig volt képes a klub utana
a megnovekedett miikodési raforditasok miatt kénytelenek voltak értékesiteni a magas bérekkel
rendelkezd jatékosokat és meglepd moédon a pénziigyi menedzsment ezt a bevételt hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirokba fektette, ami tovabbi veszteségeket okozott nekik. Az
értékpapirvasarlas magyarazhatd6 azzal, hogy a menedzsment rendelkezett megfeleld
értékpapirpiaci ismeretekkel, ahhoz, hogy bevallalja az ezzel kapcsolatos befektet6i
kockazatokat, illetve a mikodési tokeattételbdl fakadd kockazatok csokkentése is a szemik
elott lebeghetett, hogy a bérkoltségek szinten tartasa érdekében nem igazoltak drégébb
jatékosokat, azonban ez a folyamat nem jart sikerrel a bel6le realizalt arfolyamveszteség

kdvetkeztében.
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15. abra: A Fehérvar és a Ferencvaros bevételeinek adatai, 2010-2023
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Forréas: Sajat szerkesztés a klubok éves beszamoldja alapjan

Ha csak a 2022-es adatokat vessziik figyelembe (17. tablazat), akkor lathato, hogy a
Fehervarnak magasabb az értékesités nettd arbevétele, mint a Ferencvarosnak, de ez annak
koszonhetd, hogy a Fehérvar a nemzetkozi kupaszereplés bevételeit is ebben a bevétel
kategoriaban jeleniti meg, valamint ekkor még a MOL is szponzoralta a klubot, ez nagyjabol 5
milliard forintos bevételtobbletet jelentett a klubnak. Ez azt is magaval vonja, hogy az arbevétel
jelentds része a szponzoracios dijakbol és nem a jatékostranszferek bevételeibdl all. Az egyéb
bevételek kozott lathatd a nemzetkozi kupaszereplésbdl szarmazo jovedelem a Ferencvarosnal.
Naluk ez az eredménykategoéria nyhjt nagyobb mértékben fedezetet a klub miikodési
raforditasaira, hiszen a masik két klubnal ennek hianya negativ miik6dési eredménnyel jar. Az
is megfigyelhetd, hogy mig 2015-ben 2,5 milliard forint koriil voltak a személyi jellegii
raforditasai a két klubnak, addig 2022-ben ez a Fradinal majd 9,5 milliard forintra tehet6, mig
a keretét ezekben az években leépité Fehérvarnak is tobb, mint duplajara ndvekedtek a bérek a
2015-0s szinthez képest. Az ertékcsokkenési raforditasok mértéke is szemlélteti a harom klub
jatékoskeret kozti kilonbségét, valamint az is szembetiind, hogy az anyagjellegii raforditasok
kozott a Ferencvaros sokkal tébbet kolt marketingre, jatékostugynokokre, edzétaborokra. A
Debrecen kapcsan lathato, hogy a masik két klubhoz képest sokkal alacsonyabb bevételeket tud
realizalni, kisebb tamogatasi 6sszegek €s szponzoracios dijak jutnak el a klubhoz, &m a
személyi jellegli raforditasok naluk is felemésztik a miikodési bevételeket, hidba beszéliink
ebben az évben egy relative kisebb koltségvetésti klubrol esetlikben. Utdbbi megallapitas

pozitiv visszacsatolasa annak a megallapitasnak, hogy minél kisebb egy klub, annal nagyobb
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eredményalakitd tényezoként jelentkeznek nala a személyi jellegli raforditasok és ezaltal annal
nehezebb fedezetet nyujtania rd. A tdmogatasi rendszer tehat csokkenti egy klub pénziigyi
tokeattételét, de ha a tdmogatdsok segitségével megerdsiti egy klub a keretét és nem tud
megfeleld bevételekre szert tenni a palyan nyujtott eredményességébdl, akkor par éven beliil a
miikodési tokeattétele megnovekedhet a bérek és az amortizacion keresztiil, ami a mitk6dési

kockazatokkal kapcsolatban egy felnagyitd hatast eredményezhet.

17. tblazat: A harom elséosztalyu klub 2022-es eredménykimutatasanak részletei, ezer Ft

Klub Ferencvaros Fehérvar Debrecen
ENAB 6 618 689 8 100 767 1995 437
AST 0 0 0
EB 10 597 692 1049 162 296 860
AJR 3384785 1 656 247 626 879
SZJR 9 450 660 5794 088 1632 228
ECSR 2 205 309 1205 622 144 102
ER 474 307 770 895 44 429
UTE 1701 320 -276 923 -155 341

Forréas: Sajat szerkesztés a klubok éves beszdmoldja alapjan

Célszerii a 16. abra és a 17. abra alapjan 6sszevetni az addzott eredmény és a jatekoskeret piaci
értékének alakulasat. A 16. abra a Ferencvaros, a Fehérvar és a Debrecen addzott eredményének
valtozasat mutatja 2010 és 2023 kdzott, mig a 17. dbra a jatékosok piaci értékmeghatarozasaban
nemzetkozileg mérvadd Transfermarkt adatai alapjan a harom klub jatékosallomanyanak

aktualis piaci értékérdl ad képet.

16. &bra: A harom els6osztalya klub addzott eredmenyének alakulédsa, 2010-2023
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17. &bra: A harom klub jatékoskeretének piaci ertékének alakulasa, 2010-2023, millio eurd
Comparison of overall market value trend
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Forras: Transfermarkt.com?*

Egy Klub piaci bevételei, legyen sz6 kozvetitési, marketing, szponzoracios,
jatékosértékesitésbol szarmazo bevételekrol vagy UEFA pénzdijakrol, legfoképp akkor ndnek,
ha a klub a palyan j6 eredményeket tud elérni. Egy klub jatékosainak piaci értéke szintén akkor
nd, ha azok a jatékosok jol teljesitenek, j6 eredményt érnek el. Alapvetden barmelyik vetiiletrdl
beszéliink, egy klub két uton tudja ezt elésegiteni az atigazolasi politikajan keresztil: sajat
nevelési jatékosok kinevelésével, akiket kés6bb a jo teljesitményiik kdvetkezményeképpen
magas atigazolasi dijjal tudnak értékesiteni. Ez egy hossza tava befektetés, amely magas kezd6
tokét igényel, a kés6bbiekben azonban 1ényegesen alacsonyabb kockazattal jar, hiszen egy-egy
jatékosnak nem magas a bekeriilési értéke, nincs egy elézetes vételi ara, amelyet az
értékesitéskor tul kellene szarnyalni. Ez magaval vonja, hogy kisebb lesz a klub koltsége, az
alacsony amortizacié miatt. Ekkor a klub a tokéjét az akadémia infrastruktirajaba és az
utanpotlasedzok foglalkoztatasaba fekteti. A masik mod, ha a klub olyan jatékosokat vaséarol,
akiket késobb nyereséggel tud értékesiteni. Ebben az esetben a jatékosmegfigyeld halozataba

és a kész jatékosok megvasarlasaba fekteti a tokét egy klub, ami nem igényel egyszeri

24 https://www.transfermarkt.com/nemzeti-bajnoksag/marktwerteverein/wettbewerb/UNG1
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nagymértéki tékelekotést, am minden jatékos tekintetében magasabb a kockazat, hogy képes-
e tobbért eértékesiteni az adott klub, mint amennyiért megvasarolta. A kész jatékosoknak
jellemzéen magasabbak a béreik is, valamint a szerz6dés alairasaért kiilonb6z6 bonuszokban
részesulhetnek, ami jarulékos tételként jelenik meg a klubnal. A harom vizsgalt klub esetében
a Debrecennél lathattuk, hogy a Bajnokok Ligaja és az Eurdpa Liga csoportkdrében megszerzett
pénzdij egy részét a Debreceni Labdarigo Akadémia fejlesztésébe fektette és az els6 csapatban
1évo jatékosokat értékesitette. A Ferencvarosnal és a Fehérvarnal inkabb a masodik ut jelenik
meg erdsebben a gyakorlatban. A tdmogatasi rendszer és a szponzorok belépése a 2010-es
években jobban lehetdveé tette a két klubnak, hogy kész jatékosokat igazoljanak kiilfoldrél vagy
a rivalis magyar csapatoktol. A jatékosok vételi €s eladasi ardban nagy szerepe van kiilonb6z6
szakoldalaknak, ezek koziil a legmérvaddbb a mar emlitett Transfermarkt. Jatékos tranzakciok
soran a klubok legtdbbszor ezeket a mesterségesen megallapitott piaci értékeket tekintik a
kiindulo pontnak, hiszen ezen szakoldalak a lehet6 legtobb tényezot figyelembe veszik, amikor
adott jatékos piaci értéekét meghatarozzak. Tehat egy kesz jatékoskeret piaci értékének
tendencidja eldrejelezheti a jatékosok jovobeli értékesitésének jovedelmezdségét. Persze ez
nagyban fugg az adott klub piaci alkupozicidjatél, amely a magyar csapatokat nézve nem tul
kedvezO6, de a Ferencvaros esetében javuld, koszonhetéen a folyamatos nemzetkozi
kupaszerepléseknek. Ahogy lathatjuk, a Debrecennél a stagnald, mig a Fehérvarnal a visszaes6
keretérték (17. abra) egyarant megmutatkozik a klub pénzilgyi vetiiletében is (16. abra). A
Ferencvaros sikeres nemzetkdzi kupaszereplése 2019-ben kezdédott, ezaltal ettdl az évtol
kezdve sokkal magasabb UEFA pénzdijakat tud megszerezni a klub és a jatékosokat is
magasabb aron tudja értékesiteni, mint amennyiért megvasarolta korabban. Ezt a megallapitast
a 18. abra is szemlélteti, lathatoan a 2020-as Bajnokok Ligaja csoportkdrds szereplés 6ta sokkal

magasabb bevételeket tud realizalni a klub és emellett magasabb értéken is vasarol jatékosokat.
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18. &bra: A Ferencvaros jatékostranszfereinek bemutatasa, 2017-2024
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Forras: Sajat szerkesztés a Transfermarkt.com? alapjan

A jatekoskeret értekében is feltinik a Fradinal egy jelentds novekedés, amely ezen
gondolatmenet alapjan, ceteris paribus az adozott eredményben is feltiinhet 1-2 év cslszassal.
Azonban nem szabad elhanyagolni az ezzel kapcsolatos bérndvekedéseket is, amely noveli a
klub miik6dési kockazatat s par gyengébben teljesitett év vagy a szponzorok kihatralasa soran
komoly anyagi nehézségek érhetik a klubot. 2020 és 2023 k6zott mar nem érzékelheté novekvo
tendencia az addzott eredményben a keretérték viszont pont 2020 utan kezdett el nagyobb
utemben novekedni. Ez a jelenség szintén arra utal, hogy egy magyar klub, ha bejut egy
nemzetk6zi kupa csoportkdrébe, akkor pénzigyi értelemben is tudja javitani az éves
eredményét és jobb jatékosokat igazolni, de van egy pont, ami utdn a megndvekedett bérekbdl
adodo miikddési kockéazat miatt mar egy sportszakmailag gyengébb év is jelentds veszteségeket
tud okozni egy klub életében, annak ellenére, hogy az azt megel6zé években stabilan javuld
jovedelmezdséget mutatott. A klubok szamara fontos tényezd, hogy képes-e a pénzlgyi
menedzsment meghatarozni azt a szintet a jatékosok bérezéseben, amely a klub adott
jovedelemszintje mellett nem éri el ezt a kockézati kiiszobot. A novekvd bérek problémédja
ugyanugy megjelenik a méasik két klub esetében is, amely foként a Fehérvar szamara vetithet
elé aggasztd jovobeli pénziigyi helyzetet, és ennek jelei a szponzorok kihatraldsdval mar
latszodnak. Természetesen, ha ott is megfeleld pénzligyi menedzsment mikodik a Klub élén az
sok mindent megvaltoztathat. A gyors és hatékony pénzugyi dontések az eredményben akar

hamarabb meglatszddhatnak, mint magaban a keretértékben és természetesen az éves eredmény

25 https://www.transfermarkt.com/nemzeti-bajnoksag/marktwerteverein/wettbewerb/UNG1
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alakulasa nem csak maganak a keretértéknek az alakulasatol hanem, mint részleteztem, sz&mos

Osszetevotol fligg.

Az NB1-es klubok 2023-as személyi jellegii raforditasait a 19. dbra szemlélteti. Lathato, hogy
a Ferencvarosnal a jatékosok bérei sokkal magasabbak, ezaltal az ezzel kapcsolatos miikddési
kockazat is, ami lecsapddik abban, hogy a Ferencvarosnak volt 2023-ban a masodik
legmagasabb a vesztesége, tobb mint 900 millié forint, mig a Fehérvarnak a legmagasabb, majd
3,5 milliard forint, ami a magas bérek mellett a MOL szponzoracid6 megsziinésével kothetd
egybe. Erdekesség, hogy a méasodik legmagasabb addzott eredménnyel, a legkisebb személyi
jellegli raforditasokkal rendelkezd Kecskemét zart 163 millio forinttal, mig a legmagasabb
adozott eredményt a Puskas Akadémia produkalta 1,6 milliard forintos értékben, annak
ellenére, hogy az 6vék a harmadik legmagasabb bérszint és 2023-ban még a nemzetk6zi kupak
selejtezéibe sem tudtak kvalifikalni. Ez a klub stabil szponzori és timogatoi hatterére enged

kovetkeztetni, amelynek megsziinése a Fehérvarnal a nagymértékii veszteséget eredményezte.

19. &bra: Az NB1-es klubok személyi jellegii raforditasai 2023-ban
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Forras: sajat szerkesztés

A Fehérvar és a Debrecen, mint az elmult évtizedek meghatarozo klubjai egyfajta hanyatlason
mentek keresztlll az elmult években, ezzel 6sszhangban tapasztalhatd, hogy a tamogatasi
rendszer olyan NB1-es klubokat is tamogat, amelyek nem rendelkeznek nagy elsdosztalyt
multtal. Amennyiben ez a trend folytatodik, hogy elképzelhetd, hogy a Ferencvarosnak a
jovében nem a Fehérvar vagy a Debrecen lesz a legnagyobb rivélisa, hanem példaul a Puskas

Akadémia.
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OSSZEGZES: ELCSAPATOK

A vizsgélt harom Kklub vonatkozédsaban, Kkiegészitve a ligdkkal kapcsolatosan hozott
megallapitasaimat, tobbek kdzott azt a kdvetkeztetést lehet levonni, hogy Magyarorszagon a
klubok finanszirozasi vetiiletében a legfontosabb tényez6 a 2011-ben létrehozott TAO
tamogatasi rendszer. Az NBl-es csapatok a tamogatiasoknak ko&szonhetéen tudtak
korszeriisiteni vagy felépiteni stadionjaikat, ugyan sok esetben a magyar allam valt a stadionok
tulajdonosava és kiszervezte azok lizemeltetését, de emellett a stadion miikodésébodl szarmazo
beveételek bizonyos részét a klubok kapjak meg. A tanulmanyban végzett vizsgéalatok alapjan
azok a csapatok, akik ezeket a tamogatasokat megfeleléen hasznaljak fel, nem szorulnak ra
tovabbi idegen forrasok bevonasara, hiszen az eredményes €s hatékony tokefelhasznalas képes
magaval vonni a sportszakmai eredmenyesség javulasat, ami jelent6s pénzdijakat
eredményezhet, kiemelve a nemzetkézi kupaszereplésb6l szarmazo bevételeket. A
sportszakmai eredményesség a legtobb esetben magaval hozhat () szponzoracios
szerz6déseket, ami szintén a klubok egyik legmeghatarozobb bevételforrasa Magyarorszagon,
ahogy azt lathattuk elsésorban a Fehérvar esetében. Az idegen forrasok hianya vagy alacsony
szinten tartdsa koOzvetlenll a pénziigyi tOkeattételb6l fakadd kockazatok csokkenését
eredményezi, ezzel is elsegiti a rendszer a klubok biztonsagos mitkodését. A tamogatasokbol
eredé toke lekotése azonban kozvetetten a miikodési vagy akar a pénzlgyi tokeattétel
ndvekedesehez is vezethet, foként, ha kész jatékosokat vasarol a klub a korabbiaknal magasabb
0sszegben, magasabb bérért és atigazolasi dijért cserebe. Ha ez a folyamat hosszi tdvon nem
eredményezi a palyan mutatott eredményesség javulasat, akkor konnyedén léphetnek fel
mitkodési zavarok a klubok életében, hiszen a TAO tamogatasok mellett nem lesz alternativ
finanszirozasi forrdsa a kluboknak, ami azt eredményezheti, hogy kényszerbdl hiteltéke
bevonasahoz kell folyamodniuk. Ez a folyamat tovabb mélyitheti a tOkeattétel kockazatat és az
eladdsodottsag felé taszithatja a klubokat. Ebbdl lathatd, hogy a TAO tdmogatasok nagy
lehetdséggel, de egyben kockazatokkal is jarhatnak, attol fliggéen, hogy a pénziigyi
menedzsment képes-e megfelelé befektetési és finanszirozasi dontések meghozatalara a

rendelkezésre allo tokével kapcsolatban.

Osszességében a harom magyar klub eredményszerkezetének sszevetésébdl megéllapithato,
hogy ha egy Kklub fejlédni szeretne, és top csapat akar lenni Magyarorszagon, ahhoz

elengedhetetlen, hogy rendszeresen részt tudjon venni a nemzetkzi kupak csoportkdreiben és
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a menedzsmentnek a dontéseivel ehhez kell hozzajarulnia. Ezzel a tdbbletbevétellel tudja
fedezni az akadémidk fejlesztését, Uj, jobb jatékosok leigazolasat és a globalisan névekvd
béreket, valamint Oridsi presztizs értéke van egy olyan klubnak Kdzép-Eurdpaban, amely
nemzetkdzileg is versenyképes és jo ugrddeszka lehet a jatékosoknak nyugat-eurdpai top
bajnoksagok felé. Azonban a klubnak a fejlédési palyajan folyamatosan tigyelnie kell az ezzel
jaré fix koltségek novekedésére és a palyan nyujtott sportszakmai eredményesség mellett
eredményes és hatékony befektetési és finanszirozasi donteseket kell hoznia a klub pénziigyi
menedzsmentjének. A legkockazatosabb elem ilyen szempontbdél a személyi jellegli
raforditasok, hiszen mindegyik vizsgalt csapatnal ez volt a legjelentdsebb tétel a raforditasok
oldalan. Jelenleg a fentebb részletezett tudatossagrél egy csapat, a Ferencvaros szemszgébol
beszélhetiink, épp ezért fontos kitérnink a kapott szamitdsok alapjan elsésorban ennek a
klubnak a modelljére. A vizsgalt klubok kézll a Ferencvarosnal az egyik legmagasabb a TAO
tamogatasok 0sszege, ebbdl is latszodik, hogy a topcsapatok ebbdl a tamogatasi rendszerbol
jelentdsebb mértékben profitaltak. A vizsgalt idészakban folyamatosan ndvekedett a jatékjogok
értéke és a klub vagyona is, ami alapjan két dolog allapithatd meg, ha figyelembe vesszik azt
a tenyt is, hogy a jatekoskeret sszetételében egyre nagyobb részt tettek ki a légidésok. Egyrészt
a Fradi nem az akadémidjaba fektette a tokét, hanem kiilfo1di jatékosokat igazolt relative olcson
és bizva a benniik rejlé potencialban, a klub fejlédésében és a nemzetkdzi kupaszereplésben,
Oket késébb magasabb Osszegért szandékozott értékesiteni. Ehhez kulcsfontossagu volt a
jatékosmegfigyeld halozat fejlesztése és a velilkk kapcsolatos koltségek novekedése is
alatamasztja, hogy ezt a modellt valasztotta a Ferencvaros. Tovabba az is megallapithatd, hogy
sikeres dontéseket hozott a klub menedzsmentje, hiszen javult a palyan mutatott
eredményesség, ennek kdvetkeztében a l1égiosok nagy részét sikeriilt magasabb értéken eladni,
hosszu tavon Uj szponzorokat bevonni, ami mind a vagyon, mind a sportszakmai lehetéségek
ndvekedésehez vezetett. Megallapithato az is, hogy a klub miikodésében ennek ellenére magas
kockazatok rejlenek, hiszen alapvetGen agressziv finanszirozasi stratégiat alkalmaznak. A
befektetett eszkdzallomanyat nem képes pusztan sajat forrasokbdl finanszirozni, a rovid lejaratd
kotelezettségei ezzel egybekodtve folyamatosan novekedtek a vizsgalt idGszakban, az
eredménytartalék végig negativ volt, valamint a likviditasi rata sem érte el azt a szintet, amellyel
a likvid eszkdzok biztos fedezetet tudnanak nyujtani az éven bellli ktelezettségekre. Mindezt
figyelembe véve azt a konkluziot lehet levonni, hogy a Ferencvaros alapvetden jo Uzleti
stratégiat alkalmaz, am a kulféldi jatékosok leigazolasaval kapcsolatban, ha képesek is arra,
hogy magasabb 6sszegekért igazoljanak, ennek ellenére nem szabad szemléletet valtania és a

fiatalabb, nagyobb potenciallal rendelkezé jatékosok helyett, kész jatékosokat igazolni. Ebben

62



Hazi Balint

[IMCON

az esetben olyan jatékosokat igazolna a klub, akik tébbnyire karrierjik csicsan vannak, tehat
vélhet6en nem lesz képes a klub magasabb 0sszegekért ertékesiteni, mint a vételara, valamint
korban is ezeknek a jatékosoknak a jatékmindsége hosszi tavon varhatéan romlani fog, emellett
magasabb a fizetési igényik, mint a fiatalabbaknak, akik mogott nincs akkora Kkarrierut. Ez a
folyamat tovabb novelné a klub miik6dési kockazatait, még jobb eredményeket kellene elérnie
a palyan a klubnak, mar rovidtavon, amit a menedzsment elképzelhet6, hogy nem tudna
megfeleléen kezelni, hiszen magyar klub a modern labdarugéas vildgaban még nem jarta be ezt
az utat. Ez hosszl tavon a jatékoskeret leépiilés€éhez és a bevételek jelentds csokkenésehez

vezetne, ami belathatatlan kdvetkezményeket okozhatna a klub szamara.

A Fehérvar és a Debrecen esetében egy sokkal konzervativabb, kisebb kockéazatokat vallalo
klubmodellr61 beszélhetilink, azonban lathato volt, hogy ezzel egyiitt naluk a menedzsment nem
tudott olyan j6 dontéseket hozni, mint a Ferencvaros esetében. Elsdsorban a Fehérvarnal a toke
felhasznalasa mar a menedzsment dontései kapcsan rossz iranyt mutatott, hiszen nem sikerult
megfeleléen felhasznalni a tamogatasokat és a szponzorécids bevételeket. Ennek
kovetkezménye lett, hogy a MOL, mint fdszponzor kilépett a klub mégiil, tébb kulféldi jatékos
ingyen, vagy a piaci értekénél lényegesen alacsonyabb atigazolasi dijért cserében tavozott, és
2023-t6] kezdédden a klub rakényszeriilt arra, hogy hazai, foként sajat nevelési fiatal
jatékosokkal toltse fel az els6szamu jatékoskeretét. A vizsgalt id6szak vége, tehat 2023 a
Fehervarnal pénzigyileg a legnehezebb és legmeghatarozébb évek kezdete lehet, amely alatt
ujjé kell épiteni a klubot, sokkal kisebb koltségvetésbdl. Szamukra a megoldas az lehet, ha
inkabb az akadémiajuk fejlesztését tiizik ki célul, hiszen mar most lathatd, hogy tébb olyan
fiatal jatékossal rendelkeznek, akik sziikségszeriien kaptak lehetdséget az els6 csapatnal, €s
bizonyitottak, hogy rendelkeznek olyan kvalitasokkal, amire a klub hosszu tavon is épitkezhet.
A Debrecen azzal, hogy visszajutott az els6 osztalyba vélhetéen lezarta az elmult évek
sikertelenségeit és a korabban az akadémidba fektetett tOkéje is azt sugallja, hogy Debrecenben
is elssorban ezt az iranyt kell valasztaniuk és nem kilfoldi jatékosokat igazolni, hiszen
esetlikben egyaltalan nem garancia, hogy azok a kulfoldiek, akiket meg tudnak szerezni,

nagyobb mindséget képviselnek, mint a fiatalabb magyar jatékosok.

Ezen téma tovabbi vizsgalatara célszerii lehet szemiigyre venni a kulfoldi és hazai jatékosok
bérezését, életkorra és bajnoksagokra lebontva egyarant, hogy még arnyaltabb képet kapjunk a
novekvo bérek problémajarol. Tovabba fontos lehet megvizsgélni, hogy az NB1-ben melyek
azok a klubok, amelyeknek az akadémiak fejlesztését kell megcélozniuk a kilfoldi igazolasok

helyett, valamint hol lehet az a pénzligyi és sportszakmai szint, ahol mar képes egy magyar klub
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mindségi légidsokat leigazolni. E tekintetben egy optimalis ligamodell felépitése eldsegithetné,
hogy legyenek olyan klubok, ahol a fiatalok a lehetd legtobb jatékpercet kaphatnak, és olyanok
is, akik a nemzetkdzi kupdkban aktivan részt vesznek, mint jelenleg a Ferencvaros, aki a kisebb
csapatokbol a tehetségesebb fiatalokat megfeleld atigazolasi dij ellenében le tudnd igazolni és
lehetdséget adna nekik a nemzetkozi futball vérkeringésébe vald becsatlakozasra. Azonban
jelenleg a legtobb magyar klub, hidba az &llami tamogatadsoknak, javulo befektet6i és
szponzoracids hajlandosagnak, megfeleld pénziigyi és sportszakmai tudas nélkil ezt a
lehetéséget nem tudja kihasznalni, csak rovid tavd, részsikereket képesek elérni és ez nem teszi
lehetévé, hogy egy ilyen jellegli ligamodell 1étrejohessen. Ehhez szlikség lenne arra, hogy az
MLSZ el6segitse a klubok tudatosabb mitkodését és a fentebb emlitett ligamodell felvazolasat
és kiépitését. Emellett, a klubok részérdl sokkal tudatosabb vezet6i dontéseket és a klubok
egymas, valamint az MLSZ kozotti magasabb szintti kommunikaciojat igényelné egy ilyen
jellegli projekt megvalositasa. Tovabbi mérlegelendd szempont lehet a klubok beszamolasi
kotelezettseégeinek szigoritasa és ezzel kapcsolatban erésebb szabalyozoi fellépés a kiilvilag
felé torténd megfeleld adatbiztositds érdekében. A tanulmany soran tobbszor akadtam olyan
tételekbe, vagyonrészekbe, melyek nagysdga ¢€s jelentdsége megkivanna a teljeskoriibb
informéacioszolgaltatast, hiszen ezek az adatok szignifikdnsan befolyasoljak a kiils6 szakmai

elemzések eredményeit és konklazioit.
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