OTDK-dolgozat

2015.



A magyarorszagi husipar helyzetének az elemzése két iparagi vallalat
szamviteli beszamoloinak a tiikkrében

The analysis of the current situation of the Hungarian domestic
meat industry according to the accounting reports of two
enterprises from the segment

Kézirat lezarasa: 2014.12.21.



Tartalomjegyzék

N

©ooNo

BeVEZELES ...t 1
A husipar szerepe a nemzetgazdasagban ..................cccocciiiinii s 2
2.1. Magyarorszag €lelmiszer-gazdasaga ..........cccevvvieiiiiiiiiiiin e 2
2.2. Az ¢lelmiszeripar valsaganak kialakuldsa ...........ccccoooiiiiiiiiiiiicc 4
Husipari vallalatok MagyarorsZagom ...............ccvvvivieiiiieiiiie e e s sine e 12
3L PICK SZEOEBA ZIM. ...t 13
3.2, KOMEA 99 ZIM. ..o 16
Vagyoni helyzet elemzése..................coooiiiiiiiiii 21
4.1. Kométa eldkészitett mérlegének a bemutatdsa..........cccccvvvveiiveiiiiiiiiciincseceees 21
4.2. A Pick elokészitett mérlegének bemutatasa ........cccocveirieiiiiiiiiiie i 24
4.3.  OsSzehaSONItO €lEMZES .........ccevevereeeeeeeeieieeeeeeeeie e es et es et s et en s enaeens 26
A pénziigyi helyzet elemZESe...............coocuviiiiiiiiiii i 36
5.1. Forgotke gazdalkodas €lemzZESE ...........coviiiiiiiiiiiiiiiise e 36
5.2, FizetOKEPeSSEE ClEMZESE ......eciuvieiiiiiieiiec ittt 41
5.3, Cash flOW CIEMZES .......eeiuiiiiiiiiieitie ettt niee s 45
AZ eredmény elemZESe ...............cccooiiiiiiiiiiiiie e 49
OSSZEEBZES .........cooevee ettt 58
IrOA@IOMJEGYZEK ......c.ee ettt ettt sre e enes 60
IMIEIIEKIEL ...ttt e s e et ennn e nnes 1



Tablazatjegyzék

1. tablazat:
2. tablazat:
3. tablazat:
4. tablazat:
5. tablazat:
6. tablazat:
nélkiil.........
7. tablazat:
8. tablazat:
9. tablazat:
10. tablazat
11. tablazat
12. tablazat
13. tablazat
14. tablazat

15. tablazat:
16. tablazat:
17. tablazat:
18. tablazat:
19. tablazat:
20. tablazat:
21. tablazat:
22. tablazat:
23. tablazat:
24. tablazat:
25. tablazat:
26. tablazat:
27. tablazat:
28. tablazat:
29. tablazat:
30. tablazat:
31. tablazat:
32. tablazat:
33. tablazat:
34. tablazat:
35. tablazat:

AlAtIterMEK-MNEIIEE.........ovveeeeeeeeeeeeee ettt es st 11
Foéként sertésfeldolgozassal foglalkozo magyar vallalatok ..., 12
Pick Szeged Zrt. befektetéseinek alakuldsa ..........cccccvvviiiiiiiiniiiiii e, 15

Elokészitett mérleg bemutatdsa ..........ccoevviiieiiiiiiiiciec e 21
Eldkészitett mérleg bemutatdsa ........ccccoccvveiiiiiiiiiiiiiee e 24
Kometa vagyoni helyzetének bemutatasa értékhelyesbitéssel és értékhelyesbités
................................................................................................................................ 29
Targyi eszk6zok meélyebb elemzEse .........ooovvviiiiiiiiiiiiii 31
Komeéta fOrraSmULAtOn ......cc.veiviiiiiiiiiieicec s 32
Pick fOrrdSmutatOn.......ccccovviiiiiiiiiiiici 32
: Stabilitdsi MULAtO EIEKET .....oivviiviiiiiiiiicicee e 34
: A Pick Szeged Zrt. és a Kométa 99 Zrt. vagyoni helyzetének osszefoglalasa .... 35
: Elelmiszeriparra vonatkoz6 aggregalt adatok (milliOFt) .........cc.cccevrvrrrrueennene. 37
:Az eszk6zok pénzze valasanak a folyamata .........cccooeeiieeiiiiiiinic e 38
2 A forgotoke CIKIUSIARJE.......ocviviiiiiicieeee e 38
Likviditdsi MULAtOK ......ccviiviiiiiiiiiiiic i 41
Kometa likviditdsi MEIIEZE ........vevviiiiiiiiiiieiice e 43
Pick Szeged Zrt. likviditasi MErlege ........covvvviiiiiiiiiiiii 43
Kometa 99 Zrt. izemi eredményének a belsé szerkezete (eFt) ........ccoovvvvrnnnnns 53
Pick Szeged Zrt. lizemi eredményének a belsd szerkezete (€Ft)..........cevvviinnn 53
AnyagintenZitds MULALO ........cceiveiieriiiiese et 54
Foglalkoztatottak 1étszdma a két vizsgalt vallalatndl...............ccccoooveiiiiinnnn. 54
Személyi jellegli raforditasok vizsgalata ..........ccocveviiiiiiiiiiiine e 55
Arbevétel aranyos ad6zas elétti eredmeENY ...........ccvveeveeeverieeresseesseseesesesessenns 56
MeEgtErilEs MULALOK .....cvviiiiiieiiieie e 57
Husipari vallalatok MagyarorSZagon ...........cccueereriiieiieiiieesie e I
Vagyoni helyzet elemzéséhez felhasznalt mutatoszamok sora............ccoccveeeiinennne I
Kometa 99 Zrt. vagyoni helyzetét ismertetd mutatoszamok jegyzéke ................ I
Pick Szeged Zrt. vagyoni helyzetét ismertetd mutatoszamok jegyzéke .............. v
Pénziigyi helyzet elemzéséhez hasznalt mutatészamok jegyzéke ...........ccoveeee. \Y
Kometa 99 Zrt. likviditdsi mErlege.........ccoovviiiiiiiiiii e \4
Pick Szeged Zrt. likviditdsi MErlege .........coovviiviiiiiiiiiii VIl
Kometa 99 Zrt. eredménykimutatasanak fObb SOrai..........cecvrivervirerverennnnnn. VI
Pick Szeged Zrt. eredménykimutatdsanak fObb sorai...........ccccevviiiiiiiiciinnnnn VIl
Pick Szeged Zrt. Cash Flow kimutatasa ...........c.cccoovriiiniiicic e IX
Kometa 99 Zrt. Cash Flow KImutatdsa ...........cccocvvieiiiiiiiiiiieec e X



Abrajegyzék

1. dbra: Az Europai Unio sertéshuspiacanak rovid tavi Kilatasai........ccceevvvviiieiiieeiiiiie e, 3
2. abra: TermésmennyiSEZEK (H/€V) ....cviiiiiiiiiiiiiieiicie s 5
3. édbra: Takarmany célu gabonafélék felvasarlasi atlagara (Ft/t) ......cocoovviiiiiiieiiieie, 6
4. abra: Elallatok felvasarlasi A1agara (FU/KE) ......oveveeveeveerereereieeiesseeeesiesesessessesses s sesesseenens 6
5. abra: Husfélék egy fore jutd évi atlagos fogyasztasa (Kg)......oovvvvveriiiiiiiiieiiiie e 7
6. abra: Takarmany célu novények felvasarlasi atlagara...........cccovviiiiiiiiiiiiiic e 9
7. abra: E16allatok felvASATIAST AtIAGATA. .........cv.eveveeeeeeeeieeeeeee e 10
8. dbra: Husfélek egy fore jutd évi atlagos fogyasztasa .........cocviviiiiiiiiiiiiicicc e 10
9. abra: A Bonafarm Csoport fRIEPItESE ........uveiviiiiiiiiiiicrece e 13
10. abra: Kometa 99 Zrt. tulajdonosai az 2012-es cs0d kozeli allapot elott .........cceevivveinnnnns 17
11. dbra: Kometa 99 Zrt. tulajdonosai az dllami tAmogatas Utdn ...........ccceverviiiiieniciiniiennn, 17
12. abra: Kometa 99 Zrt. 1020 ...ocvviiiiiiiiiiiiiiie ittt 20
13. abra: A kovetelések alakulasa a vizsgalt vallalatokndl (€Ft)........cccoeviieiiiiiinniiiiiieiiee 28
14. abra: A Kometa 99 Zrt. és a Pick Szeged Zrt. legjelentdsebb targyi eszkozeinek alakulasa

(B ettt bbbt b e bbbt 31
15. dbra: Netto forgotdke értéke a vizsgalt vallalatokndl (eFt).......ccoovviiiiiiiiiiiiiiiiee, 36
16. ébra: Pick Szeged Zrt. készpénzforgasi idOegYenesei........coovvrveririiiiiciieiiseeseee e 39
17. dbra: Kometa 99 Zrt. készpénzforgasi i1dOEgYENESel. . ...cccuerueeierriiieiieiiiesee e 40
18. adbra: Likviditasi YOTSIALA (Y0)...eeiveeririeeiiieiisiiesiee et 42
19. abra: MUKOdEST cash flOW (EFt)....c.uuiiiiiiiiiiiiiiic i 46
20. abra: Befektetési cash flow (€Ft)......couiiiiiiiiiiiiiie e 47
21. dbra: Kometa 99 Zrt. és a Pick Szeged Zrt. hiteleinek alakuldsa............ccooviiiiiiinnns 48
22. dbra: Kometa 99 Zrt. arbevetele (EFL) ......oviiiiiiiiiiiiiiie e 49
23. abra: Pick Szeged Zrt. arbevétele (€ft) ....oovviriiiiiiii 50
24. dbra: Kometa 99 Zrt. eredményének alakulasa (€Ft) .........ccoovviiiiiiiiiiiiicec e 51
25. abra: Pick Szeged Zrt. eredményeinek alakuldsa (eFt) ........ccovvviiiiiiiiiiin 52



1. BEVEZETES

A dolgozatom témaja egy mindenkit érint6, nemzetgazdasagilag is fontos iparag vizsgalata,
két iparagi vallalat beszamolodinak a tiikkrében. A tarsadalom minden egyes tagja napi szinten
talalkozik és fogyasztja az élelmiszeripar produktumait. Mivel ez egy nagyon szerteagazod
iparag, a vizsgalatomat leszlikitem a husiparra, ezen beliil is a sertésfeldolgozassal foglalkozo

vallalatok elemzésére.

Elsoként fontosnak tartom a husfogyasztassal kapcsolatos tendencidk vizsgalatat, amely
szorosan Osszefligg a mezdgazdasag kiilonbdzo terliletein végbement valtozasokkal, beleértve
a novénytermesztést, az allattenyésztést ¢s a kiillonbozo felvasarlasi atlagarakat alakitod ténye-
zOket. Célom, hogy az elmult 25 év iparagra haté gazdasagi eseményeinek figyelembevételével

tudjam értelmezni és értékelni a napjainkban is a piacon mitkodo vallalatok gazdasagi helyzetét.

Az elemzésbe bevont vallalatok kivalasztasanal az iparagban tevékenykedd vallalatok
2012-es értékesités netto arbevétele volt a meghatarozo. E tekintetben a két legjelentésebb val-
lalat a Pick Szeged Zrt. és a Kometa 99 Zrt. voltak. Ahhoz, hogy a késdbbiekben, az elemzés
soran kapott értékeket értelmezni tudjam, el0szor bemutatom a két vallalatot érint6 legfonto-
sabb eseményeket, illetve tulajdonosi viszonyokat. Fontosnak tartom annak a vizsgalatat, hogy
mennyire érvényesiilnek az iparaghan megfigyelhet6 trendek és valtozasok a két vallalat besza-
moldiban. Erre a pénziigyi szamviteli elemzés adta lehetdségekkel keresem a valaszt. Hat iizleti
¢év, a 2008-2013-ig terjedd idoszak komplex vagyoni €s pénziigyi, illetve eredmény elemzésével
szeretnék valaszt kapni arra a kérdésre, miszerint milyen a magyar htisipar helyzete napjaink-

ban.



2. AHUSIPAR SZEREPE A NEMZETGAZDASAGBAN
2.1. Magyarorszag élelmiszer-gazdasaga

Egy gazdasagi elemz6, Lakner Zoltan altal készitett tanulmany szerint az élelmiszer-gaz-
dasag szerepe a nemzetgazdasagokban tobbféle szempontbdl is vizsgalhato. Els6ként megvizs-
galhatd, hogy egy adott orszagon beliili élelmiszer sziikségletet a hazai termelés milyen mér-
tékben fedezi, majd meg lehet nézni, hogy az orszagban €16 agrarnépességet milyen mértékben
tudja foglalkoztatni. Ezen kiviil fontos figyelembe venni azt a szempontot is, hogy az élelmi-
szer-gazdasag a mezdgazdasag mozgatdrugdja és a vidékfejlesztés fontos eleme. Végiil pedig
az ¢lelmiszeripari termékek kiilkereskedelmét kell attekinteni. A kdvetkezokben ezeken a pon-
tokon végighaladva, tekintem at, hogy Magyarorszagon az élelmiszeripar milyen szerepet jat-

szik a nemzetgazdasagban. ([21.] Lakner, (1997.) 923.0.)

A Vidékfejlesztési Minisztérium altal 2014-ben elkészitett tanulmany alapjan megallapit-
hat6, hogy a hazai élelmiszeripari termelés fedezni tudja az orszag sziikségleteit. Az alapvetd
¢lelmiszereket vizsgalva megallapitottak, hogy hazank 120%-os onellatasra képes napjainkban,
amely szazalék varhatéan az elkovetkezendd években néni fog. A folyamatos, fenntarthato fej-
lesztés eredményeképpen ez az érték elérheti a 150%-0t is, ami jelentés nemzetgazdasagi elony-
ként szolgalhat Magyarorszag szamara. Tehat lathato, hogy a lehetdségek adottak arra, hogy a
magyar lakossag magyar foldon eldallitott élelmiszereket fogyasszon. ([25.] Vidékfejlesztési

Minisztérium, (2014.) 43.0.)

A KSH 2010-es felmérése szerint az allando alkalmazottak szdma a gazdasagi szervezetek-
nél 79 ezer {6 volt. Ez a szdm magéban foglalta az 4llattartd, a novénytermesztd €s a vegyes
gazdasagok munkasait is. Az egyéni vallalkozoknal 9 ezer f6 dolgozott, ami szintén az el6bbi-
ekben felsorolt harom csoport k6zott oszlott meg. Tehat 6sszességeében 88 ezer fot alkalmaztak
ez évben. Magyarorszag lakossaga 2010-ben 10 milli6 {6 volt, amelybdl a munkaképes koruak
6 milli6 442 ezren voltak. ([6.] KSH, 2.1.3. A munkavallalasi kori népesség gazdasagi aktivi-
tasa nemenként) Ez azt jelenti, hogy a mezdgazdasagban allando jelleggel foglalkoztatottak
szama a munkaképes kortiaknak az 1,4%-at tette ki. Ugyanigy megvizsgalva az id6szaki alkal-
mazottakat, lathato, hogy a gépesités és a korszer(sités ellenére is nagy sziikség van a mezo-
gazdasagban az emberi munkaerdre. Még napjainkig is sok csalad megélhetését vagy mellék-
keresetét biztositjak a vidéki élet adta lehetdségek. Ebbol a kozel 1,3 millié fo6bol 229 ezer 6
foglalkozik allattenyésztéssel, tehat a novénytermesztéssel foglalkozok €s a vegyes gazdasa-

gokban tevékenykeddk szama jelentdsebb. A csak allattenyésztéssel foglalkozok aranya ezek



ismeretében a munkaképes kortakra vetitve csupan 3,6%. ([3.] KSH, Agrarcenzusok — 2010.

évi Altalanos Mezdgazdasagi Osszeiras)

Az elmult években hangos volt a sajto a kiillonbozo vidékfejlesztési tamogatasoktol. Ennek
oka abban rejlik, hogy az elmult par évtizedben erds centralizacio jott 1étre, egyre kevesebben
¢lnek faluban, melynek a legfontosabb oka, hogy kevesebb a munkalehetdség. Azért fontos a
vidék, a novénytermesztés €s allatteny€sztés tdmogatasa, hogy a tovabbiakban a 2010-es érté-

kektdl eltéréen magasabb aranyt képviselhessenek az agrarkultiraban dolgozok.

Végiil fontos megemliteni, hogy Magyarorszagnak jelentds bevétele szarmazik az élelmi-
szeripari termékekkel valo kereskedésbol. Egy 2012-es tanulmany szerint, mely a 2008-2010-
es idészakot vizsgalta, megallapithato, hogy Magyarorszag legfontosabb partnerei Romania,
Németorszag, Olaszorszag, Ausztria és Szlovakia voltak. Ebben az idészakban atlagosan — a
legfontosabb export termékeket figyelembe véve — Magyarorszagnak 2421,5 millié eur6 bevé-
tele szarmazott. Ebben a harom évben az export atlagos értéke 72 millié eurd volt. Ebbdl 14t-
hatd, hogy az agrargazdasagi termékek exportja az orszag teljes exportjanak csupan a 3,4%-at
teszi ki. ([15.] Juhasz —Wagner (2012.), 530-540. 0.) Tovabbi megfigyeléseket téve az exportra,
megallapithato, hogy a legnagyobb mértékben gabonat és hustermékeket exportalt Magyaror-
sz4g. Napjainkban, a cs6d kozeli allapotba keriilt magyar husipari véllalatok foként az export-
bol akarjak fedezni a hianyukat. Az Eurdpai Bizottsag altal készitett elérejelzés alapjan lathato,
hogy 2015-ig nem varhat6 jelentds valtozas, ami a 28 unids orszag sertéshiispiacanak alakulasat
illeti.

3. ibra: Az Eurdpai Unio sertéshispiacanak rovid tava kilatasai
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1. abra: Az Eurdpai Unio sertéshuspiacanak rovid tavu kilatasai
Forras: Agroinform, Mérséklodott a vagosertés termel6i ara [29.]



Magyarorszag, az élelmiszeripari ellatas tekintetében 120%-os onellatasra képes,
amely érték az elemzok elozetes varakozasai szerint novekedni fog. A munkaképes koruak
vizsgalata soran megallapitasra Keriilt, hogy az el6bb emlitett csoport 3,6%-a foglalkozik
allattenyésztéssel. Ezzel aranyosan az agrargazdasagi termékek exportja az orszag osszes
exportjanak csupan 3,4%-at teszi ki. Az élelmiszeripari termékeket tekintve az orszag
legjelentosebb kereskedelmi partnerei Romania, Németorszag, Olaszorszag, Ausztria és

Szlovakia voltak.

2.2. Az élelmiszeripar valsaganak kialakulasa

A KSH adatai és Lakner Zoltan tanulménya bizonyitja, hogy Magyarorszagon a 60-as 70-
es években fejlodott a mezdgazdasagi termelés, majd 1983-85 kozott 23 eurdpai orszag értékeit
vizsgalva (a termelés tekintetében), hazdnk a 12. helyen allt, ezzel maga mdgé utasitva tobbek
kozott Spanyolorszagot és Olaszorszagot. A 80-as évek vége felé kozeledve pedig Magyaror-
szag elérte az elokeld hetedik helyet is eurdpai szinten. A gyors fejlédést azonban gyors ha-

nyatlés, valsag kovette.

Az 1960-as években a KGST miatt jelentos hatranyok érték a magyar élelmiszeripart.
A szovjet rendszerben erds korlatozasok voltak, igy a magyarok sem juthattak hozza a legijabb
technologiakhoz, felszerelésekhez. A termelés miiszaki-technologiai fejlodésének egyenetlen-
ségén kiviil a vidéki infrastruktira elmaradottsaga is nagy problémat jelentett, hiszen ez hatral-
tatta a belfoldi kereskedelmet is. A tovabbiakban, az agrarollot vizsgalva megallapithato, hogy
a 80-as években egyre erésebb mértékben nyilt az agrarolld, mely azt jelentette, hogy a mez6-
gazdasagban egyre kevesebb jovedelem termelddik. ,,A mezdgazdasag kozgazdasagi viszo-
nyai” cimil tanulmanybol Kideril, hogy: ,,1986-ban az allami gazdasagok 5,3, a szovetkezetek
7,2%-a volt veszteséges, 27, illetve 24%-a alacsony jovedelmii. Kiemelkedd jovedelmet (az
atlag masfélszeresénél magasabbat) ért el koriilbeliil 6todrésziik. Az ide tartozo 37 allami gaz-
dasag és 400 szovetkezet viszont a nyereség kétharmadat mondhatta magaénak.” ([5.], Babits
Kiado, A mezbgazdasag kozgazdasagi viszonyai 1996-2000.) Az elmaradas oka volt tovabba a
logisztikai viszonyok elmaradottsaga. Hazankban, a nyugat-europai orszagokkal ellentétben,
nem épiiltek hiitéhazak és raktarak, melyek hidnya, az amigy jo mindségii termékek rovasara
ment. Ugyanakkor az iddszak legnagyobb hibajat abban lattak, hogy nem foglalkoztak a piaci

igényekkel. Nem azt termelték, amire sziikség lett volna, hanem azt, amit a tervutasitas leirt.




Igy fordulhatott el az, hogy valamibdl nem hiany, hanem tobblet keletkezett. Az allami ellen-
Orzés hidnya lehetdveé tette, hogy illegalisan eldallitsak és értékesitsék a hianytermékeket. En-
nek okan mikddhettek példaul illegalis vagohidak és husiizemek, amelyek higiénidja nem érte
el a megfeleld szintet.

A rendszervaltas és a KGST osszeomlasa rendkiviil rosszul érintette az egész ipart,
igy az élelmiszeripart is. A keleti piacok megsziinésével, a régi tipusu termelési rendszerekkel,
illetve a kevés szamu nyugati kapcsolattal az orszag kiilkereskedelme hanyatlasnak indult. A
kiilkereskedelem liberalizacidja azt eredményezte, hogy nétt az importverseny, az allami timo-
gatasok és a fogyasztas mértéke pedig ezzel szemben csokkent, ami az inflacid és a munkanél-
kiiliség novekedése miatt. Ennek a folyamatnak a kovetkeztében az agrargazdasagi vallalatok
kénytelenek voltak visszafogni a termelésiiket, még tobb embert elbocsatani, illetve az addig
felhalmozott készleteiket szamukra rendkiviil kedvezétlen aron értékesiteni. A felvevoképesség
helyzetének tovabbi kedvezotlen alakuldsa eredményezte az elobb emlitett agrargazdasagi val-
lalatok ellehetetleniilését és végiil csddbe jutasat. Ezzel pedig a gazdasag valsagba kertilt. Ezt
kovetden a 90-es évek elso éveiben jelentds volt az aszalykar, ami miatt kevesebb j6 min6-

ségli gabonat arathattak le a gazdak. (2. abra)

Termésmennyiségek (t/év)
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2. abra: Termésmennyiségek (t/év)
Forras: KSH, 4.2.1. Fontosabb gabonafélék termésmennyisége 1921-2012. (sajat abra) [10.]



Ez azt is maga utan vonta, hogy a gabona ara megemelkedett (3. abra), melynek hatasara

az allattenyésztés koltségei s a felvasarlasi arak (4. abra) is megemelkedtek. Az emberek nagy

része attért a dragabb sertés és szarvasmarha fogyasztasrdl, az olcsobb baromfihis fogyaszta-

sara, melynek kovetkeztében egy felfelé ivel6 tendencia indult el a baromfitenyésztésben. (5.

abra)

14 000

Takarmany célu gabonafélék
felvasarlasi atlagara (Ft/t)

12 245
12 000 .
10 000 9543
8000 Av//
6 000 W 8321
4000
5 0003578

| 3551

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995

e B 1za

Kukorica

Arpa

3. abra: Takarmany célu gabonafélék felvasarlasi atlagara (Ft/t)
Forras: KSH, 6.1.1. Gabonafélék felvasarlasi atlagara, 1946-2013. (sajat abra) [11.]
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KSH, 6.1.9. Eldallatok felvasarlasi atlagara, 1946-2013. (sajat abra) [8.]
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5. abra: Husfélék egy fore juto évi atlagos fogyasztasa (kg)
Forras: KSH, 5.5.1 Husfélék egy fore jutd évi atlagos fogyasztasa, 1934-2012. (sajat abra)
[13]

A 90-es évek kozepére lezarult a privatizacié idészaka. Addigra sikeriilt kiépiteni 1) ke-
reskedelmi kapcsolatokat, illetve a volt KGST-tagokkal is Gjra elkezd6dott az tizleti kapcsolat.
Ennek koszonhetden az élelmiszer-gazdasag Gjra fejlédésnek indult. A kiilfoldi toke segitségé-
vel a vallalatok korszertsithették, fejleszthették elavult technologidjukat, melynek sikeressége

par éven beliil a pénziigyi egyenstlyukban mutatkozott meg.

A kovetkez6 nagy valtozast az Eurépai Uniohoz valo csatlakozas hozta. Magyarorszag
2004. majus 1-jén, masik 9 orszaggal egyiitt lett az EU tagja. A csatlakozéssal egyidOben telje-
sen at kellett alakitani a magyar agrargazdasagot; kialakult a kiilkereskedelmet szabalyozo fel-
tételrendszer. A csatlakozast megel6zden fontos targyaldsokat folytattak a képviseldk a terme-
1ési kvotakkal kapcsolatban. Végiil sikertilt elérni azt, hogy a kvotak fedezzék a magyar sziik-
ségleteket, s0t néhany termék esetében a fejlodés lehetdségét is megteremtették. A csatlakozas
kovetkeztében a magyar mezdégazdasag alapszabdlyait mar nem a kormany, hanem a Ko6zos
Agrarpolitika (KAP) rendeletei szabalyozzak. A magyar gazddk az unids csatlakozasrol szolod
népszavazas soran abban a reményben szavaztak a csatlakozasra, hogy kedvezdbb lehetdsége-
ket megragadva tudnak majd eladni, illetve tamogatasokat kapni. A gyakorlat elmaradt a vara-
kozasoktol, a gazdak nem kaptadk meg idében az igényelt timogatasokat, melynek oka az akkor
még nem teljesen kiépiilt intézményrendszer volt. A legtdbb probléma az allattenyésztd gazda-
sadgokat érte. A tejtermeld szarvasmarha-tartassal foglalkozé gazdasagok a veszteségek felhal-

mozodasa miatt kénytelenek voltak tobb esetben is attérni a hismarha tenyésztésre. A sertéste-



nyésztéssel foglalkozé vallalkozasokat is stilyosan érintette a csatlakozas, hiszen a szigoru el6-
irasoknak koszonhetden sok koltséges valtoztatast kellett végrehajtaniuk a telepeken, ezzel is
tovabb dragitva a sertéstenyésztést. Ennek kovetkeztében tjra novekedni kezdtek az éldallatok
felvasarlasi atlagarai, ami a husipari termékek draguldsat is maga utan vonta. A magyar valla-
latok helyzetét tovabb nehezitette az orszagba tomegével érkezo olcso, kiilfoldi termékaradat,
mely kdvetkeztében sokszor a magyar termékek szorultak ki az aruhazak polcairéol. A helyzetet
nagyban nehezitette a nagy cégek arleszorito politikaja iS. A magyar termel6k nem, vagy csak
sok esetben veszteséggel tudtak eladni a termékeiket. Ezeknek a jelenségeknek az ellensulyo-
zésara jott 1étre az Uj kereskedelmi torvény, melyben szabalyozzak a beszerzési ar alatti elada-
sokat. Tovabba, ugyanezen torvény élelmiszerbiztonsagi rendelkezéseinek segitségével sikeriilt
kiszlirni a gyengébb mindségl kiilfoldi termékeket, ezzel is teret engedve a hazankban eldalli-
tott produktumoknak. Tehat lathatd, hogy amennyi elényt jelentett az Eurépai Unidhoz vald
csatlakozas, annyi nehézséggel is jart. ([4.] KSH, (2008.) 13-22.0.)

Amikor mar a gazdasag kezdett volna egyensutlyba jonni, a 2008-as gazdasagi vilagvalsag
ujra sok problémat okozott az agrargazdasagban. Nem csak az ingatlanpiac és a szolgaltatoipar
keriilt mély recesszioba, hanem az élelmiszeripar is. Az emberek érezhetéen visszafogtak ki-
adasaikat az élelmiszer vasarlas soran is, ennek kdvetkeztében kevesebb hust vasaroltak, mely-
nek hatasara tobb vallalat csdd kozeli allapotba keriilt, igy példaul a Kometa 99 Zrt., a Gyulai
Huskombinat Zrt. és Papai Hus 1913 Kft.

Els6ként a takarmanynovények felvasarlasi atlagaranak valtozasa kertilt vizsgalat ala.
Megallapithat6, hogy a valsadgot kovetd visszaesés utan a takarmanynovények felvasarlasi at-
lagara folyamatosan novekedett egészen a 2012-es évig. Kiilondsen igaz ez a szo6jababra, amely
a 90-es évek elején valt elterjedté az allattenyésztés gyakorlatdban. Miutan betiltottak a husliszt
és a halliszt etetését, ezutan kezdték meg a fehérje potlasat a szojababbal. Ennek is kdszonhe-

téen emelkedett meg ilyen jelentds mértékben a szdjabab felvasarlasi atlagara.
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6. abra: Takarmany céli novények felvasarlasi atlagara
Forras: KSH, 6.1.1. Gabonafélék felvasarlasi atlagara, 1946-2013. (sajat abra) [11.]

A Kozponti Statisztikai Hivatal altal kibocsatott, az éves hustermelésre vonatkozo tabla
alapjan ([14.] KSH, 5.3.3. Hustermelés, 1934-2010.) lathat6, hogy mig a valsag el6tti években
inkdbb novekedés volt tapasztalhatd, 2008-at kdvetden dsszességében csokkent a hisipari ter-
melés. A vagoallat termelés tekintetében is jelentds hanyatlast figyelhetiink meg. A rendszer-
valtast kdvetden nagymértékben visszaesett a szarvasmarha €s a sertéstenyésztés, kisebb mér-
tékben a juh, a 16 és a baromfitenyésztés. A csokkend tendenciat a 2003-as év megszakitotta,
majd 2004-t61 kdvetden ujra egyenletesen csokkenni kezdett a termelés, majd 2008-ban lathat-
tunk a rendszervaltas éveihez hasonldo mértékii csokkenést, amelyet a vilaggazdasagi valsag
eredményezett. A csokkend jelenség egyediil a baromfitenyésztésre nem vonatkozott. ([38.]
KSH, 5.3.2. Vagoallat-termelés, 1938-2012)

Az éléallatok felvasarlasi arat vizsgalva megallapithato, hogy a valsag kovetkeztében
egyik évrdl a masikra jelentdsen megndétt az allatok kilonkénti ara. Ez a tendencia kisebb inga-

dozasoktol eltekintve jelen van napjainkban is.
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/. abra: Eléallatok felvasarlasi atlagara
Forras: KSH, 6.1.9. El6allatok felvasarlasi atlagara 1946-2013 (sajat abra) [8.]

Az ¢loallatok felvasarlasi aranak a ndvekedése maga utan vonta azt a kovetkezményt, hogy
az egy fore juto éves hisfogyasztas értéke mind a sertést, mind a baromfit tekintve csdkkent.
A KSH adataibol kideriil, hogy mig 2007-ig — barmely husfajtat tekintve — n6tt az egy fore jutd

fogyasztas, 2008-t6l évrol évre csokken ez az érték.

Husfélék egy fore juto atlagos
fogyasztasa (kg/év)
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8. abra: Husfélék egy fore juté évi atlagos fogyasztasa
Forras: KSH, 5.5.1. Husfélék egy fore jutd évi atlagos fogyasztasa, 1934-2012 (sajat
abra)[13.]
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Végezetiil az export ¢és import viszonya keriilt vizsgalat ala. Az alabbi tablazatban bemuta-
tasra keriil, hogy Magyarorszagon hany ezer tonna husipari terméket allitottak eld, exportaltak
¢és importaltak. Tovabba megfigyelhetd, hogy a hazai piacon tobb allati terméket allitanak eld,
mint, amennyi a belfoldi felhasznalashoz sziikséges. ([26., 27.] KSH, Magyar Statisztikai Ev-
konyv 2012, KSH Magyar Statisztikai Evkonyv 2011)

1. tablazat: Allatitermék-mérleg

Allatitermék-mérleg
Készlet | Belfoldi fel-
Termelés Import Export |Veszteség| valtozas | hasznalas
Megnevezés (ezert) (ezer t) (ezer t) (ezert) (ezert) (ezert)
2010.
Sertéshus 301 136 174 11 -2 253
Marha- és borjuhus 28 16 17 1 0 25
Lo- és juhhus 1 1 1 0 0 1
sC:gntos s ossze- 329 153 193 12 2 280
Baromfihus 376 38 158 10 0 246
BelsGség 32 16 17 2 0 30
Sertészsiradék 127 24 19 0 0 132
Tojds, millié darab 2801 222 202 24 -5 2 802
Tej, millio liter 1646 855 686 6 0 1808
2011.

Sertéshus 288,4 139,0 171,2 10,6 -1,5 247,1
Marha- és borjuhus 26,4 17,7 16,3 1,0 -0,1 26,9
L6- és juhhus 1,1 1,3 0,9 0,0 0,0 1,5
_oontes s Ossze- 3159 | 1581 | 1885 11,6 1,7 275,6
Baromfihus 402,0 47,0 190,5 11,1 4,3 243,1
Belséség 31,2 16,3 22,7 11,4 -0,3 23,7
Sertészsiradék 122,8 26,1 19,3 0,0 -0,3 129,9
Tojds, millié darab 2527,0 261,0 151,0 19,0 -6,0 2624,0
Tej, millio liter 1672,8 850,3 764,6 5,3 0,3 1752,9

Forras: KSH, Magyar Statisztikai Evkonyv 2012.,Magyar Statisztikai Evkonyv 2011.[26.,
27.]

Mar a KGST idészakiaban megjelentek a problémak az agrargazdasagban. A KGST
osszeomlasaval és a rendszervaltassal az orszag elvesztette a keleti piacait is. A régi ti-
pusu termelési modok miatt, a Magyarorszagon eloallitott termékek nem voltak ver-
senyképesek az eurdpai piacon. Ezt kovetoen az Eurdpai Uniohoz vald csatlakozassal
megnyiltak a nyugat-eurdpai piacok hazank elott, de ugyanakkor sokkal tobb feltétellel
és versenytarssal keriiltiink szembe. Az évek soran a gabonandévények felvasarlasi atlag-
aranak a novekedése maga utan vonta az éléallatok atlagaranak a novekedését, aminek
kovetkeztében a husfélék egy fore juto atlagos fogyasztasa csokkent.
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3. HUSIPARI VALLALATOK MAGYARORSZAGON

A magyarorszagi husipari helyzet attekintése utdn megvizsgaltam, hogy melyek az iparag
legjelentdsebb vallalatai Magyarorszagon. A 2012. évi értékesités nettd arbevétele alapjan
rangsorolva a hazankban jelenlévé, husfeldolgozassal foglalkozo vallalatokat. A késébbiekben
két olyan hazai vallalat keriil bemutatasra, amelyek foként sertés- ¢s marhafeldolgozassal fog-
lalkoznak, éppen ezért az alabbiakban az emlitett tevékenységet végzd vallalatokat fogom is-
mertetni. A teljesség kedvéért a mellékletben megtalalhatoak a baromfifeldolgozassal foglal-

kozo vallalatok is.

2. tablazat: Foként sertésfeldolgozassal foglalkozé magyar vallalatok

Adodzas el6tti
Ertékesités netté ar- | eredmény 2012.
Villalat Székhely Alkalmazottak szama | bevétele 2012. (eFt) (eEuro)

Pick Szeged Zrt. Szeged 2757 57 136 094 -3 859
Kométa 99 Zrt. Kaposvar 485 17 655 816 -7772
Pdpai Hus 1913 Kft. Papa 1079 16 876 180 -5 637
Hernad 229 12 322 323 -392

Asz-Kolbdsz Kft. Szigetszentmiklds 227 10 856 335 -1 553
Kaiser Food Kft. Szolnok 264 9 605 697 -15513
Perbal 177 5504 828 -4114

Hajduhus 2000 Kft. Debrecen 142 5020 282 -46
Nagyhegyes Hus Kft. Nagyhegyes 107 4953 368 281
Privat Husfeldolgozo Kft. Kaposvar 139 4781348 1643

Forras: Bureau van Dijk, Amadeus, Magyarorszagi husipari vallalatok 2010-2013. (sajat abra) [24.]

Az itt talalhat6 tablazatban latszanak hazank legjelentdsebb vallalatai az értékesités vonat-
kozasaban. A Her-Csi-Hus Kft. azért van kiemelve, mert nem csak a sertés és marha, hanem
baromfifeldolgozassal is foglalkozik. A ZIMBO Perbal Husipari Termel6 Kft. pedig amiatt van
megkiilonboztetve a tobbitdl, hogy bar Magyarorszagon is van termeld lizeme, a cég székhelye

nem hazdnkban, hanem Németorszagban talalhato.

A tovabbiakban, a listaban szerepl6 els6 két vallalat kertil részletesebb bemutatasra. A dol-
gozatban be fogom mutatni mind a két vallalatot, tovabba a pénziigyi szamvitel adta lehet6sé-

gekkel elemzésre fognak keriilni vagyon, pénziigy és eredmény szempontjabol is.
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3.1. Pick Szeged Zrt.

A Pick Szeged Zrt. 1992 augusztusaban keriilt el6szor nyilvantartasba, kdzpontja Szeged.
Mintegy 20 évvel késébb mar a magyar husipar legnagyobb véllalata. Jegyzett tokéje 8 milliard
607 millio Ft. A vallalat 99,988%-0s tobbségben a Bonafarm Zrt. tulajdonaban, 0,010%-ban
belfoldi maganszemély és 0,002%-ban kiilfoldi maganszemély birtokaban van.

A Bonafarm cégcsoport 2009 szeptemberében jott 1étre, Csanyi Sandor Otp-vezérigazgato
befektetésének kdszonhetden. A Bonafarm Zartkoriien Miikodé Részvénytarsasag 31 milliard
Ft-nyi jegyzett tékével rendelkezik, melyet 100%-os tulajdoni hanyadban birtokol a Bonitas
2002 Befekteto és Tanacsado Zrt. Ennek a részvénytarsasagnak az egyediili részvényese Csanyi
Sandor.

A Bonafarm alapvetden 3 nagy agrargazdasagi teriiletet dlel fel, melyek a 8. dbran talalha-
toak. A Pick Szeged Zrt. nem az egyetlen husipari vallalat, amely a csoporthoz tartozik, hanem
még a Ringa, a D¢élhus és a Herz is a csoportot boviti. Ennek a harom husipari tevékenységgel
foglalkoz6 vallalatnak mar csak a markaneve van meg, mert minden egyes terméket a Pick

Szeged Zrt. gyart.
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9. abra: A Bonafarm Csoport felépitése
Forras: Vidék.MA internetes portal [39.]
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A cégcsoport megalakitasaval az volt a terviik, hogy létrehozzak a ,,termo6foldtél az asz-
talig” cégpolitikat, melynek értelmében Osszehangoljak a mezdgazdasagi termelést az egyéb
husipari vallalatokéval. Ehhez hasonld 6sszefogasra a Magyarorszagon eddig csak egy példa
volt: a Babolnai Mezdgazdasagi Kombinat, mely a rendszervaltast kovetden eltiint a magyar
piacrol. A Bonafarm cégcsoporton beliil 3 nagyobb vallalat foglalkozik a takarmany-eldallitas-
sal, ezek: az dbrdn nem lathaté Bonafarm-Babolna Takarmany Kft., a Boly Zrt. és a Dalmand
Zrt. Ezekben a vallalkozasokban eldallitott jo6 minéségii takarmanyt a szintén a cégcsoporton
beliili allattenyészt6 vallalkozasok hasznositjdk. Az elébb emlitett vallalatok foglalkoznak al-
lattenyésztéssel is. A legkiemelkedébb a tejeld-szarvasmarhatenyésztés, melynek kdzpontja

Csipételek, ahonnan a Mizo termékek is kapjak az alapanyagot.

A boraszatot tekintve, csak egy vallalkozast foglal magaban a cégcsoport, ez pedig a villa-
nyi Csanyi Pincészet. Vizsgalddasom legfontosabb mérfoldkdve ugyanakkor a husipar. A Pick
Szeged Zrt. 2011-ben elérte a Gazdasagi Nivo Dijat, ami Kovacs Laszlo vezérigazgato ur sze-
rint a megeldzd évek kemény munkéjanak volt a gytimolcse. Elmondésa szerint nagy sikereket
konyvelhetnek el a termékfejlesztés és az eladdsok teriiletén is, hisz a Pick termékek nem csak
a hazai polcokon, hanem kiilf6ldon is megtalalhatéak. Ez jelentds eredménynek szamitott, mi-
vel az élelmiszeripar valsagban volt, és ennek ellenére is sikeriilt megtartaniuk a piaci részese-
désiiket. A siker egyik alapvetd mérfoldkoveét az élelmiszerbiztonsagi kérdésekben latja, hiszen
e nélkiil nem lehetnének jelen ilyen jelentds mértékben a kiilfoldi és a hazai piacokon sem. A
vezérigazgato ur biiszke arra, hogy a Bonafarm Csoport tagjaként, a tobbi husipari vallalattal
szemben sajat alapanyagokbol, sajat nevelésii allatok feldolgozasaval foglalkozhatnak. Elmon-
désa szerint a husiparban megmutatkoz valsag miatt jelentds értékesitési visszaesés volt ta-
pasztalhaté a magyar piacon, éppen ezért ezt a hianyt a Pick a kiilfoldi értékesitésbdl szandé-
kozik potolni. 2010-t61 a Herz markanevet, a Herz termékek gyartasat is atvette a Pick, amellyel
még jobban erdsitették a vallalat piaci helyzetét. A Herz szamara 0j arculatot terveztek, 0j ter-
mékeket allitottak eld, bizva abban, hogy az ujitasoknak kdszonhetden Gjra jelentds lesz a Herz
termékek eladasa is. Kovacs Laszl6 azt is elmondta, hogy a siker kulcsa az ott dolgozo 2700-
2800 ember elkotelezettségében €s pontos munkavégzésében rejlik, hisz nélkiiliikk ezt a Gazda-
sagi Nivo Dijat sem tudték volna elérni. ([28.] Youtube, Magyar Termék Nagydijas a Pick — Uj
Mezdgazdasagi Magazin, 2011.)

Csanyi Sandor abban latta az integracio sikerét, hogy a kozos stratégia €s egylittmiikodés

segitségével, az arfolyammozgasok kisziirése utan 5-7%-os profit is elérhetd lesz. Ezzel ellen-
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tétben tobb ilyen dnkéntes alapon 1étrejott tarsulas kudarcba fulladt, mert egyes termeldk, min-
dig annak adtdk a termékiiket, aki tobbet igért nekik. A Bonafarm Csoport vezetdinek elmon-
désa szerint, ez az 6 esetiikben elképzelhetetlen. A Csanyi Sandor vezette cégcsoport minden
elozetes varakozason feliil teljesitett, hiszen sikeriilt a hazai allattenyésztést olyan jelentds
szintre emelnie, hogy a bevételiik 57%-a az allattartasbol szarmazik. ([7.] HVG, 2010. marcius
4., Cséanyi-cégek egy zaszl6 alatt)

Visszatérve a Pick Szeged Zrt.-re, végigtekintettem, hogy milyen vallalatokkal all kapcso-
latban. Az alabbi tablazatban bemutatasra keriilnek a leanyvallalatok, a k6zos vezetésii vallala-

tok és végiil az egyéb részesedési viszonyban 1évo vallalatok is.

3. tablazat: Pick Szeged Zrt. befektetéseinek alakuliasa

Vallalat neve Székhelye Részesedési ha-
nyad
Lednyvdllalatok, ahol a Pick kdzvetlen iranyitdst biztosito befolydssal rendelkezik
PICK Szallitasi és Szallitmanyozasi Kft. Szeged 100%
Magyar Elelmiszerek és Technolégidk Zrt. Moszkva 100%
PICK Szeged G.m.b.H. Frankfurt 100%
BIOKOMPOSZT Szolgaltatd és Termel6 Kft. Szeged 100%
MOBIUSZ-TRADE Bel- és Kiilkereskedelmi Kft. Szeged 100%
Bonafarm Beszerzési Egyesiilés Pécs n.a.
PICK ARAD S.R.L. Arad 100%
PICK SLOVAKIA s.r.o. Galdnta 100%
PICK Kézilabda Zrt. Szeged 95%
Délhus Prodimpex Bukarest Kft. Bukarest 100%
Tartos részesedés kozos vezetésii vallalkozdsban
PICK Deutschland G.m.b.H. Heufeld-Bruckmiihl | 50%
Egyéb részesedési viszonyban 1évé vdllalkozdsokban Iévé befektetések
Mcs Vagohid Kft. Mohacs n.a.
TERIMPEX Rt. Nyiregyhdza n.a.
Délalfoldi Agrarcentrum Kft. Szeged n.a.
PANNON Partner Kereskedelmi Kft. Budapest n.a.
Mecsek Fiiszért Zrt. Pécs n.a.

Forras: E-beszamold, Pick Szeged Zrt. 2013. kiegészitd melléklet alapjan (sajat tablazat)
[33]

Bér a jelenlegi vallalati formajat a Pick csak az 1990-es években érte el, a téliszalami-gyar-

tds nagy multra tekint vissza. 1869-ben alapult meg a mai vallalat jogel6dje. A megalakulas

145. évforduldjan a Pick Téliszalamit Hungarikumma nyilvanitottak. Emellett 2013-ban a Pick

Ujra elnyerte az év fogyasztdi markaja cimet, ezzel is 6regbitve a nagy multu cég hirnevét.
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A Picket, a Herzet, a Ringat és a Délhust magaban foglalo vallalat tobb mint 30%-os része-
sedéssel rendelkezik a hazai piacon. Ha a termelést €s az arbevételt vessziik figyelembe, meg-
allapithato, hogy a Pick nem csak a hazai, hanem az egész kdzép-eurdpai piacon is jelentds
véllalatnak szamit. Evente tobb mint 350 ezer sertést és tobb mint 15 ezer szarvasmarhat vagnak
le, és dolgoznak fel. A Pick termékpalettdja rendkiviil széleskorti, a fagyasztott termékektol
kezdve a virsliken at a felvagottakig. A Téliszalami eladasait tekintve kortilbeliil 3 millié rudat
adnak el évente. Ez is bizonyitja, hogy ez a nagy multu cég mennyire meghatarozé a magyar

piacon. ([34.] Pick Szeged Zrt. hivatalos honlapja)

3.2. Kometa 99 Zrt.

Kaposvaron mar tobb évtizede foglalkoznak husipari tevékenységgel. A Kometa 99 Zrt.
jogelddje, a Kometa 99 Kft. mar 1994 decemberében létrejott, részvénytarsasdggd pedig 2006-
ban valt. Ez id6 alatt a Kométa markanév hires lett az egész orszagban, st egyes kiilfoldi or-

szagokban is, mivel a vallalat bevételének egy része exportbol szarmazik.

Ahhoz, hogy jobban atlathatéak legyenek az elemzés soran kapott értékek, a kovetkezok-

ben attekintésre keriilnek a céget érint6 események 2012-ig visszamenden.

2012-ben a ,,Bécsi virsli védégazas csomagolasban” Kivalo Magyar Elelmiszer védjegyet
kapott. ([9.] HVG, Ezek a termékek lettek kivaldo magyar élelmiszerek, 2012. februar 6.) Alig
egy évvel a siker utan a husiizem komoly valsagba keriilt. Kaposvar varos dnkormanyzata 3,5
milliard Ft-ot kapott az dllamtol a cég megmentésére. A Papai His és a Gyulai Haskombinat is
ebben az idészakban volt nagy valsagban, az allam ezeket a gyarakat is megmentette, melynek
f6 oka a munkahelyek megdrzése volt. Ezzel az intézkedéssel Kaposvaron és kornyékén 900
csalad megélhetését biztositottak. A kaposvari vallalkozast likviditasi problémak sodortak a
csOd szélére. A gyorsan jott segitség csak ideiglenesen orvosolhatta a vallalat problémait. ([12.]
SONLINE, Harom és fél milliardbol mentheti meg Kaposvar a Kométat, 2013. januar 4.)
Ugyanakkor az allam ezen intézkedéseit megkérddjelezhetik az Eurdpai Unidban, hisz az Union
beliil pontosan szabélyoztak, hogy mikor lehet kisegiteni a cégeket ekkora 6sszegli készpénzzel.
Az unios versenyjog nem azt mondja ki, hogy nem lehet készpénzzel tdmogatni a vallalkoza-
sokat, hanem azt, hogy alapvetden nyereséges vallalat szamara kell pénzt juttatni. Ezzel szem-
ben a gyulai, a papai és a kaposvari huskombinat mar évek 6ta veszteséges volt. ([36.] HVG,
Sulyos jogsértés lehet a kormany htistizem-akcioja, 2013. januar 13.) Végiil Kaposvar ugy don-
tott, hogy két milliard forint értékben részvényeket vasarol a Kometaban. Ehhez szigoru felté-

teleket szabott, miszerint a jelenlegi tulajdonosnak tékét kell emelnie 1 milliard forint értékben,
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illetve a varos elvarja a befektetés megtériilését hozamgarancidval egyiitt. Ezen feliil az 6nkor-
manyzat dontési jogosultsagot is kapott a vallalkozasban. Az olasz tulajdonos Giacomo
Pedranzini biztositotta arrdl a varost, hogy a jovoben is szeretnék folytatni a termelést, annak
ellenére is, hogy az ezt megel6z6 id6ben a felére csokkentették azt. Elmondasa szerint a rovid
tavl terveiben szerepel az is, hogy az eddigi 10 millidrdos befektetését még 3 millidrddal no-
velni fogja. ([16.] HVG, Kaposvar két milliardért vasarol Kométa-részvényeket, 2013. januar
18.) A varos befektetésének kdszonhetden megvaltozott a tulajdonosi szerkezet is. Az alabbi

abran az olasz vezetés dominancidjanak a csokkenése lathato.

Kometa 99 Zrt. tulajdonosai (2012.)

B KOMFIN Vagyonkezel§ és
Kereskedelmi Kft.

m Ruf Carni S.P.A.

10. abra: Kometa 99 Zrt. tulajdonosai az 2012-es csod kozeli allapot elott
Forras: E-beszamolo, Kometa 99 Zrt. 2012. kiegészité melléklet (sajat abra)[19.]

Kometa 99 Zrt. tulajdonosai (2013.)

B KOMFIN Vagyonkezeld és
Kereskedelmi Kft.

B Kaposvar megyei Jogu
Varos Onkormanyzata

= Ruf Carni S.P.A.

W SOFI S.P.A.

11. abra: Kometa 99 Zrt. tulajdonosai az allami tAmogatas utan
Forras: E-beszamolo, Kometa 99 Zrt. 2013. kiegészité melléklet (sajat abra) [19.]
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2013 nyaran szerzédésszegéssel vadoltak a vallalatot, miszerint a Kométa nem teljesitette
a szerzddésben foglalt kotelezettségeit. Ezt kdvetden a varos még jobban ellendrzése ald vonta
a céget és még nagyobb dontési jogot kovetelt maganak. ([35.] HVG, Poérazt tesznek Kaposva-
ron a Kométa vezetdségére, 2013. augusztus 12.) 2013 nyardn olyan hirek lattak napvilagot,
melyek arrdl szoltak, hogy a Kometa — addig egyediili magyar forgalmazoként — beléphet az
orosz piacra. Par évvel ezel6tt a bevételik 5%-a szarmazott exportbol, ez napjainkra mar kozel
20%-ra duzzadt. Jelentds kiilfoldi felvevOpiac az olasz piac volt, hisz maga a vallalat tobbségi
olasz tulajdonban van. A Kometa az orosz piacon végbemend eladasok segitségével talan kila-
balhat a vélsagbol. ([31.] HVG, Oriasi piacra 1ép be egy magyar husipari cég, 2013. augusztus
15.) Ugyanakkor az orosz-ukran viszaly kovetkeztében Vlagyimir Putyin betiltotta az dsszes
EU-s tagallammal val6 élelmiszer kereskedelmet. A Kometa ezzel egy fontos felvevépiacot
vesztett el, de a vezetés abban bizik, hogy mivel még nem annyira jelentés mennyiségii arut
szallitottak Oroszorszagba, ez nem fog meglatszani a vallalat eredményein. ([32.] SONLINE,
Orosz embarg6: rést keresnek a piacon a hoppon maradt cégek, 2014. augusztus 9.) A kivalo
mindségli Kometa termékek nem csak az orosz, hanem a kinai piacra is eljuthatnak. Az errdl
sz0106 targyalasok 2014 janudrjaban kezdddtek meg a kinai nagykovet és Kaposvar polgdrmes-
tere kozott. A nagykovet nagyon elégedett volt a Kaposvaron tapasztaltakkal, és szorgalmazta
annak iigyét, hogy a tejtermékeket gyartdé Fino Food, illetve a husipari termékeket gyartd
Kometa is szallithasson a kinai piacokra. ([18.] HVG, Kinai asztalokra kiildenék a kaposvari
tejet és hust, 2014. januar 9.) A 2013-as eredmények vizsgélata soran kideriilt, hogy a Kometa
az allami tdmogatas és az 1j szabalyok ellenére sem tudott eredményes lenni. Ebbe a cégbe a
Magyar Fejlesztési Bank is invesztalt 5,5 millidrd forintot. Mindent 6sszevetve az allam 11
milliard forinttal tdmogatta a vallalatot. A hitelezOk varnak, hogy talan kikeriilt a Kometa a
valsagbol, és 6k is visszakaphatjak a pénziiket. ([30.] HVG, Milliardokat pazarolt el a kormany

a nagy mentdakcidval, 2014. junius 23.)

Az elmult két év eseményeivel kapcsolatban, illetve annak tisztdzasa végett 2014 oktdébe-
rében Giacomo Pedranzinivel készitettem személyes interjut. Els6ként, a véllalat nehézsé-
geit tekintve, arrél kérdeztem, hogy milyen lehetéséget latott egy magyarorszagi befektetésben,
amikor a 90-es években megvasarolta a régi htiskombinatot. A kérdésemre elmondta, hogy fi-
atal és vakmer6 kézgazdaszként a rendszervaltas utan érkezett Magyarorszagra, és Kaposvaron
a cs6dbe ment huskombinatban latta meg a lehetdséget két tulajdonostarsaval egyiitt. Vélemé-

nye szerint Magyarorszagnak két nagyon fontos elonye van: az egyik, hogy jo az elhelyezke-
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dése, ugyantugy adott a nyugat ¢s a kelet fel¢ nyitas lehetdsége is. A masik, hogy Magyarorsza-
gon a mezdgazdasag szerepe jelentds, folyamatosan fejlodik, és rendkiviil magas a megmiivelt

terliletek aranya.

A vallalat bemutatasa soran ¢€s torténetében egyarant nagy jelentdségii volt, hogy Kaposvar
befektetett a Kometéba. Arrél is megkérdeztem az Ugyvezetd Igazgaté Urat, hogy hogyan ér-
tékeli a varos segitségét, illetve, hogy mit gondol, mi vezethetett odaig, hogy erre sziikség le-
gyen. Erre a kérdésemre egy komplex valaszt kaptam, mely egészen 1994-ig nyult vissza.
Pedranzini Ur elmondasa szerint, akkor, amikor 6k Magyarorszagra jottek, sok, husfeldolgo-
zassal foglalkoz6 vallalat, illetve sok vagohid volt az orszagban. A huspiac telitett volt. Annak
érdekében, hogy a Kometa fent tudjon maradni az elmult 10 évben sok beruhéazast és fejlesztést
végeztek el a vallalatndl, és ez eredményezte a negativ mérleg szerinti eredményt is az utobbi
években. 2012. egy mélypont volt abbdl a szempontbol, hogy a vallalat onmagaban nem tudta
mar finanszirozni a beruhdzasokat, éppen ezért sziikség volt még tobb befektetésre. Két olasz
csalad és Kaposvar véaros dsszesen 3 milliard forintot fektetett be a véllalatba. Ezt az Ugyvezetd
Igazgato Ur egy pozitiv dolognak itélte meg, hisz kozos célnak tartjak a vallalat fennmaradasat,

fejlesztését €s a munkahelyek megdrzését.

Ahogy a kordbban emlitett sajtonyilatkozatokbol kideriil, a véllalat a hidny nagy részét az
exportbol probalja fedezni. Az errdl sz616 varakozasokrol, illetve a jelenlegi legfobb partnerek-
r6l kérdeztem Pedranzini Urat, aki tovabbra is készséggel valaszolt minden kérdésemre. Te-
kintve, hogy olasz tulajdonban van a véllalat, a legfontosabb exportpartner Olaszorszag, de je-
lentds mennyiségli arut szallitanak Németorszagba is. Oroszorszagba féként bacont szallitottak,
de ez most az orosz-ukran konfliktusnak és az embargonak koszonhetéen sziinetel. Mar a Ta-
vol-Keleten is lehet Kometa termékeket vasarolni, hiszen Koreaba és Japanba is szallit arut a
kaposvari vallalat. Januarban Kindval is megkezdddtek a targyalasok. Kina ,,szallitd orszagot”
keres, nem csak egy vagy két vallalatot. Kindban napjainkban 1,3 milliardan élnek, 9,6 milli6
km?—en. Magyarorszagon pedig 10 millidan élnek 93 000 km?-en. A szant6foldek aranya Ma-
gyarorszagon kedvez6bb, mert az orszag teljes teriiletének 50-60%-a, mig Kinaban 10-14% ez
az arany. [gy tehat az egy fére juté miivelheté magyar teriilet nagysaga tobbszorose a kinaiénak.
Kina pontosan ebben latta meg a lehetdséget, és ezért szeretné azt, hogy Magyarorszag is szal-
lithasson arut a Tavol-Keletre. Természetesen a kornyez6 orszagok is jelentds felvevd potenci-
alt jelentenek a vallalat szamara. Pedranzini Ur elmondasa szerint a jovot a nemzetkdzi lancok-

kal valo kapcsolatokban latja. Itt kiilon kiemelte a Tesco-val és a Lidl-lel kotott partnerséget.
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12. abra: Kometa 99 Zrt. logdja
Forras: Trade magazin honlapja [37.]

Végezetiil az érdekelt, hogy az abran lathato logét, és a mogotte allo termékeket hogyan
rekldmozzék, mi a vallalat marketingstratégidja. Megtudtam, hogy az évek soran 3 dologra sze-
rették volna felhivni a figyelmet a kiilonb6z6 kampéanyokkal. Az elsé szlogen ugy szolt, hogy

",

»A 6 1z a kozos szenvedélyiink!”. Ezt par évvel késobb kiegészitették azzal, hogy a ,,A jo tap-
lalkozas kozos feleldsségilink.” A Kometanal fontosnak tartjak azt, hogy mindig mindségi ter-
méket allitsanak eld, ebbdl az évek soran sosem engedtek. Az elmult évben az ,,On kimatekozta
mar?” cimii rekldamkampannyal arra szerették volna felhivni a figyelmet, hogy tudatosan vasa-
roljunk. Erre hivja fel a figyelmet a vallalat egy masik jelmondata, miszerint ,,A jo ar kdzos
erésségiink.”. De mindenek el6tt a legfontosabb a minéség megdrzése. Pedranzini Ur egyik
fontos jelmondata volt: ,,Komolyan kell csinalni, amit csindlunk. Korrekt modon, ugy, hogy
mindenkinek jo legyen.” Ennek a gondolatnak a szellemében sziiletett meg az idei kampany,

ami a mindségre €s az egészségre hivja fel a figyelmet. A legfontosabb iizenete: ,,Mondjon igent

az egészségre!”

Ebben a fejezetben rangsoroltam a foként sertésfeldolgozassal foglalkozé vallalatokat.
A rangsor alapjat a 2012-es eladasok értéke adta. Az eladasok szerint a Pick Szeged Zrt.
és a Kometa 99 Zrt. volt az elsé két helyen. Ezért Keriiltek részletesebb bemutatasra. A
Pick Szeged Zrt. a Bonafarm Csoport tagjaként a Herz, a Ringa és a Délhus termékek
gyartasaval jelentos piaci elonyre tett szert. A Kometa 99 Zrt.-ben a 2012-es és 2013-as

években jelentés valtozasok mentek végbe, ami a tulajdonosi szerkezetet illeti.
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4. VAGYONI HELYZET ELEMZESE

Az elébbiekben bemutatott husipari nagyvallalatok részletes elemzése soran kivanok va-

laszt kapni arra, hogy milyen a magyar husipar helyzete, mennyire érvényesiilnek az el6bbiek-

ben bemutatott trendek, illetve, hogy az eladasok szerint a két legnagyobb vallalatnak milyen a

helyzete és a kilatasai. A kovetkezokben bemutatasra keriil a Pick és Kometa mérlege hat évre

visszamendleg. Ezt kovetden a pénziigyi szdmviteli elemzés eszkoztaranak a segitségével be-

mutatok olyan mutatészamokat, amelyek sokat elarulhatnak a két vizsgalt vallalat vagyoni

helyzetérdl.

4.1. Kométa elokészitett mérlegének a bemutatasa

4. tablazat: Elokészitett mérleg bemutatasa

2008. 20009. 2010. 2011. 2012. 2013.
Befektetett eszko-
5k 7833300 8088915| 8464436 9762017 | 12645916 12309 774
Immaterialis javak 125 067 243 764 330334 311932| 2457996| 2116515
Alapitds-atszervezés 21367 161515 279 404 280 095 149 029 27298
aktivalt értéke
Vagyoni értékd jogok 103 700 82 249 50930 31837 8967 6217
Immaterialis javak ér- 0 0 0 ol 2300000| 2083000
tékhelyesbitése
Targyi eszkozok 7490448| 7628921| 7917485 9159932| 9898487| 9693273
Ingatlanok és kapcso-
16d6 vagyoni értékiijo- | 5894895| 5893952| 5746787 5607308| 5539151| 5475531
gok
Mdszaki berendezések, | ) 010 559 1014135 1375022 2607906| 2434934| 2310241
gépek, jarmuvek
Egy€b berendezések, 488 923 625 862 650 105 584 038 497 276 422 899
felszerelések, jarmuvek
Eji”haza”k' feldjita- 64 101 94 972 119 621 326 503 669 541 619 988
Beruhazasokra adott 0 0 25950 34177 24 704 20142
el6legek
Targyi elszlkozok érték- 0 0 0 0 732 881 844 472
helyesbitése
Befektetett pénziigyi 217 785 216 230 216 617 290 153 289 433 499 986
eszkozok
Tartos részesedes kap- 216 000 216 000 216 000 288 000 288 000 499 043
csolt vallalkozasban
Eglyeb tartos reszese- 0 0 0 0 0 230
dés
Egy€b tartosan adott 1785 230 617 2153 1433 713
kolcson
Forgdeszkozok 5772995| 4789471| 4549630 4879295| 3743480 5247 153
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Készletek 1382177| 1423089 1452025| 1629561] 1131024| 1560274
Anyagok 374 844 380 006 363618 402 371 417 591 445 403
Befejezetlen termelés 675 121 709 108 756 368 789 202 467013 764 747
és félkész termékek
Késztermékek 171 748 186 785 189 342 258 161 101 082 221760
Aruk 160 464 147 190 142 697 179 827 145 338 128 364
Kovetelések 4339293 3203671 3037925 3204410| 2592065| 3629902
Kovetelések aruszolgal-
tatasbol és szolgalta- 3822058| 2917788| 2830205 2757162| 2124124| 3238382
tasbol (vevok)
Egyéb kovetelések 464 976 259 662 176 839 286 086 381 814 289 555
g'g)"li idGbeli elhatro- 52 259 26221 30 881 161 162 86 127 101 965
Ertékpapirok 0 0 0 0 0 0
Pénzeszkozok 51525 162 711 59 680 45324 20391 56 977
Pénztar, csekkek 1837 8 056 5020 7 681 2243 2116
Bankbetétek 49 688 154 655 54 660 37 643 18 148 54 861
Eszk6zok 6sszesen | 13 606 295 | 12 878 386| 13014066 | 14641312 | 16389396 | 17 556 927
Sajat téke 4348041 3869584 3101597 3304612 4091320 6017718
Jegyzett toke 5000000] 5000000] 5000000] 5000000| 5000000] 5300000
Téketartalék 32050 93420 97 168 394 240 394 240 394 240
Eredménytartalék 3989| -1195524| -1890339| -2727117| -3634026| -3114549
Lekotott tartalék 371367 548 615 629404| 1750016 1558860| 1445815
Ertékelési tartalék 0 0 0 0| 3032881 2927472
MSZE -1 059 365 -576 927 734636 -1112527| -2260 635 -935 260
Idegen téke 9258254 9008802 9912469| 11336700| 12298076 | 11 539 209
Hlatrasorolt kotelezett- 0 0 0 0 0 0
ségek
Hosszd lejérat kotele- |, 301507 1899332| 1493257| 1141658| 2397568| 2065630
zettségek
Beruhazasi, fejlesztési 0 0 0 0| 1403568| 1339614
hitelek
Eigt‘éelskhosszu lejaratd 2270111| 1878029 1425954 1091012 965 699 705 771
Egyeb hosszu lejaratd 34 436 21303 67 303 45 851 19 960 4573
kotelezettségek
Egyéb céltartalék 0 0 0 4795 8341 15672
Rovid lejaratd kotele- 6953707| 7109470 8419212 10195042 9900508 9473579
zettségek
R?wd lejaratu kolcso- 0 0 0 0 30 000 0
nok
RGvid lejaraty hitelek 3460087| 3973763| 4293786| 5115642| 4629580| 3961392
Kotelezettségek aru-
széllitasbol és szolgdlta-|  2558208| 2136133| 3050821|  4140058| 4149228 3165261
tasbol (szallitok)
Egyeb rovid lejaratd ko- 218 601 381 493 583 348 550 596 747739| 1780533
telezettségek
Passziv id6beli elhata-

652 521 504 323 409 673 378 246 335 674 560 492

rolasok
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Céltartalék varhato ko-

. 64 290 113758 81584 10 500 8 287 5901
telezettségekre

Forrasok 6sszesen | 13 606 295| 12 878 386 | 13014 066 | 14 641312 | 16 389 396 | 17 556 927

Forras: E-beszamolo, Kométa 99 Zrt. 2008-2013. (sajat tablazat)[19.]

Az elemzés alapja a mérleg elokészitése. Egy jol elokészitett mérleg segitségével értékes
adatok nyerhetok a vallalkozas vagyoni, pénziigyi elemzése soran. A tovabbiakban bemutatasra

kertil, hogy a mérleg elokészités soran az egyes mérlegtételek hova keriiltek besorolasra.

Az id6beli elhataroldsok nem képezhetnek kiilon tételt. Ha aktiv idobeli elhatarolasrol van
sz0, akkor a forgbeszkozok vagy a befektetett eszkdzok kdzé kell besorolni az adott értéket, ha
pedig passziv id6beli elhatarolasrol van szd, akkor a hosszu vagy rovid lejarata kotelezettségek
kozott kell szerepeltetni. Ennek értelmében, az aktiv idébeli elhatarolasok a kovetelések kozé
keriiltek besorolasra, a passziv id6beli elhatarolasok pedig a rovid lejarata kotelezettségek kozé

kerultek.

A kovetkez6d fontos pontja az eldkészitésnek, a céltartalékok felosztasa és besoroldsa a
megfeleld mérlegtételek koz¢é. Ehhez mindenképpen ismerni kell a Kométa kiegészité mellék-
letét, melyben pontos informaciok allnak rendelkezésre arrdl, hogy a céltartalékokat mire ké-
pezték és mekkora mértékben. Ezek ismeretében a 2012-es évi beszamolot példanak véve, a
kereskedelmi koltségekre képzett céltartalék az eredménytartalékba, a céltartalékok varhatd ko-
telezettségekre a rovid lejaratu kotelezettségek koze, végezetiil az egyéb céltartalékok pedig a

hosszu lejarata kotelezettségek kozé lettek besorolva.

A kapcsolt vallalkozéassal szembeni tételek sem maradhatnak bent a mérlegben kiilon mér-
legsoron, hanem be kell 6ket sorolni a megfeleld kovetelés illetve kotelezettség tételekhez. A
Kométa beszamolok alapjan a kovetelések kapcsolt vallalkozassal szembeni tétel két kiilonb6zd
mérlegsorra keriilt be. Amennyiben az a kdvetelés aruszallitas miatt allt fent, akkor a ,,.kovete-
1ések aruszallitasbol és szolgaltatasbol” mérlegsorra keriilt be. A fennmarad6 rész pedig a ki-
egeészitd melléklet alapjan az egyéb kovetelések kozé keriilt besorolasra. A kotelezettségek pe-
dig megosztasra keriiltek, aszerint, hogy mire vonatkoztak. A beszerzésre vonatkozo tételek a
rovid lejaratt kotelezettségeken beliil a szallitok kozé lettek besorolva. Az egyéb kotelezettsé-

gek pedig az egyéb rovid lejarata kotelezettségek kozé kertiltek.

A véllalat 2012-ben és 2013-ban is élt az értékhelyesbités lehetdségével az immaterialis
javak és a targyi eszk6zok esetében is egyarant. A Kometa, mint védjegy is bejegyzésre kertilt
tobb, mint 2 milliard forint értékben. A védjegy bejegyzése bels6é goodwill-nek szamit, melynek
szabalyossaga kiilon jogszabalyi keretben van rogzitve. A tovabbiakban vélaszt fogok arra is

keresni, hogy mi lehetett annak az oka, hogy a Kométa ¢€lt az értékhelyesbités lehetdségével.
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4.2. A Pick elékészitett mérlegének bemutatasa

5. tablazat: Elokészitett mérle

g bemutatasa

2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013.
Befektetett
e ae 19433464 | 18755750| 17590178 | 16421664 | 14823 264 | 15034 201

eszkozok
L’:?ate"a"s Ja- 239 140 142 142 54 925 27 282 9746 10 163
;’25"0”' értékd jo- 217 787 128 731 48279 25381 8626 9685
Szellemi termékek 21353 13411 6 646 1901 1120 478
Targyi eszkozok 18 693 379 18 148 596 17 081 909 15 968 288 14 390 829 14 225 096
Ingatlanok és kap-
csolddo vagyoni 12 039 136 11 940 452 11778 452 11537 116 11 244 051 10915 558
érték( jogok
M{iszaki berende-
zések, gépek, jar- 4166 063 3972822 3458 220 2904917 2277678 2198515
muvek
Egyéb berendezé-
sek, felszerelések, 1771 807 1621046 1372508 1066 191 802 377 571756
jarmuvek
Beruhazasok, fel-
Y s 666 761 449 607 201 632 138 526 66 723 402 221
Ujitasok
Beruhazasokra 49 612 164 669 271097 321538 0 137 046
adott el6legek
Befektetett pénz- 500 945 465 012 453 344 426 094 422 689 798 942
ligyi eszk6zok
Tartds részesedés
kapcsolt vallalko- 425520 427 487 420 769 424 794 421 389 422 353
zasban
Egyéb tartods ré-

, 1525 1300 1300 1300 1300 374 800
szesedés
Egyéb tartésan

e 73 900 36225 31275 0 0 1789
adott kdlcson
Forgoeszkozok | 24 008 151 | 22844773 | 23716342 | 19857940| 18211985 18 397 325
Készletek 8425703 8738 841 9273030 8237 176 7 986 889 7 366 832
Anyagok 1872760 1765 202 1784 806 1704 219 1308 334 1101442
Befejezetlen ter-
melés és félkész 3069 312 4219752 4261 834 3711527 4 350 868 3 866 077
termékek
Novendék-, hizé
, L. 459 000 191 570 394 460 129 440 28 800 0
és egyéb allatok
Késztermékek 2505 351 2090374 2 236 066 2 051592 1701912 1870097
Aruk 438 971 428 416 518 774 594 350 596 975 529 216
Keszletekre adott 80 309 43527 77 090 46 048 0 0
el6legek
Kovetelések 13979 003 12 555 009 13229911 11576 665 10 169 776 10350 149
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Kovetelések aru-
szolgdltatasbol és

7 tates o 10529014| 10174865| 8887879 9216641 8433938 8104 333
szolgaltatdsbol
(vevék)
szeb kovetele- 3304350| 2320086| 4302050 2269916 1682634 2098 041
Aktiv idGbeli elha- 145 639 60 058 39982 90 108 53 204 147 775
tarolasok
Ertékpapirok 312 806 3000 3000 3000 3000 3000
Részesedés kap-
csolt véllalkozas- 3000 3000 3000 3000 3000 3000
ban
Forgatasi célu hi-
telviszonyt meg- 309 806 0 0 0 0 0
testesits értékpa-
pirok
Pénzeszkézok 1290639 1547923 1210401 41099 52320 677 344
Pénztar, csekkek 1238 1511 1195 1348 1719 1328
Bankbetétek 1289401| 1546412| 1209206 39 751 50 601 676 016
Eszk6zok 6sz-
szesen 43 441 615| 41600523 | 41306520 36279604 | 33035249 | 33431526
Sajat toke 15668478 | 17130741 | 17 213709| 14418604 | 12960128 14672 230
Jegyzett tke 8607000] 8607000| 86070000 8607000 8607000 8 607 000
Téketartalék 1186235| 1186235| 1724735 2315398 2801476 2801 476
Eredménytartalék| 4833887 3500114 5293278 5637127| 2773440 889 763
Lekétott tartalék 1746611| 2242129| 1505729 629 183 126 889 626 889
MSZE 705255| 1595263 82967| -2770104| -1348677 1747 102
Idegen téke 27773 137 | 24469782 | 24092811 | 21861000 20075121 18 759 296
Hatras?rolt kote- 0 0 0 0 0 0
lezettségek
Hosszd lejaratu 4763578| 4164638| 3669129 9598161| 7172550 4183 189
kotelezettségek
Egyéb hosszd lejd- 4763578| 4164638| 3669129 0 0 0
ratu hitelek
Egyéb hosszu leja-
rati kételezettsé- 0 0 0 9598161 7172550 4183 189
gek
Rovidlejaratu ko- | 3 009 559|  20305144| 20423682 12262839 12902571| 14576 107
telezettségek
Rovid lejaratd hi- 12 314 248 9101334| 9255642 0 0 0
telek
VevGktol kapott 0 324 414 29324 0 154 804
el6legek
Kotelezettségek
aruszallitasbol és 7027 395 7641257| 8304312 8 895 323 9224 244 9209 021

szolgaltatasbol
(szallitok)
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Egyéb rovid leja-
ratu kotelezettsé- 2 298 684 2 468 686 1749 803 2335912 2 850700 4291704
gek
Passziv id6beli el-

Y 992 147 579 093 986 711 999 151 827 627 885578
hataroldsok
Egyéb céltartalék 0 15 566 0 0 0 0
Céltartalék var-
hatd kotelezettsé- 377 085 498 884 126 800 3129 0 35000
gekre
::;::fk ©%" | 43441615| 41600523 41306520 36279 604| 33035249 33431526

Forrés: E-beszamolo, Pick Szeged Zrt. 2008-2013. (sajat tablazat)[33.]

Elsoként a kapcsolt vallalkozéassal szembeni kovetelések kertiltek besorolasra. Az aruszal-

litasbol adodo 6sszegek a ,,kovetelések aruszallitasbol €s szolgaltatasbol” mérlegsort novelték.

Az egyéb kovetelésekhez kertiltek a cash pool, illetve az osztalékfizetés miatti kovetelések.

Ezt kdvetden az aktiv id6beli elhatarolasok keriiltek a forgdeszk6zokon beliil a kdvetelések

koz¢, hiszen az aktiv idébeli elhataroldsok eredményt noveld tételek azaltal, hogy a nem targy-
id6északra vonatkozo koltségeket csokkentik, vagy az adott id6szakra jaro, de pénziigyi teljesi-

tést tekintve csak a kovetkez6 uizleti évet érint6 bevételekkel szamol.

A céltartalékok a rovid és a hosszu lejarata kotelezettségek kozé lettek besorolva. A véarhato
kotelezettségekre képzett céltartalékok a rovid lejarata kotelezettségek kozott kaptak helyet. A
Pick egyetlen esetben €It az egyéb céltartalék képzéssel, de mivel a kiegészitd mellékletbol
nyert informaciok alapjan megéllapithato, hogy ez is rovid lejaratra vonatkozott, a rovid lejarata

kotelezettségek kozé kertilt.

Ezutan a kapcsolt vallalkozéassal szembeni kotelezettségek keriiltek vizsgalat ala. Az aru-
szallitasbol adodo kotelezettségek a szallitok, azaz a ,kotelezettségek aruszallitasbol €s szol-
galtatasbol” mérlegsorra keriiltek, a fennmarado6 0sszeg, illetve az egyéb részesedési viszony-

ban all6 vallalkozassal szembeni tartozas is az egyéb rovid lejaratu kotelezettségek kozé kertilt.

Végezetiil a passziv iddbeli elhatarolasok, amelyek vagy csokkentik az eredményt az adott
évre, vagy pedig novelik a koltségeket €s a raforditast a rovid lejarata kotelezettségek kozott
lettek feltlintetve.

4.3. Osszehasonlito elemzés

Az elokészitett mérleg ismertetése utan, két modszer segitségével is 0sszehasonlitasra keriil

a Kometa 99 Zrt. és a Pick Szeged Zrt. Elsdként a pénziigyi szamviteli elemzés adta lehetdségek
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nélkiil emelem ki a legfontosabb kiilonbségeket vagy éppen hasonlosagokat, kérdéseket fel-
vetve, melyekre a dolgozatom soran valaszokat keresek. Ezt kdvetden mutatok segitségével

keril elemzésre a két vallalat.

Egymas mellé téve a két mérleget, az 1athatd, hogy a Picknél a szellemi termékek esetében
folyamatos értékcsokkenés volt tapasztalhatd. Ennek az okat tartalmazé informaciok a kiegé-
szité mellékletekben talalhatdak. Megallapithato, hogy a folyamatos csdkkenés az értékcsok-
kenési leirasnak és a ndvekedés elmaradasanak volt koszonhetd. Ezt kovetden megvizsgaltam
mind a két vallalat esetében a miiszaki gépek, berendezések aranyat a targyi eszk6zokon beliil.
Ha ranéziink a mérlegre, megfigyelhetd, hogy mig a Kométa esetében kisebb ingadozasoktol
eltekintve inkabb ndvekedés volt jellemzo, addig a Picknél egyenletes csokkenés. Kiszamolva
a pontos aranyokat, igazolast nyert a feltételezés, miszerint a Picknél egyenletes csokkenés volt
tapasztalhaté a miiszaki berendezések aranyat tekintve, mig a Kométanal 13,3 és 28,5% kozotti

ingadozas volt megfigyelhetd.

2013-ban a befektetett pénziigyi eszkozok aranya jelentésen megemelkedett mind a két
vizsgalt vallalatnal. Fontos kérdés lehet tisztazni, hogy ez csupan véletlen egybeesés vagy pedig
valamilyen szabalyozas miatt tortént a kiugroé valtozas. A Pick esetében a kiegészitd melléklet-
ben taldlhaté magyarézat a felmertilt kérdésre. Ennek értelmében a befektetett pénziigyi eszko-

z0k az alabbi okok miatt ndttek meg olyan jelentésen 2013-ban:

o A megeldz6 években az orosz €s a roman piaci jelenlétet biztosito leanyvallalatok-
ban veszteség halmozddott fel, ezért atalakitottdk a rendszert. A roman piacon a
szintén Bonafarmhoz tartoz6 Sole-Mizo helyi érdekeltségének a segitségével bo-

nyolitjak az exportot, mig az orosz piacra nagykereskedok segitségével jutnak ki.

o A kovetkezo ok is a kiilfoldi leanyvallalatok miikddésében keresendd. 2013. januar
1-t6l a németorszagi leanyvallalatnal valtozas tortént, a Pick addigi lizlettarsa le-
mondott a részesedésérdl az altalam vizsgalt vallalat javara, ezzel is megndvelve a

Pick Deutschland G.m.b.H.-ban 1év06 részesedését.

e Tovabba a Pick Szeged Zrt. tulajdonrészt szerzett a Mohacson felépiil6 0j vagohid-

bol, melynek egyik tulajdonosa a Bonafarm-csoport vezére, Csanyi Sandor.

o Végezetiil a befektetett pénziigyi eszkdzokon végbemend valtozashoz a devizas
eszk6zok év végi értékelése is hozzajarult.
Ugyanezt megvizsgalva a Kometa kiegészité mellékletében nem taldlhaté magyardzat a

nagymeértékil valtozasra.
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A kovetelések alakulasat tekintve azt varnank, hogy a Pick esetében a csokkend tendencia

miatt biztosan csokken az aranyuk is.

A kovetelések alakulasa a vizsgalt
vallalatoknal (eFt)

16000000 75 979 go3
14 000 000
12 000 000 \/\\ 10 350 149
10 000 000 —
8 000 000 Pick
6 000 000 + 4339293 Kométa
4 000 000 —— — 3 629 902
2 000 000
0 . . . . . .

2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013.

13. abra: A kovetelések alakulasa a vizsgalt vallalatoknal (eFt)
Forras: E-beszamolo, Pick Szeged Zrt, és Kometa 99 Zrt., 2008-2013. (sajat abra)[19.,33.]

Ezzel ellentétben a forgdeszkozok aranyanak csokkenése miatt a kdvetelések csokkenése
sem mutat jelentds ingadozast, hiszen az 0sszes vizsgalt évben a két mérlegsor ardnya 55 és
58% kozott ingadozik. A Kometa esetében lathatd, hogy a kovetelések értéke nem mutatott
kiugré valtozast, eltekintve a 2008-as és 2012-es évtdl. 2008.-ban 75% volt a kdvetelések for-
gbeszk6zokhoz viszonyitott ardnya, majd a kovetkezo években 65 €s 69% kozott ingadozott. A
2012-es kedvezobbnek tiind év sem hozott valtozast, hisz a Pickhez hasonloan a Kométa ese-

tében is alacsonyabb volt ekkor a forgdeszkozok értéke.

A kovetkez6 érdekes hasonlosag a két mérleg esetében, hogy mindkét vallalatnal jelentésen
csokkent a bankbetétek értéke 2011-ben és 2012-ben egyarant. A Pick Szeged Zrt. esetében a
Cash Flow kimutatasbol megallapithatjuk az okokat. 2011-ben az addzas el6tti eredmény meg-
kozelitette a -2 milliard 800 millié Ft-os értéket. Ugyanebben az évben tobb mint 12 milliard
Ft értékii hitelt vett fel a vallalat, melybdl 10 milliard 900 milli6 Ft-ot a Bonafarm Zrt.-t61 ka-
pott. Szintén 2011-ben tobb mint 15 milliard Ft-ot torlesztett vissza. Ennek koszonhetd, hogy
az emlitett évben rendkiviili mértékben megndtt a hosszu lejarata kotelezettségek aranya, és a
torlesztés miatt pedig jelentdsen csokkent a rovid lejarata kotelezettségeke. A kedvezdtlen ado-
zas el6tti eredmény kovetkeztében a mérleg szerinti eredmény is negativ eléjel volt. A 2012-

es év is hasonldan alakult, annyi kiilonbséggel, hogy ebben az évben nem vett fel a véllalkozas

28



hitelt, és joval kevesebbet is kellett torlesztenie. A Kometa példéjat nézve pedig az adozas elotti

eredmény rendkiviili médon kedvezdtlen értéke okozta a bankbetét drasztikus csokkenését.

Az egyik legfontosabb kiilonbség a két mérleg kozott, hogy a Kometa 2012-t61 ¢l az érték-
helyesbités lehetdségével mind az immaterialis javak, mind a targyi eszk6zok esetében. 2012-
ben 2,3 milliard Ft értékben nyilvantartasba keriilt a Kométa markanév, illetve a feldolgozo
tizem és a h(itbhaz egyes miiszaki berendezései esetében is éltek az értékhelyesbités lehetdsé-
gével. gy tehat 2012-t6]1 a vallalat koteles minden évben konyvvizsgald bevonasaval tjraérté-
keltetni az értékhelyesbitésbe bevont eszkdzok piaci értékét. Pedranzini Ur a személyes interju
soran elmondta, hogy az értékhelyesbités célja az volt, hogy a mérlegben is szerepeljen a marka
valodi értéke, hiszen az elmult iddszakban annyit fektettek a vallalatba, hogy a marka is komo-
lyan felértékelddott. Ugyanakkor ehhez hozza kell tenni azt is, hogy az értékhelyesbités altal
tobb, az eladdsodas mértékét méré mutatd kedvezobb értékeket mutatott. Ennek kdvetkeztében
megkérddjelezhetd az az allitas, hogy akkor valdjaban miért is értékhelyesbitett a vallalat. A 6.

tablazatban bemutatom a legszembet{indbb kiilonbségeket mutatdé mutatdoszamok jegyzékét.

6. tablazat: Kometa vagyoni helyzetének bemutatasa értékhelyesbitéssel és értékhelyes-
bités nélkiil

2012. 2013.
Elad6sodasi mutato
Ertékhelyesbitéssel 0,750 0,657

Ertékhelyesbités nélkiil 0,923 0,789
Tokearanyos eredmény
Ertékhelyesbitéssel -0,553 | -0,155
Ertékhelyesbités nélkiil | -2,204 | -0,303
Tokefesziiltség
Ertékhelyesbitéssel 3,006 1,918
Ertékhelyesbités nélkiil | 12,024 | 3,734
Netté eladdsodottsag
Ertékhelyesbitéssel 2,372 1,314
Ertékhelyesbités nélkiil 9,497 2,559
Forras: E-beszamolo, Kometa 99 Zrt. adatai
alapjan (sajat tablazat)

Végignézve a 6. tabldzat elemeit lathatjuk, hogy jelentdsek a kiilonbségek az az értékhe-
lyesbitéssel szamolo és az értékhelyesbités nélkiili értekek kozott. Az eladosodasi mutatd ese-
tében jol lathatd az a tény, hogy a kaposvari vallalat eladosodasi problémakkal kiizdott. Kiilo-
ndsen igaz ez a 2012-es évre, amit bizonyit az értékhelyesbitéssel nem szamolo eladdsodési
mutatd 0,923-as értéke. Felmeriilhet a kérdés, hogy talan a Kometa azért €lt az értékhelyesbités

lehetdségével, hogy a mutatoi kedvezdbb értékeket mutassanak a hitelez6i (beleértve Kaposvart
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i) szamara. Végiil a szembet{in6 kiilonbségeket a tékemultiplikator és a netto eladésodottsag
mutatdja is igazolja.

A kovetkezokben a pénziigyi szamvitel adta mutatoszamokkal fogom érzékeltetni a kii-
lonbségeket, illetve a hasonldsagokat a Kométa és a Pick kozott. A kiszamolt mutatok jegyzéke

a mellékletben megtalalhato.

A legels6 szamitott mutato a befektetett eszk6zok aranymutatdja volt. Ennek az értéknek
az ismerete fontos lehet a likviditas elemzése sordn is, hisz minél magasabb értéket kapunk,
annal jobban kotottek az eszkozok Mar itt is jelentOs a kiilonbség a két vallalat kozott. Mig a
Kométa esetében mind a hat évben meghaladja az 57%-ot, s6t 2012-ben a 72%-ot, addig a
Picket vizsgalva megallapithatd, hogy a befektetett eszkdzok aranya a 40 és 45% kozotti inter-

vallumon ingadozik.

Mind a két vallalatnal jelentOs a targyi eszkozok befektetett eszkozokon beliili aranya.
A Kometanal, ha nem vessziik figyelembe az értékhelyesbités okozta valtozasokat, akkor ez az
arany minden évben meghaladja a 90%-ot. Ha szadmolunk az értékhelyesbitéssel, akkor az
utolso két évben csokken 78%-ra. A Picket tekintve ez az arany 90% koriili értéket vesz fel
minden vizsgalt évben. Ugyanakkor a kiilonbség a két vallalatnal a targyi eszk6zokon beliili
eloszlasban keresendd. A két jelentdsebb eszkdzcesoport az ingatlanok és kapcsolodd vagyoni
értekil jogok, illetve a miiszaki berendezések, gépek, jarmiivek voltak. Amig a Kometanal az
ingatlanok szerepe folyamatosan csokkent, a miiszaki berendezéseké pedig nétt, addig ez a ten-
dencia a Picknél pontosan forditva volt jelen. A targyi eszk6zok jelentds aranya indokoltta teszi,
hogy a targyi eszk6zok mélyebb elemzés ala kertiljenek. Az 7. tablazatban kerlilnek 6sszefog-
lalasra a targyi eszkozoket érintd mutatészamok értékei. Els6ként a hasznalhatosagi fokot vizs-
galtam. A hasznalhatosagi foknak a mértéke annal kedvezdbb, minél jobban kozelit a 100%-
hoz. Ezzel ellentétben az lathat6, hogy bar a Kometa esetében kedvezdbbek az értékek, de mind
a ket vallalat esetében csokkent az ingatlanok hasznalhatosagi foka. Ez azt jelenti, hogy az 0j
beruhdzasok értéke nem tudta fedezni az elhasznalddas mértékét. A tablazat, ingatlanok meg-
ujitasi mutatojarol szolo soraban lathato, hogy a véllalat nem koltott sokat az ingatlanokra. A
Kometa esetében is hasonl6 volt a tendencia, azaz az ingatlanok hasznalhatosagi foka folyama-
tosan csokkent, de a vallalat nem is fektetett be sokat az ingatlanok fejlesztésébe, bovitésébe.
A miiszaki berendezések, gépek, jarmiivek esetében a Kometa rendelkezik kedvezdbb értékek-
kel még annak ellenére is, hogy a vizsgélt évek soran csokkent a hasznalhatosagi fokuk. A
Kometa aranyaiban sokkal tobb pénzt koltott a miiszaki berendezések megujitasara, mint a Pick,

ezt bizonyitja a vallalat 2011-es miiszaki berendezésekre vonatkozé megtjitasi mutatojanak az
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értéke. Az egyéb berendezések hasznalhatosagi foka is csokkent, kiilondsen a Pick esetében,

hisz 2008-r61 2013-ra 36%-kal valtozott. Aranyaiban itt is a Kometa koltott tobb pénzt az egyéb

berendezésekkel kapcsolatos beruhdzasokra. Tehat Osszességében megallapithatd, hogy a

Kometa 99 Zrt. az elmult hat évben jelentOs dsszegeket koltott a targyi eszkozokkel kapcsolatos

beruhazasokra.

Kometa 99 Zrt. legjelent6sebb
targyi eszkozeinek alakulasa

(eFt) eszkézeinek alakulasa (eFt)
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14. abra: A Kometa 99 Zrt. és a Pick Szeged Zrt. legjelentésebb targyi eszkozeinek ala-

Forras: E-beszamolo, Kometa 99 Zrt., Pick Szeged Zrt. adatai alapjan (sajat abra)

kulasa

(eFt)

7. tablazat: Targyi eszk6zok mélyebb elemzése

2008. | 2009. | 2010. | 2011. | 2012. | 2013.
Pick Szeged Zrt.
Ingatlanok haszndlhatdsdgi foka 86,34% | 84,32% | 82,15% | 79,90% | 77,61% | 75,36%
Mdszaki berendezések, gepek, jarmivek | 3, o700 | 36 430, | 26,55% | 22,58% | 17,48% | 16,22%
haszndlhatdsdgi foka
Egyéb berendezések haszndlhatdsdgi foka | 52,06% | 46,26% | 39,20% | 30,61% | 23,03% | 16,66%
Ingatlanok megujitdsi mutatdja 1,50% 1,75% 1,25% 0,71% 0,37% 0,39%
Mdszaki berendezések, gépek, jarmdvek | 3 oo | o100 | 306% | 3,08% | 1,50% | 4,79%
megujitasi mutatoja
Egyéb berendezések megujitdsi mutatdja 5,17% 6,84% 3,33% 1,14% 1,57% 1,45%
Kometa 99 Zrt.
Ingatlanok haszndlhatdésdgi foka 94,48% | 92,19% | 89,77% | 87,33% | 84,22% | 82,02%
Mdszaki berendezések, gépek, jarmvek | 2, 1 cor | o1 939, | 61,30% | 70,81% | 68,21% | 63,42%
haszndlhatdsdgi foka
Egyéb berendezések haszndlhatdsdgi foka | 62,33% | 58,46% | 51,05% | 41,61% | 39,03% | 33,34%
Ingatlanok megujitdsi mutatdja 2,29% 2,41% 0,44% 0,29% 2,38% 1,48%
Mdszaki berendezések, gépek, jarmdvek | ¢ 2100 | 15 o700 | 27,00% | 41,88% | 3,91% | 4,02%
megujitdsi mutatéja
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Eqyéb berendezések megdijitdsi mutatsja | 10,73% | 27,30% | 15,64% | 9,81% | 7,75% | 6,90% |
Forras: E-beszamold, Kometa 99 Zrt., Pick Szeged Zrt. adatai alapjan (sajat tablazat)[19.,33.]

Ezt kovetden az idegen téke aranyat vizsgaltam. Megallapithato, hogy mig a Picknél a
maximalis érték 64% volt, addig a Kométa esetében 2011-ben a forrasainak 77,6%-a idegen

tokébobl szarmazott.

A kovetkez6 két tablazatban elsoként a Kométa, majd a Pick forras oldaldnak legjelento-
sebb mutatdi kertilnek bemutatasra. (Az alabbiakban bemutatott mutatok képlete a mellékletben

megtalalhat6.)

8. tablazat: Kométa forrasmutatoi

2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013.
Té6keellatottsag 0,320 0,300 0,238 0,224 0,248 0,343
T6kenovekedési rata 0,870 0,774 0,620 0,657 0,812 1,135
Toke onfinanszirozas mutatéja | -0,243 -0,458 -0,846 -1,174 -1,461 -0,673
Tokefesziiltség 2,129 2,328 3,196 3,455 3,038 1,918
Tékemultiplikator 3,129 3,328 4,196 4,455 4,038 2,918

Forras: E-beszamol6, Kométa 99 Zrt., 2008-2013. adatai alapjan (sajat abra)[19.]

9. tablazat: Pick forrasmutatoi

2008. 20009. 2010. 2011. 2012. 2013.
Tékeellatottsag 0,361 0,412 0,417 0,397 0,392 0,439
T6ékenovekedési rata 1,820 1,990 2,000 1,675 1,506 1,705
Toke onfinanszirozas mutatéja | 0,263 0,297 0,312 0,199 0,110 0,180
Tokefesziiltség 1,773 1,428 1,400 1,516 1,549 1,279
Tékemultiplikator 2,773 2,428 2,400 2,516 2,549 2,279

Forras: E-beszdmolo, Pick Szeged Zrt., 2008-2013. adatai alapjan (sajat abra)[33.]

Elsoként tekintve a tokeellatottsagot, megallapithato, hogy mind a két vallalat tobbnyire
idegen forrasbol finanszirozza a vallalatot és az ahhoz kapcsolodo koltségeit. Akkor nevezhetd
kedvezdének a kapott érték, ha minél kozelebb van az egyhez, mert az azt jelenti, hogy a sajat
toke dominal a forras oldalon. Mind a két vallalat esetében egyenetlen a tékeellatottsag, azon-

ban megfigyelhetd, hogy a Pick mégis kedvezibb helyzetben van, mint a Kometa.

A tokendvekedési rata segitségével megvizsgalhatd a sajat toke és a jegyzett toke viszo-
nya. Ha a kapott érték nem haladja meg az egyet, akkor tokevesztésrdl beszéliink. A Pick ese-
tében mindig kedvezd értéket jottek ki, hiszen a rata minden évben meghaladta az egyet. A
Kometa esetében egészen mas a helyzet. A fenti tablazatban az értékhelyesbitést is figyelembe
véve szamitottam az értékeket. Azonban, ha ettdl eltekintiink, akkor 2012-ben 0,2-t, majd 2013-
ban a kezdeti értékekhez hasonldan 0,58-0s értéket vesz fel. Ezek alapjan megéllapithatd, hogy

a Kometa esetében az értékhelyesbités figyelembe vétele nélkiil minden esetben tékevesztésrol
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beszélhetiink. Ha az értékhelyesbitést is figyelembe vessziik, az utolsé két év adatai megval-
toznak és 2013-ban mar idedlis eredményt kaptunk. A kapott eredmények alapjan lathato, hogy

a vallalatnal miért volt indokolt az eldz6 fejezetben ismertetett tOkeemelés.

A toke onfinanszirozas mutatdja a mérleg szerinti eredményt és az eredménytartalékot is
figyelembe veszi, és ezeket a sajat tokére vetiti. A Picket nézve, a negativ eredményekkel is
szamolva kedvezonek mondhat6 a kapott arany, hiszen mindig pozitiv értéket kaptunk. Ezzel
ellentétben a Kometa esetében a folytonos negativ eléjelti mérleg szerinti eredmény, és ennek
kovetkeztében a negativ eredménytartalék aranya is mindegyik esetben negativ eredményt
adott. Abban az esetben is, ha figyelembe vettiik az értékhelyesbitést és abban az esetben is, ha
eltekintettiink tdle.

A kovetkezOkben a tékefesziiltség keriilt vizsgalat ald. Ennek a mutatonak a segitségével
valaszt kaphatunk arra, hogy a sajat téke a kotelezettségek hanyad részét fedezi. Ekkor az ide-
gen toke Osszegét elosztjuk a sajat tokével. Idealis allapotnak nevezziik azt, amikor a kapott
aranyszam nem haladja meg az egyet. A Kométa esetében lathatjuk, hogy a tokefesziiltség
mindegyik évben tobbszordsen is meghaladja az optimalis értéket akkor is, ha figyelembe vesz-
szlik az értékhelyesbitést €s akkor is, ha nem. (Az értékhelyesbités nélkiili mérleg, és a szamitott
mutatok jegyzéke a mellékletben talalhato.)

Végezetiil a tékemultiplikator segitségével megvizsgaltam, hogy egységnyi sajat tokére
hany egység eszkozallomany esik. Mind a két vizsgalt vallalat esetében a kapott értékek meg-
haladjak az egyet, ami azt jelenti, hogy mind a két vallalat az eszkozei tobbségét idegen tokébol

fedezi.

Ezt kovetden egy a rovid lejarata kotelezettségeket érintd kérdést tartottam fontosnak
megvizsgalni. A rovid lejarata kotelezettségek fedezettsége megmutatja, hogy a vallalat hany
%-ban képes a forgdeszkozeibdl a rovid lejarati kotelezettségeit fedezni. Ennek a mutatonak
az esetében is beszélhetiink idedlis értékrdl; ez az érték a 200%. Azonban ha a kapott eredmény
100% al& csokken, akkor mar a miitkodés is veszélybe kertilhet. A Pick értékeire kiszdmitva
megallapithatd, hogy az értékek 104 és 161% kozotti intervallumon ingadoznak, ami idealisnak
nem tekinthetd, viszont a miikodést nem veszélyezteti. Ezzel szemben a Kométa esetében egyik
vizsgalt évben sem haladja meg a 100%-ot, s6t 2008-t61 kezdddden csokkend tendenciat mutat,
és 83%-10l egészen 37%-ig is visszaesik, majd 2013-ban esetleges javulo tendenciat elkezdve

55%-ra no.

A vagyoni helyzet elemzésének a zardsaként a stabilitasi mutatét vizsgaltam. Akkor ne-

vezhetlink egy céget stabilnak, ha a befektetett eszkozeit minél nagyobb ardnyban tudja sajat
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tokébol fedezni. A tartds eszkozoket tartos forrasokkal kell finanszirozni, ez a mikodésbizton-
sagi mutaté alapkovetelménye. Ennek alapjan a sajat tokét, a hatrasorolt kotelezettségeket és a
hosszu lejarata kotelezettségeket kell elosztani a befektetett eszkdzokkel. Ha ennek a mutato-
nak az értéke nem haladja meg az egyet, akkor az azt jelenti, hogy a tartds eszkdzok egy bizo-
nyos hanyadat kénytelen rovid lejarata kotelezettségek bevonasaval finanszirozni. ([17.] Karai
etal. (2014) 25. 0.) Osszehasonlitva a két véllalatra kapott értékeket az elébbiekben bemutatott
tendenciak a stabilitdsi mutaté esetében is megfigyelhetok. A Pick Szeged Zrt. miikddésbizton-
sagi mutatdja minden vizsgalt évben meghaladta az egyes értéket, a legkedvezébb 2011-ben
volt, amikor 1.463-as értéket vett fel. Ezzel ellentétben a Kometa egyik évben sem tudta elérni
az elfogadhatonak tekintett egyes kiiszobértéket. A stabilitdsi mutatd a vizsgalt hat évben a
0,455 és 0.849 kozotti értékek kozott ingadozott. Osszegezve a kapott értékeket, megallapit-
hato, hogy mig a Pick Szeged Zrt. képes a befektetett eszkozeit tartds forrasokbodl vizsgalni,
tehat egy inkdbb konzervativ finanszirozasi stratégiat kovet, addig a Kometa 99 Zrt. egy ag-

resszivabb finanszirozasi stratégiat alkalmaz.

10. tablazat: Stabilitasi mutato értékei
Stabilitasi mutato
Kometa 99 Zrt. 0,849 0,713 0,543 0,455 0,513 0,657

Pick Szeged Zrt. 1,051 | 1,135 | 1,187 | 1,463 | 1,358 | 1,254
Forras: E-beszamolo, Kometa 99 Zrt., Pick Szeged Zrt. adatai alapjan

sajat tablazat[19.,33.]

Osszességében megallapithatd, hogy az egész husipart érinté valsag mind a két vallalatnal
megmutatkozott, hiszen mind a két esetben tobb évben is negativ mérleg szerinti eredménnyel
kellett szamolni. Erdekes kérdést vet fel az, hogy a 2. tablazatban ismertetett adatok szerint a
2012-es évben a legtdbb nagyvallalat negativ ad6zas eldtti eredménnyel zart, ami nagy valoszi-
nliséggel a mar bemutatott fogyasztas visszaesésének volt koszonhetd. A kérdés az, hogy van-
e es¢lylik a magyar husipari nagyvallalatoknak ilyen koriilmények kozott a fejlesztésre vagy
egyaltalan a valsag ,,talélésére”?

A Kometa 99 Zrt. vezérigazgatojanak is feltettem egy hasonlo kérdést. Arra voltam
kivancsi, hogy az addigi évek negativ mérleg szerinti eredményei milyen jovoképet tartogat-
hatnak a vallalat szamara. A valasz rendkiviil pozitiv kicsengésii volt. Giacomo Pedranzini Ur
elmondta, hogy az utolso 4-5 év legnagyobb nehézsége az volt, hogy tobb hazai versenytars is
alacsonyabb arakkal jelent meg a piacon, melynek kovetkeztében inkabb azokat a termékeket

vasaroltak az emberek. Ezt a tartésan alacsony arat nem tudtak tartani a vallalatok, és tobb be
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is ¢s6dolt. Ez 1d6 alatt a Kometa ujabb és ujabb beruhazasokba kezdett, majd a 2013-as évet
Giacomo Pedranzini Ur egyfajta Gjrakezdésnek tartotta. A 2014-es évre az eddigi 18-19 milliard
forintos arbevételtdl eltérden 24 milliard forintos arbevételre szamit. A novekedést és az ered-
mények javulasat két dologban latja: egyrészt a forgalom novekedésében, masrészt pedig a
koltségek csokkentésében. A Kometa egy rendkiviil korszerti és fejlett iizemcsarnokkal rendel-
kezik, melyben egy tetd alatt el lehet végezni az 6sszes megmunkalasi folyamatot. Ezaltal Ki-
kiisz6bolnek sok logisztikai kdltséget, és megorzik a higiéniat. Bizik abban, hogy a mérleg sze-

rinti eredmény eldjele is pozitivra fog valtani az elkovetkezendd idészakban.

11. tablazat: A Pick Szeged Zrt. és a Kométa 99 Zrt. vagyoni helyzetének dsszefoglalasa

Vagyoni helyzet 6sszefoglaldsa Pick Szeged Zrt. Kométa 99 Zrt.
Idegen téke ardnya max. 64% max. 77%
Tékendvekedeési rata t6kendvekedés

Eredménytartalék pozitiv

mikodést nem ve-
szélyeztet6 értékek
Ertékhelyesbités - immat. javak+ targyi eszk.
Forrés: E-beszamolo, Pick Szeged Zrt. és Kométa 99 Zrt. adatai alapjan (sajat tablazat) [19.,33.]

Révid lejaratu kételezettségek fedezettsége
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5. APENZUGYI HELYZET ELEMZESE

Ahhoz, hogy egy vallalkozas pénziigyi helyzete értelmezhetd legyen, a likviditasat kell
megvizsgalni. ,,A likviditas fogalma alatt a vallalkozasok fizetképességét, fizetokészségét ért-
jiik. A szamviteli alapokra épiilé elemzés alapvetden a fizetOképességet hivatott vizsgalni. Arra
a kérdésre keressiik a valaszt, hogy a vallalkozas a kiilonféle lekotott eszkdzeiben rejld pénzét
varhatéan milyen gyorsasaggal képes atvaltoztatni szabadon felhasznalhatd pénzeszkzz¢ és
vallalt kotelezettségeit ebbdl mikor, milyen titemezésben képes kiegyenliteni.” ([1.] Adorjan et
al. (2003.) 27.0.) Tehat 6sszefoglalva a likviditas azt mutatja meg, hogy a vallalat milyen mér-
tékben tudja kiegyenliteni a tartozasait, amikor azok esedékessé valnak. Harom lehetdség van
arra, hogy likviditast vizsgalni lehessen. Ez a harom lehetdség a mutatészdmok, a likviditasi
mérleg és a cash flow vizsgalata. ([17.] Karai et al. (2014.) 29.0.) A kovetkezékben a Pick
Szeged Zrt. és a Kometa 99 Zrt. pénziigyi helyzetét jellemz6 mutatdk lathatok, melyekbdl var-

hatéan magyarazatot kaphatunk a magyar husipari piacon jelenlévo trendekre.

5.1. Forgétoke gazdalkodas elemzése

Netto forgotike (eFt)

10 000 000

7595 101
8 000 000

6 000 000 /™ \
/ \ 3821218
4000000 - -

998 592
2 000 000 Kometa 99 Zrt.
~
0 T T T T T 1 Pick SZeged Zrt.
-2 000 000 200&\@9. 2010. 2011. 2012. 2013.
-1 180712
-4 000 000 \ / -4 226 426
-6 000 000 =~
-8.000 000 -6 157 028

15. abra: Netto6 forgotéke értéke a vizsgalt vallalatoknal (eFt)
Forras: E-beszamolo Kometa 99 Zrt., Pick Szeged Zrt. adatai alapjan (sajat abra) [19., 33.]

A két legnagyobb sertésfeldolgozassal foglalkozé vallalat netté forgotokéjét mutatja a
fenti abra. A Pick Szeged Zrt. az eladasokat és a mérleget tekintve is nagyobb vallalat, am az
abrarol is jol lathato, hogy a Pick nett6 forgotdkéje kozel azonos mértékii, mint a Kometaé, de
az utobbinak ez negativ tartomanyban van. A netto forgotdkét gy kapjuk, hogy a forgoeszko-

z0kbdl kivonjuk a rovid lejaratu kotelezettségeket. Az igy kapott esetlegesen negativ érték nem
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biztos, hogy a vizsgalt vallalat kedvez6tlen pénziigyi helyzetét mutatja. A helyzet megitélése
nagyban filigg attol, hogy milyen vallalatot vizsgalunk. Igy példaul egy gyorsétterem esetében
nem feltétlen probléma az, ha a nett6 forgdtdke értéke negativ, hiszen vevoéi kovetelései nin-
csenek, illetve tl sok készletet sem tart. Eppen ezért egy ilyen esetben fontos az iparagi atlag-
hoz val6 viszonyt vizsgalni. A NAV honlapjan kozzétett adostatisztikék alapjan kiszamoltam
az iparagra vonatkoz6 nett6d forgotokét az élelmiszeriparra vonatkozdéan. Megfigyelhetd, hogy
minden évben pozitiv volt, igy mar teljesen atértékelddnek a Kometa esetében kapott eredmé-
nyek, hiszen megallapithato, hogy a negativ nettd forgotdke az €lelmiszeripari vallalatok ese-
tében nem az atlagos értéknek felel meg. Ezt bizonyitjak a sajtoban megjelent hirek is, miszerint
a Kometa 2012-es csdd kozeli allapota miatt fektetett be Kaposvar onkormanyzata 2 milliard

forintot a vallalatba.

12. tablazat: Elelmiszeriparra vonatkoz6 aggregalt adatok (milli¢Ft)

2008. 20009. 2010. 2011. 2012. | 2013.
Forgdeszkozok 920924 |893319|910798 | 1012811 | 1067717 | n.a.
Révid lejaratu kotelezettségek | 826 783 | 761893 | 809 172 | 914 225 926532 | n.a.
Netto forgotéke 94141 |131426|101626| 98586 141185 | n.a.

Forras: NAV, Adostatisztikak 2008-2012. [2.]

Ahhoz, hogy meg lehessen hatdrozni az eszkdzok pénzz¢ valasdnak a folyamatat, harom

kérdést kell megvalaszolni. Ezek:
e Milyen gyorsan keriilnek értékesitésre a készletek?
e Milyen gyorsan tudja a vallalat behajtani a vevékoveteléseit?
e Milyen gyorsan keriilnek kifizetésre a szallitok? ([17.] Karai et al. (2014.) 30.0.)

A kovetkezd tablazatok valaszt adnak ezekre a kérdésekre, annak érdekében, hogy képet

kaphassunk a két vizsgalt vallalat pénziigyi helyzetérdl.
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13. tablazat:Az eszkozok pénzzé valasanak a folyamata

Készletek forgasi ideje
Kometa 99 Zrt. 35,66 | 3491 | 40,61 | 40,75 35,62 34,66
Pick Szeged Zrt. 77,13 75,32 86,43 76,07 70,27 62,09
Vevok forgasi ideje
Kometa 99 Zrt. 51,25 54,35 53,00 | 52,62 | 48,83 | 47,02
Pick Szeged Zrt. 47,94 | 46,69 | 4594 | 40,67 | 41,76 | 38,48
Szallitok forgasi ideje
Kometa 99 Zrt. 45,05 38,04 | 51,59 72,87 86,91 74,93
Pick Szeged Zrt. 45,69 | 47,63 | 49,56 | 48,66 | 47,83 | 45,89

Forras: E-beszamolo, Kometa 99 Zrt., Pick Szeged Zrt. adatai alapjan
(sajat tablazat) [19., 33.]

A fenti értékekbdl igazolast nyernek a Kometardl eddigiekben bemutatott események, je-
lenségek. A készletek forgasi idejét tekintve a Kometa kedvezObb helyzetben van, viszont ha
a vevok forgasi idejét tekintjiik, megallapithato, hogy a vevok felé allitott kdveteléseket a Pick
atlagosan 10 nappal elébb be tudja hajtani. Az el6z6 fejezetben bemutatasra keriilt tobbek ko-
zOtt az a jelenség is, hogy a Kometa kotelezettségei nagymértékben novekedtek. A vallalat,
szallitok felé valo kotelezettségei az utolso vizsgalati évtdl eltekintve novekedett. Ezt igazoljak
a szallitok forgasi idejének értékei is. Ez az a mutatd, melyben a két véllalat leginkabb eltér
egymastol. Bizonyos, hogy mar a vallalatok bemutatasa soran megemlitett jelenség, miszerint
a Kometa fizetési gondokkal kiiszkodott €s Kaposvar befektetése indokolt volt a vallalatba, hisz
a kozel 87 napos szallitoi forgasi idé kozel a dupldja volt a hazai husipart urald Pick Szeged
Zrt. forgasi idejéhez képest.

Ezek alapjan a forgdtoke ciklusidejét ugy kapjuk, hogy 0sszegezziik a vevok és a készletek
forgasi idejét, majd ebbdl levonjuk a szallitok forgasi idejét. A kapott értékek a 8. tablazatban
lathatjuk.

14. tablazat: A forgotoke ciklusideje

Forgétéke ciklusideje
2008. | 2009. | 2010. | 2011. | 2012. | 2013.
Kometa 99 Zrt. 41,86 | 51,22 | 42,02 | 20,50 -2,46 6,75
Pick Szeged Zrt. 79,38 | 74,38 | 82,81 | 68,08 | 64,20 | 54,68
Forras: E-beszamolo, Kometa 99 Zrt., Pick Szeged Zrt. adatai alapjan

(sajat tablazat) [19., 33.]

Mind a két vallalat esetében volt olyan év, amely valamilyen szempontbo6l kiugrd értéket
mutatott. A Pick esetében ez a 2010-es év volt. A szemléltetés érdekében bemutatom a 2010-

es €s 2011-es évek készpénzforgasi idéegyenesét.
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Hitelben torténd

értékesités
Készletek atlagos forgasi A vevSkovetelés atlagos
ideje befolyasi gyorsasaga
86,43 nap 45,94 nap

CE——

Szallitok atlagos
kifizetési gyorsasdga Készpénz befolydsa
49,56 nap " " PR
Készpénz kirforgasi ideje
82,81 nap

szallitok kifizetése

Pick Szeged Zrt. 2010.

Hitelben torténd

értékesités A vevikbvetelés
atlagos befolyasi
Készletek atlagos élettartama gyorsasaga
76,07 nap 40,67 nap
Szallitok atlagos
kifizetési Készpénz befolyasa

gyorsasaga
48,66 nap

Készpénz korforgasi
ideje
68,08 nap

Szallitok kifizetése

Pick Szeged Zrt. 2011.

16. abra: Pick Szeged Zrt. készpénzforgasi idéegyenesei
Forras: E-beszamolo, Pick Szeged Zrt. 2010. 2011. adatai alapjan (sajat abra) [33.]

A Kometa esetében az elsé harom vizsgalt évben a forgotoke ciklusideje 42 és 51 nap ko-
zOtti intervallumon mozgott, majd 2011-ben csokkenni kezdett, és ahogyan a 2. fejezetben ta-
lalhato cikkrészletekbdl olvashato, a vallalat komoly likviditasi gondokkal kiizdott a 2012-es
év soran. Ez eredményezte azt, hogy -2,46 nap lett a forgotdke ciklusideje. Majd miutan Uy
befektetdk, koztiik Kaposvar dnkorméanyzata részvényeket vasarolt a vallalatban, a forgotoke

ciklusideje Ujra pozitiv értéket vett fel.
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Hitelben torténd értékesités

Készletek atlagos A vevikdvetelés atlagos
élettartama befolyasi gyorsasaga
40, 75 nap 52,62 nap

M

Szallitok atlagos kifizetési
gyorsasaga
72,87 nap

Készpénz
korforgasi Készpénz befolydsa
ideje
20,50 nap

Szallitok kifizetése

Kometa99 7rt. 2011.

Készletek atlagos
élettartama
35,62 nap

A vevikdvetelés atlagos

befolyasi gyorsasaga
48,83 nap Készpénz befolyasa

Készpénz
karforgasi
ideje
-2,46 nap

Szallitok atlagos kifizetési gyorsasaga
86,91 nap

Szallitok
kifizetése

Kometa99 Zrt. 2012.

17. abra: Kometa 99 Zrt. készpénzforgasi idoegyenesei
Forras: E-beszamolo, Kometa 99 Zrt. 2011. 2012. adatai alapjan (sajat abra) [19.]



5.2. Fizetoképesség elemzése

15. tablazat: Likviditasi mutatok

| 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013.
Likviditasi rata
Kometa 99 Zrt. | 83,02% | 67,37% | 54,04% | 47,86% | 37,81% | 55,39%
Pick Szeged Zrt. | 104,34% | 112,51% | 116,12% | 161,94% | 141,15% | 126,22%
Likviditdasi gyorsrata
Kometa 99 Zrt. | 63,14% | 47,35% | 36,79% | 31,88% | 26,39% | 38,92%
Pick Szeged Zrt. | 67,72% | 69,47% | 70,72% | 94,76% | 79,25% | 75,68%

Forras: E-beszamolo, Kometa 99 Zrt., Pick Szeged Zrt. adatai alapjan
(sajat tablazat) [19., 33.]

Elsdként a likviditasi ratat tekintve megfigyelhetjiik, hogy a két véllalat értékei nagymeér-
tékben kiilonboznek. A likviditasi ratat ugy kapjuk, hogy a forgdeszkozoket elosztjuk a rovid
lejarata kotelezettségekkel. Ennek alapjan a 100% folotti értékek tekinthetdek kedvezonek, hi-
szen ekkor a vallalat teljes mértékben képes a kotelezettségeit forgdeszkozokbdl finanszirozni.
A Pick értékei bar hullamzoak, minden esetben kedvezden alakultak, ezzel ellentétben megfi-
gyelhetd, hogy a Kometa egyik esetben sem érte el az idedlis allapotot, és 2012-ben a kozel
38%-o0s értékkel torténelmi mélyponton volt a vallalat. A likviditasi gyorsrata abban kiilon-
bozik a likviditasi ratatol, hogy a készletek értékével nem szamol, hisz a forgdeszkozok koziil
a készletek valthatoak legnehezebben pénzre. A NAV altal rendelkezésre bocsatott tablazatok
alapjan ([2.] NAV, Adostatisztikak) az élelmiszeripari adatokra vonatkozoan kiszamoltam a
likviditasi gyorsratat. A kapott értékek a két vizsgalt vallalat aggregalt értékeivel egyiitt a 10.
abran kertlilnek szemléltetésre. Ennek alapjan megallapithatd, hogy a Pick feltehetfleg nem
kiiszkodott likviditasi gondokkal, ezzel ellentétben a Kometa viszont igen, hiszen 2012-ben a

likviditasi gyorsratajanak az értéke 30% ala esett, az akkori standard 70%-kal szemben.
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Likviditasi gyorsrata
100% 94,76%
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\ e Kometa 99 Zrt.
50% \ Pick Szeged Zrt.
40% \ / Ipardgi atlag
30% e~

20% 26,39%
10%
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2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013.

18. abra: Likviditasi gyorsrata (%)
Forras: E-beszamold, Kometa 99 Zrt., Pick Szeged Zrt. adatai alapjan (sajat abra) [19., 33.]

Ezek utan a likviditasi mérleget mutatom be. Az eszk6zoket pénzzé valasuk gyorsasaga
szerint, a forrasokat pedig lejaratuk szerint kell rendezni egy négy fokozata mérlegbe. Elsdként

az eszkoz oldalt ismertetem, ahol a tételek csokkend mobilitasuk szerint keriilnek besorolasra.

Az els6 fokozatba a szabadon felhasznalhaté pénzeszkozok keriilnek, hiszen ezek a vallalat
legmobilabb eszkozei. A masodik fokozatba, a mobil eszk6zok k6zé a kovetelések, az értékpa-
pirok és az aktiv idébeli elhatarolasok a bevételekre vonatkozo része keriilt. Ezeknek a tételek-
nek az a sajatossaga, hogy ,.egy 1épéssel” pénzzé lehet tenni 6ket. A harmadik fokozat neve a
mobilizalhat6é eszkozok csoportja. Ennek alapjan ide a készletek kertilnek, hiszen két 1€pés
szlikséges ahhoz, hogy a készletekbdl pénz legyen. Végiil a negyedik fokozatba azok az eszko-
zOk keriilnek, amiket a vallalat nem is akar mobilizalni, ezek az immobil eszkozok. Ide kell
besorolni a befektetett eszkdzoket és az aktiv idobeli elhatarolasok koziil a koltségek, rafordi-
tasok aktiv idobeli elhatarolasat, illetve a halasztott raforditasokat. ([17.] Karai et al. (2014.)
35.0) Ezek alapjan a szabalyok alapjan keriilt 6sszeallitasra a Pick Szeged és a Kometa likvidi-
tasi mérlege is. A 15. és a 16. tablazatban, illetve a mellékletben is lathat6 a két mérleg.

A forrés oldali likviditasi mérleg Osszeallitasa soran is négy fokozat keriilt felallitasra. Az
elsd fokozat neve az ,,azonnal esedékes tartozasok”. Tekintve, hogy a kiegészitd mellékletekben
nem Aallt rendelkezésre olyan analitika, amely az azonnal esedékes tartozasokat rendszerezte

volna, ezért mindegyik esetben az elsd kategoridba nullat irtam. A masodik fokozat k6z¢ a rovid
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lejarata kotelezettségek €s a koltségek, raforditasok passziv idobeli elhatarolésa, illetve a var-

hat6 kotelezettségekre, jovobeni koltségekre és egyéb célokra képzett céltartalékok keriiltek.

Ezt kovetden a harmadik csoportba a hosszu lejaratu kotelezettségeket soroltam fel. Végezetiil

a negyedik fokozatban a sajat t6két, a bevételek passziv id6beli elhatarolasat és a halasztott

bevételeket tiintettem fel. ([17.] Karai et al. (2014.) 36.0.) Mind a két vallalat esetében analog

moddon, ugyanazon modszerekkel keriiltek besorolasra a kiillonbozo tételek. Az eszkoz és a for-

ras oldali likviditasi mérleg teljes egészében a mellékletben talalhatdo meg, a dolgozat ezen ré-

szében az utols6 harom vizsgalati évben kapott eredmények keriilnek bemutatasra és magyara-

zasra.

16. tablazat: Kometa likviditasi mérlege

2011. 2012. 2013.
Eszk6zok eFt % eFt % eFt %

I. Likvid eszk6zok 45324 0,31% 20391 0,12% 56 977 0,32%

II. Mobil eszk6z6k 3044521 |20,79%| 2517570 |15,36% | 3545208 |20,19%

lll. Mobilizalhato eszkézok | 1629561 |11,13%| 1131024 | 6,90% | 1560274 | 8,89%

IV. Immobil eszkdzok 9921906 |67,77%| 12720411 | 77,61% | 12394 468 | 70,60%

I. 6sszesen 45324 0,31% 20391 0,12% 56 977 0,32%

I+1l. 6sszesen 3089845 |21,10%| 2537961 |15,49% | 3602185 |20,52%

I+11+11l. 6sszesen 4719406 |32,23%| 3668985 |22,39% | 5162459 |29,40%

Eszk6z6k 6sszesen 14641312 | 100% | 16389396 | 100% | 17556927 | 100%

2011. 2012. 2013.
Forrasok eFt % eFt % eFt %
I. Azonnal esedékes tartozdsok 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
II. Rovid id6n beliil esedékes tartozdsok | 10199 513 |69,66% | 9934 624 |60,62% | 9 489 251 | 54,05%
Ill. Késébb esedékes tartozdsok 1136863 | 7,76% | 2389227 |14,58% | 2049958 | 11,68%
IV. Vissza nem fizetend6 forrdsok 3304936 |22,57%| 4065545 |24,81% | 6017 718 | 34,28%
I. 6sszesen 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
I+1l. 6sszesen 10199513 [69,66% | 9934624 |60,62% | 9489 251 | 54,05%
I+1I+11l. 6sszesen 11336376 |77,43% | 12 323 851 | 75,19% | 11 539 209 | 65,72%
Forrdsok dsszesen 14641312 | 100% | 16389396 | 100% |17 556927 | 100%
Eszk6zok — Forrasok
2008. 20009. 2010. 2011. 2012. 2013.

I 51525 162 711 59 680 45324 20391 56 977
. |-2560576 |-3868263|-5370461 |-7154992 |-7417 054 |-5944043
M. -922 370 | -476243 -41 232 492 698 | -1258203 | -489 684
IV. | 3431421 | 4181795 | 5352013 | 6616970 | 8654 866 | 6376 750

Forras: E-beszamold, Kometa 99 Zrt. adatai alapjan (sajat tablazat) [19.]

17. tablazat: Pick Szeged Zrt. likviditasi mérlege

Eszkozok

2011.

2012.

2013.

eFt

%

eFt

| %

eFt |

%

43



I. Likvid eszk6z6k 41099 0,11% 52320 0,16% | 677344 | 2,03%
1. Mobil eszk6z6k 11514687 | 31,74% |10 122 601 | 30,64% | 10 287 262 | 30,77%
Ill. Mobilizélhato eszkézok | 8237 176 | 22,70% | 7 986 889 | 24,18% | 7 366 832 | 22,04%
IV. Immobil eszkdzok 16 486 642 | 45,44% |14 873 439 | 45,02% | 15 100 088 | 45,17%
I. 6sszesen 41099 0,11% 52 320 0,16% | 677344 | 2,03%
I1+1l. 6sszesen 11 555786 | 31,85% |10 174921 | 30,80% | 10 964 606 | 32,80%
1+11+1ll. 6sszesen 19792962 | 54,56% |18 161 810 | 54,98% | 18 331 438 | 54,83%
Eszk6z6k 6sszesen 36279604 | 100% |33035249| 100% |33431526| 100%
2011. 2012. 2013.
Forrasok eFt % eFt % eFt %
I. Azonnal esedékes tartozdsok 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
II. Révid id6n beliil esedékes tartozdsok |12 169 260 | 33,54% | 12 855 513 | 38,91% | 14 559 468 | 43,55%
1. Késébb esedékes tartozasok 9598 161 | 26,46% | 7172550 | 21,71% | 4183189 | 12,51%
IV. Vissza nem fizetendé forrdsok 14 512 183 | 40,00% |13 007 186 | 39,37% | 14 688 869 | 43,94%
I. 6sszesen 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
I+1l. 6sszesen 12 169 260 | 33,54% |12 855 513 | 38,91% |14 559 468 | 43,55%
I+1I+11l. 6sszesen 21767 421 | 60,00% |20 028 063 | 60,63% | 18 742 657 | 56,06%
Forrdsok dsszesen 36279604 | 100% [33035249| 100% |33431526| 100%
Eszk6z0k - Forrasok
2008. 20009. 2010. 2011. 2012. 2013.
I. | 1290639 | 1547923 1210401 41099 52320 677344
Il. |-8329927|-7368472|-7191204 | -654573 |-2732912 |-4272 206
lll. | 3662125 | 4574203 | 5603901 |-1360985| 814339 | 3183643
IV.| 3377163 | 1246346 | 376902 | 1974459 | 1866253 | 411219

Forras: E-beszamold, Pick Szeged Zrt. adatai alapjan (sajat tablazat)[33.]

Az els6 fokozat esetében azt érdemes tudni, hogyha a likvid eszk6zok értéke meghaladja

az azonnal esedékes tartozasok értékét, akkor a vallalat képes az azonnali fizetésre. Tekintve,

hogy sem a Pick, sem a Kometa esetében nem allt rendelkezésre adat az azonnal esedékes tar-

tozasok mértékérdl, ezért ez a szempont most figyelmen kiviil marad. Ezt kdvetden a masodik

kategoria keriilt vizsgalatra. A két vallalat esetében teljesen mas eredmények alakultak ki. Ked-

vezonek az tekinthetd, hogyha az eszkoz oldalon 1évd kategoridk értéke magasabb, mint a forras

oldalon talalhato kategoriak értékei. Ellenkez6 esetben arra kdvetkeztethetiink, hogy a vallalat-

nal pénziigyi egyensulytalansag all fenn. gy tehat a masodik kategoria esetében a Pick kedve-

zOtlen eredményekkel rendelkezik, hiszen a forrds oldalon magasabb a révid tavon beliil ese-

dékes tartozasok mértéke, mint az eszkoz oldalon rendelkezésre allo mobil eszkdzok értéke. A

Kometanal is ugyanez a tendencia, csak sokkal drasztikusabb értékekkel. A rovid idon beliil

esedékes tartozasok értéke a forrds oldal 69,66%-at teszi ki 2011-ben, mig az erre valo fedezet
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az eszkoz oldal csupan 20,79%-a. Az évek eldrehaladtaval az eszkdz oldalon nem tortént 1¢-
nyegi valtozas, a forras oldal pedig annyiban moédosult, hogy a rovid tdvon esedékes tartozasok
mértéke csokkent, a hosszu tavuaké pedig novekedett. Tovabb haladva a harmadik kategoriara
a Pick esetében mar kedvezobb értékeket figyelhetiink meg. A 2011-es év kivételével az eszkoz
oldali mobilizalhaté eszkozok értéke meghaladja a késébb esedékes tartozasok értékét, ami
annyit jelent, hogy a vallalat minden esetben tudja fedezni a hosszu tava kotelezettségeit. A
Kometa esetében a Picknél megfigyelhetd trend pontos ellentéte volt tapasztalhatd. Ennek ér-
telmében a vallalat mobilizalhat6 eszkdzei csak 2011-ben haladtdk meg a késébb esedékes tar-
tozasok mértékét. Ezt kovetden 2012-ben, amikor torténelmi mélyponton volt a vallalat, tobb
mint kétszeresét kellett volna visszafizetni a hitelezoknek, mint amennyi mobilizalhat6 eszkdze
volt. 2013-ban is hasonld problémakkal kiizdott a vallalat, de az 0j befektetéseknek koszonhe-

tden mar kedvezdbb volt az arany.

5.3. Cash flow elemzés

A cash flow kimutatas is a vallalat pénziigyi helyzetét hivatott bemutatni. A szamviteli
torvény eldirja, hogy minden éves beszdmolot készitd vallalat koteles elkésziteni és a kiegészitd

mellékletben feltintetni a cash flow kimutatasat.

A kimutatast ugy kell elkésziteniiik a vallalatoknak, hogy kiilon-kiilon be kell mutatniuk és
le kell vezetniiik a harom tevékenységi korhoz: miikodési, befektetési és finanszirozasi tevé-
kenységhez kapcsolddd pénzeszkozvaltozasokat. Miikodési tevékenységnek mindsiil minden
olyan tevékenység, ami a vallalat f6 bevételforrasahoz tartozik, és nem sorolhaté sem a befek-
tetési sem a finanszirozasi cash flow koz¢. Befektetési cash flow-nal jelenitjilk meg a tartos
eszkozok és befektetések vasarlasabol és értékesitésébdl szarmazd pénzaramokat, amik nem
tartoznak a pénzeszkoz-egyenértékesek kozé. Végezetiil, a finanszirozasi tevékenységek azok,
amelyek eredményeképpen valtozasok allnak be a vallalat sajat tOkéjének €s kolcsoneinek

nagysagaban és szerkezetében. ([17.] Karai et al. (2014.) 41. 0.)

Eldszor 1s mind a két vallalat esetében megvizsgaltam a miikodési befektetési és finanszi-
rozasi cash flow egymashoz valé viszonyat. A kaposvari vallalattal kezdve az elemzést, meg-
allapithato, hogy 2008-ban, 2012-ben és 2013-ban mar a miikodési tevékenységgel kapcsolatos
pénzeszkoz valtozasok negativak voltak. Mind a hat vizsgélt évben a befektetési tevékenység-
bdl szarmazd pénzeszkozvaltozas negativ volt, a legnagyobb mértéket 2011-ben tobb, mint 2
milliard forinttal érte el. Bar, a finanszirozasi cash flow minden évben pozitiv volt, két év kivé-

telével a vallalat pénzeszkdz valtozasainak az értéke negativ értékeket mutatott. Tehat ez azt
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jelenti, 2009-ben volt akkora a miikddési és a finanszirozasi cash flow értéke, hogy a tobb, mint
800 milli6 forintos beruhédzast is fedezni tudta. 2013 volt a masik év, amikor a pénzeszkdzval-
tozas pozitiv volt, am ekkor ez nem a miikddési cash flow kedvezd értékének volt koszonhetd.
A pozitiv értéket a finanszirozasi cash flow eredményezte, hisz ebben az évben a vallalatnak a
,.részvénykibocsatas, tokebevonas bevétele” soron 5,7 milliard forint keriilt besorolasra. Ebben
az évben fektetett be Kaposvar is a véllalatba. Ezt kovetden a Pick esetében is végigtekintettem
a legfébb cash flow sorokkal kapcsolatos valtozasokat. A szegedi vallalatnak minden évben
pozitiv volt a miikodési cash flow-ja. A befektetési cash flow minden évben negativ volt, hisz
a vallalat minden évben tobbet koltott befektetett eszk6zok beszerzésére, mint amennyit eladott.
A finanszirozasi cash flow értéke is minden évben negativ volt, hiszen a vallalat mindegyik
vizsgalt évben jelentds 0sszegl hitelt €s kolcsont fizetett vissza. Amelyik években legnagyobb
volt a hitel visszatérités mértéke, azokban az években negativ lett a pénzeszk6zok valtozasa is.

Ezek az évek 2008., 2010. és 2011. voltak.

Els6ként, a miikodési cash flow részletes vizsgalata soran fontos kiemelni az adézas elétti
eredmény értékét. Ujra figyelembe véve a 2012-es adatokbol a NAV altal sszeallitott adatsort,
megfigyelhetd, hogy a nyereséges vallalatok dsszesen 113 000 millié Ft-nyi nyereséget termel-
tek, de jelentds volt a veszteséges vallalatok mértéke is, hiszen 67 300 millio Ft volt a veszte-
ségiik aggregalt értéke. 2012-ben a Pick és a Kometa is ezen veszteséghez jarult hozza. A Pick
Szeged Zrt 2013-ra mar Gjra pozitiv adozas el6tti eredménnyel rendelkezett, am a Kometa az

Osszes vizsgalt évben negativ adozas eldtti eredménnyel zart.

M(ikodési cash flow (eFt)

4700 000 /‘\ 4/473 798

3700000 T 4002 608 \ /
2 700 000 ~
1700000 +—— e Pick Szeged Zrt.
1331407 1559 946 e Kometa 99 Zrt.
700 000 - R

/851 708~
-300 000 / : : \\
-1300000 - 1046131 -1 267 560

2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013.

19. 4bra: Miikodési cash flow (eFt)
Forras: E-beszamolo, Kometa 99 Zrt., Pick Szeged Zrt. adatai alapjan (sajat abra) [19., 33.]
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Az abrardl megfigyelhet6, hogy mind a két vallalat miikodési cash flow-ja ingadozott. A
Pick Szeged Zrt. esetében ez az érték 2009-r61 2010-re 3,4 milliard Ft-tal csokkent, mely foként
az addzas eldtti eredmény jelentds csokkenésének, illetve a forgoeszkdzok negativ eldjelt val-
tozasanak volt koszonhetd. A 2012-es visszaesés pedig alapvetden az adozas eldtti eredmény
kozel -2 milliardos értékének volt kdszonhetd. A mellékletben talalhato 33. és 34. tablazatokban

pontosan feltlintettem mindegyik vallalat esetében a teljes cash flow kimutatast.

Ezt kovetéen a befektetési cash flow-t vizsgalva megallapithat6, hogy mind a két vallalat
az évek soran kozel azonos mértékben koltott befektetett eszkdzok beszerzésére, am 2012-ben
¢s 2013-ban mindegyik vallalat visszafogta az ilyen célra szant kiadéasait. Mind a hat vizsgalt
évben a befektetett eszkozok beszerzésére szant pénzosszeg meghaladta a befektetett eszkdzok
eladasabol szarmazd pénzbevételt, igy a Kometa és a Pick esetében is mindegyik évben negativ

lett a befektetési cash flow.

Befektetési cash flow (eFt)

2008.2009.2010.2011.2012.2013.

T T 7210390 °
-200000 440 087

700000 > < / \ e Kometa 99 Zrt.

-1200000 -+ -1010274 === Pick Szeged Zrt.
\ / -1141 464

-1 700 000 V

-2200000 ~—— 2001616

-356 963

20. abra: Befektetési cash flow (eFt)
Forras: E-beszamolo, Kometa 99 Zrt., Pick Szeged Zrt. adatai alapjan (sajat abra) [19., 33.]

Az abran két nagyobb kiugras lathatdo mind a két vallalat esetében. 2012-ben a Pick jelen-
tdsen visszafogta a befektetett eszkdzokre a kiadasait, egy évvel eldtte tobb mint 400 millid Ft-
tal tobbet koltott, majd 2013-ban csaknem 1 milliard Ft-tal haladta meg a 2012-es kiadasokat.
A Kometa 2011-ben egy nagyszabast beruhazasba kezdett, a vagohidat alakitottak at és kor-
szerUisitették. Igy tehat a kaposvari vallalat esetében ezért volt 2011-ben kiugréan magas értéke

a befektetési cash flow-nak.

A pénziigyi miiveletekbdl szarmazo pénzeszkozvaltozasok a Kometanal minden esetben
pozitiv értékeket vettek fel, mig a Picknél ez minden évben negativ volt. A Pick esetében ennek

az lehetett az oka, hogy nagyobb mértékii tartozast torlesztett vissza, mint amennyi kélcsont
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felvett. A Kometa pedig altalanossagban nézve tobb hitelt vett fel, mint amennyit visszatorlesz-

tett. Tehat lathato, hogy a pozitiv pénziigyi miiveletekbdl szdrmazod pénzeszkdzvaltozas nem

feltétleniil utal pénziigyi stabilitasra, hiszen konnyen addssagspiral lehet beldle.

Kometa 99 Zrt.
hiteleinek alakulasa
(eFt)
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21. abra: Kometa 99 Zrt. és a Pick Szeged Zrt. hiteleinek alakulasa
Forras: E-beszamolo, Kometa 99 Zrt., Pick Szeged Zrt. adatai alapjan (sajat abra)[19., 33.]

Az itt kapott eredmények tjra olyan kérdéseket vetnek fel, amely megvalaszolasa tul-

mutat ennek a dolgozatnak a keretein. Felteheto a kérdés, hogyha Magyarorszag husipa-

rat uralé vallalat esetében is fizetési egyensilytalansagok léptek/léphetnek fel, akkor mi-

lyen kilatasai lehetnek a piacon a tobbi vallalatnak? Mivel lehetne ezeket a problémakat

orvosolni, és melyik vallalatba érdemes esetleg az allamnak is befektetni, hogy fent tudjon

maradni? Vajon a Kometaba fektetett pénz meg fog valaha tériilni? Sikeriil kilabalni ha-

zank masodik legnagyobb sertésfeldolgozassal foglalkozé vallalatanak a valsagbol?
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6. AZEREDMENY ELEMZESE

Az el6z0 fejezetben részleteztem harom tevékenységi kort, melyek alapjan egy vallalkozas
a dontéseit hozza. Ezek voltak a miikodési, finanszirozasi és befektetési tevékenységek. A va-
gyon tartds valtozasa mogott valamilyen eredmény 4all, ami lehet veszteség vagy nyereség is
egyarant. A miikodési dontések kovetkezményeit, hatasat az eredménykimutatasban olvashat-
juk vissza. A kimutatas az idészak soran felmeriilt hozamokat és raforditasokat veszi szdmba.
Ehhez hét féle eredménykategoriat kiillonboztet meg. Az eredménykimutatés a kiilonbozo kate-
goriak segitségével a mérleg szerinti eredményt vezeti le. Két féle modszer all a vallalatok ren-
delkezésére az eredménykimutatds elkészitéséhez: a forgalmi és az 0Osszkoltség tipust
eredménykimutatas. ([17.] Karai et al. (2014.) 49-53. 0.) Tekintve, hogy a Pick esetében az
utols6 vizsgalt évtdl eltekintve mindegyik tipust eredménykimutatas rendelkezésre all, - a

Kometa esetében csak az 0sszkoltség tipusu-

igy a tovabbiakban is az utobbi

eredménykimutatas altal szolgéltatott adatokra fogok tdmaszkodni.

Elsoként a két vallalat arbevételét és annak 0sszetételét vizsgaltam, mely a 16. és 17. abra-

kon keriilnek szemléltetésre.

Kometa 99 Zrt. arbevétele (eFt)
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Exportértékesités nettd | _ o145 | 5305407 | 4792730 | 5285456 | 4258351 | 5863 955
arbevétele
“ Be'féld;fgteévk;jfeés netto| 6535062 | 16004194 | 14 084 011 | 13 298 322 | 13 397 465 | 13 047 292

22. abra: Kometa 99 Zrt. arbevétele (eFt)

Forras: E-beszamolod, Kometa 99 Zrt. adatai alapjan (sajat abra) [19.]

49




Az abrardl megfigyelhetd, hogy Osszességében az értékesités nettd arbevétele egészen
2012-ig csokkent, majd 2013-ban ujra ndvekedett. Bar a belfoldi értékesités csokkent, az export
az el6z6 évhez viszonyitva kozel 38%-kal novekedett. Ezt azért is fontos kiemelni, mert a val-
lalat képvisel6je 2012-ben kijelentette, hogy a legnagyobb lehetéséget a koltségvetési hiany
fedezésére az export mennyiségének novelésében latja. Ennek eredményeként 2013-ban a hat
vizsgalt év koziil a masodik legnagyobb arbevétele szarmazott a vallalatnak az exportbol. Az
export értékesités soran jelentds volt a készitmények eladasanak a ndvekedése. Ez a Kometa

Italia 0j piacokon val6 térnyerésének €s 1j termékek bevezetésének volt koszonheto.

Pick Szeged Zrt. arbevétele (eFt)
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Belfoldi értékesités nettd

, , 45271261 |47 619345 |41 101656 |38833703|38829548|43971053
arbevétele

23. abra: Pick Szeged Zrt. arbevétele (eft)
Forras: E-beszamolo, Pick Szeged Zrt. adatai alapjan (sajat abra) [33.]

A Pick Szeged Zrt. esetében hullamzo volt az értékesités nettd arbevételének az Gsszege a
hat vizsgalt évben. Ellentétben a Kometaval, a Picknek folyamatosan novekedett az export-
értékesitésbol szarmazo bevétele. A legjelentdsebb ndvekedést az export tekintetében 2013-ban
érte el a vallalat. A kiegészitd melléklet magyarazatot ad erre a jelenségre. A sonka- és bacon
termékek forgalméanak 50%-os ndvekedése és a szarazaruk eladdsanak 3%-os novekedése je-
lentds novekedést eredményezett. Ezek mellett jelentds volt a masod markas termékek (Herz)

eladasanak a mértéke is. A 2013-as év a belfoldi értékesitést tekintve is jelentds , hiszen 13%-
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os novekedés volt tapasztalhatd. Ez a kereskedelmi markas szarazaru termékeknek, illetve a
Herz termékeknek volt koszonhetd.

A kovetkezdkben a legfontosabb eredménykategoriakat mutatom be és szemléltetem, majd
a fejezet tobbi részében egyenként részletezem.

Kometa 99 Zrt. eredményének alakuldsa (eFt)

2008. 20009. 2010. 2011. 2012 2
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-900 000
-1 400 000
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m A. Uzemi (lizleti) eredmény B. Pénzligyi m(iveletek eredménye

H D. Rendkiviili eredmény B E. AdOGzas el6tti eredmény

24. abra: Kometa 99 Zrt. eredményének alakulasa (eFt)
Forras: E-beszamolo, Kometa 99 Zrt. adatai alapjan (sajat abra)[19.]

Az abrardl jol latszik, hogy a kaposvari vallalat minden évben negativ addzas el6tti ered-
ménnyel zart, legjelentésebb mértékben 2012-ben. A négy kiemelt eredménykategoria koziil
egyediil a rendkiviili eredmény vett fel pozitiv értéket, mind a hat évben. A rendkiviili eredmény

mértéke elhanyagolhato volt a tobbi eredménykategoriahoz képest, igy nem befolyasolta nagy-

mértékben az adozas eldtti eredmeény értékeét.
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Pick Szeged Zrt. eredményének alakulasa (eFt)
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25. abra: Pick Szeged Zrt. eredményeinek alakulasa (eFt)
Forras: E-beszamolo, Pick Szeged Zrt. adatai alapjan (sajat abra)[33.]

A Pick Szeged Zrt. esetében nem beszélhetiink kiegyensulyozott teljesitményrdl. A hat
vizsgalt év koziil haromban pozitiv és haromban negativ volt az adoézas el6tti eredménye. Az
addzas elotti eredmény negativ vagy pozitiv értékét az lizemi eredmény hatarozta meg, mert
amelyik évben az lizemi eredmény negativ volt, abban az évben az ad6zas eldtti eredmény is

negativ volt és ugyanigy forditva is.

Az lizemi eredmény meghatdroz6 szerepe miatt ezzel kezdem a vallalatok vizsgalatat. A
17. és a 18. tablazatban bemutatom részleteiben a hat évre vonatkoz6 lizemi eredményt alakitd

értekeket.
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18. tablazat: Kometa 99 Zrt. iizemi eredményének a belsé szerkezete (eFt)

2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013.
I. Ertékesités netto drbevétele | 24 035 204 | 21309 601 | 18 876 741 | 18 583 778 | 17 655 816 | 18 911 247
'ef'r:;’;tef"alt sajat teljesitmenyek | ;oo 7e7 | 76007 | 69964 | 160457 | -472822 | 451083
IIl. Eqyéb bevételek 2429947 | 193363 | 1643352 | 9661978 |13 494 342 | 12 489 594
IV. Anyag jellegli réforditdsok | 21015 746 | 18 437 985 | 16 193 806 | 16 220 825 | 15 700 591 | 16 800 754
V. Személyi jellegii raforditdsok | 1691463 | 1724039 | 1964 763 | 1814238 | 1831286 | 1729307
VI. Ertékcsokkenési leirds 525259 | 579488 | 650251 | 772124 | 844786 | 807141
VIl. Eqyéb rdforditdsok 3171166 | 1008023 | 2405767 | 9987 188 | 14 057 321 | 12 914 605
A Uzemi (Uzleti) tevékenység | 507 570 | 170564 | -354530 | 388162 |-1756648 | -399883
eredménye
Forras: E-beszamolo, Kometa 99 Zrt. adatai alapjan [19.]
19. tablazat: Pick Szeged Zrt. iizemi eredményének a belsé szerkezete (eFt)
2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013.

I. Ertékesités nettd drbevétele |59 804 562 | 63 685 735 | 57 527 649 | 57 192 376 | 57 136 094 | 64 194 912
Z'rg/;g"a't sajatteliestmenyek | 35551 | 8so715 | 702221 | 682420 | 474704 | -33124
IIl. Eqyéb bevételek 745358 | 326601 | 1221875 | 576669 | 163661 | 678896
IV. Anyag jellegli raforditdsok | 47 563 202 | 49 766 805 | 45 146 106 | 46 456 061 | 46 898 870 | 50 498 707
V. Személyi jellegdi raforditdsok | 8 264 491 | 7988313 | 8 237822 | 8 187 164 | 7996999 | 8 278 964
VI. Ertékcsokkenési leirds 1675171 | 1742705 | 1709054 | 1600751 | 1495759 | 1344 739
VIl. Eqyéb rdforditdsok 3684890 | 4006537 | 3623270 | 1936272 | 2792209 | 2841590
A Uzemi (iizleti) tevékenység | 150217 | 1367691 | 735493 |-1003623 |-1409378 | 1876 684

eredménye

Forras: E-beszamolo, Pick Szeged Zrt. adatai alapjan [33.]

A tablazatbol leolvashato, hogy mindegyik évben, mind a két véllalat esetében az lizemi

eredmény legmeghatarozobb részei az anyagjellegii raforditasok voltak. Eppen ezért indokolt

az anyagintenzitas vizsgalata. Az anyagintenzitas hanyados szamléaldjdban az anyagjellegii ra-

forditasok, a nevezdjében pedig az Gsszes teljesitményt tiintettem fel. A magas kapott érték azt

jelenti, hogy az anyagjellegli raforditasok mértéke az Gsszes teljesitménnyel kozel egyenld ér-

tékli volt. Ennek ismeretében az alacsonyabb %-os értékek nevezhetok kedvezonek. A Pick

esetében ez 77 és 82% kozott ingadozott, mig a Kometa értékei 85 és 91% kozott mozogtak. A

kedvezOtlen értékek a magas anyagkoltségnek koszonhetdek. Az anyagjellegli raforditasokon

beliil a Kometa anyagkoltsége 85 €s 89% kozott ingadozott, mig a Pick esetében ez az interval-

lum 74 és 81% volt. Kisebb kilengésektdl eltekintve megfigyelheté mind a két vallalat esetében,

ha nétt az értékesités nettd arbevétele, azzal parhuzamosan nétt az anyagkoltség is.
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20. tablazat: Anyagintenzitas mutaté

Anyagintenzitas
2008. | 2009. | 2010. | 2011. | 2012. | 2013.
Kometa 99 Zrt. 0,896 | 0,862 | 0,855 | 0,865 | 0,914 | 0,868
Pick Szeged Zrt. 0,786 | 0,771 | 0,775 | 0,822 | 0,814 | 0,787
Forras: E-beszamolo, Kometa 99 Zrt., Pick Szeged Zrt. adatai alapjan

(sajat tablazat) [19., 33.]

Ezt kovetden fontos megvizsgalni a foglalkoztatottak 1étszamat és annak tendenciajat is

egyarant.

21. tablazat: Foglalkoztatottak 1étszama a két vizsgalt vallalatnal
Alkalmazottak szama

2008. | 2009. | 2010. | 2011. | 2012. | 2013.
Kometa 99 Zrt.

664 | 615 | 555 | 569 | 542 | 482
Pick Szeged Zrt.

2798 | 2723 | 2770 | 2762 | 2708 | 2727

Forrés: E-beszamol6, Kometa 99 Zrt., Pick Szeged Zrt. adatai alapjan

(sajat tablazat) [19., 33.]

Megfigyelhetjiik, hogy teljesen mas tendencia volt a két vallalatnal. Altaldban, amikor az
egyik helyen nétt a foglalkoztatottak szama, akkor a masik helyen csokkent. Ha a 2008-as évet
viszonyitjuk 2013-as évhez, megallapithatjuk, hogy mindegyik vallalatnal kevesebben dolgoz-
tak, a Picknél 3%-kal, a Kometanal pedig csaknem 28%-kal. Ugyanakkor, ha figyelembe vesz-
sziik a személyi jellegli raforditasokat, akkor 2008-hoz viszonyitva 2013-ra nem hogy csokkent,
hanem novekedett a raforditasok értéke.

A Kometa 99 Zrt. esetében még jelentds mértéket dltenek az egyéb raforditasok és az
egyéb bevételek is. 2011-t61 kezdédéen 10 milliard folott van az egyéb bevételek és az egyéb
raforditasok értéke, amely legnagyobb részben a faktoringnak koszonheto. ,,A faktoring folya-
matos megallapodas a faktor és az arut, szolgaltatast nyitva szallité elad6 kozott a kovetkezok-
rol:

o A faktor megvasarolja a szallito/elad6 szdmlakdvetelését azonnali fizetés mellett.

o Kezeli a vevokdveteléseket, és ezzel konyvvezetési feladatokat 1at el.

e Beszedi a szamlakoveteléseket.
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e Védelmet nytjt az adosok fizetési késedelme, mulasztasa ellen.” ([23.] Magyar Faktor-

ing Szovetség)

A faktoring konyvelése egy specidlis konyvelési folyamat, melynek soran az a fél, aki el-
adja a koveteléseit, annak értékét az egyéb raforditasokkal szemben vezeti ki a faktoring szer-
z0dés hatalyba 1épésének napjan. Az tligyletbdl szdrmazd bevételt pedig az egyéb bevételek
kozott mutatja ki. Eppen ezért egyeznek meg a Kometa esetében az egyéb bevételek és egyéb
raforditasok faktoringgal kapcsolatos sorai. Ha a faktoringgal kapcsolatos 0sszeget figyelmen
kiviil hagynank, akkor szinte elhanyagolhat6 lenne az egyéb bevételek és raforditasok értéke.
A kovetelés eladdjanal pedig a faktorcég altal felszamitott dijakat és kamatot bruttd6 médon kell
elszamolni és a fizetendé kamat, kamatjellegli raforditasok kozott az egyéb kotelezettségekkel
szemben. ([22.] Magyar Cégvezetok Klubja) Mint, ahogy a Kometa 2013-as kiegészité mellék-
letébdl kidertil, a vallalat a 2012-es év kivételével az egyéb rovid lejarata kotelezettségek kdzott
mutatja ki a faktoringgal kapcsolatos dijakat, 2012-ben pedig az egyéb rovid lejarata hitelek
kozott keriilt kimutatasra. A faktoringgal kapcsolatos dijak 6sszege, rendkiviil magas, megha-

ladja az 1,2 milliard forintot.

22. tablazat: Személyi jellegii raforditasok vizsgalata

Munkaeré termelékenysége (eFt/fG)
2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013.
Kometa 99 Zrt. 35341 | 34773 | 34138 | 32942 | 31703 | 40171
Pick Szeged Zrt. 35310 | 30295 | 32139 | 45488 | 53865 | 60768
Bérszinvonal (eFt/év)
Kometa 99 Zrt. 2547 2 803 3540 3188 3379 3588
Pick Szeged Zrt. 2954 2934 2974 2964 2953 3036
Munkaeré6 intenzitasa
Kometa 99 Zrt. 0,072 0,081 0,104 0,097 0,107 0,089
Pick Szeged Zrt. 0,137 0,124 0,141 0,145 0,139 0,129

Forras: E-beszamolo, Kometa 99 Zrt., Pick Szeged Zrt. adatai alapjan
(sajat tablazat)[19.,33.]

A személyi jellegli raforditasokat vizsgalva el6szor a munkaeré termelékenységét vizs-
galtam. Az Osszes teljesitményt elosztva a foglalkoztatottak atlagos létszamaval adodik az
arany. 2008-ban mind a kett6 vallalat azonos teljesitményrdl indult, sét 2009-ben a Kometa
kedvezdbb értékeket mutatott. Majd mig a Kometa értékei nem valtoztak jelentdsen, addig a
szegedi vallalat 2010-r61 2013-ra majdnem megduplazta ezt az értéket, ami az értékesités nettd
arbevételének nagymértékii novekedésének volt kdszonhetd. A bérszinvonal tekintetében a
Kometa rendelkezik magasabb értékekkel, ami ha a dolgozok oldalardl kozelitjiik meg a kér-

dést, akkor kedvezd, viszont, ha a vallalati finanszirozési érdekeket tartjuk szem elétt, akkor az
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alacsonyabb értékek a preferaltabbak. A munkaeré intenzitasat ugy kapjuk, ha elosztjuk a
személyi jellegli raforditasokat az Osszes teljesitménnyel. Ahogy a tablazatban is megfigyel-

hetd, mindegyik vallalat esetében hullamzoak voltak a kapott értékek.

Ezt kdvetden az arbevétel aranyos adozas el6tti eredményt elemeztem. Az arbevétel ara-
nyos addzas eldtti eredmény gy adodik, hogy az addzas elotti eredményt elosztjuk az értéke-
sités nettd arbevételével. A két vallalat mellett az iparagi atlag is vizsgalva lett. A 23. tabldzat-
bol megfigyelhetd, hogy altalanossdgban mind a Pick mind pedig a Kometa értékei elmaradnak
az iparagi atlagtol. A két vallalatot 6sszehasonlitva a Pick minden esetben kedvezobb értékek-
kel rendelkezett, mint a Kometa. Az utobbi véllalat esetében az arbevétel aranyos ad6zés elotti
eredmény minden évben negativ értéket vett fel, koszonhetden az adozas elétti eredmény ne-

gativ értékeinek.

23. tablazat: Arbevétel aranyos ad6zas elétti eredmény

Arbevétel aranyos adézas el6tti eredmény

2008. | 2009. | 2010. | 2011. | 2012. | 2013.
Ipardgi adatok

0,28% | 2,09% | 2,07% | 1,006 | 1,47% | na.
Kometa 99 Zrt.

4,41% | -2,71% | -3,89% | -5,99% | -12,80% | -4,95%
Pick Szeged Zrt.

-1,18% | 2,62% | 0,14% | -4,83% | -2,36% | 2,82%

Forras: E-beszamold, Kometa 99 Zrt., Pick Szeged Zrt.,
NAYV adostatisztikak [19., 33., 2.]

Az arbevétel aranyos jovedelmezdség vizsgalata utan a megtériilési mutatokkal valo elem-
z¢és kovetkezett. Elsoként a sajat toke aranyos eredményt vizsgaltam (ROE), melyet Ggy ka-
punk, hogy az adézott eredményt elosztjuk az atlagos sajat toke értékével. A negativ értékek
negativ adozott eredménybdl fakadnak. Az eszkozokre vetitett jovedelmezdéség (ROA) is szin-
tén az adozott eredménybdl indul ki, éppen ezért, amelyik esetben a ROE negativ lett, a ROA
is szintén negativ értékii. Végezetiil a befektetések megtériilését (ROI) az tizemi (lizleti) ered-
ménynek az atlagos miikodésbe lekotott tokére vetitve mind a két vallalat esetében hullamzo
tendenciat figyelhetiink meg. A Pick a 2011-es és 2012-es megingast eltekintve pozitiv ered-
ménnyel rendelkezett, mig a Kometa az els6é vizsgalt évtdl eltekintve minden évben negativ
megtériilési ratat eredményezett. A fent emlitett megtériilési mutatokat a 23. tablazatban fog-

laltam Ossze.

56



24. tablazat: Megtériilési mutatok

2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013.
Pick Szeged Zrt.
ROE -4,27% 9,73% 0,48% | -17,51% | -9,85% 12,65%
ROA -1,50% | 3,75% 0,20% | -7,14% | -3,89% | 5,26%
ROI 0,004 0,068 0,036 -0,050 -0,065 0,099
Kometa 99 Zrt.
ROE -21,72% | -14,04% | -21,08% | -34,83% | -61,56% | -18,56%
ROA -7,69% | -4,36% | -5,67% | -8,05% | -14,57% | -5,51%
ROI 0,087 -0,028 -0,071 -0,091 -0,341 -0,058

Forras: E-beszamolo, Kometa 99 Zrt., Pick Szeged Zrt. adatai alapjan

(sajat tablazat)[19.,33.]

Az eredmény elemzése soran is a mar ismert jelenségek nyertek ujabb igazolast. Ezek

alapjan megismerhetévé valt a Kometa kedvezitlen eredményeinek az dsszetétele és ten-

denciaja. Fontos megemliteni, hogy a vallalat a 2012-ben megfogalmazott céljai szerint

igyekszik a koltségvetési hianyokat az export szerepének novelésével potolni. Lathato volt

tovabba, hogy a Pick az dsszes eredménykategériat tekintve hullamzo értékekkel rendel-

kezett, de ha az elmult egy évet vessziik figyelembe, akkor megallapithaté, hogy ujra egy

javulo tendenciat mutatott a vallalat. A kérdés az, hogy vajon a kovetkezo években is a

mind a két vallalattol elvart javul6 tendencia lesz megfigyelhet6?
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7. OSSZEGZES

Dolgozatomban a magyar husipart vizsgaltam két iparagi vallalat pénziigyi beszamoloinak
a tiikrében. Elsoként, annak érdekében, hogy az elemzés soran kapott értékek értelmezhetdek
legyenek, megvizsgaltam az elmult 25 évet érintd valtozasokat az élelmiszeriparban. A kutatast
kiterjesztettem egészen a gabonafélék felvasarlasi atlagaraban bekovetkezett valtozdsoknak az
elemzéséig, amely soran kidertilt, hogy mar a KGST idszakaban megjelentek az agrargazda-
sadgban a problémak, majd a rendszer 6sszeomlasaval a helyzet sulyosbodott, hiszen Magyaror-
szag elvesztette a keleti piacait is. A régi tipusu termelési technoldgidk miatt a magyar termékek
nem voltak versenyképesek a kiilfoldi piacokon. A rendszervaltast kdvetd valsagbol kildbalva
az ipart az Eurdpai Unidhoz valo csatlakozas is érzékenyen érintette, hiszen igaz, hogy meg-
nyiltak a nyugat-eurdpai piacok hazéank elétt, ugyanakkor egy szigort feltételrendszernek kel-
lett megfelelnie az exportalt termékeknek. Mindezek mellett, a szabad kereskedelem miatt, a
versenytarsak szdma is jelentdsen megndvekedett. A husipart érintd problémakat egy masik
oldalrél megkdzelitve: a gabonandvények felvasarlasi atlagaranak a novekedése maga utan
vonta az ¢€léallatok felvasarlasi atlagaranak a ndvekedését, amely tényezo feltételezhetden az
oka annak, hogy a husfélék egy fore jutod atlagos fogyasztasa is csokkent. Napjainkban Magyar-
orszag az €lelmiszeripari ellatas tekintetében 120%-os Onellatasra képes. Ebbdl az adatbol is
latszik, hogy az orszagnak van feleslege, amit exportalhat. Az agrargazdaséagi termékek exportja
az orszag teljes exportjanak csupan a 3,4%-at teszi ki. Az élelmiszeripari termékek tekintetében
Magyarorszag legfontosabb kereskedelmi partnerei Romdnia, Németorszdg, Olaszorszag,

Ausztria és Szlovakia voltak.

A magyarorszagi husipari helyzet attekintése utan megvizsgaltam, hogy melyek az iparag
legjelentdsebb vallalatai Magyarorszagon. A 2012-es év értékesités nettd arbevételét alapul
véve, és ezek alapjan rangsorolva a hazdnkban jelenlévo, husfeldolgozassal, fétevékenységként
sertésfeldolgozassal foglalkozo vallalatokat, az elsé két legjelentdsebb vallalat a szegedi Pick
Szeged Zrt. és a kaposvari Kometa 99 Zrt. lettek. Els6ként a Pick Szeged Zrt.-t mutattam be. A
véllalat a Bonafarm Csoport tagja, amely véllalatcsoport alapvetden hdrom nagy agrargazdasagi
teriiletet 6lel fel. A cégcsoport 1étrehozasanak oka, hogy a ,,term6foldtdl az asztalig” politikaval
ki tudjék szlirni a felesleges koltségeket €s sajat termelésii gabonaval etessék az allatokat, ame-
lyeket késdbb levagnak ¢és feldolgoznak. A csoport tagjaként a Pick atvette a Herz, a Délhus és
a Ringa termékek gyartasat is, ezzel is a hazai piac még nagyobb hanyadat lefedve. Ami a
Kometa 99 Zrt.-t illeti, a vallalat a 2012-es évben csdd kozeli allapotba kertilt, ami indokoltta

tette tovabbi befektetok, tobbek kozott Kaposvar varos belépését a vallalatba. A dolgozat egy
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fontos kérdése volt, hogy hogyan juthatott ide a vallalat, ¢s, hogy mik lehetnek egy évek 6ta
veszteséges vallalatnak a jovobeni tervei. Ezeket a kérdéseket feltettem a Kometa tigyvezetd
igazgatojanak, Giacomo Pedranzini Urnak is, aki az eddigi kedvezétlen szamviteli adatokat a
folyamatos €s nagy 0sszegli beruhdzasokkal magyarazta. Véleménye szerint idén mar nyeresé-

ges lehet a vallalat.

Ezt kovetden a vagyoni helyzet elemzése soran megallapitottam, hogy az idegen toke ara-
nya a Kometa esetében rendkiviil magas, és ennek eredményeképpen a kaposvari vallalat ese-
tében az 0sszes vizsgalt évben tékevesztésrol, mig a Pick esetében tokendvekedésrdl beszélhe-
tiink. A Kometa 2012-t61 ¢l az értékhelyesbités lehetdségével mind az immaterialis javak, mind
pedig a targyi eszkozok esetében, melyet az ligyvezetd igazgatd ur szerint a sok beruhazas tett
indokolttd. Ugyanakkor, a Kometa, mint védjegy bejegyzése belsé goodwill-nek szamit, mely-
nek elszamolésat a szamviteli torvény szabalyozza. Tovabba az értékhelyesbitésnek kdszonhe-
téen a Kometa bizonyos vagyoni helyzetét elemz6 mutatoi sokkal kedvezébb értékeket mutat-
nak abban az esetben, amikor szdmolunk az értékhelyesbitéssel is.

A pénziigyi helyzet vizsgalata soran megallapitast nyert az a tény, miszerint az iparagi at-
laghoz mérten a Kometa likviditasi gondokkal kiizd, ellentétben az utobbi években az atlag
folott teljesitd Pick Szeged Zrt.-vel. Tovabba, a cash flow vizsgalata sordn megallapitast nyert,
hogy a miikodési tevékenységbdl szarmazo pénzaram tobb évben sem a Pick, sem a Kometa
esetében nem tudta fedezni a befektetési tevékenység, és a finanszirozasi tevékenység pénzara-

mait.

Végezetiil az eredmény elemzése soran is igazolast nyertek a két vallalattal kapcsolatban
az eddigiekben bemutatott jelenségek és tendencidk. Az egyes eredménykategoridkat vizsgalva
megallapitottam mind a két vallalat esetében, hogy az export mértéke jelentds, hiszen az utolséd
vizsgalt évben a Pick és a Kometa esetében is ndvekvd tendenciat mutatott. Az utobbi vallalat-
nal ez azért fontos, mert a vallalat ligyvezetdjének elmondasa szerint a Kometa a tobblet export

bevételbdl szeretné fedezni a koltségvetési hianyat.

Osszességében elmondhaté, hogy végignézve a magyar husiparban végbement valtozaso-
kat, majd az értékesités nettd arbevételét alapul véve a két legjelentdsebb foként sertésfeldol-
gozassal foglalkoz6 vallalatot, érezhetd volt, hogy tobbek kozott a valsag kdvetkeztében is visz-
szaesett a hazai husfogyasztas mértéke. 2013-ban mind a két vallalat esetében javulas volt meg-
figyelhet6 az eladasok tekintetében, viszont a kérdés —,,Hogyha két hazai nagyvallalat esetében
is fizetési gondok, illetve negativ addzas eldtti eredmény meriilhet fel, akkor mire szamithatnak

a kisebb, Magyarorszagon jelen 1év6 vallalkozasok?” - nyitott marad.
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9. MELLEKLET

25. tablazat: Husipari vallalatok Magyarorszagon

Villalat

Székhely

Alkalmazottak szama

Ertékesités netto arbevétele

Ad6zas el6tti eredmény

Taravis Baromfi és Elelmiszeripari Kft.

Sarvar

531

14702 427

2012. (eFt) 2012. (eEuro)
Hungerit Baromfifeldolgozo és Elelmiszeripari Zrt. | Szentes 1533 37 908 903 23831
Gallicoop Pulykafeldolgozo Zrt. Szarvas 670 32415231 385
Master Good Kft. Kisvarda 716 27 231925 1812
Sdga Foods Zrt. Sarvar 639 22 427 747 -7 820

-1 864

Pannon Lud Mez6gazdasdgi és Szolgdltato Kft.

Tranzit Food Baromfifeldolgozd és Elelmiszeripari

Kft.

Kiskunhalas

Debrecen

128

126

14 633 459

13 568 297

236

10481

Gallfood Pulykafeldolsozo és Ertékesits Kft.

INTEGRAL Elelmiszeripari és Kereskedelmi Zrt.

Kecskemét

Kiskunfélegyhaza

479

430

13 168 190

10464 678

-1133

977

Forras: Bureau van Dijk, Amadeus, Magyarorszagi husipari vallalatok 2010-2013. (sajat tablazat)[24.]



26. tablazat: Vagyoni helyzet elemzéséhez felhasznalt mutatéoszamok sora

Befektetett eszkozok aranymutatéja = Befektetett eszkozok/Osszes eszkoz

Targyi eszkozok aranymutatoja = Targyi eszkdzok/Osszes eszkoz

Forgoeszkozok aranymutatéja = Forgoeszkdzok/Osszes eszkoz

Targyi eszkozok befektetett eszkozokon beliili aranya = Targyi eszk6zok/Befektetett eszk6zok

Termelésben kozvetleniil részt vevo targyi eszkozok aranya = Miiszaki berendezések/Targyi
eszk6zok

Vevok aranya = Vevok/Kovetelések

Aruk aranya = Aruk/Készletek

Szabad forgéeszkozok aranymutatéja = (Pénzeszkozok+Kovetelések+Ertékpapirok)/Forgbesz-
kozok

Vasarolt készletek aranymutatéja = (Anyagok+Aruk+Készletekre adott eldlegek)/Készletek

Legfontosabb eszkozcsoportok aranya = Forgoeszkozok / Befektetett eszkozok

Tékeellatottsag = Sajat téke/Osszes forras

Elado6sodasi mutaté = Idegen téke/Osszes forras

Tokendvekedési rata = Sajat toke/Jegyzett toke

Tékearanyos eredmény = Mérleg szerinti eredmény/Sajat toke

Toéke onfinanszirozas mutatéja = (Eredménytartalék+Mérleg szerinti eredmény)/Sajat téke

Esedékességi aranymutato = Rovid lejaratu kotelezettségek/Osszes forras

Tokefesziiltség = Idegen toke/Sajat toke

Eladésodottsag mértéke mutaté = Idegen tartds forras/(Sajat toke+Idegen tartds forras)

Befektetett eszkozok fedezettsége = Sajat tOke/Befektetett eszkozok

Targyi eszkozok fedezettsége = Sajat toke / Targyi eszkozok

Tékemultiplikator = Osszes eszkdz/Sajat téke

Rovid lejarati kotelezettségek fedezettsége = Forgoeszk6zok/Rovid lejarata kotelezettségek

Szallitok fedezettsége = Vevok/Szallitok

Netto eladdésodottsag = (Kotelezettségek - Kovetelések)/Sajat toke

Forras: Karai — Laab — Rozsa: Pénziigyi szamviteli elemzések 2014. (16-28. 0.) [17.]



27. tablazat: Kometa 99 Zrt. vag

oni helyzetét ismerteté6 mutatoszamok jegyzéke

2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013.
Befektetett eszkozok arany- | ¢ 0,628 0,650 0,667 0,772 0,701
mutatdja
I:j';gy' eszkozok aranymuta- 0,551 0,592 0,608 0,626 0,604 0,552
::,:j';g“sz'wmk aranymuta- 0,424 0,372 0,350 0,333 0,228 0,299
Targyi eszk6zok befektetett 0,956 0,943 0,935 0,938 0,783 0,787
eszk6z6kon beliili aranya
Termelésben kozvetleniil
részt vevé targyi eszkozok 0,139 0,133 0,174 0,285 0,246 0,238
aranya
Vevék aranya 0,881 0,911 0,932 0,860 0,819 0,892
Aruk arinya 0,116 0,103 0,098 0,110 0,129 0,082
Szabad forgéeszkozok ardny- | o, 0,703 0,681 0,666 0,698 0,703
mutatdja
Vasarolt készletek aranymu- | o, 0,370 0,349 0,357 0,498 0,368
tatdja
Legfontosabb eszkozesopor- | o5 0,592 0,537 0,500 0,296 0,426
tok aranya
Tékeellstottsag mutaté 0,320 0,300 0,238 0,226 0,250 0,343
Eladdsodasi mutato 0,680 0,700 0,762 0,774 0,750 0,657
Tékendvekedési rata 0,870 0,774 0,620 0,661 0,818 1,135
T6kearanyos eredmény -0,244 -0,149 -0,237 -0,337 -0,553 -0,155
I:,I;e onfinanszirozas muta- -0,243 -0,458 -0,846 1,162 21,441 -0,673
Esedékességi aranymutato 0,511 0,552 0,647 0,696 0,604 0,540
Tékefesziiltség 2,129 2,328 3,196 3,431 3,006 1,918
Eladésodottsag mértéke mu- | 5 o 0,329 0,325 0,257 0,369 0,256
taté
Befektetett eszkozok fede- 0,555 0,478 0,366 0,339 0,324 0,489
zettsége
Targyi eszkozok fedezettsége 0,580 0,507 0,392 0,361 0,413 0,621
Stabilitasi mutaté 0,849 0,713 0,543 0,455 0,513 0,657
Tékemultiplikator 3,129 3,328 4196 4431 4,006 2,018
Rovid lejaratu kotelezettsé- 0,830 0,674 0,540 0,479 0,378 0,554
gek fedezettsége
Szallitok fedezettsége 1,494 1,366 0,928 0,666 0,512 1,023
Nettd eladésodottsag 1,131 1,500 2,216 2,461 2,372 1,314

Forras: E-beszamolo, Kometa 99 Zrt. 2008-2013. (sajat tablazat)[19.]




28. tablazat: Pick Szeged Zrt. vagyoni helyzetét ismerteté mutatészamok jegyzéke
2008. | 2009. | 2010. | 2011. | 2012. | 2013.
Befektetett eszk6z6k ardanymutatdja 0,447 0,451 | 0,426 | 0,453 | 0,449 | 0,450
Targyi eszkdz6k aranymutatéja 0,430 | 0,436 | 0,414 | 0,440 | 0,436 | 0,425
Forgdeszkoz6k aranymutatdja 0,553 0,549 | 0,574 | 0,547 | 0,551 | 0,550
Targyi eszkozok befektetett eszk620- | ) o0 | 968 | 0971 | 0,972 | 0,971 | 0,946
kon beliili ardnya
Termelésben kozvetlendl résztvevs | )5 | 519 | 0202 | 0,182 | 0,158 | 0,155
targyi eszk6z6k aranya
Vevdk aranya 0,753 0,810 0,672 0,796 0,829 | 0,783
Aruk aranya 0,052 0,049 0,056 0,072 0,075 | 0,072
Szabad forgdeszk6z6k aranymutatdja 0,649 0,617 | 0,609 | 0,585 | 0,561 | 0,600
Vasarolt készletek ardnymutatdja 0,274 0,251 | 0,248 | 0,279 | 0,239 | 0,221
Ir.‘::,ifontosabb eszkézcsoportok ara- 1235 1218 | 1348 | 1,209 | 1,229 | 1,224
Tokeellatottsag mutato 0,361 0,412 0,417 0,397 0,392 | 0,439
Eladdsodasi mutato 0,639 0,588 0,583 0,603 0,608 | 0,561
T6kenovekedési rata 1,820 1,990 2,000 1,675 1,506 1,705
Tokearanyos eredmény -0,045 0,093 | 0,005 | -0,192 | -0,104 | 0,119
Toke onfinanszirozas mutatoéja 0,263 0,297 | 0,312 | 0,199 | 0,110 | 0,180
Esedékességi aranymutatd 0,530 0,488 | 0,494 | 0,338 | 0,391 | 0,436
Tokefesziiltség 1,773 1,428 1,400 1,516 1,549 1,279
Eladésodottsag mértéke mutato 0,233 0,196 | 0,176 | 0,400 | 0,356 | 0,222
Befektetett eszkdzok fedezettsége 0,806 0,913 | 0,979 | 0,878 | 0,874 | 0,976
Targyi eszkozok fedezettsége 0,838 0,944 | 1,008 | 0,903 | 0,901 | 1,031
Tékemultiplikator 2,773 2,428 2,400 2,516 2,549 2,279
Rowd' lejaratu kotelezettségek fede- 1,043 1125 | 1161 | 1,619 | 1,412 | 1,262
zettsége
Szallitok fedezettsége 1,498 1,332 1,070 1,036 | 0,914 | 0,880
Netté eladdsodottsag 0,880 0,696 0,631 0,713 0,764 | 0,573
Stabilitasi mutatoé 1,051 1,135 1,187 1,463 1,358 1,254

Forras: E-beszamolo, Pick Szeged Zrt. 2008-2013. (sajat tablazat)[33.]



29. tablazat: Pénziigyi helyzet elemzéséhez hasznalt mutatészamok jegyzéke

Netto forgotéke = Forgoeszkozok - Rovid lejaratu kotelezettségek

Készletek forgasi ideje = Atlagos készletérték*360 / Ertékesités kozvetlen koltségei

Vevék forgasi ideje = Atlagos vevéallomany*360 / Ertékesités netto arbevétele

Szalliték forgasi ideje = Atlagos szallitoallomany*360 / Anyagjellegii raforditasok

Likviditasi rata = Forgdeszk6zok / Rovid lejarata kotelezettségek

Likviditasi gyorsrata = (Forgdeszkozok - Készletek) / Rovid lejarata kotelezettségek

Forras: Karai et al. (2014.) 29-34. 0. [17.]



30. tablazat: Kometa 99 Zrt. likviditasi mérlege

2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013.
Eszkozok eFt % eFt % eFt % eFt % eFt % eFt %

I. Likvid eszk6zék 51525 | 0,38% | 162711 | 1,26% | 59680 | 0,46% | 45324 | 031% | 20391 | 012% | 56977 | 0,32%
1. Mobil eszkézék 4338347 |31,88%| 3199139 |24,84%| 3018320 |23,19%| 3044521 |20,79%| 2517570 |15,36%| 3545208 |20,19%
11l Mobilizdlhatd eszkézok | 1382177 | 10,16% | 1423089 |11,05% | 1452025 |11,16% | 1629561 |11,13%| 1131024 | 6,90% | 1560274 | 8,89%
IV. Immobil eszkéz6k 7834246 |57,58% | 8093447 |62,85% | 8484041 |65,19% | 9921906 |67,77%| 12720411 | 77,61% | 12 394 468 | 70,60%
I. Gsszesen 51525 | 038% | 162711 | 1,26% | 59680 | 046% | 45324 | 0,31% | 20391 | 0,12% | 56977 | 0,32%
1+]1, Gsszesen 4389872 |32,26%| 3361850 |26,10%| 3078000 |23,65%| 3089845 |21,10%| 2537961 |1549%| 3602 185 |20,52%
1411411, Gsszesen 5772049 |42,42%| 4784939 |37,15%| 4530025 |34,81%| 4719406 |32,23%| 3668985 |22,39%| 5162459 |29,40%
Eszkéz6k Gsszesen 13606 295 | 100% | 12878386 | 100% |13 014066 | 100% | 14641312 | 100% | 16 389396 | 100% | 17 556 927 | 100%

2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013.

Forrasok eFt % eFt % eFt % eFt % eFt % eFt %

ifs:”(" ] Rl i 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
1. Révid idén beliil esedé- 0 0 0 o 0 0
o g 6898923 |50,70% | 7067402 |54,88%| 8388781 |64,46% | 10199513 | 69,66% | 9934624 |60,62% | 9489251 |54,05%
Il. Késébb esedékes tar-
ootk 2304547 |16,94% | 1899332 |14,75%| 1493257 |11,47%| 1136863 | 7,76% | 2389227 |14,58% | 2049958 |11,68%
}',er‘gj;" nem fizetend6 | 1> 825 [3236% | 3911652 |30,37%| 3132028 | 24.07%| 3304936 |22,57% | 4065545 |24,81% | 6017718 |34,28%
I. Gsszesen 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
1411, Gsszesen 6898923 |50,70% | 7067402 |54,88%| 8388781 |64,46% | 10199513 | 69,66% | 9934 624 | 60,62% | 9489251 |54,05%
1411411, Gsszesen 9203470 | 67,64% | 8966734 |69,63%| 9882038 |75,93%| 11336376 | 77,43% | 12323 851 | 75,19% | 11 539 209 | 65,72%
Forrésok ésszesen 13606 295 | 100% | 12878386 | 100% |13 014 066 | 100% | 14 641312 | 100% | 16 389396 | 100% | 17 556 927 | 100%

Forras: E-beszamold, Kometa 99 Zrt. adatai alapjan (sajat tablazat) [19.]

Vi




31. tablazat: Pick Szeged Zrt. likviditasi mérlege

2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013.
Eszkozok eFt % eFt % eFt % eFt % eFt % eFt %
1. Likvid eszk6z6k 1290639 | 2,97% | 1547923 | 3,72% | 1210401 | 2,93% | 41099 | 0,11% | 52320 | 0,16% | 677344 | 2,03%
I1. Mobil eszkéz6k 1423111132,76% | 12503021 | 30,05% | 13 196 269 | 31,95% | 11 514 687 | 31,74% | 10 122 601 | 30,64% | 10 287 262 | 30,77%
IIl. Mobilizélhato eszk6zok | 8 425703 | 19,40% | 8 738841 | 21,01% | 9273030 | 22,45% | 8 237 176 | 22,70% | 7 986 889 | 24,18% | 7 366 832 | 22,04%
IV. Immobil eszk6zék 19494 162 | 44,87% | 18810738 | 45,22% | 17 626 820 | 42,67% | 16 486 642 | 45,44% | 14 873 439 | 45,02% | 15 100 088 | 45,17%
I. Gsszesen 1290639 | 2,97% | 1547923 | 3,72% | 1210401 | 2,93% | 41099 | 0,11% | 52320 | 0,16% | 677344 | 2,03%
1+1l. Gsszesen 15521750 35,73% | 14050944 | 33,78% | 14 406 670 | 34,88% | 11 555 786 | 31,85% | 10 174 921 | 30,80% | 10 964 606 | 32,80%
1+11+11l. Gsszesen 23947 453 | 55,13% | 22 789 785 | 54,78% | 23 679 700 | 57,33% | 19 792 962 | 54,56% | 18 161 810 | 54,98% | 18 331 438 | 54,83%
Eszkéz6k Gsszesen 43441615| 100% | 41600523 | 100% |41306520| 100% |36279604| 100% |33035249| 100% | 33431526 | 100%
2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013.
Forrasok eFt % eFt % eFt % eFt % eFt % eFt %
ifs:”(" UL GR s 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Il. Rovid idén beliil esedeé-
o pe 22561038 | 51,93% | 19871493 | 47,77% | 20 387 473 | 49,36% | 12 169 260 | 33,54% | 12 855 513 | 38,91% | 14 559 468 | 43,55%
Ill. Kesébb esedékes tarto-
ok 4763578 | 10,97% | 4164638 |10,01% | 3669129 | 8,88% | 9598 161 | 26,46% | 7172550 | 21,71% | 4183189 |12,51%
}',er‘gj;" nem fizetendd | ;¢ 116999 |37,10% | 17564 392 | 42,22% | 17 249 918 | 41,76% | 14 512 183 | 40,00% | 13 007 186 | 39,37% | 14 688 869 | 43,94%
I. Gsszesen 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
1+1l. 6sszesen 22561038 | 51,93% | 19871493 | 47,77% | 20 387 473 | 49,36% | 12 169 260 | 33,54% | 12 855 513 | 38,91% | 14 559 468 | 43,55%
I+11+11l, Gsszesen 27324616 | 62,90% | 24 036 131 | 57,78% | 24 056 602 | 58,24% | 21 767 421 | 60,00% | 20 028 063 | 60,63% | 18 742 657 | 56,06%
Forrdsok Gsszesen 43441615| 100%| 41600523 100%|41306520| 100%|36279604| 100%|33035249| 100%|33431526| 100%

Forras: E-beszamolo, Pick Szeged Zrt

. adatai alapjan (sajat tablazat) [33.]

\l




32. tablazat: Kometa 99 Zrt. eredménykimutatisanak fébb sorai

2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013.
A. Uzemi (iizleti) eredmény -507 270 | -170564 | -354530 | -388162 |-1756648 | -399 883
B. Pénziigyi miiveletek eredménye | -566 266 | -412 009 |-385171 | -729858 | -508 811 -604 727
C. Szokdsos vdllalkozdsi eredmény | -1 073 536 | -582 573 | -739 701 | -1 118 020 | -2 265 459 | -1 004 610
D. Rendkiviili eredmény 14171 5646 5065 5493 4 824 69 350
E. Addzds el6tti eredmény -1059365 | -576927 | -734 636 | -1112527 | -2260635 | -935 260
F. Adézott eredmény -1059365 | -576927 | -734636 | -1112527 | -2260635 | -935 260
G. Mérleg szerinti eredmény -1059365 | -576927 | -734 636 | -1112527 | -2260635 | -935 260
Forrés: E-beszamol6, Kometa 99 Zrt. adatai alapjan (sajat tablazat)[19.]
33. tablazat: Pick Szeged Zrt. eredménykimutatasanak f6bb sorai
2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013.
A. Uzemi (iizleti) eredmény 100717 |1367691| 735493 | -1093623 |-1409378| 1876684
B. Pénziigyi miiveletek eredménye | -645049 | 359139 |-547902 |-1399517 | 284619 169 782
C. Szokdsos vdllalkozdsi eredmény | -544 332 |1726830| 187591 | -2493140 |-1124759 | 2046 466
D. Rendkiviili eredmény -160 704 -61393 |-104624 | -271015 | -223 918 -238 753
E. Addzds el6tti eredmény -705036 |1665437| 82967 |-2764155|-1348677| 1807713
F. Addzott eredmény -705255 (1595263 | 82967 |-2770104 |-1348677 | 1747 102
G. Mérleg szerinti eredmény -705255 (1595263 | 82967 |-2770104 |-1348677 | 1747 102

Forras: E-beszamol6, Pick Szeged Zrt. adatai alapjan (sajat tablazat) [33.]

VIl




34. tablazat: Pick Szeged Zrt. Cash Flow kimutatasa

Forrés: E-beszamolo, Pick Szeged Zrt. [33.]

Pick Szeged Zrt.

2008. 20009. 2010. 2011. 2012. 2013.
Addzds el6tti eredmény -728 577 1199636 553 572 -1550297 |-1980767 | 2178757
Elszamolt amortizdcio 1675171 1742705 | 1709055 | 1600752 | 1495759 | 1344738
Elszamolt értékvesztés 267 542 195 345 206 143 110312 772 318 270052
Céltartalék képzés és felh. kiil. 235452 137 365 -387 650 -123 671 -3129 35000
ﬁ:{efrtee;frsgi;zekoz"k ertekesitése: | 111504 | -10480 | 356227 | -1300 -186 3910
Szdllitéi kételezettség valtozdsa 2 465 758 -622 205 1 688 082 661 124 226 064 56 995
ﬁgl’; ‘zf; g:;ld lejarati kotelezettseg | 475509 | 944317 | 718793 | -682370 | -36707 | 722781
Passziv idébeli elhatdroldsok -290 053 -61 340 -652 160 12 440 -171524 57951
Vevékovetelés vdltozdsa -1458 940 311492 1181667 -230 337 471 689 -173 821
Forgdeszkéz valtozdsa 2064 818 921 625 -2624 812 | 3054822 749 525 140 437
Aktiv idébeli elhatdroldsok vdlt. 358 669 85581 20076 -50 126 36904 -94 571
Fizetett ado -219 -70174 0 -5949 0 -60 611
Fizetett osztalék, részesedés 0 0 0 0 0
Miikédési cash flow (eFt) 4 002 608 4773867 | 1331407 | 2795400 | 1559946 | 4473 798
Befektetett eszk6z6k beszerzése -1195406 | -1045885 | -953 825 -656 527 -216 488 | -1154 462
Befektetett eszkdzok eladdsa 150 132 27 969 73597 85025 6 098 12 998
Kapott osztalék 35000 32 000 50763 0 0 0
Befektetési cash flow (eFt) -1010 274 -985 916 -829 465 -571 502 -210390 | -1141464
Részvénykibocsdtds, tékebev. bev. 0 0 0 0 0 0
Kétvény, hitelviszonyt megtestesité
értékp;;u'r kibocsdt;s bevitele 0 0 0 0 0 0
Hitel és kélcson felvétele 15298 125 | 21864 865 | 2642152 | 12356 153 0 386 750
Hosszu lejdratra nydjtott kdlcsénék
és elh. bankbet. torl., megsziint. be- 3600 6 548 3350 0 226 000 -2 140
vdltdsa
Véglegesen kapott pénzeszkioz 0 30000 0 0 0 0
}';)‘;;Z:;‘:;Se‘:gsyégfk pl. rendzettdr- | oo 350 921995 | -22735 0 0 0
Kétvény, hitelviszonyt megtestesité
értékp;;u'r visszafizeytése ’ 0 0 0 0 0 0
Hitel és kélcson térlesztése, visszafi-
Jetése -23415407 | -26 081371 | -3368828 | -15615665 | -1196 723 | -2 877 156
Z::;“ AZ/:I:ZZ a nydjtott kolesonok | ¢ g, -15 600 0 0 -178 000 351
Véglegesen dtadott pénzeszkdz -988 515 -257 104 -93 403 -108 688 -79 812 -180 115
Alapitokkal szembeni, ill. é
hoc;iz; Iejdratz kgt. v'd/to:gsya y 0 0 0 25000 -109.800 -35000
Finanszirozdsi cash flow (eFt) -8492872 | -3530667 | -839464 | -3393200 |-1338335 |-2707310




35. tablazat: Kometa 99 Zrt. Cash Flow kimutatasa

Kometa 99 Zrt.

2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013.
Adozads elétti eredmény -1059365 | -576927 -734636 |-1112527|-2260635| -935 260
Elszamolt amortizdcio 525 259 579 488 650 251 772 125 844 786 807 141
Elszamolt értékvesztés 68 800 33945 42 159 62 317 122 613 54 305
Ifjﬁ';gi’; ekepzes és felhaszndlas 25992 | 49468 | -32174 | -47819 | 15795 | -27988
gfgzlgszzeyz eszkozok értékesitésének 4723 3179 364 5118 18 2288
Szdllitéi kételezettség valtozdsa -968 300 -420434 | 1164609 | 1089 238 9170 -983 967
52,’; eog ;f;’d lejaratu kotelezettseg 60352 | 162142 | -238870 | 128909 | 146750 | 1087018
Passziv idébeli elhatdroldsok 145 260 -148 198 -94 650 -31427 -42 572 224 818
Vevékovetelés valtozdsa -499 750 845 603 2700 84 595 614 447 | -1027 136
Forgdeszkéz valtozdsa 655 347 189 124 96 611 -383 174 378 107 -448 364
Aktiv idébeli elhatdroldsok vdltozdsa -4 449 26 038 -4 660 -130 281 75 035 -15 839
Fizetett ado 0 0 0 0 0 0
Fizetett osztalék, részesedés 0 0 0 0 0 0
Miikédési cash flow (eFt) -1046 131 | 743 428 851 704 437 074 -96 486 | -1267 560
Befektetett eszk6z6k beszerzése -469 812 | -850904 |-1027026|-2036427| -794119 | -360 126
Befektetett eszkdzok eladdsa 29 725 11 067 1277 34 811 0 3163
Kapott osztalék 0 0 0 0 0 0
Befektetési cash flow (eFt) -440 087 | -839837 |-1025749 | -2001616 | -794119 | -356 963
Részvénykibocsatds, tékebev. bev 0 0 0 1 000 000 0 5 700 000
Kotvény, hitelviszonyt megtestesitd
értékpc)IlpI’r kibocsdt;s bevZ’tele 0 0 0 0 0 0
Hitel és kélcson felvétele 1456 296 109 211 46 000 2114816 | 4026030 | 1442299
Hosszu lejdratra nyudjtott kdlcsénék
és elh. bankbet. térl., megsziint. be- 0 0 0 -37 000 0 0
vdltdsa
Véglegesen kapott pénzeszkioz 0 98 470 3748 297 072 0 0
Hatdridds ligyletek pli. rendzett dr-
i /yamnyerfsyége o 0 0 0 0 0 -2 700 000
Kétvény, hitelviszonyt megtestesité
értékpc)rlp/r visszafizeytése ’ 0 0 0 0 0 0
:’é ;zi > kbleson torlesztese, visszafi- 0 0 -132052 |-1708103 | -3 176836 | -2 479 756
Z;Zf;“ézfr:’[gza nydjtott kolesonok | 4 3g5 | 555 -387 -1536 720 | -210553
Véglegesen dtadott pénzeszkéz 0 0 -37 100 0 0 0
;‘Lc;’z’zﬁ’gzlr szks:n\:a;gofgsy;b 0 1641 | 190804 | -115063 | 15758 | -90881
Finanszirozadsi cash flow (eFt) 1454911 | 207 595 71013 1550186 | 865672 | 1661109

Forras: E-beszamolo, Kometa 99 Zrt. [19.]




