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Ot éve, tttBroként kezdtiink bele a hazai magéanvallalkozasok
Privat Top 100 listajanak dsszedllitasaba. Célunk az volt,
hogy a sikeres hazai tulajdon vallalkozasokat tinnepeljiik.
Ebben a szezonban, mint annyi mindent, ezt a
kezdeményezésiinket is alapvetéen befolyasolta a Covid
virus - a szokasoktdl eltéréen nem a novemberi, hanem a
mostani szamban jelenik meg a lista, az adatok
elérhetdségének csiiszasa miatt. Erthetd, de ugyanakkor
furcsa az, hogy 2019-es adatok alapjan 6sszeallitott listaval
csak 202 1-ben tudunk jelentkezni; szerencsére gy tlinik,
idénre helyredllhat a rend, és a 2020-as pénziigyi adatok
alapjan Iétrehozott listank 202 1 novemberére megjelenhet,
idén tehat két listaval is el6rukkolunk.

Alista novekedésrdl, boviilésrél ad szamot a legnagyobb
hazai cégek kozott - ami annak tiikrében kiilondsen nagy
sz0, hogy az értékelési szorzok piaci tapasztalataink szerint
az elmdlt egy évben csokkentek. 13 (j belépd talalhato a
listan, akiknek szivbdl gratulalunk. A legnagyobb értékii
cég vallalatértéke is jelentdsen nétt (ez ezdttal 214 milliard
forint), a legkisebb is (ez 9 millidrd; az elsd listankon ehhez
5 millidrdos vallalatérték is elég volt). Ezek mind nagyon
komoly teljesitmények!

A Cégérték jelenlegi szama a Privat Top 100 lista mellett is
tartalmaz érdekességeket. A pandémia nagyot I6kott a
vallalkozasok digitalizacios szintjén; mi sem mehetiink el
emellett sz nélkiil. Szélunk egy 1épésrdl, mely minden
vallalkozas életét megkdnnyiti, az elektronikus alairasrol,
illetve beszéliink egyik legutdbbi, sikeresen lezart
tranzakcionkrol, mely egy hagyomanyos iparagban, a
logisztikdban szerepld jatékos digitdlis vilagba torténd
belépésérél szdl. Kicsit a digitalis vilagban szerepel a
gyartasautomatizacios piac jelentds szerepldje is, a Cobra
Control, melyben kiilsé befektetd belépését katalizaltuk.

Partneriink, a Jalsovszky jogi iroda a Covid-helyzetet mas
maodon kozeliti: a cégképviselok akadalyoztatasa esetén
valo eljarasrendet jarja koriil. A Primus Trust ebben a
szamban is jelentkezik a bizalmi vagyonkezelés specialis
kérdéseinek kdrbejarasaval.

Szeretném olvasdink figyelmét kiilon felhivni a Cégérték
hasabjain egyszer mar megjelent, de most ismét
jelentkez6, a Természettudomanyos Oktatasért Szabo
Szabolcs Emlékére Kozhasznu Alapitvany felhivasara. Az
alapitvany a hazai természettudomanyos oktatas
tdmogatasara jott Iétre, amely kiilondsen fontos, ahogy a
g7.hu-n nemrégiben megjelent podcastjukban is
elmondjak, mivel mara marnem a 24., hanem a 28.
6raban vagyunk a természettudomanyos tanarhiany
problémajaval. A Cégérték mostani szamaban (j
kezdeményezésiikhoz keresnek timogatokat.

Végiil biiszkén szeretném bejelenteni, hogy idéntdl tagjai
lettiink a Vallalhatd Uzleti Kultdraért kdzosségnek. Ugy
gondoljuk, hogy ez egy olyan kbzosség, melynek céljaival
messzemendkig azonosulni tudunk, olyannyira, hogy
szivesen tdmogatjuk 6ket céljaik elérésében. Az Alapitvany
most tagjainak bemutatasaval jelentkezik, a Cégérték
kbvetkezd szamaiban pedig a kozosség és egyes tagjainak
kiildetését fogjuk részletesen bemutatni.

J6 olvasast kivanok!




cégeérték

%1 PRIVAT TOP.100
A 2020-AS LISTA

AZ OTEVES CMBP JELEN KIADVANYABAN IMMAR AZ OTODIK PRIVAT TOP 100
LISTAT MUTATJA BE ONOKNEK: A HAZAI TULAJDONU TARSASAGOK
RANGSORAT BECSULT CEGERTEKUK ALAPJAN. EZ ALKALOMMAL IS -

A KORABBI EVEKBEN HASZNALT MODSZERTANT KOVETVE - KET EV ATLAGOS
EBITDA-SZINTU EREDMENYET (UZEMI SZINTU EREDMENY + ERTEKCSOKKENESI
LEIRAS) TEKINTETTUK KIINDULASI ALAPNAK AZ EV/EBITDA-ALAPU
SZORZ0OSZAMOS ERTEKELESHEZ, DIJAZVA EZZEL A TARTOSAN ES

EGYENLETESEN JO TELJESITMENYT.

MODSZERTAN

A lista dsszeallitasanak szempontjai:

* hazai maganszemély (nem feltétlen magyar
allampolgarok) tulajdonaban allé cégeket és
magyar jogi személyeket listaztunk;

e nem szamoltunk az allami, nkormanyzati,
magantdokealap-tulajdonban 1évo és a tozsdei
jelenléttel biré cégekkel;

e nem értékeltiik a pénziigyi szolgaltatokat és az
ingatlanfejlesztéket, de az épitbiparban
tevékenykeddket igen;

 egyedi cégekre fokuszaltunk, a cégcsoportok szintje
akkor épett be, amennyiben kozétettek konszolidalt
beszamolét a lista dsszedllitdsanak idépontjaig
(nem vontunk dssze egy tulajdonosi kézben 1évé,
kapcsolodo tevékenységet végzo cégeket).

Az idei évben kicsit megkésve tudjuk listankat
kozreadni, a pandémia miatti egyik talan valdban
hasznos konnyités a beszamol6 és tarsasagi ado
vonzatainak szeptember végéig vald halasztasi
lehet6sége volt. Ennek egy mellékhatasa volt a listara
nézve, hogy néhany cég a konszolidalt beszamoldjat
még nem tette elérhetdvé, 6k bekeriiltek a listara, de az
egyedi cég alapjan, alacsonyabb cégértéken.



Az el6bbiek, valamint mas tényez6k miatt is
atrendez6dott a rangsor, és valtottak egymast a cégek:
az el6z6 listaban 20 0j belépd volt, idén 13 Gj név
szerepel. Tavaly egy adatbazishiba folytan kimaradt a
Gallicoop Zrt., t6llik eziiton is elnézést kériink, és
gratulalunk 2018-2019-es eredményeikhez. Idén
viszont tulajdonosvaltas okan nem szerepelnek a
listan, 2020 6szén a tarsasag 100 szazalékos
részvénycsomagja a Takarék, a Béta és a Status Food
Magantékealap tulajdonaba keriilt. Hasonld okbdl
kerlilt ki a Nagisz Zrt.: az OTP-csoporthoz tartozo
PortfoLion 97,91 szazalékos részesedést szerzett a
NAGISZ-csoportban.

Az azonos tulajdonosi korben Iévé mezégazdasagi
cégek integracidjanak koszonhetden keriilt be a
Talentis Agro Zrt., a maganegészségiigy szarnyalasa
repitette fel a listara a Medicover Zrt.-t, (ij szerepld a
gépjarmi-kereskedelmi és szervizhalézatot miikddtetd
CarNet csoport a Letét Kft. konszolidaciojaban,
visszatéroként, a Szalka 96 Kft. a Kerekes csoport
képviseletében, a logisztikaban utazé Prevost-
Hungéria Kft., a Metal Hungaria Holding Kft., a Wellis
Magyarorszag Kft., az Office Shoes halézatot

lizemeltetdé Shoebox Kft., a Napcsillag Kft, a 2019-ben

nagyot ugro ingatlan.com Zrt., Elme Automatika Kft.,
Toth és Fiai Kft., valamint a Weinberg '93 Epitd Kft.

5 cégérték

Korabban mindig felkeriil6, nagy cégértékii
szerepl6t hagytunk le a listardl, idén mar nem
szerepel konszolidalt szamaival a Webmindlicences
Kft. A Gattyan-csoporthoz tartozo tarsasag szinte
teljesen felszamolta céghélojat, ezzel EBITDA
termel6képessége is megesappant. A Docler
luxemburgi konszolidalt beszamol6jat nem
hasznaltuk fel, magyar konszolidalt beszamold
hianya miatt csokkent a Biotech USA Kft. cégértéke,
és keriilt ki a Magyar Vakond Kft.

—

LEGNAGYOBB NOVEKMENYT
FELMUTATOK, 2019 EBITDA- ARBEVETEL-

NOVEKMENY NOGVEKMENY
CEGNEV 2018/2019 IPARAG CEGNEV 2018,/2019 IPARAG
NITROGENMUVEK ZRT.* 184% ipari gyartas PREVOST-HUNGARIA KFT. 239%  szallitmanyozas
PREVOST-HUNGARIA KFT. 165%  szallitmanyozas VAKOND VIA KFT. 71% épitGipar
3DHISTECH KFT. 145% egészségiigy BAYER CONSTRUCT ZRT. 68% épitdipar
MPF META ZRT.* 142% ipari gyartas 3DHISTECH KFT. 60% egészségiigy
MERKBAU KFT. 90% épitdipar B+N REFERENCIA ZRT. 52%  szolgaltatasok
HODUT KFT. 90% épitdipar METAL HUNGARIA HOLDING ZRT. 50% ipari gyartds
MEDISO KFT.* 87% egészségiigy ELME AUTOMATIKA KFT. 49%  szolgaltatasok
LIBRI-BOOKLINE ZRT.* 79%  kereskedelem MERKBAU KFT. 40% épitGipar
METAL HUNGARIA HOLDING ZRT. 8% ipari gyartas WEINBERG '93 EPITO KFT. 39% épitdipar
WEINBERG '93 EPITO KFT. 7% épitdipar MARKET EPITO ZRT. 36% épitdipar

FORRAS: BISNODE, CEGINFO.HU, CMBP

A szaz legnagyobb hazai magantulajdoni tarsasag
osszértéke 2020-ban 2 651 milliard forint, az el6z6
évben ez a szam 2 243 milliard forinton allt. A listat
vezetd cég értékét 214 millidrd forintra becsiiljiik, mig
a 100. értéke is eléri a 9 milliard forintot. A legelsd
listaban, a 2015-6s adatok alapjan szamitott
cégértéknél a bekeriilési kiiszob 5 milliard forint volt.
Sokat elmond a ndvekedésrol, hogy mig eddig a lista

*konszolidalt beszamold alapjan

A szaz legnagyobb hazai magantulajdond tarsasag
Osszértéke 2020-ban 2 651 millidrd forint, az el6z6
évben ez a szam 2 243 millidrd forinton 4llt.

masodik felére 10 milliard alatti értékkategoriaban
listaztuk a cégeket, idén ezt a limitet 15 milliardra
kellett emelni.



6 | cégérték

Cégérték alapjan - a székhelyek foldrajzi Cégerték alapjan - a székhelyek foldrajzi
megoszldsdban néhdny tized
szazalékpontnyi valtozas volt csupan.

megoszlasaban néhany tized szazalékpontnyi valtozas
volt csupan. A cégek szamat tekintve, a Kozép-
Dundanttlon szerepel hdrommal tobb szerepld, mint

kordbban. Ugyanakkor ebben a listban is képviseld
nélkiil maradt Békés, Nograd és Somogy megye.

ATOP 100 MAGYAR MAGANCEG REGIONALIS MEGOSZLASA,
CEGERTEKE ES ORSZAGOS ARANYA, 2019

142,2 MRD FT
5,4%

330,8 MRD FT
12,5%

1230,8 MRD FT
330,2 MRD FT 46,4%
12,5%

427,4 MRD FT
16,1%

@ 47,3 MRD FT
1,8%

FORRAS: BISNODE, CEGINFO.HU, CMBP

CEGERTEKEK IPARAGANKENT EV/EBITDA ALAPU SZORZOSZAMOS
ERTEKELES SZERINT, 2019

ATLAGOS

CEGEK EV/EBITDA EV/EBITDA  EV/EBITDA CEGERTEK CEGERTEK

IPARAG SZAMA ATLAG* MINIMUM MAXIMUM (MRD FT) (MRD FT)
pari gyrtas 24 6,3 45 10,0 895,6 373
Fogyasztési cikkek 19 6,4 3,0 9,0 560,0 29,5
Kereskedelem 15 5,6 4,0 10,0 3155 21,0
Epitdipar 13 35 30 45 295,1 22,7
Szolgaltatasok 9 5,6 38 8,0 147,0 16,3
T™T 9 6,4 2,0 10,0 2225 24,7
Egészségiigy 7 83 75 11,0 143,2 20,5
Széllitmanyozas 3 48 4,5 5,0 54,4 18,1
Energia 1 5,0 5,0 5,0 18,0 18,0
Osszesen 100 59 2,0 11,0 2651,2 26,5

FORRAS: BISNODE, CEGINFO.HU, CMBP

*nem stlyozott



7 cégérték

EBITDA-FEDEZET ALAKULASA
IPARAGANKENT, 2019

CEGEK EBITDA-FEDEZET, EBITDA-FEDEZET, EBITDA-FEDEZET,
IPARAG SZAMA  MINIMUM 2019 ATLAG 2019 (2018)* MAXIMUM 2019
Szolgaltatasok 9 13% [ [k | 68%
™T 9 3% I T 75%
Egészségiigy 7 15% [ orn(a%) | 48%
Szallitményozas 3 13% B 18% (21%) 29%
Ipari gyértas 24 9% [ FE (17%) 30%
Kereskedelem 15 1% 79%
Fogyasztési cikkek 19 2% IEE 42%
Epitdipar 13 4%  NEETN (12%) 25%
Energia 1 7% [ 7% (11%) 7%
Osszesen 100

FORRAS: BISNODE, CEGINFO.HU, CMBP

2018-r61 2019-re a legtdbb szegmensben tudtak
novelni az atlagos EBITDA-marzsot, a szallitmanyozas
és az energetika a kivétel. Bizunk benne, hogy ez

2020-ban is hasonléan kedvez6 marad, bar a

pandémias helyzet miatt kevéssé valészin(.

Az alkalmazotti Iétszam és a becsiilt cégérték
osszevetésébdl a Milipol Zrt. hidnyaban a filmtechnikai
eszkozoket kolcsonzo Visionteam L.O. Kft. emelkedett

ki. Megjegyezziik ugyanakkor, hogy csak a
beszamolokban bemutatott alkalmazotti Iétszam allt
rendelkezésiinkre, mas foglalkoztatasi formakat nem

ismerve és kezelve.

CEGERTEKEKES
ALKALMAZOTTI LETSZAMOK
(OSSZEVETESE, 2019 EGY ALKALMAZOTTRA
JUTO CEGERTEK
IPARAG IPARAG (M FT)
VISIONTEAM L.0. KFT. Szolgaltatasok 423
|-CELL MOBILSOFT ZRT. ™T 309
ACCELSIORS KFT. Szolgaltatasok 292
DUNAMENTI EROMU ZRT. Energia 281
MOBILBOX KFT. Szolgaltatésok 215
SMP SOLUTIONS KFT. ™T 201
MERCARIUS KFT. Szolgaltatasok 191
77 ING KFT. Egészségiigy 173
TOTH ES FIAI KFT. Ipari gyartas 173
DUNA ASZFALT ZRT. Epitgipar 156

FORRAS: BISNODE, CEGINFO.HU, CMBP

*nem sulyozott

2018-16l 2019-re a legtobb szegmensben
tudtdk novelni az atlagos EBITDA-marzsot,
a széllitmanyozas és az energetika a kivétel.
Bizunk benne, hogy ez 2020-ban is
hasonldan kedvez marad, bar a pandémiis
helyzet miatt kevéssé val6szini.

CEGERTEK

Cégérték alatt egy tarsasag teljes értékét, azaz eszkoz
oldalrél a materidlis és immaterialis eszkozeinek
konyvelési értékétol fiiggetlen teljes értékét vagy jovébeli
Osszes cash-flow-janak diszkontalt értékét; forras oldalrol
pedig a sajat tokéjének és kamatozé adossagainak
Osszességét értjiik. Ez az érték nem keverendd 6ssze a
t6keértékkel, ami a cégértékbdl a kamatozo addssagok
levondasa utan azt az értéket adja, ami a tulajdonosok
sajat vagyona. Ezt jelképezi pl. a tézsdei kapitalizacio
tozsdei cégek esetén.

ERTEK = EREDMENY x SZORZ0

A szorzokat gyakran adottsagként érzékelik az eladok,
val6jaban komoly rahatasuk lehet. Az Assay Corporate
Finance kidolgozott erre egy modszertant, mely
hasznalatara kizarolagos jogot kapott a Concorde MB
Partners Magyarorszagon. A Tokeérték Novel6 Stratégia
(Equity Strategy Plan) segitségével azonositani és
fejleszteni tudjuk a vallalkozasok azon nem pénziigyi
jellemz6it, amelyek befolyassal birmnak a tarsasag
értékére.
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a=n

77 ELEKTRONIKA KFT.
77 ING KFT.
AXIAL KFT.*

BAROMFI-COOP KFT.* (MASTERGOOD CSOPORT)

DUNA ASZFALT ZRT.
FEMALK ZRT.

FLEXPERT KFT. (SEMILAB ZRT.)*
GYERMELY! HOLDING ZRT.*

HELL ENERGY MAGYARORSZAG KFT.*
|-CELL MOBILSOFT ZRT.
JASZ-PLASZTIK KFT.*

KEROX KFT.

KITE ZRT.*

KRAVTEX KFT.*

LISS KFT.

LVC DIAMOND KFT.

MARKET EPITO ZRT.

MOGYI KFT. *

MPF META ZRT. *

NITROGENMUOVEK ZRT.*

PICK SZEGED ZRT.*

PROGRESS ETTEREMHALOZAT KFT.
REVESZ LOGISZTIKAI HOLDING ZRT.*
SOLTUT KFT.

UNIX AUTO KFT.

VENTAS COFFEE HUNGARY KFT.*
VIDEOTON HOLDING ZRT.*

3DHISTECH KFT.
AGROFEED KFT.

AR-IP KFT.

B+N REFERENCIA ZRT.
BARDI AUTO ZRT.

BAYER CONSTRUCT ZRT.

BIOTECH USA KFT.
CSABA METAL ZRT.

DUNAMENTI EROMU ZRT.

ECSERI KFT.

FERRO-PRESS KFT.

GALLUS KFT.*

HOVANY KFT.

HUNGERIT ZRT.*

HUNLAND-TRADE KFT.

KESZ HOLDING ZRT.*

LAVET KFT.

LETET KFT. (CARNET CEGCSOPORT)*
LIGHTTECH KFT.

MEDICOVER ZRT

MERCARIUS KFT.

PRAKTIKER KFT.

SMP SOLUTIONS ZRT.

SZALKA'96 KFT. (KEREKES-CSOPORT)
SZATMARI KFT.

TALENTIS AGRO ZRT.

TARR KFT.

TERMINDEX ZRT. (CENTRAL MEDIA)
V2 ZRT.

UNIVER-PRODUCT ZRT.

VAKOND VIA KFT.

V-HID ZRT.

WEST HUNGARIA BAU KFT.

ZAEV ZRT.

ACCELSIORS KFT.
AGRIKON KAM. KFT.
AGROSPRINT ZRT.
ALPHA-VET KFT.
BACS-TAK KFT.*

BERES GYOGYSZERGYAR ZRT.
BRAVOGROUP HOLDING KFT.*
CHEMARK ZRT.

CSABACAST KFT.

ELME AUTOMATIKA KFT,
EPKAR ZRT.

GRABOPLAST ZRT.
HANSA-KONTAKT KFT.

HODUT KFT.

HORVATH RUDOLF INTERTRANSPORT KFT.
INGATLAN.COM ZRT.
KESKENY ES TARSAI 2001 KFT.
KOROSTEJ KFT.
LIBRI-BOOKLINE ZRT.*
MEDICONTUR KFT.

MEDISO KFT.*

MERKBAU KFT.

METAL HUNGARIA HOLDING ZRT.
METALOBOX KFT.

MIKROPAKK KFT.

MIXVILL KFT.

MOBILBOX KFT.

NAPCSILLAG KFT.

NYIRZEM ZRT.*

ONGROPACK KFT.
PREVOST-HUNGARIA KFT
SANATMETAL KFT.

SHOEBOX KFT.

TERRAN KFT.

TOLNATEJ ZRT.

TOTH ES FIAI KFT.
VISIONTEAM L.0. KFT.
WEINBERG '93 EPITO KFT.
WELLIS MAGYARORSZAG KFT.

*konszolidalt beszamolo alapjan



ALLAMIES
BANKI ZSEBBOL

Privat Top 100 2019 - cégek dsszértéke
Magyarorszagi haztartasok lakascéld és fogyasztasi
hitelszerzddései - a folydszamlahiteleket nem
szamitva - 2020-bhan

Az MFB és tagvallalatainak kotelezettségvallalasa
2020-ban

27 nagyvallalatnak adott allami tdmogatés egyedi
kormanyddntések alapjan 2020-ban

(MILLIARD FT)
2651
2080
1700

67

9

TRANZAKCIOK
VILAGA

(MILLIARD FT)
Az els6 roman unikornis, Uipath, 10360
2021. februari tékebevonas alapjan értékelve
GameStop részvények napi forgalma, 6494
2021. janudr 26.
Apple részvények napi forgalma, 2021. januér 26. 4159
IMAP dealek értéke 2020 3849
Privat Top 100 2019 - cégek dsszértéke 2651

FORRAS: VG.HU, MFB.HU, 444.HU

COVID19

Magyar koltségvetés hianya 2020-ban

Privat Top 100 2019 - cégek dsszértéke
Ennyivel csokkent a vendéglatosok bevétele
2020-ban itthon (2019. évi bevétel: 1474 Mrd Ft)
A 2020 tavaszan megrendelt 17402 darab
|legeztetdgép szerz6déses ara

(MILLIARD FT)
5549
2651
470

336

FORRAS: TECHCRUNCH.COM, IMAP.COM, WSJ.COM

FORRAS: KORONAVIRUS.GOV.HU, NAPLHU, HVG.HU

A TIZ LEGGAZDAGABB
MAGYAR, 2020

(MILLIARD:FT),

1. Mészéros Lérinc 479
2. Csanyi Sandor 393
3. Veres Tibor 259
4. Rahimkulov Timur 257
5. Felcsuti Zsolt 246
6. Gattydn Gyorgy 246
7. Rahimkulov Ruszlan 240
8. Demjan Sandorné (6rokdsok) 214
9. Szijj Lasz16 184
10. Széles Gabor 146
Forbes tiz leggazdagabb magyar dsszesen 2665
Privat Top 100 2019 - cégek dsszértéke 2651

FORRAS: FORBES, CMBP

cégeérték
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PRIVAT TOP 100 EXTRA:
AZ OTODIK SZULINAP

2017 FEBRUARJABAN JELENTETTUK MEG AZ ELSO PRIVAT TOP 100 LISTANKAT,
VISSZALAPOZVA PEDIG MAR AZ OTODIK LISTAT BONGESZHETI A KEDVES OLVASO. AZ
AKKOR MAGYARORSZAGON UTTORO LISTAT AZZAL A CELLAL IS ALLITOTTUK OSSZE,
HOGY IRANYMUTATAST ADJUNK A KULONBOZO IPARAGAK SZEREPLOINEK CEGUK
ERTEKENEK EV/EBITDA-ALAPON TORTENO MEGHATAROZASABAN.

PRIVAT TOP 100 CEGEINEK MEGOSZLASA
IPARAGANKENT, 2015-2019

Médszertanunk sokat valtozott az évek folyaman, egy
lizleti év eredménye helyett ma mar két egymast kovetd
év eredményét hasznaljuk. Toreksziink a konszolidalt

CEGEK  CEGEK  CEGEK  CEGEK  CEGEK eredmények hasznalatara, bizonyos iparagakat,

T ?12’3;“5‘)\ ?12’3;“6‘)\ ?;sm ?fm) ?12?3;“9‘)\ rpelyeket gzerencsé;ebb m?s mé’dszertannalfértékelni,
ugymint pénziigyi vallalkozasok, érdemeik méltatasa

Faészségiigy 5 5 6 6 7 mellett’is rtlelléz[]nk a I’istét3él’. A Ii§ta iparagi

Energia 0 1 3 1 1 oOsszetételeben az elmult néhany évben a

Epitdipar 13 15 8 13 13 legszembetiinGbb valtozas a kereskedelmi cégek

Fogyasztasi cikkek 23 27 25 20 19 térnyerése volt.

Ipari gyartds 23 23 24 24 24

Kereskedelem 9 8 13 13 15 Az évi 15-20 listardl ki- és belépd cég - vagy

Szdllitmanyozas 4 4 4 2 3 teljesitménye vagy tulajdonosi kdrének véltozasa miatt

%AoTlgaltatasok 1? g 1(7) 12 g - 3t év alattjelentGsen megvaltoztatta a név szerinti

Pénziigyi szolgéltatasok* 3 o”ss_zetetelt,’ még ha az ||qarag| Osszetétel allandonak is
tlnik. 45 cég/csoport képezte folyamatosan a

Osszesen 100 100 100 100 100 torzsgardat:

FORRAS: BISNODE, CEGINFO.HU, CMBP

*2016-tol modszertanvaltozas miatt nem értékeljiik oket

A PRIVAT TOP 100 TORZSGARDAJA, 2015-2019

77 ELEKTRONIKA KFT. HORVATH RUDOLF INTERTRANSPORT KFT. MPF HOLDING ZRT.
ACCELSIORS KFT. HUNGERIT ZRT. ONGROPACK KFT.

AGROFEED KFT. HUNLAND-TRADE KFT. REVESZ TRANS KFT./REVESZ LOGISZTIKAI
ALPHA-VET KFT. I-CELL MOBILSOFT ZRT. HOLDING ZRT.

AR-IP KFT. JASZ-PLASZIIK KFT, SANATMETAL KFT.

AXIAL KFT. KEROX KFT. SEMILAB ZRT./FLEXPERT KFT.
BARDI AUTO ZRT. KESKENY ES TARSAI 2001 KFT. SOLTUT KFT.

BAROMFI-COOP KFT.* (MASTERGOOD CSOPORT)  KRAVTEX KFT. SZATMARI KFT.

BIGE HOLDING CSOPORT/NITROGENMUVEK ZRT.  LAS VEGAS CSOPORT/LVC DIAMOND KF. TARR KFT.

CSABA METAL ZRT. LAVET KFT. TOLNATEJ ZRT.

DUNA ASZFALT KFT. LISS KFT. UNIVER-PRODUCT ZRT.
ECSERI KFT. MEDICONTUR KFT. UNIX AUTO KFT.

FEMALK ZRT. MEDISO KFT. VIDEOTON HOLDING ZRT.
FERRO-PRESS KFT. MIKROPAKK KFT WEST HUNGARIA BAU KFT.
HANSA-KONTAKT KFT. MOBILBOX KFT

HELL ENERGY MAGYARORSZAG KFT. MOGYI KFT.

*konszolidalt beszamolo alapjén
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A Privat Top 100 dsszértéke szamottevéen megnott az
elso lista elkészitése dta, évente atlagosan 15%-kal,
majd megduplazva a hazai GDP novekedését.

PRIVAT TOP 100 CEGEINEK OSSZERTEKE ES
A MAGYAR GDP SZAZALEKOS ALAKULASA
2015-2019 (2015=100%)

[0 PRIVAT TOP 100 CEGEK OSSZERTEKE
I BRUTTO HAZAI OSSZTERMEK (GDP)

180%

PRIVAT TOP 100 CEGEINEK (OSSZERTEKE,

MILLIARD FORINT, 2015-2019 160%

140%

2015 | )

20ic I Y] 120%
2o T 100
s a0

80%

2019 [ T ]

2015 2016 2017 2018 2019

FORRAS: BISNODE, CEGINFO.HU, CMBP FORRAS: BISNODE, CEGINFO.HU, CMBP

A 2017-es, elsé lista mellett érdekességképp
eljatszottunk a cégek els6 szamu tulajdonosainak,
ligyvezetbinek sziiletésének datumaval, nem vart

sikerrel, erre valo tekintettel tjra kozoljiik és frissitjiik a
listat, szives felhasznalasra.

CEGERTEKEK A TULAJDONOSOK ELETKORA

ES CSILLAGJEGYE ALAPJAN ) ) ) )
ATLAGOS ATLAGOS ATLAGOS  ATLAGOS  MINIMUM  MINIMUM  MAXIMUM  MAXIMUM
CEGERTEK CEGERTEK ELETKOR  ELETKOR  ELETKOR  FELETKOR  ELETKOR  ELETKOR
FO Fo (2015) (2019) (2015) (2019) (2015) (2019) (2015) (2019)
CSILLAGJEGY  (2015) (2019) (MRD FT) (MRD FT) (EV) (EV) (EV) (Ev) (Ev) (EV)
™ Bak 7 11 18,0 36,5 58 64 16 M 68 85
»  Bika 10 4 12,6 24,7 55 59 44 54 72 62
€3 Halak 7 10 12,5 21,6 52 58 45 49 66 67
o lkrek 8 9 8,0 34,9 56 59 45 47 66 84
Sy Kos 8 8 11,2 18,6 58 58 35 39 74 78
S Mérleg 8 9 283 271 60 58 46 45 83 87
9 Nyilas 8 12 15,0 28,6 55 55 43 42 64 68
P Oroszlan 10 8 14,7 18,9 65 56 54 43 72 74
% Rak 6 6 16,3 22,6 60 55 46 M 70 63
& Skorpi 12 6 17,7 18,0 56 62 32 46 73 74
9 sz 7 13 22,0 313 52 58 4 43 69 73
4 Vizonts 9 4 9,7 21,2 54 62 45 54 64 69
Osszesen 100 100 15,4 26,5 56,9 58,4 32 39 83 87

FORRAS: CEGINFO.HU, CMBP

PAPP LASZLO
PARTNER

CONCORDE MB PARTNERS
LASZLO.PAPP@CMBP.HU

HAJDU-TAR GABRIELLA
IGAZGATO

CONCORDE MB PARTNERS
GABRIELLA.HAJDU.TAR@
CMBP.HU
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HAGYOMANYOS SZOLGALTATO
A DIGITALIZACIO UTJAN -
AKVIZiCION KERESZTUL

2020 DECEMBEREBEN A TRANS-SPED KFT. MEGVASAROLTA A WEBSHIPPPY
MAGYARORSZAG KFT. 27%-0S KISEBBSEGI UZLETRESZET AZ MFB
CSOPORTHOZ TARTOZO HIVENTURES ZRT.-TOL. A KOMPLEX LOGISZTIKAI
SZOLGALTATO TRANS-SPED EZALTAL EGY UJ SZEGMENSBE LEPETT BE, AMELY
A WEBARUHAZAK SZAMARA NYUJTOTT KISZERVEZETT LOGISZTIKAI
SZOLGALTATAST (FULFILLMENT) JELENTI. A HIVENTURES PEDIG EDDIGI
LEGEREDMENYESEBB EXITJET ZARTA. MI, MINT CMBP A VEVOI OLDALT
TAMOGATTUK A TRANZAKCIO SORAN, ES A ZARAST KOVETOEN A
TAPASZTALATAIKROL, ELMENYEIKROL BESZELGETTUNK AZ UGYLETBEN
ERINTETT SZEREPLOKKEL, VALAMINT ARROL, HOGY MILYEN ELHATAROZASOK
MENTEN JOTT LETRE A TRANZAKCIO, ES MILYEN TERVEKKEL TEKINTENEK A
JOVO FELE. AZ INTERJUN RESZT VETT FULOP SZABOLCS (F.SZ.), A TRANS-SPED
UGYVEZETOJE, PERENYI ANDRAS (P.A.) ES VOROBCSUK ZOLTAN (V.Z.), A
WEBSHIPPY ALAPITOI, VALAMINT SZLUHA DENES (SZ.D.), A HIVENTURES

BEFEKTETESI IGAZGATOJA.

A torténet a Trans-Spedtdl indult, kezdjiik hat
veletek. A Trans-Sped profiljahoz képest nagy lépés
az e-kereskedelmi szegmensbe valo belépés. Mi volt
az elgondololas mogotte?

F.SZ.: Méar évek 6ta gondolkodtunk azon, hogy mi lehet
az az innovativ irdny, Gj piaci szegmens, aminek a
segitségével a Trans-Spedet ki lehetne mozditani a
hagyomanyos logisztikai szektorbal, és szinesiteni a
szolgaltatas portfoliot. Az e-kereskedelem fellendiilése
mar évek 6ta benne van a levegdben, sokan nagy
novekedési potencidlt |atnak benne. Egyszer hallottam

Perényi Andras el6adasat is errdl a szegmensrél. igy
amikor legutbb a Trans-Sped haroméves stratégiai
fellilvizsgalatat végeztiik, Ugy hataroztunk, hogy az
innovacio, digitalizacié kapjon nagyobb hangsllyt a
fejlesztések, beruhazasok terén. igy dontéttiik arrdl,
hogy e-kereskedelmi logisztikai szolgaltatast inditunk.
Gondolkodtunk sajat, az e-kereskedelmi kiszolgalast
tamogato szoftverfejlesztésben is, de gy hataroztunk
végiil, hogy a hazankban eddig gyerekcipében jard
nagyvallalati fulfillment kiszolgalas irdnyaba egy, a
teriileten tapasztaltabb, hozzaérté partner segitségével
lehet hatékonyan elindulni.



Alapos piacfelmérés utan esett a valasztasotok a
Webshippyre. Milyen tényezék mentén
valasztottatok ki ezt a csapatot befektetési
célpontnak?

F.SZ.: Végertiink piackutatast, tobb lehetséges partnert
is azonositottunk. Tobb tarsasaggal és tulajdonossal
beszélgettiink. EIGszor egyébként pont a Webshippyvel
|éptiink kapcsolatba, és veliik alakultak
leggordiilékenyebben a beszélgetések. Ezen tl,
technoldgiai szempontbdl is a Webshippyt lattuk a
leginkabb innovativnak, koncepcidjukat tekintve a
legjobban kiforrottnak, és ez nagyon latszik a
mikodésen is. Szép, rendezett raktarral,
aramvonalasitott folyamatokkal rendelkezik a tarsasag.

A Webshippy fiatal kora ellenére mozgalmasan
alakul nalatok az élet. Az indulast kovetden pénziigyi
befekteto segitségével komoly ndvekedésnek
indultatok, most mégis egy stratégiai befektetdvel
alltatok ossze. Miért fogadtatok el a Trans-Sped
kozeledését?

P.A.: A 2016-0s alapitast kovetd négy év arrdl szolt,
hogy létrehozzunk egy stabilan m(ikddd céget,
validaljuk az iizleti koncepcionkat. Arra fokuszaltunk,
hogy teljesitsiik az lizleti terveinket. Ezeket a
kihivasokat sikeresen teljesitettiik, igy adodott a
kérdés, hogy mik legyenek a jovére vonatkozd
célkitlizéseink. Két lehetbséget lattunk: vagy logisztikai
szolgaltatok lesziink vagy szoftverfejlesztd, technoldgiai
céggé valunk. Sosem volt az ambicionk, hogy egy
nemzetkozi logisztikai tarsasag legyiink, sokkal inkabb
innovaciot akartunk hozni az iparagba. Hamar
nyilvanvaldva valt, hogy egyértelmiien a szoftveres
képességeinkre tdmaszkodva és fokuszalva akarunk
tovabblépni, és logisztikaiszoftver-szolgaltatoként
szeretnénk tovabb novekedni. igy nagyszeri partnernek
bizonyult a Trans-Sped, akiknek kifejezett er6sségiik a
kiterjedt és jol szervezett fizikai, logisztikai halozat és
m(ikddés. Tokéletesen kiegészitjiik egymast. A nap
végén pedig az emberi tényezdnek is nagy szerepe volt.
Szabolcs pont olyan személyiség, akivel kdnnyen
egymasra talaltunk. Zoltannal kézosen gy éreztiik,
hogy ha 2016-ban talalkozunk Szabolccsal, mar akkor
bevettiik volna az alapitok kdzé. Emiatt gyorsan tudtunk
haladni magaval a tranzakcioval is.

V.Z.: Ugy Iattuk, egy olyan partnerre van sziikségiink,
aki rendelkezik a megfelelé szakértelemmel a logisztikai
piacon, és ez altal gyorsan képes donteni.

Mar a tranzakcios folyamat soran is tigy
éreztiik, hogy a megfeleld irdnyban
vagyunk a jovoképtink elérése kapcsan.

cégérték
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Beszélgettiink mi a Trans-Speden kiviil is szakmai
befektet6kkel, de masokkal nem talaltuk meg tgy az
dsszhangot. Amig masokkal arrol kellett hosszasan
beszélgetniink, hogy mit is csinal pontosan a
Webshippy, addig Szabolccsal ugyanennyi idé alatt
mar a 2022-es terveinkrdl és céljainkrol diskuraltunk.

Mar a tranzakcios folyamat soran is (gy éreztiik, hogy a
megfeleld irdnyban vagyunk a jovoképiink elérése
kapcsan. Egyiitt tudunk miikddni a nemzetkdzi piacra
|épésben, fokuszalhatunk a szoftverfejlesztésre és a
kapcsolddo licenszértékesitésre.

Tudjuk, hogy a Hiventures szamara kedves
befektetés volt a Webshippy. Meséljétek el kérlek,
mi volt a gondolkodasi folyamat, hogy raszantatok
magatokat az értékesitésre.

SZ.D.: El6sz0r 201 7-ben fektettiink be a tarsasagba,
de Ggy is mondhatnam, hogy a menedzsmentbe, akik
szamunkra mar akkor nagyon meggy6zdek voltak.
Amikor 2019-ben Gjabb koros befektetésre volt
sziikség, akkor az addig felmutatott teljesitmény
alapjan egyértelm(i volt, hogy tovabb tAmogatjuk a
tarsasagot. Ekdzben exponencialisan novekedett és
folyamatosan fejl6dott is a cég.

2020 elején beszélgettiink Zolival és Andrassal arrél,
hogy merre tovabb elbre. Egyre tisztabban latszott, hogy
olyan irdnyba érdemes tovabbfejlédnie a
Webshippynek, ahol egy szakmai befektetd tudasa,
eszkozbazisa jelentds elény lehet egy pénziigyi
befektetével szemben.

Sok szakmai befektet6jeldlttel egyeztettiink,
szerencsére komoly volt az érdekl6dés a cég irant.
Beérkezett tobb ajanlat, belfoldi és nemzetkozi
szereploktdl egyarant. Az ajanlatok értékelése soran a
Trans-Sped mellett szt a legtobb érv. Ok adték a
legkedvez6bb arajanlatot, rdadasul rugalmas
feltételekkel. Mindemellett ekkorra mar jol ismerte a
Webshippyt is, igy hihetd volt, hogy sikeresen tudjuk
zami a tervezett tranzakciot. Pénziigyi befektetoként ez
egy korai exit volt, de a tranzakciéban részt vevé
mindegyik fél megtalalta benne a szamitasait, ezért kar
lett volna nem elfogadni az ajanlatot.

Kedves példa szamunkra a Webshippy, merta
Hiventures szempontjabal atipikus kiszallast (korai
idozités, egyedilli exit) leszamitva pontosan azt a
modellt kdvette le, amit megalmodtunk a Hiventures
megalapitasakor: innovativ alapitokba és a
termékeikbe fektettiink be, magvetd fazisban, majd
novekedési programunk keretében finansziroztuk
tovabb a mar kevésbé kockazatos céget, végiil szép
megtériilés mellett adtuk el részesedésiinket egy
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belfdldi szakmai befektetének. Ugy latjuk, hogy a
Hiventures szempontjabdl ez a kiszallas egy igazan csak
2-3 év mulva meger6sodo folyamat egyik korai hirnoke.
Ekkor terveziink nagyobb szédmban kiszallni majd
befektetéseinkbdl.

Mit gondoltatok a ,,szokatlan” struktirarol? Miért
vett a Trans-Sped jelentds, de kisebbségi részt?

F.SZ.: Amikor elkezdddtek a beszélgetések és még nem
igazan ismertiik a Webshippyt, akkor 100%-0s
lizletrészszerzésben, de legalabb tébbségi tulajdoni
hanyadban gondolkodtunk. Azonban hamar rajéttiink,
hogy az alapitoknak van egy kiforrott vizibja az e-
kereskedelmi logisztika kapcsan, ami jol
oOsszeegyeztethetd a Trans-Sped céljaival. A
Webshippynek van egy vilagos stratégiaja, amit
onalléan tud megvaldsitani, viszont az
egylittm{ikodésiinkbél tudunk szinergidkat realizalni.
Még alig telt el néhany hét a tranzakcié 6ta, de a kdzds
munka soran mar azonositottunk djabb szinergikus
lehetdségeket. A célunk szakmai befektetéként egy
stratégiai szovetséget alkotni a Webshippyvel, nincs is
sziikségiink a tobbségi részesedésre ahhoz, hogy ez
megvaldsuljon. Ugy gondolom, hogy j6 dontést hoztunk
e kérdés kapcsan.

Most, hogy lezarult a tranzakcio, és iij képességek
keriiltek bevonasra - szamos lehetdség nyilik meg a
Webshippy elétt. Mi a terv a kovetkezd évre?

P.A.: Az iizleti modelliinknek egy fontos eleme, hogy a
folyamatainkat a lehet6 legnagyobb mértékben
automatizaljuk, standardizaljuk, ezaltal gyorsan és
hatékonyan tudjuk kiszolgalni igyfeleinket. Azonban
ennek az volt az ara, hogy sok - gyakran nagyobb
uigyfelek - megkeresésre nemet kellett mondanunk,
mert egyedi igényeket ezzel a modellel nem lehetett
hatékonyan és sikeresen dsszeegyeztetni.

ATrans-Sped tud olyan szolgaltatasokat nydjtani, amit
mi egyaltalan nem, igy a jovoben az ligyféligények
sokkal szélesebb korét tudjuk majd megfeleléen
kielégiteni. Mindemellett a Webshippy viziéja mostantol
egyértelm(ien a nagykereskedelmi piactér szolgalta-
tasunk skalazasara, valamint a hazai és a nemzetkozi
szoftverlicensz-értékesitésre fokuszalddhat, amiben a
termékiinkkel olyan nagyvéllalatoknak segitiink,
amelyeknél a logisztika kiszervezése nem jarhato (t.

ENDRODI ANDRAS
PARTNER

: CONCORDE MB PARTNERS
.. ANDRAS.ENDRODI@CMBP.HU

V.Z.: Ezen tdl pedig a Trans-Spednek héla teljesen
megvaltozott a finanszirozasi hatteriink, ami stabilitast
jelent szamunkra, és olyan beruhazasok soran nagy
segitséget jelent, mint a most beszerzésre keriild raktari
robotrendszer.

Mi volt szamotokra a folyamat nagy tanulsaga? Volt
esetleg valami meglepd, ami mashogy alakult, mint
terveztétek?

V.Z.: Kitartas kell hozza. Valéjaban nagyon gyors volt a
tranzakcio, négy honap alatt lezarult, de ez az id6szak
nagyon intenziv volt szamunkra. Fontos volt, hogy
mindig a szemiink el6tt tartsuk a célt. A targyalasok
soran arra torekedtiink, hogy egy-egy kérdés kapcsan
tisztazzuk, hogy ki mit szeretne elérni, mi az, ami igazan
fontos szdmunkra, és utana tudtunk azon gondolkodni,
hogy ezeket a prioritdsokat miként lehet
Osszeegyeztetni.

P.A.: Amikor belevagsz egy ilyen folyamatba, akkor az
elején borzasztéan nagy dolognak tlinik, de amikor
benne vagy, val6jaban csak apré I1épések sorozatarol
van szd. Ha azonos a cél, hasonl6 a felek értékrendje,
és van szinergia kozottiik, akkor megvaldsulnak ezek a
tranzakciok.

F.SZ.: Tudni kell nagyvonaliinak is lenni egy ilyen
folyamatban, ha valaki nagyon ragaszkodik minden
aprésaghoz, és nem mutat semmi rugalmassagot, azzal
konnyen ellehetetlenithet egy tranzakciot. Ezen tiil
pedig kdnny( elveszni a részletekben, ezt mindig fejben
kell tartani, egy Iépést hatra épni, és a legfontosabb
elemekre fokuszalni.

SZ.D.: Azt gondolom, ez az ligylet egy szerencsés
konstellacio volt. Mar szeptemberre vilagossa valt, hogy
mindegyik fél akarja a tranzakciot, és nagyon nem
szeretné, ha elhizédna. Nem nagyon lattam még ilyen
gyors folyamatot. A négy honap alatt a Hiventures
megvaldsitott egy meghivasos tendert, majd a legjobb
ajanlattevovel zartuk is a folyamatot. Az lizleti
kérdésekben hamar meg tudtunk allapodni, és utana
gyakorlatilag két honap alatt elkésziilt minden
sziikséges dokumentacid. Ehhez sziikség volt minden
fél kdzOs akaratara és rugalmassagara.

Koszonjiik szépen a beszélgetést, és minden félnek
gratulalunk a lezart tranzakciohoz!

MULT AKOS
TANACSADO

CONCORDE MB PARTNERS
AKOS.MULT@CMBP.HU



A Tansegéd.hu egy Magyoarovszagon egyedilalls,
mindenki szdmdra ingyenesen elérieto,

a természettudombnyos oktatist thmogots
széles vilosztékdnol virjo a pedagbgusokat.

Miben RiemelekRed6 a Tansegéd.hu?

Tematizalt — témakor és oRtatéanyag-tipus szerinti besorolas
NapraRész — az adatbazis folyamatosan bévitett és ellenérzott
Megbizhaté — a gyljtemény linRjeit szaRtanaroR leRtoraljak
HatékRony — RénnyUl és gyors Reresés RulcsszavaR segitségével

A Tansegéd.hu

Rémia és foldrajz tantargyakRal
mar elindult. A linkgyUljteményeR
a Rozeljovében bévilneR a fizika,
bioldgia, RGrnyezetismeret, valamint
természetismeret tantargyakRal is!

A Tansegéd. hu fejlesztése

a Richter Gedeon Nyrt,, a Bau-Haus Kft, a SzRaliczRi és Tarsai IKft,,
az ARwa Kft, a MagNet BanRk K6zosségi Adomanyozasi Program,
valamint maganszemeélyeR dnzetlen tamogatasaval valésult meg
a Szabo Szabolcs Alapitvany gondozasaban.

Az Alapitvany varja tovabbi tamogatoéR, céges partnerek jelentkezését
a platform hatralevé fejlesztéseihez.

Holtzer Péter - alapit6 elnok 2 E "B E

A Természettudomanyos ORtataseért e _|'.

Szabo Szabolcs Emlérére Kozhasznu Alapitvany R '-.J:-!l-J
GFE

E-mail: peter.holtzer@sz2a.hu
Web: https://sz2a.hu/




vallalhaté Uzleti kulturaert

1100 cég csatlakozott mar a Vallalhatd Uzleti Kultdraért kozosséghez. A céll

az erték alapon és hosszi tavon gondolkodé izleti szereploket. Azer
szerepldnek lenni ebben az orszdgban. Teljesitménnyel és tudassal elért
Nagykovetei a kozosségulnk kiemelt tagjai. Olyan hiteles iizleti szerepldk, a
megosztjak a nyilvanossaggal, és segitenek felkésziteni masokat is erre a szerepre.

ARVAI PETER
Prezl
tarsalapito, vezérigazgatd

F“EI:IEFI EVA E.ﬁJLvBERE‘f TUNDE

lob.hu Villamforditas Forditdiroda
ligyvezetd igazgatd lgyvezetd

MENICH ADAM
Praktiker Finacont
HR & CSA vezetd lgyvezetd

RAJNAI RICHARD
Kitilteshnlia Hit.
alapitd, igyvezetd
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Interju a Cobra Control Kft. meghatdrozo tulajdonosaival

EGY KOZOS UT
KEZDETEN

2020 DECEMBEREBEN A CERBONA KFT.-T IS TULAJDONLO DR. POKECZ ATTILA
ALTAL VEZETETT BEFEKTETOI TARSASAG KET INAKTIV TULAJDONOS
KIVASARLASAVAL TULAJDONRESZT SZERZETT A MAGAS MINOSEGU
GYARTOSORI TESZTEREK, SZERELOALLOMASOK ES DIAGNOSZTIKAI
RENDSZEREK, VALAMINT AZOK FOBB ELEMEINEK TERVEZESEVEL, )
GYARTASAVAL, OSSZESZERELESEVEL, KARBANTARTASAVAL FOGLALKOZO
COBRA CONTROL KFT.-BEN. A KOMOLY SZAKMAI ES IPARAGI TUDASSAL
RENDELKEZO AKTIV MENEDZSMENT TAGOK RESZESEDESUK MEGTARTASA
MELLETT TOVABBRA IS A TARSASAGBAN MARADTAK. A KOMOLY
FINANSZIROZASI HATTERREL ES PENZUGY!I TUDASSAL RENDELKEZO
BEFEKTETOI CSAPATTAL KIEGESZULVE VAGTAK NEKI A KOZOS JOVONEK.

A COBRA CONTROL RESZEROL LIPTAK ANDRAST ES TOROK FERENCET,

A BEFEKTETO RESZEROL PEDIG DR. POKECZ ATTILAT ES MIKE ZOLTANT )
KERDEZTUK A TRANZAKCIO ELOZMENYEIROL, FOLYAMATAROL ES A CELOKROL.

Andras, mesélj kérlek, miért gondoltatok helyesnek meghatarozo szerepet jatszo tag tulajdonaban volt.
befektetd tars bevonasat? A tranzakciot megel6z6 tulajdonosi szerkezet tébb

cégen belilli kivasarlas eredményképpen jott Iétre. Az

Liptak Andras: Az iizletrész értékesitést megeldzden a alapit6-tulajdonosok Iépcsdzetes kiszallasa mellett az
Cobra Control négy aktiv menedzsmenttag és két aktiv menedzsment folyamatosan novelte iizletrészét a

jelenleg mar inaktiv, de a cég 1993-as alapitasaban tarsasagban.
tulajdonosként részt vevo, a tarsasag fejlodésében
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2019 nyaran hosszas mérlegelés utan
kivalasztottuk a Concorde MB
Partnerst, és elinditottuk az tizletrész-
értékesitési folyamatot.

Kdzben viszont azzal kellett szembenézniink, hogy a
tarsasag dinamikus névekedésével parhuzamosan a
projektekhez kapcsolddo finanszirozasi igény is erésen
novekedett. 2019-re a helyzet egyre inkabb élesedett,
tovabbi ndvekedésiink legnagyobb hatréltatdja a
finanszirozas képesség hianya volt. Sikeriilt ugyan
elegendd bankhitelhez jutnunk, azonban - tekintettel a
varhatd tovabbndvekedésre - ligy gondoltuk, hogy a
cég hosszu tavi miikddése igazan egy tékeerds partner
bevonasaval biztosithato.

Torekvésiink talalkozott az inaktiv tulajdonosoknal
tovabbra is fennalld iizletrész-eladasi tervekkel, igy
2019 nyaran hosszas mérlegelés utan kivalasztottuk a
Concorde MB Partnerst, és elinditottuk az lizletrész-
értékesitési folyamatot. Akkor még nem is volt teljesen
kiforrott elképzelésiink arrél, hogy milyen tipust
befektetének és milyen mértékii lizletrészt fogunk
értékesiteni.

Attila, Téged sokan a Cerbona tulajdonosaként
ismernek. Most mégis egy ipari automatizalasi
céghe valé beszallas kapcsan beszélgetiink. Milyen
szempontok mentén valasztottatok ki ezt a céget
befektetésre?

Dr. Pokecz Attila: Szamos érv szolt amellett, hogy
megéri a Cobra Controllal komolyan foglalkozni. Azt
érdemes lehet elmondani, hogy elég régota keresiink
aktivan befektetési lehetdségeket. A Cobra Controlt
mind méretében, mind pedig tevékenységében idealis
lehetdségnek lattuk.

Ugyan most elsésorban az FMCG teriiletén vagyunk
aktivak, de korabbi befektetéseim révén rendelkeztem
az automatizalasi szegmensben is tapasztalatokkal.
igy fel tudtam mérni, hogy a Cobra Control egy nagyon
érdekes cég, mivel erés szakmai kompetenciaval bir,
és egy meghatarozo és egyedi tudast értékesit.

Mindezek mellett egy nagyon fontos szempont volt az
is, hogy rendelkezik a tarsasag 6nallé menedzsmenttel,
ami a tranzakci6t kdvetéen is a helyén marad. A
menedzsment mind szakmai, mind pedig emberi
oldalrdl nézve nagyon jo csapat benyomasat keltette
benniink. Igy kénnyen el tudtuk képzelni a hosszu tavi
egyittmikodést és a kozos gondolkodast.

Végezetiil fontos szempont volt, hogy lattuk sajat
hozzaadott értékiinket. Azt gondoltuk, hogy a tarsasag
szakmai kompetencidikat jol ki tudjuk majd egésziteni
olyan gondolkodassal, elsésorban pénziigyi és
stratégiai vonalon, amellyel tovabb erdsitheti piaci
helyzetiinket.

Andras, a tranzakcios folyamat soran tobb
érdeklddd is volt a cégre. Milyen tényezok mentén
dontottetek uigy, hogy ennek a befektetd csapatnak
fogadjatok el az ajanlatat?

Liptak Andras: Igen, tobb ajanlatot is kaptuk, igy
szerencsére volt valasztasi lehetdségiink, és nem a
kényszer sziilte dontésiinket. Attilaék mar az elsé
talalkozas alkalmaval is nagyon pozitiv benyomast
keltettek, és a felvazolt elképzeléseik is idealisnak
tlintek. El6zetes ajanlatuk messze kiemelkedett
kidolgozottsagaban, korrekt hozzaallasaban, és abban,
hogy nagyon kozel allt rovid és hosszu tavu
elképzeléseinkhez.

Mi gy gondoltuk, kétféle befektetdi vilag Iétezik. Egy
szakmai befektetd a tranzakciot kovetden esetleg
beolvasztja a tarsasagot sajat miikodésébe. Oszintén
szdlva, mi ezt szerettiik volna elkerllni: szerettlik volna
megdrizni fliggetlenségiinket, cégneviinket és a
tarsasagban rejlé tudasunkat. A masik véglet egy
tisztan pénziigyi befektetd, aki igaz, hogy pénzzel
tdmogat, de csak tavolrol figyeli az eseményeket.

Az Attila altal képviselt csapat pont a két véglet kozott
féluton helyezkedik el. Habar nagyon erés pénziigyi
szemlélete van, de rendelkezik olyan iparagi
tapasztalatokkal is, ami nagyban tudja tdmogatni a cég
hosszi tava fejlédését. Mondhatjuk, hogy kinyilt a vilag
el6ttiink, és meglattuk, hogy hova lehetne még tovabb
fejlédni.

Ferenc, atment a tarsasag egy igen részletes
atvilagitasi folyamaton. Ezt sok cég fajdalmasan éli
meg. Nalatok mi volt az élmény?

Torok Ferenc: Az tény, hogy elég sok id6t vett igénybe
az atvilagitas elvégzéséhez sziikséges dokumentumok
Osszedllitasa, a pénziigyi elemzések elkészitése.
Osszességében nézve viszont azt kell mondjam,
nagyon jo tanulasi folyamat volt szdamunkra az
atvilagitas.

Megismertlk, hogy melyek azok a tertletek, amelyeket
eddig abszolit nem gondoltunk jelentésnek, de mégis
fontos a tarsasag miikddése szempontjabol. Meglepd
volt, hogy egy befektetd mennyire mas logika mentén
nézi a dolgokat, mint ahogy korabban mi tettiik. Mi



mémaki fejjel gondolkodtunk. A pénziigyes hatter(
befektetének mas témak is fontosak voltak.

Zoltan, végiil meghatarozé mértékii, de kisebbségi
részesedést vasaroltatok elsé korben. Mit
gondoltatok a ,szokatlan” struktirarol?

Mike Zoltan: Fontos volt szdamunkra, hogy egy
szindikatusi szerzodés keretében kialakitasra keriiljon
egy kiegyensllyozott rendszer a szerepek és
felel6sségek meghatarozasa mellett. Ennek része egy
opcids struktira is, vételi és eladasi jogokkal, ami jo
Osztonz6 rendszert jelent az érintettek szamara. Az
érdekeltségi rendszer is biztositja, hogy a
menedzsment hossz( tavon is dszténdzve van a
tarsasag sikerességében.

Most, hogy lezarult a tranzakcio, és tij képességek
keriiltek bevonasra - szamos lehetdség nyilik meg a
tarsasag elatt. Vannak-e konkrét tervek az elsd
évre?

Mike Zoltan: Mivel a tranzakcio karacsony el6tt
néhany nappal zarult, ezért az érdemi kozos munkat
csak az év elején tudtuk elkezdeni. Az els6 taggyiilés a
napokban fog megtoérténni, de mar elkezdtiink dolgozni
a finanszirozasi lehet6ségek bovitésén, illetve
elkezdtiik megteremteni a lehet6ségét egy Uj
kontrollingrendszer bevezetésének. Ezen feliil
elkezdtiik 6sszeéllitani kozos Uzleti terviinket is. Ebbe
mar az atvilagitas soran szerzett tapasztalatokat is
beépitjik majd.

Dr. Pokecz Attila: Az iizleti tervnek modellértéke van,
mivel egy nagyon jo kommunikacios eszkoz és
egyittmikodési lehetdség a menedzsment és a
tulajdonosok kozott. Kozosen alkotjuk meg a tervet, de
a végrehajtas a menedzsment kezében van, mi nem
szblunk bele.

A kbvetkezo egy év f6 feladata az lesz, hogy alaposan
megismerjiik egymast és az egész vallalati kultirat.
Cél, hogy sikeriiljon minél jobban 6sszecsiszolddnunk.
A back office funkciok kiépitése még a befektetdi oldal
vallalt feladata. Ezzel is szeretnénk komoly Iépéseket
tenni a kdvetkez6 id6szakban.

Végiil, meséljetek arrol, mi volt szamotokra a
folyamat nagy tanulsaga? Avagy mit tanacsoltok
tranzakcio eldtt allo személyeknek? Mind eladoi,
mind vevoi oldalon.

Liptak Andras: A tranzakcios folyamat egy rogos Ut,
sok buktatoval. Mégis, mi Gigy latjuk, érdemes volt
végigmenni rajta. Tapasztalatunk, hogy érdemes
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A tranzakcids folyamat egy rogos tt, sok
buktatéval. Mégis mi gy latjuk érdemes
volt végig menni rajta. Tapasztalatunk,
hogy érdemes id6ben elkezdeni
tajékozddni, és évekkel a tervezett
tranzakcié el6tt megkezdeni a felkésziilést.

idében elkezdeni tajékozodni, és évekkel a tervezett
tranzakcio el6tt megkezdeni a felkésziilést.

En, személy szerint, harom évvel ezel6tt részt vettem
egy szeminariumon, ahol az el6adék bemutattak,
milyen lehet6ségek vannak egy cég értékesitésére. Bar
akkor konkrét eladasi szandékunk nem volt, srommel
konstataltam, hogy a Cobra Control tdbb jellemzéje
miatt is egy magasan értékelt vallalat lehet. Azonban
egyben szembesiilnom kellett azzal is, hogy egy
tranzakcio sikeres lebonyolitasa dsszetett feladat,
kiilon tapasztalatot kovetel meg. Ezért is dont6ttiink
gy, hogy tanacsadd tamogatasa mellett vagunk neki a
folyamatnak.

Dr. Pokecz Attila: Jelenleg a piacon sok befektetési
célpont van, nehéz kivalasztani a megfelel6t. Nagyban
segiti a folyamatot, ha van kiépitett 6koszisztéma.
Osszességében a cégvasarlas és eladas egy hosszii és
faradsagos folyamat, melyre fejben is fel kell késziilni.
Tanacsadora mindkét oldal szdmara kell és hasznos
energiat aldozni. Fontos, hogy az eladé és a vevo
kozotti kommunikacioba legyenek bevonva
tandcsadok, akinek tanacsat nemcsak meghallgatjak,
hanem tamaszkodnak is ra. Mi szerencsére, ligy a
vevoi, mind az eladdi oldalon rendkiviil igyes
tanacsadokkal voltunk koriilvéve, akik nagyban
segitették a sikeres tranzakcié megvaldsulasat.

Tandcsaddora mindkét oldal szamara kell és
hasznos energiat dldozni. Fontos, hogy az
eladd és a vevo kozotti kommunikacioba
legyenek bevonva tandcsadok, akinek
tandcsat nemcsak meghallgatjak, hanem
tamaszkodnak is ra.
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Interju Hegediis Mdrtonnal, a Microsec iigyvezetdjével

DIGITALIS HITELESITES

EGYSZERUEN

AZ E-SZIGNO ELEKTRONIKUS ALAIRO MEGOLDASSAL DIGITALIS KORNYEZETBEN
IS TELJES BIZONYITO EREJU DOKUMENTUMOK HOZHATOK LETRE. SEGITSEGEVEL
PAR KATTINTAS A SZERZODESKOTES, TELJESITESI IGAZOLAS ALAIRASA, VAGY
EGY MUNKAHELY! HR-DOKUMENTUM HITELESITESE. MINDEZT GYORSABBAN ES
EGYSZERUBBEN BIZTOSITJA, MINTHA PAPIRALAPON KEZZEL iIRNANK ALA.

Mire valé az e-Szigno?

Az e-Szign6 altal nydijtott elonyoket a jarvanyligyi
veszélyhelyzet még markansabban megmutatta. Ahogy
megn6tt a tavoli, személyes talalkozast nem igénylo,
elektronikus tigyintézési formak iranti kereslet, ligy nétt
meg az igény az elektronikus alairasok iizleti céli
felhasznélasara.

A Microsec e-Szigno szolgaltatasa egy teljes korii
elektronikus alairé megoldas, mely segitségével a
hitelesitett elektronikus dokumentum a birésag el6tt
ugyanugy teljes bizonyit6 erével rendelkezik, mintha
kézzel irtak volna ala. A Microsec megbizhat6 harmadik
félként - gynevezett bizalmi szolgaltatoként - jelenik
meg a digitalis lizleti folyamatokban, ezzel garantélva a
dokumentumok hitelességét.

Ha egy cég képvisel6je rendelkezik e-Szigndval, akkor a
,Céges alairas” létrehozasa barmikor és barhol
lehetséges szamara.

Mik a szolgaltatas eldnyei a felhasznalok szamara?
Az e-Szignoval rendelkez6 felhasznalok mar rovid tavon
is rengeteg id6t és pénzt takaritanak meg. Az alairast
igényl6 dokumentumokat - példaul tébboldalas
szerzOdéseket - nem sziikséges kinyomtatniuk, par
kattintassal egy menetben elektronikusan aldirhatjak.

Gondoljuk végig, hogy mennyi id6t vesz igénybe egy
szerz6dés minden oldalanak szignalasa tobb
példanyban. Az e-Szigndval hossz( percek helyett
masodpercek alatt kész a teljes dokumentum alairasa.
Nincs sziikség hiteles masolatok készitésére sem, mert



az elektronikusan alairt dokumentumok korlatlanul
masolhatok, és valamennyi masolati példanyuk hiteles.
Kénnyen tovabbithatok e-mailben, igy nem sziikséges
posta vagy futar a célba juttatasukhoz. Es legvégiil a
tarolasukhoz sincs sziikség dossziékra, polcokra és
irattarold helyiségekre. A felek barhol és barmikor
szignalhatjak az aldirand6 dokumentumot, akar kiilfoldi
tartézkodas alatt, home office-ban vagy a balatoni
nyaraldjukban iilve. Az e-Szigno szélesebb korii
hasznalata gyorsitja a belsé céges, valamint a cégek,
intézmények kozotti szerz6déses folyamatokat.

Fontos el6ny, hogy beruhazasok nélkiil, alaironként havi
par ezer forintos koltséggel is el lehet indulni. Az alairast
el lehet végezni mobiltelefonon vagy a PC-n futd
programokban is, pl. Adobe Readerben, és a fajlt lehet
e-mailen is tovabbitani. Ha ez mar bevalt, akkor
érdemes elgondolkodni az e-Szigné meglévo vallalati
uigyviteli rendszerbe torténd integralasaba.

Végiil, de nem utolsésorban az e-Szigno kdrnyezetbarat,
mert segitségével elérheté a 100%-ban papirmentes
ligyintézés és ligykezelés.

Kik a szolgaltatas tipikus felhasznaléi?

Az e-Szign6 szolgaltatast hasznald igyfelek hosszu
évekig elsdsorban a jogi szférabol keriiltek ki, de az
elmdlt években erésodik a pénziigyi szektorban és az
allamigazgatasban is az elektronikus alaird megoldasok
hasznalata. Mind tobb intézmény és vallalkozas kezdett
elektronikus alairast hasznalni, részben jogszabalyi
kotelezettség okan, részben azért, mert egyre tobben
ismerik fel az elektronikus alairas nydjtotta elényoket.

A Covid jarvany miatt bekovetkezett valtozasok, az
otthoni munkavégzés elterjedése, és ennek kapcsan a
bels6 folyamatok egyre nagyobb mértékii digitalizacioja
jelentdsen megvaltoztatta a piac dsszetételét. Egyre
tobb cégvezetd és vallalkozas igényel elektronikus
alairast, a nagyvallalatok sok esetben a sajat belsé
rendszereikbe integraljak az e-Szignot, igy egyszerlisitve
és gyorsitva a jovahagyast igényld folyamatokat.

Koriilbeliil hanyan hasznaljak mar az orszaghan?

Az e-Szign6 bizalmi szolgaltatasainknak kozel 30.000
uigyfele van. Egyedi igényekre szabott elektronikus alaird
szoftver megoldasainkat tobb ezer kis-, kdzép- és
nagyvallalat hasznalja.

Egy vallalati adasvételi tranzakcio soran milyen
eldnyei lehetnek az e-Szigno hasznalatanak?

Ha az alairasra jogosult felek koziil mindenki rendelkezik
elektronikus alairassal, akkor az egész adasvételi
folyamat végbe mehet papirmentesen, par kattintassal.
Aki mar részt vett egy tranzakcio alairasaban, az tudja,
hogy gyakran szazoldalnyi szerz6dést kell alirni, minden
oldalon szignozni, és mindezt akar 8-10 példanyban.

Az embernek a keze is belefajdul. Es utana le kell
ellendrizni, hogy mindenhova keriilt-e alairas. Ezzel
szemben az e-Szignd az egész dokumentumot védi, igy
dokumentumonként egy e-alairas sziikséges.

Tovabbi elény, hogy az alairas megszervezheto (igy is,
hogy a felek fizikailag nincsenek egy helyszinen,
lehetnek akar kiilfoldon is. Az online egyeztetési
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folyamat végén az elektronikusan alairt dokumentumok
kiildését és alairasat web-Szignd szolgaltatasunk work-
flow modulja teljes egészében menedzseli.

Az e-Szign6 az egész EU teriiletén érvényes, joghatassal
bir6 elektronikus alairas Iétrehozasara alkalmas, és
megfelel valamennyi magyar és unids jogszabalynak, igy
az elDAS rendelet altal tmasztott kdvetelményeknek is.

Hadd kérdezziink egy kicsit az e-Szigné gazdajarol, a
Microsec Zrt.-rdl. Nalatok megtortént az iigyvezetdi
generaciovaltas. Hogyan tortént ez?

A cég alapiti, akik par éve még aktivan részt vettek a
cégiranyitasaban, fokozatosan adtak at a vezetést a
kovetkez6 generacionak. Az atmenet sima, mondhatni
z6kkendmentes volt. Jelenleg harman vezetjiik a céget;
Szaboné Endrédi Csilla, Vanczak Gergely és én. Mivel
mindharman régéta dolgozunk a Microsecben - lehet azt
mondani, hogy itt néttiink fel -, teljes ralatasunk volt a
mikodésre és a folyamatokra. Biiszkék vagyunk arra,
hogy a vezetésiink alatt minden tekintetben tovabb
boviilt a cég. Jelenleg mar tobb mint 110 f6t
foglalkoztatunk. JOl képzett, naprakész ismeretekkel
rendelkez6 szakemberekkel dolgozunk egyiitt, igy
hatékonyan tudjuk kovetni a piacon lezajl6 technikai és
lizleti valtozasokat. Uj innovativ teriileteken jelentiink
meg, ilyen példaul az autondm jarmiivek
kommunikaciojat és azonositasat segitd technoldgia,
ahol aziparag legnagyobb szereplivel miikddiink
egyiitt. Sikeriilt megujitanunk e-Szigné megoldasainkat,
igy ma mar egy mobiltelefon is elég a mindsitett
elektronikus alairt Iétrehozasahoz. Biiszkék vagyunk ra,
hogy kollégaink szamos nemzetkozi szervezetben - ETS|,
Open Banking Europe, European Signature Dialog,
Car2Car, 5GAA - aktiv munkaval vesznek rész a jové
alakitasaban.

Mik voltak a legfontosabb kihivasok a
generaciovaltas kapcsan?

A generacidvaltas szinte zokkendmentes volt. Ennek a
kulcsat én abban latom, hogy ha egy hataskort atadtak
résziinkre az elédeink, akkor utdna a dontéseinkbe nem
széltak bele, akkor sem, ha 6k esetleg masképp
oldottak volna meg egy problémat. Ezt persze nem (igy
kell elképzelni, hogy egy ligykorben az egyik nap még az
el6z6 vezetés, a masik naptdl kezdve pedig tisztan az (j
vezetés dontott. A fontosabb ligyekben kikértiik az el6z6
vezetés - akik egyben a tulajdonosok is - véleményét is,
még ha ez az alapszabaly szerint nem is lett volna
sziikséges. Mivel hosszli évek Ota aktivan részt vettiink a
cég munkajaban, és mar korabban is tobb felelds
poziciot toltottiink be, szamunkra a legnagyobb kihivast
a régi és a cégvezetéshdl kovetkezo (j feladatok
osszehangolasa jelentette. Szerencsére egy erés
kozépvezetdi gardara és elhivatott kollégakra
tdmaszkodhatunk.

_—
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Bizalmat épitiink

Digitalizalja Gzleti folyamatait

Lehetdvé teszi az online szerzédéskotést
Tamogatja a céges bels6é engedélyeztetési folyamatokat
Segitségével 100%-ban papirmentes ligykezelés valdsithaté meg

A hiteles e-ligyintézéssel szemben tamasztott valamennyi magyar
és EU el6irasnak megfelel


https://cmbp.hu/newsitenew/wp-content/uploads/2021/02/Krisztian-Orban-IMAP-Project-Dragonfly-Dawn-New-World-Order-Feb2021.pdf

FORGACS ADAM igazgatoként
csatlakozott hozzank. Ezt
megel6z6en az E2 Hungary

Uj kollégdk a CMBP kitelékében

EROSODO SZAKERTOI CSAPAT

A 2021-ES EV IS IGEN SURUN KEZDODOTT SZAMUNKRA. A SZERTEAGAZO
FELADATOK HATEKONY MEGVALOSITASA CELJABOL HAROM UJ KOLLEGA IS
CSATLAKOZOTT AZ iGY MAR 13 FORE NOVEKEDETT CSAPATUNKHOZ.

IVADY VILMOS 2020 februarjaban
csatlakozott el6szor a CMBP-hez
gyakornokként, majd egy rovid

DEKANY JOZSEF a Bankarképzo
Mentorprogram keretei kozott
csatlakozott hozzank, jelenleg a

nemzetkozi izletfejlesztési, illetve az
UniCredit véllalati pénziigyi diviziojat
erdsitette. Adam a Budapesti
Corvinus Egyetem gazdalkodas és
menedzsment alapszakjan, valamint
a University of Amsterdamon
politikai gazdasagtan mesterszakon
végzett.

tanulmanyi sziinet utan tért vissza
hozzank elemz6i beosztasban.
Vilmos jelenleg végzds évében jar a
Budapesti Corvinus Egyetem
pénziigy és szamvitel alapszakjan,
emellett pedig tagja az EVK
Szakkollégiumnak is.

Budapesti Corvinus Egyetem
szamvitel mesterszakan tanul, és a
Rajk Szakkollégium tagja. ACMBP
kotelékében egy nagyon érdekes
tanulmany elkészitésén is dolgozni
fog, amit legkésdbb 6sszel kedves
olvaséink a Cégérték hasabjain is
olvashatnak.

Az tj vilagrend hajnala és az
uj kormdnyzo ideologia

PROJECT
DRAGONFLY

Nemzetkozi halézatunk a Covid-jarvany okozta specialis

A sorozat tavalyi zard, rendhagyd beszélgetésében a
CMBP egyik anyacégének, az Oriens IM-nek vezetd l
partnere Orban Krisztian tartott érdekfeszitd - -
Osszefoglalast a jelenlegi kényes geopolitika
helyzetrdl, valamint a Nyugat és Kina egyre mélyiil6
ellentétérél. A nagy érdeklddésre valo tekintettel az
IMAP kézpontja gy dontott, hogy Krisztiannal szervez
egy interjlt a téma még részletesebb bemutatasa
céljabol, ennek 6sszefoglalasat az alabbi linken

helyzetben egy (j kezdeményezést hivott életre. Project érhetik el:
Dragonfly néven egy olyan virtualis konferenciasorozatot
rendezett, amelyben heti rendszerességgel egy-egy www.cmbp.hu,/kiadvanyok/

iparag meghatarozo trendjei keriltek kivesézésre az
IMAP iparagi specialistainak panelbeszélgetései soran,
a haldzat tobb mint 500 szakembere részére.

https://cmbp.hu/newsitenew/wp-
content/uploads/2021,/02/Krisztian-Orban-IMAP-Project-
Dragonfly-Dawn-New-World-Order-Feb2021.pdf

FELHIVAs |

‘ ERETNE KAPCSOLATBA
LEPNI HELYI VALLALKOZOI KLUBOKKAL, VALLALKOZO|

CSOPORTOSULASOKKAL. KERJUK, HA TAGJA ILYEN CSOPORTNAK,
ERESSEN! '

A CEGERTEK SZERKESZTOSEGE S7

NYEZETEBEN ILYEN MUKODIK, K

VAGY AZ ON KOR
0 326 7528
R GABOR.SZENDRO\@CMBP.HU +36 2

SZENDROI GABO
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RENGETEG MENEDZSMENTKONYV IGER KONNYEN ALKALMAZHATO, JOL
MEGFOGHATO ESZKOZOKET, AMELYEK ALKALMAZASAVAL A VALLALATOK
NOVELHETIK TELJESITMENYUKET. SOK ESETBEN SZAMOS PELDAVAL
SZEMLELTETIK A SIKEREKET. A LEGKULONFELEBB ESETTANULMANYOK
ALTALABAN JO ILLUSZTRACIOKENT SZOLGALNAK, DE A MERD, AMI SZAMIT!

ENNEL TOVABB MEGY, ES BATRAN ALLITJA: EZT A FAJTA MEGKOZELITEST A
CEGNEK MAGANAK KELL KIALAKITANI, A SAJAT KEPERE FORMALNI, ITT NINCS
JOL ISMERT RECEPT. A KONYV IZGALMAS KERDEST FESZEGET MINDEN
VALLALATVEZETO SZAMARA: MENNYIVEL TOBBRE LENNE KEPES A
VALLALATUK AZ OKR-MODSZER HASZNALATAVAL?

John Doerr (69) kockazati befektetoként rendkiviili
vagyonra tett szert az évek soran, és iizleti kapcsolatai
révén minden témahoz ki tudja valasztani a megfeleld
példat, legyen sz startupokrol, nagy techcégekrdl vagy
globalis nonprofit szervezetekrél. Ugyanakkor 6 is egy
atlagos gyakornokként kezdett az Intelnél. Doerr attol az
Andy Grove-t6l (magyar nevén Grof Andrés Istvan)
tanulhatott els6 kézbdl a célkitlizésekrél és az
eredmények mérésérdl, aki az Intel tarsalapitojaként a
kezdetektdl részt vett a vallalat felépitésében, és akinek

vezetése alatt az Intel a microchip ipardg meghatarozo
szerepldje lett. Ezekbe mind betekintést kapunk a konyv

olvasasa soran.

EGYSZER(SEG MINDENEK FELETT:

AZ OKR FOGALMA

AZ OKR annyit tesz: objectives and key results, azaz

célok és kulcseredmények. Egy-egy célhoz altalaban

3-5 kulcseredményt érdemes megfogalmazni havi,



negyedéves vagy akar éves szinten (akar mindegyiket).
Kulcseredménynek olyan leirdsok, tevékenységek
szamithatnak, amelyr6l a hataridé pillanatdban egyér-
telm(en eldonthetd, hogy teljesiiltek-e vagy sem. Ha
ambicidzus céljaink vannak, és végiggondoljuk, hogyan
lehet ezeket résztevékenységekké bontani, akkor az
OKR-modszerrel redlissa valik ezen célok elérése.

Osszességében igy a sok OKR egy nagyobb rendszert
alkot: meglesznek a vallalati szintii és egyéni szint(i
célok és kulcseredmények, valamint azok
Bsszekottetése. igy a strukturalt célkitiizési rendszer
hatékonyan fogja tdmogatni a megvaldsitast is: végso
soron a kivitelezett tevékenységek fogjak az
eredményeket hozni.

AZ OKR HASZNALATA
SZAMOS ELONYT REJT MAGABAN

Elsé szupererd: osszpontositas és elkotelezettség a
prioritasok felé. Egy kiemelked6 teljesitményi
szervezet tagjai egyetértenek abban, hogy mivel
kivannak foglalkozni, és abban is mivel nem
szeretnének idét télteni. Az OKR-modszer mindig
emlékeztet arra, hogy mi a prioritas, mi az, ami igazan
fontos. Ezzel egészen egyéni szinten is értelmezhetové
valik, hogy mi a vallalat aktualis fokusza.

Masodik szupererd: 6sszehangoltsag és kapcsolodas
a csapatmunkaban. Az OKR akkor tud jol m(ikddni, ha
azok a szervezetben transzparensen megtekinthetdok -
igen, még a vezetok egyéni OKR-célkitlizései is
elérhet6k. Az egyének ebben a feldllasban képesek
tulajdonosi szemléletet kialakitani, mert vildgossa valik
az, hogy egyéni teljesitményiik hogyan kapcsolddik a
szervezet egészéhez. Sot, Ok is tehetnek javaslatot sajat
célkitiizéseikre, 6sztdndzve az alulrdl érkezé
kezdeményezéseket és innovacidkat. A csapatok ilyen
modon képesek felismerni egymasrautaltsagukat, és
ennek megfeleléen tudnak koordinalni.

Harmadik szupererd: felelosség és nyomonkovetés.
Definiciébal fakaddan a célkitlizések teljesiilésének
mérhetdnek, adatokkal alatamaszthatonak kell lennie.
Ennek megfelel6en az OKR kizarja annak a lehet6ségét,
hogy egy adott esetben szubjektiven itélkezni kelljen,
teljesen egyértelmiien eldonthetd, hogy az adott feladat
kihez tartozott, és mennyiben teljesiilt. A rendszeres
(jellemzdéen negyedéves) ellendrzések rugalmassagot
hoznak a rendszerbe: folytathatjuk, amit elkezdtiink, de
sziikség esetén akar modosithatjuk is az adott OKR-t,
vagy teljesen el is felejthetjik.

Negyedik szupererd: ambiciozus célok
meghatarozasa. Az egésznek mégis a kozéppontjaban
az all, hogy olyan célokat tiizziink ki, amelyek mar-mar
elérhetetlennek tiinnek. Egy-egy ambiciozus cél gy
tudja feszegetni egy szervezet és az egyének hatarait,

hogy azok a legtdbbet hozzak ki magukbdl. Itt fontos
kiemelni, hogy lehetnek akar tobb évre sz616 célok is,
valamint kulcsfontossagu az, hogy ezek jol
kapcsolddjanak az lizletmenethez.

TAMOGATO RENDSZEREK
KIALAKULASA ES KIALAKITASA

Az OKR m(ikddési logika magaban foglalja, hogy nem
csak éves teljesitményértékelés sziikséges egy adott
vallalatnal. Ebben a folyamatorientalt rendszerben a
parbeszéd (menedzserek és beosztottak kozott),
visszajelzés (akar peer-to-peer alapon is) és elismerés
(teljesitmények kiemelése) harmasara (CFR -
conversation, feedback, recognition) keriil a hangsuly.
Az OKR és a CFR miikddését pedig a megfeleld
szervezeti kultira tAmogathatja, vagy éppen akar
akadalyozhatja: elég par ellenallé egyén a szervezetben,
aki nem hajlandé elfogadni ezt a rendszert, ami tovabb
neheziti annak alkalmazasat.

KINEK AJANLJUK?

(Osszességében (igy gondoljuk, hogy a kdnyvbél
mindenki levonhatja azokat a kovetkeztetéseket,
melyeket sajat magara érvényesnek és relevansnak tart.
Az OKR-rendszer f6 tanulsaga, hogy azt minden cégnek
a maga képére kell formalnia, de alljon itt néhany
példa, hogy kiknek ajanljuk kiilondsen a kdnyvet:

¢ Az esettanulmanyok kedvel6inek, hiszen kideriil
példaul, hogyan alakitotta at a YouTube a f6
mér6szamat, ezzel elésegitve tovabbi ndvekedését,
vagy hogyan hagyta el az Adobe teljesen az éves
teljesitményértékelést. Ezen feliil szamos
vallalatvezet6 irja le tapasztalatait az OKR-modszer
hasznalatarol.

o Aki Gjévi fogadalmakat is tett idén, és szeretne a
célmeghatarozasrol egy (ij perspektivabdl olvasni.
Meglepden hangzik, de az OKR-madszer
egyszeriisége miatt az élet szamos helyzetében
alkalmazhato.

e Ahome office és a koronavirus altal okozott helyzet
kihivasaival kiizd6knek: az OKR-rendszer kialakitasa
Uj lendiiletet adhat a munkavallaloknak.

A kdnyv magyarul a HVG Kiadé gondozasaban jelent
meg, mig a www.whatmatters.com oldalon rendkiviil
sok leird és tovabbi példa all rendelkezésre az OKR
hasznalatarol.

cégeérték
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A JARVANYHELYZET - TOBB EGYEB KELLEMETLEN HATASA MELLETT - A CEGEK
OPERATIV VEZETESENEK MUKODESEBEN IS PROBLEMAKAT OKOZ. MI
TORTENIK PELDAUL, HA AZ UGYVEZETO BETEGSEG VAGY EGYEB OK MIATT
HUZAMOSABB IDEIG AKADALYOZTATVA VAN? HOGYAN LEHET BIZTOSITOTT EGY
CEG MUKODOKEPESSEGE AKKOR, HA AZ EGYETLEN VEZETO KULFOLDI, ES AZ O
UTAZASA A KORLATOZASOK MIATT NEHEZSEGEKBE UTKOZIK? SZERENCSERE
SZAMOS MEGOLDAS LETEZIK EZEN PATTHELYZETEK FELOLDASARA.

LEPESEK, AMIKET kell arrél is, hogy a két vezetd egyiittesen ir-e ala (ami a

A TARSASAG TUD MEGTENNI fentebb vézolt problémat nem oldja meg), vagy
mindkét vezetd 6nalld alirasi joggal bir.

Ha a cég gy latja, hogy vezetd tisztségviseldje

akadalyozott vagy akadalyoztatva lehet, mellé (ij vezetd Az akadalyozott vezet6 tisztségvisel6 akar a cég
kinevezésérdl donthet. A dontés a legfébb szerv alkalmazottainak, akar kiilsé személyeknek
hataskdrébe tartozik. llyenkor értelemszeriien dénteni meghatalmazast adhat. llyenkor a meghatalmazott a



meghatalmazo vezeté nevében jar el. Fontos tudni,
hogy ilyen meghatalmazas csak eseti ligyekre adhato,
altalanosan nem.

Lehetdség van arra is, hogy a tarsasag egyes
munkavallaléit az ligyek meghatarozott csoportjara
nézve (pl. kereskedelmi szerzdések alairasa, vagy
egyes hatésagok elotti képviselet) alairasi joggal
ruhazza fel. Ezek a munkavallalok ilyenkor kdzvetleniil a
cég nevében jarnak el, de cégjegyzési joguk csak
egyiittes lehet. Ez alol kivétel az igynevezett cégvezetd
kinevezése: a cégvezetbnek kinevezett munkavallalo
ugyanis altalanos alairasi joggal rendelkezik, és neki
onalléan is adhato alairasi jog. A cégvezeto pozicidja
hasonld ezért az ligyvezet6hdz, de nem mindsiil vezetd
tisztségvisel6nek, és ezért az ilyen tisztséget betdltd
szigori felel6sségével nem kell szamolnia.

LEHETOSEGEK, AMELYEKET
A JOGSZABALY BIZTOSIT

Egy tarsasag testiileti formaban miikdd6 vezet szervét
(pl. igazgatosagat) megbénithatja, ha valamely tagja a
testiilet munkajaban nem tud részt venni - kiilondsen
akkor, ha ezdltal a testiilet hatarozatképtelenné valik.
Ajarvanyhelyzet kezdetén hatalyba |éptetett szabalyok
azonban lehetdséget adnak arra, hogy a torvényi
minimummal miikodé testiilet (azaz egy haromtagu
igazgatdsag) akkor is tudjon dontést hozni, ha
valamelyik tag nem elérhet6, akadalyoztatva van.
Fontos tudni, hogy ez a szabaly a veszélyhelyzet
megsziinésével hatélyat fogja vesziteni. Hossz( tavra
eldre tekintve célszer(i lehet ezért azilyen ,kifeszitett”
létszammal m(ikodo testiiletet feltdlteni, és adott
esetben mar most kinevezni tovabbi tagokat.

A DIGITALIS ALAIRAS
BELEPETT AZ ELETUNKBE

Tavol levé vezet6 tisztségviseld esetében a cég nevében
valo alairast rendkiviil megkonnyitheti a digitélis alairds
igénybevétele. Ezek a technikak mar a jarvanyhelyzet
el6tt is 16teztek, de ténylegesen bevett alkalmazasukra
a jarvanyhelyzet 6sztonz6 hatast gyakorolt.

Tobb szolgaltato biztosit digitalis alairasi lehetdséget.
Ezek kozott meg kell azokat kilonboztetni, amelyek
,egyszer(i” alairasként funkcionalnak azoktél, amelyek
mindsitett alairasokat képesek Iétrehozni. Egyszerii
alairast tud biztositani pl. a DocuSign vagy az Adobe
Sign szoftver. Ezek olyan informatikai eszkozok,
amelyek be tudjak azonositani azok felhasznaléjat, és
alairas esetén a felhasznald valamilyen azonositdjelét
megjelenitik a szerzdésen. Ahhoz, hogy a digitalis

27 cégerték

alairas miikddni tudjon, az kell, hogy mindkét szerz6d6
fél a szerz6dést elektronikusan tarolja. Lehet6ség van
arra is azonban, hogy a két szerz6do fél koziil az egyik a
hagyomanyos, fizikai mddon, a masik meg digitalisan
irja ald ugyanazt a szerz6dést.

Egyes szerz6dések alairasahoz ligynevezett teljes
bizonyit6 ereji okirat forma sziikséges, ilyenek példaul
a tarsasagi iratok, banki szerz6dések stb. Ezek a
szerz6dések digitalis Giton csak (igynevezett mindsitett
alairassal irhatok ala, amelyeket csak erre
felhatalmazott és az ligynevezette-ldeas EU
rendeletnek megfelelé specialis szolgaltatok (pl.
Microsec, Netlock) eszkdze tud biztositani. Ezek a
megoldasok némileg dragabbak, mint az egyszerii
alairas, és azok installalasa is altalaban komplikaltabb.

A TAVELLENJEGYZES CSODAI

Szamos okirat érvényességéhez vagy
felhasznalhatosagahoz nem elég az, hogy azt a
nyilatkozattevé alairja (akar mindsitett alairassal),
ahhoz ligyvédi ellenjegyzés is sziikséges. llyenek egyes
tarsasagi dokumentumok, de példaul az ingatlan
adasvételi szerz6dés is. Ezeket a dokumentumokat a
klasszikus szabalyok alapjan tigyvéd el6tt kell alairni,
kiilféldon alairt dokumentumnal pedig az alairénak a
helyi orszag kozjegyz6jéhez kell elmennie, és rdadasul a
dokumentumot sok esetben igynevezettApostille-lal
vagy konzuli feliilhitelesitéssel kell ellatnia.

Atavellenjegyzés lehet6sége ebben a tekintetben nagy
elérelépést hozott. Megszlintek ugyanis a fenti
kotottségek, és érvényes ellenjegyzésnek mindsiil az is,
ha a dokumentumot alaird személy az ellenjegyz6
igyvéddel folytatott videdbeszélgetés keretében irja ala
a dokumentumot, feltéve, hogy az alairé személyét az
tigyfél korabban megfeleléen beazonositotta, és a
felvétel megfelel egyes tovabbi, az ligyvédi torvényben
eldirt feltételeknek. Ezzel egyrészt elkeriilhetd, hogy az
ligyvédnek és az ligyfélnek fizikailag talalkoznia kelljen.
De legalabb ekkora megkonnyebbiilést jelent a
tavellenjegyzés azoknak is, akik a dokumentumot
kiilfoldon irjak ala: immar nem kell a kdzjegyz6tél és a
konzulatustél idépontot kérniiik, hanem az
ellenjegyzendd dokumentumok egy par perces
videdtelefon soran aldirhatoak.
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A VAGYONRENDELES

Amint azt a tavalyi legutolsé lapszamunkban is jeleztik, az idei els6 szamok

.Lexikon” rovatdban a bizalmi vagyonkezelés (a tovabbiakban: bvk.) egyes

fazisaival fogunk megismerkedni. Kezdjik a vagyonrendeléssel, folytatjuk a

vagyonkezeléssel, és befejezzilik a vagyonkiadassal.

A vagyonrendelés nem mas, mint egy tulajdonjogot keletkezteté jogcim, L E X I K 0 N
vagyis olyan, mint az ajdndékozas, az adasvétel, vagy a csere. Masként fogal-

mazva, a vagyonrendeléssel megvaltozik a dolog tulajdonosa, mert a tulaj-

donjog az eredeti tulajdonosrél, azaz a vagyonrendelérdl, ellenérték nélkiil Ebben az dllando

atszall egy Uj tulajdonosra, azaz a vagyonkezelére. Vagyis megallapithatjuk, rovatunkban

hogy a tulajdonjog atruhazdsa nélkil nem beszélhetlink bvk.-rol. Mas fajta, 4 bizalmi

fulajdonatruhdzast nem igénylé vagyonkezelésrél (pl. bizomanyi, letéti,

felel6s 6rzési, gondnoki, Ugyndki sth.) persze igen, de bvk.-rél nem. A tovabbi- vagyonkezeléssel

akban a ,mit, miért, hogyan” kérdésekre keressiik a valaszt. kapcsolatos
alapfogalmakat,

Mit? - azaz, mi lehet a vagyonrendelés targya? személyeket és

folyamatokat

A valasz viszonylag egyszer(: barmilyen vagyoni értékkel biré dolog, jog mutatjuk be.

vagy kovetelés, amely alél csak a forgalomképességet korlatozé szabalyok

altal érintett dolgok jelenthetnek kivételt. Mai jogrendiinkben tipikusan ilyen

a termdéfold, amelynek forgalomképessége csak igen szik alanyi kdrben

engedélyezett, vagyis bizalmi vagyonkezel6 is csak olyan személy lehet, aki e sz(k alanyi korbe
belefér. Az Uzletszerld bvk. szdmdra azonban a termdéfold jelenleg a tilalom féldje. Egyebekben
ugyanakkor valdban szabad a pdlya. Mégis a vagyonrendelést megel6zéen a leendd kezelt va-
gyont, kiiléndsen, ha az nem a tipikus korbe tartozik (Iasd lentebb), alapos vizsgalat ala kell ven-
ntink, nehogy annak allaga vagy jogi hibaja utébb kellemetlen meglepetéseket okozzanak a felek
szamara. A kellék- és jogi hibak felmérésének eredményére a bvk.-szerzédésben is utalni
indokolt.

A bvk. bevezetése 6ta eltelt kozel hét év gyakorlati tapasztalatai alapjan biztonsaggal allithatg,
hogy vannak ,slager” rendelt vagyonok. Tipikusan ilyen a készpénz, amely a bvk. folyaman
rendszerint dtalakul valamilyen mds vagyontarggya (pl. tarsasagi részesedés, t6zsdei portfalio,
ingatlan, kovetelés) és a tarsasagi részesedés (kft.-Uzletrész). Ezen tulmenden azonban egyre
inkdbb kil- és belfoldi ingatlan vagy valamilyen kdvetelés a vagyonrendelés targya, de ma mar
nem példa nélkuli az sem, hogy a vagyonren-del6 egy-egy
értékesebb ingd vagyontargyat (pl. veteranautd, milivészeti
alkotas vagy éppen egy komplett gydjtemény) helyez bvk.-ba.

Dr. B. Szabho Gabor, TEP
partner, igazgato

Primus Trust Zrt.

bszabo.gabor@primustrust.hu
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Miért? - azaz, mi a vagyonrendelé motivacidja
és szandéka a vagyonrendeléssel?

A vagyonrendelési szandékot szamtalan akarat és szempont motivalhatja,

LEX]IKON  amelyeket legfeliebb tipizalni tudunk.

Ebben az dllando

A teljesség igénye nélkul tehat a legtipikusabb motivaciés erék a bvk.
létrehozasdaval kapcsolatban a kdvetkezdk:

* A hosszadalmas, merev és nem ritkdn kockazatos hagyomdanyos

rovatunkban o ) o o

oroklési szabdlyok mell6zésével egy rugalmas generdciés vagyon-
a bizalmi transzfer biztositdsa. A bvk. jogintézményi bevezetésének elsd szamu
vagyonkezeléssel jogpolitikai indoka egyébirdnt pont ez volt. Kilondsen indokolt a bvk.
kapcsolatos alkalmazdsa olyan esetben, ahol az utanunk kovetkez6 generaciéra

franszferalandé vagyontargy valamilyen aktiv vagyonelem, pl. egy sok
alapfogalmakat, , . s . . .

embert foglalkoztatd termel6izemet tulajdonld tarsasdg tobbségi
szemelyeket és részesedése, ahol még az &tmeneti ,tulajdonos nélkiiliség” is
folyamatokat felmérhetetlen vagyoni és szocidlis karokat tud okozni. (Ne feledjik,
mutatjuk be. hogy az aktiv keres6képes lakossag tobb mint felét pontosan az olyan,

jobbara csalddi tulajdonban allg, kis- és kozépvallalkozasok foglalkoz-

tatjak, ahol a fulajdonos haldlaval szinte térvényszerlien bedllé zava-

rok idébeli elhizddasa mar nem csak az adott csaldd magantigye.)
‘Vagyonvédelmi (asset protection) megfontoldsok érvényre juttatdasa. Tudomasul kell venni,
hogy a vallalkozai és Uzleti et kéz a kézben jar a kllonféle kockazatokkal és veszteségekkel,
azok nem elkeriilheték, jogszerld minimalizalasuk azonban a vallalkozd, annak csaladja és
veégsl soron az egész tarsadalom érdeke, s mint ilyen nem csak elemi jog, de egyben kotele-
zettség is. Akar a vallalkozadi, akar a maganvagyon biztonsagba helyezése a bvk. eszkoze-
ivel a legkézenfekvébb megoldas e téren. A vagyonrendeléssel a vagyon egy része kikeril a
vagyonrendel§ tulajdonabdl, igy az a vagyonrendeld hitelezdivel szemben is biztonsagba
kerul. Fontos azonban kihangsulyozni, hogy a bvk.-t nem lehet rendeltetésellenesen hasz-
nalni, azaz alkalmazasa nem eredményezhet fedezetelvond lgyletet, amelynek mar sulyos
kartéritési és blintetdjogi kdvetkezményei is lehetnek. Eppen ezért a bvk. vagyonvédelmi
celokra torténd felhasznaldsat csak alapos korlltekintés mellett és az lgy 0Osszes
kordlményének alapos feltardsat kovetden javasoljuk. Egyszerlbben szélva, a bvk. nem
alkalmas mar létez6 és nem vitatott hitelez6i igények fedezetének elvondsara, de igenis
alkalmas lehet a vagyonnak a jov6beni és el6re teljesen fel nem mérhetdé kockazatok és
esetleges hitelezdi igények eléli idében térténd biztonsagba helyezésére.
A hazastarsi vagyonkozosség merev szabalyaival szembeni alternativa. Noha terjedében
van ndlunk is a hdzassagi szerzédés, kulturalis minta, hagyomany és tomeges alkalmazds
hianydban sohasem fog beépilni a magyar kézgondolkoddsba. A hazassagkotéskor még
rendszerint fennalld érzelmekkel, mint a szerelem, a tapintat, a tisztelet, és a vagyoni kérdé-
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sekrdl folytatott diskurzus a hazai kultirkérben nem oOsszeegyeztet-
heté. (Pedig nem mindenhal van ez igy. Ellenpéldaként talan elég, ha
csak az er6s vallasi gyokerekbdl taplalkozd zsidé kulturkdrre gondolunk,
ahol a hdzassagi szerzdédés rabbi altali nyilvanos felolvasasa ugyan-
olyan szerves része még a modern kori zsidé hazassagkotési ceremani-
aknak is, mint a sator vagy a pohartorés.) Ezt a fajta magdanjogi szégyen- L E x I K 0 N
I6séget tudja athidalni a bvk.-nak az a valtozata, amikor a hazasulandd

felek még az ,igen” kimondasa el6tt rendelik fenndllé vagyonukat kulon- Ebben az dllando
kilon bvk.-ba, akdr ugyananndl a vagyonkezel6nél is, és ezzel a hazas- rovatunkban
sdgi vagyonkozosséget kizardlag és egyértelmien csak a hdzastarsi bizalmi

. ) ) a bizalmi
életkdzosség ideje alatt szerzett vagyonra korlatozzak.

. Uzleti diszkrécid (anonimitas) biztositasa. Mindenkinek, igy a hatdsa- vagyonkezeléssel
goknak is erdemes megbaratkozni azzal a gondolattal, hogy a sikeres kapcsolatos
Uzleti tranzakcidknak és a vallalkozdéi hatékonysagot fokozé komfaortér- alapfogalmakat,
zésnek eggl-k_ zaloga a lehetd legnagyobb mértékd d|szkrecm.- Sajnos a személyeket és
modern kari jogfejlédés ennek egyre kevesebb teret enged vilagszerte

. . s . folyamatokat
pl. az olyan egész egyszerlen betarthatatlan szabalytémegnek a tarsa-
dalomra kényszeritésével, mint a pénzmosas elleni normak, vagy a glo- mutatjuk be.

balis platformra épulé automatikus addinformacié-csere, de emlithet-

nénk a tényleges ftulajdonosok notdrius és fanatikus felkutatdsara tett ugyancsak nem-
zetkozi kezdeményezéseket is. A bvk. rendszerében azonban még mindig vannak jelent8s
tartalékok a szabdlyozds sajatossagaibdl fakadoan.

. Uzleti tranzakciok (pl. cégvasarlds) minden érintett fél szamara torténd biztonsagos
lebonyolitdsanak biztositdsa. Ennek a bvk.-nak az alapsémaja az, hogy egyfeldl a vevé he-
lyezi bvk.-ba a vételarat, masfeldl az eladd az eladando tarsasdg lzletrészét vagy részveé-
nyeit, majd a tranzakcids feltételek maradéktalan teljesilése esetén a vev6 az uzletrészt
vagy a részvényeket, mig az eladd a vételarat kapja meg vagyonkiadds formajaban. Azaz,
bvk. szempontjabél gy az eladd, mint a vevd vagyonrendeld és egyuttal kedvezményezett
is. A forma a letét kapcsdn mar ismerds lehet, a tartalom azonban anndl Iényegesen komple-
xebb. Mindezen tul a bvk. kdzbeiktatdsdval megvalosuld cégértékesités az eladd oldalan
jelentés adéoptimalizalasi elényokkel is jarhat.

¢ A holdingtarsasagok funkcigjanak kivaltasa. Szamos esetben egy tarsasagnak semmilyen
mas célja és rendeltetése nincsen, mint hogy egy operativ, rendszerint kilféldi lednyvallalat
fulajdonosi jogait gyakorolja, lassa el annak finanszirozasat feltékésités vagy tagi kélcson
formdjaban, és fogadja a lednyvallalat altal fizetett osztalékot. Ezt a passziv vagyonkezel6i,
azaz holdingtevékenységet a bvk. is el tudja latni minden akadaly nélkdl, rdadasul egy tar-
sasagnal rugalmasabban és lényegesen koltséghatékonyabban.
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kalmazdasa révén jelentés és minden szempontbdl jogszer( adémegta-
karitasra van mad, de a halasztott adofizetés lehetésége a vagyonkia-
das mikéntjének szabdlyozasaval szinte mindegyik bvk.-ban benne

LEXIKON ™%

Hogyan? - azaz, miként lehetséges a vagyonrendelés?

Ebben az dllando

rovatunkban A legtipikusabb madja a vagyonrendelésnek a szerzédés, amely két személy,
a bizalmi a vagyonrendel6 és a vagyonkezel6 kozott jon létre. A Ptk. alapvetéen
vagyonkezeléssel diszpozitiv (megengedd) szabadlyai miatt a szerz6dés tartalmat a felek
tobbnyire szabadon hatarozhatjdk meg. A két legfontosabb eleme a szerz6-
kapcsolatos ) ) ] i o o
désnek a kedvezményezett és a vagyonkezelés mddjanak meghatarozdasa.
alapfogalmakat, Az el6bbi kiilondsebb magyarazatra nem szorul, az utébbival kapcsolathan
személyeket és pedig altalanossagban elmondhatd, hogy a bvk. akkor teljesitheti be legin-
folyamatokat kdbb a vele szemben tdmasztott elvardsokat, ha a vagyonkezelé megfelel6
) mozgastérrel rendelkezik.
mutatjuk be.

Bizalmi vagyonkezelést szerz6désen kivil a vagyonrendel6 egyoldall jog-
nyilatkozattal is |étrehozhat, azzal azonban, hogy figyelemmel kell lenni a

szigoru alakszerlségi kovetelményekre. A Ptk. ezt két esetben teszi lehetéve:

1.

Ha a vagyonrendel6 és a vagyonkezel6 személye megegyezik, a bizalmi vagyonkezelés a
vagyonrendeld kdzokiratba foglalt visszavonhatatlan egyoldald nyilatkozataval jon Iétre. Ez
tehat egy egyszeri patron, amit egy vagyontargyra csak egyszer lehet az életben elsutni, és
rdaddasul Ugy, hogy ,ami fekszik, az nyugszik”, azaz az igy bvk.-ba helyezett vagyont mar
nem lehet a bvk.-bal visszavonni. Ugyanakkor annak nincs akadalya, hogy a vagyonrendeld
ebben a nyilatkozatdban sajat magat is megjeldlje kedvezményezettnek. Minddssze arra
kell Ggyelnie, hogy kizardlagos kedvezményezettként nem jeldlheti meg sajat magat, hiszen
ez a Ptk. szerint semmis.

Az egyoldald nyilatkozattal létrehozott bizalmi vagyonkezelés masik esete az, amikor a
vagyonkezelési jogviszonyt végrendelet hozza I|étre. Nyilvanvaldan a végrendelettel
létfrehozott bizalmi vagyonkezelés esetén is ki kell jellni a vagyonkezel6 személyét, aki
azonban nem szlkségszerlGen rendelkezik errél informacidval. Ezért ebben az esetben a
jogviszony csak a vagyonkezel6vé kijeldlésnek a vagyonkezelé altal a végrendeletben
meghatarozott tartalommal térténd elfogadasaval, és a vagyonrendeld halalanak idépont-
jara visszamend hatallyal jon |étre. A szigoru alakszer(iségi kdtottségek természetesen egy
vegrendelettel szemben is fennallnak. A végrendelettel |étrehozott bizalmi vagyonkezelés
azonban szamos bizonytalansagi elemmel terhelt, ezért a magunk részérél ezt a megoldast
kerilend6nek tartjuk.

A kiévetkezd alkalommal a vagyonkezelésrél lesz szo.



A BIZALMI
VAGYONKEZELES
ADOZASA

Ez értelemszerlen kiterjedt az adészabalyokra is. Egy U] jogintézménynek a MIT ES

sikerességét és életképességét nagy mértékben tudja tdmogatni vagy éppen HDGYAN‘)
rombolni a hozza kapcsolt addszabalyozas. A bizalmi vagyonkezelés addsza-

balyozdsa mindenképpen tamogatd jelleglinek mindsil egyrészt azért, mert Ebben az dllando
fébbvonalaiban adosemleges, néhanyigenjelentds részletszabalyozas vonat- rovatunkban
kozasaban pedig kifejezetten tamaogaté. a bizalmi
vagyonkezelés
Milyen f6 elemekbdl alla bizalmivagyonkezelés adozasa? ,
gyakorlati
) alkalmazdsdval
e Avagyonrendeléshez kapcsolédd addzasikérdések.
. il o kapcsolatos
. Avagyonkezeléshez kapcsolddd addzasi kérdések és szabdlyozas.
N . javaslatainkat
e Avagyonkiadasaddzasa. javasiotainxa
osztjuk meg.

Ertelemszer(ien mas és mas megitélés ala esik addzasi szempontbél mind a
vagyonrendelés, mind a vagyonkiadas a vagyonrendeld és a kedvezményezett
jogi statusza miatt. Ugyanis akar a vagyonrendeld, akdr a kedvezményezett lehet gazdalkodd

szervezet, tehdttarsasagiadd-alany, és maganszemély, ezen belll egyénivallalkozg is.

Azeltérg jogi statuszra vonatkozo eltéré addszabalyok befolyasoljak a vagyonrendel&re vonatkozo
addkovetkezményeket. Ugyanakkor barmilyen jogi statuszu vagyonrendeld esetén elmondhato,

hogy avagyonrendelés alapvetéen addsemleges, nem keletkeztet tcbblet adéterhet.

Abizalmivagyonkezelés adézasa:

mit kell tudnia szabalyozasral, haavagyonrendel6 maganszemély?

A legegyszeriibb szabalyozas a vagyonrendel6k donté tobbségeét alkotd maganszemélyekre vo-

natkozik, ugyanis a vagyonrendelés nem keletkeztet adofizetési kotelezettséget a vagyonrendeld

Dr. Menyhei Akos LL.M., TEP
partner, igazgato

Primus Trust Zrt.

menyhei.akos@primustrust.hu
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I részérdl, és miutan a rendelt vagyon a kezelt vagyonba t6keként kertl be, a

kezelt vagyon szempontjabadl is teljesen adémentes. Ugyanakkor arra

figyelemmel kell lenni, hogy amennyiben a vagyonrendel6 egyéni val-
lalkozé, avagyonrendelés eszkozértékesitésnek mingsil, és ekként addzik.

MIT ES
HOGYAN? Abizalmivagyonkezelés addzasa:

mit kell tudnia szabalyozasrdl, haavagyonrendel6 gazdalkodd szervezet?

Ebben az dllandd

rovatunkban Némileg bonyolultabb a helyzet abban az esetben, ha a vagyonrendel6 a

a bizalmi tarsasdgi add alkalmazasi hatalya ald esd gazdalkodd szervezet. Ebben az

vagyonkezelés esetben ugyanis amennyiben a vagyonrendeléskor a szerzédésben

gyakorlati meghatarozott szerz6déses érték eltéra vagyonrendel6 nyilvantartasaban
L, régzitett kdnyv szerinti értektdl, akkor az kihatassal van a vagyonrendeld

alkalmazdsdval ] Ny o i . )

adoalapjara. Az eltérés irdnyatol fliggéen addalap-csdkkenést vagy

kapcsolatos addalap-novekedéstidézhet elé avagyonrendelés.

javaslatainkat Mi a bizalmivagyonkezelés addzasara vonatkozo altalanos szabaly?

osztjuk meg. A bizalmivagyonkezelés addzasara vonatkozo altalanos szabaly szerint az

ondlldaddzénak mindsiilé kezelt vagyon tarsasagiadoalany és tarsasagiado fizetésére koteles.
Ennek megfelel6éen a kezelt vagyon adoalapjanak megadllapitdsara az altalanos szamviteli
szabalyok szerint keril sor, és a kezelt vagyon 9 %-os tarsasdgi add fizetésére koteles.

Ehhez kapcsolédik még az, hogy a kezelt vagyon a helyi ipartizési adé hatalya ald es6 addzo és a
székhelye szerinti helyi 6nkormanyzat részére helyi iparlizési addbevallast tenni, és az adét meg-
fizetnikoteles.

Ugyanakkor, amennyiben a kezelt vagyon Uzletileg hasznositott ingatlant tartalmaz, az addbeval-
|ast az ingatlan fekvése szerinti illetékes dnkormanyzatnak kell megtenni, és ide is kell az adét
befizetni.

A kezelt vagyon tarsasagi adodalany statuszabdl kovetkez6en mindazok az adéokedvezmények
alkalmazhatdak, amelyek a tarsasagi adoalanyokat megilletik. A kezelt vagyon gazdalkodds szem-
pontjabal kiemelkedd jelentéségl a kapott osztalék, illetve a bejelentett részesedéshdl szarmazo

arfolyamnyereségadomentessege.

Mikor lehet eltérnia fészabalytaél?

A fenti fészabalytdl eltérési lehetéség van abban az esetben, ha a kezelt vagyon vagyonrendel6je
és kedvezményezettje kizarélag maganszemély, és a kezelt vagyonnak az addévben kizardlag
pénzlguyijellegl (osztalék, arfolyamnyereség, kamat, kbvetelés sth.) bevétele van.
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Ebben azesetben a kezelt vagyon egyszerlsitett adobevallast tehet, tovabba a
fenti jovedelmek nem képeznek addéalapot, ennek megfelel6éen adafizetési
kotelezettség sem mertlfel a fentijévedelmek vonatkozasaban.

Kizarolag maganszemélyek altal alapitott és kizarélag maganszemeély
kedvezmeényezett érdekében létrehozott kezelt vagyon tovabbi addkedvezmeé-
nyekkel élhet, és a bizalmivagyonkezel6 tartds befektetési szerzddést is kothet
pénzintézettel. A tartds befektetési szerzddés alapjan az elkilonitett szamlan
kezelt vagyon hozama harom év elteltével csak 10% személyi jovedelemadd ala
esik a vagyonkiaddsakor, 6t év elteltével pedig teljes mértékben adomentessé
valik, amikor a bizalmi vagyonkezel6 vagyonkiadas keretében kiadja a kedvez-

ményezettnek.
Mit kell tudnia vagyonkiadas addzasarol?

A vagyonkiadas a fentiekhez hasonld addsemleges elbiralasban részestl. A

vagyonkiadas soran szét kell valasztani a kezelt vagyon hozamat és t6kéjét. A

T
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MIT ES
HOGYAN?

Ebben az dllando
rovatunkban

a bizalmi
vagyonkezelés
gyakorlati
alkalmazdsdval
kapcsolatos

Jjavaslatainkat

osztjuk meg.

bizalmivagyonkezel6 el6szor a hozamot kdteles kiadni. A vagyonkezelés soran
keletkezett hozam teljes kiaddsa utan kertilhet sor t6kekiadasra. Amennyiben a
kedvezményezett maganszemély, a kezelt vagyon hozamabal torténd vagyonkiadas osztalékként

15%-0s személyijovedelemaddval adaézik.

Amennyiben a kezelt vagyon kedvezményezettje tarsasagi addalany, és a vagyonrendel6 és a

kedvezményezettszemélye megegyezik,a hozam kiadasa osztalékkéntaddmentes.

Ha a vagyonrendeld és a kedvezményezett személye eltérd, a tarsasagi addalany kedvezménye-
zett esetében a kapott hozam addalapnovel6 tétel lesz. A kezelt vagyon tékének kiadasra magan-
személy kedvezményezett részére mentes a személyi jovedelemaddétol. Amennyiben a kezelt va-
gyon t6kéjét gazdalkodd szervezet kapja meg, az addzas attél fligg, hogy a kedvezményezett és a
vagyonrendeld személye megegyezik, vagy eltérd. Abban az esetben, ha a kedvezményezett azo-
nos avagyonrendel6vel akkor a t6kekiadas nem okoz addalap-névekedést. Amennyiben azonbana
két személy eltérd, a kedvezményezett altal megkapott tékerész addalap-noveld tételként kerdl

elszamol3sra.
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MINDEN EGYUTT ALL?

Egy vallalatfelvasarlas bonyolult mivelet. Hacsak nem talal egy olyan partnert, mint a Jalsovszky,
amely tapasztalataval, gyakorlatias hozzaallassal és a legmodernebb mesterséges intelligencia

alapu eszkozokkel segiti azt egyszerlibbé és atlathatébba tenni.

Vallalatfelvasarlas el6tt érdemes megkeresnie minket.
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