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A Pannon Váltó Nyrt. 2011. évi beszámolójának  

részét képező  

 

Kiegészítő melléklet  
  



Kiegészítı melléklet  

 

1. A gazdálkodó bemutatása 

A Pannon-Váltó Vagyonkezelı és Kereskedelmi Nyrt. 1994. november 1-én átalakulás 
útján jött létre a jogelıd Váltó Kft-bıl. A részvénytársaságot a Gyır-Moson-Sopron Megyei 
Bíróság, mint  Cégbíróság 1995. január 16-án jegyezte be 08-10-001647 számon a 
cégjegyzékbe. A Fıvárosi Bíróság, mint Cégbíróság pedig 1995. március 22-én jegyezte be 
01-10-042842 számon.  

A társaság székhelye 2003. február 10-tıl : 1039 Budapest, Kossuth Lajos üdülıpart 102.I/b.  

A társaság részvényei: az Nyrt.-nek 1.750.000 darab, egyenként 1000 Ft névértékő, névre 
szóló, egyenlı jogokat biztosító törzsrészvénye van.  

A társaság tulajdonosi struktúrája a mérleg fordulónapján (2011. december 31.) az alábbi:  

Tulajdonos neve, székhelye  
Tulajdonosi és 
szavazati arány  

Pannon Investor Zrt. 1039 Budapest, Kossuth Lajos üdülıpart 102.  49,98 % 
Pannon Consulting Kft. 1039. Budapest, Kossuth Lajos üdülıpart 102..  24,99 % 
Pannon Consultline Kft. 1039. Budapest, . Kossuth Lajos üdülıpart 102. 12,40 % 
Saját tulajdonban lévı részvények    7,37 % 
Egyéb hazai befektetık    5,26 % 
 
A Társaság leányvállalatai:  

• Pannon Dunapart Kft.: 1039. Budapest, Kossuth Lajos üdülıpart 102., részesedése 
7.500 E. Ft; 2,21 %-os tulajdoni és szavazati arány 

• Pannon Consulting Kft. 1039. Budapest, Kossuth Lajos üdülıpart 102., részesedése 
314.700 E. Ft; 99,9%-os tulajdoni és szavazati arány. 

• Pannon Property Kft.; 1039. Budapest, Kossuth Lajos üdülıpart 102., részesedése 
4.950 E. Ft; 49,5 %-os tulajdoni és szavazati arány. 

• Pannon Consultline Kft.; 1039. Budapest, Kossuth Lajos üdülıpart 102., részesedése 
734.760 E. Ft; 94,20 %-os tulajdoni és 20,00 %-os szavazati arány.  

• Pannon Alfa Kft; 1039. Budapest, Kossuth Lajos üdülıpart 102., részesedése 350.800 
E. Ft; 56,58 %-os tulajdoni és szavazati arány. 

• ASA Befektetési Kft.: 6800. Hódmezıvásárhely, Teleki u. 18., részesedése: 20.500 E. 
Ft, 49,40 %-os tulajdoni és szavazati arány. 

A Társaság jelentıs közvetlen befolyással ( 25 % feletti szavazat ) rendelkezik az alábbi 



társaságban:  

• Pannon Property Kft.; 1039. Budapest, Kossuth Lajos üdülıpart 102.; részesedése 
4.950 E. Ft; 49,5%-os tulajdoni és szavazati arány. 

• ASA Befektetési Kft.: 6800. Hódmezıvásárhely, Teleki u. 18., részesedése: 20.500 E. 
Ft, 49,40 %-os tulajdoni és szavazati arány. 

A Társaság többségi irányítást biztosító befolyással (50 % feletti szavazat ) rendelkezik 
az alábbi társaságban: 

 
• Pannon Alfa Kft; 1039. Budapest, Kossuth Lajos üdülıpart 102.: részesedése 350.800 

E. Ft; 56,58 %-os tulajdoni és szavazati arány. 
      

A Társaság közvetlen irányítást biztosító befolyással (75 % feletti szavazat) rendelkezik:
  

• Pannon Consulting Kft. 1039. Budapest, Kossuth Lajos üdülıpart 102.; részesedése 
314.700 E. Ft; 99,9%-os tulajdoni és szavazati arány. 

• Pannon Consultline Kft.; 1039. Budapest, Kossuth Lajos üdülıpart 102.;, részesedése 
734.760 E. Ft; 94,20 %-os tulajdoni és 20,00 %-os szavazati arány.  

 
2. A számviteli politika alkalmazása  

Az éves beszámoló aláírására köteles 
személy: Szlávik László, 2040 Budaörs 
Beregszászi u. 53.  

A Társaság könyveit magyar nyelven, forintban, a kettıs könyvvitel elvei és szabályai szerint 
vezeti. A Társaság 2011. évi könyvelését a Magonyné Szabó Melinda vállalkozó végzi. 
(2000. Szentendre, Bolgár u. 4. Regisztrációs száma: 003248 ) 

A Társaság az éves beszámoló auditálásával a Régel Könyvvizsgáló és Pénzügyi Tanácsadó 
Kft-t (6500 Baja, Deák F.u.9.; MKVK: 001670), azon belül személy szerint Nercz Ferenc 
(6500 Baja, Szivárvány u.87; MKVK: 002204) könyvvizsgálót bízta meg.  

A Társaság által választott beszámoló formája: éves beszámoló. Az eredmény kimutatás 
választott formája: összköltség-eljárással készített eredmény kimutatás. A Pannon-Váltó Nyrt. 
a beszámolóban a mérleget A, az eredmény kimutatást A változatban állította össze. Jelen 
beszámoló a 2011. január 1.-2011. december 31. idıszakot öleli fel, a mérleg fordulónapja 
2011. december 31. A társaság a számviteli politikájában 2011. évre a mérlegkészítés napját 
2012. március 15.-ben jelölte meg.  

Az IFRS ajánlásai alapján jelentıs összegőnek minısül az üzleti évben feltárt, egy üzleti évre 
vonatkozó hibák hatása, ha az abszolút értékének együttes összege a vizsgált üzleti évre 
készített beszámoló eredeti mérlegfıösszegének 2%-át, vagy 500 M. Ft-ot meghaladja. Ebben 



az esetben a feltárt hibák hatása a tárgyévi beszámolóban nem a tárgyévi adatok között, 
hanem elkülönítetten, elızı évek módosításaként kerül bemutatásra. A megbízható és valós 
képet lényegesen befolyásoló hibáknak minısülnek a feltárt hibák, ha összevont és 
göngyölített hatásukra a feltárás évét megelızı üzleti év mérlegében kimutatott saját tıke 
legalább 20%-kal változik. A megbízható és valós képet lényegesen befolyásoló, jelentıs 
összegő hibák feltárása esetén a feltárás évét megelızı üzleti év beszámolóját az eredeti és a 
módosított adatok bemutatásával, a módosítások kiemelésével a tárgyévi beszámoló 
közzétételét megelızıen ismételten közzé kell tenni. A hibák egyes üzleti évekre gyakorolt 
hatását ebben az esetben a tárgyévi beszámoló kiegészítı mellékletében kell bemutatni. 
Amennyiben a számviteli politika más része eltérıen nem rendelkezik, úgy az egyes 
tételeknél a jelentıs összegnek a 10 M. Ft-ot meghaladó összeg minısül.  
Amennyiben a számviteli politika más része eltérıen nem rendelkezik, úgy a tételenként nem 
jelentıs különbözeteket is figyelembe kell venni, ha a különbözetek összhatása által valamely 
mérleg-vagy eredmény kimutatás sor értéke 50 millió forintot meghaladó értékben változik. 
Az évenként elszámolandó értékcsökkenés megtervezése – az egyedi eszköz várható 
használata, ebbıl adódó élettartama, fizikai és erkölcsi avulása, az egyéb körülmények és a 
tervezett maradványérték figyelembevételével – általában az eszköz bekerülési (bruttó) 
értékének arányában történik. Az értékcsökkenési leírás elszámolása idıarányosan (lineáris 
leírási módszerrel) történik. A 100 ezer forint alatti egyedi bekerülési értékkel bíró vagyoni 
értékő jogok, szellemi termékek, tárgyi eszközök bekerülési értéke a használatba vételkor 
értékcsökkenési leírásként egy összegben elszámolásra kerül. Ebben az esetben az 
értékcsökkenési leírást tervezni nem kell. A maradványérték nulla összeggel vehetı 
figyelembe az értékcsökkenési leírás tervezése során, ha az eszköz hasznos élettartama végén 
várhatóan realizálható értéke valószínősíthetıen nem haladja meg a 20%-os mértéket. Terven 
felüli értékcsökkenési leírás elszámolása szempontjából a könyv szerinti érték akkor haladja 
meg jelentısen a piaci értéket, ha az egyes tételek esetében a különbözet meghaladja a 20%-
os mértéket. Az értékvesztések elszámolásának gyakorlata az elızı üzleti évhez képest a 
jogszabályi változásokon túl nem változott. Eszerint értékvesztés elszámolására akkor kerül 
sor, ha a könyv szerinti értékhez képest az egyes tételek esetében a veszteség-jellegő 
különbözet tartós és jelentıs. A Pannon-Váltó Nyrt. az értékhelyesbítés lehetıségével nem 
kíván élni. A Pannon-Váltó Nyrt. garanciális és egyéb kötelezettségek fedezetére, valamint a 
várható, jelentıs, idıszakonként ismétlıdı jövıbeni költségekre céltartalékot az általános 
szabályok szerint képez. Az elızıekben ki nem emelt mérlegtételek az általános szabályok 
szerint kerültek értékelésre, az értékelésben a jogszabályi változásokon túl módosítás nem 
történt. A számviteli politika más, meghatározó elemeiben a jogszabályi változásokon túl 
jelentıs módosítás nem történt. Az eszközök és források leltározása az általános szabályok 
szerint történik, a leltározás szabályai az elızı üzleti évhez képest nem változtak. A 
pénzkezelés szabályai az elızı üzleti évhez képest nem változtak. A beszámoló összeállítása a 
számviteli törvény elıírásainak megfelelıen történt, a törvény elıírásaitól való eltérésre okot 
adó körülmény nem merült fel.  

 

 



3.-4. Számszaki adatok, elemzések, mérleghez kapcsolódó kiegészítések  

A társaság mérlegében az adatok összehasonlíthatóak az elızı év megfelelı adatával.  
A mérlegben az elızı üzleti évhez képest az egyes eszközök minısítése változott, mert 
maradványérték került meghatározásra, a kötelezettségek minısítése nem változott. 
Az elızı üzleti év mérlegkészítésénél alkalmazott értékelési elvek nem változtak. 
A társaság a mérleg arab számmal jelzett tételei összevonásának lehetıségével a tárgyévben 
nem élt. 
A tárgyévi beszámolóban az elıírt sémán túl új mérlegtételek nem szerepelnek. 
 
 
Immateriális javak  

adatok E. Ft-ban  

Megnevezés   Bruttó érték    Értékcsökkenés   
 Nyitó  Tárgyévi  Tárgyévi  Záró 

érték  
Nyitó  Tárgyévi  Tárgyévi  Záró  

 érték  növekedés  csökkenés   értékcsökk.  növekedés  csökkenés  értékcs.  
         

Szellemi 
termékek  

 
963 

 

       
963 

963  
 

963 

Alapítás 
akt.költs.  

1.621 
  

1.621 1.621 
  

1.621 

Vagyoni ért. 
jogok  

        

Összesen  2.584   2.584 2.584   2.584 
 
 
 
 
Tárgyi eszközök  

adatok E. Ft-ban  

Megnevezés   Bruttó érték    Értékcsökkenés   
 Nyitó 

érték  
Tárgyévi  Tárgyévi  Záró  Nyitó  Tárgyévi  Tárgyévi  Záró  

  Növekedés  csökkenés  érték  értékcs.  növekedés  csökkenés  értékcs.  
Ingatlan  689.067  98.541  787.608 29.624 3.346  32.970 
Mőszaki, 
egyéb 
berend.  

78.043  2.701      8.382  72.362 36.319  3.801 2.836 37.284 

Beruházás  4.400  5.496   9.896     
Beruházásra 
adott elıleg  31.407  31.407     

Összesen 767.110 73.983  901.273 65.943  7.147 2.836 70.254 
 
Az ingatlanok értékének növekedése az egyes ingatlanokon végzett felújításra illetıleg két 
telek vásárlására vezethetı vissza. 



 A mőszaki és egyéb berendezések értéke a 2011. évben változott, 2db személygépkocsi 
értékesítésre került, 1db beszerzésre, míg a beruházásokra adott elıleg értéke egy lakóház 
ingatlan árverésen történı megvásárlására adott elıleg miatt emelkedett.  

A tavalyi évben az Alfa Art Hotelnél kialakított parkoló feltöltésre került az évente jelentkezı 
árvízi védekezési munkák mérséklésére. Ezen munkálatok tovább folytatódtak 2011-ben is. 
 Emellett terv szerint elszámolásra kerülı értékcsökkenés megváltoztatására került sor 
nemcsak az Alfa Art Hotel esetében.  

Részesedések 
 
A Társaság a tavalyi évben a tulajdonában álló Pannon Alfa Fejlesztési és Szolgáltató Kft 
üzletrészeibıl értékesített 35M Ft névértékben. Ezen üzletrész tranzakciók eredményeképpen 
a Társaság részesedése a Pannon Alfa Kft-ben 56,58 %-ra csökkent.  

Követelések  

A követelések között szerepel az Áruszállításból és Szolgáltatásból és a Kapcsolt 
vállalkozással szembeni követelés valamint az Egyéb követelések. Az Áruszállításból és 
Szolgáltatásból eredı követelések 11.550 E Ft-os értéket mutatnak. A Kapcsolt Vállalkozással 
szembeni követelések – döntıen tagi hitelek - a Pannon Consulting Kft-vel, a Pannon Alfa 
Kft-vel, és az ASA Kft-vel kapcsolatosan keletkeztek, összértékük 99.101 eFt. Az egyéb 
követelések között 5.704 E Ft értékben munkavállalónak adott kölcsön követelés, az Amazon 
Sport Hotel Kft-vel szemben 2MFt követelés továbbá áfa követelés 11.390 eFt, és helyiadó 
követelés 464 eFt található. 

 
KÖVETELÉSEK  Összege E. Ft-ban 

Követelések szolgáltatásból: 11.550  
Követelések kapcsolt vállalkozással szemben 
Pannon Consulting Kft 
Pannon Alfa Kft 
ASA. Kft. 
 

99.101 
4.858 

63.431 
30.812 

 

Egyéb követelések: 
 
Munkavállalókkal szembeni követelés 
Amazon Sport Hotel 
Áfa 
Hipa 
 

 
19.559 

 
5.704 
2.000 

11.390 
464 

 
 

 
 



Értékpapírok  

2011. december 31.-én a portfólióban lévı értékpapírok az alábbiak szerint csoportosíthatók: 

  

                                                             adatok E Ft-ban  

Értékpapír csoport  Záró könyv sz. érték  

Államkötvények    
Egyéb kötvények                        
Részvények  182.879  
Diszkont kincstárjegy  13.050                     

Egyéb értékpapírok    
Összesen :  195.929 
 

Az értékpapírok 2011. december 31-i könyv szerinti értéke FIFO módszerrel került 
megállapításra. Az ezen értékhez képest képzendı kamatelhatárolás, ill. értékvesztés a 
rendelkezésre álló piaci információk alapján került elszámolásra.  

Saját tıke: A saját tıke csökkent, mivel - 55.217 E Ft adózás utáni eredmény, veszteség 
keletkezett.  

Céltartalékok: A Társaság 2011-ben céltartalékot nem képzett a várható kötelezettségekre.  

Kötelezettségek:  

A kötelezettségek megoszlanak hosszú lejáratú kötelezettségekre, melyek átsorolásra kerültek 
a rövid lejáratú kötelezettségek közé (568.485 E Ft értékben - a bankoktól felvett Beruházási 
és fejlesztési hitel), illetıleg rövid lejáratú kötelezettségekre, amelyeken belül a bankokkal 
szemben fennálló 51.681 E Ft folyószámlahitel, illetıleg a Pannon-Consultline Kft  
társaságtól kapott 18.123 E Ft összegő, valamint a Pannon Dunapart Kft-tıl kapott 26.561eFt  
hitel tekinthetı jelentısebbnek. Az Egyéb kötelezettségek legnagyobb részét a 
részvényesekkel szemben fennálló és a részvénycserékre, dematerializációra visszavezethetı 
követelések jelentik.  
 
KÖTELEZETTSÉGEK Összege E. Ft-ban 

Hosszú lejáratú kötelezettségek 
Beruházási célú hitel  

Rövid lejáratú kötelezettségek 
Rövid lejáratú hitelek: 
Beruházási célú hitel 
 ERSTE Bank Zrt. rövid. lej. Hitel 

762.978 
620.166 
568.485 

51.681 
Kötelezettségek áruszáll.és szolgáltatásból 
Röv.lej.köt.kapcsolt váll. 
 
Egyéb rövid lejáratú kötelezettségek: 

57.823 
44.683 

 
40.306 



Mérlegen kívüli tételek :  

Megnevezés Érték (Ft.) 

Kezességvállalás a Pannon Alfa Kft. 
hiteleire  

Hitelkeret 160 M. Ft. 

 
 
5. Eredménykimutatáshoz kapcsolódó információk 

 
Üzleti tevékenység eredménye: 
 
A társaságnak az értékesítésbıl fakadó nettó árbevétele a korábbi évhez képest csökkent, 
amelynek legnagyobb része bérleti díjak kiesésére vezethetı vissza. Az egyéb bevételek két 
gépkocsi eladásának összegét tartalmazzák. Jelentısen közel 30 %-kal kisebbek az anyag 
jellegő ráfordítások, míg a személyi jellegő ráfordítások értéke 25 %-ot meghaladó mértékben 
emelkedett 2011. évben. E sorok eredményeképpen a Társaság üzemi eredménye ugyan 
veszteséges, de közel 20 %-kal kisebb annak értéke, mint volt 2010-ben.  
 
 
Pénzügyi mőveletek bevétele:  
 

2011-ben a pénzügyi mőveletek bevételei 30 %-kal növekedtek, ami döntıen a hitelek 
devizák közötti gyakoribb konverziójának és a korábbi évekhez képest nagyobb értékő 
határidıs kötéseknek „köszönhetı”. Ezeken a Társaságnak pozitív eredménye keletkezett 
ugyan, de ezt negatívvá tették a pénzügyi mőveletek ráfordításai.  

Pénzügyi mőveletek ráfordításai:  

A ráfordítások  egyrészt a banki hitelek utáni jelentıs összegő kamatok, illetıleg egy 
korábban eszközölt befektetés leírásának vesztesége. E két teher összességében a pénzügyi 
eredményt 64 M. Ft-tal rontotta.   

Pénzügyi mőveletek eredménye:  

Összességében elmondható, hogy a Társaság minimális veszteséget ért el a pénzügyi 
mőveletek terén. A 40 M. Ft.-ot meghaladó kamatfizetési kötelezettségeket az egyéb – pl. az 
értékpapír piacon és deviza konverziókon keresztül elért – bevételek és eredmények közel 
kompenzálni tudták, azonban az elszámolt értékvesztés jelentısen növelte a veszteséget. 
 
Rendkívüli eredmény:  

A 2011. évben a Társaság rendkívüli bevételre nem tett szert. 



6. A vagyoni, pénzügyi, jövedelmi helyzet elemzése, cash-flow: 

A PANNON-VÁLTÓ Nyrt. - illetıleg leányvállalatainak - 2011. évi tevékenységével illetve 
elért eredményével kapcsolatban összességében elmondható, hogy azt még a tavalyi évben is 
jelentısen befolyásolták a 2008. év ıszén kirobbanó gazdasági válság és annak ingatlanpiacon 
még jelenleg is meglévı hatásai. A Társaság számára alapvetıen fontos hazai ingatlanpiacon 
a helyzet semmit nem változott, nem javult. Az árak a piac szinte egyetlen szegmensében sem 
emelkedtek, de a Társaság számára ennél is nagyobb gond, hogy a nagy értékő üres 
ingatlanok iránt továbbra sincs érdeklıdés a piacon.  
A Társaság eredménye – a negatív üzemi és pénzügyi eredmény következtében – 55 M. Ft-ot 
elérı veszteség. Ez 31 %-kal haladja meg a 2010. évi veszteséget.  
 
 

Adózás elıtti eredmény, adóalap, társasági adó számítás :  

I. Adózás elıtti eredmény  -55.217 E. Ft 
Számviteli tv. szerinti értékcsökkenés  +7.148 E. Ft  
Támogatás 0 E. Ft  
Bírság +491 E. Ft 
Terven felüli é értékcsökkenés   E. Ft 
II. Adózás elıtti eredményt növelı tételek összesen  +7.639 E. Ft  
Céltartalék felhasználás 0 E. Ft 
Fejlesztési tartalék 0 E. Ft 
Tıkepiaci nyereség 0 E. Ft 
Adó tv. szerinti értékcsökkenés  -16.815 E. Ft  
Önellenırzés 0 E. Ft 
Kapott osztalék  0 E Ft  
III. Adózás elıtti eredményt csökkentı tételek összesen  -16.815E. Ft  
IV. Adóalap  -64.393 E. Ft  
V. Adófizetési kötelezettség Tao  0 E. Ft 
VI. Adózott eredmény  -55.217 E. Ft  

 
 
 
 
 
 



  
Cash flow-kimutatás (adatok E Ft-ban)    

      

Sor-
szám 

Megnevezés Elızı év Tárgyév 
T/E év 

% 
I. Szokásos tevékenységbıl származó pénzeszköz-változás 

1. Adózás elıtti eredmény -41 977 -55 217  
2. Elszámolt amortizáció 10 493 7 148 68,12 
3. Elszámolt értékvesztés   0  
4. Céltartalék képzés és felhasználás különbözete 0 0  
5. Befektetett eszközök értékesítésének eredménye 0 1 726  
6. Szállítói kötelezettség változása -2 639 56 788  
7. Egyéb rövid lejáratú kötelezettség változása -55 163 20 100  
8. Passzív idıbeli elhatárolások változása -8 750 2 189  
9. Vevıkövetelés változása -3 000 2 820  

10. Forgóeszközök (vevı és pénzeszköz nélkül) változása 154 693 57 563 37,21 
11. Aktív idıbeli elhatárolások változása 25 852 -47 332  
12. Fizetett adó (nyereség után)   0  
13. Fizetett osztalék, részesedés   0  

  I. Mőködési cash flow (1-13. sorok) 79 509 45 785 57,58 
II. Befektetési tevékenységbıl származó pénzeszköz-változás 

14. Befektetett eszközök beszerzése -78 761 -103 147  
15. Befektetett eszközök eladása   3 820  
16. Kapott osztalék 119 0  

  II. Összesen (14-16. sorok) -78 642 -99 327  
III. Pénzügyi mőveletekbıl származó pénzeszköz-változás 

17. Részvénykibocsátás bevétele (tıkebevonás)   0  
18. Kötvénykibocsátás bevétele   0  
19. Hitelfelvétel -29 505 -486 996  

20. 
Hosszú lejáratra nyújtott kölcsönök és elhelyezett bankbetétek 
törlesztése, megszőntetése, beváltása      

21. Véglegesen kapott pénzeszközök   0  
22. Részvénybevonás (tıkeleszállítás)   0  
23. Kötvény visszafizetés   0  
24. Hiteltörlesztés, -visszafizetés 22 665 536 081 2 365,24 

25. 
Hosszú lejáratra nyújtott kölcsönök és elhelyezett 
bankbetétek  

       

26. Véglegesen átadott pénzeszközök -504 -104  
27. Alapítókkal szembeni, ill. egyéb hossz. lejáratú köt. változása     0  

  III. Összesen (17-24. sorok) -7 344 48 981  

  IV. PÉNZESZKÖZÖK VÁLTOZÁSA (+-I.+-II.+-III. 
sorok) 

-6 477 -4 561  

 
  



Vagyoni helyzet, eszközök és tıkeösszetétel alakulása    

Megnevezés 
Elızı 
év % 

Tárgy 
év % T/E év % T-E év 

Befektetett eszközök 
2 481 

670 86,06 
2 572 

123 85,75 103,64 90 453 

Immateriális javak 0 0,00 0 0,00 #ZÉRÓOSZTÓ! 0 

  Vagyoni értékő jogok 0 0,00 0 0,00 #ZÉRÓOSZTÓ! 0 

  Szellemi termékek 0 0,00 0 0,00 #ZÉRÓOSZTÓ! 0 

Tárgyi eszközök 705 566 24,36 831 019 26,76 117,78 125 453 

  Ingatlanok 659 443 22,91 754 638 25,57 114,44 95 195 

  Mőszaki berendezések 28 192 0,98 25 768 0,87 91,40 -2 424 

  Egyéb berendezések 13 531 0,47 9 310 0,32 68,80 -4 221 

  Beruházások 0 0,00 9 896 0,34 #ZÉRÓOSZTÓ! 9 896 

  Beruházásokra adott elılegek 4 400 79,42 31 407 59,40 713,80 27 007 

Befektetett pénzügyi eszközök 
1 776 

104 61,70 
1 741 

104 58,99 98,03 -35 000 

Forgóeszközök 391 406 13,60 326 462 11,06 83,41 -64 944 

Készletek 0 0,00 0 0,00 #ZÉRÓOSZTÓ! 0 

Követelések 184 304 6,40 130 210 4,41 70,65 -54 094 

Értékpapírok 202 218 7,02 195 929 6,64 96,89 -6 289 

Pénzeszközök 4 884 0,17 323 0,01 6,61 -4 561 

Aktív idıbeli elhatárolások 5 540 0,19 52 872 1,79 954,37 47 332 

Eszközök összesen 
2 878 

616 99,85 
2 951 

458 98,60 102,53 72 842 

Saját tıke 
2 240 

801 77,84 
2 185 

480 74,05 97,53 -55 321 

Jegyzett tıke 
1 750 

000 60,79 
1 750 

000 59,29 100,00 0 

Tıketartalék 343 818 11,94 343 818 11,65 100,00 0 

Eredménytartalék 10 929 0,38 -33 068 -1,12 -302,57 -43 997 

Eredménytartalék 178 031 6,18 179 947 6,10 101,08 1 916 

Eredménytartalék 0 0,00 0 0,00 #ZÉRÓOSZTÓ! 0 

Mérleg szerinti eredmény -41 977 -1,46 -55 217 -1,87 131,54 -13 240 

Céltartalékok 0 0,00 0 0,00 #ZÉRÓOSZTÓ! 0 

Kötelezettségek 637 004 22,13 762 978 25,85 119,78 125 974 

Hátrasorolt kötelezettségek 0 0,00 0 0,00 #ZÉRÓOSZTÓ! 0 

Hosszú lejáratú kötelezettségek 486 996 16,92 0 0,00 0,00 -486 996 

Rövid lejáratú kötelezettségek 150 008 5,21 762 978 25,85 508,62 612 970 

Passzív idıbeli elhatárolások 811 0,03 3 000 0,10 369,91 2 189 

Források összesen 
2 878 

616 100,00 
2 951 

458 100,00 102,53 72 842 

  



Vagyoni és pénzügyi helyzet elemzése %      

Mutatók 
Elızı 
év   

Tárgy 
év   T/E év %  

Tıkeerısség mutatója 77,84   74,05   95,12  
(Saját tıke / Mérleg fıösszeg)           
Saját tıke növekedésének mértéke -2,40   -3,16   131,54  
(Mérleg szerinti eredmény / Jegyzett tıke)            
Kötelezettségek részaránya 22,13   25,85   116,82  
(Kötelezettségek / Mérleg fıösszeg)            
Befektetett eszközök fedezete 90,29   84,97   94,10  
(Saját tıke / Befektetett eszközök)            
Tıke forgási sebessége 0,00   0,00   88,05  
(Értékesítés nettó árbevétele / Saját tıke)            
Likviditási mutató I. 260,92   42,79   16,40  
(Forgóeszközök / Rövid lejáratú köt.)            
Likviditási mutató II. 260,92   42,79   16,40  
(Forgóeszközök - Készletek / Rövid lej.köt.)            

Jövedelmezıség alakulásának elemzése      

Mutatók 
Elızı 
év   

Tárgy 
év   T/E év %  

Árbevétel-arányos üzemi eredmény -4,19   -2,69   64,16  
(Üzemi tev.eredm./Ért.nettó árbrv.+egy.bev.)           
Árbevétel-arányos szokásos eredmény -0,56   -0,55   99,26  
(Szokásos er./Ért.nettó á.+egy.b.+pü.bev.)            
Árbevétel-arányos adózás elıtti eredmény -0,56   -0,55   99,26  
(Adózás el.eredmény/Összes árbev.+bev.)            
Tıke-arányos jövedelmezıség -0,02   -0,03   134,87  
(Szokásos eredmény/Saját tıke)            
Tıke-arányos jövedelmezıség -0,02   -0,03   134,87  
(Adózás elıtti er./Saját tıke)            
Tıke-arányos jövedelmezıség -0,02   -0,03   134,87  
(Adózott eredmény/Saját tıke)            
Tıke-arányos jövedelmezıség -0,02   -0,03   134,87  
(Mérleg szerinti er./Saját tıke)            

 



7. Tájékoztató adatok  
 

Létszám alakulása 2011. 12. 31.  

 Nyitó létszám  Változás  Változás Záró létszám  
Megnevezés 
/fı/  

2011.01. 01.  Belépés  Kilépés  2011. 12. 31.  

Vezetı állású  1 1 0 2 
Beosztott  1 0 0 1 
Összesen:  2 1 0 3 
 
 
A tárgyidıszaki bérköltség:  
 
Bérköltség   7.079 E. Ft.  
Bérjárulékok   2.042 E. Ft. 

Egyéb személyi jellegő kifizetések :  

Reprezentáció        32 E. Ft. 
Kiküldetés,  napidíj                       0 E. Ft. 
Költségtérítés                        879 E. Ft. 
Étkezési jegyek                        504 E. Ft. 
Üdülési csekk                        156 E. Ft. 
Béren kívüli juttatás adó           140 E. Ft. 
Cégautó adó                 280 E. Ft.   

Összesen :               1.991 E. Ft. 

 
Az Igazgatóság és a Felügyelı Bizottság tagjainak díjazása ( 2006.01.01-tıl): 
 
 
Betöltött tisztség 

 
 
Díjazás/hó (bruttó, Ft/fı)  

IT elnök  95.000  
IT tag /3 fı/  90.000  
FB elnök  95.000  
FB tag /2 fı/  90.000  
 

Az Igazgatóság és a Felügyelı Bizottság tagjai 2009. október 1.-tıl átmeneti idıre lemondtak 
tiszteletdíjukról a Társaságnál. 

 



Aktív idıbeli elhatárolások összetétele:  

Bevételek aktív idıbeli elhatárolása: 
 
2012.02.06-i dev konverzió elhat.                 38.040 E. Ft. 
Határidıs zárási ák elhat      8.353 E.Ft. 
PC kamat elhatárolás                                278 E. Ft. 
PCL kamat elhatárolás                     49 E. Ft. 
Pannon Alfa kamat elhatárolás                           3.402 E. Ft. 
ASA kamat elhatárolás                                     2.693 E. Ft. 
Amazon Sport Hotel kamat elhatárolás          7 E. Ft. 
 
Összesen:                                                        52.822 E. Ft. 
 
 
Ráfordítások aktív idıbeli elhatárolása:       51 E. Ft. 
 
     
Passzív idıbeli elhatárolások :  

A társaságnak 2011. év végén passzív idıbeli elhatárolása fizetendı kamat miatt. 
 
Erste kamat                    2.939 E Ft. 
Pannon Dunapart Kft. kamatelhatárolás                 61 E. Ft. 
 
 
 
 
 
 

Budapest, 2012. március 21. 
 
  



 
 

 

 

 

 

 

 

A PANNON-VÁLTÓ Nyrt. 2011. évi éves beszámolójának 
részét képező 

 

 

 

 

 

Üzleti jelentés 
 

  



 
Üzleti jelentés 

 
 
A/ Általános cégadatok 
 
A  PANNON-VÁLTÓ Nyrt. 1994. november 1-én átalakulás útján jött létre a 
Váltó Kft. jogutódjaként. A részvénytársaságot a Gyır-Moson-Sopron Megyei 
Bíróság, mint Cégbíróság 1995. január 16.-án jegyezte be 08-10-001647 
számon a cégjegyzékbe. A társaság jelenleg cégjegyzékbe bejegyzett székhelye: 
1039 Budapest, Kossuth üdülıpart 102. I/B. 
Az érvényes alapszabály kelte: 2011. április 27. 
 
Alapításkori és aktuális jegyzett tıke : 1.750.000.000 Ft 
 
Tevékenységi kör :  

 

68.10’08 Saját tulajdonú ingatlan adásvétele (fıtevékenység)  

41.10’08 Épületépítési projekt szervezése 

64.20’08  Vagyonkezelés (holding)  

64.99’08 Máshova nem sorolt egyéb pénzügyi közvetítés (kizárólag 
a Társaság saját eszközeivel végzett pénzügyi- és 
tıkemőveletek, értékpapír befektetések) 

68.20’08 Saját tulajdonú, bérlet  ingatlan bérbeadása, üzemeltetése 

70.10’08 Üzletvezetés 

74.90’08 Máshova nem sorolt egyéb szakmai, tudományos, 
mőszaki tevékenység 

82.99’08 Máshova nem sorolt egyéb kiegészítı üzleti tevékenység 

 
A Társaság határozatlan idıtartamra jött létre.  
 
Üzleti év       : 2011. január 1. - december 31.  

Auditor  :Régel Könyvvizsgáló és Pénzügyi 
Tanácsadó Kft., 6500. Baja, Deák F. u. 
9. 

 
A hirdetmények közzétételi helye    : A Társaság, a Budapesti Értéktızsde és a 

Pénzügyi Szervezetek Állami 
Felügyeletének honlapja  



 
 

 

B/ A társaság jelenlegi értékpapír struktúrájának bemutatása 
 
Az üzleti évet lezáró közgyőlés idıpontjában ismert tulajdonosi struktúra : 
  
 Pannon Investor Rt.    49,98 % 
 Pannon Consulting Kft.    24,99 % 
 Pannon Consultline Kft    12,40 % 
 Saját részvények         7,37 % 

Egyéb hazai befektetık      5,26 % 
  
 
 
C/ Vállalatvezetés, foglalkoztatás 
 
Az üzleti év során a Társaság Igazgatóságának és Felügyelı Bizottságának tagjai 
személyében változás történt. Ennek során az Igazgatóság tagjává vált év 
közben Dr. Scheuer Gyula és Jakab Gábor, míg a korábban is Igazgatósági tag 
Szlávik László megerısítésre került az Igazgatóságban. A Felügyelı 
Bizottságban valamennyi tag mandátuma év közben lejárt. A Közgyőlés a 
Felügyelı Bizottság korábbi tagjait újraválasztotta. 
Az Igazgatóság és a Felügyelı Bizottság tagjai 2012. január 1.-én a következı 
személyek voltak.  
 
Igazgatóság: 
Dr. Scheuer Gyula elnök   
Dr. Hardy Ilona  
Jakab Gábor és  
Szlávik László vezérigazgató  
 
Felügyelı Bizottság: 
Pap Géza (elnök) 
Dr. Makra Ágnes 
Dr. Völgyi Tamás  
 
A Társaság vezetı tisztségviselıi, ill. vezetı állású munkavállalói nem  
rendelkeznek Pannon-Váltó részvényekkel. 
  
Az alkalmazottak száma az év végén két fı volt. A tárgyidıszaki bérköltség 7.079 
e. Ft volt.  



 
 
 
D/ A kibocsátó tevékenységének és gazdálkodásának leírása 
 
 
1. Ingatlanpiac 
 
A PANNON-VÁLTÓ Nyrt. 2011. évi eredményével kapcsolatban 
összességében elmondható, hogy az mind az üzemi eredményt, mind a mérleg 
szerinti eredménye tekintve némileg magasabb veszteséget mutat, mint a 2010. 
évi eredmény kimutatás. Ennek alapvetı oka - s ebben most sem lehet mást 
mondani, mint a 2010. évi beszámoló alkalmával – hogy a Társaság számára 
alapvetıen fontos hazai ingatlanpiacon a helyzet szinte semmit nem változott. 
Az árak a piac szinte egyetlen szegmensében sem emelkedtek, de a Társaság 
számára ennél is nagyobb gond, hogy az árak emelkedésének hiánya mellett a 
nagy értékő üres ingatlanok iránt továbbra sincs érdeklıdés a piacon. Ennek oka, 
hogy a gazdaság jelenlegi stagnálása, a jövıvel kapcsolatos nagyfokú 
bizonytalanságok következtében az olyan kockázatosabb fejlesztések, 
amelyeknek a vevıje a fejlesztés megkezdésekor még nem ismert jelenleg el 
sem indulnak. Így nincs jelenleg lakóingatlan fejlesztés, mert a bizonytalan 
helyzetben jelenleg kevesen vagy alig valaki vásárol új ingatlant, nincs 
irodafejlesztés, mert a szőkülı piacon a vállalkozások egy része csıdbe ment, de 
akik talpon vannak azok is inkább is költségeik csökkentésére fókuszálnak így 
nincs vállalkozó, aki kibérelhetné az új irodákat, de nincs ipari ingatlan 
fejlesztés sem, mert a nagy külföldi, tıkeerıs beruházók kivételével a 
vállalkozók beruházásaiknál nem képesek felvállalni azt a nagymértékő 
kockázatot, ami a bizonytalan piaci kereslettel bíró jövı jelent számukra. Ha ez 
a helyzet „kellıképpen még nem vette volna el a kedvét a nagyobb kockázatot 
mégis csak vállalni hajlandó beruházóknak”, akkor a következı lépésben a 
banki hitelhez jutás nehézségével találkozhatnak a fejlesztık. A banki 
különadónak és a végtörlesztés terheinek következtében a kivéreztetett bankok a 
kockázat kerülésén túl lassan már forráshiányosak is, így nem vagy alig-alig 
nyújtanak új hitelt a gazdaságban. A jövıbeni bizonytalan piaci kereslet és a 
fejlesztésekhez szükséges tıke hiánya együttesen pedig már a nagyobb 
kockázatot vállalni hajlandó beruházók kedvét is elveszi e fejlesztések 
megindításától.  
A végeredmény ebben a helyzetben nem lehet más, mint hogy a vállalkozások 
túlélésre rendezkednek be, a fejlesztık pedig vagy elmennek az országból – ez 
már a külföldi tulajdonúak többségénél korábban megtörtént – és várják, hogy 
mikor jöhetnek majd vissza vagy a korábbi években felhalmozott tartalékot 
felélve várják a „jobb idıket.”  
 



Ez a helyzet a Társaság számára rendkívül kedvezıtlen, hiszen eszközeinek 
nagy része ingatlanokban - azon belül is fejlesztési célokra alkalmas 
területekben - vagy az ingatlanpiaci helyzettıl szintén erısen függı 
leányvállalatainak részesedésében van. A közvetlenül a Társaság tulajdonában 
lévı ingatlanok iránt egyelıre nincs vagy nagyon gyenge az érdeklıdés. A 
nagyobb értékő ingatlanok iránt szinte semmilyen érdeklıdés nincs, míg a 
kisebbek esetében valamelyest jobb a helyzet. Bár ezekbıl a 2011. évben a 
Társaságnak nem sikerült egyet sem értékesíteni, de voltak rá érdeklıdések. Ez 
azt a reményt kelti, hogy az általános gazdasági helyzet javulásával - akár már 
az idén is ezen ingatlanok egy része eladható lesz. Az értékesítések növelésére 
már csak azért is nagy szükség lenne, mert a Társaság az elmúlt években 
megszerzett területek megvásárlásához jelentıs összegő banki hitelt vett fel, 
amelyek visszafizetésének nagy része az év második felében esedékes.  
 
A Társaság 2011. évben nem adott el ingatlant. Leányvállalatainak ingatlanaival 
kapcsolatban azonban 2011. évben három fontosabb eseményt kell megemlíteni. 
Egyrészt azt, hogy az egyik Római parton lévı 2,7 hektáros ingatlanra a Pannon 
Dunapart Kft. mint tulajdonos építési engedélyt kapott egy 147 egységbıl álló 
apartman lakótelep megépítésére. Az építési engedély jogerıs. A másik fontos 
esemény, hogy folytatódott a középtávon eladni tervezett budakalászi területek 
értékesítésre történı elıkészítése. Ennek keretében a még nem belterületi 
besorolásban lévı területek belterületbe lettek vonva, amely jelentıs elırelépés a 
korábbi állapotokhoz képest. Ezt a folyamatot a tulajdonos Pannon Alfa Kft. 
tovább kívánja vinni 2012.-ben is. Várhatóan az értékesítés megkönnyítésére a 
területen a jelenleginél több, önálló telek kerül kialakításra. Emellett fontos 
kiemelni, hogy a Pannon-Váltó Nyrt. egyik leányvállalata 2011. év közepén 
sikeresen értékesített egy budapesti ingatlant.   
 
 
 
2. Pénz-és tıkepiac 
Társaság pénz- és tıkepiaci tevékenysége a korábbi évekhez képest ma már 
marginális. Az ügyletek többsége a hitelek devizák közötti konverzióját tette ki, 
illetıleg kisebb mértékben határidıs index- és devizaügyleteket. Ezekbıl a 
Társaságnak ugyan eredménye származott ugyanakkor a pénzügyi mőveletek 
eredménye egy nagyobb összegő értékvesztés elszámolása és a jelentıs összegő, 
hitelekhez kötıdı kamatkiadás miatt közel 20 millió forinttal nagyobb, mint a 
2010. évben.  
 
 
 
E./ Szöveges kiegészítés a mérleg beszámolóhoz 
  



A Mérleg sorait vizsgálva a tárgyi eszközök növekedése 18 % alatti. A 
növekedés oka, két kisebb értékő telekingatlan illetıleg egy nagyobb értékő 
budakalászi telekingatlan megvásárlása. Ez utóbbi ingatlan az egyik 
leányvállalattól került kényszerően megvásárlásra illetékfizetési kötelezettség 
összegének csökkentése miatt. 
  
A befektetett pénzügyi eszközök értékének csökkenése a budakalászi telkeket 
tulajdonló Pannon Alfa Kft. üzletrészébıl történı eladásra vezethetı vissza. Az 
eladás a Pannon Alfa Kft-ben már korábban is tulajdonos társaság részére 
történt.  
 
A forgóeszközök értéke a tavalyi évben közel 17 %-kal csökkent 2010. évhez 
képest. Jelentısen, közel 30 %-kal csökkent a – elsısorban a csoporton belüli – 
követelések értéke. A likvid eszközök hiánya és az alacsony értékpapír piaci 
aktivitásra visszavezethetıen 26 %-ot meghaladó mértékben estek az egyéb 
követelések is, amelyeknek nagyobb részét a brókerekkel szembeni követelés 
teszi ki. 
 
Alig változott – 3 %-kal csökkent - az értékpapírok állományának értéke is. Ez 
annak ellenére következett be, hogy az állomány legnagyobb részét kitevı saját 
részvény állomány a korábbi idıszakhoz képest még némileg növekedett is. A 
korábbi idıszak 88 %-val szemben 2011. év végén a saját részvények állománya 
92 %-a a teljes értékpapír állománynak. A likvid eszközök hiánya miatt az 
egyéb részesedések értéke jelentıs mértékben csökkent. 
 
 
Az aktív idıbeli elhatárolások jelentısen növekedtek. Ennek oka a Társaság 
hitelinek euro/forint közötti rendszeres konverzióira vezethetı vissza. A 
konverzió során a hitelek forint összege az év végi állapotokhoz képest a mérleg 
zárása idıpontjában jelentısen javult. Ezt tartalmazza döntıen az aktív idıbeli 
elhatárolás. 
  
A forrás oldalt vizsgálva megállapítható, hogy a saját tıke a 2011. évi negatív 
eredmény révén a veszteség értékével, majd 2,5 %-kal csökkent.  
Majd 125 M. Ft.-tal, közel 20 %-kal nıtt a kötelezettségek értéke is. A Társaság 
hosszú lejáratú kötelezettségeinek értéke 0, mert a lejárati idıpontra tekintettel 
azok átkerültek a rövid lejáratú kötelezettségek közé. Ezen okon túl a 
rövidlejáratú kötelezettségek jelentıs növekedését a következık magyarázzák 
még. A beruházási hitelek összege növekedett, amely egyrészrıl a magasabb 
hitelkeret kihasználtság, másrészrıl a forint gyengeségének hatását tükrözik. 
(Késıbb ez a helyzet pozitív módon változott, amit az aktív idıbeli 
elhatárolásnál jelzettek mutatnak.) Emellett bár a banki folyószámlahitel összege 
összességben csökkent, de növekedett a csoporton belüli kötelezettségek értéke  



 
Az Eredmény-kimutatást vizsgálva megállapítható, hogy a társaságnak 
értékesítésbıl fakadó nettó árbevétele a korábbi évhez képest csökkent, 
amelynek legnagyobb része bérleti díjak kiesésére vezethetı vissza. Az egyéb 
bevételek két gépkocsi eladásának összegét tartalmazzák. Jelentısen közel 30 
%-kal kisebbek az anyag jellegő ráfordítások, míg a személyi jellegő 
ráfordítások értéke 25 %-ot meghaladó mértékben emelkedett 2011. évben. E 
sorok eredményeképpen a Társaság üzemi eredménye ugyan veszteséges, de 
közel 20 %-kal kisebb annak értéke mint volt 2010-ben.  
 
A pénzügyi mőveletek bevételei 30 %-kal növekedtek, ami döntıen a hitelek 
devizák közötti konverziója gyakoribb voltának és a korábbi évekhez képest 
nagyobb értékő határidıs kötéseknek „köszönhetı”. Ezeken a Társaságnak 
pozitív eredménye keletkezett ugyan, de ezt negatívvá tették egyrészt a banki 
hitelek utáni jelentıs összegő kamatok illetıleg egy korábban eszközölt 
befektetés leírásának vesztesége. E két teher összességében a pénzügyi 
eredményt 64 M. Ft-tal rontotta.   
  
A Társaság eredménye – a negatív üzemi és pénzügyi eredmény következtében 
– 55 M. Ft-ot elérı veszteség. Ez 31 %-kal haladja meg a 2010. évi veszteséget.  
 
A Társaság részvényeinek likviditása a Budapesti Értéktızsdén nem jelentıs, 
forgalma a korábbi évhez képest csökkenı tendenciát mutat. Az adásvételek 
vételi oldalán döntıen a Társaság állt, ugyanakkor az év második felében már a 
saját részvényvásárlások nem voltak jelentısek.  
  
 
Budapest, 2012. március 21.  
 
 
           
 
  
            Pannon-Váltó Nyrt.  
 
 
  



 
  



 


