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Osszefoglalas

A Fotex Els6 Amerikai - Magyar Fotoszolgéltatasi Részvénytarsasag kedvezd példa a magyar
tulajdoni maganvallalkozasok sikeres miikodésére, belsé vallalati halozatuk kiépitésére. A
tarsasag kozel két évtizede sikeresen miikodik a fotoszolgaltatdsok és a kiskereskedelem
teriletén. A jelen tanulmény bemutatja a vallalat fejlédését a megalakuldstol a
vallalatcsoportta fejlodésig, kiemelve a ndvekedés és a hossz tavii miikodés sikertényezoit

Kulcsszavak: Szolgaltatasi és kiskereskedelmi szektor, Megkiilonboztetés, Piaci szegmens, Diverzifikacio,
Kiildetés, Stratégiai tervezés, Stratégiai szovetségek, Holding szervezet

Abstract

The Fotex (First American — Hungarian Photo Service Inc.) company’s case is a good
example of successful operations and the development of an intra-firm network in the
Hungarian private sector. The company has been operating in the photo-service and the retail
sector for nearly two decades. This study presents the evolution of the firm from its formation
to the development of the holding structure, and points out the success factors of growth and
long-term operation.

Keywords: Photo-service and the retail sector, Differentiation, Market segment, Diversification, Vision,
Strategic planning, Strategic alliances and Holding organization

A mithelytanulmanyban szerepld esettanulmény Gazdasagi Minisztérium és a BKAE Vallalatgazdasagtan
Tanszék altal megkotott 2116/a/99 nyilvantartasi szamu, "Vallalati halok és stratégiai szovetségek a magyar
gazdasagban. A nemzetkozi stratégiai szovetségek magyarorszagi leképezodései” cimii kutatési projekt
keretében késziilt hattértanulmanyként.



Bevezetés

A vallalati halok, halézatok' elterjedését a sikeres miikddés szempontjabol kiemelkedd
jelentdségiik miatt szamos szakember az utobbi egy-masfél évtized legfontosabb szervezeti
vallalati szervezet tekinthetd gazdasagi alapegységnek, hanem egyre inkabb az iizleti halozat,
az ugynevezett network-szervezet. A halézatok a kordbbi hagyomanyos szervezeti
alakzatokat, biirokratikusan tagolt és centralizalt szervezeti hierarchidkat valtjak fel a
legkiilonb6zobb tevékenységi agazatokban. (Szanyi-Tari 2000).

A halozati formdk egyre szélesebb korli térnyerése, a vallalatok kozotti egyiittmikodési
formak sokfélesége az elmélet és a gyakorlat sikjan egyarant intenziv vizsgalodasokra
Osztondzte az utobbi években a kiilonféle szakteriiletek kutatoit. Ennek megfeleléen a
halézatok fogalmi értelmezése valtozatos képet mutat a szakirodalomban. Ebben a
tanulmanyban a kiilonféle megkozelitések koziil a tovabbiakban csak azt emlitjiik meg, ami a
bemutatasra keriild esettanulmany elméleti keretét adja.

A halozatok talan legatfogobb csoportositasanak tekinthetd a kiilsé €s belsé halozatok szerinti
felosztas. A kiilsé halozatok az 0©nalld szervezetek kozotti kapcsolatok rendszerével
azonosithatok, mig a bels6 haldzatok foként a kvazi autonom egységek és lednyvallalatok
alkotta nagy cégekben alakulnak ki. A multinacionalis cégek, cégcsoportok pl. egyidejiileg,
parhuzamosan hoznak létre kiilsé halozatokat a stratégiai szovetségek kezdeményezésével, és
épitenek ki belsd halézatokat a hazai és kiilfoldi piacokon tevékenykedd leanyvallalataik
révén (Szanyi-Tari 2000).

A divizidk és leanyvallalatok laza csoportosuldsabol képzddd belsd céghélozat jellegzetes mai
formdja a konszern szervezet. A konszern olyan vallalat csoport, amelynek — jogilag is 6nalld
— tagjai az egyiittes piaci fellépés, a fejlesztési forrasok ésszerli felhasznalasa, az optimalis
tokeallokacid, valamint az Osszehangolt termék- és technologiapolitika érdekében kozdsen
tevékenykednek valamely ipardgban, vagy tobb iparagban (Dobédk-Tari, 1997). A konszern
szervezet, mint halozat két f0 0sszetevojét a "csticsegység" és az "alapegységek" képezik. A
csucsegység a konszern egészét atfogo iranyitasi tevékenységet lat el, mig az alapegységek a
konszern miikodési profiljaba tartozd termelési, kereskedelmi, szolgaltatasi feladatokat
végzik. Attol fliggden, hogy a csucsegység iranyitasi-vezetési feladatkorét konkrétan milyen
jellegly, természett funkciok képezik, megkiilonboztethetd a tdrzshaz-konszern és a holding-
konszern.

A torzshaz-konszern esetében a cslicsegység kozvetlen irdnyitasaval mitkédd anyavallalat
maga is eldallit termékeket, illetéleg nyljt szolgaltatasokat a kiils6 piaci partnerek szdmara,
mikdzben a csucsegység konszernirdnyitdsi feladatokat 14t el a lednyvallalatok
vonatkozdsdban. A holding-konszern szervezetében a cslicsegység (mint jogilag 6nallo
tarsasag, holding) csupdn a konszernirdnyitds — elsdsorban stratégiai-pénziigyi jellegli —
feladataival foglalkozik, és kizarolag a belsé haldzat leanyvallalatainak feladatkorébe tartozik
az effektiv és/vagy szolgaltatési tevékenységek végzése.

A kovetkezdkben a Fotex rt. példdjan keresztiill bemutatunk egy konkrét estet a magyar
gazdasdgban miikodé bels6 halozatokra, a torzshdz-konszernbdl a holding-konszernné
fejlodés utjan. Az esettanulmany megirdsdhoz sziikséges informéciok 0jsagcikkekbdl és a
vallalat éves jelentéseibdl szarmaznak. Az elkésziilt tanulmanyt az esetleges tévedések
kiszlirése végett, jovahagyasra bemutattuk a Fotex vallalatcsoport vezetdségének.

! A vallalati halok és haldzatok kifejezéseket szinonimaként hasznaljuk.



Fotex Els6 Amerikai-Magyar Fotoszolgaltatasi Részvénytarsasag

1. Kezdetek, a vallalat megalapitasa

A jelenlegi Fotex Rt. jogelddje 1984-ben alakult vegyes vallalatként, Fotex Els6 Amerikai-
Magyar Fotdszolgaltatasi Kft. néven. A mar akkor is magancégként mitkodé vallalat
létrehozoja az Egyesiilt Allamokbol hazatérd Varszegi Gabor volt. Az akkori hidnygazdasag
teremtette lehetdséget kihasznalva a Fotex Kft. egy 0j szolgaltatdst vezettet be a piacra.
Felismerve a latens fogyasztoi igényt, melynek kielégitése az erds importfiiggdség miatt csak
alacsony szinvonalon valosult meg, a gyors-fotoszolgaltatasi tevékenység végzését tlizte ki
célul. Az orszagban elsdként rovid hataridével, magas mindségben vallalat képkidolgozast. A
véllalkozas indul6 tékéje 11,2 milli6 forint volt, melybdl a Skéala-Coop 26 %-kal, a Fényszov
25%-kal részesedett, mig a fennmaradé 49% a Kaliforniaban bejegyzett és Varszegi Gaborral
kapcsolatban 4ll6 Writing Supply Corporation tulajdona volt. Késébb az amerikai cég
torzsbetétjét a panamai bejegyzési €s Varszegi Gabor altal kontrollalt Blackburn International
Inc. vette at.

A Magyarorszagon miikodd vallalat halozatok koziil a Fotex Rt. a belsd vallalat halozatok
egyik legmegfelelobb példaja. A Fotex — Csoport vallalatai azon magyarorszagi gazdalkodo
szervezetek koz¢é tartoznak, amelyek jelentds szervezeti — személyi - tevékenységi valtozéassal
ugyan, de tulélték a liberalizacio — privatizacid — integraci6 folyamatat és korabbi arculatukat
megorizve, stabil szerepldi a hazai kereskedelemnek és termeld szektornak.

A Fotex folyamatosan bdvitette tevékenységét, ndvekedését elsdsorban vallalatfelvasarlasok
utjan valdsitotta meg. A Fotex Rt. jelenleg holding vallalatként mikodik egy olyan
ledanyvallalati csoport szamdra, melynek tagjai termeldi, nagy- ¢és kiskereskedelmi
tevékenységeket végeznek. Az eredetileg egy fotd lizletaggal induld vallalat jelenleg
vallalatcsoportként 10 gazdasagi dgazatban, 25 vallalattal képviselteti magat. (Lasd 1.szdmu
melléklet)

2. A tulajdonosi struktira

Az eredeti tulajdonosi struktira a vallalat novekedésével fokozatosan kiboviilt. A
részvénytarsasagga alakulas és a tézsdei szereplés lehetové tette, hogy a vallalat tobbszori
részvénykibocsatast hajtson végre a terjeszkedéshez sziikséges forrasok biztositdsara, amit
alapvetden tokeemeléssel valositott meg. 1991-ben felkeresték a nagy alapkezeld cégeket
Kelet-eurdpai befektetési lehetdséget kindlva, igy a Fotexnek sikeriilt 54 millié dollarnyi
kiilfoldi toként bevonnia. Ezt kovetden 1994 tavaszdn ujabb részvénykibocsatas utjan 70
milli6 dollar t8kéhez jutott a vallalat. (Népszabadsag, 1995. aprilis 24.) gy a véllalati
részvények nagy része Londonba, Bécsbe, Frankfurtba, Miinchenbe, New Yorkba, Bostonba
kertilt, olyan hatalmas intézményi befektetok kezében - amilyen példaul Ston, a Fidelity, és a
Credit Suisse 1is-, amelyek nyugdijintézetek, biztositok, befektetési alapok pénzével
gazdalkodnak.

A tarsasag meghatarozo elnok-tulajdonosa tovabbra is Varszegi Gabor, aki az altala fémjelzett
Blackburn International és a Ziirich Investment cégeken keresztiil a cégcsoport részvényeinek
kozvetve €s kozvetleniil tobb mint a felét birtokolja. A vallalatot tobbszor tdamadas érte amiatt,



hogy a 25 vallalatb6l allo cégcsoport ¢Eletében Iényeges kérdésekbe egy nagyobb
részvénycsomagot vasarlo kiilfoldi pénziigyi befekteté gyakorlatilag nem 14t bele, nem kap
beleszolast a Fotex ligyeibe, tranzakcidiba. A pénziigyi befektetok szamara adott, €s altaluk
elére ismert kotelezd informdacioforrasok minden esetben rendelkezésre alltak, bizonyos
esetekben kiegészitve a kért tobblet informéaciokkal. Igy tortént ez a 10% részvényt felvasarld
Templeton befektetési alap esetében is, ami ellenséges vallalatfelvasarlast inditott a cég ellen,
felismerve, hogy a vallalat ingatlandllomanya t6bbszorose a konyvekben nyilvantartottnak.
Az ilyen és ehhez hasonld esetek kivédésére az 1995-0s majusi rendes kozgytlés 75
szazalékos szavazati ardnyhoz kototte a cég életében stratégiainak szamitd dontéseket, ide
tartozik a tarsasag menedzsmentjének ¢és feliigyeld bizottsagi tagjainak megvaltoztatasa is.
(Figyeld, 1995. junius 1.)

A Fotex Csoport tulajdonosi strukturaja 2000. elsé negyedévében a kovetkezoképpen alakult:
a belfoldi intézményi befektetok 20,7%, a kiilfoldi intézményi befektetdk 75,8%, a belfoldi
magéanszemélyek 1,7%, a sajat tulajdonua részvények 1,8% tulajdoni hanyadot képviseltek. Az
5%-nal nagyobb tulajdonrésszel rendelkezd vallalatok a Blackburn International Inc. 17,3%, a
Ziirich Investment 14,8%, a Templeton Funds 8,9% ¢és a Fotex Ingatlanfejleszté Kft. 16,7%.
(Fotex Rt. 2000. I. negyedéves gyorsjelentés)

3. A Fotex kiildetése, a vallalati filozéfia

A Fotex mar megalakulasakor a jO6 mindségre tette voksat. Filozofidjaban a jo mindségi
termékek €és magas szinvonall szolgéltatdsok nytjtas mellett a kellemes kornyezet kialakitasa
is szerepel. A vallalat a stratégia jelentOségét felismerve nagy- €s kiskereskedelmi rendszerét
ennek a célnak alarendelve kovetkezetesen fejlesztette. Figyelembe véve, hogy a Fotex altal
nyujtott termékek megvasarlasdhoz sziikséges anyagi hattérrel a fogyasztok egy rétege
rendelkezik, a kinalt termékek keresletbdviilésnek nem a vonzerd, hanem a vasarlderd hidnya
szabhat korlatot.

A hosszu tavu tzleti filozofia masik alapkdve a novekedés, amit vallalatfelvasarlasok utjan
valdsitanak meg. A cél nem pusztan méretbeli novekedés, csak azokban az esetekben végez a
cég akvizicidt, ha a kiszemelt vallalkozas beilleszthetd az alapvetd vallalati stratégiadba ¢€s a
Fotex mas leanyvallalataihoz, illetve miikddési teriileteihez logikusan kapcsolhatd
tevékenységekkel rendelkezik.

A Fotex csoportba hosszitavon tartozd agazatok kivalasztdsanal alapvetd szempont, hogy
vertikdlisan integralhat6 legyen a csoporton beliil, vagyis a termelés, az export-import,
nagykereskedelem ¢és a kiskereskedelem egy kézben tartasaval torekedni az ebbdl szdrmazo
elényok kihasznélasara.

Az integralt agazati szervezddés révén, valamint a nemzetkdzi markék és ,,private label”
termékek kizardlagos forgalmazasaval stabil, rendkiviil stabil piaci poziciok megteremtését
célozza.

A cég alapvetd filozofidja, hogy nem hitelbdl, hanem tékebevonasbdl kell novekedni. A
tevékenységek €s az expanzid nem hitellel torténd finanszirozésa a tarsasdg pénziigyi
stabilitdsdnak ¢és alacsony pénziigyi kockézatdnak az alapkdve, a sajat toke alapu
finanszirozas a cég pénziigyi politikdjanak kdzponti eleme. Ezt els6sorban az indokolta, hogy
a magyarorszagi kamatok mértéke meghaladta a még jobb vallalkozasoktol elvart hozamot is.
Amennyiben ujabb sajattoke bovités nem valdsithatd meg, a konzervativ pénziigyi politikanak



megfelelden a vallalat nem fizet osztalékot, vagy a visszatartott nyereség hanyad eszkozét
hasznalja fel céljai megvalositasara.

A 90-es évek kozepén a vallalat modositott lizletpolitikdjan. A 8-10 millidrdos forgalmat még el
lehetett érni egy elit vasarlokozosséget megcélozva, de a 20 milliardos forgalom mar a piaci rés
tagitasat feltételezte. Ez az arudsszetétel, az arpolitika ¢és a halozatfejlesztés valtozasat
eredményezte. A Fotex tudatosabban Osszpontositotta tevékenységét az orszdg azon régioira,
ahol a szabad rendelkezésii jovedelmek koncentralodtak, és erdteljesebben fejlesztette a nagy
hozzaadottérték-tartalmi szolgéltatasi tevékenységet. A sulypontot a cégben 1évo tartalékok
kiaknézasara helyezték, mint a kiilonbozo6 tizletagak kozotti kapesolatok elmélyitése, az egymast
felerdsito, egységes piacpolitikai koncepcio jegyében fogant kereskedelmi akciok megvaldsitasa
¢s a belso vertikalitds — elssorban a termelési hattér — erdsitése. (Figyeld, 1995. julius 6.)

»A Fotex rendkiviil gondosan megszerkesztett vallalatcsoport, egyetlen olyan része sincs,
amelyet az orszag gazdasagi helyzete alapjdban véve veszélyeztetne. Ez elsdsorban a sok
labon 4llasnak és a diverzifikalas alapjat képezd stabilitasnak kdszonhetd.” (Varszegi Géabor-
Népszabadsag, 1995. aprilis 24.) A vallalat arra torekszik, hogy mindig talaljon olyan piaci
réseket, ahol nullarél elindulva lehetdséget lat a gyors ¢és jo hozammal kecsegtetd
novekedésre. (Figyeld, 1995. julius 6.)

4. A vallalat halozat kiépiilése, az iizletagak létrejotte

A Fotex fokozatosan épitette ki vallalatbirodalmat. A kezdetben egy lizletagban miik6dd
vallalat még a gazdasdgi rendszervaltast megelézéen hozzafogott tevékenysége
kiszélesitéséhez. 1988-ban az Eastman Kodak 5%-kos részesedést szerzett a Fotexben és ezért
1 millié tekercs filmmel fizetett, valamint megéllapodas jott 1étre a két cég kozott mely szerint
a Kodak csak a Fotexen keresztiil értékesit filmeket Magyarorszdgon. A Fotex szdmara ez
volt az elsO kizardlagos forgalmazasi jogrol sz6ld6 megallapodas, melyet a késobbiekben a
tevékenységi kor boviilésével mas vilagmarkakra sz6l6 szerzédések is kovettek. Ugyanebben
az évben a szolgaltatasi tevékenységet termeld funkcioval, a foto iizletdgat optikai cikkekkel
egészitik ki, amikor megkezdik kontaktlencsék gyartasat. A kezdeti nagykereskedelmi
forgalmazast hamarosan sajat szakiizletekben torténd értékesités koveti.

A késobbiekben is megfigyelhetd az egy iizletdgon belilli tevékenység megosztas
racionalizaldsa, az egyes cégek profiltisztitasa, azaz az egyes tevékenységeket egy agazaton
beliil kiilon vallalatok végzik. Ennek elsé elemeként 1989-ben kiilon véllalatot alapitanak —
Europtic Kft. néven a Fotex és a Blackburn International egyenld részesedésével -, ami
atveszi a szemészeti-optikai lizletdgat a Fotextdl. A vallalati tevékenység-portfolio még ebben
az évben 1j teriilettel boviilt, amikor megalakult az Ajka Kristaly, amely az allami tulajdonban
1évé Ajkai Uveggyér iizleti tevékenységét folytatva finom iiveg és kristaly, valamint kézi
festésii porcelan termékek gyartisaval foglalkozik. Az alapitok az Ajkai Uveggyar (20%), a
Fotex (30%) és a Blackburn International (50%). A kovetkezd évben a Fotex megvasarolja az
Ajkai Uveggyarat, igy az Ajka Kristaly teljes egészében Fotex irdnyitas al4 keriilt.

Az immar hirom — fotd, optika és kristalytermékek — {izletagban tevékenykedd vallalat 1990.
szeptemberében atalakult részvénytarsasaggd, melynek alaptokéje 2,6 milliard forint 26 millio
100 forintos névértékii részvényben testesiilt meg. A vallalat ndvekedése tovabb folytatodott
az akkor még egy iizletdgba tartoz6 kozmetikai és héztartasi cikkek kiskereskedelmével
foglalkoz6 Azur Unid Rt. 96%-0s részesedésének megvasarlasaval, melyet 1991-ben az
azonos tevékenységgel rendelkezé Azurinvest Rt. 50%-anak megvasarlasa kovetett.



1990-re tehetdk a papir, irdszer iizletag kialakitasanak kezdetei is, amikor a Fotex alaptoke
emeléssel 15%-0s részesedéshez jutott a Gyodr-Sopron megyében kiskereskedelmi haldzatot
iizemelteté Kontar Kft.-ben, melyet 1991 szeptemberében 1jabb részvénypakett
megvasarlasaval 51%-os tobbségi részesedéssé alakitott. A piac kinalta tovabbi lehetdségeket
kiaknazva a Fotex 1991-ben a legnagyobb magyar butorkereskedelmi vallalat, a Domus Rt.
21,1%-os tulajdoni hanyadanak és irdnyitasi joganak megszerzésével teremtette meg egy
ujabb iizletag, a butorkereskedelem alapjait. A cég megvasarlasakor a Fotex opcidt szerez
tovabbi 30% megvételére, melyet 1993-ban érvényesitett is. A Fotex az altala megvett
vallalatokat nem privatizacios palyazatok elnyerésével vasarolta — habar szamos esetben
palyazott —, hanem piaci aron masodkézbdl. Ez alol egy kivétel volt az Ofotért esetében.

A vallalatfelvasarlasokra épiild, profilbdvitd vallalati stratégia megvaldsitasahoz sziikséges
forrasokat a vallalat alaptdke emeléssel biztositotta. 1990-ben 5 millid6 részvény
kibocsatasaval 199 forintos (100 forint névértékil) részvényenkénti aron alaptéke-emelést
hajtott végre, igy az Osszes részvény szama 31 milliora emelkedett, a tarsasag sajattokéje 965
millié forinttal gyarapodott. A kdvetkezd év marciusaban zart korben, nemzetkozi intézményi
befektetdk szdmara értékesitett 13,7 millié részvénnyel 270 forintos aron ujabb tokeemelés
tortént, mely sordn 600 ezer kincstari részvényt is eladott a vallalat, igy 6sszesen mintegy 3,4
milliard forintnyi devizahoz jutott.

Azt mondhatni, hogy a Fotex 1992-ig megteremtette a jelenlegi iizletagai tobbségének
esetében az alapokat, amit a késdbbiek sordn a mar meglévé Tlizletagakon beliili
tevékenységek boOvitése kovetett, Ujabb részesedések szerzésével, illetve szervezeti
atalakitasok utjan. ElsOként a foto ilizletdg bdvitésére keriilt sor, a gyors fotészolgaltatds mellé
a fotocikkek ¢és tartozékok kis- és nagykereskedelmi tevékenységet kapcsoltak. A
megvalositas eszkoze az Ofotért 51%-anak 1992-es megvasarlasa volt a privatizacid soran,
mellyel a cég az orszag legnagyobb fotd és optikai kis- és nagykereskedelmi lancahoz,
valamint sz4zndl tobb lizlet bérleti jogdhoz jutott. A vételar 1,2 millidrd forint volt, amelybdl
a Fotex 800 milli¢ forintot az adasvételi szerzédés alairasakor kifizetett az AVU-nek, mig a
tovabbi 400 millié forintot két részletben, két év alatt. Ezen feliil a Fotexnek jogaban allt
alaptoke emelés révén részesedését 75%-ra emelni. A tranzakcid 1993. januarjaban zajlott le a
megallapodas értelmében. Ugyanakkor az optikai divizio6 az Ofotért mellett egy
felszamolasbol vasarolt, szemiivegkereteket gyartd céggel (Gravisus Kft.) is boviilt.

1993-ban a Fotex elnyerte az Ev Kozép-eurdpai vallalata szamara alapitott dijat. Az ekkor
mar csaknem 17 millidrd forintot forgalmazo kiskereskedelmi lanc a fotd- €s optikai, valamint
az illatszer-kereskedelem utdn a hazai butorkereskedelem fontos aruhazlancat a Domust is
megvasarolta. A Domus akvizicigjaval egy orszagosan jol bevezetett, homogén butor- ¢€s
lakastextil nagy és kiskereskedelmi halozat birtokdba jutott, amely egy-két stratégiai
fontossagu butorgyarral, s a Domus importjaval egyiitt zart ldncot alkotott, és igy teljes korii
butorforgalmazast tett lehetové. A Fotex iizletpolitikdjahoz hiven ndvekedésre torekedett.
Meg kivanta vasarolni a 12, a Domus Rt. 100 szazalékos tulajdonaban 1év6 aruhaz mellé a
tovabbi hat aruhdz idegen kézben 1év6é 50 széazalékos tulajdonrészét is az egységes
izletpolitika, a hatékonyabb beszerzés, a kozponti szamitdogépes készlet-nyilvantartasi és
informdacios rendszer kialakitasa érdekében. (Figyeld, 1993. junius 10.)

Az 1993-ban mar két éve miikodd butorkereskedelmi divizid vertikumanak kiszélesitéseként a
kereskedelem mellé a termeld funkciot is bekapcsoltdk a Balaton Butorgyar részvényeinek
62%-anak 218 millio forintért torténd megvasarlasaval. A termeld részt mar a kovetkezd
évben tovabb bdvitették, amikor a Domus 80,2% tulajdoni hényadot vasarolt a Dalia
butoripari cégben.



A Fotex az altala megvasarolt vallalatokat — atvilagitasuk utan — feljavitotta. Ekdzben a cégek
Onallosdga megmaradt, csupan a miikodési feltételek megteremtésében segitette Oket, a
stratégiai céloknak megfelelden. Egy cég atformalasanak két szakasza volt. Az els6 két év a
mennyiségi valtozasok iddszaka - a latvanyosabb: ez alatt végrehajtottak a sziikséges 1étszam-
¢és készletcsokkentést, a veszteséges egységek bezarasat €s a boltok felujitasat. Ez kovette egy
Ujabb — és ennél hosszabb, mint egy 6téves — mindségi szakasz, amelyben sor keriil az 0j
iizletpolitika, arculat, kereskedelmi kultura, a versenyszemlélet kialakitasara. Ha ezt nem
sikerlil végrehajtani, az elsd két év erdfeszitései is bukasra itéltetnek - mondta Varszegi Gabor
elnok-vezérigazgato. (Figyeld, 1993. junius 10.)

A novekedés korlatait mar ekkor latta a cégvezetés, hiszen minél nagyobb egy vallalat, a
menedzsment egyre tavolabb keriil a kdzvetlen informécioktol, s igy csokken a dontések és a
végrehajtas kontrolljanak hatékonysaga. A hazai piac mérete is hatart szabott a novekedésnek,
a Fotex mar eljutott arra a szintre, amikor a robbanasszerli fejlodés helyét atvehette a
hanem az egyes hozza tartoz6 halézatokat.

A nemzetkdzi terjeszkedéssel kapcsolatos tervek kozott mar ekkor szerepelt exkluziv boltok
nyitdsa Nyugat-Eurdépaban, vagy 0Onalldé importér cég létrehozasa az USA-ban az Ajka
Kristaly exportjanak megerdsitésére. A Fotex atgondolt és alaposan megtervezett, elokészitett
tizleti 1épéseinek bizonyitéka lehet, hogy e tervek megvaldsitasa a 2000. év stratégiai tervei
kozott szerepel konkrét format dltve.

A vallalatvezetés szerint a diverzifikalas akkor lehet sikeres, ha a vallalat gazdagnak érzi
magat. A Fotex a megtermelt tokét nem kivonta, hanem lassan és fokozatosan tovabbi
befektetésekre hasznalta fel. Az Gjonnan megvett vallalatoknal altaldban harom évig nem
fizetett osztalékot, a nyereséget a cég feljavitisara forditotta. Mikdzben folyamatosan
figyelemmel kisérte a hazai piacot, melyet nemcsak sziiknek, de a kiilfoldi konkurencia
megjelenésétdl veszélyeztetettnek is tartott. A Fotex Rt. 1993 és 1998 kozott egyaltalan nem
fizetett osztalékot.

1994-95 kozott a Fotex megvasarolt 6t vallalatot és egy raktarhdzat, megnyitott egy Uj
szemiivegkeretgyarat, és felépitett két DAK-druhdzat. A DAK-aruhazat, mely diszkont
kereskedelmi tevékenységet folytatott a késdbbiekben a piac tultelitodését felismerve
megsziintették, €és jelenleg raktarként hasznaljadk. 1994. az elektronikai €s a zenemiikiadas,
kis- és nagykereskedelmi iizletdg, valamint az egyéb tevékenységek keretei kozé tartozd
ruhazati divizi6 megteremtése volt. Majusban a cég 97%-os részesedést szerzett
Magyarorszag vezetd fogyasztoi elektronikai cikk kiskereskedd vallalataban, a Keravillban, s
ezzel meghatarozé tényezdjévé valt a tartds fogyasztasi cikkek hazai forgalmazoi piacdnak. A
vasarlast egy Magyarorszagon kiviili globalis részvényértékesités eldzte meg, melynek
keretében a Fotex 14350000 0j részvényt bocsatott ki egyenként 4,88 dollaros (507 forint)
aron ( a részvények névértéke 100 forint).

Novemberben a Ruhazati Bolt Rt. (kordbban ruhdzati kiskereskedelmi allami vallalat)
tobbségi részvényeséveé valt. A vallalat kozvetlen és kozvetett érdekeltsége Osszesen 50,1%
volt, a fennmarad6 részvények az osztrak Kleider Bauer kiskereskedelmi cég kezében voltak.
A kovetkezd évben Ruhazati Bolt Rt. szétvalasa sordn lizletei felosztasra keriiltek a két
tulajdonos kozott, melynek sordan a Fotex j6 néhany belvarosban 1évo tizlethelyiséghez jutott.
Ezek bazisan hoztak létre a ruhazati cikkek nagy- ¢és kiskereskedelmével foglalkozo Primo
Kft.-t.

A Fotex 1995-ig szamos vallalatot vasarolt meg, jelentds mennyiségli lizlettel rendelkezve
immar a hazai kiskereskedelem fotd, optikai, kristalytermékek, kozmetikai és haztartasi



cikkek, papir-irdszer, butor, elektronikai- és ruhdzati cikkek, lemezek, kazettak egyik
legjelentdsebb hazai forgalmazdjava valt. A cég filozofidban szerepld mindségi termékek
korének tovabbi bdvitése érdekében vezetd nyugati termeld vallalatokkal egyiittmiikodve
exkluziv forgalmazoi szerzddést kotott profiljaba illd szamos fogyasztasi cikkre. Ennek egyik
példija a Magyarorszdgon jol ismert szinésznd nevét viseld Sophia Loren markanevi
szemiivegek bevezetése a piacra. 1994-ben az akkor kibontakozé mobiltelefon piacon valo
részvétel keretében forgalmazoi megallapodast kotott a két magyarorszagi GSM haldzat-
lizemeltetd cég egyikével, a Westel 900-al. 1995-ben a Fotex megszerezte a Givenchy, a
Gianni Versace, a Kenzo, a Cartier és a Burjois termékekre vonatkozd exkluziv disztriblicids
jogot, valamint meghosszabbitotta a megéllapoddst a Bausch & Lomb termékekre
vonatkozdan. Ezt kovetden, 1996-ban a Shiseidoval és egyes Pierre Cardin és Guy Larosche
termékek gyartasara és forgalmazasara Kelet-Europaban exkluziv megéllapodas sziiletett.
Ugyanebben az évben a Fotex Optika franchise szerzddést kotott a Vision Expresszel.

A zenei agazatban valo fellépés elsé megnyilvanulasaként megnyitottak egy CD megastore
tizletet Budapest belvarosdban és megvasaroltak egy miisoros kazettagyarto iizemet 1994-ben.
Késobb a zenei anyagok forgalmazasdra franchise szerzddést kotottek a Virgin Records
céggel, ami alapjan a Fotex a Virgin Records hazai képviseldje lett.

A zenei anyagok kereskedelme mellé — amit az 1996-ban alapitott Fotex Records Kft. végez -
mar 1995-ben elkezdték a kiadoi €s gyartdi tevékenység megalapozasat is, hogy amennyiben
lehetéség nyilik az adott iizletdgat vertikalitdsdt megteremtsék. Ebben az esetben sem Uuj
vallalat alapitasaval, hanem egy mar 1étezd, nagy multu allami cég kinalkoz6 akvizicidjat
hasznélva eszkoziil. A Magyar Miivészek Konzorciuma (MMK) 250 milli6 forintért vasarolta
meg a 127,2 milli6 forint alaptokéji, az egykor patinas Hungaroton Magyar Hanglemezgyarto
Villalat romjain 1étrejott Hungaroton Holding Rt. részvényeinek 99,21 szézalékat, melyben a
harom évvel késébb tulajdont szerzett a Fotex Ingatlan Kft., majd a Fotex Rt. lett tobbségi
tulajdonos. A Hungaroton 1990-ben indult el a lejtén, miutdn az akkori privatizacid
meghitsult és a hazai piacon a vezetd kiilfoldi cégek személyében megjelentek a
versenytarsak egyre kisebb részt hagyva a magyar vallaltnak a CD- és kazettapiacon. Mivel az
uj lemezek készitésekor az eldadok mar valogathattak az j kiadok kozott, az egyetlen tizletet
a Hungaroton szdmara az ,,archiv”’ popzene kiadésa jelentette, a cég tulajdondban volt ugyanis
az addig kiadott és licencként megvasarolt konnyl- €s komolyzenei hanghordozok eredeti
felvételeibdl és kottaibol allo archivum. E tevékenységre az allami vallalat 1991 végén
Hungaroton Gong néven Kft-t hozott 1étre. 1992 decemberében az Allami Vagyoniigynokség
(AVU) elvonta a Hungaroton Gong-t6l a hangarchivum jogat, a kiad6i jogok azonban
megmaradtak. 1993-ban a komolyzene kiadasara az allami vallalat egyszemélyes Kft.-jeként
létrehoztdk a Hungaroton Classic Kft.-t. A két Kft.-ben a Fotex 1995-ben jelent meg
tulajdonosként, a rossz anyagi helyzet indokolta alaptéke-emelés soran. A cégbdl a
privatizacio utan mindossze 1 milli¢ forintnyi, 1 szazaléknal kisebb részesedést tartott meg az
AVU-utéd APV Rt., egy aranyrészvény formajaban, melyhez a tarsasagi szerzédésnek az
archivumra vonatkoz6 11 pontjdban 51 szdzaléknyi szavazati jog tarsul. A privatizacios
szerzOdés soran a nyertesek csak az archivum hasznélatara szereztek kvazi monopoljogot, az
Uj felvételek sokkal kiterjedtebb €s perspektivikusabb piacan ezutdn is versenyezniiik kellett.
(HVG, 1995. augusztus 26., 91-93. old.) ( A fébb leanyvallalatokban 1év6 tulajdoni hanyad
alakulasa a 2. szamu mellékletben talalhatd.)

1996-97 sordan a meglévé iizletdgak belsé felépitésének attekinthetévé tételéért
atszervezéseket hajtottak végre. Az egyes agazatokon beliili a tevékenységek irdnyitasat az
lizletdg egy domindns vallalata vette at, amit altalaban vallalat-Gsszevonas vagy szétvalas
elézott meg. Igy a fotdszolgaltatasi és kereskedelmi iizletdg irdnyitdja a Fotex 2000 Kft., az
optikai tevékenységé a Fotex Optika lett.



A sziikséges forrasok biztositdsara 1996-ban és 1997-ben is 2,5 milli6 USD értékben
atvaltoztathatd kotvényt bocsatottak ki a cég meglévd részvényesei részére, az osztalék
helyett ad6zatlan jovedelembdl fizetett kamatot kinélva.

5. A kiskereskedelmi bolthalézat alakulasa

A Fotex lzlethalozataban értékesitett termékek mintegy 70-75 szazaléka import, mégsem
tartanak a konkurenciatol. A vallalatvezetés szerint a vallalat olyan iizletdgakban
tevékenykedik, amelyekben a bejovo kiilfoldi toke nem tdmadja, hanem inkdbb tamogatja a
céget. Példaként elég a kozmetikumok, a mosdszerek, a haztartasi gépek vagy
hiradastechnikai cikkek gyartoi altal finanszirozott televizio-rekldmokat emliteni. A Fotex és
a kiilfoldi téke érdekei nem ellentétesek, sét objektive erdsitik egymads piaci pozicioit,
mikdzben a Fotex jelentdés marketing-koltségektdl szabadul meg. A vilagcégek — amelyek
kozll j6 néhany mar Magyarorszagon is folytat gyartdst — szivesen adtak kizarolagos
értékesitési jogot a Fotex kizarolagosan erre szakosodott nagykereskedelmi vallalkozasainak..

Az 1997 évi konszolidalt mérleg mar 24 leanyvallalat adatait tartalmazta, mely szerint a
tarsasag 3,97 szazalékos miikodésieredmény-hanyadot ért el, ami tobb mint masfélszerese az
el6z6 évinek, emellett a bruttd arrés csak 29,5-r61 30,57 szazalékra nétt. Az eltolddas a
nagyobb {lizletek fel¢ (ami egyiitt jar a kisebb, gazdasagtalan egységek bezarasaval)
szamottevd megtakaritast jelentett: a 1étszam tobb mint 10 szazalékkal csokkent, s az év
végére mar csupan 4952 volt az egy évvel korabbi 5510-zel szemben. (Bank & Tdzsde, 1998.
aprilis 3.)

A rovid id6 alatt felépiilt, illetve a jelenlegi is épités alatt alld bevasarlo- €s iizletkozpontok a
piac szédmottevd részét elhoditottdk, s terjeszkedésiik rendkiviil nagy kihivést jelent a
hagyomanyos kiskereskedelem szervezetei szamara. A Fotex Ovatos magatartdst tanusitott az
Uj bevasarlokdzpontokban torténd lizletnyitast illetden. Kihasznédlva azokat a lehetdségeket
melyeket a Csoport vallalatai szdmara gazdasagosnak itélt, ott piacb6vitd 1épéseket jelentd
konzervativ terjeszkedést valdsitott meg. Folyamatosan alkalmazkodva a piaci valtozasokhoz,
az atalakulod fogyasztdi szokasokhoz a kis forgalmu, mellékutcakban elhelyezkedd iizletei
rovasara tevékenységének sulypontjait a megnyild bevasarlokdzpontokba kivanta athelyezni.
Mindezeket azonban csak nagyon alapos koltség-haszon elemzést kovetden valdsitottak meg,
mivel a vallalat szigora pénziigyi politik4ja kizarja, hogy a magas bérleti dijak eleve hossza
tava veszteség vallalasara kényszeritsék a Csoport vallalatait.

Legnagyobb Fotex jelenlét az elséként megnyitott Duna Plaza-ban tapasztalhatd, ahol a
cégesoport vallalatai legnagyobb szamban és alapteriileten képviseltetik magukat. A Fotex-
Csoport tagjai egyliittesen 7200 négyzetmétert bérelnek és 12 lizletet nyitottak Magyarorszag
elsd nyugati tipust tizletkozpontjdban, 1996-ban. Nincs Fotex iizlet vagy nem jelentds a
részvétel bizonyos bevasarlokozpontokban, mint a kispesti Euro-Park, a West End City
Center vagy a Polus Center, Campona és Lurdy Haz.

A Duna Plazaban elfoglalt poziciok elsé szembetlind sikerét az 1997 elsé félévében a
haztartasi elektronika terén kimutathato latvanyos — kozel 50 szazalékos - forgalombdviilés
jelentette. Az akkor 4,5 milliard forintot meghalad6 elektronikai iizletdg novekedésében a
foszerepet a fenti bevasarlokozpontban megnyitott, 4400 négyzetméteres Keravill City, illetve
a tartds fogyasztasi cikkek irdnti kereslet élénkiilése jelentette. (Figyeld, 1997. augusztus 28.)
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Az 1997 folyaman megnyilt 0j ilizletkozpontokban a Fotex csoport tagjai koziil az optikai
tizletdg képvisel6i és az Azar nyitottak Uj iizleteket. A cég Ovatos piacpolitikdja és az
iizletkozpontokra jellemzd magas koltségek miatt nem keriilt sor tovabbi {izlethelyiségek
hasonlé kornyezetben torténd megnyitasara. Ugyanakkor a Fotex megkezdte egyes belvarosi,
kival6 elhelyezkedést, stratégiai szempontbdl jelentds iizlethelyisége megvasarlasat.

A budapesti Sugar Uzletkdzpontban 6nalld vallalkozasként miikddstt a  Sugar-Shop
Kereskedelmi Kft., melyet 1998-ban egyesitettek az anyacéggel a Keravill Nagy- és
Kiskereskedelmi Részvénytarsasaggal. A Kft-t 1996-ban vésaroltdk azzal a céllal, hogy a
korabbi Vasedény-iizlet teriiletét megszerezzék. Ekkor a Sugér tizletkdzpont 17%-kat vették
meg, ami az ott miikodé Keravill iizlet 2000 négyzetméteres kibovitését jelentette. A Fotex
csoport véllalatai jelenleg 36 szazalékban birtokoljdk a Sugar Uzletkdzpontot. A villalat
kereskedelmi haldzatanak alakitdsakor kevesebb szamu, de nagyobb méretli iizlet
kialakitasara torekedett, ezért elsdsorban az iizletkdzpontokat célozta meg, s kisebb iizleteit
sorra bezarta. Amiota a Keravill Fotex érdekeltségbe keriilt, tobb mint husz bolttdl valt meg,
¢s 1998-ra csak 55 Keravill-iizletet mikodtetett. (HVG, 1998. augusztus 01.) A
koncentracioval fligg Ossze, hogy a cég alkalmazottainak szama is jelentésen csokkent: az
1993. évi 814, és az 1996. évi 697 fével szemben 1998-ban 512-en dolgoztak a Keravillnal. A
jovoben megnyilo MOM Park-ban a Fotex erds jelenlétet tervez, melyben a Keravill, Virgin
¢s egy konyvesbolt is 2000 négyzetméteren képviselteti majd magat.

6. Az iizletagak szervezeti rendjének atformalasa

A vallalat torténetében kezdetektdl atalakitasi kényszert okozott a folyamatos novekedés,
melyek elengedhetetlenek voltak az eredményesség megtartasahoz.

1996-97 sordan a meglévé lizletdgak belsd felépitésének attekinthetdvé tételéért
atszervezéseket hajtottak végre. Az egyes agazatokon beliili a tevékenységek irdnyitasat az
lizletdg egy domindns vallalata vette at, amit altalaban vallalat-Gsszevonas vagy szétvalas
elézott meg. Igy a fotdszolgaltatasi és kereskedelmi iizletdg irdnyitdja a Fotex 2000 Kft., az
optikai tevékenységé a Fotex Optika lett. A Fotex ¢és két lednyvallalata (a Kontir és a
Keravill) megalapitottdk a Kontur Papir Kft.-t, ami 1997. juniustdl a cégcsoport papir-irdszer
kiskereskedelmét folytatja. Az 6nalldo Kontar Papir Kft. a Kontur Rt. papir irészer divizidjabol
torténd kivalasaval megtortént a papir és irodaszer szegmens profiltisztitasa is.

A kozmetikai divizid esetében a megvasarolt két vallalat az Azir Unid és az Azurinvest
tevékenységét atvette az Azir Kereskedelmi Rt. Az 1997-ben még erdteljesen atszervezes
alatt 4ll6 kozmetikai 4agazat forgalma nomindalisan is visszaesett, miutdn az Azlr
nagykereskedelmi tevékenységét megszlintették, viszont az 1996-os veszteség legalabb
megszlint. (Bank & Tdzsde, 1998 aprilis 3.) A kozmetikai cikkek kizarolagos forgalmazasara
pedig Fotex Cosmetics néven 6nallo vallalat alakult. Ez volt az utols6 1épés a Fotex Rt. tiszta
pénziigyi holdinggé torténd alakitdsdban.

A sziikséges forrdsok biztositdsara 1996-ban 403,6 millié forint értékben atvaltoztathatd
kotvényt (Gemini) bocsatottak ki a cég meglévd részvényesei részére, melyet a kovetkezd
évben Ujabb, 2,5 millio USD értékii kibocsatas kovetett. A csoport finanszirozasi szerkezete
lényegében valtozatlan maradt: a 1996-97-es kotvénykibocsatdsnak koszonhetdéen a Fotex
1998-ban négy milliardot meghalado likvid eszkozzel rendelkezett, mikdzben a rovid lejarata
hitelei 635 millidra rugtak csupan. A vallalat jegyzett tokéje 1997-ben 129,692 milli6 forinttal
(6614,309 milli6 forintra) ndtt, miutdn az igazgatdsag - a menedzsment jutalmazasdnak
fedezeteként — ekkora Ossznévértéki (az akkor érvényes alaptoke 2%-nak megfeleld
nagysagu) csomag kibocsatasat hagyta jova az alaptékén feliili vagyon terhére.
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1997-ben mintegy OtszOrdsére nétt a fotd-optikai agazat eredménye is. 1998 februdrjaban
ujabb 21,99 széazalékos részvénycsomag megvasarlasaval 74,39 szazalékra emelte addig is
tobbségi tulajdonat a Fotex Rt. az 1,15 milliard forintos alaptSkéjii Ofotértben. igy a cég
tulajdoni hanyada tizedszdzalékokra megkdzelitette, de nem érte el a tarsasagi térvény szerint
fokozott felelosséggel jard 75 szazalék plusz egy szavazatnyi, kdzvetlen irdnyitast biztositd
mértéket. Az €v végéig azonban az 0j részesedés elérte a 25 szazalékot. (Bank & Tdzsde,
1998. éprilis 3.) (HVG, 1998. februar 14, 14. old.) Ezt kovetden 1998-ban a Fotex
megvasarolta az Ofotért Rt. tovabbi részvényeit. Ezzel a tranzakcioval az Ofotért Rt. teljes
korien a Fotex-Csoport tulajdondba kertilt.

1997 legnagyobb akvizicios 1épése volt, amikor a Fotex decemberben 2,5 millié dollarért 89,4
szézalékos tulajdont vasarolt a Hungaroton Music Rt.-ben, mely kontrollt biztosit a
Hungaroton tulajdonaban 1évé 9000 cimbdl all6 archiv klasszikus és kdnnytizenei katalogus
felett. Ennek eredményeként szavazati aranya szaz szazalékra nétt a Hungaroton Gong Kft.-
ben és a Hungaroton Classic Kft.-ben. Ezek utdn a zenei lizletdg vallalatainak szervezeti
rendjének attekinthetobbé tételéért hajtottak végre atalakitasokat. 1998-ban a Hungaroton
Gong Kft. beolvadt a Hungaroton Classic-ba, az 01 tarsasdg a Hungaroton Records Kft. nevet
vette fel. Az egyesiilés soran az eszkozok és forrasok értéke nem valtozott. A Hungaroton
Records a miisoros audio kazettdk gyartasaval, a lemezek, kazettak és CD lemezek kiaddsaval
foglalkozik a zenei lizletagon beliil, a Fotex Records a kiaddi tevékenységet végzi, mig a
Hungaroton Music Rt. a zenei archivumot kezeli. igy a zenei iizletag belsé szervezeti rendje
véglegesitésre kertilt 1998-ban.

A kristaly- és iivegararészleg atszervezésének részeként a Kigyo Kristaly Kft. 1997 elejétol
beolvadt az Interkristdly Kft.-be, ez utobbi pedig az Ajka Kristdly Kft.-be. A sikert
bizonyitotta, hogy az iizletagak koziil 1997-ben fdleg a kristaly és iivegipari divizioval volt
elégedett a vezetdség: az 1996-ban még 2,49 milliard forintot forgalmazé égazat 35
szazalékos bevételndvekedést produkalt, az Ajka Kristaly eredménye pedig 137 millioérol 341
milliora forintra nétt. (Bank & Tdzsde, 1998. aprilis 3.)

A Fotex 1998-ban tovabbi profilbévitést hajtott végre, amikor megvasarolta a Kaposvari
Ruhagyar 1992-6ta részvénytarsasagként miikodé Kapella Ruhagyar Rt. 58,67 szdzalékos
tobbségi tulajdonat. A 96 szazalékban exportra termelé — foként Japanba, az Egyesiilt
Allamokba, Ausztriaba, Németorszagba szallito — vallalat 1997-ben 1,2 millidrd forintos
forgalom utan 16 millio forintos nyereséget ért el. Ugyanebben az évben ndvelte
alkalmazottainak 1étszamat ¢és azok fizetését atlagosan 40 szédzalékkal, valamint
termelékenység 7 szazalékkal boviilt. A véasarlaskor még tobbségében ndi konfekcidterméket
gyartd cég tervei kozott szerepelt a mindségi férfi készruhdk eldallitdsa, ami végiil az dsszes
gyartokapacitas kétharmadat tenné ki. (HVG, 1998. aprilis 18. 18. old.)

A gyar integralasaval teljessé valt a Fotex-Csoport ruhazati vertikuma, a ruhdzati termékek
nagy- és kiskereskedelmének korszerti termelési hattérrel torténd kiegészitése, amelytdl a cég
ruhdzati divizidjanak hatékonysdg-ndvekedését, nyereségességének novelését vartak. A vilag
egyik legnagyobb ruhazati termék eldallitojaval és forgalmazojaval, a spanyol Zara céggel
megkotott franchise-szerz0dés révén a vertikum még értékesebbé valhatott volna, azonban a
két cég vallalati kultarajaban fellépd kiilonbozoségek miatt a szerzodést felbontottak. A gyar
kedvezdtlen eredményei, valamit a vallalati stratégia modositasa miatt a vallalatvezetés tervei
kozott szerepel a ruhagyar értékesitése.
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7. A holding iranyitasa

A Fotex szervezeti rendszere divizionalis formaban mikodott még 1994-ben. Fiiggetleniil
attél, hogy ez akkor tizennégy kiilonallo vallalatot jelentett, az egyes jellemzd
tevékenységeket besoroltak egy-egy felelGsségi csoportba. Igy a csoporton beliil miikodétt az
optikai, a fotd, a haztartasi elektronikai, a butor és az livegipari divizi6. Ez azt jelentette, hogy
1donként a csoporthoz tartozo, de konkurens vallalatok (példaul az Ofotért vagy a Fotex)
tevékenységét, beszerzéseit a divizid vezetdje koordindlta a piaci mozgasok
figyelembevételével. A divizidk egyes vallalatai kozott fiiggetlen kapcsolat és piaci verseny
folyik.

A holdingszervezet kialakitasanak  kereteit célozva 1993-ban  4talakitottdk a
menedzsmentrendszert. A Fotex-Csoport vezérkaraba delegaltak egy menedzser tipusu, tehat
a konszolidaciora, a mindséget javitd feladat végrehajtasara alkalmas személyiséget. A
konszolidacidhoz tartozott az eddiginél strukturaltabb menedzsment megteremtése. A Fotex
Ingatlan Kft. majdnem 1 millidard forint raforditdssal, a MOM egyik épiiletébdl az orszag
egyik legkorszeribb irodahéazat alakitotta ki, a Fotex Plaza-t, amit jelenleg a Fotex Rt. bérel.
Itt kapott helyet a Fotex-Csoport kdzponti kommunikacids — mintegy 250 telefonvonallal
rendelkezd - és adatfeldolgozo rendszere. Ezaltal rovidiilt a dontés-elokészités iddtartama és
hatékonyabba valt a controlling rendszer, valamint gazdalkodasi iigyekben - példaul
készletgazdalkodas- is nagy eldrelépést jelentett, hogy egy helyre telepiilt a csoporttagok
adminisztracidja és menedzsmentje.(Figyeld, 1993. marcius 11.)

A vaéllalatcsoport irdnyitasaban operativ moédon is részt vett a legnagyobb tulajdoni hanyadot
birtokld elnok-vezérigazgatd, Varszegi Gébor. Az operativ holding iranyitds elhuzddasat
jelentette, hogy a csoport egyes divizidinal folyd atalakitdsok miatt 1998 tavaszan még
halasztast szenvedett Varszegi Gabor alapito-férészvényes (egyes informacidk szerint
eredetileg 1997 masodik felére tervezett) visszavonuldsa az operativ iranyitastol. (Bank &
Tézsde, 1998. aprilis 3.) Az operativ holding atalakitasa pénziigyi holdinggd folyamatos
valtoztatdsok eredményeként valosult meg, melyek egyarant érintették mind az
adminisztracios, mind a menedzsment teriileteket.

crey

vezetésében végrehajtott valtozas, melynek megvaldsitasara 1999. februdrjaban keriilt sor.
Ezek alapjan a Fotex-Csoport elndk-vezérigazgatdja, Varszegi Gabor elnoki feladatkorének
megtartdsa mellett lemondott vezérigazgatéi munkakorérdl, és ezentdl legfobb tevékenysége a
vallalatcsoport hataron tuli terjeszkedésének, az Uj 4gazatok beinditasanak, a
felszamoldsoknak ¢és akvizicibknak megalapozésa ¢és el0készitése. Az elndki funkcio
torekvések. A munka fizikai feltételeinek megteremtése érdekében a Fotex-Csoport
képviseleti irodat nyitott Amsterdamban. A vezérigazgatéi munkakort, a hazai tevékenység
folyamatos ellendrzését dr. Csepy Lajos vette at, aki korabban az Allami Vagyoniigynokség,
illetve az Allami Vagyonkezel$ Részvénytarsasag vezetSjeként széleskorii tapasztalatra tett
szert a nagyvallalati tevékenység feliigyelete, koordinacidja tekintetében. A vezérigazgatod
legfontosabb feladata a holding napi képviselete és a folyamatos pénziigyi kontrolling
érvényesitese.

A fejlesztésekkel, a finanszirozédssal kapcsolatos stratégiai dontések megdrzése mellett a
holding vezetése hangsilyozza az egyes tarsasagok vezetOinek feleldsségét az adott vallalat
tizletviteli feladatainak teljesitésében, a folyamatos pénziigyi kontroll, a szamonkérés
gyakorisaga és tartalmi mélységének egyideji novelésével. A holding integralt szamitogépes
rendszere lehetdvé teszi, hogy a vezetés naprakész informéciokat kapjon a tagvallalatok
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teljesitményével kapcsolatban. A tervezési és beszdmolasi rendszer kereteiben napi, heti, havi
¢és negyedéves kimutatasok késziilnek az egyes ilizletagakra, és egyes vallalatokra lebontva. A
jelentések fobb tevékenységi korokre lebontva tartalmazzak az arbevétel, a raforditasok €s a
fedezet alakulésat, az adott id6szaki eredményt, mérleget és cash flow kimutatast az el6z6 év
azonos iddszakéaval 6sszehasonlitva. Mindezek mellet folyamatos monitoring valésul meg a
készlet-, a vevo-, a szallito- és pénzeszkoz-allomany figyelemmel kisérésekor.

A Fotex lednyvallalatainal folyamatosan megvaldsul a racionalizalas, a szervezeti struktirak
egyszerusitése, az 6nalld keretek kozott dolgozd tarsasagok kozotti szinergiak felkutatdsa és
érvényesitése, a szervezeten beliili operativ irdnyitas hatékonysaganak novelése. E feladatok
megvaldsitasat az egyes leanyvallalatokat iranyité menedzserek vezetik. A vezetdk jovedelme
nagymértékben a teljesitményiik fiiggvénye ¢és ezt az egyes leanyvallalatok éves
eredményterveiben meghatarozott célok megvalositasa alapjan értékelik. A nagyobb tdke-
felhasznaldsi dontéseket leszamitva az elndk nem sz6l bele a dontéseikbe.

A pénziigyi holding funkci6 megerdsitésével Osszhangban és vallalati teljesitmények jobb
megitélése céljabol sor keriilt a tagvallalatok tulajdonaban, illetve bérletében 1évo ingatlanok
egy tarsasagba — Keringatlan Kft.- torténd kozpontositasara. A kereskedelmi tevékenységet
végz6 vallalatok e szervezettdl bérlik az altaluk hasznalt ingatlanokat, piaci elvek alapjan.

8. A vallalati eredmény

A Fotex alapitasa 6ta mind méretében, mind eredményességében ndvekedni tudott. Ez a Fotex
stratégia az igen nehéz 1992-es évben is sikeresnek bizonyult, mégpedig olyan
szakagazatokban is — butor és livegiparban -, amelyekre a visszaesés volt jellemzd. A Fotex-
Csoport forgalma — a Domus és az Ofotért nélkiill — az inflacios ratat joval meghaladd
mértékben, 33 szazalékkal nétt, és elérte a 8,5 millidrd forintot. A Fotex-Csoport nettd
arbevételét tekintve a vallalati ndvekedéssel parhuzamosan folyamatos ndvekedés volt
tapasztalhaté 1992 utan is. A vallalat 1992-es 8600,9 milli6 forintos arbevételét egy év alatt
megduplazta. Ujabb két év leforgasa alatt a forgalom ismét megkétszerezodott, elérte a
35043,1 milli6 forintot. Ezzel parhuzamosan az iizleti eredmény 1994-ig nétt, 588,2 milliorol
1,4 millidrdra. 1995-96 soran az iizleti eredmény azonban visszaesett, el6szor 1,13 milliard
forintra, majd tovabb csokkent 977,7 milliora. Ennek oka a Fotex 4altal forgalmazott,
visszaesés volt. Az 1995-6s KSH adatok szerint a bolti kiskereskedelem elsé negyedéves
forgalma folyd aron 17%-kal haladta meg az el6z6 év azonos forgalmat, mig mennyiségben
8%-kal maradt el a bazistol. A csoport eredményszamai is a kiskereskedelmi recesszionak
megfelelden alakultak, az arbevételt csak folyd aron sikeriilt szinten tartani, mig a koltségek
az inflaciot meghaladé mértékben ndvekedtek. Ennek megfelelden az addzott eredmény 95-
ben 851,5 milli6 forint, 1996-ban 513,9 milli6 forintot ért el. A 1996-0s mélypontot kovetden
a cégesoport pénziigyi mutatdi ismét novekedést mutatnak, 1998-ra a nettd arbevétel
meghaladta a 45 milliard forintot, a hozza tartoz6 miikodési nyereség a 2 millidrdot, az
adozott eredmény pedig 1,2 milliard forint volt. Az 1999-es bevételndvekedés az eddigiekhez
képest szerény, alig 6%-ot meghalado volt. Mikdzben a magyarorszagi kiskereskedelmi
forgalom az elmult évben 17%-ot meghaladva boviilt. A csoporton beliil csak az 6sszarbevétel
tizedét ado Ajka Kristaly, és a zenei iizletdg kereskedelmét folytatd Fotex Records multa feliil
ezt az itemet. A 2000. év kedvezden indult a Fotex szamdra. Ez tlikrozik a vallalat I.
negyedéves gyorsjelentésének adatai, mely szerint az arbevétel szamottevéen meghaladta az
1999. év azonos iddszakaban realizalt Osszeget. A novekedés a fogyasztoéi aremelkedés
szintjénél joval magasabb értéket, 117,4%-ot ért el. A konszolidalt nettd arbevétel meghaladta
a 10 milliard forintot. Az idészakban legjobban teljesitett a haztartasi és elektronikai cikkeket
kiskereskedelmével foglalkozé Keravill Rt. (132,6%). Jelentds novekedést ért el a zenei
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divizio (131,7%) és a kristaly iizletdg (126,3%) is. Az el6z6 év azonos iddszakahoz
viszonyitva gyengébben teljesitett a kozmetikai szakag (98,9%) és a ruhazati csoport (87,9%).
(A Fotex Rt. éves eredménymutatoit a 3. szamu melléklet tartalmazza.)

9. Részvényarfolyam: a Fotex piaci megitélése

A Fotex-Csoport novekedését tdmogatd forrasok tehat elsdsorban a tarsasag alaptokéjének
emelésével voltak biztositottak. Az Gsszesen 70 millid Fotex-részvény mintegy tiz ezer
kézben van. Az arfolyamok kizarélag a Budapesti Ertéktdzsdén mozgathatok, méghozza csak
szlik keretek kozott. A szakemberek szerint a részvényarfolyam alakulasa nem a Fotex
teljesitményétdl fiigg. Ugyanakkor fontos, hogy a részvények donté hanyada intézményi
befektetdk kezében van, s ez nagyfoku stabilitast biztosit az esetleges szélsoséges arfolyam-
ingadozéasokkal szemben. Az intézményi befektetokre nem jellemz6 a rovid tdva spekulécio.

Az igazi mélypont a Fotex-részvény arfolyamanak torténetében az 1994. dprilisi
részvénykibocsatas utani folyamatos arfolyamesés volt. A névérték koriili arfolyam rekord
csokkenést mutatott, amikor az értékpapir arfolyama decemberben névértékének 78 szdzalékaig
is zuhant. (Népszabadsag, 1995. december 4. és 27., 1. lap) Varszegi Gabor ezt az orszag illetve
a régio befektetok altali akkori kedvezdtlen megitélésének és az orszdg pénziigyi politikdjat
ezidotajt jellemzé Bokros csomagnak tulajdonitotta. Az MNB kotvényeinek alacsony jegyzése,
az elndki poszt betdltetlensége, majd az 0j pénziigyminiszter fenyegetdzése az allamcsdéddel
rombolta a régidval szembeni reményeket. Ezzel parhuzamosan az ellenséges vallalatfelvasarlasi
szandékkal fellépd Templeton felkérésére késziilt a Nomura International Fotexrdl szolo
elemzésében a gyengiild fogyasztdi kereslettel és a kiskereskedelemben novekvd versennyel
magyarazta a papir gyengiilését. Ugyanakkor megallapitja, hogy a részvények mogott tekintélyes
vagyon all, és az arfolyamcsokkenés nem egyediill a cégen beliili okokra vezethetd vissza.
(Népszabadsag, 1995. februar 8, 1. lap)

A véllalat kedvezd piaci megitélésének jelei voltak tapasztalhatok 2000. marcius kdzepén,
amikor az altalanos trenddel ellentétben jelentds arfolyamnyereséget produkalt a Fotex. A
tarsasag kozgyllésén bejelentett stratégiai célkitlizések a piaci szereplok korében kedvezd
fogadtatasra taldltak. Az év elején még kevesebb, mint 100 forintot éré részvény marciusi
arfolyama 295 forint volt. (2000. méarcius 14.) Fotex részvény 2000 aprilis 3-1 zar6 arfolyam
434 Ft, ami egy hét alatt +18,3 szdzalékos novekedést, 1999 vége ota +382,2 szazalékos
novekedést jelent. A 2000. aprilis elsé hetét jellemzd kedvezdtlen nemzetkdzi hirek,
tendencidk ellenére a befektetok biznak az Internetes terveket fontolgatd Fotex papirban.
(Figyeld, 2000. aprilis 6-12.)

Osszességében elmondhatd, hogy tarsasag részvényeinek értékét vagyona altalaban mindig
jocskan meghaladta. Az 1999-es évet 1,44 millidrdos netté eredménnyel zaré véllalatcsoport
egy részvényre jutd eszkozértéke megkozeliti a 300 forintot. A részvények arfolyama
mindentdl fliggetleniil annyi, amennyit a részvényesek adnak a papirért. A cég miikodését a
részvények arfolyama nem befolyasolja. (Figyeld, 2000. marcius 15-22, 57. old.)

10. Az ezredfordulo kihivasai és a Fotex csoport:
A 2000. év legjelentdsebb stratégiai célkitlizései kozott szerepel az internetes kiskereskedelmi

halozat kifejlesztése, az Ajka Kristdly markanevének amerikai bevezetése és az optikai
divizio nyugat-eurdpai megjelenése.
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Az internetes kereskedelmi halozat kiépitése varhatéan 250-300 millié forintba keriil majd a
kovetkezd masfél évben. Jelentds forgalomra a kezdeti iddszakban nem szamit a vallalat,
mivel az elektronikus kereskedelem elterjedése €s bdviilése még néhany évvel késdbbre
tehetd. Az esetlegesen varhatd hirtelen kiugré forgalomndvekedést tekintve a cég
versenyelonyre tehet szert a piacon, ahogy az a mobiltelefonok esetében is tortént. Az
internetes komplex vallalkozas a Fotex természetes divizidja lesz, mely mar a kezdetekben
szamos elénnyel rendelkezik, mint a mar kialakitott ¢s miikodd kereskedelmi hattér, a
meglévo arukészlet és a hozzé kapcsolodo logisztikai rendszer.

A tervek szerint a Fotex profiljaba tartozo kiskereskedelmi cikkek nagy részét fogja a tarsasag
arulni a vilaghalo segitségével, ami a cég disztriblicios €s raktarhalozata lehetdvé is tesz. Az
online kereskedelem a kezdeti idészakban Budapestre koncentral és két oOrds ingyenes
hazhozszallitast kinal a vevOk szamara. Szerepel a tervekben az internetes konyvarusitas is,
amit megfeleld siker utan egy konyvesbolthdl6zat megnyitasa is kovethet. A véllalat vezetése
szerint az online business to business szolgaltatdsokkal 1ényegesen nagyobb forgalmat és
hasznot lehet elérni. Igy a Fotex nem csupan egy Internet druhaz kialakitasat tiizi ki célul,
hanem a szolgaltatadsokra is hangsulyt kivan helyezni, melynek megvalositasa érdekében
foglalkozik egy internetszolgaltato cég és egy internetes radidallomas 1étrehozasaval is.

Az Ajka Kristadly nevének amerikai bevezetése is 2000 tervei kozott szerepel. Az 1999-ben
421 milliés adozott eredményt elért tarsasag mar évek ota jelen van az amerikai piacon, de
csupan mint nevesebb cégek beszallitoja. Cél tehat az Ajka név amerikai bevezetése, melyre a
menedzsment szerint akar a vallalat varhatd idei nyereségének (500 millié forint) tobbszorosét
is célszerli feldldozni. Az amerikai piacon valé 0nélldé megjelenést eldsegiti, hogy az
alakuloban levd lednyvallalat képviseletét Robert Dole egykori szenator és elnokjelolt
ligyvédi irodaja latja el. Az amerikai iizlet varhatéan a kdzeljovoben még nem hoz szamottevd
bevétel novekedést, az Ajka Kristaly ennek ellenére 5 millidrd forint arbevételre szamithat
2000-ben.

A terjeszkedési tervek kozott szerepel az optikai divizid nyugat-eurdpai megjelenése. A Fotex
- egyelére még meg nem hatarozott név alatt — bolthal6zatot kivan nyitni eurdpai nagyvarosok
forgalmas bevasarld utcaiban. Ezeknek a boltoknak a megnyitdsa és lizemeltetése ugyan
meglehetésen koltséges, azonban a vallalat hazai tapasztalatai azt tdmasztjak ald, hogy barhol
versenyképes lehet a divizio.

A fejlesztések és a terjeszkedés liteme jelenleg a vallalat nyereségességén mulik, hiszen az
iizleti filozofidhoz hiven a Fotex vezetése sem hitelek, sem 1j téke bevondsat nem tartja
kivanatosnak.

Az internetes kereskedelem kiépitésének terve mellett a cég tovabb fejleszti hagyomanyos
kiskereskedelmi halozatat és varhatdéan kozel 8000 négyzetméternyi teriiletet bérel majd az
épiil6 MOM Park bevasarlokozpontban, valamint Gjabb 3 éves exkluziv forgalmazasi
szerz6dést kotott a Westel 900-zal.

Osszegzés

Mar 6nmagédban kimagaslé az a tény, hogy a Fotex vallalat kozel két évtizede miikodik
eredményesen, a magyar gazdasag meghatarozd szerepldjévé tudott valni és ezt a poziciot
képes volt megtartani. A miikdés évei alatt a vallalatcsoport a 11 millié forintnyi indulétoke-
pozicidbdl eljutott a 6 millidrdos részvénytoke-pozicidig, mikdzben a cég piaci értéke tobb
mint 20 millidrd forintot meghalado értékre nétt. A Fotex sikertdrténete az alabbiakban
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foglalhatdo Ossze: elsOként a piaci szegmens tudatos megvalasztasa, nevezetesen az a
felismerés, hogy a vasarlok bizonyos kore az arszinvonalnal tobbre értékeli a szolgaltatas
mindségét. A cég aktiv keresletteremtd politikat folytatott, iizletpolitikdjanak ez az egyik
pillére. Masodszor az erdteljes torekvés a tobb labon allasra, az iizleti tevékenység olyan
diverzifikalasara, ami lehetévé teszi az egyes lizletagak kolcsonds tamogatasat, az egyes
tizletagakban rejld lehetdségek kolcsonds kiaknazéasat. A csoport vallalatai ugyan a piac
kiilonbozd terliletein  mitkodnek, am jellemzdjik a teljes vertikumra valdo torekvés.
Harmadszor: a siker elengedhetetlen feltétele a folyamatos alkalmazkodas €s a hosszabb tavra
sz0lo stratégiai tervezés kombindldsa. A negyedik elem: a vallalkozas ¢letciklusainak
figyelemmel kisérése, helyes megitélése és a megfeleld vezetéi dontések megtétele.
Konkrétan a talndvekedéstdl és a tulzott diverzifikaciotol, vagyis attol a helyzettdl vald
6vakodas, amikor a menedzsment mar nem képes hatékonyan irdnyitani a céget. Otodikként
az a tény, hogy erds versenyhelyzetben célszerli jO pozicidban 1évé céggel stratégiai
szovetségre l1épni. Ez a szovetséges a Fotex esetében a Kodak volt. Végiil, de nem utolsé
sorban — bar ez a kozvélemény altal sok esetben vitatott - sziikségeltetik egy karizmatikus
vezetd egyéniség, aki egy vallalatot az életének tekint.

A Fotex példaja kelloképpen illusztralja, hogy a vallalati halok adaptacios képessége,
innovacios kapacitasa, versenyérzékenysége minden jel szerint felillmulja az egységes
szervezetl vallalatok, az egyedi gazdasagi entitdsok hasonl6 vonasait, tulajdonsagait
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Mellékletek 1.
A Fotex Rt. leanyvallalatai az alabbi gazdasagi dgazatokban miikddnek:

Foto:

e QGyors fotoszolgaltatas (Fotex Optika Kft., Fotex 2000 Kft.)

e Fotocikkek és tartozékok kiskereskedelme (Fotex Optika Kft., Fotex 2000 Kft.)
e Fotocikkek és tartozékok nagykereskedelme (Fotex 2000 Kft.)

Optika:

e Szemvizsgalo szalonok miikddtetése, optikai cikkek kiskereskedelme (Fotex Optika Kft.,
Europtik Kft.)

Kontak lencsék gyartasa (Optikon Kft.)

Optikai cikkek nagykereskedelme (Optikon Kft.)

Szemiivegkeretek gyartasa (Fotex Optika Kft.)

Szemiiveglencsék gyartasa (Optikon Kft.)

Kristalytermékek:
e Finom iiveg ¢s kristalytermékek gyartasa (Ajka Kristaly Kft.)
o K¢zi festésii porcelantermékek €és ezek exportja (Ajka Kristaly Kft.)

Haztartasi cikkek:

o Kozmetikai és haztartasi cikkek kiskereskedelme (Azur Rt.)

e Kozmetikai és haztartasi cikkek nagykereskedelme (Azur Rt.,)

e Vegyes arucikkek kis- és nagykereskedelme (Konttr Rt., Kontir Lakésfejlesztési Kft.)

Exkluziv kozmetikai cikkek:

e Magas mindségli, markas kozmetikai termékek exkluziv disztribucioja (Fotex Cosmetics
Kft.)

Papir, iroszer:
e Papir és iroszerek, valamint irodai cikkek nagy- és kiskereskedelme (Kontur Papir Kft.)

Bitor:
e Butorok ¢és lakasfelszerelési cikkek nagy- és kiskereskedelme (Domus Rt.)
e Butorgyartas (Balaton Butorgyar Rt., Dalia Kft.)

Elektronika:
e Szorakoztatd elektronikai és haztartasi késziilékek nagy- és kiskereskedelme (Keravill Rt.,
Kontur lakasfelszerelési Kft.)

Zenemiikiadas, nagy- és kiskereskedelem:

e Misoros audio kazettdk gyartasa (Hungaroton Records Kft.)

Lemezek, kazettdk, CD lemezek kiad4sa (Hungaroton Records Kft.)
Lemezek, kazettdk, CD lemezek kiskereskedelme (Fotex Records Kft.)
Lemezek, kazettdk, CD lemezek nagykereskedelme (Gong Express Kft.)
Zenei archivum kezelése (Hungaroton Music Rt.)

Egyéb tevékenységek:

e Ruhdzati cikkek nagy- és kiskereskedelme (Primo Rt., Proprimé Kft.)
e Konfekci6 gyartas (Kaposvari Ruhagyar Rt., Comtex Kft.)

e Reklam és marketing (Europrizma Kft., Europtik Kft.)

¢ Ingatlan bérbeadas (KerIngatlan Kft.)

Forras: A Fotex Rt. és leanyvallalatai 1998. december 31-i auditalt konszolidalt éves beszamoloja
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Mellékletek 2.

Fotex Els0 Amerikai - Magyar Fotoszolgaltatasi Részvénytarsasag (Fotex vagy a Tarsasag) a
Magyar Koztarsasag torvénye szerint bejegyzett részvénytarsasdg. A tarsasag elsdsorban
holding vallalatként mikodik egy olyan leanyvallalati Csoport szamara, melynek tagjai
termeldi, nagy- és kiskereskedelmi tevékenységeket végeznek. A Csoport valamennyi
tagvallalata Magyarorszadgon keriilt bejegyzésre. Figyelembe véve a kozvetett részesedéseket
a fobb leanyvallalatokban 1évd tulajdoni hanyad az alabbiak szerint alakul:

Leanyvallalat

Ajka Kristaly Kft (Ajka)
Azur Rt. (Azr)

Balaton Butorgyar Rt. (Balaton)

Dalia Kft.

Domus Rt.

Europrizma Kft.
Europtic Kft. (Europtic)
Fotex 2000 Kft.

Fotex Cosmetics Kft.

Fotex Optika Kft. (Optika)

Fotex = Records  Kft.
Records)

Gong Express Kft.
Hungaroton Records Kft.
Hungaroton Music Rt.
Kaposvari Ruhagyar Rt.
Keravill Rt.

Keringatlan Kft.

Kontar Rt.

Kontur Papir Kft.

Kontar Lakasfelsz. Kft.

Ofotért Rt. (Ofotért)
Opticon Kft.
Primo Rt.

Proficolor Rt. (Proficolor)

Pro Primo Rt. (ProPrimo)

Forras: A Fotex Rt. és leanyvallalatai 1999. december 31-i auditalt konszolidalt éves beszamoloja

(Fotex

Fo tevékenység

Uveggyartas

Haztartasi cikkek kis-
nagykereskedelem

Butorgyartas

Konyhabutorgyartas

Butor kiskereskedelem

Reklam tevékenység

Reklam tevékenység

Fényképészeti €s optikai cikkek
kiskereskedelme

Kozmetikai cikkek nagykereskedelme
Optikai cikkek nagy-,
kiskereskedelme, fényképészeti cikkek
kiskereskedelme és szemiivegkeret-
gyartas

Lemez kiskereskedelem

Lemez nagykereskedelem

Zenemu kiadas

Zenei archivum

Ruhagyartés

Elektromos cikkek kiskereskedelme
Ingatlankezelés

Holding tarsasag

Papiraruk kiskereskedelme
Haztartasi felszerelések
kiskereskedelme

Ingatlan bérbeadas

Kontaktlencse eloallitas

Ruhanemi nagykereskedelem
Optikai termékek nagykereskedelme
Franchise mikddtetés

Tulajdonrész %

1999
93.1
91.6

81.6
93.0
56.6
96.6
100.0
92.5

97.1
98.1

98.9

65.1
99.1
98.2
64.8
99.6
97.4
54.0
61.6
54.0

97.7
50.9
97.5

1998
93.1
91.6

85.3
93.0
51.4
96.6
100.0
85.0

79.9
98.9

99.7

65.1
100.0
98.2
58.7
99.9

53.7
61.5
53.7

99.8
50.9
99.4
99.9
93.7
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Mellékletek 3.

FOTEX CSOPORT NETTO ARBEVETEL

1994 | 24586,2
1006 | | 37189.1
1007 | | 403002

1998 454333

1999 481174

0 10000 20000 30000 40000 50000 60000

FOTEX CSOPORT MUKODES| NYERESEG

1994 | | 14243

1996 | |977.7

1907 | | 1599,1

1998 |

2034,6
1999 2137,5

0 500 1000 1500 2000 2500

FOTEX CSOPORT ADOZOTT NYERESEG
1994 | | 1214,7
1996 | |513,9
1997 | |912,1
1008 | 1217,3
1999 1454,
0 200 400 600 800 1000 1200 1400 1600

Forras: A Fotex Rt. és leanyvallalatai 1999. december 31-i auditalt konszolidalt éves beszamoloja
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