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Erdemes-e egy hivatasos magyar csapatot miikodteto
futballtarsasagba pénzt fektetni?

Andras Krisztina
Vallalatgazdasagtan Tanszék

Osszefoglalas

Napjaink hivatasos labdarugasanak miikodésében egyre tobb iizleti elemet taldlunk. A magyar
hivatidsos labdarugas gazdasagi hatterével kapcsolatos legtobb hir veszteséges mitkodésrol
sz6l. A tanulmény az iizleti vilagban megszokott modszertant felhasznalva arra a kérdésre
keresi a valaszt, hogy miikddhet-e egy magyar futballtarsasag lizleti alapon, azaz tisztan iizleti
alapon érdemes-e egy olyan futballtarsasagba tokét fektetni, amely egy hivatasos magyar

labdarugdcesapatot mikodtet.

Kulcsszavak: sportgazdasagtan, sportmenedzsment, futballmenedzsment, izleti alapon miikodd sport, tizleti

alapon miik6do labdarugas, vallalatértékelés, befektetés-gazdasagossagi dontések, NPV-szabaly
Abstract

The operation of the professional football can be linked with more and more business
elements nowadays. Most of the economic news reports about loss making operation in the
Hungarian professional football. This study investigates, by using the relevant business
methodology whether a Hungarian professional football company could be operate on
business basis, or in other words: concerning the profit-making expectations is it worth to

invest capital in a football company which is run by a Hungarian professional football club.

Keywords: sports economics, sports management, football management, sport business, football business,

company evaluation, investments decisions, Net Present Value (rule)



Bevezetés

Napjaink hivatasos labdarugasanak miikodésében egyre tobb iizleti elemet taldlunk'. A
magyar hivatdsos labdaragas gazdasagi hatterével kapcsolatos legtobb hir veszteséges
miikddésrodl szol. A legfrissebb informaciok szerint az lizleti miikodésre legjobb adottsagokkal
rendelkezé FTC labdaragocsapatat mikodtetd részvénytarsasag évente 300-350 millio forint

veszteséget termel (Kun, Z., Vajda, Gy., 2005).

A probléma azonositasanal érdekes lehet annak megvizsgalasa, hogy egy tisztan {izleti elven
gondolkodd befekteté szemszogébdl vajon érdemes-e napjainkban Magyarorszagon egy
labdarugétarsasagba tokét invesztalni. A kérdés megvalaszolasa érdekében egy az iizleti
vilagban megszokott modszertant, az lizleti modellezést, a vallalati értéken alapuld befektetés-

dontési kritériumrendszert és érzékenységvizsgalatokat hivijuk segitségiil’.

Az lizleti modellezés soran arra keressiik a valaszt, hogy egy optimista stratégia egy hivatasos,
sportszakmailag sikeres futballtarsasag esetében elegendé-e az lizleti sikerhez
Magyarorszagon? A feltételezések megfogalmazasakor nem rugaszkodunk el sem a
gazdasagi, sem a magyar hivatdsos labdaragast jellemzd jelenlegi kortilményektol.
Ugyanakkor a modell felépitésében ¢és feltételrendszerének kialakitdsaban egyarant

figyelembe vessziik a hazai és a nemzetkdzi jelenségeket, tendencidkat’.

A modell felépitése kapcsan felvazoltunk egy magyar kdrnyezetben élethii szituéaciot,
kialakitottunk egy optimista futballvallalati stratégiat. A modellezés érdekében szdmos olyan
feltételezéssel ¢éltiink, mely a valdsagot ugyan leegyszerlsitette, de az Osszefliggések
kimutatdsat nem akadalyozta. A felépitett lizleti modell altal kiilonb6zd stratégidk mellett jol

szimulalhat6 egy labdartigé-vallalat miikodése, megmutathatok a miikodés érzékeny pontjai.

A miukodési feltételekkel kapcsolatban a modellezett tarsasag rendelkezik egy UEFA altal

eldirt kritériumrendszernek megfeleld, maximalis 18.000 f6 befogadasara alkalmas

! A téméré] magyar nyelven bévebben Andras, K. (2003).

* Az iizleti modell felallitisa és az alibb ismertetett eredmények Andras, K. (2003) doktori értekezésének
kapcsan késziiltek.

> A modell kezelhetdsége végett ,strlodasmentes” vilagot feltételeziink. Surléddsmentes vildg abban az
értelemben, hogy a modell eltekint a kiillonb6z6 tranzakcids koltségektdl, masok mellett eltekint az altalanos
forgalmi adotol (afa). Alapvetden feltételezi a kiillonbozo szerzodések, szabalyok, eldirasok betartdsat. Mindezek



stadionnal, tovabba egy 25 f0s jatékoskerettel, melynek Osszes konyv szerinti értéke 300

milli6 forintot tesz ki.

A tanulmény elején roviden bemutatjuk az iizleti elven miikdodo labdaragéas fogalmait, majd
ismertetjiik a felhasznalt modszer jellemz6it, a modell hatterében all6 optimista stratégiat,

végiil a legfébb elemzési eredményeket.

fényében nem feltételez szurkoldi rendbontasokat, igy ennek kezelésével csak a torvényi eldirasok betartasa
szintjén foglalkozik. A tarsasdg miikodését minden tekintetben a torvény eldirdsok betartasa jellemzi.



1. Az uzleti mikodés értelmezés

Uzleti alapti miikddésrdl a labdartigasban akkor beszélhetiink, amikor a futballtarsasagok
miikodését biztositd kiadasok fedezetét a piacrol megszerzett bevételek biztositjdk. Az iizleti
alapu bevételek legfobb jellemzdje, hogy mindenképpen a piac meglétét, fogyasztoi jelenlétet

feltételeznek. Mindezek alapjan az tizleti alapu miik6dés anndl iizletibb, minél nagyobb az

iizleti bevételek aranya.

e a hivatasos labdarigasban®

A labdartigo6-tarsasagok legfobb tizleti bevételei a kovetkezok:

jegy- és bérletbevételek,

jatékos-értékesités bevétele

2

kozvetitési jogokbol szarmazd bevételek,

kereskedelmi jogok bevétele: szponzori és merchandising- bevételek.

Az 1. abra a leirtakkal egyiitt jol illusztralja, hogy az iizleti bevételek mogott mindenkor a

fogyasztd all. Eppen ezért a futballtirsasagok iizleti miikodését alapvetéen befolyasolja

tényleges €s potencialis fogyasztok szama €s azok jellemzdi.

1. abra A labdarugo-tarsasagok legfobb fogyasztoi bevételi forrasai

Helyszini
nézoé

v

Olyan szurkolo, aki térben
messze van (pl. Azsia, USA) |

Fogyaszto

|_Tévenezs

Kozvetlen bevételi forrasok:
- jegyar-bevétel
= jarulékos szolgaltatasok
(parkolo, helyszini fogyasztas, utazas, stb.)
+ merchandising
« palya-hirdetési feliiletek
> Kozvetlen bevételi forrasok:
« jarulékos szolgaltatasok
(pl. csapat étterem)
= merchandising

—— » Kozvetett bevételi forrasok:
= szponzoracios bevételek
= palya-hirdetési feliiletek

Forrds: Kassay (2003)

Kozvetett bevételi forrasok:
- tévéjogdij bevételek
= palya-hirdetési feliiletek

a

Mindezeken kiviil egyéb, fontos bevételi forrasok is azonosithatok, amelyek a legtobb esetben

a létesitmények tizleti hasznositasabol adddnak.

* Az alabbi fejezet bizonyos részei megjelentek a Vezetéstudomany 2004. év kiilonszamaban.



A miikodés vizsgalata kapcsan szolni kell a sikeresség kettds értelmezésérdl is. A hivatasos
sportban, a labdarugasban megjelend lizleti elemek ugyanis napjainkra két siker fogalmat is
létrehoztak, ami miatt két sikermércét is meg kell kiilonboztetni. Egyrészt 1étezik egy
sportspecifikus mérce, a sportszakmai siker, ami az adott versenyben, versenysorozatban elért
helyezés alapjan mérhetd. Masrészt megjelent egy olyan sikermérd, ami kezdetben a sporttol
idegen volt, de a gazdasdgban annal megszokottabbnak tekinthetd. A gazdaséagi siker,
jellemzden valamilyen szamvitelileg elszamolhat6 eredménykategoriaval ragadhaté meg.

A labdarugés mikddési modelljének leirasa esetében két modell kiilonithetd el egymastol. Az
allam altal miikddtetett modell (tovabbiakban allami miikodési modell) legfobb jellemzdje,
hogy az allam komoly szerepet t6lt be mind a sportdg irdnyitdsaban, mind miikddtetésében,
finanszirozasaban. A bevételek ekkor egyértelmiien kiilonb6zd allami forrasbol érkeznek, a
labdartigas finanszirozédsa egyenld az allami finanszirozéassal. Ez a modell leginkabb a kelet-

europai orszagokban, koztiik Magyarorszagon volt legtisztabban tetten érhetd.

Az iizleti szféra altal miikddtetett modell (tovabbiakban {izleti modell) esetében a bevételek
nagy része kozvetve vagy kozvetleniil az iizleti szfératdl szdrmazik. Chikan (2002) iizleti
szféraként vagy lizleti vilagként a piaci koordinacié megvaldsitdit értelmezi. Azaz, azokat az
érintetteket, akik kozti kapcsolatot leginkdbb a piaci koordinacio jellemzi. A labdartgas
legsziikebb tlizleti szférajat a fogyasztok €s a labdarugas tligyfelei: a média és a vallalatok
jelentik. Ebben az esetben tehat a labdartigas legfobb bevételei kdzvetve vagy kozvetleniil

ettdl a szfératol szarmaznak.

A bevételek — ezen megkiilonboztetés alapjan tekinthetd — két f6 formdjanak (allamtol versus
lizleti szférabol szdrmazd) magyarazata mogott a labdartigas eltérd szerepe all. Az allami
modellben a hivatasos labdarigas sportsikerekben gazdag mikddése alkalmas volt a politikai
rendszer legitimalasara, a kozhangulat javitdsara, mig az iizleti modellben a hangsuly a
labdartigas mint hivatdsos sport szérakoztatd iparhoz tartozé voltara helyezddik.

A két mikodési modell a finanszirozas forrasan tul tulajdonosi jellemzdiben is eltér
egymastol. Az allami modellben nincs valds tulajdonos. Az allam folyamatosan ellatja a
szervezetet a mikodéshez sziikséges bevételekkel, de tulajdonosi jogait a szervezet vezetdin
keresztiil gyakorolja. Ennek megfelelden a bevételek nem jelentenek valds korlatot a kiadasok
szamara, igy a miikodés puha koltségvetési korlattal (Kornai — Matits, 1987) jellemezhetd. Az

iizleti modellben a bevételi oldal alakuldsa gatat szab a kiadasoknak. A valds tulajdonos



befektetett tokéjének megtériilésében érdekelt — melynek egyik eszkdze csupan a nyereséges
mukodés —, aki nagyvonali megkozelitésben is elvarja, hogy a bevételek hosszu tavon
fedezz¢ék a kiadasokat. Az iizleti miikodés esetében tehat a miikodés lényegi elemét adja az

tizleti gazdalkodas jelenléte.

A két mikodési modellben a mitkddési keret is eltérd. Az allami modellben a mitkddés
keretéiil valamilyen non-profit szervezeti forma, jellemzden tarsadalmi egyesiilet szolgal, mig
az lzleti modellben az iizleti vallalkozasok intézményi hatterét jellemzden valamilyen

gazdasagi tarsasag adja.

1. tablazat A labdarugas két miikodési modelljének dsszevetése

Allami modell Uzleti modell
Finanszirozas forrasa allami bevételek iizleti bevételek
Koltségvetési korlat szerepe | puha koltségvetési korlat kemény koltségvetési korlat
Tulajdonos jellemzdje nincs valods tulajdonos valds tulajdonos megléte
Miikodési kerete non-profit: tarsadalmi lizleti: gazdasagi tarsasagi
egyesiileti forma forma
Labdartigas jellemzoé szerepe | politikai rendszer legitimalasa, | szolgaltatas a szorakoztatd
kozhangulat javitdsa iparag részteriileteként

Forras: Andras (2003), 29. oldal

Az 1lzleti modell miikodésének alapjat a mindségi, fogyasztéi érdeklodést kivalto
alapszolgaltatds, a labdarugo-mérkdzés megtekintésének lehetdsége képezi. Mindez
megteremti a helyszini sportfogyasztot, aki érdeklddése altal kozvetlen és kozvetett
bevételekhez juttatja a labdarugé-véllalatot. A helyszini nézdket az jellemzi, hogy nagyobb
szamban kerililnek ki a hagyomdnyos szurkolok koziil és inkabb foldrajzilag behatarolt
terliletrdl érkeznek a mérkdzésekre. A helyszini sportfogyasztdi piac dontden — Chikan (1997)
értelmezése alapjan — helyi piac. A helyszini néz6k szdmanak alakuldasa azonban nemcsak
bevétellel, hanem tovabbi milkddésre kihatd, lizletileg kiakndzhatdé potenciallal jar a
futballvallalat szdmara. Egyrészt kivalthatja a helyi szponzorok, masrészt a média
érdekl6dését’. A média képes a sportesemény egyszerti kozvetitésén tul az atalakitasra is:

magazinszerli,  szorakoztatoipari  termékké®  alakitva  ujabb  sportfogyasztokat,

> Azt latnunk kell, hogy ha ez egy konkrét labdarago-vallalat esetében elszigetelt, egyedi jelenség, akkor ez
alapvetden a helyszini nézok, a helyi szponzorok és esetleg helyi média érdeklodésén til nem képes tovabbi
iizleti szerepldk bevonasara.

® Misovicz (1997) szerint a ,,beavatottakbol” 4116 kozonség (értsd alatta a helyszinre kilatogato, a sportagat
korabban 1iz6, hagyomanyos szurkolot, a szerzé megjegyzése) joval kisebb annal, hogy megélhetést biztositana
akar a sportvallalatok, akar a televizids csatorna szamara, ezért komoly verseny folyik az Gn. laikus nézokért.




médiafogyasztokat teremt. Ezekre jellemz0, hogy joval népesebb tabort alkotnak, a helyszini
nézoktdl alapvetden eltérd tulajdonsagokkal rendelkeznek. Elmondhaté roéluk, hogy az
esemény helyszinétdl foldrajzi értelemben tavolabbiak és az adott sportdghoz laikusabban
allnak hozza. A kozvetitésekért kifizetett jogdijak tovabb novelik a labdartigasba érkez6 tizleti
bevételek korét. A média jelenléte a leirtakon tul értékesebbé teszi a helyi szponzoroknak
nyujtott szolgaltatast is €és lehetdvé teszi nemzeti, regiondlis és globalis szponzorok
megjelenését. A szponzorok marketingérdeklddése a nemzetk6zi és a nemzeti
versenysorozatok altal is bevételeket eredményezhet a labdartgas szamara, azaltal, hogy

alkalmas a helyi sportszponzori piac méretének novelésére.

A kiindulasi pontot jelentd mindségi alapszolgaltatdson tul a leirt folyamatokat mindenképp
erdsiti a sportag irant érdeklddok tarsadalmi Gsszetétele, az adott sportdg kedvezd arculata, a
sportag kiemelkedd jatékosainak, sztarjainak megléte. Mindezek tjabb fogyasztokat, ezaltal

ujabb bevételeket generdlnak a labdarugés valamennyi piacan.

Az izleti modell miikodését jelentd feltételek a kovetkezOképpen Osszegezhetdk. A
labdartugasnak eladhatonak kell lennie a sportfogyasztok szdmara. A megfeleld nagysagu
jegy- és bérletbevétel feltételeit a fizetdképes kereslet, az alap- és kiegészitd szolgaltatasok
szamara megfeleld 1étesitmény és megfeleld marketingstratégia adja.

A média érdeklddése és ezaltal a kozvetitési jogokbdl szdrmazd bevétel feltételeként a
nézettség ¢és a jol értékesithetd reklampercek emlithetok.

Az lizleti miikddés alapjainak biztositdsa szempontjabdl fontos, hogy a szponzorok szdmara
labdarugason keresztiil elérhetd célcsoport gazdasagilag minél értékesebb legyen.

A véllalatok marketingérdeklddését az elérhetd célcsoport gazdasagi értékességén tul a
labdartgas imazsa is befolyasolja.

A merchandising-bevételek alakulasa esetében alapvetd a jogilag tisztazott hattér és a minél
erdsebb fogyasztoi hiiség megléte.

A nettd jatékostranszfer jelentds bevételi forrdsa lehet a kiilonb6zd futballvallalatoknak.
Ennek alakuldsat azonban nemcsak bels6 (futballvallalatnal folyd utanpétlas-nevelési munka,
megfeleld jatékos-kivalasztasi rendszer, klub pozicidja: mérete, foldrajzi elhelyezkedése),
hanem a tarsasdg szamara kiils6 (adott orszag nemzetkdzi eredményessége, elismertsége: a

bajnoksag szinvonala, a valogatott eredményei) tényezdk is befolyasolhatjak.

Ennek a versenynek kdszonhetd, hogy a sportmiisorok televizids kozvetitése kimozdult az egyszeri ténykozlo,
dokumentativ pdlusabol, kozelitve a szorakoztatd, illetve a dramai jelleg felé.



2. A felhasznalt modszer

A kovetkezokben roviden bemutatjuk a kulcskérdés vizsgalatanak jellemzdit és a mddszertani
hatterét. Utdna leirjuk a vizsgalando alapesetet: magat az optimista stratégia altal leirt iizleti

hatteret és az tizleti modellt.

A tanulmany kulcskérdése: miikodhet-e Magyarorszagon egy hivatdsos labdartigo-tarsasag
lizleti alapon. Ennek érdekében azt fogjuk megvizsgdlni, hogy érdemes-e ma egy olyan

beruhdzasba fogni, melynek targya, hogy egy befektetd futballvallalatot vasaroljon.

Sor keriil a futballtarsasdg Ttzleti értékének meghatarozasara. Ebben a komplett iizleti
egységek értékelésénél, nemzetkozileg leggyakrabban hasznalt jovobeli jovedelmezdségen
alapulé modszer, a diszkontalt cash flow szamitas (DFC) lesz a segitségilinkre. A moddszer
alapelve szerint a vallalat értékét annak jovobeli jovedelem-termeldképessége hatdrozza meg.
A jovedelemtermeld képesség megkozelitése nem szamvitelileg torténik, hanem a tényleges
pénzaramokat tiikrozd, a tarsasdg normal mikodése altal keletkezd szabad pénzaram (Free
Cash Flow) altal. A szabad pénzaram a tulajdonosok szempontjabol szabadon felhasznéalhatd
jovedelem, melyet a megfeleld kockazatot tiikkr6zé kamatlabbal diszkontélva és a jelenlegi
értékben kifejezetett pénzaramlasokat 0sszegezve, kiszamithaté a tarsasag tizleti értéke. A
modszer hasznalatanak legfobb alapfeltétele, hogy a tarsasag jovObeni jovedelmezdsége,

hosszl tava stratégian alapulo iizleti terve jo kozelitéssel eldre jelezhetd legyen.

A diszkontalt cash flow szamitas Iépései az iizleti érték meghatarozasa soran a kdvetkezok:
= jovobeli pénzaramlasok szamszeriisitése a mérleg €s az eredménykimutatéds tervezése
altal indirekt modon,
* maradvanyérték szamitasa,
= diszkontrata meghatarozasa,

= aziizleti érték kiszamitasa, melynek altalanos képlete a kovetkezo:

ahol V =az lizleti érték

C; = a t. idOszaki szabad cash flow



r = a diszkonttényezdként hasznalt kamatlab
ME = a maradvanyérték (pl. a vizsgalt idészakot kovetd idészaki varhatd
szabad cash flow vagy a vizsgalt idészak végi netto eszkozértek)
A képlet elsé tagja tehat a vizsgalt idészak pénzaramlasainak egylittes Osszegét, mig a

masodik tagja a maradvanyérték jelenértékét mutatja.

Ezen értékeld modszer soran hasznalt 1d6tav altalaban 5-7 év. A modellben a 2004-2010 év
kozti 1ddszakot terveztiink. A maradvanyérték meghatarozasakor a 3%-os ndvekedéssel
szamitott Orokjaradék szamitas modszerét kovettiik.

A diszkontalt pénzaram szamitds két jelentOsebb alvaltozata (FCFE és FCFF alapa DCF
modszer) koziil a munka sordn az FCFF alapt médszert (Copeland — Koller — Murrin, 1999)
kovettiik. Ennek az esetében a vallalat értéke a befektetett toke tulajdonosainak a
szempontjabol hatdrozhatd meg, ahol a befektetett toke alatt a sajat téke és a hosszu lejarata
hitelek és kolesonok egytittesét értjiik. Ekkor a pénzaramot a befektetett toke tulajdonosainak
rendelkezésére allo szabad pénzaramig (FCFF = Free Cash Flow to Firm) szamitjuk ki
(vagyis a hitelek allomanyvaltozasa és a kamatfizetés nem kertil levonasra). Mivel az FCFF
nemcsak a sajat toke tulajdonosoknak rendelkezésre allo pénzt, hanem a hitelez6k jovedelmét
(kamat, tOketorlesztés stb.) is tartalmazza, ezt az értéket a sulyozott atlagos tokekoltséggel
(Weighted Average Cost of Capital - WACC) kell diszkontalni. A WACC nem mas (Brealey-
Myers, 1991), mint a sajat toke és az idegen tOke elvart hozamanak a sajat és idegen toke

piaci értekével sulyozott atlaga.
A WACC képlete a kdvetkezo:

WACC = E_. D

+
D+FE D+FE
ahol E Sajat toke piaci értéke

Y

*(1-1)*r,

D Kamatkoteles adossagok piaci értéke
t  Marginalis tarsasagi adokulcs
r. Sajat toke elvart hozama

ry Potlolagos hitelfelvétel kamatlaba

A sutlyozott tokekoltség szamitasa az add eldtti eredménybdl torténd kamatfizetés
adomegtakarito hatdsat is figyelembe veszi — a sulyozott atlagos tokekoltségbe a

kamatfizetések adoval csokkentett hatasa épiil be.

Az FCFF alapu modell esetében a diszkontdlas végeredményként a vallalat értékét (EV =

Enterprise Value) kapjuk meg, ami nem mads, mint a vallalat sajat tokéjének és hiteleinek



egylittes piaci értéke. Ebbdl a részvények Osszértéke a hitelek piaci értékének levonasa utan

adodik, a kovetkezok szerint:
V=EV-D

ahol V =avallalat sajat tokéjének lizleti értéke,
EV = a véllalat sajat toékéjének + hiteleinek egyiittes iizleti értéke FCFF alapon
meghatarozva

D = a vallalat hiteleinek értéke

A dontési kritérium ebben az esetben a vallalatérték nagysaganak alakulasa. Ha ez a nagysag
pozitiv, akkor érdemes iizleti alapon mukodtetni a vizsgalt tarsasagot, amennyiben negativ,
mindezt nem éri meg.

A pénzaramlasok diszkontalasahoz hasznéalhatd diszkontrata meghatarozasanak lehetdségei, a
tokekoltseg megkozelitései (CAPM, addzas utani WACC, Miles-Ezzel-formula) koziil az
ugynevezett WACC, sulyozott atlagos tékekoltséget hasznaltuk. A sulyozott atlagos
tokekoltséget 20%-ban kozelitve, melyet a Deloitte & Touche altal Paris-Saint Germain
csapata esetében 2003-ban hasznalt 15% alapjan (www.deloitte.com) becsiiltik meg. A
kiilonbséget az inflacid, a két orszag piacanak mérete, a két orszdg bajnoksaga kozti

kiilonbozdség és egyeb a befektetések mogott rejld eltérd nagysagu kockazatok indokoljak.

A nett6 jelenérték (Net Present Value, NPV) szabaly mint befektetés-gazdasagossagi dontési
kritérium is diszkontalt pénzdram szamitdson alapul. Az FCFF alapi modszer altal
megallapitott vallalatértéket a kezdeti sajat és idegen tOkebefektetéssel korrigalva jutunk el az
NPV értékéhez. Az NPV-szabdly esetében a dontési kritérium a nullaval megegyez6 vagy azt

meghalado érték elérése.



ere s

A modellezett futballtarsasag stratégiai célja egy olyan sikerorientalt, sportszakmailag sikeres
csapat kialakitasa, mely 7 év alatt eléri azt a szintet, hogy a tarsasag alkalmassa valik egy
stabil regionalis jelentdséggel bird miikodésre. Mivel a 7 év stratégiai szempontbol tal hossza
idétav, igy a vizsgalt idOszakban két stratégiai ciklus kiiloniil el egymastol. Ennek
megfelelden beszEliink egy-egy stratégiai ciklusrol: 2005-2007 ¢és 2008-2010 kozott. A
tarsasag eldzetes elképzelései szerint az elsd ciklust alapvetéen a befektetés, addig a

masodikat mar a nyereséges iizleti miikodés jellemzi.

Kérdés az, hogy egy optimista stratégia végrehajtasa, egy vezetd magyar futballtdrsasag

esetében elegendd-e az iizleti sikerhez?

Egy stratégia megalkotasanak kiindulopontjat mindig a legfébb kornyezetének, ipardganak
elemzése jelenti (Porter, 1980). A vizsgélt idészakban az iizleti modellezés soran a kiilsé
mukodési kornyezetre vonatkozd feltételezésben is optimistak voltunk: azzal a feltevéssel
¢ltiink, hogy 2005-2010 kozott a magyar hivatasos labdarugéas mind sportszakmai, mind {izleti

szempontbol fejlédési palyara all.

Az optimista stratégiaban kulcselemként jelenik meg a sportszakmai siker elérése ¢és a
potencidlis lehetdségként megjelend marka kialakitasa. Feltételezziik, hogy a sportszakmai
sikerek esetében a tdrsasdg komoly hagyomannyal bir. Mindig a magyar elsé osztalyban
szerepelt, szamos bajnoki ¢s kupagy6zelemmel rendelkezik. Ennek egyik fontos alapjat egy
jol miik6do utanpotlas-nevelési rendszer biztositja. A tarsasag altal mukodtetett csapat irant
orszagos érdeklédés van, illetdleg ennek megvan a potencidlja. A nemzeti, nemzetkozi
kupaszereplés és a markanév lehetévé teszi, hogy a vasarolt jatékosok magasabb értéken
keriiljenek tovabbértékesitésre, igy a klub jatékosallomanyanak értéke folyamatosan novekvo.
A tarsasagnal jellemz0, hogy az utanpdtlasbol felkertilt tehetséges jatékosok bekeriilnek a
jatékoskeretbe.

Tovéabbi fontos sikertényezd lehet az ingatlan iizleti hasznositdsa. A tarsasag az allami
tulajdonban levd futballstadiont 1 forintos bérleti dijon 25 évre megszerezte ugy, hogy a
mukodtetés, fenntartds koltségei a tarsasagot illetik, ugyanakkor a stadionon kiviili, de a

bérleti szerzddésben szerepld ingatlanok hasznositadsaban szabad kezet kap, de ennek



kihasznaldsara a vizsgalt idészakban nem keriil sor. A stadionhoz kapcsoldoddan a tarsasag

iizletileg kivan miikodtetni éttermet, fitness-termet és egy ajandékboltot.

Stratégia szempontbdl fontos értékteremtd tényezdként a kovetkezdk jelennek meg:

» az egy helyszini nézdre vetitett bevétel nagysaga,

» a helyszini néz6szam folyamatos novelése,

= jatékoseladas illetve

* Dbajnoki és kupahelyezések (ezek dijazésa, marketingértéke, illetve tobb mérkdzés).
A tarsasag torekvése, hogy a hazai rendezésti mérkozések helyszini nézdszama folyamatosan
novekedjék. Az egy helyszini nézbére vetitett bevétel alakuldsa egyfajta eredményességet
tiikr6z6 kategoria, mely a markaérték alakuldsat jelzi vissza a menedzsment szdmara. Az
értéke tovabb bonthatd, az egy fore vetitett jegybevétel, szponzori és marketing, a
merchandising-bevétel alakulasa tekintetében. A fajlagos marketing és szponzori bevétel jo
alapot ad a szponzori szerzOdések targyalasakor, az egy fore vetitett fajlagos merchandising
bevétel jelzi a vallalat merchandising-tevékenységének eredményességét. A vallalat
tarsasag piacképes labdartigdkat nevel vagy tobbet értékndvekedési céllal vasarol. A csapat
bajnoki ¢és kupahelyezése tobb okbdl is kihat a kitlizott stratégia megvalosulasara. Egyrészt
konkrét bevételt jelent a kdzponti, helyezés utan fizetett bevételek altal, tovabba indulast
biztosit a kiilonbozd kuparendszerekben, mely tobb hazai mérkdzés rendezésével jar. Emellett

a markanéven 4t visszahat a szponzori és marketingbevételek alakulasara.

A tarsasag a 2004-es évben befejezi az eldz6 tulajdonos alatt megkezdddo labdarugdszezont,
tovabba megkezdi az 1) stratégia megvaldsitasat. Az elsd stratégiai ciklusban 2005-2007
kozott a kitlizott cél a hazai bajnoksag folyamatos megnyerése €s a nemzetkdzi kupakban valo
folyamatos részvétel. Mindezek megvaldsulasat hazai és nemzetkozi sztarok igazolasa €s az
utanpdtlasbol kikeriild labdaragok csapatba épitése altal kivanja megteremteni a tarsasag. Az
els@ stratégiai ciklus megvalosuldsa lehetdvé mind a bevételi, mind a kiadasi oldal
megvaltozasat. A bevételi oldalon mindez a szponzori bevételekben, a kiaddsi oldalon a
jatékos-, edz6- és menedzserfizetések megvaltozasaban nyilvanul meg. A 2007-ben lejard
szponzori szerzOdések a megel6zd harom év sikerei, a folyamatos nemzetkozi jelenlét miatt
kedvezobb feltételekkel, erds novekedést feltételezve kottetnek. Mindez megteremti annak

hatterét, hogy az elért sikerek érdekében, teljesitményhez kototten foglalkoztatottak béreit a



tarsasag 0sztonzoleg megemelje. Ezek koz¢ tartoznak a jatékosok, az edzok és a menedzserek

bérei.

A stratégia kozéppontjaban a kovetkezok allnak:
» folyamatosan biztositott sportszakmai szempontbol a sikeres szereplés,
» a helyszini néz6szam folyamatos novelése,
» anemzetkdzi kupdkban valod részvétel,
* ajovedelmezd jatékos értékesités,
* az utanpotlas-nevelési munka,
= az aktiv merchandising-tevékenység,
» alétesitmény hasznositésa,

* a markaépités.

A sportszakmai sikerek megvalosulasat a menedzsment a megfeleld jatékosallomanyban, a
teljesitménydsztonzok beépitésében €s az utanpotlasra vald tamaszkodasban latja.
A helyszini nézdszdm ndvelését a sportszakmai sikereken tal egyéb eszkozokkel is igyekszik
biztositani. Minden mérkdzést kiilon hirdetések formdjaban népszerlisit, tovabbad minden
mérkdzésre, az adott dsszecsapast felvezetd kiadvanyt biztosit valamennyi stadionba érkezé
fogyasztd szamara. A fogyasztdi hlis€ég kialakitasa, megerdsitése érdekében bérletvasarlasi
akciokat hirdet, melynek keretében a bérletet valtok szamdra az aldbbi kedvezményeket
nyujtja:

»  két mérkozés ingyenes megtekintése,

» nemzetkdzi mérkdzésekre szolo jegyek soron kiviili, elovételi lehetdsége,

* merchandising-ajandék.

A nemzetk6zi kupakban valo folyamatos részvétel lehetOségét a hazai versenyeken vald
sikeres szereplés teremti meg. A kupasorozatban a tarsasag célja a sikeres szereplés, azaz
minél tobb mérkdézés lejatszasa. Azokban az esetekben, ahol a tarsasdg a jogokkal maga
rendelkezik, 6nmaga értékesiti azokat. Az ettdl eltéré esetekben a tarsasdg a nemzetkozi
szovetségtol kapja meg a televizidos kozvetitések utdn jard Osszegeket. A nemzetkozi
kupékban vald szereplés lehetdvé teszi a szponzori bazis novelését, biztositva a hazainal
nagyobb piac helyszini és médian keresztiili piac elérését, mindezek mellett értékesebbé téve

a helyi szponzoraciot is.



A meglevo jatékoskeretet mind hazai, mind — a tarsasag szamara megfizetheté — nemzetkdzi
sztarokkal kivanja megerdsiteni. A folyamatos sikeres hazai és a nemzetkdzi szereplés
lehetévé teszi, hogy a megvasarolt, utanpotlasbol felhozott labdarugdokat nyereség realizalasa
mellett értékesitse, kitermelve az ujonnan vasarolt jatékosokra koltendd 6sszegeket. Tudatos
értékesitési politika mellett, legkésébb a szerzddés lejarta eldtt félévvel vagy eldkésziti az 1j

szerzOdést vagy értékesiti a labdarugot, hogy elkertilje az ingyenesen szabadda valo statuszt.

Az utanpotlas-nevelés esetében a cél annak elérése, hogy bizonyos iddszakonként olyan fiatal
jatékosok épiiljenek be az elsd csapatba, melyek klubhiisége biztositott és a szurkolok
kotddését is erdsiti. Tovabba lehetdveé teszik a bajnoksagban vald indulés feltételeként eldirt
junior-csapat biztositdsat. A tarsasag tevékenysége a gyerekek szadmadra biztositott sportolasi
lehetdség altal, fontos kapcsolatot jelent a helyi kozosséggel, Onkormanyzattal, mely
tdmogatdsok Utjan segitheti az utdnpotlas-nevelést. A mindségi utanpotlas-nevelés érdekében
a tarsasag kivalo edzoket foglalkoztat ezen a szinten is, teljesitmény0sztonzok beépitése altal.
Az utanpotlas-nevelés megfeleld infrastrukturdlis hatterét a stadion biztositja:

villanyvilagitassal ellatott edz6palyakkal, erdsitéterem meglétével.

Az aktiv merchandising-tevékenységet a megfeleld arukinalat, az értékesités rugalmas
formaja és a marka megléte, er0sddése biztositjak. A tarsasag szerzddést kot olyan vallalattal,
mely a termékek eldallitasat biztositja szamara. Szponzorokkal (pl. sportszer- és felszerelés
gyartokkal) barter formdban megkdtott szerzédések biztositjdk a mindségi, markas termékek
megfeleld haszon melletti értékesitését. A tarsasag feltételezése szerint a sportszakmai
sikerek, a novekvlé nézdszam, a megfeleld marketingmunka a merchandising-tevékenység
jovedelmezdségében mutatkozik meg. A rugalmas értékesitést a stadionhoz tartozo
ajandékbolt és a klub honlapja biztositja. Az interneten torténd kivalasztas esetében az eladas
postai utanvétellel vagy bankkartyaval torténik. Az ajandékbolt a szokéasos nyitvatartasi idon
tul, a mérkdézéseket megeldzden és kovetden is nyitva tart. Az ajandékok mérkdzés alatti

megvételét mozgdarusok biztositjak.

A létesitményhasznositds esetében a tarsasag alapvetden arra torekszik, hogy minél kevesebb
legyen a kihasznalatlan kapacitds. A fii mindségének biztositdsa érdekében, tovabba a
folyamatos edzés lehetdség érdekében sem a fOpalyat, sem az edzOpalyakat sportolason kiviili
mas célokra nem hasznalja. Ugyanakkor a kiépitett fitness-terem kihasznalatlan idészaka alatt

azt megnyitja a nyilvanossag szdmara. A terem csak alapszolgaltatasokat nyujt, de a tervek



szerint az iranta vald érdeklodés igy is magas lesz amiatt, hogy a szurkoldk ugyanott
edzhetnek, ahol kedvenceik ezt nap, mint nap megteszik. Mindez poétldlagos kiaddssal nem
jar, s6t a fajlagos koltségek csokkenése varhatd, tovabbi bevételek realizalasa mellett.

Az étterem miikodtetését bérleti forméaban képzeli el a tarsasag. A bérbe vevd az arbevétel
bizonyos szazalékdnak atengedése fejében iizemelteti a tarsasdghoz tartoz6 helyiséget. Az
étterem megfeleld talalkozasi helyéiil szolgéalhat a csapat szurkoldinak, korabbi és jelenlegi
jatékosainak, sportoldinak, vezetdinek. Kiilonterme altal biztositott a VIP-vendégek mindségi
kiszolgalasa is. Az éttetem kivetitével rendelkezik, mely a sportot kedveldk torzshelyéiil

szolgalhat.

A felvazolt stratégia optimistanak tekinthetd, hiszen azon az alapfeltételezésen nyugszik,
hogy mind az els6, mind a masodik stratégiai ciklusban a tarsasdg meg tudja valdsitani
elképzeléseit. Ezentul optimista sportszakmai szempontbol is. Minden évben nemzetkozi
kupaszereplésre jogositd helyezés a hazai bajnoksagban (a kifizetett pontprémiumok alapjan
meg is nyeri a bajnoksagot). A nemzetkdzi mérkdzések kapcsan azzal a feltételezéssel éltem,
hogy a futballtdrsasag csapata mindig jatszik egy olyan ellenféllel, mely utani érdeklddés
magas, igy a tarsasdg szamara ez telthdzas mérkdzéseket és jol értékesithetd televizids
jogdijakat jelent. Ugyanakkor a stratégia elofeltételezései nem szamolnak egy esetleges
Bajnokok Ligaja sorozatba valo fotdblara jutassal, mely extra bevételt jelentene egy magyar
hivatasos labdartigo-tarsasag szamara.

Szamol olyan iizleti hasznot eredményezd bevételekkel, melyek az esettanulmanyok alapjan a
hazai hivatasos labdartgo-tarsasagok eredményei kozt jellemzéen nem jelennek meg. A
stratégidban csak azokat a tevékenységeket veszem figyelembe, melyek szorosan
kapcsolodnak egy futballtarsasag alaptevékenységéhez. Ennek kovetkeztében nem szdmolunk
a létesitmény (mas sport és kulturdlis programok szervezése, rendezése, biztositdsa) vagy
ahhoz kapcsolodo ingatlanok egyéb célu hasznositasaval (bérbeadas, ingatlanhasznositas).
Tovébba a stratégia optimista azért, mert a jatékosok értékesitése kapcsan azt feltételezi, hogy
minden évben egy labdariigot a tarsasag altal feltételezett aron tud értékesiteni.

Es végiil optimistanak tekintheté a néz6szam alakuldsa miatt is, mely a vizsgalt idészak
végére telt hazas mérkdzéseket jelent mar a hazai versenyrendszerben lejatszott mérkdzések
esetében is. Mindez azt mutatja, hogy a jegybevételek alakulasdban mennyiségi ndvekedési

crer

mindségi novekedéssel kalkulalhat csak.



4. Az iizleti modell elemzési eredménye

A kialakitott alapesetet tiikr6z0 optimista stratégia esetén az FCFF alapu értékelés szerint a
befektetés nettd jelenértéke negativ, -254,49 millié forintos értéket mutat. Ennek alapjan a
felvazolt esetben sem mondhatjuk el, hogy jo befektetési dontést hoznank az alapesetbeli
labdaragoé-tarsasag megvasarlasakor. A nyereséges miikodés alapvetden a masodik stratégiai
ciklusban jelentkezik, mely egyrészt idoben tavol esik a jelentdl, ezért realizélasa

bizonytalanabb, masrészt a vallalat értékének nagysidga a maradvanyértéken nyugszik.

Az alabbiakban az érzékenységvizsgalatok legfobb eredményeit foglaljuk Ossze. Az
érzékenységi vizsgalatok a kovetkezd tényezOk megvaltozasanak hatasait vizsgaltdk meg a
netté jelenérték mint befektetés-gazdasagossagi dontési kritérium értékének alakuldsara
vonatkozoan:

= jatékosok bérei (alapfizetés, pontprémium),

* jegyarbevétel,

= szponzori bevételek

= kozponti marketingbevételek alakulasat befolyasolo tényezok.

A jatékosok alapfizetésének valtozasara meglehetdsen érzékeny a befektetés megtériilése. Az
NPV rugalmassaga -5,06, azaz az alapfizetések egy széazal¢kos valtozasa 5,06 szazalékos,
ellentétes iranyu valtozashoz vezet. Ez alatamasztja azt az érzékelhetd tendenciat, hogy a
nemzetk6zi szakirodalom fokozott figyelmet szentel a jatékosokkal kapcsolatos bérek
alakuldsanak. Kiilon figyelmet érdemel ebben a vizsgalatban a mésodik eset, mely szimulalja
azt, hogy az eddig egyéni vallalkozoként foglalkoztatott jatékos alkalmazotta valik. Ekkor a
futballtarsasdg a raharuld tarsadalombiztositasi jarulékok mértékével (40 %) csokkenti a
labdarugoknak atutalt 9sszeget. Lathatd, hogy a kozeljovoben felmeriild fent emlitett valtozas
(a hivatasos sportolokat kotelezd lesz alkalmazottként foglalkoztatni) nagymértékben
befolyassal lesz a tobbi sporttdrsasag mellett a labdarago-vallalatok eredményességére és
értékére attol fliggden, hogy miként kezelik ezt a kérdést.

A 2. tdblazat vizsgalata alapjan elmondhato, hogy az alapfizetés megfeleld szintjének helyes
megallapitasa kritikus a vallalati érték, illetve a miikodés soran a tulajdonosi értékndvelés

szempontjabol.



2. tablazat Jatékosok alapfizetésének hatasa a netto jelenérték alakuldsara

(milli6 forint)

Jatékosok alapfizetése NPV
Régi Uj  |Valtozas| Szazalékos | Régi Uj | Valtozas | Szazalékos
érték érték valtozas érték érték valtozas
0,4 0,35 -0,05 -12,5 -254,5]  -93.5 161 63,26
0,4 0,285| -0,115 -28,75 -254,51 1116 366,1 143,85
0,4 0,5 0,1 25 -254,5| -576,5 -322 -126,52

Az egy pont megszerzése utan jard prémium Osszegének valtozasa szintén jelentds mértékii
befolyassal bir a befektetés nettd jelenértékére. De ennek hatasa alatta marad az alapfizetések
dontési kritériumra gyakorolt hatasatdl. Ezt tAmasztja ald az a tény, hogy a pontprémiumok
esetében a rugalmassagi tényezd -2,9. Gyakorlatilag ugyanekkora a nettd jelenérték
rugalmassdga a szerzett pontok nodvekedésével kapcsolatban is. Mindenképpen fontos
leszogezni, hogy a szerzett pontok esetében ennél a vizsgalatnal nem vettem figyelembe, hogy
a sportszakmai sikeresség valtozasa (szerzett pontok alakuldsa) miképpen valtoztatja meg a
nézOszam, illetve a tobbi bevételi tényezd alakulasat.

A kifizetett pontprémiumok értékét meghatarozo két tényezd kiilon-kiilon torténd valtozasa

koriilbeliil ugyanakkora hatdssal van a befektetés megtériilésére.

3. tablazat A pontprémium valtozasanak hatds a netto jelenérték alakulasara

(milli6 forint)

Pontprémium vialtozasa NPV
Régi Uj Valtozas | Szazalékos Régi Uj Valtozas | Szazalékos
érték érték valtozas érték érték valtozas
0,05 0,04 -0,01 -20 -254,5 -107 147,5 57,96
0,05 0,06 0,01 20 -254,5 -402 -147.5 -57,96

4. tablazat A szerzett pontok valtozdsanak hatds a netto jelenérték alakulasara

(milli6 forint)

Szerzett pontok valtozasa NPV
Régi érték | Uj érték | Valtozas | Szazalékos | Régi Uj Valtozas | Szazalékos
(pont) (pont) valtozas érték | érték valtozas
70 63 -7 -10| -254,5 -181 73,5 28,88
70 77 7 10| -254,5| -328,2 -73,7 -28,96

A tovéabbiakban a legfontosabb bevételi tényezokon végzett elemzések eredményeit mutatjuk
be. A jegyarbevétel alakuldsa két f6 tényezohoz kothetd. Egyrészt a jegyarak alakuldsédhoz,

masrészt a nézdszam valtozasahoz. A jegydrak alakuldsa esetében megvizsgaltuk, hogy a



novekedési litem valtozatlansaga mellett, milyen befolyassal bir a befektetés megtériilésére az
induld jegyarak modositasa. Megallapithatd, hogy a vizsgélt tényezok koziil ez bir a
legnagyobb hatassal a nett6 jelenérték nagysagara. Az NPV rugalmassaga 8,9-es értéket mutat
ennek a tényezOnek véltozasaval kapcsolatban. A valds életre kivetitve ez megmutatja, hogy a
modell ezen alapfeltételezése egy atlagos hivatasos magyar labdarigo-tarsasag esetében nem

tekintheto realisnak.

5. tablazat A jegyarak valtozasanak hatdasa a netto jelenérték alakulasara

(milli6 forint)

Jegyarak valtozasa NPV
Régi | Uj érték | Valtozas | Szazalékos | Régi Uj | Valtozas | Szazalékos
érték valtozas érték érték valtozas
0,001| 0,0011 0,0001 10 -254,5 -27,4 227,1 89,23
0,001| 0,0009| -0,0001 -10 -254,5| -481,6 -227,1 -89,23

A kovetkezd fontos — jegyarbevételt érintd tényezd — a helyszini nézdszam alakuldsa. Ezen
tényezO esetében tapasztalhatd 3,7 értékii rugalmassagi mutatd a jegyarak alakuldsa esetében
tapasztaltnal joval gyengébb kapcsolatot mutat. Ez a kapcsolat azonban még mindig erds
befolyassal bir a nett6 jelenérték alakuldsdra. Nagyon fontos azt is figyelembe venni, hogy
egy kisebb, 6000 f6 befogadasara alkalmas stadionnal rendelkezd csapat esetében 0
novekedés csak a redlis, mivel a stadion fizikailag nem képes tobb néz6 kiszolgéalasara. A
kapott eredmény ismét bizonyitja, hogy egy atlagos, magyar hivatasos futballtarsasdg nem
miitkodhet a kidolgozott stratégia szerint, szamukra mindenképpen egy visszafogottabb

stratégia kidolgozasa lehet csak a cél.

6. tablazat A nézészam névekedeési iitemének hatdsa a netto jelenérték alakulasara

(milli6 forint)

Nézoszam novekedési iitemének valtozasa NPV
Régi Uj Valtozas | Szazalékos | Régi Uj Valtozas | Szazalékos
novekedési | novekedési valtozas érték érték valtozas
iitem (%) | iitem (%)
20 10 -10 -501  -254.,5 -730 -475.5 -186,84
20 0 -20 -100| -254,5|-1048,5 -794 -311,98

A modellben fontos jegyarbevételt befolyasold tényezd a feltételezett induldé nézdszam

nagysaga. Az NPV rugalmassaganak 5,6-os értéke a masodik legfontosabb tényezové teszi a




vizsgaltak koziil. Ez alapjan kijelenthetd, hogy mar az indul6 évben is nagyon fontos, a csapat

irant megnyilvanul6 helyszini érdeklodés nagysaga.

7. tablazat A kezdeti nézoszam vdaltozdasanak hatasa a netto jelenérték alakulasara

(milli6 forint)

Kezdeti nézoszam valtozasa NPV
Régi érték | Uj érték | Valtozas |Szazalékos | Régi Uj | Valtozas | Szazalékos
(fo) (fo) valtozas érték | érték valtozas
6000 5400 -600 -10| -254,5| -397,5 -143 -56,19

A nemzetkdzi szakirodalomban a futballvallalatok bevételeinek tovabbi fontos pillérét jelentik
a szponzori bevételek. Magyarorszdgon ezek a bevételek kiemelt fontossagiak a vizsgalt
labdarugo-tarsasagok szamara. A nettd jelenérték — természetesen — ezen tényezd valtozasara
is nagy mértékben érzékeny. A rugalmassagi mutatd értéke 5, tehat az NPV-alakulasa nem
ettdl fligg a legjobban. Ez a jelenlegi helyzetnek kissé ellentmondonak tiind adat annak
koszonhetd, hogy a feltételezett sportszakmai sikereknek kdszonhetéen a modellben jelentds
iitemil jegyarbevétel novekedést jeleztem elére. Ebbdl adéddan fokozatosan megsziint a
szponzori bevételek tlsulya a futballvallalat miikddési bevételei korében, mely a bevételek

nagyobb diverzifikaltsagat eredményezte.

8. tablazat A szponzori bevételek valtozasanak hatasa a netto jelenérték alakulasara

(milli6 forint)

Szponzori bevételek valtozasa NPV
Indul6 | Uj érték | Valtozas | Szazalékos | Régi Uj | Valtozas | Szizalékos
érték valtozas érték érték valtozas
250 225 -25 -10 -254,5| -381,8 -127.3 50,02
250 275 25 10 -254,5| -127.2 127,3 -50,02

A harmadik —, a nemzetkozi futballtarsasagok szamara fontos — bevételi forrast jelentd elem, a
televizios kozvetitésekbdl szarmazd bevétel. Ez az elem hazankban nem bir akkora
jelentdséggel egy atlagos labdarugoklub bevételei kozott, mint a kiilfoldiek esetében. Ezeket
rdadasul — jellemzéen — a Magyar Labdartgoliga a kozpontilag befolyd szponzori
bevételekkel egyiitt osztja szét. Ennek megfeleléen a modell is egylittkezelte ezt a bevételi
csoportot. A kdzponti marketingbevételek valtozasara — a vizsgalt tényezdk koziil — a nettd
jelenérték a legkevésbé volt érzékeny. Mindezt a rugalmassagi egyiitthato 2 értéke igazolja.
Ez az érték azonban azt is megmutatja, hogy a tényezd hatisa még igy is jelentdsnek

mondhato.



9. tablazat A kozponti marketingbevételek valtozasanak hatdasa a netto jelenérték alakulasara

(milli6 forint)

Kozponti marketingbevételek valtozasa NPV
Indulé | Uj érték | Valtozas | Szizalékos | Régi | Uj érték | Valtozas | Szazalékos
érték valtozas érték valtozas
80 72 -8 -10| -254,5| -305,3 -50,8 -19,96
80 88 8 10| -254,5| -203,7 50,8 19,96




Osszegzés

Az optimista stratégia alapjan felépitett lizleti modell negativ vallalatértéket eredményezett.
Az érzékenységvizsgalatok megmutattdk, hogy a vizsgélt futballtdrsasdg csak lényegesen
alacsonyabb jatékosokkal kapcsolatos raforditasok mellett lenne {iizletileg miikoddképes.

Ennek masik biztositékat a miikodési bevételek joval magasabb szintje jelentené.

Az iizleti modell mogott egy optimista feltételezési rendszer huzodott meg. A magyar
hivatasos labdartigasban miikodo tarsasagok jelenlegi helyzetéhez képest optimista volt, mind
a jegyarbevétel, mind a szponzori, mind a kdzponti marketingbevételek nagysaga, mind az
egyes ¢vekben jatékos-adasvételbdl realizalhaté nyereség alakuldsa tekintetében. A modell
szamitasba vett olyan bevételeket (merchandising ¢és kiegészitd tevékenységek), melyek
megléte az tizleti alapon miik6dd labdarugasban ugyan megszokott, de a jelenlegi magyar

hivatasos labdartigasban egyaltalan nincsenek jelen vagy meglétiik igen bizonytalan.

A modell feltételezése abban a tekintetben némileg elrugaszkodott a magyar valosagtol, hogy
a tarsasdg maga milkodteti a 1étesitményét, bar a jelenlegi magyar labdartigasban is taldlunk
erre példat. Ez a bevételi oldalon az egyéb tevékenységek kozt ugyan potlolagos bevételeket
indukal, azonban megmutatja, hogy a tarsasag — még az ingatlan bizonyos iizleti hasznositasa
mellett — sem képes maga miikddtetni 1étesitményét. A muikodtetésbol adodo koltségek
megterhelik a vallalat kiadasi oldalat, ezzel megadjak arra a kérdésre a valaszt, hogy a
futballtarsasagok miért nem éltek azzal a jelenlegi lehetdséggel, hogy a felvazolt konstrukcid
mellett bérelhetnék az allami tulajdonostol 1étesitményeiket. A modellben felvazolt stratégia a

l1étesitmények €s ingatlanok egyéb hasznositasat nem vizsgalta.

A vizsgalat feltételrendszere kimutatta, hogy a felvazolt mitkodést Magyarorszagon maximum
egy vagy két csapat érheti el. Az elemzések bebizonyitottak, hogy a felvazolt stratégiat a tobbi
csapatot miikddtetd tarsasdg nem kovetheti. Valdsziniileg szamukra egy visszafogottabb

mitkddési kiadasokkal jard, szerényebb célokat kijeldld stratégia tekinthetd kovetenddnek.

A modell legfobb feltételezését a torvényes miikodés adta, melynek legfobb kovetkezménye a
labdarugdk munkavallaloként torténd foglalkoztatasban jelentkezett.
Tovéabbi kérdés, lehet-e hosszu tavon, a torvényi feltételek betartdsa mellett {izleti alapon

miikodni? Nem feledkezhetiink meg arrol, hogy a tulajdonosoknak lehetnek olyan pétlolagos



hasznai (pl. tulajdonosi reklamérték, kapcsolati toke), melyek nem modellezhet6k és nem
szamba vehetok. Hogyan lehet ezt pénzaramban megjelend, iizleti értékre kihatd jovedelemre
valtani? Amikor egy tarsasadg nevét szponzornak eladja, azt kell feltételezniink, hogy e mogott
egy raciondlis dontés van és ennek a dontésnek a tobblete a szponzordld vallalatnal

megjelenik. A modell optimista volt a szponzori bevételek tervezése esetében.

Az 1lzleti modell megallapitasai utélagosan is magyarazatot adnak az elmult években
labdaragas teriiletén lezajlott torténésekre. Ugyanakkor a korrekt, torvényes mitkddés
feltételezései mellett hitelezok, szallitok (jatékosok, edzdk, stb.) és allam felé tartdésan
fennalld, ki nem fizetett tartozasokra nem lehet tarsasagok mitkodtetését épiteni. A targyaltak
alapjan ezen optimista feltételezések mellett miikodd tarsasdg is arra van itélve, hogy rossz
befektetési dontésnek bizonyuljon. Kérdés, hogy ennek tudataban ki fektet be egy hivatasos
labdartgo-tarsasagba Magyarorszagon? A magyar hivatdsos labdarigo-tarsasagok mitkodése
konszolidaciora szorul. Ez eddig — a tovabbi miikodés feltételeit megteremtd formaban — nem
tortént meg. A tobbszordsen elengedett kdztartozasok a moralis problémak eldidézésén tul
nem oldottak meg a miikodtetés problémadit. A korabbi koztartozasok magantartozasokka
alakultak, illetve a tarsasdgok tulajdonosai szponzoracié cimén, vagy folyamatos veszteséget
finanszirozo6 tékeemelés formajaban miikodtetik tarsasdgaikat. A reorganizacids hitel szintén
nem tud klasszikus hitelként miikodni, jellemzé modon a tarsasagokban hianyzik a
visszafizetést biztosito lizleti potencial. Egyetlen fedezetként azokat a jovOben kdzpontilag
realizélt bevételeket tudjak biztositani, melyek megléte igen bizonytalan, tovabba a jovobeni
mikodésiik soran ismét hidnyz6 forrasként jelenik majd meg. A csdéd koltségét tehat mindig
megfizeti valaki. Hol az é&llam azzal, hogy — nem atlagos tarsasdgnak kezelve a
futballvallalatokat — kevéssé szigortian vagy egyaltalan nem lép(ett) fel a kozterhek behajtasa
esetében, esetleg el is engedi (engedte) a kdztartozasokat. Mindezek kivaltjak azt a jelenséget,
hogy a labdartigasban fellelhet6k ellendrizhetetlen eredetii pénzek is. Ez kihat a sportag
vallalati miikodésének megitélésre, arculatara, melynek kdvetkeztében az tizleti lehetdségek is
besziikiilnek, lehetetlenné valnak, tovabb fokozva mind a gazdasdgi, mind a sportszakmai

eredménytelenséget.

Kérdés, mi ebben a helyzetben a megoldas? Eldszor is dontést kell hozni arrél, hogy a
hivatasos labdartgast fent kivanjuk-e tartani. Amennyiben szdmos kdzgazdasagilag is védhetd
(elegendd a sport, a labdartigds tarsadalmi hasznossagara gondolni) indok miatt igenld a

valasz, akkor a labdaragast tdmogatni kell. Ennek két oldala mutatkozik. Egyrészt nem lehet



ugy csinalni, mintha tizleti alapon miikodne, ha nem képes erre és masokkal (allam, jatékosok,
szallitok, hitelezok) fizetteti meg a miitkodését. Masrészt a tamogatasban egy palyazati elven
miik6dd, magan- és kozszféra egyiittesébdl kialakuldé PPP-nek (Public Private Partnership)
kéne megjelennie. Allami tamogatist élveznének a labdarigas tarsadalmilag indokolhat6
tertiletei, példaul az utdnpotlas-nevelés, a labdarigds szabadidds, iskolai része ¢és a
létesitmények ¢épitése, fejlesztése. Mindezzel a jelenlegi hivatdsos labdarugas teljes
koltségeinek allando része is csokkenne. A megmaradt teriiletek mikodtetéshez sziikséges
finanszirozési forrasokat a magan- és a kozszféranak egyiittesen kéne biztositania. A felsorolt
tevékenységek fix tamogatast élveznének az allamtol, a tovabbi allami pénzek a fennmaradt
teriiletek szamara palyazati formaban lenne elérhetd. A palyazati rendszernek vilagosnak, jol

szamonkérhetd és teljesitmény alapon miikodonek kell lennie.

Atgondolandé az a kérdés is, hogy mi lenne, ha a magyar labdariigds amatér alapon
miikodne? Ha el is tekintiink a szolgaltatas jelenlegi mindségétdl, a magyar piac mérete nem
képes lizletileg eltartani a futballtarsasagokat. Mindez felveti a félprofi rendszerre torténd
attérés lehetdségének vizsgalatat. A piac méretének novelése érdekében érdemes lenne
atgondolni egy Kozép-Kelet-Eurdpa Liga 1étrehozasat, mely regionalis versenyrendszere altal

megnovelhetné a piaci potencialt.

A modell futballtarsasaga semmiképp nem tekinthetd atlagosnak: sem az elért sportszakmai
eredmények, sem infrastrukturalis hattere miatt. Tovabbi kutatdsi lehetOséget jelent egyéb
esetek vizsgalata. A kialakitott modell segitségével megvizsgalhato egy olyan magyar vidéki
kozépcsapat esete is, mely kisebb stadionnal rendelkezik, a bajnoksag kozépmezonyében
szerepel €s a helyi piacban rejlé gazdasagi potencidlja is kisebb.

Tovabbi vizsgalati teriiletet jelenthet annak elemzése, hogyan hatna egy futballvéllalat
miukddésére, ha sikeriilne a Bajnokok Ligajaban fétablara keriilni.

A modell vizsgalati lehetdségeit azzal is bdvithetjilk, hogy a miikddés elemzésébe

fétevékenységen kiviili, egyéb bevételi lehetdségeket is kapcsolunk.

A felsorolt kitorési lehetéségek tovabbi bevételi bevonasi lehetéségeket rejtenek. Mindezek
megvaldsulasaig alljon itt ismét az 1927-b6l szarmazd mottd részlete: ,,Csak olyan profi
csapatnak van jovdje, amely (...) gazdasagilag azt a kiprobalt elvet koveti, hogy addig

nyUjtézik, amig a takaré ér”.
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