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Az MKB Bank NYRT. értékének
meghatdrozdsa kiilonbozo vallalat-
értékelési modszereken keresztiil 2. rész

Osszefoglalas: A véllalatértékelés témaja mind népszert(ibb, mind tobbek altal
érintett, vizsgalt téma, hiszen egyre fontosabb szerepet tolt be a vallalatok
életében, legyen sz akar egy cég eladasardl vasarlasrol, esetleg hitel felvé-
telérdl. A cikk a vallalatértékelés témakorét a bankok nézépontjabol, azon
beliil is elsésorban az MKB bank példdjan keresztiil mutatja be. A kiilsé és
belsé kornyezeti elemzés utdn ismert modellek segitségével probal képet
alkotni a bankszektorrdl. Kitér a bankok altal legtobbszor alkalmazott ér-
tékelési modszerekre, mint példaul a mérlegalapt, az eredménykimutatas-
alapu, illetve a diszkontalt CashFlow-alapu vallalatértékelési modszerekre.
Az értékelések 5 év beszamoloi alapjan késziiltek, néhol azonban historikus
adatokra is tdmaszkodik a minél pontos kalkulaciok elkészitése érdekében,
hogy pontosabb képet alkothasson Magyarorszag egyik jol ismert bankjarol.
Kulcsszavak: Vallalatértékelés, piaci alapu értékelés, vagyonérték.

Abstract: The topic of company valuation is both more popular and a subject
that is being investigated by many people. I think it plays an increasingly im-
portant role in the life of companies, whether it is a question of selling or buy-
ing a company or taking out a loan. The article presents the topic of company
valuation from the point of view of banks, primarily through the example of
MKB Bank. After the external and internal environmental analysis, the arti-
cle tries to form an image of the banking sector using well-known models. It
covers the most commonly used valuation methods used by banks, such as
balance sheet-based, profit and loss-based, and discounted cash-flow-based
company valuation methods. The evaluations were made based on 5-year
reports, but in some cases, historical data is also relied on to make the most
accurate calculations, in order to create the most accurate picture of one of
Hungary’s well-known banks.

Keywords: Company valuation, market-based valuation, asset value.
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MKB Bank Nyrt. bemutatasa

Ebben a fejezetben az MKB Bank Nyrt. (tovabbiakban: MKB, bank, tarsasag) altala-
nos bemutatasa a célunk. Réviden ismertetjiitk a Bank torténetét, az alapitastol kezd-
ve napjainkig. Ezt kovetden a szervezeti felépitést fogjuk ismertetni, valamint a bank
kiilonbozé tevékenységi teriileteit, majd a 2022-es év els6 félévének eredményeit.

A BANK TORTENETE

Az MKB Bank Nyrt. miikodését 1950-ben kezdte meg, igy a hazai bankrendszer
egyik legrégebbi tagjanak szamit. Alapitdsanak egyik legfontosabb célja a kiilkereske-
delemmel kapcsolatos bankari feladatok elldtasa volt. A kereskedelmi banki felhatal-
mazast az 1987-es bankreform soran kapta meg, szamos mas hazai bankkal, példaul
a Kereskedelmi és Hitelbankkal (K&H) valamint a Budapest Bankkal (BB) egyiitt.
Ezen felhatalmazasnak koszonhetéen a Bank a hagyomanyos tizletdgai megerésitése
mellett 4j tizletagakat is beinditott, amiket sikeresen fel is futtatott. A hazai véallalatok
teljeskorti kiszolgaldsa hamarosan a Bank f6 tizletagava néte ki magiat. (44)

A MKB altal 1994. julius 15-én megtartott rendkiviili kozgytlés az egész hazai
bankszektor szempontjabdl torténeti jelenségli eseménynek szamitott. Ezen a koz-
gytilésben lezarodtak a bank privatizacidjardl szolo targyalasok, és hivatalosan is 4j
korszak kezd3dott, az els6 hazai nagybank, az MKB Bank maganositasa. A bank ma-
gankézbe adasa egy tobblépcsds folyamat keretében valdsult meg, ennek elsé 1épcs6-
fokaként a mai BayernLB (akkor: Bayerische Landesbank Girozentrale - BLB) 25%-
os részesedést szerzett a Bank tulajdonosi szerkezetében, mig az European Bank for
Reconstruction and Development (EBRD) 16,7%-0s részesedésre tett szert. Mivel a
befektetk bizalma folyamatosan névekedett, igy 1995 elején a Deutsche Investitions
und Entwicklungsgesellschaft (DEG) 8,3%-os részesedést vasérolt a Magyar Allam-
tol. A privatizacio sikeres lezarasat jelentette az a tranzakcid, amikor a BayernLB
megvésarolta az Allami Privatizacids és Vagyonkezel Rt. (APV Rt.) portfolidjiban
1év6 25,8%-o0s részvénycsomagot. [45]

Az Allami Pénz- és T8kepiaci Feliigyelet 2162/1998. december 29. szému enge-
délye felhatalmazta a BayernLB-t, hogy megvasarolja a DEG teljes MKB-részese-
dést megtestesitd részvénycsomagjat. Ezen adas-vétel utan a BayernLB részesedése
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csaknem 75%-ra nétt. A kovetkezé honapokban tovabbi tranzakciok révén még a
BAWAG szerzett tulajdonosi hanyadot a Bankban, 2012-re ez a kett6 cég lett a Bank
kizarolagos tulajdonosa. [46]

2014-ben a Magyar Allam megvésérolta a BayernLB-t6l a bankot, és néhany év-
vel késébb, 2019-ben eladta azt a Mészaros csoportnak, akik a bank részvényeit a
Magyar Bankholding Zrt.-be (tovabbiakban: bankholding, holding) apportaltak. A
holding igy mar 3 hazai nagybankot is birtokolt, név szerint a Budapest Bank Zrt.-t,
a Takarékbank Zrt.-t és az MKB Bank Nyrt.-t. A Magyar Nemzeti Bank 2020-ben
adta meg az engedélyt, hogy a Budapest Bank, illetve a Takarékbank részvényeit is
a bankholdingba apportaljék, igy megteremtve a lehetdséget, hogy egy kétlépcsés,
harmas fazi6 révén egybeolvassza a harom fent megnevezett Bankot, és egyként
miikodjon tovabb. Elszor a Budapest Bank olvadt be az MKB Bank-ba 2022. aprilis
1-jén, majd a tervek szerint a Takarékbank 2023. majus 1-jétél az MKB része. [47]

Az MKB BANK NYRT. SZERVEZETI FELEPITESE

Az igazgatdsag a tarsasag tigyvezetd szerve, melynek tagjai képviselik a bankot har-
madik személyekkel szemben, valamint birdsagok és mas hatosagok el6tt. Az igaz-
gatosag kizarolagos hataskorébe tartozik, a kozgytilés napirendjére helyezett iigyek-
re vonatkozo allaspontjanak, illetve javaslatanak kialakitasa és a feliigyelobizottsag,
valamint a kozgytlés elé terjesztése. Az igazgatdsag tovabba vezeti a tarsasag rész-
vénykonyvét, valamint meghatdrozza a tarsasag lizletpolitikdjat és tizleti tervét.

A Térsasag legfébb szerve a kozgyilés, mely hataskorébe tobbféle feladat elvég-
zése is beletartozik. Ezen feladatok kozé sorolhaté az Alapszabaly elfogadasa vagy
modositasa, dontés az alaptéke felemelésérdl, az Igazgatdsag tagjainak megvalaszta-
sa, az allandé konyvvizsgalé megvalasztasa, illetve értékeli a vezetd tisztségviselok
el6z6 tzleti évben végzett munkajat is. [48]

Az alabbi listaban 0sszegyijtottiik, hogy kik az MKB jelenlegi vezetd tisztségvi-
sel6i, és hogy milyen a poziciot toltenek be, illetve, hogy pontosan miodta toltik be az
adott poziciét a bankban.

- Dr. Barna Zsolt, 2021. janudr 1-je ta az elnok-vezérigazgatd
- Ginzer Ildikd, 2021. november 16. 6ta a standard kiszolgalasért felelds tizleti ve-
zérigazgatd-helyettese
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- Dobi Kitti, 2021 juliusatdl kezdve a bank human eréforrasért felelds vezérigazga-
to-helyettese

— Egerszegi Adam, 2021. december 10. 6ta transzforméciéért felelés vezérigazgato-
helyettes

- Martzy Antal, 2021 december 8-t6l a pénziigyekért felelés vezérigazgatd-helyet-
tesi poziciot latja el

- Szabé Levente, 2021. december 10-t6] az egyedi kiszolgalasért felels tizleti vezér
igazgatd-helyettes

- Dr. Szomolai Csaba, 2021 december 9 dta a kockazatkezelési vezérigazgatd-he-
lyettes

- Dr. Mészaros Beatrix, 2022 februar 9-t6l lednyvallalatokért felel6s vezérigazgato-
helyettes [49]

A Bank lapos szervezeti strukturat hasznal, ami sokkal hasznosabb tud lenni egy ilyen
jellegli cégnél, mint egy divizionalis struktura. Ez a szervezeti felépités a tarsosztalyok ko-
z0Otti hatékony és gyors egytittmitikodést teszi elérhet6vé. Dontéshozatal szempontjabol hi-
erarchikusan decentralizaltnak mondhaté. A 7. dbrdn lathato szervezeti egységek vezet6i
felel6sek sajat egységeiken beliil a szakmai szinvonal fenntartasaért, valamint a kitiizott

oz

célok eléréséért. A kovetkezd dbran lathatjuk az MKB Bank Nyrt. szervezeti felépitését

7. dbra. Az MKB Bank Nyrt. szervezeti felépitése

Kozgylilés Feliigyeld Bizottség

Igazgatosag

EIndk vezérigazgatd

Belsd ellendirzés

Kiem, gyekert, korm.
Humén er6forrasért Digitalizaciés és Kapes.-ért, komm.-4rt
fololés vazérigazgaté- Operciés s ESG-fonntart -ért

Transzformacioért Lednyvallalatokért Kockazatkezelésért
felelés vezérigazgato- [l felelds vezérigazgato- [l felelds vezérigazgato-
helyettes helyettes helyettes vezérigazgaté-helyettes

Elnoki kabinetért
folelds vazats

Pénziigyekirt felelés

vazérigazgat-helyettes felelds (et

vezérigaigaté-
helyettes

helyettes vezérigazgaté-helyettes felelds vezérig.
helyettes

Forrds: MKB Bank Nyrt. sajat honlapja
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A 7. dbrdn lathatjuk az MKB Bank Nyrt. szervezeti felépitését, amelyben a lapos
strukturan kiviil a folé-ala rendeltségi viszonyok is lathatoak

Az MKB BANK NYRT. FOBB TEVEKENYSEGI TERULETEI

A bank gazdasagi tevékenységének egységes agazati osztalyozasi rendszere -
TEAOR - alapjén f6tevékenységnek szdmit:
- 64.19°08 Egyéb monetaris kozvetités, amely a bank fétevékenysége

Tovabbi tevékenységek, melyeket a bank elvégez:

- 69.20°08 Szamviteli, konyvvizsgaloi, adoszakértdi tevékenység
- 64.91°08 Pénziigyi lizing

- 64.92°08 Egyéb hitelnyujtas

- 64.99°08 Mashova nem sorolt egyéb pénziigyi kozvetités

- 66.12°08 Ertékpapir-, drutézsdei iigynoki tevékenység

- 70.22°08 Uzletviteli, egyéb vezetési tandcsadds

- 66.19°08 Egyéb pénziigyi kiegészit6 tevékenység [50]

A tarsasag szamos pénziigyi és kiegészitd pénziigyi szolgaltatast nyujt az iigy-
felek szamara. A tovabbiakban ezen szolgaltatasokat igyekszem bemutatni. A bank
hitelt és pénziigyi kolcsont nyujt lakossagi tigyfelekt6l kezdve egészen a nagyvalla-
latokig. Pénzforgalmi szolgaltatdsokat nyujt, példaul fizetési szamlara torténd kész-
pénz be-, illetve kifizetési lehet6séget, valamint bankkartyat bocsat ki. Ezen kiviil
letéti szolgéltatast nyujt, kovetelést vasarol, valamint pénzvaltasra is van lehetésége
az tigyfeleknek.

A befektetési és arutdzsdei szolgaltatdsok tekintetében a bank tobbek kozott be-
fektetési tandcsadassal foglalkozik, valamint az tigyfeleknek lehetdségiik van sajat-
szamlas kereskedésre is. [51]

Az MKB BANK NYRT. EREDMENYE 2022 ELSO FELEVEBEN
2022 elsé félévében a bankcsoport korrigalatlan szamviteli eredménye 10,8 milliard

forint volt, ennek kdszonhet6en az adozott eredmény novekedése az el§z6 negyed-
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évre tekintve feliilmulta az egyéb atfogd eredmény csokkenését. Ha teljes éveket vizs-
galjuk, akkor a korrigélatlan teljes atfogo jovedelem csaknem 5,6 csokkent, amit a
szamviteli eredmény 3,3 millidrdos cs6kkenése, és az egyéb atfogo jovedelem 2,3 mil-
lidrd forintos csokkenésének eredéje adja. A korrigalt teljes atfogo jovedelem az elsd
negyedévben 16,3 milliard forint volt, +5,5 millidrd forintos korrekcié miatt. [52]

A mérlegf66sszeg 10 189,7 millidrd volt a masodik negyedév végén, mig az
ugyfélbetétallomanya 6 267,5 milliard forint volt. Az tigyfélhitelek brutté alloma-
nya toébb, mint 4 500 milliard forint volt, viszont éves szinten +516,3 milliard forint
béviiléssel szamol a bank. Masodik negyedévben a hitel/betét mutaté kis mértékben
csokkent, megkozelitdleg 74% volt az id6szak végén. A sajat tGke a masodik negyed-
évben 711,7 milliard forintrél 727,8 milliardra nétt. A bank elsé félévi korrigalt sajat
tékearanyos eredménye 30% volt, mig a t6kemegfelelési mutatd 17%-os értéket ért
el. A sajat t6ke aranyos eredmény, amit a teljes atfogo eredmény alapjan kalkulaltak
26,8% volt. [53]

Az MKB Bank Nyrt. bels6 és kiils6 kornyezetének vizsgalata

Ezen fejezetben az MKB Bank Nyrt. belsd, illetve kiilsé kornyezetének elemzését fog-
juk elvégezni. A bels6 kornyezet feltarasahoz a McKinsey 7S modellt fogom hasznal-
ni, mig a kiils6 kdrnyezetet a Porter-féle 5 er§ modell segitségével fogom bemutatni.

Az MKB BANK NYRT. BELSO KORNYEZETENEK VIZSGALATA
A kovetkez6 alfejezetben ismertetni fogjuk az MKB bels6 kornyezetének felépiilését,

rendszerét. A kemény tényez6k ismertetése utan a puha tényezok feltarasat fogjuk
elvégezni.

Kemény tényezok
Stratégia: Az MKB Bank Nyrt. rovid és hosszatava célkitiizései, stratégiai tisztan

meghatérozottak és a dolgozokkal is folyamatosan egyeztették azokat, hogy az adott
terv mely lépcs6fokanal tart a Bank. Rovidtava célok kozé sorolhatjuk a Takarék-
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bank beolvadasat, az tigyfélkor integraldsat, illetve a bankfidkok, ATM-ek arculatanak egységesitését. Az
igy létrejové Nagybank hosszutavu célja, hogy hazank legmodernebb Bankjava véljon, amely nemzetkozi
terjeszkedésben is fel tudja majd venni a versenyt a konkurenciéval.

A bank misszioja az tgyfelek magas szintl kiszolgalasa, a folyamatos innovacio és széleskori szolgal-
tatasok nyujtasa mind maganszemélyeknek, mind vallalatok szamara. A bank altal a kozelmultban - 2022
els6 negyedévében - elvégzett legfontosabb stratégiai épés a Budapest Bank Zrt. sikeres beolvasztasa volt.

Szervezet: A 7. dbrdn lathatjuk az MKB Bank Nyrt. szervezeti felépitését. Lathatjuk, hogy a bank lapos szer-
vezeti strukturat hasznal, ami sokkal hasznosabb tud lenni egy ilyen jellegli cégnél, mint egy divizionalis
struktura. Ez a szervezeti felépités a tarsosztalyok kozotti hatékony és gyors egytittmtikodést teszi elérhet6-
vé. Dontéshozatal szempontjabol hierarchikusan decentralizaltnak mondhaté. Az abran lathato szervezeti
egységek vezetdi feleldsek sajat egységeiken belill a szakmai szinvonal fenntartdsaért, valamint a kit(izott
célok eléréséért.

Stilus: Biirokratikus vezetési stilus jellemzi a bankot, mert habar a dolgozék szabadabban dénthetnek, a
felsGvezetdk szigoru szabélyok szerint végzik munkajukat, amire nem jellemz6 a rugalmassag. Ebben a
vezetési rendszerben minden tervek szerint miikédik, azoktdl eltérni nem, vagy csak kevéssé lehet.

A vezetdk tobbféleképpen is jutalmazzék beosztottjaikat. Ezen jutalmazas egyik formaja lehet pénzbeli
jutalom, amit bonusz vagy fizetésemelés formadjaban lehet kiosztani, viszont lehet akar dologi is, példaul
egy év végi ajandékcsomag.

Puha tényeziék

Rendszer: A bank tobbfajta vallalatiranyitasi rendszert hasznal, a kiilonb6z6 okokbdl kifolyolag, példaul
az tizemeltetési koltség csokkentése, munkatarsak kozotti kommunikacié gyorsitasa vagy dontéshozatal
egyszertsitése, segitése végett. Megkiilonboztethetiink felhGalapt rendszereket, webes rendszereket, illet-
ve kiilonboz6 integralt vallalatiranyitasi rendszereket.

Természetesen nem csak a dolgozok szamara késziiltek informatikai rendszerek. A bank tigyfelei sza-
mara elérhet6 tobbek kozott a TeleBank, ami egy altaldnos tigytélszolgalati rendszer, ahol a bank hiteleivel
kapcsolatos informaciokat szerezhet be az tigyfél, tovabba aktudlis kedvezményeket vagy akar arfolya-
mokat is le tud kérdezni. Ezen kiviil a bank internetbanki szolgaltatasokat is nyujt, MKB NetBANKar és
MKB Internetbank - korabbi Budapest Bank tigyfelek részére — rendszerek segitségével, ahol lehet6ség van
tranzakciokat inditani, rendelkezésre allo egyenleget leellendrizni és még sok masra.
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Személyzet: A Bank tobb mint ezer embert foglalkoztat orszagszerte, és a folyamatos fejlesztéseknek ko-
szonhetben ez a szam évrél évre novekszik. Az ilyen mértékd novekedésnek koszonhet6en nagyon vélto-
zatos a dolgozdk szakmai, illetve személyes hattere. A munkahelyi sokféleség és befogadas pedig elenged-
hetetlen a hatékony miikodéshez.

Az 4j munkavallalok kivalasztasa tobbfordulds interjin keresztill torténik. Az elsé korben egy telefo-
nos interjun kell megfelelnie a leendé munkavallalénak, ahol az érdeklédéseirdl, céljairdl és motivaltsaga-
rél kérdezik. Masodik - és egyben végsé — korben egy személyes interju keretében, ahol az adott osztaly
vezetdjével kell elbeszélgetni a jelentkez6 szakmai kompetencidjarol, tanulmanyi maltjardl, valamint a jo-
vébeni céljairdl.

Szakértelem: Személyi szinten a bank kiilonb6z6 modokon igyekszik folyamatosan emelni a dolgozdi
szakértelmét, példaul kiilonboz6, a Bank dltal tamogatott belsés vagy kiils6s képzésekkel, vagy felséokta-
tési képzések elvégzési esélyének megteremtésével. Igy érheté el, hogy a kiosztott feladatokat, hatékonyan
és gyorsan végezzék el.

Szervezeti szinten a bank célja a csoportok egyiittmiikodésének és problémamegoldé képességének
javitasa. Az ilyen, és ehhez hasonld fejlesztéseknek koszonhetSen a dolgozok teljesitménye folyamatosan
javul, ami a véllalat hatékonysaganak folytonos novelését eredményezi.

Ko6zos értékek: Az MKB Bank Nyrt. értékeibe tartozik tobbek kozott a bizalom, a mindség, az atlathatdsag
és a felel8sség. A Bank tovabba igyekszik fellépni a kornyezeti, tarsadalmi problémak megoldasanak tigyé-
ben kiilénb6z6 alapitvanyain, programjain, illetve nonprofit szervezetein keresztiil.

Az MKB BANK NYRT. KULSO KORNYEZETENEK VIZSGALATA

Ezen alfejezetben bemutatjuk az MKB kiils6 kornyezetét, igy egy pontos képet kaphatunk a hazai bankpi-
acrdl, illetve az MKB ezen piacon elfoglalt helyérdl is.

Uj belépék fenyegetése: Mas orszagokhoz hasonléan, ugy hazénkban is szigord szabalyok vonatkoznak
a bankok alapitdsara. Amennyiben valaki hitelintézetet szeretne alapitani, akkor egy, a Magyar Nemzeti
Bank altal kibocsatott engedélyre van sziikség. Az engedély megszerzéséhez a kérelmezének mellékelnie
kell a kérelemhez tobbek kozott az alapitani tervezett hitelintézet alapit6 okiratat, a sziikséges indulé téke
- bank esetében 2 milliard forint - befizetésére és rendelkezésére allasarol sz016 igazolast, valamint az ala-
pitani kivant hitelintézet szervezeti és miikodési szabalyzatat. [54] Lathatjuk, hogy pénzintézeteket, azon
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beliil kereskedelmi bankokat alapitani egy hosszadalmas és bonyolult folyamat, ép-
pen ezért nagyon kevés bankot hoztak létre az elmult par évben. Tehat elmondhato,
a magas belépési korlatoknak készonhetéen alacsony az 4j belépdk fenyegetése.

Helyettesité termékek fenyegetése: A helyettesité termékek szama fokozatosan
emelkedik a Fintech-cégek elterjedése miatt. A 2008-as valsig utan megingott az
emberek bizalma a hagyomanyos kereskedelmi bankokkal szemben, és ez utat enge-
dett az olyan cégeknek, amik a bankokkal ellentétben csupan 1-2 pénziigyi szolgal-
tatast biztositanak, példaul pénzkiildés, fizetés, biztositas. Mivel ezek a cégek nem
rendelkeznek széles termékpalettaval, igy nem tudjak kielégiteni a hagyomanyos
hitelintézetek minden tigyfelét, viszont az ilyen jelleg(i Fintech-cégek 6sszeolvada-
sa egyre gyakoribb, amivel a potencidlis vasarlokozeg is kiszélesedik. Helyettesit6
terméket nyujtanak tovabba a tobbi kereskedelmi bankok is, mint példaul az OTP
Bank Nyrt, a K&H Bank Zrt, valamint az Erste Bank Hungary Zrt. is. A kereskedel-
mi bankok esetében az adott iigyfél akar az 6sszes meglévé igényét ki tudja elégiteni
egy pénzintézeten beliil, mig, ha Fintech-cég mellett dontene akkor eléfordulhat,
hogy csak 2-3 ilyen jellegli vallalkozas segitségével tudnd teljesen elfiiggetlenite-
ni magat egy kereskedelmi banktol. Lathatjuk, hogy ilyen téren hazankban nagy és
folyamatos fenyegetést jelentenek a helyettesité termékek jelenléte, és folyamatos
béviilése.

Vasarlok alkuereje: A kereskedelmi bankok nagyban fiiggenek tigyfeleikt6l, viszont
nem minden tigyfélnek van ugyanakkora alkuereje. Egy atlagkeresetti kliensnek pél-
daul csekély alkuereje van csupan, mivel a bank csak kevéssé érezné meg tavozasat,
viszont ha a lakossagi kliensek nagy része egyszerre szeretné otthagyni a Bankot,
akkor az mar komoly gondokat tudna okozni. Elmondhatjuk, hogy egy lakossagi
ugyfélnek elenyészé alkuereje van csupan, mert mig a meglévé és potencidlis tigy-
felek szdma nagy - és ez a szam folyamatosan novekszik — addig a kereskedelmi
bankok szama kicsi. Vallalati teriileten a kis- és kozépvallalatoknak a lakossagnal
mar nagyobb az alkuereje viszont még nekik sem szignifikans, mert az ilyen méretii
vallalkozasokbdl is sok talalhato hazankban, viszont lakossag- aranyosan mar keve-
sebb, igy nagyobb az alkuerejiik is. Nagyvéllalatoknak van a legnagyobb alkuerejiik,
mivel szamuk sokkal kevesebb mint a kis és kozépvallalatok szama, emellett nagy-
vallalatok a bank bevételének jelentds részét teszik ki. Ezért egy vagy tobb nagyval-
lalati igyfél tavozasa nagyon rossz kovetkezményekkel jarna a bank szemszogébél.
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Beszallitok alkuereje: Az MKB esetében beszallitonak szamitanak tobbek kozott a Posta, irodaszergyar-
t6 vallalatok, banki szoftvereket forgalmazo6 cégek és a Magyar Nemzeti Bank is. Az MNB igen komoly
hatast képes gyakorolni az MKB-ra a jegybanki alapkamat, valamint kiilonb6z6 belsé bankkézi kamatok
valtoztatasaval. A hagyomanyos beszallitoknak - posta, irodaszergyarto vallalatok, banki szoftver forgal-
mazd cégeknek - viszont csupan elenyészé alkuereje van egy kereskedelmi bankkal szemben, mivel nem
fizikai termékeket arulnak, amikhez nyersanyagokra lenne sziikség, valamint egy esetleges dremelkedés
kovetkeztében mas szallitdt alkalmazhatna a bank. Ugyanerre a meglatasra juthatunk a beszallitok szem-
szogének vizsgalatakor is, mivel csupan elenyész6é szamu bank talalhaté hazankban, igy nekik lesz nagy az
alkuereje, nem pedig a széllitoknak.

Iparagi verseny intenzitasa: Az iparagi verseny hazankban igen intenzivnek mondhatd. Jelenleg nagyja-
bdl 17 kiil6nbo6z6 hitelintézet koziil tudnak valasztani a leendd tigyfelek. Ezen bankok mindegyike komoly
befolyassal bir, és koziilikk egyesek mar kiilfoldre is elkezdtek terjeszkedni. Az iparagi verseny intenzitasat
erésiti még a kilépési koltségek nagysaga is. A hazankban jelen 1év6 hitelintézetek koziil az 5 legnagyobb
tavalyi eredményét a kovetkez6 abran lathatjuk.

A 8. dbrdn lathatjuk a tavalyi bank rangsort, melyet az MNB tett kozzé. Ezen rangsor alapjan — mely
netté eredmény szerint vizsgélta a bankokat — 2021-ben az OTP Bank Nyrt. volt a hazai piac legmeghata-
rozobb alakja, masodik helyen a K&H Bank Zrt. kozel hetedannyi eredménnyel.

8. dbra. Hazai nagybankok rangsora 2021-ben

OTP Bank-csoport I

Kereskedelmi és Hitelbank-csoport
MBH-csoport

ERSTE Bank Hungary-csoport

MKB Bank-csoport

Vizsgdlt bank

UniCredit Bank-csoport

Raiffeisen Bank-csoport

CIB Bank-csoport

0 100 000 200000 300000 400000 500000

Nettd eredmény (millidrd forint)
Forrdas: MNB Aranykonyv.
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A nagy konkurencidhoz pedig hozzasorolhat6 a kordbban mar bemutatott Fintech-cégek folyamatos
térhoditasa is, amelyek az internet gyorsasaganak és elterjedtségének koszonhetéen akar orszaghatarokon
tul is képesek tigyfeleket szerezni, igy tovabb novelve az iparagi verseny intenzitasat.

Meérleg és eredménykimutatas alapt vallalatértékelés az MKB Bank Nyrt.-nél
Ezen fejezetben az MKB Bank Nyrt. értékét fogjuk meghatérozni a korabban ismertetett vallalatértékelési

modszerek segitségével. Els6kénta mérlegalapi mddszereket fogjuk bemutatni, majd azeredménykimutatas
alapt médszereket.

MERLEGALAPU VALLALATERTEKELES
Ezen alfejezetben a bank értékét fogjuk meghatarozni mérlegalapti mddszerek segitségével. Az eredmé-
nyeket grafikusan is abrazoljuk, a konnyebb megértés végett. A szamolasokhoz a bank altal nyilvanosan
megosztott mérleget hasznaltuk.
Konyv szerinti érték

A bank kényv szerinti értékének meghatdrozasakor az (1) képletet alkalmaztuk, és azt 6t évre visszamend-
leg kiszamoltuk, amit az alabbi tablazatban lathatunk.

1. tabldzat. Az MKB Bank Nyrt. konyv szerinti értéke

Ev 2017 2018 2019 2020 2021 202(1;2)017
0
Konyv
szerinti érték | 141279 | 159624 | 193555 | 202974 | 238881 169%
(millié Ft)

Forras: Sajat szerkesztés, sajat szamoldsok alapjan.
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Az 1. tabldzatban lathatjuk a vizsgalt idészakra vonatkozd konyv szerinti értékeket. A 2021-es érték
69%-kal volt magasabb, mint a 2017-re szamitott érték. A tablazatbol lathatjuk, hogy a konyv szerinti érték
évrél évre nagyjabdl 15-20%-kal névekedett, kivéve 2020-ban, ugyanis akkor csak 4%-os emelkedés volt
tapasztalhato.

A kapott eredményekbdl lathatd, hogy a bank csaknem megkétszerezte konyv szerinti értékét a vizsgalt
5 év alatt, igy a kezdeti 141 279 000 000 Ft-rol 238 881 000 000 Ft-ra novekedett értéke. Ezen érték az elko-
vetkezendd években varhatéan még gyorsabban fog novekedni, amint végbemennek a bank fuzids tervei.

Korrigdlt kényv szerinti érték

A korrigalt konyv szerinti érték meghatarozasahoz a (2) képletet hasznaltuk fel, és 5 évre visszamendleg
szamitottuk ki a bank értékét segitségével.

A korrigalt konyv szerinti érték meghatarozasahoz sziikséges az eszkozok piaci értékének meghataro-
zéasa. Ehhez a bank szdmviteli politikdjat kellett attanulmanyozni, hisz abban mutatja be, hogy egy adott
eszkoz konyv szerinti és piaci értéke milyen viszonyban van egymassal. A szamviteli politika megismerése
utan a (2) egyenletbe behelyettesitve megallapithatd a bank korrigalt konyv szerinti értéke, amit az alabbi
tablazat foglal ssze.

2. tdbldzat. Az MKB Bank Nyrt. korrigdlt konyv szerinti értékének alakuldsa

Ev 2017 2018 2019 2020 2021 202(1‘;2)017
0
Korrigalt
konyvszerinti | 000 | 549081 | 262346 | 275530 | 277939 117%
érték (millié
forint)

Forras: Sajat szerkesztés, sajat szamoldsok alapjan.
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A 2. tabldzatban lathatjuk a bank korrigalt konyv szerinti értékének alakuldsat a vizsgalt idészakban.
Evrél évre nagyjdbol 5%-os ndvekedés volt tapasztalhatd. A konyv szerinti értéknél tapasztalhaté 2020-as
visszaesés nem lathaté ezen mutaténal, mivel abban az évben sokkal magasabb piaci értéken tartottak
szamon a bank eszkozeit a szamviteli politika szerint. A teljes id6szakot tekintve az MKB korrigalt konyv
szerinti értéke 17%-kal volt nagyobb 2021-ben mint 2017-ben, viszont 2020-rél 2021-re alig 1%-ot néve-
kedett ezen érték ugyanis az MKB abban az évben valtoztatott a szamviteli politikdjan a tdmogatott lakos-
sagi hitelek egy adott korének besorolasaval és értékelésével kapcsolatban. A médositas értelmében a bank
csokkentette az tigyfelekkel szembeni kovetelések értékelését. A modositas ellenére a bank értéke a vizsgalt
iddszak végén, tehat 2021-ben megkdzelitSleg 277 939 000 000 Ft volt.

Likviddcids érték

A bank likvidacios értékét a (3) egyenlet alapjan szamitottuk ki, a vizsgalt id6tav jelen esetben is az elmult
5 év volt.

A likvidacios érték meghatarozasahoz sziikséges értékeket ugy alakitottuk ki, hogy az eszkozok netto
értékesitésének bevételeit az eszkozok konyv szerinti értéke adta, eszerint az eszkozoket a mérlegben fel-
tiintetett értékitkon értékesitettiik, a likvidacios koltséget pedig ugy alakitottuk ki, hogy az értékesiteni ki-
vant eszkézok kényv szerinti értékének 1%-a adja meg a likvidacio koltségeit. Az igy kapott eredményeket
a 3. tdbldzatban tlintettiik fel.

3. tdbldzat. Az MKB Bank Nyrt. likviddcios értékének alakuldsa 2017-2021 kézott

Ev 2017 2018 2019 2020 2021 202 (142)017
()
Likvidacios
érték (milli6 120 769 141 038 175 830 175 048 205 679 170%
Ft)

Forras: Sajat szerkesztés, sajat szamolasok alapjan.
A 3. tabldzatbol lathatjuk a bank likvidacios értékének alakulasat a vizsgalt idészakban. A bank ilyen

megfontoldsbdl szarmaztatott értéke 2021-ben 70%-kal volt magasabb, mint 2017-ben. Evrél évre nagy-
jabol 15-20%-os novekedést tapasztalhatunk az értékek kozott, kivéve 2020-ban, ugyanis akkor nem
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csak a novekedés lassult be, hanem még csokkent is az érték 1%-kal. A tablazatbol lathatjuk, hogy a bank
likvidacios értéke 120 769 000 000 Ft-rél 205 679 000 000 Ft-ra novekedett a vizsgalt idészakban.

Ahogy azt a korabbi fejezetben részleteztiik, egy adott vallalat likvidacids értéke a vallalat értékének
abszolut minimumdnak felel meg, ennek értelmében ezen érték adja meg a bankra szamolhato legkisebb
értéket.

Rekonstrukcids érték

A bank rekonstrukcids értékét az (5) egyenlet segitségével szamoltuk ki, a vizsgalt id6tartam ebben az
esetben is a 2017 és 2021 kozotti idészak volt.

Az (5) egyenletben meg kellett killonboztetni a bank kritikus és nem kritikus eszkozeinek értékét. Mi-
vel egy pénzintézetet vizsgalunk, igy kritikus eszk6zokhoz masmilyen eszkozok tartoznak, mint példaul
egy termel vallalathoz. Kritikus eszkoznek vettem a bank pénzeszkozeit, a hitelintézetekkel szembeni
koveteléseket, a szarmazékos pénziigyi eszkozoket, az értékpapirokat és az tigyfelekkel szembeni kovetelé-
seket. Azért dontottem igy, mert egy bank életében sokkal fontosabbak ezen eszkézok, mint a nem kritikus
eszkozok, viszont természetesen azok is fontosak a bank sikeres mtikddéséhez. Miutan meghataroztuk a
kritikus eszkozoket, kiszamoltuk a helyettesitési értékiiket, mégpedig tigy, hogy a fenti eszk6zok konyv
szerinti és korrigalt konyv szerinti értékét vettiik alapul, amihez hozzdadtuk a rekonstrukcié értékét, ami
a fent megnevezett eszkozok értékének 1%-a volt, ezen 2 tétel Osszege hatirozta meg a kritikus eszk6zok
helyettesitési értékét.

A szamitashoz fontos masik érték az tigynevezett nem kritikus eszkozok likvidacios értéke volt. Az eld-
z6 értékhez hasonloan most is els6 1épés volt az eszk6zok meghatarozasa. Nem kritikus eszkdzhoz soroltuk
az értékesitésre tartott befektetett eszkozoket és megsziint tevékenységeket, az egyéb eszkozoket, a tény-
leges addkoveteléseket, a halasztott adokoveteléseket, a leanyvallalatokban, tarsult és kozos vezetésii val-
lalkozasokban 1év6 befektetéseket, valamint az immaterialis javakat és eszkozoket. Ezen eszkzok, habar
hasznosak a bank egészséges miikodésének fenntartdsahoz, mégsem olyan fontosak mint a fent felsorolt
eszkozok. Miutdan meghatdroztuk a nem kritikus eszkozoket, ki kellett szamolni a likvidacids értékiiket,

oo

mely az el8z6 részfejezetben ismertetett médon tortént.
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A bankra kiszamitott rekonsktrukcids értéket az alabbi tablazatban foglaltuk ssze:

4. tabldzat. Az MKB Bank Nyrt. rekonstrukcids értékének alakuldsa 2017-2021 kézott

By 2017 2018 2019 2020 2021 202(14 2)017
0
Rekonst-
rukelds ér- |00 007 | 266415 | 277928 | 301274 | 308400 120%
ték (millié
Ft)

Forras: Sajat szerkesztés, sajat szamoldsok alapjan.

A 4. tabldzatbdl lathatjuk, hogy a bank rekonstrukcios értékeinek alakulasat. A vizsgalt idésav végén
ezen érték 20%-kal volt magasabb, mint a kezdeti idépontban. Evrdl évre 5%-os ndvekedés tapasztalhato,
kivéve 2021-ben, mivel akkor csupan 2%-os névekedés jellemezte a bankot. Mivel ezen érték leginkabb az
eszkozok korrigalt konyv szerinti értékétdl fiigg, igy a korrigalt konyv szerinti érték szamitasaval foglalko-
20 részfejezetben lathat6 okok miatt érthet6 a lassulas mértéke. Viszont az MKB értéke a lassulds ellenére
is 256 727 000 000 Ft-rol 308 400 000 000 Ft-ra novekedett a vizsgalt idészakban.

Ahogy azt a korabbi fejezetben részleteztiik, egy adott vallalat rekonstrukcids értéke a vallalat érté-
kének abszolit maximumanak felel meg, ennek értelmében ezen érték adja meg a bankra szamolhato
legnagyobb értéket.
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