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Kötvényt bocsát ki az RFV
A lépés oka a gyors növekedés miatt jelentkezõ forrásigény
FINANSZÍROZÁS. Tízmilliárd
forintos keretösszegû kötvény-
programot indított az RFV Regio-
nális Fejlesztési, Beruházó, Ter-
melõ és Szolgáltató Nyrt. (RFV)
az év elején meghirdetett válla-
latfinanszírozási struktúra meg-
valósításának keretében – derül
ki a társaság közgyûlési elõter-
jesztéseibõl. 

A részvényesek az RFV Köt-
vényprogram I. elfogadásáról a
társaság szeptember 17-re össze-
hívott rendkívüli közgyûlésén
szavaznak majd. A tõzsdén jegy-
zett társaság tervei szerint a köt-
vénykibocsátás várhatóan egy
éven belül valósul meg – az eh-
hez szükséges alaptájékoztatók
és a kapcsolódó hirdetmény köz-
zétételét már a Pénzügyi Szerve-
zetek Állami Felügyelete is enge-
délyezte. 

A kibocsátó RFV a befolyt ösz-
szegbõl az újonnan indítandó
hõ- és távhõ-szolgáltatási pro-
jektjeit finanszírozná, valamint
diverzifikálná a forrásai összeté-
telét – ily módon a társaság likvi-
ditása tervezhetõbbé válik, ez
pedig lényegesen felgyorsíthatja
az új projektek tervezési és kivi-
telezési folyamatát.

„Általánosságban minden
cégre elmondható, hogy a több
lábon álló finanszírozási struk-

túra számít optimálisnak, így
az RFV esetében sem meglepõ,
hogy diverzifikálni igyekszik a
forrásait. Ezenfelül a kötvényki-
bocsátás elsõdleges oka min-
den bizonnyal a gyors növeke-
dés következtében jelentkezõ
forrásigény” – mondta a Világ-
gazdaságnak Honics István, az
OTP Alapkezelõ befektetési
igazgatója. Hozzátette: egy si-
keres kötvénykibocsátás az
RFV presztízsének komoly fel-
értékelõdését és a piaci bizalom
visszaigazolását jelentheti, hi-

szen a jelenlegi gazdasági kör-
nyezetben a hasonló méretû ha-
zai cégek többsége nem gondol-
kodik kötvényfinanszírozás-
ban. A szakértõ szerint az így
befolyó összeg valószínûleg
újabb nagyszabású projektek
finanszírozását szolgálja, és ez

az RFV árfolyamára is pozitív
hatással lehet.

A társaság ugyanakkor felhív-
ja a figyelmet arra, hogy köt-
vényprogramjának megvalósítá-
sával hiteltartozásainak összege
várhatóan meghaladja a saját tõ-
ke összegét, így a program kere-
tében forgalomba hozott fix és
változó kamatozású kötvények a
szokásostól eltérõ kockázatúnak
minõsülnek majd. 

Az RFV az elsõ magyarországi
ESCO (Energy Saving Company)
vállalatok egyike, amely 2009-ig
mintegy 32 projekt keretében
231 intézményben épített ki és
üzemeltet hatékony hõenergia-
ellátási rendszereket. A társaság
az elõzõ év referencia-idõszaká-
hoz képest kétszeresére növelte
idei elsõ féléves konszolidált ár-
bevételét: az összeg meghaladta
a 2,6 milliárd forintot. Ezzel pár-
huzamosan az adózott ered-
mény is több mint háromszoro-
sára nõtt: elérte a 482 milliárd
forintot. A társaság az év végére
2,294 milliárd forint kamat- és
adófizetés, tõketörlesztés és
amortizáció elõtti nyereséget
(EBITDA) vár, amelybõl 2010 el-
sõ felében 781 millió forint telje-
sült, ez a cég legfrissebb gyors-
jelentése szerint megfelel az
idõarányos tervnek. VG

B.  HORVÁTH L ILLA
Augusztus 26-tól számítandó az
a kilencven napig tartó csõdvé-
delmi idõszak, amely alatt a Vér-
tesi Erõmû Zrt. (Vért) megoldást
kíván találni likviditási problé-
máira, kiváltképp a többi áram-
szolgáltatóval szemben is fennál-
ló, milliárdos nagyságrendû tar-
tozásai rendezésére. Arról, hogy
csõdvédelem alá kell menekül-
nie, a társaság rendkívüli köz-
gyûlése augusztus 24-én határo-
zott. Az államilag garantált tarto-
zások sorsa mellett a cégnek
gondoskodnia kell dolgozói java-
dalmazásáról és a térség távhõel-
látásáról is.

Minapi közleményében a vál-
lalkozás a kialakult helyzetért el-
sõsorban a System Consultingot
(SC) okolja. Az SC 2008-ban 250
megawattnyi áramot rendelt a
Vérttõl, majd a megbízást az
utolsó pillanatban visszavonta.
Akkorra azonban a Vért – azóta
leváltott – vezetése maga is nagy
mennyiségû villamos energiát
rendelt szállítási kötelezettsége
teljesítésére hazai kereskedõktõl,
mellesleg anyavállalata jóváha-
gyása nélkül. Az SC visszalépése
után a Vért is kénytelen volt fel-
bontani az áramkereskedõkkel
kötött szerzõdéseit, emiatt azok
összesen mintegy 70 millió eurót
követeltek rajta (VG, 2009. janu-
ár 20.). Az SC – mint írtuk – tu-
lajdonképpen 250 megawattot
rendelt, de ebbõl 40-et a Vért ál-
lított volna elõ.

Az erõmûtársaság azóta
egyes kereskedõkkel rendezte a
tartozását, és sikerült a követe-
lésekbõl is lealkudnia. Pillanat-
nyilag „csak” 6 millió eurót vár-
nak tõle. Az adósság jelenlegi
nagyságára és a rendezés terve-
zett módjára vonatkozó kérdé-
sünkre Mamusits Péter, a cég
szóvivõje elmondta, hogy bár az
ügyben folyó bírósági eljárások
kimenetele még nem látható, a
követelt összegek elérhetik a 9,5

milliárd forintot is. Egy válasz-
tottbírósági döntés értelmében
a Vért korábban már kifizetett
1,8 milliárd forintot a CEZ Ma-
gyarország Kft.-nek. A többi
adóssal szemben a hitelezõi
egyezségek jellegétõl függõen a
társaság fõként olyan reorgani-
zációs megoldást szeretne elfo-
gadtatni, amelynek fedezete a
saját vagyona.

A Vértet természetesen nem
kizárólag az SC-ügylet hozta
rossz helyzetbe, de – mint meg-
tudtuk – a múlt heti rendkívüli
közgyûlés nem foglalkozott a tár-
saság hosszú távú veszteséges
helyzetének okaival. A fõ feladat
a fizetésképtelenséggel fenyegetõ
helyzet kezelése volt. Mindazo-
náltal a szóvivõ felsorolta lapunk-
nak az erõmûtársaság nehézsé-
geihez vezetõ egyéb okokat. Ezek
közül a leghangsúlyosabb a szén-
fillér megszûnése, a hatékonysá-
gi problémák (szénminõség, erõ-
mûi hatékonyság, létszám) és az
alacsony világpiaci áramár. 

Bár az SC-vel a Vért megéget-
te magát, továbbra is kénytelen
máshonnan vásárolt áramot is
felhasználni, s ennek két techni-
kai oka is van. Az egyik az, hogy
bányája energiaellátásáról a jog-

szabályi elõírások szerint kell
gondoskodnia, igaz, ezt alapvetõ-
en saját termelésbõl oldja meg. A
másik, hogy bár a cégnél alap-
szabály a saját termelésû áram

forgalmazása, esetenként, terme-
lése optimalizálása céljából még-
is végre kell hajtania napon belü-
li, de egyébként nem jelentõs vá-
sárlásokat.

Már ketyeg a Vértesi órája
Saját vagyona állna az áramtermelõkkel szembeni tartozás rendezése mögött

CSÕDHELY-
ZETBEN.
A Vértesi Erõ-
mûnek nemcsak
a belsõ gondo-
kat kell megol-
dania, gondos-
kodnia kell a
térség távhõel-
látásáról is
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Nem csak a magyarok
esznek kevesebbet
KISKERESKEDELEM. A KSH
legfrissebb összesítése szerint
az élelmiszer-napicikkeket áru-
sító vegyes kiskereskedelmi üz-
letekben 3,8 százalékkal kisebb
mennyiséget adtak el az elsõ fél
évben, mint egy évvel korábban,
a júniusi értékesítés pedig 3,2
százalékkal volt kevesebb.

A Nielsen piackutató vállalat
Growthreporter nevû elemzése
ugyanakkor kimutatta, ezzel a
folyamattal Magyarország nincs
egyedül: tíz fejlett európai állam-
ban is kevesebb élelmiszert
adott el a kiskereskedelem a má-
sodik negyedévben. Mint azt
Szalókyné Tóth Judit, a Nielsen
ügyvezetõ igazgatója kiemelte: a
forgalmi érték is tíz országban
csökkent az említett idõszakban.

A görög, német, holland, svéd,
dán, olasz, norvég, cseh és len-
gyel piacon kelt el Magyarorszá-
gon kívül kevesebb élelmiszer-
napicikk, míg a legnagyobb ará-
nyú mennyiségi növekedést a tö-
rök és szlovák (4-4 százalék),
spanyol, svájci, portugál és ír 
piac (3-3) érte el a második ne-
gyedben a múlt évi azonos idõ-
szakhoz képest. 

A 21 vizsgált ország inflációja
a tavalyi harmadik és negyedik
negyedévi 1,3 százalékos átlag
után az idei elsõ negyedben 0,5

százalékra csökkent, a második-
ban 0,8-re emelkedett. Magyar-
országon az élelmiszer-kereske-
delem átlagára 0,6 százalékkal
mérséklõdött a második három
hónapban a tavalyi hasonló idõ-
szakhoz viszonyítva.

A magyar fogyasztókra nem
jellemzõ az impulzív vásárlás.
Az elõre nem tervezett vásárlás-
ra ugyanakkor nagymértékben
számíthatnak a hipermarketek,
ezért teszik ki az akciós termé-
keket az áruházak leglátogatot-
tabb folyosóira. A GfK Hungária

Shopper VIP kutatása szerint
mindenesetre a magyar fogyasz-
tók 82 százaléka állítja, hogy vá-
sárlásait tudatosan, elõre tervezi
meg. Hasonló eredményre jutott
a piackutató Ausztriában, Szlo-
vákiában és Csehországban is. A
déli régióban pedig inkább a né-
zelõdõ vásárlást kedvelik. DK

CÉGSOROK
Már két SPAR van Kazincbarcikán 
Megnyitotta második szu-
permarketjét Kazincbarcikán
és ezzel 26 új munkahelyet
létesített a SPAR Magyaror-
szág Kft. A cég az idei évre
elsõsorban a volt Plus üzle-
tek átépítését tûzte ki célul,
ennek keretében eddig 32
bolt újult meg, további 25
egység modernizálása folya-
matban van. Mindezek mel-
lett a vállalat folytatja expan-
zióját. A társaság budapesti
üzleteinek száma 103, a vi-
dékieké 294. Ezek között –
a szupermarketek mellett –
31 Interspar hipermarket és
20 Kaiser’s áruház található.
n VG
Ismét halásszák a busát a Balatonon
A hétfõtõl újrainduló busa-
halászat során a Balatoni
Halgazdálkodási Nonprofit
Zrt.-nek az idei 250 tonnányi
busafogási tervébõl még
130 tonnányit kell teljesíteni.
Az évente 75-80 millió forint-
ba kerülõ balatoni busahalá-
szat költségeit nem fedezi a
hal értékesítésébõl szárma-
zó bevétel, amelyhez a non-
profit társaság eddig mind-
össze 23 millió forintos álla-
mi hozzájárulást kapott.
Azért tudják mégis folytatni
a halászatot, mert az idén
szokatlanul hosszú ideig volt
nyitva a Sió-zsilip, ez na-
gyobb angolnafogásra adott
lehetõséget, és az angolna
értékesítésébõl a vártnál 
nagyobb bevétele szárma-
zott a cégnek. A társaság
két hét múlva kezdi meg 
az õszi haltelepítést, össze-
sen 245 tonna két- és há-
romnyaras pontyot juttat 
a tóba.  n MTI-Eco
Goldsun: újraindula tésztagyártás 
A zalaegerszegi Goldsun
üzemben újra megkezdõdik
a tésztagyártás. A termelés
ugyan csak 19 alkalmazottal,
két mûszakban indul el, de 
a tervek szerint novembertõl
– a megrendelésektõl függõ-
en – már három mûszakban
folyik a gyártás, és megkez-
dõdik a 3000 négyzetméte-
res hûtõcsarnok beindítása
is, így összesen 30-35 fõt
foglalkoztat majd a tulajdo-
nos Zala-Cool Kft. A felszá-
molás alatt álló zalaegersze-
gi Goldsun májusban került
a Zala-Cool tulajdonába. 
A társaság kifejezetten be-
fektetési céllal jött létre; tulaj-
donosai fejlesztõcégek, in-
gatlanszolgáltatási mûködési
területen bejegyzett gazda-
sági társaságok. n MTI-Eco
Környezetvédelem:startol a tudásbázis
Európai uniós pályázat tá-
mogatásával a Budapesti
Mûszaki és Gazdaságtudo-
mányi Egyetem (BME) alkal-
mazott biotechnológia és
élelmiszer-tudományi tan-
székének kutatócsoportja
néhány piaci szereplõ közre-
mûködésével könnyen átte-
kinthetõ, többdimenziós
mátrixba rendezte mind-
azt a tudást és ismeretet,
amely a környezetvédelem-
mel kapcsolatban ma ren-
delkezésre áll. A www.korin-
fo.hu elektronikus tudásbázi-
sában található lexikon a
szakkifejezések értelmezé-
séhez, a környezetvédelem
jogi, tudományos és techni-
kai hátteréhez ad segítsé-
get. A tudásbázis közel 
egyharmada  angolul is 
olvasható.  n VG

n VÉRTESI ERÕMÛ ZRT.
Forrás: IRM(milliárd forint)

2008 2009
Árbevétel 31,354 24,289
Üzemi eredmény –5,432 –0,835
Adózott eredmény –6,611 –3,461
Mérleg sz. eredmény –6,611 –3,461
Saját tõke 3,037 –0,424
Hosszú lej. köt. 7,792 6,363
Mérlegfõösszeg 40,446 42,473

Bár a kilencven nap
csak mostantól számolan-
dó, a társaság már az el-
múlt hónapokban elõkészí-
tette a távhõellátás hosszú
távú megoldását. 
Több lehetséges változa-
tot is kidolgozott, amelye-
ket véleményezésre átadott
az önkormányzatnak. „Foly-
tatni kívánjuk a tervek kidol-
gozását és a szoros kap-
csolatot a városvezetéssel.

Bízunk abban, hogy min-
denki számára megfelelõ
megoldás születik” – vála-
szolt a szóvivõ. 
Az erõmûtársaság vég-
elszámolását már korábban
elindították az MVM Zrt.
igazgatóságának nyári dön-
tése alapján. A mostani
csõdeljárás kimenetele
még nem kiszámítható, hi-
szen nagyban függ a hitele-
zõk szándékaitól.

VÁLTOZATOK A TÁVFÛTÉSRE

n RFV NYRT.
Forrás: cégközlés

(csoport, konszolidált, elsõ fél év, 
millió forint) 2009 2010
Árbevétel 1212 2645
Üzleti eredmény 325 656
Adózott eredmény 153 482
Saját tõke 839 3028
Hosszú lej. köt. 2400 2717
Mérlegfõösszeg 4072 7970

n NAPICIKKVÁSÁRLÁS 
Forrás: Nielsen

(2010 II. negyedév, változás százalékban)
Ország Vált.
Finnország – 5
Görögország –5
Magyarország –3
Németország –2
Olaszország – 2

Ország Vált.
Hollandia –1 
Norvégia –1
Csehország –1 
Lengyelország –1 
Svédország –1
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