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Vezetőségi jelentés 

 

A Plotinus Holding Nyrt. jelentésében a 2013-as folyamatokról, illetve részben a negyedik negyedév 

történéseiről számol be. Külön mellékletben közöljük az IFRS szerinti konszolidált, cégcsoport szintű 

adatokat, illetve az MSZSZ alapján készült anyavállalati számokat. 

 Összefoglaló adatok forintban 

(MSZSZ, nem konszolidált) 

2012  2013  

Saját tőke*                754 263 000 1 180 930 000 

Adózott eredmény -55 131 000    426 667 000 

Módosított egy részvényre 

jutó saját tőke* 

 1 814 Ft 2 601 Ft** 

 

*Az év utolsó napján 

**Az értékelés alapja az MSZSZ szerinti nem konszolidált beszámoló. A Társaságnak fordulónapokon számos olyan eszköze 

lehet, amelyeknek a számvitelileg kimutatott értéke nem egyezik a piaci értékkel. A fenti számítás során becsült piaci 

értéken vesszük figyelembe az eszközöket. Ezt a kiigazítást csak olyan eszközöknél végezzük el, amelyeknek az időszak 

végén meghatározható piaci ára van. Ezen kívül kiszűrjük a saját részvények hatását is, azaz a saját részvények értéke nélküli 

saját tőkét osztjuk a nem saját tulajdonban lévő részvények darabszámával; valamint az osztalékelsőbbségi részvényekre 

járó várható osztalékot is kiszűrjük. Véleményünk szerint az így kiszámított érték tükrözi legjobban a társasági vagyon egy 

részvényre jutó nagyságát. Az érték nem pontos, csupán az elérhető információkon alapuló becslés. Fontosnak tartjuk 

kiemelni, hogy a piaci árral nem rendelkező eszközöket (elsősorban reálgazdasági részesedések) bekerülési áron 

értékeljük ebben a számításban, amely igen jelentősen is eltérhet a valós értéktől – akár pozitív, akár negatív irányban. 

Társaságunk vezetésének hangsúlyozottan szubjektív megítélése alapján jelenleg a reálgazdasági eszközeink értéke 

magasabb, mint a bekerülési érték, így a Plotinus Nyrt. reális értéke véleményünk szerint nagyobb, mint az itt közölt 

módosított saját tőke értéke!   

Holdingtársaságunk célja, hogy különböző – tőkepiaci és reálgazdasági – befektetései révén a saját 

tőke és az egy részvényre jutó saját tőke értéke a következő években dinamikusan növekedjen, a 

részvényárfolyam pedig kövesse ezt az emelkedést.  

Az egy részvényre jutó módosított saját tőke értékének változása (egyszeri, nem évesített értékek): 

a negyedik negyedévben (3 hó):  +9,6% 

a második félévben (6 hó):   +4,7% 

2013 folyamán:     +43,4% 

a tőzsdei bevezetés (2011.02.15) óta:   +74%  

 

 

 



Egy részvényre jutó módosított saját tőke alakulása a Társaság nyilvános működése során: 

 

A Plotinus Nyrt. működésének legsikeresebb évét zárta 2013-ban: rekordnyereséget értünk el, 

sikerrel zárult első kötvénykibocsátásunk, és a Társaság saját tőkéje 1 milliárd forint fölé 

emelkedett. Részvényeink árfolyama a 2012-es záróárról, 1820 forintról a 2013-as év végére 2699 

forintra emelkedett, ez 48%-os növekedést jelent. Az egy részvényre jutó módosított saját tőke 

értéke 2013-ban 43%-kal emelkedett. 

A 2013-as évben az MSZSZ szerinti nem konszolidált adózott eredményünk +426,67 millió forint 

volt.  

 

A negyedik negyedév és a teljes év üzleti környezete és eredményei: 

Az év folyamán hosszabb távú tőkepiaci befektetéseink jellemzően felértékelődtek, valamint 

derivatív piaci tranzakcióink is nyereségesek voltak. A reálgazdaságban új társaságot alapítottunk, és 

a korábban megvásárolt leányvállalatunk is növekedést tudott felmutatni, így összességében 

kifejezetten sikeres évként értékeljük 2013-at. Emellett a harmadik negyedévben lezajlott unikális 

kötvénykibocsátásunk is teljes mértékben teljesítette az elvárásokat: a felajánlott maximálisan 500 

millió forintnyi értékpapírt 2 nap alatt lejegyezték a befektetők, így a jegyzést a vártnál hamarabb le 

kellett zárnunk. Társaságunk részvényei a negyedik negyedévben bekerültek a BUMIX indexbe. 

Távolabbi célunk, hogy a BUX indexbe is bekerüljenek a részvények. 
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A negyedik negyedév fontosabb befektetési eseményei: 

Derivatívák: 

A negyedik negyedévben pozícióink irányát a gyorsuló amerikai növekedéssel kapcsolatos 

várakozások határozták meg: emiatt nyitottunk 2 éves és 10 éves amerikai államkötvény eladási 

pozíciókat, illetve tovább próbálkoztunk USDJPY long pozíciók kiépítésével. A derivatív pozíciók nem 

realizált eredménye az időszak végén kb. +35,3 millió Ft volt. 

Hosszabb távú tőkepiaci befektetések: 

Jelentősen növeltük a dollárkitettséget részben dollár(készpénz), részben a MOL dolláros 

kötvényeinek vásárlásával. A kisebb magyar részvényekből álló portfolió bővítésére törekedtünk, a 

görög kötvények egy részét viszont eladtuk. Mivel a kockázatos eszközök szárnyalását némi 

szkepszissel szemléltük, illetve a hazai gazdaságpolitikában is láttunk kockázatokat, így növeltük a 

készpénz arányát. A negyedév végén a hosszabb távú befektetések nem realizált eredménye kb. 

+66,9 millió Ft volt. 

Reálgazdaság: 

A Plotinus Autó Kft. a negyedik negyedévben effektív módon is megkezdte működését, az érdeklődők 

a www.plotinusauto.hu honlapon tudnak tájékozódni a cég által kínált lehetőségekről, és erre 

minden részvényesünket és kötvényesünket bátorítjuk is. 

Befektetések: 

Készpénz és pénzpiaci eszközök: 

A Társaság értékpapírszámláin diszkontkincstárjegyek, MNB kötvények és készpénz formájában 

megközelítőleg 452,6 millió forintja, 137 ezer eurója és 626 ezer dollárja volt. Emellett, elkülönítve a 

Társaság határidős számláján (Saxobank) 1,139 millió eurót és 196 ezer dollárt is tartottunk az év 

utolsó napján. Így a Társaság teljes likvid pénzállománya 1 milliárd 9 millió forintot tett ki.  

 

Értékpapírbefektetések: 

Név 

Darabszám/Névérték 

(kötvényeknél) 

Árfolyamérték 

(HUF) 

MOL 6,25 09/19 USD kötvény 700 000 157 899 000 

OPUS vállalati kötvény (EUR)  (XS0272723551) 625 000 141 075 000 

Graphisoftpark részvény 85 121 97 123 061 

China A share fund (CAF) 10 000 52 143 900 

Fondul Proprietatea 800 000 44 675 600 

http://www.plotinusauto.hu/


Görög államkötvények 200 000 32 076 000 

Rába részvény 21 049 26 584 887 

Enefi (volt E-star) részvény 219 960 24 415 560 

TVK részvény 5 490 19 379 700 

Állami Nyomda részvény 32 486 19 069 282 

CA IMMO részvény 5 000 18 911 475 

Danubius részvény 2 500 12 787 500 

Pannergy részvény 21 800 7 499 200 

Forrás osztalékelsőbbségi részvény 11 202 7 337 310 

Synergon részvény 9 721 2 663 554 

*Magyar forintban, a 2013.12.31-i záróárfolyammal számolva. 

Az időszak végén 663,6 millió forintnyi befektetésünk volt a fent részletezett eszközökben, ezen belül 

216,9 millió magyar részvényekben, 115,7 millió külföldi részvényekben, 331 millió pedig devizában 

denominált vállalati és államkötvényekben.  

Származtatott ügyletek: 

Az év utolsó napján a Társaság az alábbi jelentősebb derivatív befektetésekkel rendelkezett (a saját 

tőke legalább 10%-át elérő mögöttes értékű befektetések): 

 

Név Irány hozzávetőleges mögöttes 

érték* 

US 2 year Treasury future 2014 

March 

Short 4,7 mrd Ft 

USDJPY  Long 1,08 mrd Ft 

US 10 year Treasury future 

2014 March 

Short 800 millió forint 

*Az utolsó tőzsdei kereskedési nap záróárával számított, magyar forintban kifejezett becsült, közelítő mögöttes érték. 

 

Ismételten hangsúlyozzuk, hogy a derivatív befektetések nagyságában és irányában gyors változások 

lehetnek, így a fentiek nem tartalmaznak semmilyen jövőre vonatkozó indikációt, pusztán a 

2013.12.31-i állapotot tükrözik. 

 



Reálgazdaság: 

Az év utolsó napján a Plotinus Nyrt. az alábbi nem nyilvános társaságokban bírt részesedéssel: 

Társaság neve Részesedés 

nagysága 

Részesedés beszerzési értéke 

David 

Gerincklinika 

Zrt. 

96,1% 50 055 455 Ft* 

Plotinus Autó 

Kft. 

100% 50 000 000 Ft * 

 

*A Társaság bekerülési értéke megegyezik a nyilvántartási értékével, könyveinkben ezzel az összeggel szerepel. A zártkörű működésből 

adódóan nincsen piaci ár, így a részesedés valós értékét nehéz lenne meghatározni. 

IFRS összefoglaló számok – egészségügyi tevékenység: 

 2012 2013 

Árbevétel 71 069 90 763 

Adózás előtti eredmény 2 031 7 463 

EBITDA  7 015 17 393 

 

A David Gerincklinika Zrt. mozgásszervi terápiával foglalkozik és a David Health Solutions Ltd. 

(www.david.fi) kizárólagos hazai disztribútora és képviselője. A 2012-13-ban termelődő cash-flow és 

anyavállalati hitel segítségével nyitotta meg második egységét 2013 májusában és dinamikus 

bővülést ért el az év folyamán, amely a fenti számokból jól látható. További egységek nyitását 

tervezzük amennyiben a hazai gazdaság lassú növekedésével párhuzamosan a szolgáltatásaink iránti 

kereslet is bővül. Továbbra is úgy véljük, hogy a Társaságnak komoly növekedési kilátásai vannak, és 

jelentős értéknövekedés elérésére van lehetőség. 2014 folyamán a Társaságnál legalább 100 millió 

forintos árbevétel és 20 millió forintos EBITDA elérésére számítunk.  

2013 decemberében 0,57%-ot kitevő részesedést értékesítettünk a Társaság vezérigazgatója számára 

570 909 forintért. 

A Plotinus Nyrt. Igazgatótanácsának véleménye szerint a David Gerincklinika Zrt.-ben fennálló 

tulajdonunk jelenleg valószínűleg szignifikánsan többet ér, mint a bekerülési érték, ám a pontos 

beárazás nem egyszerű, ezért óvatossági okokból továbbra is bekerülési értéken tartjuk nyilván, és 

egyelőre így számolunk vele a módosított saját tőke számítása során is, ám ez a jövőben változhat. 

Emiatt megfontoljuk, hogy az általunk számított módosított egy részvényre jutó saját tőke értéke 

fölött is vásároljunk vissza saját részvényeket, ha a piaci körülmények ezt indokolják. 

 

http://www.david.fi/


Plotinus Autó Kft: leányvállalatunk csak 2013 nyár végén indult, így nincs összehasonlítási alap az 

előző évekkel, s az idei eredmények sem relevánsak. Az IFRS szerinti adózás előtti eredménye 774 

ezer forint volt. 

Hitelek: 

A Társaságnak 2013.12.31-én bankhitele nem volt, kötvénykibocsátásból 511,457 millió forintnyi 

adóssága volt (500 millió forint névérték+11,457 millió forint felhalmozott kamat). 

A kibocsátott Plotinus Prémium kötvények lejárata 2043. június 1.; kamatozása januári év/év 

fogyasztói infláció+4,5% (az első kamatperiódusra 8,2%); kamatfizetése: minden év június 1-én; a 

kötvénytulajdonos kérésére átcserélhetőek kötvényenként 34 darab Plotinus törzsrészvényre; a 

Kibocsátó által darabonként 115 000 Ft-os bruttó árfolyamon visszavásárolhatóak. A kötvények 

névértéke darabonként 100 000 forint, összesen 5 000 darab került kibocsátásra.  

A Társaság 2012-ben 13 millió forint hitelt nyújtott az általa 96,1%-ban tulajdonolt David 

Gerincklinika Zrt-nek további fejlesztések finanszírozása céljából. 2013/04/22-én további 8 millió 

forint hitelt nyújtott leányvállalatának beruházási célokra, mely utóbbi kölcsön szeptember 

hónapban kamatostul visszafizetésre került. A hitelek ügyleti kamata éves 12%. 

Célok és stratégia: 

A Plotinus Holding Nyrt. holdingtársaság, azaz olyan egy vagy több társaságban részesedéssel 

rendelkező gazdasági társaság, amelynek gazdasági célja a holding és a leányvállalatok közötti 

hatékony együttműködés révén a hosszútávú értéknövekedés elérése. A Plotinus Nyrt. saját 

vagyonát fekteti be, nem végez külső vagyonkezelést, és alapvető célja nem a tulajdonában lévő 

leányvállalatok adásvétele, hanem a leányvállalatokban (és természetesen az anyavállalatban) 

elért vagyongyarapodás, értéknövekedés. 

A Társaság célja tehát egy sikeres holding kiépítése, amely bár magas kockázattal operál, de 

diverzifikált jellege, tőkepiaci és reálgazdasági befektetései révén remélhetően a legtöbb piaci-

gazdasági környezetben értéknövekedést képes elérni tulajdonosai számára. Legfontosabb kitűzött 

célunk a vállalat értékének növelése, s ezzel párhuzamosan a részvények árfolyamemelkedése.  

Erőforrások és kockázatok: 

A Társaság erősen emberierőforrás-orientált, sikere az igazgatótanács helyes döntésein múlik. A 

kockázatok ugyanebben keresendők, illetve abban, hogy a Társaság szándékoltan jelentős kockázatot 

vállal befektetései során – a magasabb hozam reményében. Mivel a Társaság befektetései során 

jelentősebb mértékben hajlandó külső forrásokra támaszkodni (hitel, lízing vagy derivatív pozíciókon 

keresztül) így a beszerzett eszközök árfolyamában történő kisebb elmozdulás is jelentősen 

módosíthatja a cég értékét és ezen keresztül a részvények árfolyamát. A Társaság vagyonának 

alakulása – és ebből következően a részvényárfolyam is – igen jelentős kilengéseket mutathat, és 

bármikor fennáll a a komolyabb tőkeveszteség lehetősége. 

Kilátások: 

Úgy véljük, hogy sokévi recesszió után elkezdődik Magyarországon és Európában is a gazdasági 

fellendülés. Ráadásul ehhez rekordalacsony kamatszint járul, ugyanis a jelenlegi kormányzat célja a 



(részben monetáris stimulus generálta) jelentős gazdasági növekedés. Ennek több következménye is 

van. Egyrészt rekordolcsó lesz a finanszírozás, tehát érdemes lehet jelentősebb hiteleket felvenni, s 

azokat termelő beruházásokba fektetni. Másodsorban az alacsony kamatok révén tartósan gyenge 

lehet a forint árfolyama. Harmadsorban pedig - az alacsony kamatszint és gazdasági növekedés 

hatására – jó befektetés lehet a hazai ingatlan, különösen, hogy minden mutató alapján nagyon 

olcsó. Ennek megfelelően ingatlanbefektetések irányába tervezünk elmozdulni, legalábbis a 

rendelkezésre álló erőforrásaink egy részével. Egyelőre még nem egyértelmű, hogy ez milyen 

formában tud megvalósulni.  

Részvényekkel kapcsolatos tervek: 

A Társaság a jelenlegi szabályozási-adózási környezetben továbbra sem szándékozik  

szavazatelsőbbségi és törzsrészvényeire osztalékot fizetni, az értéknövekedést ezen részvények 

esetén az árfolyamemelkedés teremtheti meg. Amennyiben a Társaság részvényeinek árfolyama 

jelentősen eltér a Társaság vezetésének értékítélete alapján reális árfolyamtól, akkor hajlandóak 

vagyunk mind saját részvények vásárlására mind eladására. Amennyiben befektetői érdeklődést 

tapasztal a Társaság vezetése, úgy mind zártkörű, mind nyilvános részvénykibocsátás keretében 

szeretne újabb tőkét bevonni – ez növelné a mérethatékonyságot. Emellett opcionálisan kötvény 

vagy hibridjellegű tőkebevonás lehetőségét is megvizsgáljuk, ha megfelelő a piaci környezet.  

Vezető tisztségviselők Plotinus részvény és kötvény tulajdona: 

Az alábbi vezető tisztségviselők rendelkeztek 2013.12.31-én részvény- és kötvénytulajdonnal a 

Társaságban: 

Zsiday Viktor, az Igazgatótanács elnöke közvetett és közvetlen módon összesen 21 896 db 

szavazatelsőbbségi, 150 db osztalékelsőbbségi, és 27 340 db törzsrészvénnyel rendelkezett. 

Mindezek együttesen (48 785 db részvény) 10,83%-os tulajdoni hányadot képviselnek a Társaságon 

belül. Zsiday Viktor összesen 1 297 darab Plotinus Prémium kötvénnyel rendelkezik közvetett 

tulajdonlás útján. 

Szabó Zoltán, az Igazgatótanács alelnöke közvetett és közvetlen módon összesen 36 229 db 

törzsrészvényt és 50 db osztalékelsőbbségi részvényt tulajdonolt. Mindezek együttesen (36 279 db 

részvény) 8,05%-os tulajdoni arányt képviselnek a Társaságon belül. Szabó Zoltán 96 darab Plotinus 

Prémium kötvénnyel rendelkezik. 

Tranzakciók: 

Az utolsó negyedév során Szabó Zoltán és érdekeltségei nem voltak aktívak; Zsiday Viktor és 

érdekeltségei/közeli hozzátartozói nettó módon 5 444 db törzsrészvényt értékesítettek és 203 darab 

Plotinus Prémium kötvényt vásároltak tőzsdei kereskedésben.  

 

 

 

 



A Társaság részvénystruktúrája: 

423 684 db törzsrészvényből 

26 739 db szavazatelsőbbségi részvényből, és 

200 db osztalékelsőbbségi részvényből, azaz összesen 

450 623 db 250 Ft-os névértékű részvényből áll. 

Saját részvények: 

A Társaság nettó módon összesen 6 803 db Plotinus törzsrészvényt értékesített a negyedév során. Az 

év utolsó napján, 2013.12.31-én a Társaság tulajdonában 5 790 darab Plotinus törzsrészvény volt. 

Fontos események a negyedik negyedév folyamán: 

2013/10/03-án a Társaság közzétette időközi beszámolóját.  
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