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BEVEZETES

Egy doktori disszertacio témavalasztasat szamos személyes tényezé befolyasolja. Nincs
ez masképp az én esetemben sem. Szakmai palyam els6 két évtizede vallalatvezetdként és
koztisztviseloként egyarant olyan ipardgakhoz kotédott, amelyeket erds intézményi
kornyezeti hatasok jellemeznek. Bar az elmult évtizedben érdeklédésem foként a
halozatos iparagakhoz kotédik és doktori disszertaciom is az energiaszektor egy
meghatarozott teriiletét jarja koriil, a piaci szereplok ¢és az Oket koriilvevd
intézményrendszer kozotti Osszefliggésrendszer vizsgalata iranti figyelmem korabbra
tehetd. Gyakorlo vallalatvezetoként médom nyilt r4, hogy mas ipardgakban is kozelrdl
megtapasztalhassam a vallalatok és az Oket keretek kozé szoritd intézményrendszer
egymast befolydsold hatasat. Tobb mint egy évtizedet toltdttem a gyogyszeriparban egy
olyan vertikalisan integralt vallalatcsoportban dolgozva, amely az értéklanc szamos
elemében jelen volt és ahol a szabalyozasi kdrnyezet szintén erbteljes hatast gyakorolt a
vallalati stratégiaalkotasra. A gyogyszeripar kivalo példa a szabadpiac és a szabalyozott
piac egymas mellett ¢lésére, hiszen mig a gyartok szabadon donthetnek termékeik eladasi
arar6l, addig a kereskedelem teriiletén — legalabbis a vénykoteles gyogyszerek
tekintetében — szigorti hatosagi arrésszabalyozas érvényesiil. Ebben az id6szakban
véllalatvezetOként az intézményi kornyezetre a vallalati stratégiai mozgéstér exogén
tényezdjeként tekintettem, és kész voltam elfogadni, hogy egy vallalat szdmara a
maximalis lehetdség az intézményi korlatok kezelésére olyan adaptaciés mechanizmusok
kifejlesztése, amelyek lehetévé teszik a gyors alkalmazkodast a valtozd kornyezeti

feltételekhez.

Gondolkodasmodomban jelentds valtozast hozott az a kozel négy év, amelyet az
allamigazgatason beliil t6ltottem, egy rendkiviil dinamikus kornyezeti valtozasokkal
jellemezhetd iddszakban, Magyarorszag eurdpai unids csatlakozasat kovetd években 2005
¢és 2008 kozott. Az allamigazgatasban szerzett tapasztalatok hozzasegitettek, hogy lassam
a tikor masik oldalat is, és egyre inkdbb endogén tényezdként lassam az
intézményrendszernek a vallalati adaptacidra gyakorolt hatasat és a két tényezd kozott

meglévd komplex kapcsolatrendszert.

Tanulmanyomban egy konkrét példan, a magyarorszagi energiakereskedelem példajan
keresztiil hasonlitom 0Ossze azokat a jellemzd intézményi megoldasokat, amelyek

meghatarozzak a szektorban érintett szereplok gazdasagi dontéseit. Kiemelten
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foglalkozom a gazdasagi szervezetek és az allami szabalyozo hatdsagok kozotti
koordinaciés mechanizmusokkal ¢és ezekre ¢épllé intézményi megoldasokkal,
modellekkel. Nem elsédleges célom a normativ kozelités, sokkal inkabb az egyes
intézményi modellek és az azokra jellemzd koordinacids sémak leirasdra, az egyes
modellek 0Osszehasonlitdsara ¢és a valtozasok iranyanak megértésére torekszem.
Ugyanakkor az Osszehasonlitds oOhatatlanul magaban hordozza a lehetséges modellek
kozotti  valasztisra torekvést,! amennyiben vildgosan sikeriil meghatarozni a
modellvalasztds szempontjabol 1ényeges ismérveket, preferencidkat. Az egyes
rendszerjellemzok feltérképezése és megértése reményeim szerint hozzajarulhat ahhoz,
hogy megértsilk a komplex tdrsadalmi-gazdasdgi-technologiai rendszerekben kialakuld
intézményi ¢és vallalati alkalmazkodasi modelleket, de ugyanigy elgondolkodjunk a
tarsadalmi viszonyokat szabalyoz6 rendszerek tokéletlenségei miatti hajlamaikon is
(Kornai, 2010), melyek egyértelmii hatast gyakorolnak a tarsadalmi-gazdasagi rendszerek
¢s az adott rendszer keretein beliill mikodé vallalatok fejlodésére. Az értekezésem
elméleti vezérfonaldul valasztott koevolucios megkozelités 1ényege éppen az, hogy e
kapcsolatok kétiranyusagat, az egyes rendszerjellemzdk dinamikus interakcioit allitja

vizsgalddasa kozéppontjaba.

Disszertaciom témakorét 2011-ben kezdtem el kutatni, négy évvel azutan, hogy
Magyarorszag teljes egészében liberalizalta az aram- és gazkereskedelem piacat. Azt
gondoltam, témavalasztdsom idealis lesz arra, hogy megmutassam a szabalyozott piacrol
a versenypiacra torténd atmenet legfontosabb mérfoldkoveit, az inkumbens vallalatok és
az 0j piaci belépok kozotti atrendezddést, az egyes iizleti modellek hasonlosagait és
kiilonbségeit. Akkor még nem lattam eldre, hogy a szektor fejlddése egyaltalan nem fogja
kovetni a ,tankonyvi” fejlodéstorténetet, hiszen az 1j belépdk révén dinamizalddo
verseny mellett nagyon gyorsan és aktivan megjelent a kozvetlen allami beavatkozas is

mind szabalyozoi, mind kozvetlen tulajdonosi szerepvallalas utjan.

Bar kutatoként ez a koriilmény még sokkal érdekesebbé tette a vizsgalt témakort, egyben
nehézséget is okozott, hiszen tobb kezdeti eléfeltevésemet, elézetesen megfogalmazott
hipotéziseimet menet kozben is igazitanom kellett a sokszor radikalisan megvaltozo

kornyezeti jellemzdk miatt. Leginkdbb ez vezetett ahhoz, hogy a disszerticié a

! Valosziniileg hiteltelen is lenne, ha teljesen értéksemlegesnek probalnam beallitani sajat megkozelitésemet, miutén az
allamigazgatasi éveimben aktiv szerepet jatszottam a hazai energiaszektor liberalizacidjanak meghatarozo
kulcsdokumentumainak, jogszabalyainak elkészitésében.
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tervezettnél hosszabb ideig késziilt és inkabb csak félbehagyni, semmint lezarni tudtam a
kutatast, hiszen az altalam bemutatott szektorszintli valtozasoknak még mindig nem
értiink a végére, az egyes vallalatok, tulajdonosi csoportok szerepe tovabbra is valtozik és
tovabbra is kérdéses az allam kozvetlen tulajdonosi szerepvallalasanak tartosan

megmaradd mértéke a magyarorszagi energiakereskedelemben.

1.1. A disszertacio kutatasi témaja - vallalati koevolucié a magyar

energiakereskedelmi szektorban

Amikor elkezdtem doktori tanulmanyaimat a Budapesti Corvinus Egyetemen, egyértelmii
volt szdmomra, hogy kutatdsi témam szorosan fog kapcsolédni az erds intézményi
kornyezeti befolyas alatt all6 piacokon miikodd vallalatok és kornyezetiik kozotti
kolcsonos hatasok, interakcidk vizsgéalatdhoz. Tul személyes indittatisomon, inspiraldan
hatott ram a stratégiai menedzsment tudomanyteriiletének szamos vezetd kutatdjanak
példaja is. Habar a stratégiai menedzsment irodalom dontd tobbsége a kompetitiv
iparagakra koncentral, a tudomanyteriilet vezetd gondolkodo6i idérél idére fordulnak
szabalyozott, erés intézményi kornyezeti befolyas alatt all6 iparagak, szektorok iranyaba.
Tucatnyi példa illusztralja ezt a trendet. Henry Mintzberg tobb cikkben és konyvben
vizsgalja az egészségiigyi €és oktatasi rendszer el6tt allo stratégiai kihivasokat (pl.
Mintzberg, 2012). Michael Porter szintén kiemelt figyelmet fordit az amerikai
egeészségligyl rendszer problémaira, ahogyan azt remekiil illusztralja példaul a Robert
Kaplannal k6zosen irt tanulmanya a Harvard Business Review-ban (Kaplan & Porter,
2011). John Child, akinek elméleti munkéssaga talan legnagyobb hatassal volt sajat
kutatdsomra, Suzana Rodriguessel kozosen publikalt tobb cikkében és konyvében vilagit
ra az intézményrendszer €s a vallalati viselkedés kozotti kdlecsonhatasokra, a vallalati
koevolticid tartalméara erdteljes intézményrendszeri beagyazottsaggal jellemezhetd
iparagakban miik6dé vallalatok - mint példaul a dél-amerikai tavkozlési szektorban
mitkodé6 TELEMIG, vagy a kinai konténeres tengeri logisztikai szektorban miikddé
Yantian International Container Terminals (YICT) — eseteinek feldolgozasan keresztiil.
(Rodrigues és Child, 2003; Child és Rodrigues 2008; Child, Tse és Rodrigues, 2012,
2013)



1.1.1. A kutatas f6 vizsgalati teriiletei és id6beni lehatarolasa

Disszertaciom a magyar energia-kereskedelem — ezen beliil is a villamosenergia- és a gaz-
kiskereskedelem — fejlodését allitja az elemzés kozéppontjaba, amely szektor
meggy6zddésem szerint kivalo illusztraciokkal szolgdl az agazati és a kormanyzati
szereplok kozotti kdlecsonds egymasra hatasok, interakciok bemutatasara. Arra teszek
kisérletet, hogy a szektor vallalatai és az intézményi koOrnyezet szerepléi kozotti
kolcsonos hatasok feltarasan keresztiil keressem az lizleti sikeresség receptjét az elmult —
¢s varhatéan az elkovetkezd éveket is jellemzd — turbulens kornyezeti valtozasok

kozepette.

Tekintettel a témakor kiterjedtségére, a témavalasztas soran két sziikitést tettem. Az elsd,
hogy a fokusz Magyarorszadg, igy annak ellenére, hogy a szektorban jelentds a
multinacionalis vallalatok jelenléte, ezeknek nem regionalis illetve eurdpai szintii, hanem
kifejezetten a lokalis stratégiait vizsgalom. Vitathatatlanul ez egy erds sziikités, hiszen
szamos kutatdo felhivta a figyelmet arra (Kolk et al. 2014), hogy a nemzetkozi
energiavallalatok lokalis stratégiai sokkal inkabb regionalis stratégiak formajaban
jelennek meg, amelynek soran egyes régiok stratégiai jelentésége fel- vagy leértékelddik.
Mégis ugy gondolom, hogy a rendelkezésemre allé kutatési apparatus, a helyi vallalatok
¢és vallalatvezetok személyes ismerete €s az ebbdl adodo kvalitativ kutatasi lehetdségek
indokolttd teszik, hogy vizsgaldédasom kozéppontjaba magyarorszagi lokalis stratégiaik

vizsgalata keriiljon.

A masik lehatarolas a disszertacid altal felolelt idotartam. Nagyon nehéz meghtizni azt a
hatarvonalat, hogy hol kezdddjon illetve hol érjen véget idében az a vizsgélt periddus,
amelyre vonatkozoan a kutatas empirikus adatai Kiterjednek. E tekintetben az altalam
meghatarozott idohorizont némileg 6nkényesnek tekinthetd, hiszen a vallalatok fejlédése,
a vallalati stratégidk inkrementélis atalakuldsa folyamatos, amit a vizsgélat kezd6 és zar6
id6épontjanak meghatarozasa mindenképpen lesziikit. Talan kevésbé problémas empirikus
kutatdsom induld idOpontjanak meghatirozéasa. Tekintettel arra, hogy a magyarorszagi
teljeskorti energiapiaci liberalizacié kezdé iddpontja a villamosenergia-szektorban 2007,
a gazszektorban 2008, igy indokolt, hogy az 1j struktira szempontjabol elsd ,teljes
évnek” tekinthetd 2009-et tekintsem a mélyebb empirikus kutatasok szempontjabol kezdo
idépontnak. Természetesen ez nem jelenti azt, hogy a kordbbi idészakok fobb torténéseit
az 1990-es kozepétdl, a szektorra jellemzo jelentds privatizacios hullamtol kezdddéen ne

mutatnam be roviden, de mélyebben csupan a 2009 o6ta eltelt idészak eseményeivel
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kivanok foglalkozni. Egy tovabbi, az empirikus kutatdsban felhasznalt kutatds, a
Budapesti Corvinus Egyetem keretein beliil miik6dé Versenyképességi Kutatokézpont
(VKK) referenciaként hasznalt kutatdsi eredményei (Chikdn et al., 2014) is
megerdsitettek abban, hogy a 2009-es év legyen a vizsgalatom kezd6 datuma. Tekintettel
arra, hogy a VKK kutatas 2009 ¢s 2013 kozotti idoszakra vonatkozdan vizsgalta egy 300
vallalatbol allo6 orszagos mintan a stratégiat meghatarozé kiils6 és belsé tényezok
valtozasat, kézenfekvonek tlint, hogy e kutatds eredményeit felhasznalva eredményeit
Osszehasonlitsam sajat, azonos modszertannal végzett iparagi fokusza kérddives

kutatasom eredményeivel.

Elemzésem zar6 idépontjanak meghatarozasa sokkal nehezebb volt, tekintettel arra, hogy
itt kevésbé egyértelmii az a szakaszhatar, amely keretet adhat a vizsgalathoz. Végiil a
kvantitativ elemzésnél a 2015-0s év mellett dontottem, bar természetesen roviden utalok
azokra a f6 eseményekre is, amelyek 2016-ban ¢és 2017-ben jellemezték az iparagat.
2015-re ugyanakkor megitélésem szerint mar egyértelmiivé valtak az 1) irdnyok,
markansan lathatéva valt, hogy a lakossagi és a vallalati szegmensben eltéré kornyezeti
feltételek érvényesiilnek és jol beazonosithatova valt az egyes vallalatok altal kovetett
stratégiai ut. Ezzel egyiitt a szektor atalakuldsa még korantsem fejez6dott be, az
egyetemes szolgaltatds teriiletén kiilonosen jelentds atrendezddések kovetkeztek be az
elmult két évben is, amelyek a kovetkezd iddszakban varhatéan Ujabb jelentds

valtozasokat indukalhatnak a teljes hazai d&ram- és gazszektorban.

1.1.2. A kutatasban vizsgalt iparag fejlédésének rovid attekintése

A magyarorszagi villamosenergia- és gazkereskedelmi szektort az 1990-es évek kdzepén
lezajlott privatizacios hullam o6ta vegyes tulajdonosi szerkezet jellemzi (Mihalyi, 1999,
Bakos, 2001). A kiskereskedelemben dominans (bar a lakossagi gazszolgaltatas esetében
drasztikusan csokken6) a privatizacio soran teriileti monopdliumokat szerzett
multinacionalis hatteri szolgaltatok részaranya, mig a nagykereskedelemben — kiilondsen
a villamos energia teriiletén — az elmult évtizedekben végig jelentds maradt az allam
kozvetlen, tulajdonosi szerepvallaldsa a Magyar Villamos Miivek (MVM) dominéans

tulajdonosaként.? A dualitds a szabalyozasi kornyezetben is tetten érheté. Mig az ipari

2 Vince (2013) a MOL és a korményzat kapcsolatrendszerének feltarasdval hasonlé tendencidkra vilagit ra a
gazszektorban is. A nemzeti bajnok tézsdei tarsasag el6bb megszabadult veszteséges gaziizletagatol, eladva azt az
E.ON-nak, majd a giznagykereskedd cég a 2012 utdn megvaltozott kormanyzati idologia mentén 2013-ban
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fogyasztok szamara a kereskedelemben szabadpiaci mechanizmusok ¢és szabad
armeghatarozas érvényesiil, addig a lakossag ¢€s egyes tovabbi feljogositott fogyasztok
(kozintézmények, mikrovallalkozdsok) szdmara fennmaradt a hatdsagi arszabalyozas

(Vincze, 2012, Felsmann 2014a).

Ez a kettdsség 2003 ota jelen van a magyar villamosenergia-kereskedelemben, amikortol
az akkor elfogadott 0j villamos energia torvény lehetdvé tette az igynevezett feljogositott
(meghatéarozott fogyasztasi mérték folotti nem lakossagi) fogyasztok részére, hogy
kilépjenek a szabadpiacra. A 2003-ban megindult piacliberalizacié a gazszektorban
folytatddott, ahol 2004 juliusatol hasonld jogositvanyokat kaptak a gazfogyasztok (MEH,
2012). Az 1. abra jol illusztralja a szabadpiac elmult évtizedbeli térnyerését a hazai
villamosenergia-kiskereskedelemben.
1. abra - A szabadpiaci és a szabalyozott piaci szegmensek részaranya a magyar

villamosenergia-kiskereskedelemben 2003-t6l 2013-ig (sajat szerkesztés a MAVIR és a
MEKH adatai alapj4n)
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A 2000-es évtized elsé felének részleges liberalizacios folyamata uj lehetdségeket
biztositott a magantulajdonu energia-keresked6k piacra 1épésére mikozben korlatozta a
szabalyozott arak hatokorét. A liberalizacio Gjabb 1épéseként — koszonhetden hazank EU

csatlakozasanak — Magyarorszag teljes mértékben harmonizalta torvényi és szabalyozoi

,visszaallamositasra” keriilt. Igy jelenleg a géz tekintetében is dominans (50% feletti) az allami részarany a
nagykereskedelemben.
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kornyezetét az curdpai unidés sztenderdekkel a villamosenergia-piaci szabalyozas
tekintetében 2007-ben, a gazpiaci szabalyozas tekintetében 2008-ban. Ett6l az idészaktol
kezdédden azok a fogyasztok, akik nem jogosultak az ugynevezett egyetemes
szolgaltatds® keretein beliil beszerezni villamosenergia- illetve gazigényiiket, kotelesek a

szabadpiacon kielégiteni azt.

Habar az 0j jogi szabalyozas elméletben eldsegitette a kereskedok kozotti verseny tovabbi
er6sodését, a gyakorlat tantisaga szerint az energiapiac szamos teriiletén tovabbra is tetten
¢érhetd a jelentds allami befolyas. A nagysagrendileg a teljes kiskereskedelmi piac 30%-at
kitevd egyetemes szolgaltatas szabalyrendszere, hasonléan a kereskedék szamara
kulcsfontossagi természetes monopol infrastruktura elemekhez vald hozzaférés
szabalyozasahoz (hatarkeresztez6-kapacitasokhoz valé hozzaférési jogok, az allami
tulajdonti erémiivekben eldallitott villamos energia és a hazai kitermelésti foldgaz
armeghatarozéasa ¢és allokdciés mechanizmusa) szamos alkalommal véltozott az elmult
évtizedben. A turbulens jogi és intézményi valtozasok hatterében legtobbszor tdrsadalmi-
politikai tényezok hatasa huzodik meg. A politikai aktorok konnyen hajlanak arra, hogy
jogszabalyalkotdi hatalmukat az energiaarak szabalyozasan keresztiil rovid tava politikai
elényok megszerzésére hasznaljdk fel, akar a hosszu tavl ipardgi stabilitds rovasara is
(LaBelle és Georgiev, 2014). Deak Andras nagyon talaléan jellemezte a magyar politikusi
gondolkodast egy 2006-o0s esszéjében: “A magyar energianak elsésorban olcsonak kell

lennie és csak mdsodsorban biztonsagosnak.” (Deak, 2006 p.45)

A kozvetlen politikai befolyésolas igénye kormanyzati-politikai rendszerektdl fliggetleniil
szOtte at az elmult évtizedeket. Az aktudlis politikai ideologidknak megfeleléen
liberalizacios és kozpontositd fazisok kovették egymast, de leginkabb a révid megengedo,
piacparti valtozasokat kovetd gyors visszarendezddések, korrekciok jellemzik a szektor
fejlodéstorténetét. Szamos példa sorolhatd fel ennek igazoldsdra, de talan az egyik
legjobb illusztracio az egyetemes szolgaltatasra vonatkozo szabalyrendszer folyamatos
valtoztatasa a politikai érdekeknek megfelelden. Alig fél évvel az 0j villamos energia

torvény 2008. januari hatdlyba [épését kovetden mar valtoztak az egyetemes

3 Az egyetemes szolgéltatas kereteit az EU harmadik energiacsomagja hatirozza meg EC (2009a, 2009b). Mikozben a
szabalyozas megsziintette az energiavallalatok ellatasi kotelezettségét az ipari fogyasztokra vonatkozdan, a szabalyozott
kiskereskedelmi szolgaltatasok tovabbra is hozzaférhetek a lakossag €s a kisvallalkozasok szamara. Az egyetemes
szolgaltatok olyan aram- illetve gazkiskereskeddk, akiknek ellatasi kotelezettségiik van az erre feljogositott fogyasztdi
csoportok (haztartasok és kisvallalatok) iranyaban.
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villamosenergia-ellatasra vonatkozd szabalyok.* 2009-t61 egyértelmiivé valt, hogy a
piacnyitas folytatasdval szemben el6térbe keriiltek a hatdsagi szerep erdsitését célzo
intézményi megoldasok. Az egyetemes szolgéltatok hatosagilag elismert beszerzési
aranak meghatarozasat 2010-t61 miniszteri rendelet moddositotta. A 2010-es
kormanyvaltast kovetden a tovabbi kdzpontositas (elobb az egyetemes szolgaltatoi arak
befagyasztasa, majd a korabbi arrésszabalyozas modositasa €s hatosagi ar meghatarozasa)
2011-re gyakorlatilag olyan helyzetet eredményezett, mely az egyetemes szolgaltatoi
részpiacon lényegében visszadllitotta a 2007-ben elinditott modellvaltds eldtti

hataskormegosztast (Vince, 2012).

Bar az egyetemes szolgéltatds ¢és a szabadpiac 0Osszfogyasztdson beliili részaranya
stabilizalodott, de a szolgaltatoi kor Osszetétele, a piaci szerkezet atalakulasa a 2010-es
évtized masodik felében is folytatddott. 2015-ben Iétrejott az Elsd Nemzeti
Kozmiiszolgaltatd Zrt. (késébbi nevén NKM Nemzeti Kozmiivek Zrt.), amelynek
egyértelmli — politikai szdndékot tiikr6z0 — stratégiai célkitiizése volt, hogy a lakossagi
energiaszolgaltatas piacan meghatdrozo szerepet toltson be. Az NKM létrehozasanak
szandéka Osszefiigg a kormany stratégiai vizidjaval, amely a 2011-ben kidolgozott
Nemzeti Energiastratégia 2030 cimli dokumentumban (NFM, 2012) egyértelmiien kijeloli
a tulajdonszerzéseken keresztiili aktivabb d4llami szerepvallaldst az aram- ¢és a
gazszektorban. A program végrehajtasa 2015-ben a kordbban onkormanyzati tobbségii
FOGAZ allami tulajdonba vételével indult, majd folytatodott a GDF-SUEZ, az E.ON és a
TIGAZ lakossagi gaziizletagainak atvételével, melynek eredményeképpen 2016 végére
Osszesen 3,4 milli6 lakossagi tigyfél megszerzésével az allami NKM valt a lakossagi gaz

egyetemes szolgaltatas piacanak kizarélagos szolgaltatdjava. (Kobor, 2017.)

Az elmult két évtizedben a nehezen eldrejelezhetd ¢€s rendkiviil gyorsan valtozo
intézményrendszer alapvetden befolyasolta az egyes energiakereskedd cégek piaci

lehetdségeit, kiilonos tekintettel a multinacionalis cégek itteni leanyvallalataira, amelyek

4 Egy korabbi publicisztikai frdsomban ezt a folyamatot igy foglaltam 6ssze: “A tavaly elfogadott térvény szabdlyozdi
koncepcioja abbdl indult ki, hogy fokozatosan csékken az egyetemes szolgadltatasra jogosultak kire, és ez a lényegében
kvazi hatosagi aras, piacidegen termék egyre inkabb csak a lakossag szamdra marad fenn. 2008 végéig a legfeljebb
3*504, utana a 3*25A4 csatlakozasi teljesitményii fogyasztoi kor (tehat kimondottan a lakossag) élvezheti az egyetemes
szolgaltatas szabalyozott arainak elonyeit... Jottek azonban a ,, begyiiriizo” emelkedd nemzetkozi és hazai aramarak, és
jott a jellemzé magyar politikusi valasz. “Szembeszallunk az aremelkedéssel, mert nem lehet kitenni a kisfogyasztokat és
a kézintézményeket az emelkedd villamos energia koltségek hatdsainak!” Es ahogy ez ilyenkor lenni szokott, viltozott a
torvény: szeptember 1-t6l az egyetemes szolgaltatds felsé hatara 3*63A, és a kor raadasul felsé fogyasztisi hatar
meghatdarozasa nélkiil kibéviilt a kézintézményekkel, kozfeladatot ellato szervezetekkel.” (Figyeld, 2008. augusztus 4.)
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az 1990-es évtized kozepén végbement privatizaciok eredményeképpen dominédns piaci

részesedést szereztek a hazai lakossagi energia-kereskedelmi piacon.

1.1.3. A disszertacio felépitése

Disszertaciomban a hazai energiakereskedelmi szektor fejlodését nyomon kovetve, az
iparagi elemzések és az esettanulmanyok modszertani megkozelitését 6tvozom. Célom,
hogy mind az iparadgi szintli reakciokat, mind az egyedi vallalatok adaptacios
mechanizmusait bemutassam, amellyel alkalmazkodnak a valtozd kdornyezeti
feltételrendszerhez. FO elméleti keretként ehhez a torekvéshez a vdllalati koevolucio —
ezen belill is elsésorban a Child és Rodrigues altal leirt — kutatasi modelljét hasznalom. A
koevolucios modell jo tdmpontot ad a dualis fokuszi kutatdshoz azzal, hogy éppen a
mezo- (iparagi) és a mikro- (vallalati) szint kozotti kolcsonos interakciok elemzését allitja

vizsgalodasanak kozéppontjaba.
Ertekezésem négy f6 logikai részre tagolodik:

(1) A Bevezetést koveté Masodik fejezet a kutatasi téma elméleti alapjait jarja koriil,
bemutatva az 0j intézményi kozgazdasagtan, a tranzakcids koltségek elmélete, az
er6forras-alapt vallalatelméletek és Porter iparagi versenytényezokre vonatkozo
modellje relevans megallapitasait ¢és a vallalati koevolucio elméleti
megkozelitésének fejlodéseét.

(2) A Harmadik fejezet vazlatos attekintést ad a hazai energia-kereskedelmi szektort
jellemzd legfontosabb tendencidkrdl, ideértve a piacok és a szabalyozasi
kornyezet alakulasat, az artrendeket, a verseny intenzitasanak és a piaci
részesedések valtozasanak fobb indikatorait. Bar ez a fejezet alapvetden leird
jellegtli, ugy gondolom, fontos szerepet tolt be a disszertacid szerkezetében azzal,
hogy segiti az olvasot a késobbi fejezetekben eléforduld szamos szektorspecifikus
informacié mélyebb megértésében, szintetizalasaban.

(3) A Negyedik és az Otddik fejezet a kutatds elméleti és modszertani kereteit
targyalja. A Negyedik fejezet bemutatja a koevolucios elméleti keretrendszer
ismerteti a kutatas sordn alkalmazott kvantitativ és kvalitativ modszereket.

(4) A Hatodik fejezet az empirikus kutatds eredményeit ismerteti. A fejezet
részletesen targyalja a vallalati koevolucio hatdsait a hazai villamosenergia- és

gazkereskedd cégek példajan keresztiil. Az elemzés kvantitativ része a szektorra
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jellemz6 klaszterek és az egyes klasztertag vallalatok kozotti teljesitménybeli
eltéréseket mutatja be. A kvalitativ vizsgalat célja a szektorszinti és a
vallalatspecifikus eltérések mélyebb megértése az egyes menedzsmentek kozotti
kiilonbségek illetve az eltérd tulajdonosi elvarasok vallalati teljesitményre

gyakorolt hatasanak vizsgalata.

1.1.4. Koszonetnyilvanitas

Mielé6tt belekezdenék az értekezés tartalmi targyaldsaba, ezuton is szeretnék kdszonetet
mondani a Budapesti Corvinus Egyetem Gazdalkodastani Doktori Iskoldjanak oktatasi
programjaban részt vevo oktatoimnak. Kurzusaik jelentds inspiraciot adtak azzal, hogy uj
elméleti és gyakorlati megkdzelitésekre iranyitottak figyelmemet. Nagyon halas vagyok
mindnyajuknak a kitiné kurzusokért. Négyiiket név szerint is szeretném megemliteni.
Mindenekel6dtt szeretnék koszonetet mondani témavezetdémnek, Balaton Karolynak
bolcsességeéért €s tiirelméért, amivel terelgetett, valamint azokért a meghataroz6 szakmai
iranymutatasokért, amelyekkel segitette elmélyiilésemet a vallalati koevolicido és

beagyazottsag (embeddedness) irodalmaban.

Halas vagyok Czaké Erzsébetnek, hogy felhivta a figyelmemet a nemzetkdzi iizleti
gazdasagtan elméleti iranyzataiban tetten érheté intézményi megkozelitésekre. Egyben
koszondm azt a tAmogatast, amellyel arra biztatott, hogy mar a disszertacio készitésének
korabbi szakaszdban is publikdljam az addigi eredményeimet.® Pataki Gyorgy remek
cikkeket ajanlott a kornyezetgazdaszok koevolucids kozelitésmodjanak megismerésére.
Szeretnék koszonetet mondani Kornai Janosnak, hogy részt vehettem kutatési

szeminariuman, amely sokban segitette sajat kutat6i szemléletmodom fejlodését.

Szeretném megkoszonni disszertacio-tervezetem birdloinak €s mindazon kollégaimnak,
akik részt vettek a tervezet vitajan értékes megjegyzéseiket, melyeket igyekeztem

figyelembe venni a disszertacié véglegesitése soran.

Végezetiil, de nem utolsosorban szeretnék eziton is kdszonetet mondani a Regionalis

Energiagazdasagi Kutatokozpont €s a Vezetéstudomanyi Intézet munkatérsainak, akiktol

5 Elemzésem egy korabbi fizisaban késziilt angol nyelvii tanulmany bemutatasra keriilt az AIB-CEE Chapter
Conference keretein beliil 2014 oktdber 10-én Budapesten, majd az annak alapjan késziilt cikk megjelent a Theory,
Methodology and Practice cimii lapban (Felsmann, 2014b). Ugyancsak megjelent egy rovidebb dsszefoglalas 2016-ban
a Vezetéstudomanyban (Felsmann, 2016), amely a disszertaciotervezetben targyaltak alapjan, az ott bemutatott elméleti
megkozelitések egy részének szakirodalmi attekintésére vallalkozott. Ezaton is szeretnék koszonetet mondani a cikkek
anonim biraléinak illetve a konferencia résztvevoinek, akiknek szobeli és irasos észrevételei sokat segitettek a kutatasi
téma tovabbi fejlesztésében.
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az elmult évekbdl szamos alkalommal kaptam tamogatast mind oktat6i, mind kutatoi

tevékenységemben.
1.2. A Kutatas céljai és jelentésége

A wvallalati szintli stratégiai alkalmazkodés vizsgalatara iranyuld kutatdsok jelentOs
szerepet toltenck be egyetemiink gazdalkodastudomanyi karan. Szazas nagysagrendiire
tehetbek azok a cikkek és mihelytanulmanyok, amelyek a vallalatok
versenyképességének kiillonbozo vetlileteit vizsgaljak, koszonhetden a Budapesti
Corvinus Egyetem Versenyképességi Kutatokozpontjaban folyd kitartd és elmélyiilt
kutatomunkanak, amit jelentésen tamogat a versenyképességi kutatasok® kereteiben 1995
¢s 2013 kozott elvégzett kérddives felmérések eredményeképpen létrejott statisztikai
adatbazis. Noha tobb, e kutatasi programhoz kapcsolodd tanulmany részletesen elemzi a
gazdasagin kiviili egyéb tényezok (technologiai, tarsadalmi és szabalyozodi) hatdsat a
vallalatok versenyképességére, a legtobb publikacio exogén kornyezeti faktorként tekint a

szabalyozasi és intézményi kornyezetre.

Chikan ¢és Czak6é (2002) a vallalatok szempontjabol az adaptiacid fontossagat
hangstlyozza, amikor a kormanyzat legfontosabb feladatait a prioritasok kijeldlésében, a
fejlesztési programok Osszedllitasaban és a makrogazdasagi célok eléréséhez sziikséges
eszkozok és er6forrasok meghatarozasaban jelolték meg. A szerz6k késobbi kutatasaik
alapjan (Chikan és Czako, 2009) tovabb mélyitették a versenyképességre hatd egyes
tényezok kapcsolati modelljét a kormanyzati beavatkozasok ¢és a vallalati és nemzeti
versenyképesség kozotti ok-okozati hatdsmechanizmusok beépitésével. Modelljiik
szerint’” a korményzat két moédon befolyasolhatja a termelési és keresleti tényezék, a
vallalati stratégidk ¢és struktardk alakulasat és a verseny intenzitisat: egyfeldl a
makrogazdasdgi politikak meghatarozasan keresztiil kdzvetleniil, masrészt a tarsadalmi
normdak befolyasolasan keresztiil részben kozvetleniil, részben a tarsadalmi intézmények

és a civil szféra bevonasaval.

Szabd (2010) doktori értekezésében a stratégiai adaptacio, a kettos képesség
(ambidexterity) és a vdllalati versenyképesség Osszefliggésrendszerét vizsgalja magyar

vallalatok esetében az 1992 és 2010 kozotti versenyképességi kérddives adatfelvételek

6 A versenyképességi kutatasok programjanak modszertandt részletesen ismerteti Csesznak és Wimmer (2014).

" A szerz8k kutatasi modellje megtalalhato Chikan és Czako, 2009, 80. oldalan.
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adataira tamaszkodva. Elemzésében a jogi szabdlyozds mindsége és a hazai politikai
valtozasok, mint az intézményi kornyezet makrodkonomiai indikatorai a kornyezeti

bizonytalansag lehetséges magyarazo tényezoiként jelennek meg.

Balaton (2005) a 2001-es és a 2004-es kérdbives adatfelvételek alapjan arra hivta fel a
figyelmet, hogy a magyar menedzserek szamdara az eurdpai unios csatlakozas idészakaban
az intézmeényi tényezok valtozasa jelentOsen novelte a kiszamithatatlansag és iizleti

bizonytalansag érzetét.

Szepesi és Czako (2012) a kozpolitikak jelentségét vizsgalta a versenyképesség
szempontjabol. Tanulményukban arra a kdvetkeztetésre jutnak, hogy bar az intézmények
altalanossagban is tamogathatjdk a vallalati és a nemzeti versenyképességet, ennek
tényleges eredménye a szervezeti €s egyéni aktorok kozotti interakciok fliggvénye. ,, 4
szakpolitikai intézkedésekkel kapcsolatba keriild aktorok jellemzdi négy kategoria mentén
foglalhatok ossze: (1) az adott iigyhéz kapcsolodo pozicidjuk, (2) bevonddasuk mértéke,

’

(3) dontéshozatali jellemzéik, (4) a szakpolitiKa rdjuk nézve relevans hatdsanak mértéke.’

Habar a fenti felsorolasbol is lathatéan egyetemi kollégdim szamos tanulmanyban
elemezték a hazai vallalatok versenyképességét, az intézményi megkdzelités relativ kis
figyelmet kapott ezekben a publikaciokban. Ennek egyik oka valoszintileg modszertani.
Az adatbazisok, melyek a fentebb idézett tudomanyos miivek empirikus alapjat
szolgaltattdk, a vallalati versenyképesség altalanos mozgatdrugoit kivantak feltarni,
iparagspecifikus hatasok elemzése nélkiil, vagy legalabbis kevés figyelmet szentelve az
agazati hatasoknak. A kvantitativ elemzés alapjaul szolgaldo adatbazis nem igazan

tamogatta iparagspecifikus valtozok mélyrehatd vizsgalatat.

A nagymintas, kérddives vizsgalatokkal szemben az esettanulmany készités kivalo
modszertani valasz lehet arra, hogyan lehet mélyrehatdoan elemezni az intézményi
kornyezet befolyasoldo hatasat egyes specifikus ipardgi szervezetek fejlédésére,
teljesitményére és versenyhelyzetének alakulasara. A Budapesti Corvinus Egyetemen
folyd stratégiai kutatdsok koziill csupan néhany példa akad iparagi fokuszu,
esettanulmany-készitésen alapuld vizsgalatokra azokban az iparagakban, ahol az erds
intézményi hatdsok alapvetden befolyasoljak a vallalatok stratégiai viselkedését.
Attekintve Vezetéstudomdny, a hazai vezetd menedzsment szakfolyéirat elmult nyolc
évfolyamanak lapszamait, csupan harom olyan tanulmanyt talaltam, amely er6s

szektoralis fokusszal vizsgalta a vallalati adaptacios stratégidkat. Szabo (2008) eltérd
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adaptacids stratégidkat azonositott a kialakulofélben 1€vé bioetanol ipardgban és arra a
kovetkeztetésre jutott, hogy ezek koziil barmely stratégia sikerre vezethet a hatékony
megval6sitas (execution) fliggvényében. Kis (2014) a novekvd allami befolyas hatasait
elemezte a hazai telekommunikacios iparagban. Pandurics (2017) az iparagi elemzés
porteri kereteit hasznalva ad attekintés a hazai gépjarmu-felelosségbiztositasi piac
szerkezeti valtozasair6l, kiilonos tekintettel a 2013-t61 bekdvetkezett jelentds valtozasokra

a szabalyozasi és versenykdrnyezetben.

Sajat kutatdsom talan abban tudja leginkdbb kiegésziteni az egyetemiinkon folyd
stratégiai kutatdsokat, hogy hasonldéan a fenti példakhoz egy konkrét iparagat — az
energiakereskedelmi szektort —allit vizsgalddasa kézéppontjaba. Ezt az iparagat jellegébdl
adodoan erdsen befolyasolja az intézményi kornyezet valtozasa. Az energiaszektor sosem
volt mentes az allami szabalyozastdl, hiszen a szektorra jellemz6, hogy keverednek benne
a versenypiaci €s a természetes monopol szolgaltatasi elemek. Az aramtermelést illetve a
gazkitermelést, a villamosenergia- és gazkereskedelmet és a gazszektor esetében a
tarolast jellemzoen az értéklanc versenypiaci elemeinek tekinthetjiik, ahol — legalabbis
elméletben — megvalosul a szolgaltatok versenye a fogyasztokért. Szemben ezzel a
halézati szolgaltatdsok (4atvitel és elosztds) természetes monopol jellegiiknél fogva
megkovetelik a szabalyozd hatosdgok folyamatos jelenlétét és az arak hatosdgi uton
torténd megallapitasat. Az allam az energiaszektorhoz kapcsolodo szerepei tekintetében
egyszerre van jelen (1) a szolgaltatasok szabalyozasi kereteit megalkotod regulatorként, (2)
a fogyasztok képviseletében eljard6 megrendeloként, (3) egyes szolgaltatd vallalatok
tulajdonosaként, (4) a mindenkori hatalom tarsadalompolitikai ¢és szocialpolitikai
képviseldjeként és (5) a gazdasagpolitika és pénziigypolitika letéteményeseként. A
kiilonb6z6 allami szerepek természetes modon folyamatosan litkéznek egymassal, ami
egységes kormanyzati vizid hianyaban akar ellentmondasos, alacsony hatékonysagu

rendszerek fennmaradasahoz vagy kialakulasahoz vezethet.

Eppen a lehetséges allami jelenlét széles tarhazara tekintettel (dgazati szabalyozo, a
szocialpolitika letéteményese, fejlesztd) korantsem egyértelmii, hogy az éallam és a
szektor szerepldi milyen modon befolydsoljak egymast sajat érdekeik érvényesitése
tekintetében. Meggy6zddésem, hogy a magyar energia-kiskereskedelmi szektor elmult
¢vtizedbeli atalakulasa kivald lehetdséget kinal annak vizsgélatara, milyen médon hat a
folyamatosan valtoz6 komplex tizleti kornyezet az iparagi vallalatok gazdasagi
teljesitményére.
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(1) Elészor is, az energiaszektor vallalatainak privatizacioja az 1990-es évtized kdzepén
radikéalisan megvaltoztatta az iparag tulajdonosi szerkezetét. 1995-re az dramszolgaltato
tarsasagok és szamos erémi kiilfoldi tulajdonosok kezébe keriilt. 1996-t6] 11j korszak
kezdddott a hazai villamosenergia-szektorban, az allami troszt mikodését felvaltotta a
privatizalt és allami szereplék kozotti szerz6dések rendszere. (Kerényi, 2006). A korabbi
allami tulajdonban allé monolitikus struktara két alrendszerre bomlott. Az integralt aram-
¢és gazszolgaltatd vallalatok — amelyek egyszerre lattak el az elosztovallalati és az energia-
kiskereskedelmi feladatokat —egy kivételtél eltekintve (a budapesti illetékességii FOGAZ)
multinacionalis hatterti energiavallalatok (E.ON, EdF, RWE, ENI és GdF) tulajdonaba
keriiltek a privatizaci6 eredményeképpen. A privatizaciokat kdvetden az 1990-es évek
kozepétdl ezek a vallalatok a multinacionalis cégek leanyvallalataiként mikodtek
Magyarorszagon.
2. abra - Piaci részesedések a magyar villamos energia (baloldali abra) és gaz (jobb

oldali abra) kiskereskedelmi szektorokban tulajdonosi csoportok szerinti bontasban
(sajat abra a MEKH (2014) adatai alapjan)
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A kiskereskedelemmel ellentétben a nagykereskedelmi tevékenységnél fennmaradt az
allami kontroll. Az allami tulajdonit MVM-nek kizarélagos jogositvanya volt arra, hogy
hosszll tavl szerzddések rendszerével (power purchase agreement, PPA) az allami és
magantulajdonti erdmiivek altal termelt aramot értékesitse. A hosszu tava szerzddések
rendszere nem magyar sajatossag volt, hanem a régié mas orszagait is jellemezte a
megkOtott privatizacios szerzddések egyfajta allami garancidjaként. Ez az erOmiivek
szamara garantalt megtériilést eredményez6 mechanizmus egészen hazank eurdpai unios

csatlakozésaig fennmaradt és csak az Eurdpai Unidé nyomasara sziint meg 2008-tol.

Hasonl6 folyamatok jatszodtak le a foldgazszektorban is. A korabbi allami monopol
szerepld, a MOL Rt. tevékenységi korébdl 1991-t6l fokozatosan kikeriilt a foldgaz
kiskereskedelme, de tovabbra is megdrizte kizdrdlagos jogositvanyat az import- és hazai
foldgaz nagykereskedelme tekintetében (Vince, 2013). Bar a MOL t6zsdére vitelét
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kovetéen az 1990-es évek masodik felétdl csokkent a kozvetlen allami beavatkozas
lehetosége a gaz-nagykereskedelem befolydsolasara, a szabalyozott hatdsagi arak
megallapitdsdn keresztiil a gaz-nagykereskedd tovabbra is erds allami nyomas alatt

maradt.

(2) Masodszor, a 2004-es magyar EU csatlakozas jelentds valtoztatasokat kovetelt meg a
hazai szabalyozasi kornyezetben. Magyarorszag 2003-t6] részlegesen megnyitotta a
korabbi zart aram- és gazpiacot az ipari fogyasztok jelentds része (az ugynevezett
feljogositott fogyasztok) szamara. 2006-ra a szabadpiaci szegmens részaranya mar 35%-ot
ért el az aram-kereskedelmen beliil a fokozodo verseny eredményeképpen. A verseny
er6sodésének hatterében részben az inkumbens pozicidban 1évé multinacionalis hatterti
aram- és gazszolgaltatok kozotti rivalizalas huizodott meg a feljogositott ipari fogyasztok
megszerzEséért, részben erds agazati hattérrel rendelkezd 1j szereplok (pl. CEZ és MOL)
piaci belépése. A gaz-kiskereskedelem folyamatai hasonldan alakultak. 2008-ra a foldgaz
versenypiaci szegmensének ardnya 29,8%-ra ndtt és a versenypiacrdl vételezd

feljogositott fogyasztok szama kozel négyezerre nétt. (MEH 2009, 57. oldal).

Az eurOpai szabalyrendszert kovetve 2008-t61 (a foldgaz tekintetében 2009-t61)
Magyarorszag felszamolta a szabadpiaci kereskedelem jogi korlatait és megnyitotta a piac
egészét — beleértve a lakossagi piacot is — a szabadpiaci kereskeddk szamara. Ezzel
egylitt, az adminisztrativ akadalyok eltavolitdsa nem jelentette automatikusan az 0j piaci
belépok kedvezdbb helyzetbe keriilését. Az aram nagykereskedelmi piaca tovabbra is az
allami tulajdont MVM iranyitasa alatt maradt. A foldgazpiacon az orosz féllel még az
1990-es években megkotott hosszu tavu szerzédés (LTC) képezte a hatékony verseny
kialakulasanak korlatjat. Az LTC-vel rendelkez6 hazai kereskedd (elobb a MOL, késGbb
az E.ON) tovabbra is a kinalati oldal dominans szerepléje maradt (REKK, 2013).

Az eurdpai unios csatlakozas ugyanakkor egyiitt jart a kozosségi jogi kornyezet
beépiilésével a hazai szabalyozasi gyakorlatba. Ennek illusztracioja az Eurdpai Bizottsag
dontése a hosszu tavl aramvasarlasi szerzddésekkel (HTM-ek) Osszefiiggésben.
Magyarorszagnak meg kellett sziintetnie az MVM ¢€s a nagyobb erdmiivek kozotti HTM-
ek hatalyat, miutdn a Bizottsag megallapitotta, hogy azok jogellenes és az allami
tdmogatasi szabalyokkal Osszeegyeztethetetlen tdmogatdsokat biztositanak az érintett
erdmiivek szamara (EC, 2008). A Bizottsdig kimondta, hogy a Magyarorszdgon
megtermelt villamos energia kétharmada HTM-ek keretén beliil keriilt értékesitésre, ami

korlatozta a versenyt, mivel a piac jelentds részét elérhetetlenné tette az 01j belépdk
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szamara. A HTM-ek megsziintetése €s az intézményi valtozasok 1) lehetdségeket
nyitottak az iparagi hatterti és egyes iparagon kiviili, komplementer iparagakbol (pl. a
tavkozlési szektorbdl) érkezé vallalatok szémara, hogy belépjenek az energia-

kiskereskedelmi piacra.

(3) Végezetiil, de nem utolsosorban a magyarorszagi energia-kereskedelmi szektor
elemzése kivalo lehetdséget nyljt arra is, megvizsgaljam a 2008-as év végétdl kezdddo
gazdasagi valsag altal okozott romldé makrookondmiai feltételek hatasat az iparagat érintd
kormanyzati politikédkra, akciokra és intézményi beavatkozasokra. Ez az eset remek
kutatasi lehetéséget kinal arra, hogy illusztraljam, hogyan befolyéasoljak a
makrogazdasagi problémak a politikai aktorokat a korabbi dominans tarsadalmi-politikai

ideologia €s szakpolitikak megvaltoztatasara.

A fentiek alapjan 6sszefoglalva a doktori disszertacio legfontosabb kutatasi kérdéseit, az

alabbi négy 6 kérdésre keresem a valaszt:

1) Milyen stratégiai valaszokat adtak az eltéré tulajdonosi hatterti (allami, hazai
magantulajdoni és multinacionalis vallalatok) az intézményi kornyezet
valtozésaira (pénziigyi valaszok, szervezeti valaszok)?

2) Megfigyelhetoek-¢ jellemz6 eltérések a kiilonboz6 tulajdonosi hatterd, eltérd
irdnyitasi rendszerben miikodo illetve eltérd méreti vallalatok adaptéacios
stratégiaiban?

3) Hogyan befolyasolja a vallalatok teljesitményét rovid- illetve hosszabb tavon a
kornyezeti feltételek valtozasa?

4) Azonosithatoak-e olyan egyéb jellemzOk, amelyek arnyaljak a fenti altalanos
képet (pl. aldgazatok kozotti fokusz, termelési profil, anyavallalati

versenystratégiak hatdsa)?
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2. ELMELETI MEGALAPOZAS

Az intézményi kornyezet — ideértve a szabalyoz6 hatdsagokat, allami intézményeket,
kormanyzati és dnkorményzati tigynokségeket — szdmos modon befolyasolja a vallalatok
stratégiai dontéseit a be- és kilépési korlatok, piaci szabalyok és a miikodés jogi
szabalyozasanak meghatarozasan keresztiil. A mikro6konomiai elmélet féarama aranylag
kis figyelmet szentel a vallalatok €s az intézményi kornyezet kozotti interakciok
vizsgalatanak. Az elmélet kozéppontjaban a profitmaximalizalé maganvallalatok allnak,
annak ellenére, hogy a gazdasagi tevékenységek jelentds része allami vallalatokhoz és

non-profit szervezetekhez kotddik (Joskow, 2008).

Az intézményrendszer és a vallalatok kozotti kapcsolatrendszer® fontossagarél alkotott
felfogas gyors valtozasnak indult a 2008-as vilaggazdasagi valsagot kovetden. Coase €s
Wang (2012) felhivta a figyelmet annak veszélyére, hogy az elméleti
kozgazdasdgtudomany egyre inkabb szeparadlodott a gyakorlati gazdasagi problémak
elemzésétdl. Allaspontja szerint felerdsodott a piacgazdasagi megoldasokkal szemben a
politikai megoldasok iranti hit, mivel az elméleti kozgazdasagtan kevés gyakorlatban
hasznosithato valaszt kinalt a valsag kezelésére. ,, Mivel az elméleti kozgazdasagtan kevés
gyakorlati relevanciaval biré szemléletmodot kindl, a menedzserek sajat iizleti érzékiikre,
személyes megitéléseikre és okolszabalyokra hagyatkoznak dontéseik meghozatala soran.
Valsag idején, amikor a menedzserek elveszitik onbizalmunkat, gyakran ugy latjak, a
politikai hatalom képes betilteni ezt az tirt. Egyre inkabb ugy tekintenek a kormanyzatra,
mint a végso megolddsra, amely orvosolhatja az innovdciotdl a foglalkoztatasig huzodo

gazdasagi nehézségeket. ” (Coase és Wang, 2012:36).

A kozgazdasagi elméletekkel szemben a valsag utani idészak menedzsment-irodalma
kifejezetten hangsulyosan foglalkozik az intézményi tényezOk szerepével a piaci
kapitalizmus rendszerének zavaraiban €s elemzési keretében kdzpont szerepet szan ezek
vizsgalatanak. Egyértelmlien allithatd, hogy napjainkban a kordbbiaknal joval
1d6szertibbé valt a tudomanyos érvelés €s vita arrol, vajon mennyire indokolt béviteni az

allam kozvetlen szerepvallaldsat a gazdasag egyes teriiletein. A 2008-as valsag

8 Az intézmények és a vallalatok kozotti kapcsolatrendszere vonatkozé irodalomfeldolgozas egyes részei 2016-ban a
Vezetéstudomany cimiéi lapban angol nyelvii cikk formajaban is megjelentek (Felsmann, 2016). A cikk az
értekezéstervezethez képest sziikebb fokusszal, elsGsorban a meghatarozé menedzsment elméletek (RBV, Porter
megkozelitése) és a koevolucios elmélet kozoti elméleti kapcsolodasokat tarja fel.
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kétségkiviil megrengette a tisztan piaci koordinacidra alapuld gazdasagi modellt és a vilag
minden tdjan arra inspiralta a tudomanyos és politikai kozélet legkiilonb6zobb teriiletein
dolgozo képviseldit, hogy gondoljak ujra korabban megfogalmazott téziseiket arrél, vajon
milyen koordindciés mechanizmusok segithetik a leghatékonyabban a valsagbol vald

kilabalast és egy 1j, a jelenleginél fenntarthatobb gazdasag alapjainak megteremtését.

A kifejezetten a piaci stratégakat vizsgald kozgazdaszok is hangsulyozzak a sikeres
vallalati stratégidk elott all6 10j kihivasokat. A megosztott értékek létrehozasanak
modellje, ami Porter ¢és Kramer (2011) ko6zds tanulmanyukban mutatnak be,
hangsulyozza, hogy a vallalatok csak gy teremthetnek gazdasagi értéket, ha kdzben
tarsadalmi értéket is 1étrehoznak. Ehhez megkeriilhetetlen a kormanyzatok, a civil szféra
¢s a vallalatok wjszerti 6sszefogasa, amelynek kdzéppontjaban az értékteremtés kell, hogy
alljon. A szerz6k szerint ugyanakkor tovabbra is a szabalyalkotas, a regulacié kell, hogy
az allami politikak salypontjat adja. A kormanyzat feleléssége, hogy olyan
szabalyrendszert alakitson ki, amely a megosztott értékek 1étrehozasaban teszi érdekeltté
a vallalatokat és nem a rovidtava profitmaximalizaldsban. Ennek eszkdzei az aldbbiak
lehetnek: i) a mérhetd tarsadalmi célok; ii) a valos koltségeken alapulo erdforrds-arazas,
iii) alkalmazkoddasi, bevezetési idoszakok meghatdrozasa a gazdasagi szereplok szamara,
iv) dltalanosan elfogadott értékelési és teljesitmény-mérési rendszerek; v) hatékony

szabdlyozds a mérési eredmények és adatok nyilvanossdaganak biztositdsara.’

Mas kutatok, igy Gulati és szerzétarsai (2010) ugyanakkor arra hivjak fel a figyelmet,
hogy a vallalatok stratégiai fokuszvaltasa kétségkiviil sziikséges a jelenlegi recesszios
kornyezetben, de a kivezetd utat tovdbbra sem kiviilr6l, hanem sajat stratégiai
erOforrasaik  hatékonyabb hasznositasaval kell megtaladlniuk. Részben hasonlo
kovetkeztetésekre jut Ghemavat (2010) is, 6 azonban a vallalatok altal kovetendd 1;j
stratégiai iranyok definidlasan tul fontosnak tartja megemliteni az erdsodoé allami
protekcionizmus hatdsat és a (magén)vallalatok megvaltozott identitdsa és reputacidja
kezelésének feltétlen sziikségességét. A Pew Research elemzését idézve kiemeli, hogy
arra a kérdésre, vajon sokat tesznek-e a vallalatvezetk a tarsadalomért, a valaszadok a
legkisebb aranyban (csupan 21%-ban) valaszoltak igennel. Marpedig egy ennyire
alacsony tarsadalmi elfogadottsdg megkérddjelezheti a vallalatvezetok lehetséges

szerepvallalasat az 11j, valsag utani gazdasagi egyiittmiikodés kereteinek kialakitdsaban.

9 Porter és Kramer (2011) 74. oldal
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Bower ¢és szerzétarsai (2011) arra hivjak fel a figyelmet, hogy a piacgazdasagok
intézményrendszerei nem képesek kielégitd6 modon megbirkézni a megvaltozott vilag
kihivasaival. A kormanyok ¢és a nemzetkozi intézmények képességei elégtelenek arra,
hogy megfelelén kezeljék az olyan komplex tarsadalmi, kdrnyezeti és gazdasagi
kihivasokat, mint az egyenl6tlenség, a populizmus, a migracio, a kdrnyezet pusztulasa, az
egészségiigy és az oktatasi rendszerek leromlasa és a novekvé dallami kapitalizmus (state
capitalism). Bremmer (2014) bevezette a “feliigyelt globalizdacio” (guarded
globalization) fogalmat, hogy megmagyardzza a kormanyok — nemcsak a fejlédd, de a
fejlett orszagok kormanyai — megvaltozott hozzaallasat a kiilfoldi befektetésekhez. A
globalizacié 0j formdja szelektivebb és jobban fligg a fogadd orszagok befolyasatol. A
kormanyok hajlamosséa valtak arra, hogy megvédjék a helyi szereploket, akar a piaci
liberalizacios folyamatok lassitdsaval vagy megsziintetésével, és egyre tobb agazatot
itélnek stratégiai jelentdségiinek a nemzetbiztonsdg ideoldgidja mentén. "Az dllami
kapitalizmus célja, hogy befolydsolja a piacok dltal létrehozott gazdasagi jolét mértékét
oly médon, hogy lehetévé teszi a kormdanyoknak, hogy meghatdrozo szerepet jatsszanak a
gazdasdagban az dllami szektor vallalatain és politikailag lojdlis vallalatokon keresztiil."
(Bremmer, 2014: 104). Az egyes orszagok kozott jelentds kiilonbségek vannak abban a
tekintetben, hogy mely ipardgakat tekintik nemzetstratégiai jelentOségiinek. Ha egy
vallalat a feliigyelt globalizacio éltal érintett iparagban tevékenykedik, folyamatosan
nyomon kell kovetnie az intézményi valtozasokat, eldre jeleznie a kockazatokat és

reagalnia a fogado orszag valtozo politikai hozzaallasara.

Magyarorszag kivalo kutatasi terepet kinal a vallalatok beruhdzasi dontései és az uralkodd
politikai ideologiak kozotti kolcsonhatasok vizsgalatara. Az energia-Kiskereskedelmi
szektorban bekovetkezett dinamikus valtozasok nyomon kovetése jo lehetdség arra, hogy
elemezhessiik a valtoz6 intézményi keretek hatasat az egyes cégek és a szektor egészének

fejlédésére.

A kovetkez6 fejezetben attekintem a vallalatok €s intézmények kozotti kapcsolatrendszer

elméleti, szakirodalmi hatterét.
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2.1. Intézmények és vallalatok a kozgazdasagi és menedzsment

szakirodalomban

Doktori értekezésem célja, hogy megvizsgéaljam a vallalatok és intézményi kornyezetiik
kozotti  kolcsonhatasokat. E  vizsgalat elméleti hatterét szeretném a stratégiai
menedzsment tudomanyteriilet nézépontjara korldtozni. Nem célom, hogy bemutassam a
vallalatok ¢és intézmények kozotti kapcsolatok rendszerére vonatkozdan az egyes
kozgazdasagi elméletek részleteit. Ugyanakkor meggy6zddésem, hogy a legfontosabb
vonatkozo6 kozgazdasagi elméletek rovid sszefoglalasa nélkiilozhetetlen az intézmények

¢s a szervezetek kozotti interakciok természetének megértéséhez.

Az intézményrendszer keretei atfogjak a tarsadalmi, kulturalis, politikai és gazdasagi
intézményeket. Douglass North kozismert definicidja szerint: ,,az intézmények egy
tarsadalom jatékszabdlyai, vagy formdalisabban olyan, emberek dltal kidolgozott
korlatozasok, amelyek formdljak az emberi kapcsolatokat” (North, 1990, p. 3). Daron
Acemoglu harom lényegi pontjat emeli ki ennek a definicionak: ,, (a) ,, emberek dltal
kialakitottak”, ellentétben mas potencialis hatasokkal, mint pl. a foldrajzi tényezok,
amelyek kiviil esnek az emberi kontroll lehetéségen, (b),,a jaték szabadlyai” melyek
, korlatozzdk™ az emberi viselkedést; és (c) Osztonzé eszkozok révénm fejtik ki legfobb

hatdsukat.” (Acemoglu, 2008, p. 2).

Szamos elméleti kutatdo helyezte kutatasai kozéppontjaba a vallalat-piac-intézmények
kozotti  Osszefiiggésrendszer vizsgalatat Coase (1937) tranzakcios koltségekrél és
Williamson (1985) a vallalatok és a piac hatarairdl irt korszakalkotdo miiveinek hatasara.
Az intézmények szamtalan modon befolyasoljak az egyes tarsadalmi aktorok (egyének,
szervezetek, vallalatok) lehetdségeit, akik keresik a modjat, hogyan aknézzéak ki e hatasok
lehetséges eldnyeit. ,,4 szervezetek annak érdekében jonnek létre, hogy kihasznaljak
ezeket az elonydket és fejlodésiikkel parhuzamosan formaljak az intézményeket is. Az
ennek eredményeként bekovetkezo intézményi valtozasokat befolydsolja (1) a bezaroddasi
(lock-in) hatds, amely az intézmények és a szervezetek kozotti szimbiotikus kapcsolatbol
ered és (2) az a visszacsatolasi folyamat, amelyen keresztiil az egyének érzékelik és

reagalnak megvaltozott lehetéségeikre.” (North 1990, p. 7).

Az intézményi kornyezet egy komplex rendszer része, amely magéba foglalja a
vallalatokat ¢és szervezeteket mikroszinten, az ipardgakat (vagy mas szoval a

versenykdrnyezetet) mezo szinten és a tarsadalmi, okologiai, politikai, technologiai és
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gazdasagi kornyezetet makroszinten. Az egyes kozgazdasagi és menedzsment elméletek
kiilonb6zé modon viszonyulnak a vallalat kornyezetének megvaltozasara adott
reakcioihoz, és eltérden értelmezik a vallalatok, az intézményrendszer és a kornyezet
tovabbi elemei kozotti interakciok ok-okozati Osszefliggéseit. March és Olsen (1998) az
eltéro torténelmi fejlédési utak magyarazo erejének fontossagat hangsulyozzak a kialakult
intézményrendszer tekintetében. Ramutatnak, hogy az ,, intézmények meglehetdsen
ellenallok a kérnyezeti valtozasokkal és a szandékolt reformokkal szemben, és szandékaik
és képességeik egyiitt fejlodnek azzal a [tarsadalmi] magatartassal és gyakorlattal, amely

visszatiikrozédik benniik.” (p. 959).

Volberda és Lewin (2003) felhivjak a figyelmet a kiilonb6z6 vallalati-, mezo- és makro-
szintli elméletek eltéré kozelitésmodjara a stratégiai adaptacio, szelekcid és kivalasztodas
fogalmaihoz kapcsolodéan. A 3. 4abra bemutatja a fObb koézgazdasagi ¢és
szervezetelméletek nézOpontjait €s illusztralja a vallalatok és azok kornyezete kozotti

kapcsolatrendszer oksagi osszefiiggéseit makro- mezo- és mikroszinten.

Az elméletek elsé csoportjanak (az  er6forrds alapu  vallalatelmélet, a
magatartastudomanyi vallalatelmélet, a tanulé szervezet elmélete) iranyultsaga a
vallalatok adaptéacios képességei és az egyedi tulélés érdekében kidolgozott stratégidi
iranyaba mutat, mig kisebb figyelmet szentelnek a populdcio-szintli adapticio
vizsgalatanak. Ezzel szemben a mezo-szintli elméletek (tranzakcids koltségek elmélete,
10, intézményi kézgazdasagtan, szervezeti 6kologia) alapot adnak a véllalatok intézményi
¢s versenykornyezethez valé makroszintli alkalmazkodasanak elemzéséhez, mikdzben

figyelmen kiviil hagyjak a mikro-szintli alkalmazkodas vizsgalatat.
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3. abra — A fobb kozgazdasagi és szervezetelméletek kozelitésmodja az intézmények és
a vallalatok kozotti interakciok tekintetében (Volberda és Lewin, 2003. alapjan)

Iparagi
evolicid v Intézményi kérnyezet
x& Versenykornyezet
- N
(Iparagak)
<
= ———) Vallalat
Tranzakcids
koltségek elmélete
Tarsadalmi, RBV, —
5'“_’].03'-31’ Vallalat Magatartas- Ipardgi
politikai és allalatt tudomany, szerkezetek (10)
technolégiai adaptacio Tanulé
kérnyezet szervezet —
—————{ma] Intézményi elméletek
- s
Kontingenciaelmélet
Okologia
P— »

Oksagi dsszefiiggés === Ko-evolicié

Az Uj Intézményi Kozgazdasagtan Nemzetkozi Tarsasaga (ISNIE) az 0j intézményi
kozgazdasagtan'® kutatasi teriiletét ugy hatdrozta meg, mint a kodzgazdasagtan, jog,
szervezetelméletek, politikatudomany, szocioldgia és antropoldgia interdiszciplinaris
kombinaciojat. Az elmélet elsésorban arra a kérdésre keresi a valaszt, ,,mit jelent az
intézmények fogalma, hogyan keletkeznek, milyen célokat szolgdlnak, hogyan viltoznak,

és hogyan kellene — amennyiben sziikséges — dtalakitani Jket.

Mikdzben az intézmények létezésének f6 oka, hogy ,, csokkentsék a bizonytalansdagot
azaltal, hogy létrehoznak egy stabil (de nem feltétleniil hatékony) strukturat a human
interakciok lebonyolitasara” (North, 1990 p. 6), ez nem jelenti azt, hogy
megvaltoztathatatlanok lennének. Az intézmények és a szervezetek kozotti kapcsolat
kétiranyQ: ,,az intézmények befolydsoljak a gazdasagot, mikozben oket is formalja a

gazdasagi szereplok viselkedése” (Nye, 2008, p. 76.).

10 Az 0j intézményi kdzgazdasagtan targykorébe tartozd f8bb iranyzatokrol érdekes magyar nyelvii sszefoglal6 jelent
meg a Kozgazdasagi Szemlében 2004-ben, egy a témaban tartott budapesti konferencidhoz kapcsoloddan (Kapas—
Komaromi, 2004) A cikk szerint ,,az 01j intézményi kozgazdasagtan ... f6 kérdése, hogy miért és hogyan alakulnak ki a
kiilonboz6 intézmények, milyen célokat szolgalnak, miért és hogyan valtoznak. Az iranyzat alapvetéen a neoklasszikus
kereteken beliil marad, és a hagyomanyos neoklasszikus elmélet kiterjesztésére vallalkozik.”

11 Az idézet az ISNIE weblapjarol szarmazik. http://www.isnie.org/about.html
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A Dbeagyazottsag (embeddedness) elmélete a személyes kapcsolatok és haldzatok
fontossagat hangsulyozza a vallalatokon beliili és azok kozotti kapcsolatokban. Az
elmélet alternativ kozelitést kinal a kutatoknak a tranzakcios koltségek elméletéhez képest
a vallalatok és az intézmények kozotti kolesonhatasok vizsgalatara (Dacin et al. 1999).
Granovetter (1985) kiilonbséget tesz az emberi viselkedés feliil- illetve alulszocializalt
(over- and undersocialized) koncepcidja tekintetében az egyes a szocioldgiai és az
kozgazdasagi elméletekben. A feliilszocializalt human tevékenységek ,, tulnyomorészt
erzékenyek masok véleményére és ennél fogva készek engedelmeskedni a normak és
ertékek konszenzusosan kialakult és a tarsadalmi szocializacio réven elfogadotta valt
rendszere altal diktdlt szabalyoknak ugy, hogy nem érzik terhesnek az engedelmességet.”
Ezzel szemben ,,a klasszikus és neoklasszikus kozgazdasagtan... az emberi viselkedés
atomizalt, alulszocializalt megkozelitésével operal, folytatva a hasznossag-elvii
tradiciokat. Ez az elmélet sajat érvrendszerébdl kizarja a tarsadalmi struktura és
szocialis kapcsolatok vizsgadlatara irdanyuld hipotéziseket a termelés, értékesités vagy
fogyasztis elemzése soran. (p. 483). Az intézményi kozgazdasagtan jellemzOen az
alulszocializalt koncepciot koveti. Az elmélet hivei hisznek az dltaldnos erkélcs
fogalméban ¢€s osztjak azt az allaspontot, hogy a gonosztettek elhdrithatok jo intézményi
rendszer létrehozasaval. A , bedgyazottsag ezzel szemben a konkrét, személyes
kapcsolatok és strukturak (vagy ,, halozatok”) szerepét hangsulyozza, amellett érvelve,
hogy az ilyen kapcsolatok hozzdk létre a bizalmat és riasztjak el a gonosztetteket” (p.
490). A beagyazottsag fogalma szélesiti a vallalat-intézményrendszer kozotti kapcsolatok
elemzésének perspektivajat azzal, hogy ,, elkotelezi magat amellett, hogy a szervezeteket

komplex és formadlodo (emergent) tarsadalmi strukturdakként” értelmezi (Dacin et al.
1999: 320).

A koevolucio6 fogalma erételjes gyakorlati elemzési eszkozt ad arra, hogy egyszerre leirja
és szintetizalja azokat a mikro- mezo és makro-szintii tényezdoket, amelyek befolyasoljak
a vallalati és iparagi szinten bekdvetkezd evolucids valtozasokat. A koevolucios elmélet
kozéppontjaban a szervezeti és kornyezeti tényezok kozotti kolcsonhatasok vizsgalata all
a vallalati alkalmazkodasra és szelekciora gyakorolt hatasuk szempontjabol. A fogalom
altalanos jelentése azt a helyzetet tiikrozi, amikor két vagy tobb populacié okséagi alapon
befolyasolhatja egymas evolucids lehetdségeit (Hannon et al., 2013). A vallalati

koevolucid elmélete azokkal a moddszerekkel foglalkozik, amelyekkel a vallalatok és
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kornyezetiik az id6 mulasaval egymasra hatva interaktivan fejlédnek. (Rodrigues and
Child, 2003).

A kovetkezd alfejezetek attekintik a kutatdisom szempontjabol legfontosabb
szervezetelméleti iskolak vonatkozé nézépontjait. Elészor bemutatom az ipari
szerkezetek elméletének (IO) a vezetd stratégiai menedzsment iskolakra gyakorolt
befolyasat a vallalat-intézményrendszer kapcsolatrendszer vonatkozasaban, idézve Porter
és az er6forrasalapi vallalatelmélet képviseldinek vonatkozd megjegyzéseit, majd

bemutatom a stratégiai menedzsment intézmény-kdzponta elméleti megkozelitéseit.

Ezt kovetden attekintem a nemzetkozi iizleti gazdasagtan témamhoz kapcsolddo
legfontosabb elméleteit. Tekintettel arra, hogy a magyar energiakereskedelem minden
szegmensére jellemz6é a multinacionalis hatteri vallalatok jelenléte, a nemzetkozi iizleti
gazdasagtan kiildo- ¢és  fogado orszdagokrol illetve azok vallalatai  kozotti
kolesonhatasokrol irt elméleti megkozelitések fontos inputot adnak sajat empirikus
kutatdsaimhoz. A nemzetkdzi {lizleti gazdasdgtan jelentds figyelmet fordit az
intézményrendszer szerepének vizsgalatira a multinacionalis vallalatok (MNE-k)
stratégiai dontéseinek elemzése tekintetében. Megkozelitése hozzasegit ahhoz, hogy a
vallalatok ¢és az intézmények kozotti kolcsonhatasok egy 0j dimenzidjaval, a
szektorvallalatok nemzetkozi kapcsolatrendszerének és hatterének vizsgalataval bovitsem

sajat elemzési keretemet.

A nemzetkdzi lizleti gazdasagtan szakirodalmi attekintését kovetden roviden bemutatom a
logikai inkrementalizmus és az evollcios elméletek megkozelitését. Quinn logikai
inkrementalista elmélete és az evolucios elméletek attekintése hozzajarulnak ahhoz, hogy
mélyebben megértsiilk a rendszerszintli €s a szervezeti szintli valtozdsok dinamikus

jellegét.

Disszertaciom empirikus részének meghatarozé elméleti keretét a koevollcios
megkozelités adja. Az elméleti 6sszefoglald utolso részfejezetében célom, hogy Child és
Rodrigues (Rodrigues & Child, 2003; Child & Rodrigues 2008; Child, Tse & Rodrigues
2012, 2013) vonatkozd elméleti keretét felhasznalva bemutassam a koevolicios
mddszertan létjogosultsagat egy erdsen intézményesitett iparagi kornyezettel jellemezhetd

iparag vonatkozasaban.
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2.1.1. Porter és az er6forrasalapu vallalatelmélet megkozelitése

Habar szamtalan stratégiai menedzsment szakkdnyv és cikk elemezte a belso és kiilsd
tényezok kozotti Osszefiiggéseket versenypiaci szituacidban, az intézményi kdrnyezet és a
vallalati teljesitmény kozotti kolesonds hatasok vizsgalata relativ kisebb figyelmet kapott.
Ugyanakkor a vallalatok, kiillondsen azok, amelyek erésen intézményesiilt iparagakban
tevékenykednek, egyre inkabb torekszenek arra, hogy aktivan befolyasoljak muikodési
kornyezetiiket, mintsem, hogy csupan passzivan alkalmazkodjanak a kiils6 kornyezet

valtozasaihoz.

Az elmult évtizedek két — talan legnagyobb befolyassal biré — stratégia menedzsment
iskolaja, Michael Porter versenystratégia koncepcioja (Porter, 1980) és az erdforrdsalapu
vallalatelmélet (RBV) (Barney & Arikan, 2001; Grant, 2008; Lockett et al., 2009; Priem
& Butler, 2001) markénsan kiilonbozik abban, hogy mely tényezdket itél
kulcsfontossagiinak a vallalatok teljesitménye szempontjabol. Porter a vallalatok
gazdasagi teljesitményének meghatdrozd magyarazé tényezdit ,,a kapun kiviil”, a vallalat
ipardgi szerkezetében azonositja. Ezzel szemben az RBV azzal érvel, hogy a

teljesitménykiilonbségek hatterében altaldban az eréforrasoldali adottsagok allnak.

Az 1980-as évek végén a porteri pozicionald iskola f6 elemzési fokuszteriiletét — az
iparagi szerkezetvizsgalatokat — egyre inkabb a wvallalat sajat erdforrasainak
feltérképezése és a stratégia ezek megfeleld kihasznalasaval torténd értelmezése valtotta
fel (Tari 2010, p. 25). Ebben az 0j elméleti keretrendszerben a sikeres stratégiak olyan
dinamikus képességekre vezethetok vissza, mint példaul a vallalat tanulasi képessége, ami
folyamatosan 1j lzleti lehetdségeket biztosit szdmara. A stratégiai értelemben fontos
(VRIN'?) eréforrasok vallalatspecifikusak, igy nem konnyii azokat masolnia egy
versenytarsnak (Lockett et al. 2009, p. 10.). Az RBV teoretikusai szerint nem foghat¢ fel
a vallalat szamara relevans stratégiai cselekvések tere olyan szabadon, ahogyan azt a
porteri pozicional6 iskola hirdeti. A vallalat lehetséges stratégiai 1épéseit nem az adott
vagy Uj iparagban elérhetd stratégiai pozicid, hanem a sajat képességei, lehetdségei,

eréforrasai altal kijelolt mozgéstér hatarozza meg.

Mikozben ugy tlnik, hogy Porter versenystratégia koncepcidjanak elemzési

keretrendszere aranylag kis figyelmet szentel az intézmények szerepének vizsgélatira a

12 Az angol nyelvii szavak roviditésébdl: valuable (értékes), rare (ritka), inimitable (nem maésolhaté), non-subsitutable
(nem helyettesithetd.
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stratégiaalkotas sordn, mégis van néhany figyelemreméltd megjegyzése e témahoz
kapcsolodoéan. Porter megkozelitése erésen tamaszkodik az iparagi szerkezetek (IO)
elméletének struktira-magatartas-teljesitmény (SCP) fogalmi keretére. (Porter, 1981). Az
IO elméletének fejlodésével parhuzamosan az SCP modell kiegésziilt a korményzati
politikak hatasainak vizsgalataval (Carlton és Perloff, 2003). A 4. 4abra mutatja a
kozpolitikék és az SCP elemei k6zotti ok-okozati 6sszefiiggéseket.

4. dbra — A struktiira-magatartas-teljesitmény Kkeretrendszer (Carlton és Perloff, 2003
alapjan)

Altalanos Piaci

feltételek struktiira Magatartas Teljesitmeny

Kozpolitika

A kormanyzati politikak (beleértve az adok és tdmogatasok rendszerét, a versenyhivatali
szabalyozast, az arszabalyozast, a nemzetkozi kereskedelemre vonatkozd eldirasokat,
stb.) erdteljes hatast fejtenek ki az ipardg A4ltalanos feltételeire és szerkezetére.
Hagyomanyosan az 10 a modell exogén valtozdjanak tekinti az ipardgi strukturdt, mivel
,a cég beleragad az iparag szerkezetébe és nincs mozgdstere megvaltoztatni a dolgok
természetét” (Porter, 1981: 613). Ezzel szemben a magatartds (arpolitika, hirdetések,
kutatas-fejlesztési tevékenység, beruhdzasok, jogi taktikak) €s a kozpolitika dimenzidi
kozott kolesonos kapesolat figyelheté meg. Noha Porter kiemeli, hogy a hagyomanyos 10
modell determinisztikus megkdzelitése korlatozza az elmélet gyakorlati iizleti
szakemberek altali alkalmazhatosagat, az 10 fogalmi keretének alkalmazésa segitheti ket
abban, hogy jobban megértsék, milyen koriilmények kozott €s milyen tipust stratégiai
akciok segitségével lehetnek képesek a vallalatok arra, hogy megvaltoztassak iparaguk
jatékszabalyait.

A versenystratégiakrol irt konyvében Porter hangsulyozza (Porter, 1980 (2004)), hogy az
iparagon kiviili kiils6 erék valamennyi versenytarsra egyarant hatnak és ,,a [hatékony
miikodes] kulcsa a vallalatok eltérd képességeiben rejlik, hogy hogyan kezelik ezeket.”
(Porter, 1980 (2004) p. 3). Porter kdonyvében a kormanyzati politikik és a szabalyozas
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fogalmait hasznalja az intézmények vagy intézményi kornyezet helyett. Az iparagon kiviili
kiils6 erdket 6t f6 tényezdre osztja €s az intézményi kapcsolatokat a belépési és kilépési
korlatok kozott targyalja. Bemutatja, hogy a mar piacon 1évd cégeknek nyujtott
kormanyzati tdmogatasok belépési korlatként funkciondlhatnak, mivel a mar mikddo
(established) vallalatokat tamogatjak a potencialis 1) belépokkel szemben. A jogi
szabalyozas altal tamasztott kovetelmények is gyakran okoznak jelentds hatranyt a
potencialis 0j belépdknek a mar piacon 1évokkel szemben, mivel a jogszabalyi megfelelés
biztositdsa aranyaiban jobban terheli 6ket. Igy a kormanyzati politikak kozvetleniil
befolyasolhatjak a verseny intenzitasat: ,,a kormdanyzat korlatozhatja, sot akar ki is
zarhatja a piacra lépést egyes ipardgakba olyan kontroll eszkézokkel, mint az
engedélyezési kovetelmények vagy a nyersanyagokhoz tortéend hozzdaférés megnehezitése.”

(Porter, 1980:13).

Joan Magretta, a Porter stratégiai keretér6l irt figyelemre méltod tanulmanyaban (Magretta,
2013) vilagossa teszi, hogy vannak olyan helyzetek, amelyeket az intézményi kornyezet
mesterséges egyensulyban tarthat egy ipardgat azaltal, hogy onkényes modon hatarozza
meg a fogyasztoi sziikségleteket. A deregulicio szabadjara engedi a felgyiilemlett
gazdasagi erdket, lehetdvé téve, hogy uj igények jelenjenek meg." (Magretta, 2013:170-
171).

Porter elemzési kerete elsdsorban a vallalatra hat6 iparagi erdket latja meghatarozonak a
stratégiai pozicio és a gazdasagi teljesitmény szempontjabol. Ezzel szemben az RBV ugy
érvel, hogy a teljesitménykiilonbségeket elsdsorban a rendelkezésre allo erdforrasok
eltérd hasznositasa okozza. Az iskola az egyedi, nehezen maéasolhatdé eréforrasok

fontossagat hangsulyozza a teljesitmény fenntartasa szempontjabol (Rumelt et al., 1991).

Mindazonaltal a két elméleti keretrendszer szembedllitasa részben mesterkéltnek tlinik.
Mikozben az RBV a fenntarthatd versenyeldny elérése szempontjabol a belsd tényezdk
fontossaga mellett érvel, az elmélet nem hagyja figyelmen kiviil a kiilsé tényezdk
szerepét sem. Kézenfekvd bizonyiték a két vezetd stratégiai iskola nézdpontjanak
Otvozésére, hogy Wernerfelt (1984) korszakos jelentdségli cikkében Porter 6t erd
modelljét hasznalja annak érdekében, hogy bemutassa a piaci belépési korlatok (egy
kritikus inputtényezé folotti kontroll vagy egy monopolisztikus piaci pozicid) és az
erdforrds-poziciobol eredd korlatok (resource position barriers) kozotti kiilonbséget. A

piaci belépési korlat fogalma a mar piacon 1évé inkumbensek €s a potencialis 1j belépok
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kozotti kapcsolatra utal, mig az erdforras-poziciobol eredd korlatok a mar aktiv
inkumbens szereplok kozotti, az egyenldtlen erdforrasallokaciobol eredd hatasokat
tilkrozik. Ugyanakkor ahhoz, hogy egy er6forras-poziciobol eredd korlat valdban
értékessé valjon, piaci belépési korlatta is kell alakitani. Errdl igy fogalmaz: ,,egy belépési
korlat erdforras-poziciobol eredo korlat nélkiil sebezhetové teszi a céget az uj belépok
diverzifikacios torekvéseivel szemben, mig egy eroforras-poziciobol eredo korlat belépési
korlat nélkiil nem biztositia a korlat kihaszndlhatosagat a vallalat szamara” (Wernerfelt,

1984:173).

Osszehasonlitva az 10-val, mely szerint a piaci szintet meghaladd hossza tava profit a
vallalat monopolisztikus erejét vagy a szereplék kozotti Osszejatszast tiikrézi vissza, az
RBV a piaci normal profit feletti nyereség elérését a koltségesen masolhatd eszk6zok
1étével magyarazza (Conner, 1991). De ez a kiilonbségtétel nem jelenti azt, hogy az RBV
elemzési fokusza elhanyagolnd a versenyelOny intézményi tényezdit. A stratégiai
illeszkedés (strategic fit) fogalma kapcsolatot teremt a szervezet €és az ipardgi versenytér
kozott. Grant ezt a folyamatot a kdovetkezOképpen magyardzza a stratégiai elemzés
eréforras-alapti megkozelitésén alapuld praktikus keretrendszerét bemutatd cikkében:
,, Olyan stratégiat valasszunk, amely a legjobban hasznalja ki a cég erdforrdsait a kiilsé
lehetdségek fiiggvenyében” (Grant, 1991, p. 115). A sikeres stratégianak konzisztensnek
kell lennie egyidejiileg a cég kiilsd kornyezetével és belsd adottsagaival (értékekkel,
célokkal, eréforrasokkal ¢és képességekkel, strukturaval és a belsd rendszerekkel). Az
iparagi vonzerd (belépési korlatok, monopolium, vertikalis irdny( alkuerd) és a
versenyelony  (koltségelény vagy megkiilonboztetd képesség) a  versenypiaci
nyereségszintet meghalado profitrata két {6 forrasa. A versenyeldny forrasai korlatosak a
,hatékony” piacokon, ahol minden versenytarsnak kézel azonos erdforraskészletre van
sziiksége, hogy részt vehessen a piaci versenyben (példaul az arupiacokon vagy a
pénziigyi piacokon). A tartésan a piaci szintet meghaladd profitok belsd forrdsainak
hianya azt jelenti, hogy ezekben az iparagakban a wvallalatok kozotti
teljesitménykiilonbségek sokkal inkdbb a piaci vonzerd dimenzidjaban érhetdk tetten,
mint példaul a szektorvallalatok eltéré alkuereje vagy monopolisztikus pozicidja. Az
RBV nézdpontja — hasonléan a porteri iskoldhoz — a homogén termékeket kinald
iparagakban a vallalatok kozotti teljesitménykiilonbségeket az iparagi vonzerd fogalman
keresztiil a kiils6 kornyezet elemeire — €s ezen beliil is kiemelten az intézményrendszer és

a vallalat kozotti kapcsolatrendszer sikeres menedzselésére — vezeti vissza. Az
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energiakereskedelmi iparagra konnyen adaptalhatéak Grant fenti gondolatai. Az, hogy
egy vallalat egy ilyen kevés egyedi megkiilonboztetd képességet biztositd iparagban
mennyire érvényesiti sikeresen gazdasagi érdekeit, erdsen fligg az intézményi

szereplokkel apolt viszonyatol.

2.1.2. A stratégiai menedzsment intézményi alapu megkozelitése

A fenti 6sszefoglalobdl is lathatd, hogy a szakirodalom egyidejlileg tobb cimkével illeti
az intézményi megkozelitést, ami részben gatolja az egyes tudomanyteriiletek kozotti
kozos megértést. Peng ¢és szerzotarsai (Peng et al., 2009) ramutatnak, hogy ennek
els6dleges oka arra vezethetd vissza, hogy az elmélet gyokerei parhuzamosan fejlodtek a
szociologia, a kozgazdasagtan és az iizleti tudoméanyok teriiletén. A szocioldgusok
leginkdbb az intézményi elmélet (institutional theory), a kdézgazdaszok az intézményi
kozgazdasdagtan (institutional economics) cimkéket hasznaltdk a tudomanyteriilet
lehatarolasara. Peng és szerzétarsai egy uj fogalmat az institution-based view fogalmanak
bevezetését javasoljak, mint egy olyan fogalmat, amely képes megkiilonboztetni az iizleti
iranyultsagu kutatasokat a fogalom kozgazdasagi és szocioldgiai hatterét vizsgalo
kutatdsoktol. A szerzOk javaslata szerint érdemes megfontolni, hogy a vezetd stratégiai
menedzsment iskolak mellett — Porter vesenystratégiaja és az er6forrasalapi megkozelités
(RBV) mellett a stratégiai elméletek kozott egyenlé hangsullyal szerepeljen az

intézmény-alapt megkozelités.

Disszertaciom is elsddlegesen a vallalatok és az intézmények kozotti kapcsolatrendszer
iizleti vonatkozasait elemzi, igy jelentés mértékben koveti Peng és szerzotarsai ajanlésat.
Az egyes stratégiai menedzsment tudomanyteriiletek kapcsolodasat az 5. abra illusztralja,
amely egy a témaban megjelent korabbi cikkem alapjan foglalja 6ssze az intézményi
megkozelités és a stratégiai menedzsment legfontosabb vizsgalati teriileteinek

kapcsolatrendszerét (Felsmann, 2016).
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5. abra — Az intézményi megkozelités és a stratégia menedzsment f6 kutatasi teriiletei
kozotti osszefiiggések (sajat szerkesztés)

/ Koevolucio \

Kétiranyu Kétiranyu
interakcick interakciok

<——>| Vallalat (szervezet)

Formalis intézmények Informalis

Belépési a e
és kilépést (Jogszabalyok, stratediai lntez’menye!<
P szabalyozok) (Normak, kultdra,
. Y . .
korldtok illeszkedés etika)
Példak: példak:
Mez’o X Versenypolitika (antitroszt \ Koltségvezets stratégia
(Iparagi szabalyok) vs. Tarsadalmi
nézépont, Szabalyozott piacok elfogadottsag
ot erd) Monopéliumok Konglomeratumok a
fejl6d6 orszagokban
Az értékteremtést / \
befolydsold kozvetlen M-forma vagy U-forma
kormaényzati intervenciok A CSR tevékenységek
Mikro (tdmogatasok, kimentés) normai
(RBV) Kérn\l/ezetyédelmi A ,méltanyos”
szabalycl)zars. kompenzécié normai
Igazgatosagi tagok
juttatdsai )
Véllalatspecifikus Formdlis Informalis Tan ult%\és\/
er,ofom?sok és keretek keretek adaptdcio
képességek
Stratégiai | |

vélasztas

Az é4bra szamos gyakorlati vizsgalati teriiletet kinal a stratégiai menedzsment
meghataroz6 iskolai és az intézményi megkdzelités kozott. A formalis intézmények és a
porteri iskola ipardgi kornyezetvizsgalatanak metszéspontjdban olyan, sajat kutatdsom
szempontjabol is figyelemre érdemes témakorok talalhatok, mint a szabalyozott iparagak
vizsgalata vagy altalaban véve a versenyszabalyozas. A monopdliumok ugyanakkor az
eréforras-alap megkozelitésben is kiemelt helyet foglalnak el (Grant, 1991), mint a
versenyeldny lehetséges forrasai, igy indokolt 1étrejottiik és fennmaradésuk intézményi €s

belsé okainak egylittes elemzése.

Az informalis intézmények €s az ipardgi szintli vizsgalatok olyan kérdésekre keresik
tobbek kozott a valaszt, mint pl. a koltségvezetd stratégia tarsadalmi elfogadottsaganak
korlatai vagy az egyes vallalatcsoport-szintli iranyitasi modellek népszertiségének okai a
kiilonboz6 kultarakban. Utobbihoz jo adalék pl. Ramachandran és szerzdtarsai (2013),
akik annak a jelenségnek a tarsadalmi hatterét vizsgaljdk, hogy vajon miért sokkal
sikeresebbek a konglomeratumok az ijonnan iparosodo orszagokban, mint az Egyesiilt

Allamokban.

Az RBV f6 fokuszat jelentd belsé tényezOk és az informalis intézmények kozotti
kolesonhatasok vizsgalata is szdmos kutatasi témat indukal. Kapas (2007) szerint a

technoldgia és az intézmények mellett a vallalatok is egyfajta evolicioban fejlddnek,
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amely 1d6rél-idore kitermeli a tdrsadalmi kornyezet szempontjabol megfeleld szervezeti
formakat, mint amilyen példaul a multidivizionalis ,,M-forma”. A tarsadalmi normak és a
vallalati CSR programok 0sszefiiggései vagy a méltdnyos kompenzaciods rendszerek is
egyszerre igénylik a belsé erdforrasok és képességek és az informalis intézményi

tényezok vizsgalatat.

Az ébra tartalmat Osszegezve, a vallalatok stratégiai valasztasait az iparagi és a belso
tényezOkon tul 4athatja a formalis ¢és informdlis intézményekkel kapcsolatos
kolcsonhatasok rendszere. Az intézményrendszer és a vallalat kdzotti kétiranyt hatasok
vizsgalata egyre ndvekvo szerepet kap a stratégiai menedzsment kutatasokban és egyre
inkdbb indokolttd teszi, hogy megfogadjuk Peng és szerzdtarsai (Peng et al., 2009)
javaslatat, akik amellett érvelnek, hogy az intézmény-alapti kozelités Onalld labként

jelenjen meg a stratégiai menedzsment tudomanyteriileten beliil.

2.1.3. Intézmény-vallalat kapcsolatrendszer a nemzetkézi iizleti

gazdasagtani tanulmanyokban

A nemzetkdzi lizleti gazdasagtani kutatasok (IB) az RBV és a NIE megallapitasaira épitve
erdteljes elméleti hozzajarulast adtak a vallalati magatartas és teljesitmény kiilsé és belso
tényez6inek elemzéséhez. Heindenreich (2012) a nemzetkozi tizleti gazdasagtani
szakirodalmat feldolgozo cikkében az IB kutatasi iranyait dominaldé négy megkdozelitést
kiilonit el. Heidenreich csoportositasa szerint az IB intézményi megkozelitése az MNE-k
egyidejli interakciodinak elemzésére iranyul a globalis és nemzeti politikdk, szabalyozas és

a lehetdségek megragadasa teriiletén.

1. tablazat — A multinacionalis vallalatok tarsadalmi kontextusa — elméleti
megkozelitések Heidenreich (2012, p. 557) alapjan.

Megkozelités Alapvet6 feltevések A tarsadalmi kontextus
elemzése

Tranzakcios koltségek és Az internalizacio elényei az ~ Tokéletlenségek (politikai

internalizacios megkozelités ~ MNE-knél is) a piacok elérésében és az
input piacokhoz vald
hozzaférésben

Halozati megkozelités MNE mint Kiils6 iizleti halozatok

megkiilonboztetett haldzat (szallitok, vevok, tigyfelek)

Er6forras-alapt és mikro- Hatalom és politika az Kiilsé kompetenciak
politikai megkozelités MNE-n beliil és annak eréforrasokként valo
kornyezetében hasznalata a szervezeti
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targyalasok soran

Intézményi megkdzelités Tobboldalu beagyazodas Nemzeti és regionalis
heterogén kontextusban intézmények

A multinaciondlis vallalat egy transznacionalis tarsadalmi térként funkcional €és egyesiti
,,a globdlis stratégia és a heterogén tarsadalmi, kiilonosen a nemzeti kontextusokba valo
bedgyazottsag elonyeit” (p.572). Az a képesség, hogy az MNE 6sszhangba tudja hozni
stratégiai céljait az egymastol alapvetden eltérd lokalis kornyezettel, kettds fokuszt kivan

a multinacionalis vallalat helyi lednyvallalataitol.

Birkinshaw és szerzotarsai (2004) megkiilonboztetik a multinacionalis vallalatok
leanyvallalatainak teljesitményét befolyasold kiilsé és belsé versenyeréket. Az MNE
leanyvallalata egyidejlileg all versenyben a kiilsd versenytérben, amelybe beletartoznak a
helyi vevok, szallitok és versenytarsak, €s a belso versenytérben azokért a vevokért,

amelyekért ugyanazon multinaciondlis vallalat més iizleti egységei is versenyeznek.

Az |IB kutatasok egyik legkordbbi teriilete a multinaciondlis vallalatok és a fogado
orszagok kozotti konfliktusok és/vagy egyiittmiikodés kutatdsa. Rugman és Verbeke
(1998) szerint a kormanyok hajlamosak r4, a kiilfoldi tulajdonti multinacionalis vallalatok
terhére jovedelem-redisztribuciot hajtsanak végre a helyi érintettek (szavazok,
véleményformalok) kedvét keresve, ,, mivel a kiilfoldi részvényesek nem szavazhatnak és
a kiilfoldiek elleni diszkrimindcio érzékelheto [politikai] haszonnal jarhat a hazai
dllampolgarok korében” (p. 117). Rugman és Verbeke komplex elméleti keretrendszert
ajanl a kormanyzatok és az MNE-k kozotti interakciok természetének feltarasara. A
nemzetkozi lizleti gazdasagtan vonatkoz6 szakirodalmanak attekintése nyoman harom {6
tényezOt kiilonitettek al, amelyek meghatarozoak a kétiranyt hatasok természete
tekintetében. Az elsé tényez0 az MNE ¢és a kiildd illetve fogadd orszagok kozotti
interakciok konfliktusos vagy egymast kiegészitd (complementary) jellege. A szerzok e
két dimenzid mentén négy eltérd jellegli kapcsolatot mutatnak be aszerint, hogy mennyire
dominans az MNE ¢és a kiildd illetve fogadd orszdgok kormanyai k6zotti interakcidkban a
felek kozotti konfliktus illetve egyiittmiikodés. Mig a hagyomanyos piaci erd
megkdzelités (Hymer, 1960) a modell négy kvadransanak konfliktus-konfliktus zonajara
mutat, az életciklus-megkdozelités elmélete (Vernon, 1966) az MNE-k és a kiildd illetve
fogadd orszagok kormanyai kozotti egymast kiegészitd kapcsolatrendszert tiikrozi. A
modell harmadik negyede — amikor az MNE opportunista dttelepiiloként (opportunistic

relocator) viselkedik (olcsobb munkaerd, lazdbb szabalyozéds vagy adoelkeriilés céljabol
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elhagyja az anyaorszagat) az MNE ¢s a kiildé orszag kormanya kozotti konfliktusra
illetve az MNE ¢és a fogadd orszadg kormanya kozotti kapcsolatok egylittmiikodd, egymast
kiegészitd jellegére utal. Végiil, de nem utolsésorban a politikai kockazatokkal foglalkozo
szakirodalom a fogado orszagok kormanyzataval vald konfliktusokat és a kiild6 orszag és

az MNE kozotti kapcesolat kiegészit6 jellegét illusztralja (a modell negyedik negyede).

Rugman és Verbeke elemzési modelljének masodik szerkezeti dimenzidja a nemzeti vs.
globalis valaszképesség tényezoje, amely a bejovo és kimend miikodotoke-befektetések
kozotti  szimmetria illetve aszimmetria és az érintett orszagokra vonatkozo
vallalatspecifikus eldnyok megoszlasa kozotti dsszefliggéseket vizsgalja.

6. abra — Az MNE Kkormanyzati politika befolyasolhatésagaval kapcsolatos

varakozasai és az iizleti-kormanyzati kapcsolatrendszerre vonatkozo6 stratégiai céljai
kozotti kapcsolatrendszer (Rugman and Verbeke 1998 p. 129. alapjan)

Az MNE stratégiai
varakozasai a kormanyzati
politikékkal kapcsolatban

Exogén Endogén
Az MNE stratégiai céljai
az lizleti-kormanyzati
kapcsolatokban
,»A kormanyzati politika, Nem helyhez kotott
Az integraciobol mint a globalis cégspecifikus elonyok az
szarmazo elényok versenyképesség MNE-kormany
hajtéereje” megkozelités interakciokban

Helyhez kotott

A,nemz‘,etl e ,,JO vallalati polgar” cégspecifikus eldnyok az
valaszképességbdl P .
. T INA megkozelités MNE-kormany
szarmazo elényok . .
interakciokban

Harmadik elemzési dimenzidjuk aszerint tesz kiilonbséget az MNE ¢és a kormanyzatok
kozotti kapcesolatok tekintetében, hogy az eldbbi mennyire tekinti véaltoztathato, endogén
tényezének a miikddését befolydsold kormanyzati politikdkat, illetve mennyire
orszagspecifikus vagy globalis stratégiai célokat fogalmaz meg az iizleti és kormanyzati
kapcsolatok tekintetében. A 6. abra a szerz6k modelljének e harmadik dimenzidjat

illusztralja.

Az MNE kormanyzati politikdkkal kapcsolatos varakozasai meghatarozzak stratégiai
akcioit. Amennyiben arra szamit, hogy a korményzati politika befolyasolhaté lobbizas
vagy targyalasok utjan, gy a nemzetkdzi nagyvallalat e tényezOt a stratégiai mozgastér
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endogén eleméként fogja kezelni. Az interakcidé moddja a lokacio-specifikus eldnyok
meglétének fliggvénye. Amennyiben a nemzeti (lokalis) valaszképességbdl szarmazo
elényok feliilmuljak az integracios elényoket, igy az MNE proaktivan torekszik a lokalis
elényok kihasznélasara decentralizacid és rugalmas szervezeti strukturdk, mint példaul a
matrix-szervezeti mikodés adaptalasaval. Ezzel szemben, ha az integracids eldonyok
meghaladjdk a lokalizacid lehetséges elonyeit, az MNE sokkal inkabb hajlamos arra,

hogy a politikai lobbizés eszk6zét hasznalja cégspecifikus eldnyok elérése érdekében.

Henisz és Zelner (2005) ravilagit az MNE és a fogad6 orszag kormanya kozotti kapcsolat
dinamikus id6beli jellegére, mivel a kiilfoldi befekteté alkuereje a befektetési ciklus
elérehaladtaval egyre inkabb csdkken.’® Mikozben a potencialis kiilfoldi befektetd
lobbiereje kimagaslo a befektetési targyaldsok fazisaban, a fogadd orszdg kormanya
azonnal igyekszik csokkenteni ezt, amint a befektetést végrehajtotta. Mindazonaltal ez az
Osszefiiggés sokkal inkabb kétiranya hatasok ereddje, semmint ok-okozati kapcsolat.
., Ellentétben az alkufolyamat hagyomdnyos bemutatasaval, amely azt egy egyszeri,
determinisztikus kolcsonhatdasként dabrazolja a befekteté és a monolitikus kormdanyzat
kozott, a mi modelliink egy a politikai dontéshozatali aréndaban zajlo allando folyamatkent
irja le, amely tartalmazza a befektetok, a szervezett érdekcsoportok, az dallampolgadrok és
a politikai aktorok kozotti interakciokat, akik mindannyian szembesiilnek sajat kognitiv
korlataikkal, Fkiilonboznek preferencidgikban és kiilonb6z6 normativ nyomasoknak,

intézményi korldatoknak és exogén hatdasoknak vannak kitéve.” (p. 376).

A szerzO6k kiilonbséget tesznek a megalapozott (established) és a kialakuloban lévé
(emergent) intézmények kozott fiiggben azok tarsadalmi  bedgyazottsagatol,
hagyomanyaitol és legitimacidjatol. Az Gjonnan formalodd, kialakuld intézmények a
l1étrehozasukat kovetd években nagyobb nyomésnak vannak kitéve a politikai szereplok
rész€r6l, hogy ,,megvaltoztassik, modositsik vagy ujraértelmezzék” azokat (p. 369),
kiilonosen, amennyiben a formalédd intézmény relativ tavol van a tarsadalmi

referenciapontoktol.
Az energiapiac liberalizacidja kivalo illusztracié e nyomas bemutatasara. A piackdézponta
megkozelitést foként az eurdpai intézmények forsziroztadk, mig a helyi meghatarozo

véleményformalok — beleértve a politikai partok tobbségét és az inkumbens iparagi

13 A szerzék modelljérél magyar nyelven is elérhetd egy miihelytanulmany forméjaban megjelent recenzi6 (Felsmann,
2011).
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szereploket — erds érdekei flizodtek a korabbi status quo fenntartasdhoz. Raadasul Kozép-
Kelet-Europaban a szocialista rendszer évtizedei alatt leépiiltek a piacgazdasag stabil
intézményei, természetess¢ valt, hogy az allam gondoskodik a lakossidg koziizemi
sziikségleteinek ellatasarol. A szabott arak, a verseny hidnya generaciokon keresztiil
természetes eleme volt az energiarendszerek miikodésének. Igy a liberalizacio, a verseny
erésitése valdjaban nem talalkozott erds belsé tarsadalmi nyomassal, a lakossag ¢és a
vallalatok, intézmények jelentdés része tovabbra is gy gondolta, az elérhetd arq,
megbizhatd energiaellatas az allam feladata. A liberalizacios folyamat ezért sokkal inkabb
egyfajta ,kiils6 kényszerként” jelentkezett, amit az Eurdpai Unid eldirasai miatt kell

végrehajtani, nem belsd késztetésre.

Henisz ¢és Zelner modelljének elméleti keretét az uj intézményi kozgazdasagtan és az
alkueré-elmélet adja. Az alkuer6-megkozelités kovetéi a befektetd-kormanyzat
viszonyrendszer leirdsdra egy igen jol definidlt elméleti rendszert hoztak Iétre, de
megkozelitésiiknek vannak bizonyos korlatai is. A ,,hagyomanyos” alkuerd-megkozelités
a szerzOk szerint nem adott valaszt arra a dilemmara, vajon hogyan hatnak a kdrnyezeti
folyamatok a befektet6i észlelésre, mas szdval, hogyan valtoztatjia meg a kdrnyezet
atalakulasa a letelepedd kiilfoldi befektetok €s a korméanyzat kozotti tényleges és észlelt
alkupoziciot. Henisz és Zelner az 0j intézményi kdzgazdasagtan elméleti kereteit 6tvozik
az alkuer6-megkozelitéssel, hogy jobb magyarazo keretet allitsanak fel annak feltarasara,
milyen folyamatok, hatasok idézhetik eld, hogy a kormanyzatok egyes esetekben
hajlamosak megkisérelni a kiilfoldi befektetokkel kotott megallapodasok felragésat,
megvaltoztatasat vagy kezdeményezni azok Ujraértelmezését. A hagyomanyos alkuerd-
megkozelitésben a befektetd és a kormanyzat kozotti egyensuly annak fliggvénye, hogy
az egyik fél altal birtokolt er6forrasra mekkora keresletet timaszt a masik. A befektetod
fokusza egyértelmii, szdmara a befektetés hozama a lényeges szempont. A kormanyzat
szamara a motivaciok Osszetettebbek: a kormanyzat célja jellemzOen valamilyen az
orszag terliletén hianyzo tudas, eréforras vagy képesség megszerzése, példaul hozzaférés
a szilkdsen rendelkezésre 4allo t6kéhez vagy hidnyz6 technologidhoz. Ebben a

kozelitésben a két fél kozotti alku targya az egyensuly megtalalésa.

Természetes, hogy a befektetd alkuereje a befektetés megtorténtéig a legerdsebb, utana,
ahogy lekototte a tokéjét vagy az altala hozott technologia szétterjedt és hozzaférhetové
valt a fogad6 orszdg mas vallalatai korében is, csokkenni kezd. Ahogyan csokken a

befektetd alkuereje, gy nd befektetésének politikai kockdzata, mert a kormanyzat egyre
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sz¢lesebb érdekcsoportok kozott kivanja ujraosztani a befektetd korabbi profitjat. Az
alkueré megvaltozasa a jatékelméleti modellek tobblépesds dontési jatekka fejlesztésével

irhat6 le, ahol a jaték targya a befektetés tovabbmukddtetésérdl valdo dontések sorozata.

A szerzok egy késébbi cikkiikben (Henisz & Zelner, 2010) ramutattak, hogy a gazdasagi
valsadg miatti fokozodd kozvetlen allami beavatkozdsok hatasara (a szabalyozasi
kornyezet valtoztatasa, kozvetlen allami részvétel) a vallalatok altal korabban alkalmazott
befektetés-védelmi technikdk egyre kevésbé alkalmasak megszerzett pozicioik
megtartdsdra. A valsag erds nyomast gyakorolt a politikai szereplokre a kialakuld
intézmények megvaltoztatasdra, amire a vallalatoknak is a korabbiaktol eltéréen kell
reagalniuk, meg kell tanulniuk a politikai intézményrendszer miikodését és a politikai

kockazatok kozvetlen kezelését.

2.1.4. Logikai inkrementalizmus és az evolucios elméletek

Bér az intézményi kdrnyezet valtozdsa lassi folyamat, az erdforrasok eloszlasa és a
politikai kornyezet hatdsa 4ltalaban tartés tényezd, €z a tény nem jelent
megvaltoztathatatlan korlatot, sokkal inkabb az intézmények és véllalatok fokozatos,
evolucios atalakulasat (Acemoglu, 2008). A folyamatos valtozas a szervezetek eldre-
kodolt tulélési programja a sziikos er6forrasok megszerzéséért zajlo versenyben. Simon
(1993, p. 132) a kovetkezdképpen mutatja be ezt: ,, Minden szervezet verseng a tobbiekkel
a sziikos eroforrasokert, kovetkezésképpen sorsukat a természetes kivalasztodas és a
racionalis alkalmazkodds valamely kombindcioja hatarozza meg”. Mikdzben a
szervezetek valtoznak, folyamatos kolcsonhatdsban vannak kornyezetiikkel. A stratégia
megvaltoztatasa kiindulhat a menedzsment szandékaibol illetve a szervezeten kiviili erdk
kényszere miatt is. Az olyan kormanyzati beavatkozasok, mint a szabalyozas kiterjesztése
vagy a deregulécio jellemzden ,, a szervezeten beliil az egyes hatalmi csoportok targyaldsi
pozicidja és alkuereje alapjan inkrementalisan, a torténelem, tapasztalatok, kulturalis
normdk és kompromisszumok dltal kialakult stratégiai tehetetlenség lekiizdésének
modszere” (Johnson and Scholes, 2002 p. 73). Az interakcié iranyultsaga eltéré lehet,

ahogyan azt a 7. abra szemlélteti Child et al., 2013 nyoman.

Ahogyan egy kiilsé tényezd, mint példaul a kormanyzat, a szabalyoz6 hatésagok vagy
egy versenytars hatdsara valtozik a kornyezet, a vallalatok lehetséges reakcioi harom
csoportba sorolhatok. A legegyszeriibb eset, ha a vallalat nem adaptalodik a kérnyezeti

valtozashoz, akar sajat dontése, akar hidnyz6 adaptacios képessége miatt. A masodik, ha a
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vallalat megérti a valtozas természetét ¢és tanulasi folyamat révén adaptaciot hajt végre.
Ez az eljaréas hosszabb 1d6t igényel €s joval komplexebb valaszt eredményez. A proaktiv
vallalatok ugyanakkor nem egyszerlien alkalmazkodnak a megvaltozott korlatokhoz, de
megprobaljak ,, targyalasokkal és meggydzéssel megvaltoztatni a kiilsé feltételeket, mint
pl. a javasolt jogi szabdlyozas irdanyultsaga” (Child et al., 2013, p. 21). Ez a kétiranyu,
kolcsonds interakcid sokkal komplexebb kapcsolatot eredményez a cég ¢és annak
kornyezete kozott.

7. abra — Kapcsolat a vallalat és annak kornyezete kozott. (Forras: Child et al. 2013. p.
22).
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A kornyezeti korlatokhoz val6é alkalmazkodas illetve azok megvaltoztatasa egy evolucids
folyamat, amely kiilonb6z6 kooperativ és kényszeritd erejii (coercive) akciok formdjaban
mutatkozik meg. James B. Quinn (1980), a logikai inkrementalizmus elméletének
kidolgozdja a stratégiat befolyasold ,kemény” tényezOk (mint példaul a piacok és
termékek kivalasztasa) mellett hangstulyozza a ,,puha” befolydsold tényezdk fontossagat.
Quinn e korbe sorolja a korményzattal €s a kiils6 érdekcsoportokkal apolt kapcsolatokat.
A vallalat-kormanyzat kapcsolatnak a stratégiai folyamatokra gyakorolt hatasait az alabbi
modon jellemezte (Quinn, 1980 pp. 44-45): , Szinte minden vallalat ugy jellemezte a
kormanyzatot és a kiilso érdekcsoportokat, mint a stratégiai helyzetét befolydsolo
legfontosabb tényezoket. Ugyanakkor, ha megkérdeztiik: "Hogyan jutott a vallalat arra a
kovetkeztetésre, hogy milyen stratégidat folytasson ezen erdkkel szemben?" - kideriilt, hogy
nagyon kevés vallalat kévetett koherens stratégidt... a kormanyzati-kiilsé kapcsolatok

menedzselésére azon tulmutatoan, hogy lobbiztak egyes oket érinto jogi szabalyozasokert
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vagy azok ellen. A vallalati stratégia mas dimenzioival dsszehasonlitva ezek az akciok
elaprozottak voltak, amelyek ad hoc, evoliucios modon formalodtak.” Quinn egy sokkal
proaktivabb, kisérletezd, iterativ megkdzelitést ajanl a vallalatok szdméra a vallalat-

intézményrendszer kapcsolatrendszer kezelésére.

Az evoluciés megkozelités a biologia darwini tételeit koveti. A darwinistak szerint a
variacio, kivalasztodas és megmaradas tétele a tarsadalmi és gazdasagi folyamatok
leirasara is alkalmas (Breslin, 2011). Szamos szervezetelméleti megkozelités koveti a
darwini hagyomanyokat. Az adaptacios elméletek, mint példaul a kontingenciaelmélet a
formalis szervezeti struktira meghatarozd szerepét hangsulyozzak a teljesitmény
tekintetében. A szervezeteknek igazitaniuk kell struktarajukat az oket befolyasold
kornyezeti tényezokhoz, hogy megfeleld teljesitményt érjenek el (Kieser, 1995). A
populaciés okologia ugyanakkor a szervezetek strukturdlis tehetetlenségét feltételezi,
mely szerint a szervezetek nem képesek kovetni a kornyezetiikben bekdvetkezd gyors
valtozasokat (Hannan and Freeman, 1993; Breslin, 2011). Az 6 megkozelitésiik sokkal
inkabb a kornyezeti valtozasoknak a teljes populaciora, semmint az egyes egyedekre (az

érintett vallalatokra) gyakorolt hatdsainak elemzésére iranyul.

2.1.5. A koevolucios keretrendszer

Szamos tanulmany foglalkozik a koevolacio elméletével. Ahogyan azt a 2.1 fejezet
bevezetdjében mar bemutattam, Volberda and Lewin (2003) vezette be a fogalmat a
populacié szintli kivalasztodasi €s a vallalati szintli adaptacids folyamatok elemzésére.
Magyarazatuk szerint a mikro- és makroszintli koevoltcios véltozasok nem egyszeriien
egy adaptacios folyamat vagy kornyezeti szelekcid eredményei, hanem sokkal inkabb a
menedzseri szandékok és kornyezeti hatasok egyiittes hatasat tiikrozik. Rodrigues és
Child (2003) kiterjesztették a koevolucidos nézbépontot a versenyzd iparagakrol az erds
intézményi befolyassal jellemezhetd iparagakra. Annak érdekében, hogy relevans kutatési
keretet hozzanak Ilétre egy kozszolgaltatast veégzd vallalat elemzésére, egyszerre
hasznaltak deduktiv és induktiv modszereket. Modelljiik kozéppontjaban a teljesitmény,
a folyamatok, a stratégiai célok és a szervezeti formak kozotti kétiranyu, kolcsonos
hatasok vizsgalata all makro- mezo- és mikroszinten. A szerzOk értelmezése szerint a
koevolicid a mezo- (ipardgi) és mikroszintli (vallalat-szintli) tényezdok kozotti kétirdnyu

interakcidkat jelenti.
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8. abra — A koevolicios keretrendszer (Forras: Rodrigues and Child, 2003, p. 2139.)

Rendszer-
Rendszer- Lo X R . . s o .
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Egy ipardg teljesitménye alapvetd befolyast gyakorol az egyes ipardgi vallalatok
teljesitményére. Ugyanakkor az egyedi vallalat is befolyésolja az iparagi feltételrendszert,
foként, ha dominans piaci poziciéval vagy innovacios vezetd szereppel rendelkezik. Az
iparag teljesitménye ugyanakkor a gazdasag egészének teljesitményére is hatast gyakorol.
A politikai dontéshozokon jelentdés a nyomads, hogy valtoztatdsokat hajtsanak végre a
politikai rendszerben, a dominans tarsadalmi-gazdasagi ideologia és szakpolitikak
modositasaval, amennyiben a makrookonomiai mutatok alulteljesitik a varakozasokat. Az
intézményrendszer megvaltozasa €s az olyan exogén tényezdk, mint a technoldgia és az
Uj belépdk, jelentdsen befolyasoljak az ipardg tlizleti modelljét. Az iizleti modell
modosuldsa a valtozd stratégiai célokon és versenypiaci és politikai folyamatok

valtozasan keresztiil visszahat az iparag teljesitményére.

Attérve a véllalati-szintii hatdsokra, egyértelmii kétiranyu oksagi kapcsolat mutathaté ki a
szervezeti és az ipardgi teljesitmény kozott. Hasonldan, a szervezeti és az iparagi
folyamatok kozott is kolcsonds interakcid figyelheté meg. Az iparagi szintli stratégiai
célkitiizések, normak és célok és a vallalati célok kozott is tetten érhetd a koevolucids
kapcsolat, ahogyan az iparagi dinamika és az egyedi véllalatok szervezeti folyamatai is

kolesonosen befolydsoljak egymast
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Foxon (2011) o6tszog-modelljében 6tvozi a tarsadalmi-technologiai és a technoldgiai-
gazdasagi atalakulasi folyamatokat a koevolucios megkdzelitéssel. Modelljének 6t egyiitt
valtozo (co-evolving) rendszereleme az okoszisztémak, a technologiak, az intézmények, az
lizleti stratégiak és a felhaszndloi gyakorlatok. Hannon et al. (2013) kis mértékben
modositottak Foxon eredeti modelljét azzal, hogy az iizleti stratégia fogalmat iizleti
modellre cserélték és azt a keretrendszer k6zéppontjaba helyezték.

9. abra — Koevoliicios kapcsolat az iizleti modellek és a szélesebb tarsadalmi-
technoléogiai rendszerek kozott (forras: Hannon et al., 2013)

Technolégidk < >Intézményrendszer

A
4

Uzleti modellek
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uzleti (hagyomanyos)
modell | Uzletimodell

v
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(6koszisztéma) > gyakorlatok

Hannon et al. (2013) Osterwalder és Pigneur (2010) sizleti modell vaszon (business model
canvas) modszerét alkalmazzak, hogy bemutassak az altaluk vizsgalt szektor, a brit
energiapiaci szolgaltatd cégek és a tradicionalis energiaszolgaltatd vallalatok kozotti
koevolucios kapcsolatrendszert. A szerzok kiilonbséget tesznek az inkumbensek és az
ujonnan jovok tlzleti modelljei kozott és megallapitjak, hogy az inkumbensek sokkal
inkdbb ¢€lnek a gazdasagi és politikai hatalomgyakorlas eszkézével, mint az Ujonnan

jOvOk vagy a niche piacokat kiszolgal6 vallalatok.

2.2. Intézményrendszer-vallalati szervezet Kkapcsolatrendszer a

hazai stratégiai menedzsment irodalomban

A hazai stratégiai menedzsment szakirodalom szamos fontos hozzajarulast adott a
véllalatok és az intézményi kornyezet kozotti kapcsolatok kutatdsdhoz. Balaton (2007)
részletes attekintést ad a szervezeti valtozasokat magyarazd szervezet- ¢€s

menedzsmentelméletekrél. Véleménye szerint az intézményi megkozelités kivalo
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értelmezési keretet kinal a vallalatok kornyezeti adaptacios folyamatanak megértéséhez.
DiMaggio és Powell (1983/2000) nyoman a vallalati adaptacido és az intézményi
kornyezet kozotti interakciok harom modozatat kiiloniti el. A kényszerito intézményi
nyomds a kormanyzat kozvetlen nyomasgyakorlasat jelenti a vallalatok szamara
kovetendd szabalyok és miikodési mod tekintetében. A normativ befolydas az iparagi
sztenderdek és specifikdciok kozos hasznalatat jelenti. A vallalatok csak azaltal tudjak
legitimalni sajat piaci tevékenységeiket, ha készek kovetni ezeket a normativ szabalyokat
¢s sztenderdeket. Az utdanzasi folyamat (mimetic process) a vallalatok sajat adaptéacios
dontéseire utal, melyek arra iranyulnak, hogy a cég koveti egy masik vallalat (leginkabb
valamely versenytdrs) technologiai, szervezeti és/vagy folyamatszervezési megoldasait.
Balaton a tarsadalmi beagyazottsdg Vizsgalatinak fontossdgat hangsulyozza az

intézményi megkozelitéshez kapcsoloddan.

Czakd (2000) ramutat a kozgazdasagi €s lzleti iskoldk kozotti kapcsolodésokra a
vallalatelméletek fejlddése szempontjabol. Az intézmények szerepét hangsulyozva
kiemeli, hogy az ,,uj intézményi iskola a kozgazdasdigtan és a gazdalkodastan kozotti
kapcsolat megteremtésére iranyulo iskolanak tekintheté azaltal, hogy Coase (1937) és
Williamson (1985) miiveire épitve a vallalat hatarait és a belsé szervezet miikodesét

vizsgaljak.” (Czako, 2000 p. 13).

Rosta (2012) doktori disszertacidjaban az 0j kozszolgalati menedzsmentre (NPM) hato
elméletek koziil jelentds befolyast tulajdonit az 1) intézményi kozgazdasagtannak.
Részletes irodalomfeldolgozast ad az intézményi elmélet komplex kutatési teriileteirdl,
ideértve a tranzakcios koltségek elméletét, a tulajdonjogok elméletét, a kozosségi
dontések elméletét, az evolucios elméleteket €s a megbizd-ligyndk elméletet.
Meggy6zddése, hogy ,.e szemléletmodhoz [az NPM-hez] tartozo menedzsment eszkozok
bevezetése, csak abban az esetben lehet eredményes, ha ezen eszkozok illeszkednek az

adott orszag tarsadalmaba bedgyazodott informalis és formalis intézményrendszerhez”

(Rosta, 2012 p. 13).

Kozenkow (2012) a magyar és a lengyel gazdasag teljesitményét hasonlitja Gssze az
1990-es évek elején bekovetkezett politikai rendszervaltast kovetden. Elemzésében
részletes irodalmi attekintést ad az intézményi elmélet fejlddésérél és arra a
kovetkeztetésre jut, hogy Lengyelorszdg ¢és Magyarorszag eltérd gazdasasi eredményei

jelentds mértékben visszavezethetOk a két orszag eltérd politikai intézményrendszerére.
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Kapas (2007) evoluciés megkozelitést javasol a vallalatok fejlédési utjainak jobb
megértésére. Ervelése szerint a technoldgiak, az intézményrendszer és a vallalatok
evoluciés Uton valtoznak és az evolucid id6rél-idére mutans szervezeti formak
kialakulasdhoz vezet. Tarsadalmi-technoldgia kontextusban vizsgalja az egyes evollcids
fejlodési utakat és ennek kapcsan elkiiloniti a fizikai és a tdrsadalmi technologia
fogalmat. Az olyan Gj mutans céges szervezetek, mint az M-forma vagy a projektekre
épiilo vallalat a tarsadalmi technologia részei és az Oket megel6z6 technologiai
,forradalom” hivta Oket ¢letre. De ugyanigy a tarsadalmi technoldgia részének tekinthetd
a north-i értelemben vett tagabb intézményi kornyezet is. Kapas szerint az intézmények
fogalom lehetdvé teszi a fizikai és tarsadalmi technologidk egymasra gyakorolt hatasanak
vizsgalatat ¢és kozos elemzési keretet ad a két alrendszer kozotti és az egyes

alrendszereken beliili hatasok vizsgalatara.

Magyarorszagon az allam kozvetlen szerepvallaldsdnak erdsitése markéns tényezdjéve
valt a krizis utdni idészakra vonatkozé korményzati vizionak. Korményzati
dokumentumokban visszatérd elem a fokozott allami jelenlét hangsulyozasa. A kutatasi
témamat ¢érintd egyik legfontosabb  szakpolitikai dokumentum, a Nemzeti
Energiastratégia 2030 megfogalmazédsa szerint:,, 4 jogi és gazdasagi feltételek
koherenciajanak biztositasa onmagaban nem elégséges eszkoz a kozjo és a nemzeti érdek
hatékony érvényesitéséhez. Mig a villamosenergia szektorban az allami tulajdonu MVM
Zrt-n és a Paksi Atomeromii Zrt-n keresztiil az dllamnak jelentos kézvetlen lehetosége
maradt a piac befolyasolasdara, addig a foldgaz és koolaj szektorban ennek a

megteremtése a cél...” (NFM, 2012, p. 16).

A tudomanyos kozélet egyes képviseldi tamogatolag nyilatkoztak azzal kapcsolatban,
hogy a tarsadalmi célok elérése érdekében érdemes ndvelni az dllam kozvetlen
szerepvallalasat a gazdasagban. Palinkéas Jozsef, az MTA elndke 2010 marciusdban egy
szakmai konferencian errdl igy nyilatkozott: ,, Alapvetd nemzeti érdek, hogy a magyar

energiatermelo és eloszto rendszer dallami tulajdonban maradjon.” (Palinkéas, 2010)

Mas kozgazdaszok ugyanakkor Ovatossdgra intenek a gazdasagot behalozé allami
szerepek erdsitésével kapcsolatban. Kornai (2010) az innovéacidos képességek
szempontjabol hasonlitja 6ssze a kapitalista €s a szocialista gazdasadgok teljesitményét.
Cikke alapjan, egyértelmii, hogy Kornai olyan sikerkritériumokat tarsit a kapitalista

véllalkozdsokhoz, amelyek igen nehezen reprodukélhatéak egy &llami tulajdonu
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szervezetben. Ahhoz ugyanis, hogy az innovaci6 motorjaul szolgaljon, olyan
kovetelményeknek kellene megfelelnie, amelyeket nem egyszerii biztositani allami
kornyezetben. Kornai 6t tényez6t kiilonboztet meg, amelyek az innovacios folyamatok
allando gerjesztéi a kapitalista gazdasdgban: a) a decentralizalt kezdeményezések
lehetosége; b) az elérheto oriasi jutalom; c) a verseny, d) a szabad kisérletezés joga és
lehetosége; e) szabad toke és a finanszirozas rugalmassdga. Kornai nem allitja, hogy
ezeket a koriilményeket lehetetlen lenne biztositani a biirokratikus koordinacid és a
kdzponti tervezés keretein beliil, de az altala bemutatott empirikus kutatasok arra utalnak,

hogy legalabbis igencsak nehéz.

Bar Kornai fenti felsoroldsa a nagy tarsadalmi rendszermodellek — a kapitalista és a
szocialista gazdasag Osszevetése szempontjabol veszi szamba a legfontosabb
megkiilonboztetd ismérveket, de szempontrendszere hasonloképpen relevans, ha az egyes
koordinacios mechanizmusok — piaci és biirokratikus — Osszehasonlitisa a cél.
Koordinacion ebben az értelmezésben két vagy tobb szervezet illetve egyén egymadsra
hatasaval jaro folyamatok szabalyozasat értjilk (Kornai, 1983). Dobak és szerzétarsai
(1992) a vallalati szervezetek szintjére alkalmazzak a koordinacié fogalmat és arra hivjak
fel a figyelmet, hogy annak elsddleges célja az egyre bonyolultabbd valo szervezeti
miikodés, munka-és hataskormegosztds dsszehangolasa, ,,megfeleld viszonyba hozésa”
(p. 18). A koordinaci6 szervezeti és tarsadalmi szinten is tobb elsédleges jellemz6 mentén
alakulhat ki, formajat meghatarozhatjak a rogzitett szabalyok és eldirasok, a piaci
tranzakcios viszonyok vagy az erkdlcsi, etikai normék. Kornai négy koordinacids format
kiilonboztet meg: a piaci, a biirokratikus, az etikai és az agressziv koordinaciot. Egy
konkrét folyamatot szabalyozo koordindciés mechanizmus id6ben és térben egyarant
valtozhat. A szervezetek és egyének kozotti interakciok hatassal vannak a széles
értelemben vett intézményrendszerre, alakitjdk a tarsadalmi normékat, hatnak a jogrend
fejlodésére, a tulajdonjogok és a hatalmi poziciok eloszlasara. Rovidtdvon ugyanakkor
cselekvéseinket, dontéseinket alapvetden befolydsolja a fennalld intézményi kornyezet,

amelyben megsziiletnek.

2.3. A disszertacio témajat érinté empirikus kutatasok a hazai és

nemzetkozi szakirodalomban

Disszertaciom témakoréhez kapcsolddoan szadmos empirikus kutatis latott napvilagot,

melyek koziil tobbet mar a korabbi fejezetekben is idéztem. Az elméleti fejezet
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lezarasaként harom témacsoport koré rendezve mutatom be azokat a cikkeket,

tanulmanyokat, amelyekre legnagyobb mértékben épitettem sajat kutatdsom soran.

2.3.1. Atulajdonviszonyok és a gazdasagi teljesitmény kapcsolata

A tulajdonviszonyok hatasa a gazdasagi teljesitményre régdta vizsgalati fokusz a
gazdasagpolitika, az lizleti és a stratégiai menedzsment tudomanyteriileteken. Az allami
tulajdonu vallalatok és a magantarsasagok iizleti hatékonysaganak Gsszehasonlitd
elemzése kiilondsen a nagyobb maganositasi hullamok iddszakaban kapott nagy
nyilvanossagot a tudomanyos kozéletben. Az elmult két évtized nemzetkozi kutatasaibol
roviden szemlézve eltérd kozelitést és kovetkeztetéseket levond irasokkal talalkozhatunk.
Frydman et al. (1999) a kozép-eurdpai atmeneti gazdasagok privatizacios tranzakcidit
vizsgalva arra a kovetkeztetésre jutnak, hogy a maganositist kovetd gazdasagi
teljesitményvaltozas attol fiigg, milyen tipust befektetohdz keriilt az irdnyitasi jog.
Helwege és Packer (2008) az eurdpai tézsdei €s nem nyilvanos tarsasagok
teljesitményeinek Osszehasonlitdsa sordn jut arra a kovetkeztetésre, hogy szemben
elézetes varakozasaikkal, az altaluk vizsgalt zartkoriien miikodo tarsasdgok nem mutattak

rosszabb gazdasagi teljesitményt, mint a nyilvanosak.

Magyarorszagon, foként a rendszervaltast kovetd privatizaciok hatasait vizsgalva Voszka
Eva folytatott osszehasonlitd kutatasokat a kiilonboz6 tulajdonosi formak hatasardl a
gazdasagi teljesitményre. Voszka (1997) arra a kovetkeztetésre jut, hogy a ,, kemény”
lizemgazdasagi tipusti mutatokndl erdsebb hatdsa lehet olyan ,, puha’ mutatdknak, mint a
vezetOk kreativitdsa vagy a vallalat hagyomanyai, ami alapjan arra a kdvetkeztetésre jut,
hogy a privatizaciokkal egyiitt jard tulajdonosvaltozas onmagaban nem elégséges feltétele
a sikeres piaci alkalmazkodasnak. Vedres (2007) tovabbi szempontok alapjan vizsgalja a
kiilonbozé tulajdonosi szerkezetli hazai vallalkozdsok gazdasagi teljesitményét a
rendszervaltast kovetd évtizedben. Hét kiilonb6zd tulajdonosi modell és 6t eltérd
privatizacios Ut idésoros elemzésén keresztiil regresszids modell felallitasaval vizsgalja a

tulajdonosi formak hatasat a teljesitményre.

Az allam kozvetlen tulajdonosi szerepvallalasanak megitélése torténetileg €s az egyes
foldrajzi régiokban is eltér6. Voszka (2015) felhivja a figyelmet arra, hogy mig az
Egyesiilt Allamok esetében a kdzvélemény negativ hangulata miatt a XX. szazad elejétél
visszaszorult a kozvetlen allami tulajdon és az allam sokkal inkabb szabalyozoi

eszkozokkel kivanta befolyasat érvényesiteni, addig Eurépaban a koztulajdon ndvekedése
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az 1980-as évtizedig 1ényegében toretlen volt. Az eurdpai kormanyok hajlamosak voltak
arra, hogy a piac alternativdjaként, a piaci kudarcok orvoslojaként lassdk az allami
vallalatok szerepét. Az allamositds melletti érv lehet a hianyzo fejlesztések és
modernizacié végrehajtasa illetve a valsdgkezelés, mig a privatizacié mellett sz6lhat a
vallalati hatékonysag ¢és versenyképesség javitasa illetve a koltségvetési egyensuly
helyreéllitdisa. A 2008-as gazdasagi valsdg rovidtavon jelentdsen elbillentette a két
érvrendszer kozotti egyensulyt és feler6sodott a kdzvetlen allami befolyas ndvelése irdnti
igény. Ugyanakkor a privatizacié vs. allamositas kozotti vita gyorsan kitermelte a talzott
allami befolyasra adott valaszreakciokat is. ,,4 ,, valsagkezelés dllamositassal” szakasza
utan Eurépaban megjelent a ,,valsagkezelés privatizdcioval” jelszava” (Voszka, 2015, p.
737.), ami arra utal, hogy a politikusok szamara a maganositas is megfeleld valaszt kinalt
a makrogazdasagi problémak enyhitésére. A valsag ugyanakkor — elsésorban az EU
kevésbé fejlett régioiban — privatizacidellenes kdzhangulattal is tarsult, mivel a gazdasagi
nehézségekért gyakran a magancégek aremeléseit és a ndvekvd munkanélkiiliséget tették
felelossé a kormanyok. A ,,lopakodo visszadllamositds™ a kordbban magankézbe adott
kozszolgaltatasok arainak leszoritasa révén ujraosztotta a szolgaltatdsokbol termel6dod
jovedelmeket. Az dnkormanyzatok szolgaltatd szerepe helyreallitdsanak masik eszkdze a
lejar6 magan-tizemeltetési, koncesszios szerzo6dések meghosszabbitasanak elmaradasa és
a feladat onkormanyzati kézbe adasa. De megkezdddott a privatizalt cégek kozkézbe
vétele is, az energiatermelés és szolgaltatas terén Magyarorszdg mellett Litvaniaban,

Finnorszagban és Németorszagban is talalunk erre példakat.

Mihalyi (2015) a magyarorszagi vallalatok tulajdonosi szerkezetét elemzi és részletes
kronologikus elemzését ad a 2010-es kormanyvaltast kovetéen a megvaltozott politikai
szandékok miatti, tObb gazdasagi szektort érinté ujraallamositasok gazdasagi hatasairol.
Tanulmanyaban kiilon fejezetet szentel az energiaszektort érintd valtozasoknak. A szerzd
véleménye szerint az energiaszektor és az allam viszonya kiilonleges, sot e tekintetben
egyfajta folytonossag is megfigyelhetd az utobbi masfél évtized politikai dontéshozdinak
viselkedésében, mivel sem a jelenlegi, sem a koradbbi korméanyzé partok (FIDESZ illetve
MSZP) nem tudtak teljes szivbol elfogadni az 1990-es évtized kozepén lezajlott
privatizaciokat, ezért konnyedén készek voltak magukéva tenni a hazai energialobby

allamositasi kezdeményezéseit.
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Reszegi és Juhasz (2014) konyviikben rendkiviil mély médszertani megalapozottsaggal,
tobb mint 4600 hazai vallalat'* 2008 és 2011 kozotti gazdalkodasi adatait elemzik és ezek
vizsgalatan keresztiil keresik a vallalati versenyképesség magyarazé tényezdit. Kutatasuk
kiterjed az eltérd tulajdonosi modellek vizsgalatara, valamint arra is, okoz-e dualitdst a
magyar gazdasdgban az egyes vallalatok hazai illetve kiilfoldi tulajdonlasa.
Megallapitasaik szamos tekintetben arnyaljak a korabbi dudlis gazdasagrol — hatékony
kiilfoldiek és gyengébb versenyképességli hazaiak — alkotott leegyszeriisitd képet.
Rémutatnak, hogy a tékehatékonysag ¢és a tulajdonos nemzetisége kdzott nem mutathatd
ki egyértelmii 6sszefliggés, mas szoval a tOke hatékony hasznositdsa nem elsddlegesen
tulajdonosfiiggd. Az adatok elemzése sokkal inkdbb egyfajta kettds dualitdst mutat a
magyar gazdasagban. Az élenjaro kiilfoldi vallalatok kétségteleniil jobb mutatokat érnek
el a befektetett tokére jutd hozamok (ROIC) és a hozzaadott érték eldallitasa tekintetében.
Ugyanakkor a vallalati minta klaszterenkénti vizsgalata joval arnyaltabb képet mutat. A
szerzOk a kiilfoldi tulajdonu véllalatokat ,, betanitokra™ (n=500) és ,,fejlett kiilfoldiekre”
(n=983), mig a hazaiakat ,, exportalé magyarokra” (n=533) és ,,belpiaciakra” (n=2045)
bontottak. A vizsgalt vallalkozasok klaszterenkénti elemzése arra utal, hogy a
kiilfoldieknél a bérek eltérése, mig a hazaiaknal az export intenzitasa er0sebben korrelal a

teljesitménnyel, mint a tulajdonos nemzetisége.

2.3.2. Empirikus vizsgalatok a koevoluciés mdédszertanra alapozva

A Rodrigues és Child (2003) és Hannon et al. (2013) leirt koevoltcids keretrendszer
alkalmazésa végighuzodik disszertdciom egészén. A koevolucios kutatdsokra jellemzo,
hogy a kutatok kiilonb6z0 modszertanokat €s elemzési eljardsokat 6tvozve igyekeznek
feltarni az egyes kornyezeti tényezOk ¢és a vallalati viselkedés kozotti kétiranya

kapcsolatokat,

Ez a megkozelités mély empirikus hattérmunkat feltételez. Rodrigues és Child (2003) a
dél-amerikai TELEMIG telekommunikacids szolgaltatot vizsgalva kozel szdz vezetoi
interjut készitettek, tobb mint 500 belsd dokumentumot elemeztek és attekintették az
1973-2000-es évek pénziigyi beszamoloit is. Ugyandk K. T. Tse-vel kiegésziilve (Child,
J. Tse, K. K. T., & Rodrigues, S. B. 2013) hasonlé modszertani sokszintiséggel elemezték

14 A minta a teljes hazai ipar 53%-4t, az export 71%-at fogja at. A vizsgélt vallalatok alkalmazotti 1étszama 734 ezer 10,
a teljes versenyszféra 39,7%-a.

52



a kinai YICT konténer terminal esetét, feldolgozva a vallalat és az Ot koriilvevo

intézményi szereplok kozotti kolcsdonhatasokat.

Suhomlinova (2006) cikke a koevoluciés kutatasok mas dimenzidit helyezi el6térbe.
Kutatasa soran 26 atmeneti gazdasagot (transition economy) vizsgalt a kozép-kelet-
eurdpai régioban a rendszervaltast kovetd iddszakban. Az altala kialakitott elemzési
modellkeretben a vallalati tiléléshez sziikséges valtozasokat a mezo-szint és a mikro szint
kozotti koevolucios hatdsokon keresztiil négy tényezd befolydsolja: 1) mennyire
tekinthetd versenypiacinak a vallalat tevékenysége; 2) milyen a termékstratégidja; 3)
milyen kontroll-mechanizmusok jellemzik; 4) milyen a piaci csere stratégidja (exchange

strategy).

Hannon et. al. (2013) tanulmanya — ahogyan arra mar a 2.1.5 fejezetben bemutattam —
részben tovabbfejlesztette a Foxon (2011) altal kidolgozott koevolucios modellt. De a
cikk nem csupan elméleti szempontbol érdekes, hanem empirikus tartalma miatt is. A
szerzOk az angliai ESCO™ vallalatok és az inkumbens brit energiaszoldltatok iizleti

modelljeinek Osszehasonlitdsan keresztiil mutatjak be a piaci, technologia, tarsadalmi és

crer

A koevolucios kutatdsok és az empirikus kozelitésmod kapcesolatat Osszefoglalva
megallapithatd, hogy a koevolucios tanulmanyok mindegyikére jellemzd a modszertani
sokszinliség és az esettanulmany-jellegli, lehatarolt iparagi fokuszti vagy foldrajzi
kiterjedésli megkozelités. A szerzOk mindegyike az elmélet és a gyakorlat kozotti
Osszefliggések elemzésére alkalmas mély empirikus kutatasi eredményekre alapozva tart

fel altalanosithatd, szélesebb elméleti kozelitésben is helytallo osszefiiggéseket.

2.3.3. Szabalyozas és energiavallalatok a valtozo intézményi kérnyezetben

Az energiaszektor vallalatainak viselkedését az ipardg szabalyozott jellege miatt
szamtalan helyzetben befolyasolja az intézményi kornyezet valtozasa. Az erre vonatkozo
szakirodalom teljes korti felsoroldsa szinte lehetetlen, igy a tovabbiakban csupan arra
teszek kisérletet, hogy rovid attekintés adjak a legfontosabb kutatasi iranyokrol. A

témakort elemz6 tanulmanyokat két jol koriilhatarolhatod csoportba lehet rendezni:

15 Az ESCO rovidités (energy saving company) a magyarorszagi gyakorlatban is elterjedt a komplex, harmadik feles
energiahatékonysagi megoldasokat kinalo vallalatok dsszefoglald elnevezéseként.

53



a) tanulmanyok a szabalyozas vizsgalatarél és ennek hatdsa az egyes iparagi
érintettek viselkedésre;
b) multinacionalis vallalatok régids stratégidjanak elemzése illetve egyes piaci

szereplok vagy iparagi szegmensek vizsgalata

Az elsO csoportba sorolhatd tanulmanyok koziil két hazai kutatomiihely altal jegyzett
elemzéseket szeretnék kiilon is kiemelni. Az elsé a Budapesti Corvinus Egyetem keretein
beliil mikddé Regionalis Energiagazdasagi Kutatokdzpont (REKK), amely folyamatosan
készit elemzéseket a villamos energia, gdz ¢&s tavhOpiac szabalyozéasi és
versenykornyezetének elemzésérdl. A kutatokozpont attekintd jelleghi tanulmanyokat is
készit valamint konkrét szabalyozasi beavatkozéasok, szakpolitikai intézkedések hatasait is
rendszeresen vizsgalja. Csupan rovid attekintésként az elmualt évek publikécios
termésébdl szemlézve mutatok be néhany REKK tanulmanyt. Mezdsi (2014) azt
vizsgalja, milyen hatdssal jarhat a megijuld dramtermeldk tdmogatdsa a villamos energia
kiskereskedelmi 4rara. Osszességében a vonatkozé szakirodalom attekintésének
eredményeképpen arra a kovetkeztetésre jut, hogy a megajuléenergia-tamogatas
csOkkentheti a nagykereskedelmi arat, de ndveld hatasu a kiskereskedelmi 4rakra a
novekvd halozati tarifak és szektordlis adok hatdsa miatt. Mezdsi és Szabo (2014) egy
masik értéklanc-szegmens, a villamosenergia-atvitel koltség-haszon elemzését mutatja be
kozép-kelet-eurdpai regionalis kitekintésben, a kutatokézpont altal kifejlesztett EEMM

modell segitségével.

A REKK szamos alkalommal vizsgal konkrét szakpolitikai intézkedéseket és azok
varhat6 hatésait a szektor fejlddésére. Kotek et al. (2013) a hazai egyetemes szolgaltatast
helyezi vizsgalatanak kozéppontjaba €s tobb Iépcsdben végrehajtott rezsicsokkentés
hatasait elemzi az egyes gazdasagi szereplok és fogyasztoi csoportok tekintetében. A
Nemzeti Fejlesztési Minisztérium megbizasabodl a kutatokdzpont 2013-ban a 2015 utén, a
hosszu tavai orosz gazszallitasi szerzddés lejaratat kovetden megvalosithato foldgaz
nagykereskedelmi modell-alternativak varhato piaci hatasait értékelte (REKK, 2013). Egy
masik miihelytanulmanyukban (Kaderjak et al., 2010) részletes attekintést adnak az
aktualis hazai szabdlyozasi kornyezetr6l részletezve a kindlati oldalon a
nagykereskedelmi piac, a hatarkeresztezd kapacitasok, a kotelezd atvétel, valamint a
keresleti oldalon az egyetemes szolgaltatas szabalyozasi kornyezetét €s javaslatokat

tesznek azok modositasara a verseny intenzitasanak novelése érdekében.
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A REKK mellett a Magyar Tudomanyos Akadémia Koézgazdasag- és Regionalis
Tudomanyi Kutatékozpontja (MTA KRTK) is idorél idére publikal tanulmanyokat a
versenypolitika €és a halozatos ipardgakra vonatkozé adgazati szabalyozas targykorében. A
kutatokdzpont ,,Verseny €és Szabalyozas” cimmel évente megjelend tanulmdnykdtetei
szamos elemzést tartalmaznak az energiaszektor egyes értéklanc-elemeinek agazati
szabalyozéasi hatterér6l és ennek versenypiaci hatdsairél. A 2013-as évkonyvben
Valentiny (2014) széles kontextusba helyezi az agazati és a versenyszabalyozas
Osszefiiggéseit. Cikkében nem csupan az energiaszektorbol, de mas halozatos iparagakbol
is szamos példat meritve mutatja be az értéklanc egyes elemei vonatkozasaban a regulacioé
¢s deregulacié potencidlis eldnyeit illetve hatranyait. Modszertanat tekintve a cikk a
kozgazdasagi elemzést és a konkrét esetekre, szabalyozasi gyakorlatok bemutatdsara
¢épiil6 versenyjogi megkdzelitést 6tvozi. Fontos lizenete a tanulmanynak, hogy felhivja a
figyelmet a szabdlyozds dinamikajara, arra, hogy a valtozd piaci kihivasok uj
szabalyozasi formakat és szervezeteket hivtak életre (ACER 2011-t81, ENTSO-E 2009-
t6], ENTSO-G 2010-t61'°). Papai et al. (2013) tanulmanya az energiaelosztok
szabalyozasaban alkalmazhat6 eltéré koltségvizsgalati modszertanokat hasonlitja Gssze.
Vince (2012) tanulménya a liberalizaciés modellvaltas hatdsit elemzi a magyarorszagi
energiakereskedelmi piacon. A szerzd részletes attekintés ad a harmadik energiacsomag
legfontosabb elemeirdl €s azok versenypiaCi hatasairol, kiilonds tekintettel az egyetemes

szolgaltatasra és az allami-szerepvallalas lehetdségeit érintd valtozasokra.

A masodik csoportba sorolva a teljesség igénye nélkiil harom olyan tanulméanyt mutatok
be, amelyek fokusza érinti a kozép-kelet-eurdpai régiot és f6 kutatasi kérdésiik az itt
jelenlévé multinaciondlis véllalatok viselkedése, piaci stratégidik elemzése. Kolk és
szerzotarsai (2014) a vezetd eurdpai multinacionalis energiatarsasagok’ régios stratégidit
hasonlitjak dssze. Otvozik az esettanulmény és a részletes kvantitativ adatokra alapuld
elemzés modszertandt és széles empirikus bazison tesznek megallapitasokat az egyes
vallalatok nemzetkozi stratégiajara. Hangsulyozzak az intézményi tényezdk kiemelt
fontossagat a vallalatok régios iranyultsaga tekintetében. Felhivjak a figyelmet arra is,

hogy a vizsgalt vallalatok nemzetkdzi orientdcidja eltérd lehet a hagyomanyos ¢és a

16 ACER=Agency for the Cooperation of Energy Regulators, ENTSO-E=European Network of Transmission System
Operators for Electricity, ENTSO-G= European Network of Transmission System Operators for Gas.

17 EdF, ENEL, E.ON, GDF Suez, Iberdrola, RWE, Vattenfall
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megujulo energia lizletagaiknal, amit részben a fogado orszadgok szabalyozasi kdrnyezete

magyarazhat.

Haar és Marinescu (2011) cikkiikben a multinacionalis hatteri energiaszolgaltatok
romaniai megjelenésének hatdsat vizsgaljak. Vizsgalatuk kiterjed a vezetd
energiaszolgaltatok altal Romanidban végrehajtott felvasarlasok részletes elemzésére és
az egyes vizsgalt tarsasagok (Enel, Eni, CEZ, RWE, E.ON, EDF) egyéb régios

aktivitasanak attekintésére is.

LaBelle és Georgiev (2014) a magyar €s a bolgar helyzetet 0sszehasonlitdé tanulméanya
elsddlegesen a szabalyozoi kornyezet befolydsold hatdsat elemzi a szektorvallalatok
jovedelmezdségére ¢€s a piaci szerkezet alakuldsara. A szerzok két esettanulmény
formajaban tekintik at a magyar és a bolgar liberalizacios folyamat hasonldosagait és
kiilonbségeit. A két orszdg kozotti parhuzam indokolt, mivel mindkét helyen erds a
késztetés arra, hogy a tarsadalmi-politikai nyomds a fogyaszt6i arak alacsonyan tartdsara

feliilirja az energiarendszerek stabilitdsanak hosszl tavl célrendszerét.

A fenti szakirodalmi izelitd alapjan is lathatd, hogy az allaspontok igencsak
szerteagazoak, kutatok, tarsadalmi véleményformalok és dontéshozok igen eltérden
vélekednek a kozvetlen allami beavatkozds hatékonysagardl és sziikséges mértékérdl.
Apro, de talan nem érdektelen hozzdjarulds lehet a vitdhoz annak vizsgélata, vajon
azokban a piaci szegmensekben, ahol jelenleg is egyszerre vannak jelen allami és
magantulajdonu tarsasagok, eddigi teljesitményeik dsszehasonlitdo elemzése igazolhatja-e,
hogy a tulajdonosi modell hatdssal van gazdasagi eredményességiikre. Ha a kapcsolat
létének bizonyitasan til sikeriil rangsort is felallitani az egyes tulajdonosi modellek
gazdasagi teljesitménye tekintetében, ugy értekezésemben talan néhany kimondott vagy

latens mitoszt is sikeriilhet lerombolni vagy éppen ellenkezdleg, igazolni.

3. AZ ENERGIA-KISKERESKEDELMI PIACOK ATTEKINTESE ES A

HAZAI PIAC FEJLODESE
A kovetkezd fejezet rovid torténeti attekintést ad az eurdpai villamosenergia-

kereskedelemrdl, kiemelve a magyarorszagi sajatossagokat. A fejezetben elsédlegesen a

kiskereskedelem szabalyozasi kornyezetét, a Kkereskedelmi arak alakulasat és a
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magyarorszagi energia-Kiskereskedelmi szektor fejlédésének fobb allomasait kivanom

bemutatni.®

Kés6bbi hipotéziseim megfogalmazasa szempontjabol kiemelten fontos a kereskedelmi
piacokra jellemz6 szabalyozasi kornyezet elemzése. A kiskereskedelmi arak hatdsagi
meghatarozasa ugyanis jelentds mértékben korlatozhatja a piaci verseny lehetdségét azon
piaci szegmensekben, ahol ezt alkalmazzak. Ahogyan arra disszertaciom bevezetdjében is
utaltam, a magyar aram- és gaz kiskereskedelmi piacot kettésség jellemzi, mivel az
egyetemes szolgaltatasi szegmens gyakorlatilag teljes mértékben hatosagi kontroll alatt
milkodik, a fogyasztoi arakat miniszteri rendeletek hatarozzak meg. Ezzel szemben a
szabadpiaci szegmensben intenziv verseny zajlik, amelyben az allam csupan a verseny
kereteit hatarozza meg, de nem avatkozik be aktivan a piaci folyamatokba. Az egyes
vallalati adaptacids stratégidk megértése szempontjabol lényeges az arszabalyozas
korabbi ¢és jelenlegi szabalyrendszerének ismerete, amelyet az alfejezet az eurodpai
jellemzé szabalyozasi gyakorlatokat is bemutatva targyal. A masodik részben roviden
attekintem a kiskereskedelmi dram- és gazar 6sszetevoit €s elemzem az eurdpai, régios €s
hazai artrendeket. Az utolso alfejezet a magyar energia-kiskereskedelmi piac szerkezetét

¢s a piackoncentracié mértékét mutatja be.
3.1. Arszabalyozas az energiakereskedelemben

Az energiarendszerek miikodése soran elkiilonithetjiik a fizikai és a kereskedelmi
értéklanc szerepldit. ElObbibe tartoznak a termeldk (erdmiivek illetve gazkitermeld
véllalatok) a nagytdvolsagn szallitast végzd atviteli szolgaltatok (TSO), az elosztd
véllalatok (DSO) és a teljes integralt rendszer iranyitdsat végzé rendszeriranyitok.
Tovabbi halozatos szereplok még a gazrendszernél a gaz biztonsagi és kereskedelmi
tarolasat végzoé vallalkozasok. A kereskedelmi értéklanc kulcsszerepléi a gaz- és
arampiaci nagy- ¢és kiskereskedok, amelyek iizletpolitikdjuk alapjan szolgaltatnak
bizonyos fogyasztdi szegmensek részére. E korben az érszabalyozas szempontjabol
kiemelt jelent0ségli szereplok az ugynevezett egyetemes szolgaltatok. E vallalatok,
0sszhangban az EU vonatkozd szabalyozasaval kotott feltételek mellett értékesitenek

energiat a lakossag és a mikrovéllalkozasok részére.

18 A Fiiggelékek tovabbi részleteket tartalmaznak az eurdpai aram- és gzpiac alakulasarol a 2010-es évtized elsd
felében illetve bemutatjak az arszabalyozas altalanos elméleti modelljeit és azok alkalmazasat az energetikai értéklanc
egyes elemeiben.

57



Szabalyozott arakkal gyakorlatilag az értéklanc minden elemében taldlkozhatunk
(Cambini & Rondi, 2010, Cave & Stern, 2013, Pollit, 2012, Papai és szerzOtarsai, 2013).
Annak alapjan, hogy a szabdlyozas mire terjed ki, megkiilonbdztethetiink input-,
folyamat- és outputszabalyozast. Az, hogy egy szabalyozd hatosag milyen szabalyozasi
modszertant valaszt, fligg az adott tevékenység kontrollalhatosagatol, tervezhetoségétdl és

szabalyozo altali nyomon kovetésének lehetdségétdl (Glachant és szerzotarsai, 2012).

3.1.1. Az arszabalyozas jellemz6 jogi koérnyezete az aram- és gaz

kiskereskedelemben

Az aram és a gaz kereskedelme jellemzéen kevésbé Kkitett a kozvetlen hatdsagi
armegallapitasnak, mint a haldzati dijelemek meghatarozasa, de ebben a szektorban is
megfigyelhetd — elsdsorban a lakossag ¢€s a mikrovallalkozasok korében — hogy az allam
beavatkozik a piaci folyamatokba. E beavatkozasok az ugynevezett egyetemes
szolgaltatas teriiletén jellemzOek, aminek hatterét az Europai Unidé harmadik
energiacsomagjanak részeként 2009-ben elfogadott irdnyelvek a villamos energia
(2009/72/EK iranyelv) és a foldgazpiacrol (2009/73/EK iranyelv) az alabbiak szerint

szabalyozzak:

2009/72/EK iranyelv 3. cikk (3) A tagallamok gondoskodnak arrél, hogy minden haztartasi
fogyasztd, és ahol a tagallamok sziikségesnek tartjak, a kisvallalkozasok is (azaz azok a
vallalkozasok, amelyek 50 fonél kevesebb személyt foglalkoztatnak, és éves forgalmuk vagy
mérlegf6osszegiik nem haladja meg a 10 millié eurdt) egyetemes szolgaltatisban részesiiljenek,
azaz a tagallam teriiletén beliil joguk legyen a meghatarozott mindségli villamos energiaval valo
ellatasra, tisztességes, konnyen és egyértelmiien Osszehasonlithatd, atlathatd, valamint
megkiilonboztetéstdl mentes arakon. Az egyetemes szolgaltatas biztositasa érdekében a tagallamok

a fogyasztok ellatasara végsé menedékes kereskedot jelolhetnek ki.

2009/73/EK iranyelv 3. cikk (2) A Szerz6dés vonatkozo rendelkezéseinek teljes tiszteletben
tartdsaval — kiilonds tekintettel 86. cikkére — a tagallamok a foldgazagazatban mikodo
vallalkozasok szamara altalanos gazdasagi érdekbdl eldirhatnak olyan kozszolgaltatasi
kotelezettségeket, amelyek a biztonsagra, az ellatds biztonsagat is beleértve, az ellatas
folyamatossagara, mindségére ¢és drara, valamint a koOrnyezetvédelemre — beleértve az
energiahatékonysagot, a megujulo energiaforrasokbol szarmazo energidkat és az éghajlat védelmét
— vonatkoznak. Ezeket a kotelezettségeket viligosan meg kell hatarozni, azoknak atlathatoaknak,
megkiilonboztetéstdl mentesnek és ellendrizhetdnek kell lenniiik, és garantalniuk kell a nemzeti

fogyasztokhoz valo hozzaférés egyenldségét a Kozosség foldgazipari vallalkozasai szamara.
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Az iranyelvek nem kapcsoljak 0ssze az egyetemes szolgéltatas fogalmat a hatdsagi uton
torténd armeghatarozassal, de nem is zarjak ki az érintett fogyasztoi kor tekintetében

annak lehetdségét, hogy sziikség esetén a tagallamok ¢éljenek ennek lehetdségével.

A hazai jogszabalyok az iranyelv alapjan tltették at az egyetemes szolgaltatas fogalmat a
magyar jogrendbe, meghatdrozva azt a kort, amely részestilhet a szolgaltatasbol:
VET 3. § 7. Egyetemes szolgaltatas: a villamosenergia-kereskedelem korébe tartozo sajatos
villamosenergia-értékesitési mod, amely Magyarorszag teriiletén barhol, meghatarozott

mindéségben a jogosult felhasznald szamara méltanyos, dsszehasonlithato, atlathato ar ellenében

igénybe vehetd;

VET 50. § (3) A lakossagi fogyasztok, valamint a kisfesziiltségen vételezd, dsszes felhasznalasi
helytik tekintetében egyiittesen 3*63 A-nal nem nagyobb csatlakozasi teljesitményii felhasznalok

jogosultak egyetemes szolgaltatas keretében villamos energiat vasarolni.

GET 32. § (1) Egyetemes szolgaltatdst a miikddési engedélyben meghatarozott szolgaltatasi
terlileten az egyetemes szolgaltatdoi engedélyes végezhet. Az egyetemes szolgaltatd olyan
foldgazkereskedd, amely az egyetemes szolgaltatasra jogosult felhasznalokat - igénylik esetén -
egyetemes szolgaltatassal latja el. Egyetemes szolgaltatasra jogosult felhasznalé a lakossagi
fogyaszté és a 20 m3/6ra kapacitdst meg nem haladd vasarolt kapacitassal rendelkezé egyéb
felhaszndld, valamint az Onkormanyzati bérlakasban ¢élok felhasznalasi helyei ellatasa
biztositasanak mértékéig a helyi dnkormanyzat.
A fentebb bemutatott arszabalyozasi lehetdségek koziil a szabalyozd hatdsagok tobb
modon is beavatkozhatnak az egyetemes szolgaltatoi ar kialakitasaba. Az elso lehetdség a
részleges szabalyozas, melyben benchmarking modszerrel meghataroznak egy elismert
beszerzési arat, amelyet az egyetemes szolgaltatok érvényesithetnek fogyasztoik felé és
egy hatdsagilag rogzitett (vagy maximalt) arrést, amely az egyetemes szolgaltatd
kereskedé muikodési koltségeit és nyereségét hivatott fedezni. Ez a modell elvben teret
biztosit annak, hogy az egyes egyetemes szolgaltatok akar egymassal is
versenyezhessenek, amennyiben beszerzési forrdsaik kedvezdbbek, mint az elfogadott
benchmark beszerzési koltség és/vagy mikodési hatékonysaguk jobb, mint a
versenytarsaké. Magyarorszag ezt a tipusu szabalyozasi modellt kovette a 2008-as teljes

piacnyitastol 2011-ig.

A masik szabalyozoi lehetdség az output oldali szabdlyozas, az egyetemes szolgaltatoi
arak hatosagi armegallapitas Utjan torténd régzitése. Ebben a modellben a szabalyozo
hatosdg jogszabdlyban rogziti az adott iddszakra (jellemzdéen negyedévre) vonatkozd

arakat, amelyekt6l nem térhetnek el a szolgaltatok. A 2010-es kormanyvaltast kdvetéen

59



Magyarorszag ebbe az iranyba alakitotta szabalyozoi gyakorlatat, miutan a 2010. évi LV.
torvény kozpontositotta az armegallapitasra vonatkozd kormanyzati jogkoroket. 2011-t61
kezdddden miniszteri rendelet szabalyozza a villamos energia és a foldgaz egyetemes

szolgaltatasi arat.

3.1.2. A fogyasztoéi arak szabalyozasanak jelenlegi eurdpai gyakorlata

Ahogyan a megel6zd alfejezetben is utaltam rd, az a tény, hogy az Eurdpai Uni6 nem
rendeletekben, hanem iranyelvekben hatarozta meg a villamos energia ¢€s a foldgazpiac
alapvetd piacszervezési ¢és kozszolgaltatasi szabalyrendszerét, széles teret hagyott a
tagallamok szamara abban a tekintetben, hogy élnek-e, és ha igen, milyen modon az
energiakereskedelem hatosagi szabalyozésdnak eszkozeivel. Bar a versenypiac jogi
kornyezetének kialakitdsa mar egy évtizede megtortént, a kiskereskedelmi piacokat még

mindig szamos tagallamban hatdsagi beavatkozasok jellemzik.

Tobb nemzetkdzi szakmai szervezet is részletes elemzéseket készitett, hogy idordl-idore
bemutassa az arszabalyozas aktualis tagallami gyakorlatat. Az Eurdpai Villamosenergia
¢s Gazipari Szabalyozok Csoportja (ERGEG) el6szor 2010-ben készitett helyzetjelentést
a villamos energia és gaz végfogyasztdi arszabalyozasarol. A harminc orszagra kiterjedd
jelentés szerint (a vizsgalati korbe az EU jelenlegi tagallamain feliil Norvégia és Izland is
bekeriilt) csupan 11 orszagra volt igaz, hogy teljes mértékben szakitott a haztartdsok
szintjén a fogyasztoi arak szabalyozasanak korabbi gyakorlatdval, mig 17 vizsgalt allam
tovabbra is fenntartotta azt. A kisvéllalkozasok korében 16, a kdzepes €és nagyvallalatok
tekintetében 9, az energia-intenziv ipardgak részére 6 allam tartott fenn allamilag

szabalyozott arakat.

2012 novemberében az Eurdpai Energia Szabalyozok Tanacsa (Council of European
Energy Regulators - CEER) készitett hasonld elemzést. A 26 unios tagallamra kiterjed6
tanulmany (Ciprus és Malta sajatos foldrajzi elhelyezkedésiik miatt nem szerepeltek a
vizsgalatban) megallapitasa szerint nem sokat valtozott a kép a 2010-es helyzethez
képest. Bar a két évvel korabbi allapothoz képest némileg tobb, Gsszesen 12 orszag
szlintette meg a fogyasztoi arak szabalyozasat, 14 tagallam tovabbra is fenntartotta azt.
Az Eur6pai Bizottsdg miihelytanulmanya (European Commission, 2014) részletesen
bemutatja az egyes tagdllamok altal alkalmazott 4arszabéalyozasi modszertant. A
szabalyozott arat alkalmaz6 orszagok tobbsége megtériilési rata és indokolt koltség

alapon szabalyoz. Elterjedt megoldas még az arsapka-szabalyozas (price cap), amelyet hat
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orszag hasznal, mig a bevétel szabalyozasat (revenue cap) csupan egy tagallam, Bulgaria

alkalmazta 2012-ben.

Mind a CEER, mind a Bizottsag tanulmanya utal arra, hogy az arszabalyozast alkalmazo
tagallamok tobbsége tervezi annak megsziintetését. A CEER kérddives megkérdezésére
az ¢érintett 14 tagallam koziil 11 nyilatkozott Ggy, hogy a kozeljovében feliil kivanja

vizsgalni az arszabalyozas jelenlegi rendszerét, megfontolva annak teljes megsziintetését.

Az Eurdpai Bizottsdg és mas eurdpai szakmai szervezetek IS egyre tobb forumon
hangstlyozzak, hogy a Kkiskereskedelmi piacokon meg kell sziintetni a hatosagi
arszabalyozast. Az Eurdpai Energia Szabalyozok Tanacsa 2015-0s elemzése ramutat,
hogy a kiskereskedelmi arak szabalyozasa hatranyos a piacok fejlédése szempontjabdl,
mivel korlatozza az 1j piaci belépést és az ligyfélakviziciok lehetdségét. CEER (2015, p.
15.). Az ACER ¢és a CEER 2015. évi piaci riportja is felhivja a figyelmet arra, hogy a
szabalyozott végfelhasznaloi arak korlatozzak a versenyt, kiillondsen azokon a piacokon,
ahol a kiskereskedelmi végfelhaszndloi arak nem érik el az indokolt koltségeket, azaz
nem veszik figyelembe a nagykereskedelmi piaci arakat és egyéb szallitasi koltségeket. A
mesterségesen alacsonyan tartott arak romboljak az innovaciot, bizonytalansagban tartjak
a befektetoket, nem 0sztonzik a szolgaltatovaltas révén a verseny erdsodését (ACER &
CEER, 2016. p. 50). A tanulmany tobb helyiitt is kiemeli, hogy a 2013 és 2015 kozott
bekovetkezett szabalyozasi valtozasok kifejezetten negativan hatottak a lakossagi
versenypiac fejlédésére Magyarorszagon, kiilonésen a gazszektorban, ahol a rendeleti
uton szabalyozott egyetemes szolgéltatdi ar negativ arrést biztositott a piaci szereplok
szamara. Ez a magantulajdonban 4ll6 szolgaltatok gyors kivonuldsahoz vezetett e
szolgaltatasi szegmensben. A tanulmény, hasonloan a CEER korabbi elemzéséhez a

hatosagi arak megsziintetését javasolja valamennyi eurodpai orszag szamara.

A 2016 decemberében napvilagot latott tigynevezett ,,Tiszta Energia Csomag” szamos
valtoztatasra tesz javaslatot a kiskereskedelmi szektorban. A belsd piac szabalyair6l sz616
iranyelvtervezet (European Commission, 2016) tovabbviszi az ACER ¢és a CEER altal
megfogalmazott gondolatokat és arra tesz javaslatot, hogy a tagallamoknak teljes
mértékben szilintessék meg a végsd fogyasztoi drak szabalyozasat. Bar a javaslat szerint
az egyetemes szolgéltatds intézménye tovabbra is megmaradhat a haztartasokra és a
legfeljebb 50 f6t foglalkoztatd, maximum 10 millid6 eurd éves arbevételll illetve
mérlegfOosszegli tarsasagokra, de a tervezett Uj jogi koOrnyezetben nem altaldnos

arszabalyozéassal, hanem célzott szocidlpolitikai intézkedésekkel biztosithatjdk a
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tagallamok az energiahoz valo6 altalanos hozzaférést. Az EU javaslatai egyelére csupan a
villamos energia piacat érintik, de valoszinli, hogy a valtozadsok a késObbiekben a

gazszektorra is kiterjednek.

A szabalyozéasi kornyezet elmult évekbeli és a kozeljovoben varhato alakuldsa
kulcsfontossagu a hazai piaci trendek megértése szempontjabol. Lathatd, hogy a magyar
kormany 4altal 2011-t6]1 markdnsan képviselt irdny, mely a lakossagi piac teljes
szabalyozasat ¢és a centralizaciot célozza, nem kovette a {6 eurdpai trendeket. Az is tény
azonban, hogy a kormanyzat altal végrehajtott modellvaltasnak nem volt jogi akadalya.
Ugyan valamennyi szakmai tanulmany a liberalizacio Kkiterjesztése mellett érvel, de a
modellvalasztas egyeldre a tagallamok hataskorében van. Ugyanakkor a piaci feltételek
hatranyos valtozasa miatt nem meglepd, ha a hazankban korabban meghatarozé szerepet
betolté multinaciondlis hatterti szolgaltatd vallalatok tobbsége 2010 utan és 2012-t6]

fokozottan a magyar lakossagi kereskedelmi pozicioik leépitése mellett dontott.
3.2. AKiskereskedelmi arak alakulasa

A kereskedelmi tevékenység szempontjabol az adott piacon kialakulod végfelhasznaldi ar
kulcsfontossagl informacid, amelyet a termékarakon kiviil jelentés mértékben térithet el
az adott orszagra jellemz6 adorendszer és a halozati tarifak egyes fogyasztoi szegmensek

kbzotti megosztasa.

3.2.1. Aralakulas a villamos energia kiskereskedelmi piacan

Az elmult évek eltérd aralakulési trendeket hoztak a lakossagi és az ipari felhasznalok
tekintetében. Mig az eldbbi csoportban az arak fokozatos emelkedése figyelheté meg,
addig az ipari fogyasztoknal inkabb a stagnélds, egyes esetekben az arak csokkenése
jellemz6. Az arvaltozasok okainak megértéséhez érdemes komponensekre bontanunk a
fogyasztok altal fizetendé arat. Az EUROSTAT harom kategoria szerint bontja meg a
kiskereskedelmi arakat, megkiilonboztetve az energiadijat (a tulajdonképpeni termékarat),

a természetes monopol halozati szolgaltatasok (atvitel, elosztas) dijait és az adokat.
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10. dbra - Atlagos haztartasi (H)és ipari (1) villamosenergia-arak az EU-ban 2007-
2013. (Sajat szerkesztés az EUROSTAT adatbazisa alapjan.)
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Eurostat adatok alapjan H2 és I3 fogyasztdi szegmensek.

A 10. abra alapjan jol lathato, hogy az aremelkedések hatterében sokkal inkabb a halozati,
illetve add jellegli dijelemek emelkedése allt az elmult években, semmint a

nagykereskedelmi aramarak emelkedése.

Elméletben az adok ¢és a halozati dijak nem befolyasoljak a kereskedelmi piacot,
tekintettel arra, hogy ezek 1ényegében pass through tételként jelennek meg a keresked6k
szemszogébol, amelyeknek legfeljebb egyfajta bizomanyosként a begyljtésérdl
gondoskodnak, de fliggetlenek sajat jovedelmezdségi kilatasaiktol. A valdsagban
természetesen e tételeknek is van hatésa a kereskeddkre kiilondsen, amikor az ado- vagy
halozati tarifak jelentdsen valtoznak idoben vagy az egyes fogyasztoi szegmensek kozott.
A szabalyozo hatosdgok ugyanis hajlamosak arra, hogy az allamilag szabalyozott
dijelemeket az aktualis politikai szdndékok szerint alakitsak, egyes preferalt fogyasztoi
csoportoknak kedvezve. E gyakorlatot jol illusztralja a magyarorszagi halozati dijak
mértékének valtozasa 2010 és 2014 kozott. A 2012-ben bejelentett rezsicsokkentés
kormanyzati igéretének betartdsa érdekében nem volt elegendd az energiadijak
mérséklése a lakossagi korben, igy a kormanyzat a dijstruktira egyéb tényezdit is
atalakitotta. A halozati tarifdknal jelentds atrendezddés kovetkezett be. Mikdzben a
lakossagi fogyasztok haldzati dija 2010 ota 14%-kal csokkent, addig az ipari felhasznalok
18-32%-kal magasabb dijakat fizetnek, mint 2010-ben (2. tablazat).
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2. tablazat - A rendszerhasznilati dijak valtozisa a magyar villamos energia
szektorban 2010 és 2015 kozott (Sajat szerkesztés a MEKH adatai alapjan)

Nett6

2010. 2013. 2015. | divatozas | Vatozas | Netts 4088
Gl i I el
2012(';";3" november {2010 januér- 2015(3)2 ';”a"

januar' | november? | januar’ | november (%) | 2015 janudr

Nagyfeszilltségu csatlakozas 0,672| 0,910| 0,889| 0,238 35% 0,216 32%
Nagy/kdzépfesziltségli csatlakozas 2176| 2,613 2,562| 0438 20%| 0,386 18%
Kézépfesziiltségli csatlakozas 4,158 5,479 5,368 1,321 32% 1,209 29%
Koézép/kisfesziiltségii csatlakozas 6,150| 8,210| 8,094| 2060 34% 1,945 32%
Kisfeszilltségii csatlakozas I. (profilos, egész napos) 13,889| 12,233| 11919 _1656| -12%| -1970| -14%
Kisfesziiltségii csatlakozas II. (profilos, vezérelt) 6,134| 5470| 5312 0665 -11%| -0,822| -13%
Kisfesziiltségii csatlakozas . (nem profilos) 12,566| 13,473| 13,023 0906 7%| 0,456 4%
Elosztas egyiittesen 7,967 7,691 7,509| 0,275 -3%| -0,458 -6%

Forras: MEKH
1: A 2009. oktéber 30-an médositott Médszertani Gtmutaté alapjan figyelembe vett mennyiségi sulyokkal szamitva.
2: A 2013. évi mennyiségi sulyokkal szamitva.

A hélozati dijstruktara atrendezddése kivalo példa arra, hogy jelenik meg a korményzati
preferencidk valtozdsa az energiaszektoron belill. A rezsicsokkentés politikai
programjanak végrehajtdsa érdekében a kormanyzat kész volt arra, hogy
versenyképességi aldozatokra kényszeritse az ipari energiafogyasztokat, akar annak
kockaztatasaval is, hogy ez az energiaintenzivebb ipardgak visszaszoruldsaval jarhat. Az
ezaltal okozott kereslet-oldali csokkenés ugyanakkor hatassal volt a szabadpiaci

kereskedOk tizleti lehetdségeire is.

Régiods Osszehasonlitasban a kozép-kelet-europai orszagokban megfigyelhetd aralakulasi
trendek jol alatamasztjak az intézményi tényezok fontossdgat az energiaarak tekintetében.
A 11. abra tanusaga szerint a régioban 2010 o6ta Magyarorszagon csokkent legjobban a
lakossagi aramar. A 30%-os csokkenés eredményeképpen 2014-re a magyar haztartasok
fizették a régioban (de egyben az egész Eurdpai Unidban is) a legalacsonyabb
villamosenergia-dijakat. Az ipari fogyasztoknal nem kovetkezett be hasonld mértéki
csokkenés. Bar az arak az altalanos eurdpai folyamatokkal dsszhangban itt is csokkentek,

az ipari fogyasztok altal fizetett aramar csak Szlovakidban magasabb a magyarorszaginal.
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11. abra — Villamosenergia-arak valtozasa a kozép-kelet-eurépai régiéban 2010-2014.
(Sajat szerkesztés az EUROSTAT adatai alapjan)

Ipari dramarak* a CEE régiéban 2010-2014
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e 500 MWh és 2000 MWh koz6tti fogyasztok. Az adatok a visszaigényelhet6 adokat (AFA) nem tartalmazzak.
** 2500 kwh és 5000 kwh kozotti haztartdsi fogyasztok.

Osszességében az elmult évek hazai és régios aralakulasa tobb tekintetben is jol
alatdmasztja az intézményi kornyezeti tényezOk szerepének fontossagat a szektor

fejlodése tekintetében:

(1) A 2011-ig — kiilonosen az egyetemes szolgaltatas korébe tartozo lakossagi araknal
— tetten érheté a magyar arhatoésag kudarca (Kotek et al. 2013). Bar a valsagot
kovetden lehetdség lett volna arra, hogy a csokkend nagykereskedelmi arakat
kihasznalva érdemi lakossagi arcsokkenés kovetkezzen be, ez a folyamat csak a
2012-ben meghirdetett rezsicsokkentési programmal indult el.

(2) A kozpontilag vezérelt lakossagi arcsokkentés atrendezte a lakossagi és ipari
fogyasztok altal fizetendd természetes monopol jellegli szolgaltatasok (haldzati
dijak) és adok mértékét.

(3) A teljesen liberalizalt cseh és szlovén piacon a lakossagi aramarak alig haladjak
meg a magyar arakat, mikozben az ipari fogyasztok alacsonyabb 4rakat

¢élvezhetnek.
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3.2.2. Artrendek a gaz-kiskereskedelemben

A fogyasztoi gazarak tekintetében az eurdpai orszagok kozott jelentdsek az eltérések,
amelyet befolyasol a gazforrasokhoz valod hozzéjutés (hazai vs. import), a gazhalozatok
kiépitettsége és mindsége, valamint az egyes fogyasztéi szegmensek altal fizetendd
adojellegti tételek. A 12. dbra az EUROSTAT adatai alapjan szemlélteti a lakossagi és az
ipari fogyasztok altal 2014 els6 félévében fizetett gazarakat. Az dbrara nézve szembetling,
hogy a kiilonb6z6 szektorszintli adok és a lakossag esetén az altalanos forgalmi ado eltérd
mértékei jelentdsen befolyasoljak a fizetend6 végfogyasztoi arakat.

12. 4abra - Lakossagi (balra) és ipari gazarak (jobbra) 2014 elsé félévében az EU-ban.
(Sajat szerkesztés az EUROSTAT adatai alapjan.)
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Forrés: EUROSTAT 20-200 GJ kézétti lakosségi fogyasztok Forras: EUROSTAT 13: 10.000-100.000 GJ kéz6tti fogyasztok

A kozép-kelet-europai régiot részletesebben is megvizsgalva lathatd, hogy hasonld
folyamatok zajlottak le a hazai lakossdgi gazarak alakuldsa tekintetében, mint az
arampiacon. A régids gazaraknal ugyanakkor elmaradt az altaldnos arcsokkenés, igy itt
sokkal inkabb az egyes fogyasztoi csoportok altal fizetendd dijmértékek egymashoz
viszonyitott valtozasai figyelhetok meg. A 13. abra alapjan jol lathatd, hogy a
kozpontositott hatdsagi armeghatarozassal 2012-t6l sikeriilt radikalisan csokkenteni a
hazai lakossagi fogyasztok altal fizetendd gézarat, melynek eredményeképpen a magyar
lakossagi arak megkdzelitették a régioban jelentds sajat termeléssel rendelkezd roman
arszinteket. A kereskeddk ugyanakkor az drampiaccal 6sszehasonlitva a gazpiacon joval
kevésbé voltak képesek kompenzalni az egyetemes szolgaltatasi korben elszenvedett
veszteségeiket. A kedvezbtlen lakossdgi megtériilési kilatasok fékezték a szabadpiaci
szegmensben kialakuld arversenyt, aminek eredményeképpen a magyar gazpiac a régid

masodik legmagasabb aru piacava valt 2014-re az ipari fogyasztok szadmara.

66



13. abra — Fogyaszté6i gazarak valtozasa a kozép-kelet-europai régioban 2010-2014.
(sajat szerkesztés az EUROSTAT adatai alapjan)

Ipari gazarak* a CEE régiéban 2010-2014
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« 10000 és 100000 GJ kozotti fogyasztok. Az adatok a visszaigényelhetd addkat (AFA) nem tartalmazzak.
** 20 és 200 GJ kozotti haztartasi fogyasztok.

Tovabbi részletezés nélkiill is szembetlind, hogy a dominans politikai ideoldgia
megvaltozasa, amely 2012-t6] a lakossagi rezsikoltségek csokkentését célozta, markans
hatast gyakorolt a gazkereskedOk iizleti modelljeire és a piaci arak alakulasara a

kiilonb6z6 fogyasztoi szegmensekben.

3.3. A magyarorszagi energiapiac intézményi Kkornyezete a

részleges liberalizaciotol napjainkig

3.3.1. A piacnyitas kiteljesedése

Bér a magyarorszagi teljes piacnyitast gyakran Osszekotik a VET 2007. évi és a GET
2008. évi elfogadasanak datumaval, valojaban a liberalizacios folyamat joval korabban,
mar 2003-as részleges liberalizacioval megindult. Az unids csatlakozasi targyaldsok
részeként Magyarorszdg fokozatosan megnyitotta dram és gazpiacat az 1) belépdk
szdmara. A 2003-t6l 2008-ig tartd iddszakot gyakran a dudlis piac iddszakanak is

nevezik, mert mig az ipari fogyasztok egyre novekvd kore szaméra nyilt meg a
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versenypiaci energiabeszerzés lehetdsége, addig a lakossag ellatasa tovabbra is kotott

szabalyok szerint, monopol szolgaltatok részvételével tortént.

A részleges piacnyitas mind az aram, mind a gdzszektorban sikeres volt. Az ugynevezett
feljogositott fogyasztok (nagy ipari fogyasztok) korének szélesitése 2004-t6l wjabb
lendiiletet adott a szabadpiaci kereskedelemnek. A mar itt [évé multinacionalis cégeken
kiviil olyan jelentdés regionalis energiaszolgaltatok alapitottak magyarorszagi
kereskedelmi leanyvallalatot, mint a CEZ vagy az OMV. Az 10 belépdk jelentésen
novelték a verseny intenzitdsat és az inkumbens szolgaltatokat is nagyobb aktivitasra

sarkalltak.

A VET 2007-es majd a GET 2008-as elfogadasaval véget ért a dualis piac id6szaka, az
egyetemes szolgaltatasokra nem jogosult fogyasztok nem ¢€lvezhették tovabb a kozlizemi
szolgaltatds altal biztositott védettséget. Aram- és gazbeszerzéseiket a szabadpiacon
kellett megszervezniiik. Elmondhatd, hogy a 2008-as liberalizacidos folyamat a piac
mintegy kétharmadat tartésan és Ugy tlinik visszavonhatatlanul eltdvolitotta a kdzponti
arszabalyozas intézményrendszerétdl. E piaci szegmensben a piaci viszonyok dominalnak
¢s a piaci verseny 2008 oOta mindvégig éles maradt a kereskedok kozott. Az allami
szabalyozas az ipari fogyasztdi szegmensben visszaszorult a halozati tarifdk és az adok
mértékének meghatarozasara, &m tekintettel arra, hogy e két tényezd a teljes ar tobb mint
50%-at jelentik, tovabbra sem mondhato el, hogy a liberalizalt aram- és gazpiacokon a
fogyasztok mentesek lennének a versenyképességiiket akar jelentds mértékben is

befolyasold allami beavatkozasoktol.

A 2008-t6l 2011-ig tartd idOszakot a liberalizacid kiteljesedéseként jellemezhetjiik az
aram- ¢s gazkereskedelemben, amit még a 2008 Oszén kirobbant gazdasagi valsdg sem
tudott érdemben visszavetni. Ujabb jelentds kereskedd cégek 1éptek a piacra, mint példaul
a MOL 50%-o0s résztulajdonaval alapitott MOL Energiakereskedd Kft. E tarsasag 2009-es
alapitasat kovetden az egyik legdinamikusabb fejlodést érte el a géazpiacon, bar
tulajdonosi kore és egyes iizleti tranzakcidinak megitélése is ellentmondasos.’® A
liberalizalt energiapiac masik nagy 0j belépdje a Magyar Telekom, rdadasul ez a cég azzal

a céllal jott létre 2011-ben, hogy a lakossagi szegmensben is versenyt tdmasszon az

19 A tarsasag az alapitast kovetéen nem sokkal 60%-ban off-shore tulajdonosok irdnyitésa ala keriilt és nevét MET Zrt-
re valtoztatta. Uzleti sikereihez jelentds részben hozzajarult az a részben allami szabalyozasi eszkdzokkel, részben az
MVM éltal biztositott specialis importlehetéség, amelynek segitségével a tarsasag 2011-t61 kedvezd feltételekkel
importalhatott foldgazt az osztrak-magyar hatarkeresztez6 vezetéken.
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inkumbens egyetemes szolgaltatok szamara. A tarsasdg belépése az daram- ¢és
gazkereskedelem teriiletére azonban mar idoben egybeesett a szabalyozasi kornyezet
jelentds atalakitasaval, ami megkérddjelezte a Telekom altal kinalt versenypiaci modell

életképességét.?C

3.3.2. Ujabb modellvaltas - a kozponti allami szabalyozas felerésodése

A 2010-es kormanyvaltas kezdetben nem alakitotta at radikalisan a formal6do szabadpiac
¢s az egyetemes szolgaltatasok rendszerét, &m egyes jelek mar a kezdetektdl arra utaltak,
hogy az ) kormany rendszerszintli valtoztatasokra késziil. Az Energiahivatal ¢élén
végrehajtott gyors vezetovaltasok majd ezt kovetden 2010-ben az egyetemes szolgaltatoi
arak miniszteri rendeleti szintre emelése eldkészitette a kozpontositott dontéshozatalt. A
kezdeti piacszervezési intézkedések ugyanakkor, bar a szavak szintjén inkdbb a
patriotizmust és a nemzeti érdekek képviseletét hangsulyoztik, valojaban tobbnyire egy
polgari kormanyzas klasszikus irdnyaba mutattak. JO példdja ennek a gazpiaci egyetemes
szolgaltatoi arak szabalyozéasa 2010 és 2012 kozott. A korabbi szocialista kormanyt
gyakran érte kritika, hogy keresztfinanszirozast hajt végre és a kis- és kozépvallalatok
magas gazarain keresztiil biztositja az alacsonyabb lakossagi arakat. A 14. dbra a MEKH
adatsorat mutatja 2008-t61 2013 juliusaig. 2010-ig folyamatosan megfigyelhetd, hogy a
20m®/ora alatti mérovel rendelkezd fogyasztok (kék vonal) rendre olcsobban jutottak a
hatosagi aras koziizemi, majd 2009-t6] mar egyetemes szolgaltatdi f6ldgazhoz, mint a 20-
100 m3/6ra kozotti mérdvel rendelkezok (piros vonal). 2010-t61 ez a keresztfinanszirozas
megszlint és a kozgazdasagi racionalitast kdvetve a nagyobb fogyasztok alacsonyabb

arakat érhettek el.

2 Bar a Magyar Telekom energia iizletiga 2013-ban mar 48 milliard forintos arbevételt ért el aram- és
gazkereskedelembdl, am a mesterségesen leszoritott egyetemes szolgaltatoi arak miatti nyomott versenyhelyzetben 4,2
milliard forintos veszteséget szenvedett el a szolgaltatason
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14. abra - Koziizemi és egyetemes szolgaltatoi gazarak 2008-2013 (Forras: MEKH)

2.6 abra: A kéziizemben és az egyetemes szolgaltatasban érvényes dijak alapjan
szamitott dtlagarak [AFA, energiaads és kompenzécic nélkiil, biztonsagi készletezési
dijjal és 2008. juliustél - 2011. juliusig import korrekcios tényezével egyiitt]
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A korabbi elmaradt aremelések miatti tobbszori emelések a lakossagi gazszektorban
novelték a fogyasztok terheit és arra 0sztokélték a kormanyt, hogy akar a szolgaltatok

karara, de mindenképpen valtoztasson a kialakult status quo-n.

A 2011-ben elfogadott ,,Nemzeti Energia Stratégia 2030” (NFM, 2012) 1) prioritasokat
hatarozott meg a szektor iranyitasaban. A korabbi, 2007-ben kidolgozott energiapolitikai
dokumentum a piaci koordinacié elsddlegességét hangsulyozta és kimondta, hogy az
allami cselekvéseket azokra a teriiletekre kell visszaszoritani, ahol a piaci
mechanizmusok nem képesek ellatni szerepiiket. Az 1 stratégia a kozvetlen allami
szerepvallalas erdsitése mellett érvelt. A készitok szerint a “jogi és gazdasagi feltételek
koherenciajanak biztositasa onmagaban nem elégséges eszkoz a kozjo és a nemzeti érdek
hatékony érvényesitéséhez.” Sziikséges a markans tulajdonosi jelenlét is ahhoz, hogy az
energiaszektor a kormany altal elképzelt iranyba fejlodjon. “Mig a villamosenergia-
szektorban az allami tulajdonu MVM Zrt-n és a Paksi Atomeromii Zrt-n keresztiil az
dllamnak jelentos kozvetlen lehetosége maradt a piac befolyasolasara, addig a foldgadz-
és koolajszektorban ennek a megteremtése a cél, kiilonéos tekintettel a 2015-ben lejaro
magyar-orosz hosszu tavu gazar megallapodasra.”(p. 17.) A MOL kisebbségi
részesedésének megszerzése az elsé 1€pés volt a kormanyzat altal deklaralt akvizicios
stratégia mentén, amit késébb szamos mas befektetés kovetett, ideértve az E.ON
gaziizletiganak megszerzését, illetve a FOGAZ kisebbségi részvénycsomagjanak

megvasarlasat. A kormanyzati akvizicios stratégia megvalositasaban kulcsszerep hérult az
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allami tulajdonit MVM-re, amelynek azonban a gazdasagi valsdg erdsen megtépazta
koréabbi rekord profitjat. A tarsasag konszolidalt adozott eredménye a 2009-es 61 milliard
forintrol 22 millidrdra apadt. Nem csoda, hogy a 2011 elején elfogadott ) egyetemes
aramszolgaltatoi jogszabaly 2011-re 17,17 Ft/kWh beszerzési koltségszintet fogadott el a
korabbi 15,49 Ft-tal szemben. Tekintettel arra, hogy az egyetemes szolgaltatéi piac
legnagyobb szallitéi az MVM-hez kothetd, vagy vele hosszu tavon szerzédott erdmiivek
voltak, nem nehéz végiggondolni, hogy a kdzel 10%-os termékar-emelés hatterében az

elsdsorban az MVM csoport jovedelmezdsége javitdsanak szandéka allhatott.

A kormany kétségkiviil nem volt konnyli helyzetben, hiszen 2010-t61 a gazszektoron
beliil a kordbbi keresztfinanszirozds megsziintetése, a villamos energia teriiletén az MVM
jovedelmezdségének helyredllitasa egyarant a lakossagi aremelések iranyaba hatott.
Raadasul a magyar hatosagi éarakon alapuld lakossagi aram ¢és gazpiac régios
Osszehasonlitdsban sem volt olcsonak mondhatd és 2010-ben kifejezetten megdragult
nemzetkozi Osszevetésben. Az AFA 2011 végén eldontott 2012-t8l érvényes 27%-ra

emelése tovabbi arnyomast okozott a lakossagi energiakdltségek tekintetében.

Mivel a kormany az energiadijak szempontjabol kulcsbeszallito MVM jovedelmezdségi
helyzetét nem akarta rontani, az import gazdrakat nem tudta befolydsolni és nem kivanta
csokkenteni az Afa mértékét sem, természetes, hogy egyre fokozodé figyelemmel fordult
a hat6sagi szabalyozassal befolydsolhatd arkomponensek, a rendszerhasznalati dijak és az
egyetemes szolgaltatok elismert koltségei iranydba. A folyamatok szinte természetes
modon vezettek el a 2012 decemberében meghirdetett, 2013 januarjatol bevezetett 10%-
os mértékll ,.elsd rezsicsokkentéshez” amelynek elszenveddi elsddlegesen a lakossagi
szolgaltatdsban aktiv egyetemes szolgaltatok, masrészt attételesen, a halozati dijak

atrendezOdése révén az ipari aramfogyasztok voltak.

A 2010-es kormanyvaltas utan befagyasztott egyetemes szolgaltatdi aramarak miatt 2011-
re a Nemzeti Fejlesztési Minisztérium sajat dokumentuma szerint is Gsszességében 20
milliard forint feletti veszteséget szenvedtek el az egyetemes szolgaltatdsban érintett

multinacionalis szolgaltatok, az E.ON, az EDF ¢és az RWE.
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3. tablazat - A Nemzeti Fejlesztési Minisztérium kimutatiasa az egyetemes
villamosenergia-szolgaltatasban érintett szolgaltatok 2011. évi jovedelmezéségérol
(Forras: NFM)

Villamosenergia-szektor (201 1-=5 adatok alapjan)

T e ]
elosztd 44204 9799 1197 § 883 7 687
EDF egyetemes* szolziltate 62 255 583 =14 -1193 -1 193
szabadpiaci kereskedd 65628 2118 -438 1 680 1 550
eloszto’ 150 302 12 299 -5 514 9 541 9111
EON  egyetemes* szolziltats 195 286 .7 981 -1373 -9 666 -9 666
szabadpiaci kereskeds 186 638 10 304 810 11085 10 725
eloszta” 148 455 19 431 305 19 734 15 308
RWE ::fg':;‘:f 199 095 -6 984 -2210 -9 236 -9 236
szabadpiaci kereskedd® 188 061 9129 -1 160 7958 6 187

Osszesitett adatok (EDF, E.ON és RWE egyiitt):
eloszto 342 961 41 529 -6 406 38 158 32 106
egyetemes szolziltate 456 636 -15 847 -3 817 =20 095 =20 095
szabadpiaci kereskedo 440 327 21551 788 20723 19 063

* alakossdgl és k:isf'u'gya:ztdk= un. egyetemes :':znlgallatc'-
forras: NFM

A hivatalos korményzati kommunikéacio azzal érvelt, hogy a szolgiltatok egyetemes
iizletdgainak veszteségét ellensilyozza a szabadpiaci és az elosztéi tevékenységeik
nyeresége. Ez az érv azonban csak korlatok kozott igaz. A cégek elosztoi tevékenysége
onmagaban is szabalyozott tevékenység, igy jovedelmezdsége attdl fiigg, milyen indokolt
koltségszintet és hozamelvarast ismer el az allami szabalyozo. A szabadpiaci tevékenység
szintén csak korlatozottan alkalmas arra, hogy az inkumbens szolgaltatok ezen keresztiil
finanszirozzak a veszteséges lakossagi lizletdgat. Az €les szabadpiaci verseny hatasara a
hagyomanyos szolgéltatok nem tehetik meg, hogy arat emeljenek tizleti fogyasztoik felg,

mert ez jelentds elvandorlashoz vezetne.

Végezetiil érdemes kiilon is sz6lni a szektort érintd adoterhelés mértékérdl, amely szintén
Osszefligg a szektor atalakitdsara vonatkoz6 korményzati szdndékokkal. Az agazati
kiilonadok rendszerének gyokereit mar a szocialista kormdny iddszakaban is
azonosithatjuk. 2008-ban, a gazdasagi valsag miatti szocialis fesziiltségek enyhitésére az

akkori parlament kiilénadét fogadott el

amely hivatalosan a tavhdszolgaltatas
versenyképesebbé tételét szolgalta. A jovedelemadd mértéke kezdetben 8% volt és az

eredeti tervek szerint egyfajta valsdgadokeént két évig maradt volna hatalyban. A 2010-es

212008. évi LXVIL. térvény a tavhdszolgaltatds versenyképesebbé tételérdl
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kormanyvaltast kovetéen azonban a Parlament 2012. december 31-re méddositotta az ado
kivezetésének datumat. 2012-ben egy Ujabb moddositas az addo mértékét elébb 11%-ra
emelte majd 2013. januar 1-t6l az ugynevezett Robin Hood add mértéke a pozitiv adéalap

31%-ara nott.

Szintén tobblet adoteherként sujtotta a szektor vallalatait az dgazati kiilonado bevezetése
2010-ben.?? Ez az add 2013-ig volt hatalyos és az energiavallalatok szamara adéalapjuk
1,05%-anak megfeleld kiilonadot irt eld. A vélsagadd megsziinését kdvetden azonban
2013-t61 sem enyhiilt az iparag adoterhelése, mivel 2013-t6l j adoként bevezetésre kertilt
az ugynevezett kozmiiado, amely a kiépitett kozmiivezetékek hossza alapjan vetett ki adot
a kozmiiszolgaltatokra.?® Mértéke jelenleg méterenként 125 Ft. Bar ez az ad6 kdzvetleniil
nem sujtja a kereskedelmi véllalatokat, a csoportszintli adoterhelés tekintetében
ugyanakkor jelentds hatdsa van az elosztovallalatokat is tulajdonld vallalatcsoportok

esetében.

3.3.3. A magyar energia-kiskereskedelmi piacok mérete

A piac méretét tobb mutatdoszammal is illusztralhatjuk, de egyarant fontos lehet a
mennyiségi és az aroldali véltozasok bemutatdsa. Az ezekre vonatkoz6 iddsoros adatok
Osszegyljtése ugyanakkor nem egyszerli. A Magyar Energetikai és K6zmii-szabalyozasi
Hivatal ugyan publikal adatokat, de a kozolt adatkdr az évek sordn valtozott. Nem
egyseges az sem, hogy milyen adatok allnak rendelkezésre az dram- és a gazszektorban.
Elébbiben a MEKH értékben és mennyiségben is kozli a kereskedelmi adatokat, mig

utébbiban csak a mennyiségi adatok allnak rendelkezésre.?*

Az adatgytijtés eredményeként a villamos energia kiskereskedelmi szektorra vonatkozdéan
sikeriilt egy 2010-2015-ig terjed6 idGszakra vonatkozé havi iddsort Osszeallitani, amely
tartalmazza a szabadpiac és egyetemes szolgaltatas szerinti bontasban a havi értékesitési
adatokat mennyiségben és értékben. Sajnos, ahogyan arra mar utaltam, a Hivatal a

gazszektorra vonatkozoan nem tett kozzé értékbeni adatokat, igy itt csupan a havi

222010. évi XCIV. térvény az egyes agazatokat terheld kiildnadorol
232012. évi CLXVIIL. térvény a kozmiivezetékek addjarol

2 A MEKH 2013-ban megvaltoztatta a honlapjat, amelyrél ezzel egyidejiileg eltiintek a kordbbi évekre vonatkozd
statisztikai adatok. A 2010 és 2012 kozotti adatokat igy csupan a REKK altal elvégzett korabbi letdltések alapjan
tudtam rekonstrualni, azok a Hivatal honlapjan mar nem érhetdek el.
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mennyiségi adatsor all rendelkezésre a szabadpiac ¢és az egyetemes szolgaltatas

vonatkozasaban.

A villamos energia szektorban az elmult idészak adataiban érdekes kettdsséget
figyelhetink meg. Mig a szabadpiaci szegmensnél emelkedd, addig az egyetemes
szolgaltatasnal csokkend trendet figyelhetiink meg (15. abra).

15. abra — A szabadpiacon és az egyetemes szolgaltatas keretein beliil értékesitett
villamos energia mennyisége 2010-2016 (sajat szerkesztés a MEKH adatai alapjan)
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Mivel az arampiacra a Hivatal honlapjan rendelkezésre allnak az értékbeni havi adatok is,
igy ezek alapjan eldallithato a szabadpiacra és az egyetemes szolgaltatasra jellemzd piaci

atlagar.

A 16. abra beszédesen mutatja a 2012-ben illetve 2013-ban lezajlott tobblépcsds lakossagi
rezsicsOkkentés arakra gyakorolt hatasait. Mig az ezt megel6z0 idészakban az egyetemes
szolgaltatas arai jellemzden a szabadpiaci atlagarak folott mozogtak, addig 2013-t61 ez
megfordult és az egyetemes szolgéltatdsi arszint a szabadpiaci arszint ald esett.
Kozgazdasagilag a 2012-ig tarté iddszak adatsora tekinthetd ,,normadlisnak”, hiszen a
nagy ipari fogyasztok mindegyike a szabadpiacon kell, hogy beszerezze dramigényét,
amely a skdlahozadék elve alapjan jellemzéen alacsonyabb a nagyfogyasztoi
szegmensben, mint a fOként haztartdsokat reprezentdld egyetemes szolgaltatasban. Az
abra masik tanulsdga ugyanakkor, hogy a hatdsagilag szabalyozott arak rugalmatlanok,

nehezen kovetik a gyors piaci valtozasokat. fgy jol lathatd, hogy 2016-t6l az olcsobba
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valo importlehetdségek miatt a szabadpiaci atlagarak ismét alatta maradtak az egyetemes

szolgéltatés atlagos arszintjének.

16. abra — Szabadpiaci és egyetemes szolgaltatoi atlagarak a villamos energia

szektorban 2010-2017 (sajat szerkesztés a MEKH adatai alapjan)
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A gazszektorndl csupan mennyiségi statisztika all rendelkezésre. A mennyiségi adatok jol

mutatjak, hogy a szektor komoly kihivasokkal szembesiilt 2010 utan.

17. abra — A magyarorszagi gazpiac méretének valtozasa 2010-2016 (sajat szerkesztés

a MEKH adatai alapjan)
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Az ipari felhaszndlds csokkenése részben a valsdg miatt visszaesd ipari céli

gazfelhasznalasra, részben idéjarasi okokra, részben a gazerémiivek aramtermelésben
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lezajlott visszaszoruldsara vezethetd vissza. A lakossagi kereslet csokkenésének az
id6jarasi hatasok mellett a haztartasi gazfelhasznalds visszaszoruldsa volt a f6 oka, ami
részben a valsag miatt nehéz anyagi helyzetbe keriild fogyasztok csokkend
felhasznalasara (és alternativ flitési modok, igy foként a tiizifa haszndlat eldtérbe
kertilésére) vezethetdé vissza. A masik ok az energiahatékonysagi célu fejlesztések
hatasanak megjelenése. 2015-t6] mindkét szegmensben lassi ndvekedés kovetkezett be, a
gazpiac mérete azonban még mindig igen messze van a 2008 eldtti csucsévek

géazfelhaszndlasi szintjénél.

3.3.4. Piaci részesedések és azok valtozasai a magyar energiakereskedelmi

szektorban

A valtozo kornyezeti hatasok alapvetéen befolyasoltak az egyes iparagi szereplok iizleti

lehetdségeit, amit jol szemléltet a piaci részesedéseik valtozasa.

A villamos energia kiskereskedelmi piacan a 2003-ban megindult, elébb részleges, majd
2008-t6l1 teljes liberalizaci6 hatasara a harom inkumbens szerepld (E.ON, RWE ¢és EdF)
piaci részesedése fokozatos csokkenésnek indult. Lathat6, hogy a 2003-as jogszabaly-
valtoztatasok hatdsara azonnal 1j, fliggetlen energiakereskeddk jelentek meg a piacon a
feljogositott fogyasztok kiszolgalasara. A nagykereskedelemben domindns pozicidkkal
rendelkezé allami tulajdont MVM is Kkiterjesztette tevékenységét a kiskereskedelmi
piacra. A 18. abra ugyanakkor ravilagit a piacnyitas korlataira is, hiszen t6bb mint tiz
évvel az elsO liberalizacios intézkedések utan még mindig 70%-os a korabbi harom
inkumbens kereskedd részesedése.

18. abra - Piaci szereplok részesedései a magyar aram-kiskereskedelemben. (Sajat
szerkesztés a MEKH adatai alapjan.)
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A vallalati teljesitmény alakuldsahoz kapcsoloddéan megfigyelhetd, hogy a liberalizacio
kiteljesedésének éveiben javult az 0j belépdk piaci pozicidja, ndtt a piaci részesedésiik,
mig az allami beavatkozas er6sddése negativan hatott az alternativ szolgaltatok
mikddésére. Az aram-kiskereskedelemben 2007 ¢és 2009 kozott 10%-os részesedést
vesztettek a multinaciondlis inkumbens tarsasagok, 87%-r6l 77%-ra csokkent piaci
részesedésiik. A nyertesek ebben a tekintetben egyértelmiien a piac j belépdi, akik
11,1%-r61 17,2%-ra ndvelték piaci részesedésiiket ugyanezen két év alatt. A folyamat
azonban 2010-t61 kifulladt, uj status quo alakult ki, amely azutan csak 2012-t61 valtozott.
Ettdl az évtol kezdddden az aktivabba valo MVM jelentdsen novelte piaci részesedését a
multinaciondlis inkumbens tarsasagok rovasara és 2013-ban mar 10,7%-0s piaci

részesedést ért el.

A piaci részesedések valtozasai jol szemléltetik, hogy a turbulens kdérnyezeti valtozasok
ellenére a szektor meghatdrozo kiskereskedelmi viszonyai alig valtoztak az elmult
évtizedben. Ezzel egyiitt az a tény, hogy a fiiggetlen keresked6k mintegy 30%-0S piaci

részesedést mondhatnak magukénak, indokolttd teszi ennek a kiilsé hatasnak a vizsgalatat

crer

A gaz kiskereskedelmi piacan is megmaradt az inkumbens szerepl6k dominancidja, annak
ellenére, hogy 2014-re a fliggetlen gazkereskedok 23%-os részaranyt értek el. A
gazpiacon ugyanakkor jelentds kiilonbségeket figyelhetink meg a kis- ¢és
nagykereskedelemben. Utdbbi szegmensben 2012-ig egyértelmiien dominadns szerepben
volt az E.ON csoport, amely az E.ON Foldgaz Trade Zrt. révén a Magyarorszagra érkez6
gaz 50-60%-at importalta a korabbi hosszl tava gazszerz6dés alapjan. A tarsasag 2013-as
értékesitését kovetden a gaz-nagykereskedelemben, hasonléan az arampiachoz az MVM

csoport valt dominans szereploveé.

Osszességében az egyes nagy csoportok (multinacionalis inkumbensek, 4llami tulajdont
tarsasagok, 0j belépdk) kozotti ardnyok alig valtoztak 2008 és 2013 kozott. Ennek
magyardzata, hogy a gazpiacon mar a 2008-as liberalizacio el6tt is jelentOs szerepet
jatszottak az alternativ szolgaltatok, akik mar 2008-ban 18,3%-os piaci részesedéssel
rendelkeztek. A piaci szereplok kozott itt sokkal inkdbb az adott csoportokon beliil (igy
kiilondsen az 1j belépd szabadpiaci tarsasdgok kozott) kovetkezett be atrendezddés. A
korabbi iddszak feltorekvd “sztarjait” mas sikeres 1) belépd cégek valtottak fel,
amelyeknél hasonld6 mddon kérdéseket vet fel, vajon lizleti modelljeik a hossz tava

prudens miikddésen alapulnak, vagy sokkal inkabb valamilyen piaci anomalia kiaknazasat
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célozzak. A MET 2012-es sikereire mar utaltam, de nem a MET volt az els6 a hazai
gazszektor torténetében, amely gyorsan ért el kiugro eredményeket, hasonlo, a politikai és
a gazdasagi kornyezet Osszefonddasara utald jelek érhetdk tetten az EMFESZ korabbi

iddleges sikerei mogott is. %

19. abra — Részesedések a magyar gaz-kiskereskedelemben. (Sajat szerkesztés a

MEKH adatai alapjan.)
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A piaci folyamatok Osszegzéseként elmondhatd, hogy az altalam vizsgalt iddszakot
rendkiviil turbulens valtozasok jellemzik a magyar energiakereskedelemben. Sajat
kutatasi keretem kialakitasanal, amely jelentés mértékben tdmaszkodik a szakirodalmi
attekintésben mar bemutatott koevoluciés modellekre arra torekedtem, hogy a lehetd
legszélesebb vizsgalati fokusszal tekintsem at az intézményi szereplok és a vallalatok
kozotti komplex interakciokat. Az energiaszektor fobb tendencidinak Osszefoglalasat
kovetden a kovetkezo fejezetben bemutatom sajat elemzési keretemet és megfogalmazom

legfontosabb kutatasi téziseimet.

%5 Az Elsé Magyar Foldgaz- és Energiakereskedelmi és Szolgaltatd Kft. (EMFESZ) — idSleges — sikere a gaz-
kiskereskedelemben nagyrészt annak volt kdszonhetd, hogy politikai okokbol a gaz hatosagi arat a 2006-os valasztas
elétt Magyarorszag mesterségesen alacsonyan tartotta. Majd 2006-t6l, amikor az importar akkori csokkenése elvben
megengedte volna a lakossagi arak mérséklését, a szabalyozo hatésag nem csokkentette az arat, hogy a magasan tartott
fogyasztoi aron keresztiil kompenzalja a gaz nagykereskedd (E.On) korabbi veszteségeit, megelézendd egy esetleges
jogi eljarast a meg nem téritett importkoltség tekintetében. Az EMFESZ ezt az arbitrazslehetdséget kihasznalva ugy
tudott olcsobban gazt kinalni a lakossag szamara, hogy ehhez nem kellett azt olcsobban beszereznie Oroszorszagtol,
mint a versenytars E.On-nak. Az EMFESZ 2007-ben az elért 180 milliard forintos arbevétele alapjan a 40 legnagyobb
magyarorszagi vallalkozas listajara kertilt. (Felsmann, 2014a)
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4. KUTATASI MODSZERTAN ES HIPOTEZISEK

4.1. Deduktiv és induktiv elméletalkotas

Elméletek épitése sosem konnyt, de a tarsadalomtudomanyokban kiillondsen nehéz. Mar a
bevezetésben is irtam Coase-t idézve arrdl, hogy jelentds problémat okoz, hogy egyre
nagyobb a szakadék az elméleti kdzgazdasadgi modellek és a vallalatvezetOk szdmara
gyakorlati relevancidval biré megallapitasok kozott (Coase, 2012). Augier és March
(2008) cikkiikben felhivjak a figyelmet a tarsadalomtudosok dilemmajara, mely szerint a
vilag sokkal Osszetettebb annal, mint amit az Ohatatlanul leegyszeriisité tudomanyos
elméletalkotas képes lattatni belble. ,,Szinte mindenki egyetért abban, hogy az
elméleteknek egyszerre kell érthetéeknek és realisztikusaknak lenniiik a lehetségeik adta
hatarokon beliil. Ugyanakkor abban is szinte mindenki egyetért, hogy sok olyan jellemzo,
amely egy elméletet kozérthetové tesz (egyszeriiség, konvencionalizmus) gyakran egyiitt
jar a valosaghiiség csokkenésével, mikozben azok a témyezok, amelyek az elméletet
valosaghiibbé teszik (pl. komplex részletek, elszakadds a konvencioktdl) rontjak annak

kozérthetéséget.” (p. 97).

A stratégiai menedzsment elméletek kiilonosen kitettek a tudomanyfilozofiai vitaknak,
mivel relativ ) tudomdnyteriiletként, kevésbé intézményesiilt, egyméassal versengd
kutatédsi programok mentén fejlédott az elmult évtizedekben. Az elméleti attekintés soran
bemutattam a stratégiai elméletek teriiletén megfigyelhetd teoretikus sokszintiséget, ami
oda vezetett, hogy a mult szazad utolsé évtizedeire a tudomdnyteriilet mozaikszeriien
széttoredezett (Balaton, 2010). Jogosan meriilhet fel a kérdés, hogy egy olyan
tudomanytertileten, ahol az egyes iskoldak koziil nem tudott egy dominans iskola
kiemelkedni, nem az okozza-e az elméleti pluralizmust, hogy a tudomanyteriilet maga
sem feleltethetd meg egzaktul a popperi tudomanyfilozofiai értelemben a tudoménytol
elvarhatd kovetelményeknek. Popper (1999/1969) definicigjabol kiindulva igencsak
nehéz dolog megvalaszolni, vajon a tudomanyteriilet egyaltalan rendelkezik-e popperi
értelemben elméletnek tekinthetd igazolhato elméleti sejtésekkel. Szerinte ugyanis, ha
nem tudjuk, hogyan ellendrizziink egy elméletet, akkor joggal kételkedhetiink abban,
hogy van-e egyaltalan valami olyan valosag, amelyet a kérdéses elmélet leirna. Ha pedig
tudjuk, hogy nem Ilehet ellendrizni, akkor arra gyanakodhatunk, hogy egy puszta

mitoszrol vagy mesérdl van szd. Marpedig a stratégiai elméletek leirasaval kapcsolatosan
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a tudomanyos kozéletben is gyakran meriil fel a kérdés: vajon a stratégia egyaltalan

tudomany, vagy sokkal inkabb miivészet?

Mahoney (1993) cikkében — amely tudomanyelméleti keretekbe helyezi a stratégai
menedzsment elméletei kozott dalod vitat — kiall a metodologiai és elméleti pluralizmus
mellett. Ova inti a stratégiai elméletekkel foglalkozo tudomanyos kutatokat attol, hogy a
pragmatizmus helyett a redukcionizmus kétségkiviil modszertani értelemben kényelmes,
de leegyszerlsito iranyzatat kovessék. Vitaba szall azokkal az elméleti gondolkodokkal,
igy kiilonosen Teece (1988) és Camerer (1985) allaspontjaval, akik szerint a stratégia
kutatasara dominans kutatasi programra és azon beliil rigorozus, deduktiv kutatasra van
sziikség. Camererrel vitatkozva, aki a stratégiai kutatdsokra egyértelmiien a popperi
kategoriarendszer szerinti instrumentalista kozelitésmodot ajanl, Mahoney négy pontban

fogalmazza meg ellenérveit:

a) a stratégiai menedzsment fejlédé tudomanyteriiletétél nem varhatd el olyan
mélységli részletes empirikus vizsgélat, mint ami az érett tudomanyagakra
jellemzo;

b) A jobb elérejelzés nem garantalja a jobb megértést;

C) Mi értelme komolyan venni azokat a modelleket, amiknek a szerz6i teljesen
téves eldfeltevésekbdl indulnak ki?

d) A falszifikaci6 lehetetlen.

A gazdasagi valsagot kovetd idoszak felerdsitette a modszertani pluralizmust, mivel a
kutatok azzal szembesiiltek, hogy a korabbi elméletek magyardzo ereje korlatozott volt. A
kozgazdasag- és menedzsmenttudomany teriiletén egyre tobben javasoltak az elméletek
gyakorlati hasznalhatosaga és akadémial szigora kozotti egyensuly tujragondolasat.
Hazankban 2014-ben egy egész napos akadémiai konferencia foglalkozott a kérdéskorrel
(Balaton, 2014). A konferencia 0sszegzését tartalmazo tanulmanyban ezt az alabbi modon
foglaltdk 0ssze a tanacskozas résztvevoi: ,,Tdrsadalomtudomanyi diszciplinaként mind a
kozgazdasagtudomany, mind a gazdalkodastudomany kiizd azzal a mindositési rendszerrel,
mely a természettudomanyok jellegzetességeire és fejlodésére alapozva csak a pozitivista
kutatasi filozofiara épiilé hipotetikus, deduktiv kutatasi modell alkalmazasaval elért
eredmeényeket tekinti tudomanyosnak. A természettudomanyok  és a
tarsadalomtudomanyok vizsgalatanak alanyai azonban néhany vonasukban dénto modon
kiilonboznek egymastol. Ez utobbi tudomanyteriilet képviseldi esetében a vizsgalat targyat

onakarattal, céltudatos cselekvéssel jellemezheto, rendkiviil dinamikusan valtozo
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szereplok alkotjak, ahol a mérésen és a kisérletek megismételhetoségén nyugvo elemzés

tobbnyire nehezen kivitelezhetd.” (p. 928.)

Sajat kutatoi alapdlldsom is abba az irdnyba mutat, hogy a pozitivista kutatasfilozofia
mellett az interpretativ megkdzelités (Gelei, 2006) is indokolt, amely a vizsgalt esetek és
az azokban megnyilvanulo, cselekvési szabadsaggal rendelkezd aktorok kozotti egyedi és
dinamikus hatasokat mélyebben és valosaghiibben képes feltarni a redukcionalista

elméleti megkozelitéseknél.

Az elemzési modszerek kombindlasa szamos kutatd altal javasolt modszertani technika.
Mar az 1970-es évtizedben is javaslatként fogalmazodik meg az Gn. trianguldcio, mely a
kiilonb6zé moddszertanok 6tvozése a tarsadalomtudoményi kutatdsokban (Jick, 1979).
Hasonl6 javaslatot fogalmaz meg Christensen és Carlile (2009) is, akik az esettanulmany

megkdzelités 1étjogosultsagara hivjak fel a figyelmet az elméletalkotéas folyamataban.

20. abra — Az elméletépités folyamata (Forras: Christensen és Carlile, 2009. p. 241)
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(keretek és tipoldgiak)

A jelenség megfigyelése, leirasa és mérése
(konstrukciok)

A szerzok elkiilonitik egymadstdl a kutatds leird és normativ szakaszat. Az adatgy(ijtés és
az elemzés egyértelmiien deskriptiv, de ez nem von le az ilyen mddszertant hasznal6
empirikus kutatasok létjogosultsagabol. Christensen és Carlile ezt a szakaszt elékészité
kutatési fazisnak nevezik, melynek harom eleme a megfigyelés, a kategorizalas és az
asszocidcio.

Az elsd, induktiv szakasz célja a jelenségek minél mélyebb megismerése. Az tjabb
informaciok alapjan a kutato tobbszor megismételheti az alulrdl felfelé haladast, Gjabb és

ujabb empirikus adatokkal tesztelve a kordbbi elméleti konstrukciok és modellek
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helytallosagat. Az anomdlidknak — annak a helyzetnek, amikor egy Ujabb vizsgalat nem
tamasztja ala a korabbi ecléfeltevéseket — e folyamatban kiemelt szerepe van, hiszen
alkalmat adnak az elmélet tovabbgondolasara. Az anomalidk észlelése lehetséget ad a
kategoriak, keretek és modellek atalakitasara, pontositasara az elméletalkotas deduktiv
folyamataban. A leiré elmélettél az eldird (preskriptiv) elméletalkotas irdnyaba
ugyanakkor csak akkor mozdulhatunk el, ha a feldogozott egyedi esetekbdl képesek
vagyunk altalanos érvényli megallapitasok levondsara. Az eldird elméletalkotds ezért
feliilrdl lefel¢ halad a piramison és kozéppontjaban a modellszintli oksagi kapcsolatokra
vonatkozd megallapitasok allnak. Természetesen a preskriptiv elmélet is tesztelhetd és
javithaté a piramis kiillonbozd szintjei kozott 1épegetve eldbb feliilrdl lefelé deduktiv

modszerekkel, majd ismételten induktiv elméletalkotassal.

Kutatasom egészén végighuzodik az a dilemma, vajon inkabb esetkozpontu vagy inkabb a
megfigyelt jelenségeket leird valtozokat kézéppontba allitéo kutatdsi modell lenne-e
célravezetobb, mas szoval inkdbb a vizsgalt esetek egyediségét vagy az azokbol
levonhaté altalanosithatd kovetkeztetéseket érdemes-e a kozéppontba allitani. A
problémat szamos modszertani kutatd vizsgalta, és gy tlnik, nincs ,.eleve legjobb ut”.
Alston (2008), felhivja a figyelmet, hogy bar ugy tiinhet, az esettanulmany megkozelités
csak korlatozottan elégiti ki a tudomanyos kutatasokkal szembeni egyik fontos
kivanalmat, az dltalanosithatosdg elvarasat, a tarsadalomtudomanyokban mégis fontos
szerepet tolt be. Meggy06zddése szerint az esettanulmanyok hozzéasegithetnek benniinket,
hogy egyszerre tanulmanyozhassuk az intézményi valtozasok okait és kovetkezményeit.
Alston arra is felhivja a figyelmet, hogy az esettanulméanyok hozzéasegithetnek benniinket
a kiilonbozo6 tarsadalmakban bekdvetkezd intézményi valtozasok mélyebb megértésére €s
Osszehasonlitasara. ,, Az esettanulmanyokon keresztiil a kutatok vizsgalhatjak az egyedi
tarsadalmak dinamikajat és egyre jobban megérthetik a globdlis fejlédés hianydnak
okaiz.” (p. 104).

Az esetkdzpontl versus valtozo kozponta megkozelités kozotti kiilonbségeket Korsness
(2000) az alabbiak szerint foglalta Ossze. (1) Mig az esettanulmany k&zépponta
megkozelités 6 célkitlizése az ok-okozati kapcsolatok, az interpretativ elemzés és az
elméletformalas kozotti egyensuly keresése, addig a valtozokozponti kutatdsok
jellemzden valamely altalanos elmélet igazoldsanak céljaval késziilnek. (2) Az
esetkozpontl. megkozelités a vizsgalt esetet komplexitdsdban tekinti, mig a
valtozokozponta sokkal inkabb a vizsgalt valtozok kombinacidiként tekint az adott esetre.
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(3) Az els0 megkozelités sokkal nagyobb rugalmassagot biztosit kovetkeztetések
levonasara ¢és az allitdsok igazoldsara, mig a masodiknal joval kotdttebb az észlelt
jelenségek értelmezése. (4) Az esetkdzponti kozelitésben az esetszam ndvekedésével
egyre nehézkesebbé valik az Osszehasonlitdo vizsgdlat, mig a valtozokdézponta
megkozelitésnél leginkabb annak kapcsan vetddnek fel komoly moédszertani kérddjelek,
hogy vajon az esetszam kelléen nagy-e ahhoz, hogy statisztikailag torzitasmentes

eredményekrol beszélhessiink.

Bromiley ¢és Rau (2014) cikkiikben egy 0j elméletalkotasi modellt ajanlanak a stratégiai
menedzsment  kutatasokkal  foglalkozOk  szdmara, amelyet  gyakorlat-alapu
megkozelitésnek (Practice based view — PBV) neveznek. Allaspontjuk szerint a vallalatok
altal kovetett gyakorlatok onmagukban, egy elméleti hattérkonstrukcié nélkiil is
magyarazo erejiek lehetnek az elért teljesitmény magyardzata szempontjabol.
Ugyanakkor ahhoz, hogy megértsiik ezeket a magyarazd erejii gyakorlatokat, mind

kvantitativ, mind kvalitativ elemzési eszkdzokre sziikségilink van.

A koevolucios kutatasokra jellemzd, hogy 6tvozik az induktiv és deduktiv megkozelitést,
egyszerre alkalmaznak kvalitativ és kvantitativ modszereket. Erre a modszertani
sokszinliségre torekedtem sajat kutatdsomban is. A kutatds elsd fazisdban alapvetden
feltaro jellegili, elsddlegesen kvantitativ modszerekre épitd (Bettis és szerzdtarsai, 2014)
vizsgalatot folytattam, mig a masodik fazis sokkal inkabb az esettanulmanyfeldolgozasra
¢s az interpretativ megkozelitésre helyezte a hangsulyt. Disszertaciomban, kovetve
Christensen ¢és Carlile (2009) kettés modelljét az elméletalkotasrol, elészor
»~megallitottam” sajat vizsgalatomat a kutatdsi modell egyes elemei kozotti kapcesolatok
feltarasanal. E kutatasi fazisban kevéssé volt célom az ok-okozati viszonyrendszer
feltarasa, sokkal inkabb a jelenségek kozotti kapcsolatok intenzitasanak feltérképezése.
Ez a kétfazist kutatdéi modell jol megfeleltethetd a koevolucios targyu kutatdsokban
alkalmazott elméleti megkozelitéseknek, melyek szintén a deduktiv és induktiv
megkdzelitést 6tvozik (Rodrigues and Child, 2003; Suhomlinova, 2006; Wilson & Hynes
2009; Child et al., 2012; Hannon et al., 2013). A koevolucié fogalma 6nmagaban is
részben vitatja a leegyszeriisitd Ok-okozati magyarazatok keresését, sokkal inkabb a
kétiranyd, egymassal kdlcsonhatasban 1év tényezok kozotti interakciok megfigyelése €s

értelmezése all az ilyen irdnyu kutatasok kozéppontjaban.

Disszertaciomban els6ésorban Rodrigues és Child (2003), Hannon ¢és szerzdtarsai (2013)

¢s Foxon (2011) fogalmi megkozelitését kovetem, kisebb valtoztatdsokkal az elemzési
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fokusz tekintetében. Eltéré hangsulyt helyezek a Foxon altal leirt koevolicids rendszer
négy externalis dimenzidjanak elemzésére. Habar bemutatok néhany példat az
Okoszisztéma, a felhasznal6i gyakorlatok, a technoldgia és az lizleti modellek kozotti
interakciokra is, elemzésem kozéppontjaban sokkal inkabb az intézmények és az iizleti
gyakorlat kozotti egymasra hato kapcsolatok feltarasa all. Igy elemzési megkozelitésem
kozelebb all Child és Rodrigues modelljéhez, akik sokkal inkabb a koevolucid politikai
megkdzelitését helyezik vizsgalddasuk kdzéppontjaba (Rodrigues és Child, 2003 és Child

¢s szerzOtarsai, 2012).

Noha nem szeretném lebecsiilni a természeti kornyezet hatdsait az iparag vallalatainak
iizleti modelljeire vagy a technoldgiai innovacidk hatasat a felhasznaloi gyakorlatokra és
a vallalati szintli stratégiaalkotasra,?® mégis ugy gondolom, az ltalam feldlelt vizsgalati
idészakban talan az intézményi kornyezet hatott leginkabb a vallalatok magatartasara és
stratégai akcioira. Az intézmények fejlédése ugyanakkor természetesen nem
fliggetlenitheté az Okoldgiai és technoldgiai hatdsoktdl sem. Foxon (2011) felhivja a
figyelmet arra, hogy a technologiai és az intézményi kornyezet kozotti koevolicio
gatolhatja a diszruptiv innovaciok terjedését azaltal, hogy a ’lock-in” hatds révén
stabilizalja a meglévd status quo-t. ,, 4 lock-in hatas abbdl adodik, hogy mind a
technologiak, mind az intézmények élvezik az utfiiggd (path-dependent) megtériilési
elonyoket. A technologia szamara a névekvo skdlahozadék, a tanulasi hatasok, az adaptiv
varakozasok és a halozati gazdasagi hatasok azzal jarnak, hogy minél elfogadottabba
valik egy technologia, annal valdsziniibb, hogy a jévoben még inkabb elfogadotta valik.”
(p. 2260). Mikdzben a technologiai és intézményi kornyezet koevolucios kolesonhatasai
alapvetd fontossaguak az eurdpai villamosenergia-termelés ¢és elosztas teriiletén
bekovetkezd forradalmi valtozasok megértéséhez, a kiskereskedelmi szektort kevésbé
befolyasolta a megujulé energia ndvekvd részardnya. A kiskereskeddk iizleti
modelljeiben sokkal inkabb a liberalizacidra irdnyuld eurdpai szakpolitikdk és azok

nemzeti adaptacios folyamatai tiikkroz6dnek vissza.

26 El6bbire jo példa az ESCO (energy saving company) véllalatok megjelenése, akik a hatékonyabb energiahasznositas
eredményeit megosztjak a fogyasztokkal, igy egyszerre népszerisitik az energiatakarékossag kornyezeti lizenetét €s
kozben iizleti modellt alakitanak ki az ebbdl szarmazod lehetdségek kihasznalasara. A technoldgia fejlddésének jo
példaja a haldzatok kereslet oldali (demand side) menedzselése, amely az un. smart grid haldzati megoldasok korébe
tartozik, €s amelynek révén egyes fogyasztok részt vesznek a fizikai rendszeregyensuly tartdsdban és ezért
ellenszolgaltatast kapnak kereskeddjiiktol.
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4.2. Akoevolucios keretmodell adaptacidja

Rodrigues és Child kordbban, az értekezés 8. abradjan bemutatott modelljének a kutatasi
témamhoz kapcsolodo adaptacidjaval feltarhatd a hazai energiakereskedelemre vonatkozé
koevolucios térkép.

21. abra - A magyarorszagi energiakereskedelem intézményi koevolucios térképe
(sajat szerkesztés)

Rendszer-
Rendszer- s X R . . . .
szint Teljesitmény dinamika Célok és politikak Szervezeti forma
(folyamatok)
Az energiadr mas
CEE/EU orszagokkal Regulicio/ Piaci vs. Piaci arképzés vs
6 h li Ko i e Iparagi
MAKRO ossze ason'ltva —> deregulacio — ozpontositott Hatdsagi ar P g_
(nemzeti rendszer konvergencia (pl.
versenyképesség) TELCO csomag-
l ajanlatok);
Iparagi szint( Prosumen::nk;
gazdasagi Lobbizés, Profitmaximalizalas Teriileti kvéz Demand side
MEZO teljesitmény; egyes¢——— monopélium, jogi ~+— vs. non-profit <«—— monopdliumok vs. management;
iparagi szegmensek igényérvényesités szolgaltatasok versenyzd ajanlatok Smart grid
piaci részesedése " 4 4
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, N S SR SR
' ' i i
A\ v v H
»Muddling through”;
. . Piaci belépés; Cash fl - .
Piaci részesedés / «—— |ac,| © e'pes -«— ‘as OW . <«—— Globalis generalista;
. ! . Fokuszalt optimalizacid; ] i
cégek arbevétele, et s L s ,Az dllam barétja”;
értékesités; iparagak kozotti . s
ROI, ROS A P P . Niche jatékos
Diverzifikacid elényok kiaknazasa;
piaci részesedés
MIKRO
KeApesselgek B‘eruhazalsok —  Portfolio tervezés; .. .
fejlesztése; visszafogasa; R L Szervezeti atalakulas;
. . P . Szinergiak . B}
Hatékonysag; koltségcsokkentés; . 4 . Lednyvallalatok;
e A UV kihasznalasa; In- és . X Y
Lobbierd; Héldzati Teljesitmény- . Holding; Kivonulds
! outsourcing
hatasok menedzsment

A térkép egyes elemei természetszeriileg kolcsonds hatast gyakorolnak egymasra, az
egyes rendszerelemekre sokkal inkédbb a dinamikus kolcsonhatasok, egyiittes valtozasok
jellemzoek, semmint az egyirdnyud, determinisztikus ok-okozati kapcsolatok. Az abra
egyes elemeit attekintve, makroszinten a kormanyzatok azzal szembeslilnek, hogy az
adott orszdg energiadrai mas orszdgokkal Osszehasonlitva mennyire tekintheték
versenyképesnek. Amennyiben a kormanyzat tigy itéli meg, hogy e tekintetben elmarad a
régidban (vagy a megcélzott orszagcsoportban) megfigyelhetd araktol, igy a dominans
politikai ideoldgianak megfeleléen regulacios vagy deregulacids intézkedésekkel
igyekszik valtoztatni a kialakult allapoton. A szakpolitikak tekintetében a piacgazdasagi
intézményrendszer és/vagy a kozpontositott allami szabalyozas megerdsitése szolgalhatja

a dominans ideologia célkitlizéseit. A kereskedelemre legnagyobb hatast gyakorlo
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intézményi, szervezeti modell igy a piaci vagy a hatdsagi arképzés strukturajanak

kialakitdsanak iranyaba mutat.

4.2.1. Szakpolitikai valtozasok, folyamatok és teljesitménycélok

makroszinten

Korabban mar bemutattam, hogy a magyarorszagi jogi kornyezet a 2011-ben elfogadott 0
nemzeti Energiastratégia, majd még inkabb a 2012-ben meghirdetett rezsicsokkentési
program miatt 2012-t61 alapveten valtozott meg. A modell makroszintii elemei koziil az

alabbiakat tartom fontosnak kiemelni:

1) Alacsony lakossdagi dram- és gdzarak, mint a kormdnyzati teljesitmény fo
indikatorai: a kormanyzati siker f6 mérészama 2010 utan, de még inkabb 2012-
tol, hogy a lakossagi szegmensben a hazai energiadrak csokkenjenek és érjék el a
région beliili legalacsonyabb szintet. Fontos kiemelni, hogy ez a cél akar mas
makrogazdasagi tényezdOk kardra is prioritast élvezhet, igy akar az ipari fogyasztok
altal fizetett egyes dijak emelkedésével is egyiitt jarhat, ahogyan azt korabban, az
egyes fogyasztéi csoportokat terhelé rendszerhasznalati dijak alakulasanal a 2.
tablazatban is szemléltettem.

2) Adoztatas a makrogazdasagi egyensuly biztositisara és az dgazati célkitiizések
elérésére: a kormanyzat 2010 utdn szdmos alkalommal fordult dgazati adokivetés

eszkozéhez.?’

Az 4gazati adok egyfeldl javijak a rovid tava koltségvetési
egyensulyt, masrészt aktiv befolyasol6 eszkozt jelentenek a kormanyzat szdmara a
kormanyzati agazati célkitiizések eléréséhez. A ndvekvd adoterhelés ugyanis
hozzédjarul ahhoz, hogy a szektor maganbefektetdi kevésbé lassak vonzonak
befektetéseiket, igy konnyebben dontsenek arrdl, hogy azokat leépitik, illetve
értékesitik a kormanyzat altal preferalt tulajdonosok szamara.

3) Nemzeti tulajdon erdsitése: Mint arra a 2.2 fejezetben mar utaltam, a Nemzeti
Energiastratégia 2030 cim{i kormanyzati stratégiai dokumentum deklaralt célként
tizte ki a nemzeti tulajdon erdsitését az energiaszektorban, kiemelten a
gazszektoron belill. A kormanyzati teljesitmény szempontjabol a szektor

tulajdonosi Osszetételének valtozasa is fontos mérészama a kormanyzati célok

teljesiilésének.

27 Lasd pl. a 2010. évi XCIV. térvény az egyes agazatokat terheld kiilénadérsl

86



A fenti harom teljesitménycél mellett fontos kiemelni az intézményi kornyezetre jellemz6
egyes elemeket, amelyek eldsegithetik a célok teljesiilését. Ezek koziil makroszinten a
rendszerdinamika szempontjabdl kiemelkedd a reguléacio illetve a szabalyozast végzo
intézmények valtozésa. Az 1.1.2 ¢és a 3.1 fejezetekben részletes attekintést adtam arrol,
hogy az intézményi kornyezet folyamatos alakitasdval hogyan kivanta a mindenkori
kormanyzat sajat (szak)politikai céljainak alarendelni az energiaszektor jogi kornyezetét.
E tekintetben a hatosagi arak rendszerének fennmaradasa és a kozpontositott
intézményrendszer utal arra, hogy a korméanyzat a centralizalt miikddést és a biirokratikus

koordinacidt tekinti elsdédlegesnek a fenti teljesitménycélok elérése szempontjabol.
4.2.2. Iparagi szintli adaptacio és teljesitmény

Mezo- (iparagi) szintre attérve — ahogyan azt a 3.2 fejezetben részletesen is bemutattam —
az arrendszer egyértelmii hatdst gyakorol a piac szerkezetére. A hatosagi darak
rendszerének alkalmazasa elimindlja a piaci szereplok kozotti versenyt, igy kvazi-
monopoliumok, teriileti szolgaltatok kialakulasahoz vezethet. Az iparagi szinten (a
eltéréek lehetnek az egyes miikddési modellekre jellemzd profitelvarasok. A
keresztfinanszirozas lehetdségei (pl. vertikdlisan integralt ipardgi szereploknél) vagy a
tarsadalmi célok kovetése akar a jovedelmezdség csokkenése ardn is (pl. non-profit allami
kozmiiszolgaltatd) hatast gyakorolnak a kereskedd cégek profitelvarasaira. Az iparagi
szintll lobbizas vagy éppen jogi igényérvényesités eredményeként alakul ki az egyes
iparagi szegmensek és az energiakereskedelmi iparag egészének gazdasagi teljesitménye,

ami azonban ismételten visszahat a makroszintli versenyképességi kilatasokra.

A teljes iparag tekintetében nem konnyli egyértelml teljesitményindikatorokat
meghatarozni, hiszen az ipardg egészének teljesitménye egyszerre tartalmazza belsd és
kiilsé tényezOk hatasat. A koevolucios kapcsolatrendszer elemeit vizsgalva ugyanakkor

néhany kérdés jol vizsgalhato ebben a dimenzidban is:

1) Atrendezédés az egyes piaci szegmensek kozott: A kormanyzat egyértelmii
célkitlizése az egyetemes szolgaltatas korében az arak csokkentése. Ez a torekvés
mind bevételtermeld képesség, mind jovedelmezdség tekintetében csokkentheti az

egyetemes szolgaltatas részaranyat a teljes iparagon beliil.
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2) Atrendezédés egyes tulajdonosi csoportok kizott: a szektor egészét tekintve jol
vizsgalhato, hogy a makroszintii célok és strukturalis valtozasok milyen hatassal
vannak a kiilonb6z6 tulajdonosi hattert véllalatok stratégiai dontéseire.

3) Agazati szintii jovedelmezdség és adozds: bar e tekintetben jelentések az egyedi
vallalati eltérések, az agazat egészére jellemzO jovedelmezdségi és adofizetési
értékek jol mutatjak, hogy a szektor egésze milyen mddon €s mértékben jarult

hozza a makroszinten megfogalmazott célkitizések teljesités¢hez.

4.2.3. Vallalati szintii alkalmazkodas és adaptacios mechanizmusok

Attérve a vallalati (mikro-) szintre, a koevolticid dinamikus kolcsonhatasai mind a
teljesitmény, mind a folyamatok, mind a szervezeti megolddsok tekintetében
megfigyelhetok. Az egyedi vallalati teljesitmények természetszeriileg hatnak az iparagi
teljesitményre, mikdzben szervezeti szinten is valtozasokat generalnak az eréforrasok és
képességek fejlesztésére iranyuld szervezeti tanulas, a hatékonysagjavitds vagy éppen a
szervezeten kiviilre mutatdé lobbiképesség ¢és haldzatosodds erdsitésével. A
versenytarsaktol €s/vagy a sajat elvarasoktol elmaradd jovedelmezdség hat a beruhazasok
szintjére illetve a vallalati koltséggazdalkodasra. A vallalatok a szinergidk jobb
kihaszndldsdval és szervezeti adaptacids Iépésekkel (pl. a veszteséges tizletagak
visszafejlesztésével vagy megsziintetésével) reagalnak a kornyezeti feltételek
megvaltozasara. Erdsodik az iparag klaszteresedése, az eltérd stratégiat folytato vallalatok
(pl. niche piacokra koncentralok, generalistdk, az allami érdek képviseldi) hasonld
szervezeti valaszokat adnak az intézményi kornyezet iranyabol érkezd kihivasokra. A
stratégiai célok a piaci belépés vagy kilépés illetve az dsszpontositas vagy diverzifikacio

réveén visszahatnak a vallalat mérhetd iizleti teljesitménymutatodira.

A mikroszintli adaptaciés mechanizmusok vizsgalata szempontjabdl fontos kérdés, hogy
képezhetdek-e olyan csoportok, klaszterek az iparagon belill, amelyeknél a kornyezeti
kihivasokra adott wvalaszok jellemzOen hasonldak. Szamos csoportképzd ismérv

képzelheto el, ezek koziil tobbet részletesen is vizsgalok majd a késdbbiekben:

1) hazai és kiilfoldi tulajdonu vallalatok: mivel a kormanyzati kinyilvanitott célok
részeként 2011-ben megfogalmazodott a hazai tulajdon erdsitésének szandéka,
érdemes megvizsgdlni a hazai illetve kiilfoldi tulajdonu vallalatok stratégiai

céljainak és adaptacidos mechanizmusainak kiilonbségeit illetve hasonlosagait,
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beleértve a nodvekedési €s profitcélok teljesiilését €s a szervezeti atalakulési
1épéseket.

2) inkumbens vallalatok vs. uj piaci belépdk: egy masik lehetséges csoportositasi
logika a piacon kordbban jellemzden természetes monopol statuszt élvezd
(részben hazai hatteri, de tOobbségében kiilfoldi tulajdonu) vallalatok
Osszehasonlitdsa a piacra a liberalizaciés folyamatok révén belépd 1j
versenytarsakkal.

3) Egyetemes szolgaltatast (is) nyujto vs. csak a szabadpiacon kereskedé vallalatok:
A lakossagi rezsicsokkentés hatasai alapvetden az egyetemes szolgaltatast (is)
végz0 vallalatok lizleti lehetéségeit befolyasoltak, mig a kizarolag a szabadpiacon
aktiv cégekét elvben nem. Ezért érdekes lehet annak vizsgalata, hogy milyen
hasonlosagok és kiilonbségek érhetdek tetten e két csoport jellemzd stratégiai €s
szervezeti adaptacios folyamataban.

4) Egyes alagazatok szerinti kiilonbségtétel: mivel a keresked6 vallalatok egy része
csak az arampiacon, masok csak a gazpiacon, mig megint masok mindkét piacon
aktivak, érdemes megvizsgalni, hogy ez a jellemzé mennyire befolyasolja

szervezeti alkalmazkodasi folyamataikat illetve {izleti teljesitményiiket.
4.3. Kutatasi modellem és a vizsgalati hipotézisek

Bar a koevolucios kutatdsok célja sokkal inkdbb az egyes alrendszerek kozotti
kolesonhatasok feltardsa, semmint oksagi viszonyrendszer keresése, a 22. abraan
igyekeztem egységes kutatasi modellbe rendezni kutatdsom legfontosabb vizsgalati
hipotéziseit. Az abran Rodrigues és Child modelljét kdvetem, megjeldlve sajat
hipotéziseimnél, hogy azok a hivatkozott elméleti keretmodell mely tényezdjéhez
kapcsolddnak. Ugyan vizsgalati kérdéseimet részben hipotézisekként fogalmazom meg,
mégis ehelyiitt is fontosnak tartom hangstlyozni, hogy az elméleti modellként altalam
kovetett koevolucids kutatdsoknal elsddlegesen nem az oksagi kapcsolatok irdanyanak
feltarasa, sokkal inkabb az egyes tényezOk kolcsonds egymasra hatdsanak, az

alrendszerek ,,egyiittvaltozadsanak™ vizsgalata kap hangsulyt.
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22. abra - Kutatasi modellem vazlata

Rendszer-
Rendszer-

szint Teljesitmény dinamika Célok és politikak Szervezeti forma
(folyamatok)
Agazati
Alacsony kulonadok Nemzeti Allami
lakossdagi dram- rendszere, tulajdon kézmszolgaltatasi
MAKRO és gézrak Esz erdsitése modell

drszabalyozas

MEZO

MIKRO

Explorativ (kvantitativ) kutatas

fffffffffff Kvalitativ kutatas

Kutatasi modellemben a négy vizsgalati alrendszer — teljesitmény, folyamatok, célok és
politikak valamint szervezeti modellek — kapcsolatat 6sszesen 6t hipotézisen keresztiil
vizsgadlom. Az abran folytonos vonallal jeldltem azokat a feltételezéseket, amelyek
elsddlegesen kvantitativ elemzeési eszkoztarral (kiilonos tekintettel a vallalatok pénziigyi
beszamoldinak elemzésére) vizsgalok. A szaggatott vonallal jelolt modellelemeknél csak
korlatozottan, egyes konkrét jelenségekre fogalmaztam meg elbzetes hipotéziseket,
amelyek csak részleteiben képesek feltarni a makro-, mezo- ¢és mikroszintil
Osszefliggéseket az adott vizsgalati dimenzioban. Ahogyan a 4.1 fejezetben is utaltam ra,
a koevolucios kutatdsok szamos alkalommal o6tvozik a deduktiv €s induktiv
elméletalkotast. Az induktiv megkozelités csak korlatozottan alkalmas arra, hogy a
megfigyelések, mint empirikus bdazis szdmossagdnak novelésén keresztiil altalanos
érvényli elméletet alkothassunk. Igy bizonyos jelenségek leirasa soran én is csupan arra
torekedhettem, hogy a megfelelden nagy ,,induktiv bazis” minél valoszinlibbé tegye az
altalanosithatd elméleti megallapitasokat, de természetesen nem fogalmazhattam meg
szoros logikai kapcsolatrendszert. Modszertan tekintetében e modellelemek vizsgalata
soran kérddivezéssel ¢és mélyinterjukkal torekedtem az Osszefliggések részletesebb

feltarasara.
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A modellben vizsgalt hipotézisek megfogalmazéasa soran fontos azon iparagi stratégiai
csoportok elkiilonitése, amelyek kozott elemezni a hasonlosagok illetve a kiilonbségek

elemzésre érdemesek lehetnek. Ilyen csoportképz6 ismérvek az aldbbiak:

o A vallalat tevékenységi kore a vevoi szegmensek alapjan: a vizsgalt vallalat végez-
e egyetemes szolgaltatasi tevékenységet is vagy kizarolag a szabadpiaci
szegmensben van jelen;

o A vdallalat tevékenységi kére az egyes aldgazatok vonatkozdasaban: éarampiaci,
gazpiaci vagy vegyes kereskedelmi profil;

e A vallalat tulajdonosi hattere (hazai vagy kiilfoldi tulajdonban van-e illetve ilyen
iranyitas alatt all-e);

o A vdllalat inkumbens vagy uj belépé statusza: a vallalat egy korabbi integraltan
miikodd teriileti monopolszolgaltatd utddszervezete vagy a liberalizaciot

kihasznalva Iépett-e be a piacra 2003 utan.

A tovabbiakban roviden attekintem a modellben jelzett egyes hipotézisek tartalmat:

4.3.1. Teljesitmény

A modell Teljesitmény dimenzidjaban szamos mddon itélhetjilk meg az egyes vallalatok
altal elért teljesitményt. A teljesitmény szerencsés esetben a tulajdonosi értékteremtést
méri, de ennek pontos mérhetdsége szdmos modszertani kérdést vet fel. A tulajdonosi
értékteremtést valamilyen cash flow tipusi mutaté kozeliti meg legjobban, de ezek
eldallitasa a publikus beszamolokbodl nagy 1déigényli és szamos kiegészitd informaciod
ismeretét koveteli meg, amelyek csak részlegesen tarhatoak fel az éves beszamolok adatai
alapjan. A vizsgélatba bevont mutatok korénél arra torekedtem, hogy azok legyenek
kellden reprezentativak egy kereskedd vallalat esetében, ne okozzon problémat
kiszamitasuk a rendelkezésemre 4ll6 publikus adatforrasokbol €s ne legyenek sulyos
értelmezési problémak az adott mutatd haszndlhatosaganal az egyes vallalatok kozotti

illetve az idébeni 0sszehasonlithatosag tekintetében.

A pénziigyi teljesitménymutatoknal megkiilonboztethetiink jovedelmezdségi, mikodési
¢s likviditdsi mutatoszdmokat melyek mindegyike a teljesitmény egy-egy szeletét
vilagitja meg. Az altalam vizsgalt mutatdoszdmok korének meghatarozdsa soran a
vizsgéalatba bevont mutatészdmokat ugy valogattam 0Ossze, hogy azok a kereskedd
vallalatok miikodésének legfontosabb teriileteit mutassdk be, igy alapvetden négy

mutatdszam-csoportot elemeztem mélyebben: (1) az arbevételaranyos jovedelmezdségi
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mutatokat; (2) a forgdtoke-menedzsment hatékonysagat; (3) a fizetett adok mértékét; (4)

az osztalék alakulasat.

Figyelemmel arra a kordbban bemutatott koriilményre, mely szerint 2012 egyfajta
vizvalasztonak tekinthetd az allami beavatkozas modja és mértéke alapjan, hipotéziseimet
is ehhez igazitva fogalmaztam meg. A hipotézisek vizsgalata soran elsddlegesen arra
kerestem a valaszt, hogy kimutathatd-e kiilonbség az egyes jellemz0 iparagi csoportok
(hazaiak vs. kiilfoldiek, szabadpiaciak vs. egyetemes szolgéltatast is ny(jtok, aram-, gaz-

vagy vegyes piaci aktivitast keresked6 cégek) kozott.

Hipotézisek a jovedelmez6ség tekintetében

Az els6 megfogalmazott hipotézis az egyetemes szolgaltatdi piacon is aktiv illetve a

kizardlag szabadpiaci vallalatok kozotti teljesitménybeli kiilonbségre vonatkozik:

H1A: 2009 és 2011 kozott a kizardlag szabadpiaci tevékenységet folytato kereskedok és
az egyetemes szolgaltatasban is részt vevl kereskedok kozott nem mutathato ki
szignifikans teljesitménykiilonbség az tizemi eredményhanyad tekintetében, mig 2012-tol
kezdddben az egyetemes szolgaltatasban részt vevék eredményessége jelentésen elmarad

a kizarolag szabadpiaci tevékenységet folytato versenytarsaiktol.

A hipotézis megfogalmazasa mogott az a varakozas all, hogy mivel az allam 2012-t61 a
hatosagi armeghatarozassal kozvetleniil hatdrozta meg az értékesitési arakat az egyetemes
szolgaltatas terliletén, ez erodalta a lakossagi szolgaltatok jovedelmezdségét. A hipotézis
vizsgalata soran az lizemi szintli eredményesség (EBITDA) alakulasat vizsgalom. Az
egyetemes szolgaltatasban is aktiv illetve a kizardlag szabadpiaci tevékenységet folytato
kereskedOk tekintetében eldzetes feltételezésem az volt, hogy az egyetemes szolgaltatast
1s nyujtd kereskeddk altal elért EBITDA 2013-t6l jelentdsen csokken a kordbbi szinthez
képest. Feltételezésem szerint az EBITDA csokkenése 2013-t6l joval kevésbé érintette a
csak szabadpiaci vallalatokat, mivel esetiikben nem keriilt sor a jovedelmezdséget

adminisztrativ modon korlatozo kézpontilag megallapitott hatosagi ar meghatarozasara.

Vizsgaltam, de nem fogalmaztam meg elézetes hipotézist a hazai és a kiilfoldi tulajdonu
vallalatok tizemi szintli eredményessége tekintetében, mivel az elébbi csoportnal
megitélésem szerint els6dleges szempont a piaci részesedés novelése volt, ami akar a
rovid tava jovedelmezbéség rovasara is torténhetett. Ugyanakkor a hazai iranyitasu

vallalatok novekvd piaci részaranya a méretgazdasagossagi hatasokon keresztiil javithatta
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az lizemi eredmény mértékét. A két ellentétes hatas ereddje hatarozza meg az egyes

csoportok jellemz6 profitratajat.

Mint a 3. fejezetben bemutattam, a hazai gazszektor szamos kihivassal szembesiilt a
2008-as krizist kovetden. Egyfeldl a piac mérete folyamatosan csokkent, mivel a valsag
hatasara csokkent az ipari gazfelhasznalas és a gazalapu er6miivek is visszaszorultak a
hazai aramtermelésben, ami Onmagaban is nehéz helyzetet eredményezett a szektor
vallalatai szamara. Masfeldl a 2012-t61 feler6sodé kormanyzati centralizacios torekvések
itt joval intenzivebben jelentek meg, mint az aramszektorban. Ennek figyelembevételével
az egyes alagazatokban jelen 1év0 kereskedok vonatkozasaban az aldbbi hipotézist

fogalmaztam meg:

HIB: az arampiaci kereskedok a teljes idbszakot vizsgalva magasabb atlagos tizemi

eredmeényt érnek el, mint a gazpiaci vagy vegyes profilu kereskedok.

Hasonl6an a H1A hipotézishez, a vizsgalatot itt is az iparagi minta adatainak kvantitativ

elemzésével végzem, az EBITDA hanyadok 6sszehasonlitisa alapjan.

A mikédési hatékonysagra vonatkozo eldzetes feltételezések

Mivel a kereskedelem jellemzden nem befektetett eszkozigényes tevékenység, a
kereskedd cégek esetében az operativ miikodési hatékonysagot a forgotdke menedzsment
mindségeét leir6 mutatokon keresztiill (vevO-, készlet- és szallitoallomany forgasi
sebessége) elemezhetjiik a leginkabb informativ modon. A forgdtdke menedzsment

tekintetében az alabbi hipotézist fogalmaztam meg:

H2: a kiilfoldi tulajdonu vallalatok a vizsgalati idészakban a forgotdke-menedzsment

hatékonysagaban feliilteljesitik a hazai hatterii vallalatokat.

A hipotézis tobb eldzetes varakozast tiikroz. Egyrészt feltételezi a kiilfoldi iranyitasa
véllalatok know-how transzferét, ami alapjan a forgétOke-menedzsmenthez kapcsolodo
folyamataikban (vevd- és szallitoallomany kezelése, készletgazdalkodas) kedvezdbb
kornyezetben vannak hazai versenytarsaiknal. Masrészt az a varakozas, hogy stratégidjuk
kozéppontjaba 2009 utan a cash flow optimalizalasa keriilt, amelynek a beruhazasok
visszafogasa mellett kiemelt stratégiai eleme a forgotdke menedzsment javitasa és az

ebbdl eredd pénziigyi tartalékok kiaknazasa.

A készletdllomany a villamosenergia-kereskedok esetében nem jellemzd, igy a
készletforgasi 1dok elemzése a teljes vizsgalati minta tekintetében csak részlegesen volt
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értelmezhetd, igy erre vonatkozdéan nem fogalmaztam meg hipotézist. Hasonloképpen
problémas lett volna a szallitéallomany alakulasanak elemzése. Azon vallalatoknal,
amelyeknek beszerzése jelentés a vallalatcsoporton beliili mas tarsasagtol, e tranzakciok
elszamolasa a mérlegben nem a szallitok, hanem az egyéb kotelezettségek kozott jelenik
meg, igy a szallitéallomany alapjan szdmitott forgasi sebesség mutatok 0sszehasonlitasa
torz képet mutatna. Bar a kiegészité mellékletekbdl ez a hatas jelentds tobbletmunkaval
kiszlirhet6 lenne, de ezek részletes feldolgozdsa a 22 elemzett vallalat tekintetében

tulmutatott adatgyiijtési lehetéségeimen.

Az addzasra vonatkozo elofeltevések

H3 — az dgazati kiilonadok rendszere 2009-t6l névelte az energia kereskedelem egészének
adoterhelését, de nem mutathato ki kézvetlen versenyhatrany valamely ipardagi csoport

karara masokkal szemben.

A hipotézis abbol a feltételezésbdl indul ki, hogy az agazati kiillonadok Gsszességében
rontottdk a szektorban tevékenykedd vallalatok eredménytermeld képességét, de
kivetésiik nem befolyasolta az egyes piaci szereplok illetve iparagi csoportok kozotti

relativ versenypoziciokat.

4.3.2. Rendszerdinamika - folyamatok

A modell rendszerdinamika dimenzidja mentén, kovetve Bromiley és Rau (2014)
megkozelitését, a jellemzd vallalati gyakorlatok bemutatisara teszek kisérletet, itt nem
fogalmaztam meg el6zetes hipotéziseket, leszamitva a Kvantitativ eszkoztarral
vizsgalhato, adozasra vonatkozo H3 hipotézist, amely részben a teljesitmény, részben a

rendszerdinamika dimenzidban is értelmezhetd.

A rendszerdinamika és folyamatok mezo-szintli elemzése soran az egyes vallalatok
érdekérvényesitd képességének vizsgalata érdemel kiemelt figyelmet. Varakozasom
szerint az 0j belépd vallalatoknal a vallalati érdekérvényesito (lobbi)képesség jellemzoen
konkrét iparagi szegmensekhez kotddik, igy az ilyen képességekre épitd vallalatok
jellemzden fokuszalo, az adott szegmenst megcélzo stratégiat kovetnek. Ezzel szemben az
inkumbens vallalatok alkuerejét leginkdbb az adja, hogy historikusan teriileti
monopolisztikus poziciot foglaltak el, igy az alkufolyamatokban a teljes iparagi
poziciojuk fenntartdsa az elsOdleges céljuk, akar a sziiken vett kiskereskedelmi

tevékenységiik ellenében is. Bar nem fogalmaztam meg hipotézisként, de annak
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vizsgalata, hogy az egyes korabban meghatarozott klaszterek tekintetében azonosithato-e
hasonl6 vallalati gyakorlatok, kozépponti helyet foglal el a kutatisomon beliil. Az egyes
vallalatok altal kovetett stratégidk bemutatasdra a kérddivek, mélyinterjuk és egyéb

kvalitativ forrasok feldolgozasa alapjan teszek kisérletet.

4.3.3. Célok és politikak

A 3.3.2 fejezetben bemutattam, hogy a Nemzeti Energiastratégia egyértelmii célként
hatarozta meg az allam kozvetlen tulajdonosi szerepének erdsitését a szektoron beliil. A
szektorban miikodé allami (kozosségi) iranyitast vallalatok (MVM, FOGAZ) iizleti
dontéseit meghatarozza, hogy megfeleljenek a megfogalmazott kormanyzati stratégia
célkitizéseinek. A 4.2.1 fejezetben bemutattam azokat a makroszintii célokat (alacsony
lakossagi energiaarak, 4gazati kiilonadok rendszere a makrogazdasagi egyensuly
biztositdsa érdekében, nemzeti tulajdon erdsitése), amelyek a vizsgalt iddszakban
befolyast gyakoroltak az MVM ¢és a FOGAZ dontéseire. A vallalati politikak és a
makroszintii korményzati célok kozotti Osszefliggéseket az alabbi hipotézis mentén

vizsgalom:

H4: Az allami iranyitasu energiakereskedok szamdra a politikai elvarasok teljesitése az

tizleti, gazdalkodasi célok rovasara is prioritdst élvez.

E hipotézis részben kvantitativ eszkoztarral is tesztelhet6. Ugyanakkor a szervezeti
adaptacids folyamatok mélyebb megértése megkdveteli a kvalitativ kutatdsi modszerek
széles korli alkalmazasat is, igy a hipotézis vizsgalata sordn erdsen tdmaszkodtam az

interjik és a kérddives vizsgalatok eredményeire is.

4.3.4. Szervezeti forma

A szervezeti forma és az egyéb tényezdk kozotti kétirdnyl kapcsolatok vizsgalata soran a

szervezeti valtozasok tulajdonosi determinéciodi tekintetében fogalmaztam meg hipotézist:

H5: Az inkumbens MNE-k gyors stratégiai és szervezeti adaptdcioval képesek
ellensulyozni a szabdlyozadsi kornyezet valtozdsait. Gyors szervezeti strukturdlis

atalakulasokkal valaszolnak az oket érd intézményi kérnyezeti kihivasokra.

Ez a hipotézis dontden kvalitativ elemzési mddszerekkel igazolhatd vagy vethetd el. A
hipotézis vizsgalata soran kvalitativ modszerekkel elemzem a vallalatok altal végrehajtott
szervezeti atalakulasokat €s azok kapcsolatat az intézményi kornyezet atalakuldsaval. A

hipotézis megfogalmazasa mogott az a varakozas all, hogy a kiilfoldi hatterti vallalatok
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sokkal gyorsabban dontenek szervezeti atalakitasr6l, amennyiben a formalis struktira

nem képezi le megfelelden a valtozo intézményi kornyezeti jellemzdket.

4.4. AXKkutatas els6 fazisanak feltaro jellegii, kvantitativ elemzése

Empirikus, feltar6 jelleglh kutatdsomban a 2008-ban bekdvetkezett teljes liberalizaciotol
2015-ig terjedd iddsoros adatsorokat hasznalok. A dokumentumelemzés modszerét
kovetem dontden a vallalati éves beszamolok adataira alapozva, amelyet kiegészitek
cikkek, sajtokozlemények, jogi dokumentumok és iparagi kutatasok attekintésével. Sajat
személyes részvételem szamos iparagi Szakmai szervezetben, eseményeken és
konferencidkon szintén segitett abban, hogy a lehetd legmélyebb informaciokat
gyljthessem 0Ossze a cégvezetoktol, szabalyozod hatésagok ¢és az allamigazgatas

képviselditdl informalis hattérbeszélgetések keretében.

A kvantitativ elemzés legfébb célja, hogy ravilagitson az egyes eltérd iizleti modellek
hataséra a vizsgalt szektorvallalatok iizleti teljesitménye vonatkozasaban. Az elemzéshez
22 energiakereskedd cég egyedi éves beszamoloi alapjan felépitett adatsort hasznaltam a
2008 és 2015 kozotti idészak vonatkozasaban. Az adatbazisban rogzitett legfontosabb

valtozok az alabbiak:28

4. tablazat — A kvantitativ elemzésben hasznalt legfontosabb valtozék

Nemzetiség A vallalat (t6bbségi) | A nemzetiség megjelolése alkalmassa teszi az adatbazist a
tulajdonosanak hazai/kiilf61di tipusu vizsgalatok lefolytatasara
orszagat jel6lo

alfanumerikus kod

Piaci fokusz aram, gaz vagy A valtozo az adott cég kereskedelmi aktivitdsanak iranyultsagat
vegyes Két dummy | mutatja az aram- illetve gézpiac kdzott.

valtozo ELECTR,
GAS 1/0 értékekkel

Méret numerikus A mérlegf6osszeg természetes alapu logaritmusa

28 A mogodttes adatbazisban az itt felsoroltnal joval tobb pénziigyi informdcié szerepel a vizsgalt véllalatok
vonatkozasaban. Az adatbazis a vallalatok teljes éves beszamoloit (mérleg és eredménykimutatas) és az azokbol
szamitott szamos tovabbi mitkodési, likviditasi, jovedelmezdségi mutatdoszamot tartalmaz 2008-2013-ig.
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DSO a vallalat-

csoporton beliil

dummy 1=igen

A valtozo azt jelzi, hogy az adott vallalatot birtoklo tulajdonosi

csoport rendelkezik-e érdekeltséggel az energiaclosztas teriiletén

Egyetemes dummy, 1=igen Azt jelzi, hogy a vizsgalt véllalat végez-e egyetemes szolgaltatasi
szolgaltatas tevékenységet

Magyarorszagi dummy 1=igen azt jelzi, hogy a vizsgalt vallalatcsoport rendelkezik-e

erémi a magyarorszagi aramtermeld kapacitasokkal

vallalatcsoporton

beliil

Nett6 arbevétel

numerikus, millié Ft

a szamviteli kimutatasok szerinti arbevétel

Sajat toke

numerikus, millié Ft

a szamviteli kimutatasok szerinti sajat téke értéke

Korrigalt sajat
téke

numerikus, millié Ft

a szamviteli kimutatasok szerinti sajat toke értéke, korrigalva a
nem-kereskedelmi iizletagakra (leanyvallalatokra) jutd toke

értékével

Uzemi eredmény

numerikus, millié Ft

a szamviteli kimutatasok szerinti iizemi és lizleti tevékenység

eredménye (EBIT)

Korrigalt adézott | numerikus, millié Ft | a szdmviteli kimutatasok szerinti ad6zott eredmény korrigélva a

eredmény nem-kereskedelmi tizletagak (leanyvallalatok) t6kéjével

A beszamolobol szazalék Brutté fedezeti hanyad

szamitott Arbevételaranyos {izemi eredmény

jovedelmezdségi Korrigalt adozott eredmény a bevétel aranyaban

mutatok

Adofizetési szazalék A fizetett ad6 (tarsasagi és agazati kiilonado) aranya a bruttd

hanyad fedezetre (eladott aruk beszerzési értékével csokkentett arbevétel)
vetitve

Vevoéallomany nap az éves atlagos vevdallomany aranya az arbevételhez viszonyitva

forgasi ideje

Az elemzésbe bevont valtozok kore tartalmazza az adott vallalat iparagi fokuszat (aram-,

gaz vagy mindkettd), az altala kiszolgalt piaci szegmens meghatarozasat (egyetemes

szolgaltatas és/vagy szabadpiac), tulajdonosi hatterét (kiilfoldi/hazai inkumbens vagy
kiilfoldi/hazai 1) belépd), kulcsfontossagu bevételi és koltségadatait (eladott aruk
beszerzési koltsége, bérkoltség), a fontosabb mérlegtételeket (befektetett eszk6zok, sajat
toke, vevo- és szallitdallomany). Kiilonbozd miikddési hatékonysagi indikatorokat is
szamszerUsitettem, elemeztem a vallalatok sajat t6kéje és rovid- illetve hosszulejarata
hiteldllomanyuk aranyat a finanszirozasi tOkeattétel vizsgalatdhoz, vizsgaltam az

osztalékpolitikat és a fizetett adok mértékét, hogy szamszeriisitsem a vallalat és mas

kulcsérintettek (mint az allam és a tulajdonosok) felé iranyul6 pénziigyi transzfereket. Az
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1. melléklet részletes kivonatot ad az adatbazisban szerepld vallalatokra vonatkozé

adatokrol egy vizsgalt év (2013) szamértékei alapjan.

A vallalati pénziigyi adatok forrdsa az Igazsagligyi Minisztérium céginformacios és az
elektronikus  cégeljarasban  kozremiikddé szolgédlata, kozismert nevén az e-
beszamolo.im.gov.hu, amelynek internetes feliiletére valamennyi magyar vallalat koteles
feltolteni éves beszamolojat. A 22 altalam vizsgalt vallalat Iényegében a teljes

energiakereskedelmi szektort lefedi, néhany aprobb megjegyzéssel:

(1) Vannak olyan nemzetkozi vallalatok, amelyek ugy folytatjdk magyarorszagi
energiakereskedelmi tevékenységiiket, hogy nem hoznak létre a magyar jog szerint
miikodd helyi lednyvallalatot. Az ilyen, Magyarorszagon kiviil bejegyzett vallalatoknak
korlatozott tevékenységi engedélye van, ami nem jogositja fel oket kiskereskedelmi
tevékenységre az orszadghatarokon beliil. Ezek a vallalatok természetszertileg nem kozlik
pénziigyi adataikat a hivatalos magyar internetes oldalon, igy az elemzésben sem

szerepelnek.

(2) Az erémiivek altal kozvetleniil folytatott kiskereskedelmi tevékenységet sem vettem
figyelembe elemzésemben. Bar jogilag lehetséges lenne, hogy az erdmiivek a kereskeddi
kozvetitdket kihagyva kozvetleniil értékesitsék termelésiiket a fogyasztok felé, a

gyakorlatban ez meglehetdsen ritka, igy kihagyasuk nem okoz torzitast a vizsgélatban.

(3) A teljes magyarorszagi energiakereskedelem volumene villamos energia tekintetében
221 terawattora, gaznal 13,2 milliard kobméter volt 2013-ban a Magyar Energetikai és
Ko6zmii-Szabalyozasi Hivatal statisztikdja szerint.?®. Az aram- és gazkereskedelmi szektor
egyiittes teljes forgalma 15,5 milliard eur volt, mig az adatbazisban szerepld 22 vallalat
egylittesen 8,6 milliard eurds arbevételt (a teljes forgalom 55%-at) ért el az adott évben.
Mivel az adatbazisban minden olyan hazai bejegyzésii vallalat szerepel, amelynek éves
kereskedelmi arbevétele meghaladta az egymilliard forintot, a kiilonbség dontéen a
kiilfoldi bejegyzésii fioktelepek nemzetkdzi nagykereskedelmi tevékenységébdl adodik. A
fenti korlatozasokat figyelembe véve nagy biztonsaggal allithatd, hogy az adatbazis a
magyar energia-kiskereskedelem dontd tobbségét lefedi.

29 Természetesen ez az adat joval magasabb, mint a hazai aram- illetve gazfogyasztds, tekintettel a kereskedék egymas
kozotti értékesitéseibdl szarmazd halmozodasokra.
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A jobb 0Osszehasonlithatésag érdekében néhéany tekintetben modositottam a nyers
pénziigyi beszamolokat. Az adatbazisban szerepld cégek eltérd iranyitasi, szervezeti
struktardkban mitkddnek. A legtdbb vallalat a kereskedelmi tevékenységét jogilag 6nalld
leanyvallalatban végzi, mig mdasok operativ holdingstruktiraban miikddnek, igy a
kereskedelem mellett a befektetési tevékenységet is ugyanazon vallalatban végzik. A
leginkabb jellemz0 iparagi befektetés — amely az inkumbenseket jellemzi — az eloszto-
vallalatok (DSO-k) tulajdonlasa. Az Eurdpai Unid 2007-t6l érvényes jogi szétvalasztasi
(unbundling) szabalyozasa szerint a korabban integraltan miikod6 energiavallalatok
kotelesek voltak kiilonvalasztani haldzati és kereskedelmi tevékenységeiket, hogy ezaltal
is biztositsak a megkiilonboztetés-mentes hozzaférést a valamennyi kereskedd szamara a
természetes monopol halézati infrastruktirdhoz. Az inkumbens kereskeddk dontd része
(ELMU-EMASZ, FOGAZ, GDF, TIGAZ, EDF-DEMASZ) kézvetleniil tulajdonolja a
véllalatcsoportba tartozd6 DSO-k iizletrészeit, igy a kereskedelmet végzd jogi egység
egyben befektetd vallalat is, amely leginkdbb az operativ holding (Dobék ¢s szerzdtarsai,
1992) szervezeti sémajaval irhat6 le. Az inkumbensek koziil az E.On eltéré szervezeti
megoldast valasztott, és teljes jogi szétvalasztdst hajtott végre, melynek
eredményeképpen valamennyi magyarorszagi befektetését egy stratégiai holdingvallalat

(E.On Hungaria Zrt.) ala szervezte 6nalld leanyvallalatokként.

Mas példakat is talalunk a kevert tevékenységi profila cégekre, amikor a szabadpiaci
keresked6 vallalat birtokaban termelé egységek (erOmiitarsasagok) is vannak (pl.
ALTEO, Greenergy). Annak érdekében, hogy biztositsam az adatok jobb
Osszehasonlithatosagat, korrigaltam a vallalatok mérlegét és eredménykimutatasat oly
modon, hogy a mérleg eszkdzoldalan levontam a befektetett eszkdzok koziil a nem
kereskedelmi célu befektetések konyv szerinti értékét és a forrasoldalon ugyanilyen
mértékben csokkentettem a sajat tdke értékét. Ugyancsak csokkentettem az
eredménykimutatasban szerepld nyers pénziigyi eredményszamokat azzal, hogy levontam
az eloszto- illetve termeld céla leanyvéllalatoktol kapott osztalék mértékét.® Az igy
kapott modositott befektetett eszkozallomany és pénziigyi eredményszamokat hasznaltam

fel a tovabbi elemzésekben.

%0 Felmeriilhet, miért nem haszniltam a tobb-lizletigas vallalatok esetében az éves beszdmold mellékleteként
kodtelezGen elkészitendd tevékenységi (iizletagi) beszamoldkat. Attekintve tobb ilyen beszamolot arra a meggyézodésre
jutottam, hogy mivel a tevékenységi beszamolok a vallalati altalanos koltségeket nem osztjak fel az egyes tlizletagak
kozott illetve nem tartalmaznak tokekonszolidaciot, hasznalatuk nagyobb torzitashoz vezetett volna az elemzésben,
mint az altalam valasztott egyszerUsitett lizletagi szétvalasztas.
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4.5. AKkutatas masodik fazisa - kérdoéivek és interjuk

A kutatas masodik fazisdban a kvantitativ eszkozokkel végzett feltard kutatast kvalitativ
eszkoztarral bovitettem. A kordbban mar emlitett triangulacioval kapcsolatosan Child és
szerzbtarsai (2013) arra hivjak fel a figyelmet, hogy egy jo elemzés elkészitéséhez a
,haromszogelés” harom dimenzidjaban kell a lehetdségek szerint szélesiteni a vizsgalatok
korét:
1) adat trianguldcio: tobb idépontban, eltéré megfigyelési egységekre vonatkozdan,
tobb informacioforrasbol;
2) a kutato személyének trianguldcioja: tobb eltéré szemléletli kutatd bevonasa a
vizsgalatokba;
3) mddszertani triangulacio: eltérd modszertanok hasznalata ugyanazon jelenség

megfigyelésére.

Az elsé pont tekintetében a longitudinalis kvantitativ vizsgalatok, amelyek sztenderd
szamviteli adatokra épiilnek, megitélésem szerint megfelelden kielégitik a modszertani

elvarasokat.

A masodik pont tekintetében a doktori disszertacidé miifaja korlatozott lehetdségeket
biztosit, hiszen itt fontos az 0©nall6, egyéni kutatdsi teljesitmény. Ezzel egyiitt, e
tekintetben fontosnak tartom, hogy kutatdsom korabbi stddiumaban moédom nyilt arra,
hogy nemzetkozi akadémiai konferenciakornyezetben és hazai ipardgi szakmai
konferencidkon moédom nyilt bemutatni eredményeimet illetve azok egy része korabban

lektoralt konferencia-kiadvany, majd cikk formajaban is megjelent (Felsmann, 2014b).

A harmadik pont vonatkozasaban a kutatds masodik fazisdban hasznalt kérddivek és
interjik az elsédlegesen kvantitativ adatokra, ipardgi kutatasokra, sajtocikkekre és
informalis hattérbeszélgetésekre alapozott modszertant kvalitativ elemekkel egészitette Ki.
E kutatasi fazisban elsddleges célom az volt, hogy az adatbazisban szerepld cégek
felsészintli vezetdivel strukturalt interjii keretein beliil tekintsem at az egyedi vallalati
szintli jellemzOket és ezek alapjan kiegészitsem a mezo- €s mikroszintli koevoluciora

vonatkoz6 megfigyeléseimet.

Az interjuk készitése soran felhaszndltam a BCE Versenyképességi Kutatokdzpontja altal
készitett versenyképességi kérddiv intézményi kornyezetre vonatkozod kérdéseit. A

kérddiv eldnye, hogy referalt kérddivként lehetdséget biztosit arra, hogy a kérdésekre
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adott valaszokat akar a 2013 6szi orszadgos kérddivezés mintdjaval is 0sszehasonlitsam,

ezaltal ravilagitva a szektorszintii sajatossagokra.

Az interju masodik részében eldre elkészitett kérdéssor alapjan tekintettem at a kutatasi
modellemben szereplé legfontosabb hipotéziseket illetve az alapmodellben jelolt
koevoltcios hatasokat. Osszesen 12 vallalati felsévezetdvel készitettem interjut 2015-ben.
Fontosnak tartottam, hogy az interjualanyokat ugy valasszam ki, hogy lehetdség szerint a
megkérdezett vallalat elsé szamu vezetdjével, illetve diverzifikalt portfolioji vallalat
esetében az energetikai teriilet vezetdjével készitsek interjut. Mivel az interjualanyok
egyben a kérddiveket is kitoltottek, azon vallalatoknal, ahol az els6é szamu vezeté nem
magyar anyanyelvli volt, a legmagasabb beosztdsu magyar vezetdvel készitettem az
interjut. Az interjikrol hangfelvételek késziiltek, ugyanakkor a disszertacié az
interjalanyokkal tortént elézetes titoktartasi megallapodas alapjan nem tartalmaz
beazonosithatdé megallapitdsokat az egyes cégek vonatkozasédban sem a kérddivek sem az
egyes interjukon elhangzott megdllapitdsok tekintetében. Az interjuikészités soran
hasznalt kérdbivet €s az interjuk kérdéssorat a 3. melléklet tartalmazza. Az interjiban az
alabbi vallalatok vezetdi vettek részt: Alteo: ifj. Chikan Attila vezérigazgatod; CEZ: Hajdu
Balazs és Hiezl Tamas iigyvezeték; EDF-DEMASZ: Lehoczki Gabor, vezérigazgato-
helyettes; ELMU-EMASZ: Nagy Zoltdin igazgatd; E.ON: Jaminczky Zsolt,
vezérigazgato-helyettes; FOGAZ: Laczé Sandor vezérigazgatd; GDF SUEZ: Csiba Péter
vezérigazgato-helyettes; Greenergy: Dajbukat Laszlo, vezérigazgatd-helyettes; Magyar
Telekom: Soés Attila, iizletig-vezetd; MASZ: Nagy Zoltan iigyvezetd; MET: Lehdcz
Balazs, vezérigazgato-helyettes; MVM Partner: Baly Attila vezérigazgatd. Az
interjalanyok korének kivalasztasanal fontos szempontnak tekintettem, hogy a
megkérdezetti kor megfeleléen reprezentilja a kvantitativ eszkozokkel vizsgalt 22
vallalatbol allo portfoliot. Az interjuk 2015. junius és november kozott zajlottak, igy az
azokbol levonhato kovetkeztetések a megkérdezettek akkori véleményét tikkrozik. Tobb
esetben az azota eltelt iddszak jelentOs atszervezéssel jart a vizsgalt vallalat életében,
kerliltek a beszélgetés ota. Egyes esetekben (pl. Magyar Telekom, EDF, GDF-SUEZ,
FOGAZ) az akkori véllalatuk tevékenysége is jelentdsen megvaltozott, az energetikai

tevékenység ujraszervezésre keriilt vagy akar teljesen meg is szlint.
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5. EMPIRIKUS ELEMZES - KOEVOLUCIO A HAZAI ENERGIA-

KERESKEDELMI IPARAGBAN

Az el6z0 fejezetben bemutattam kutatdsi modellemet illetve azokat a hipotéziseket,
amelyeket a tovabbiakban részletesen is vizsgalok. Vizsgéalataim sordn elsdsorban az
alabbi kérdésekre keresem a valaszokat: (1) Mennyire befolyasolta az egyes vallalatok
jovedelmezdségi kilatasait az intézményi kdrnyezet €s a piaci versenyhelyzet valtozasa?
(2) Valtozott-e, és ha igen milyen mértékben az egyes vizsgalt vallalatok stratégiai
pozicidja a vizsgalati idéhorizonton? (3) Igazolhat6-e, hogy a multinacionalis vallalatok a
hazaiaknal gyorsabb szervezeti adaptacids 1épésekkel ellenstulyoztdk a szabalyozasi

kornyezet valtozasait?

A kovetkezO fejezetben elObb részletesen bemutatom a vizsgat 22 energiakereskedd
vallalatot, majd statisztikai modszerekkel elemzem az altalam Osszeallitott adatbazis
adatait. A statisztikai elemzés soran korrelaciészamitas segitségével vizsgalom az egyes
valtozok kozotti kapcsolat erdsségét, valamint idésorosan elemzem a pénziigyi

beszamolokbol gytijtott adatokat.

A fejezet masodik részében kvalitativ modszerekkel egészitem ki az elemzést. E16bb a
VKK kutatds eredményeit vetem Ossze sajat iparagi mintdm eredményeivel, majd ezt
kovetden bemutatom a strukturalt interjuk alapjan leszlirhetd f6 kovetkeztetéseket. A

fejezetet a hipotézisek részletes értékelésével zarom.
5.1. AKkereskedd vallalatok altalanos jellemzdi

A vizsgalt vallalatok altalanos jellemzése eldtt fontosnak tartom megemliteni, hogy a
kvantitativ adatbazis 2008-t61 2015-ig tartalmazza a cégek pénziigyi adatait, igy az

elemzés megallapitasai is erre az iddszakra vonatkoztathatoak.

Természetesen 2015 utan is szdmos fontos, a kereskedelem egészére hatast gyakorld
véltozas tortént a magyar energiapiacon, de ezek részletes elemzésétdl disszertaciomban
eltekintek. A valtozdsok koziil kiemelkedik, hogy folytatddott a nemzeti
kozmiiszolgalgatas rendszerének kiépitése, melynek keretében 2016. januar 1-t6l az
E.On, 2016. oktdber 1-t61 a TIGAZ egyetemes szolgaltatoi korébe tartozéd fogyasztok a
FOGAZ Zrt. ellatasaba keriiltek, ezzel 2016 végére lezarult a lakossagi gazszolgaltatas

allami kézbe vonasa. Az allam az arampiacon is kiépitette hidféallasat, mivel 2017.
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februartol az EDF-DEMASZ egyetemes szolgaltatoi iizletaga és elosztohalozata is a

nemzeti Kozmiivek Zrt. tulajdonéba keriilt.

Bar e valtozasok tovabb darnyalhatndk a kvantitativ elemzésbdl levonhatd
kovetkeztetéseket, mégis gy gondolom, hogy az altalam vizsgalt nyolcéves adatsor
megfelelden mutatja a magyarorszagi energiakereskedelmi szektor atalakuldsdnak

legfontosabb jellemzdit.

5.1.1. A vizsgalt vallalati kor pénziigyi és miikodési jellemz6i 2009 és 2013
kozott

2013-ban a vizsgalt 22 energiakereskedd vallalat osszességében 2670 milliard forintos
arbevételt ért el. A 22 vallalat végsd tulajdonosat tekintve kilenc orszaghoz kdthetd. A
tulajdonosok nemzetisége szerint a német tulajdonu véllalatok (E.On, ELMU, EMASZ,
Magyar Telekom és MASZ) a teljes forgalom 35%-4at érték el 2013-ban. Sorrendben a
magyar tulajdont vallalatok a kovetkezok, amelyek 2013-ban a teljes arbevétel 33%-at
adtak (Alteo, E-OS, FOGAZ, JAS, MVM Partner & MVM Trade, Nordest Energy, IFC
Energy, VPP Erémii). 10% folotti aranyt ért el a két francia vallalat (EdF-DEMASZ és
GdF-Suez), alig marad el a 10%-t0l az olasz ENI tulajdondban all6 TIGAZ és hasonld
aranyt képviselt a svdjci holdingvallalat 4ltal tulajdonolt MET. A tobbi orszag
reprezentansai egylittesen csupan a teljes arbevétel 2%-at képviselték 2013-ban.

23. abra - A vizsgalt vallalatok 2013-as arbevételének megoszlisa a végsé tulajdonos
nemzetisége szerint

I )
X Egyéb; 26628

CZE; 17557

A 22 vallalat koziil hét végzett egyetemes szolgaltatoi tevékenységet 2013-ban, ezek
kozill a GdF, a TIGAZ, a FOGAZ a gaz, az ELMU, az EMASZ és az EdF a villamos
energia, az E.On mind a gaz- mind a villamos energia teriiletén. A vizsgalt tarsasagok

eltérd szervezeti gyakorlatot folytattak abban a tekintetben, hogy milyen mértékben
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valasztjak szét vagy integraljak az egyetemes szolgaltatasi és szabadpiaci kereskedelmi
tevékenységeiket. Az E.On, kovetve a vallalatra altalanosan jellemzd stratégiai holding
egy E.On
Energiaszolgaltato Kft-be integralta a 2007-es piacliberalizacioval egyidejlileg. A
TIGAZ, a FOGAZ és az EJF — valamint rovid idészakot leszamitva a GdF is — a

modellt, valamennyi kereskedelmi tevékenységét vallalatba, az

magyarorszagi operacid kozpontjat jelentd anyavallalatbol latta el mind egyetemes
szolgéaltatasi korbe tartozd, mind a szabadpiaci ligyfeleit. Az RWE csoportba tartoz6 két
szolgaltato (ELMU és EMASZ) kozos tulajdonti vallalatként 2002-ben hozta 1étre a
MASZ Zrt-t, kifejezetten a szabadpiaci tigyfelek kiszolgalasara.

A 22 vallalat koziil 10 tartozott olyan véllalatcsoportba, amely rendelkezett erdmiivi
befektetésekkel is Magyarorszagon 2013-ban. Ezek koziil a nagy szereploknél az MVM,
a kisebbek koziil az Alteo és a Greenergy lizleti modellje szorosan épiil a portfolijukba
tartozo erémiivek termelésének hasznositasara. Erdekes a VPP Erémii iizleti modellje,
amely szintén elsddlegesen a sajat kontrollja ald tartozé erdmiivek termelésének
értékesitésére épiil. Itt ugyanakkor a részben sajat tulajdont erOmiipark mellett szamos
szerz6dott kiserOmil kapacitasdnak értékesitését is végzi a tarsasag, amelynek neve is a

virtualis erdmi angol kezddbetlire (virtual power plant) utal.

A fejezet kezdetén feltett kérdések megvalaszolasanak eldsegitése érdekében a 22 vizsgalt
vallalatot csoportokra bontottam. Az 5. tablazat az elmult hat év (2010-2015)
vonatkozasdban szemlélteti a szektorvallalatok fObb pénziigyi indikatorait. A tablazat
négy elore definialt klaszter — (1) hazai inkumbens, (2) kiilfoldi inkumbens, (3)hazai 1j
belépd , (4) kiilfoldi uj belépd — szerinti bontasban tartalmazza az adott klaszterbe sorolt
vallalatok egylittes arbevételét, korrigalt sajat tokéjét, lizemi eredményét, ado- és

osztalékfizetésiik mértékét.

Az inkumbens hazai vallalatok csoportjaba sorolt két vallalat, az MVM és a FOGAZ a

teljes kutatdsi idOhorizontot vizsgalva kozdsségi (allami vagy Onkormanyzati)

tulajdonban volt.

5. tablazat — A hazai és Kkiilfoldi irdanyitiasu energiakereskedé vallalatok pénziigyi

kulcsmutatoi
adatok millio forintban Csoport*;** 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Arbevétel 1 592 527 620 326 743 819 879 286 828 210 702 345
2 1676 029 1750 452 1552712 1534 597 1444700 1297 109
3 40771 85 803 237 564 345 236 297 858 211 000
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4 46 372 69 907 63 395 91 340 98 206 97 662
Korrigalt sajat toke 1 33853 33768 51 851 33748 42 349 33219
2 51 842 110 388 33362 -4 389 -17 594 -41 314
3 2714 8171 4041 7427 6973 2124
4 1026 2405 1684 -6 544 3718 4187
Ertékesokkenés elotti 1 21002 23745 41225 3259 -1501 2199
iizemi és iizleti
eredmény(EBITDA) 2 26 368 8094 -27 175 -7 365 818 13 166
3 4568 9084 18 561 3841 7417 5265
4 1912 -1 047 -1302 -4 276 -1015 1299
Tarsasagi adé 1 6 002 4141 8 560 2362 -229 986
2 5035 1928 1310 3099 5212 6 359
3 1241 907 1773 2011 275 -543
4 315 289 204 213 462 710
Atlagos osztalék kifizetés 1 20 344 21943 29900 1710 0 953
2 30433 38032 23090 40 432 19 944 15915
3 2575 9761 55428 1975 971 3399
4 2024 845 829 88 90 302

* 1=hazai inkumbens; 2= multinacionalis inkumbens; 3= hazai uj belépdk ; 4= multi 1j belépd

** Cégek szama a csoportokban: 2010-ben: Groupl n=2, Group2 n=7; Group3 n=6; Group4 n=2. 2011-t6l:

Groupl n=2, Group2 n=7; Group3 n=8; Group4 n=5, 2015-ben a Group2 1étszama n=6.
Az inkumbens kiilfoldi vallalatok korébe azok az dram- €s gazszolgaltatok keriiltek
(E.On, EdF, ENI, GdF-Suez, RWE tulajdont vallalatok), amelyek az 1990-es évtizedben
lezajlott privatizaciok révén szereztek kiskereskedelmi poziciokat Magyarorszagon. A
csoport tagjai a vizsgalt iddszakban nem valtoztak, leszamitva azt, hogy magyarorszagi
érdekeltségeinek értékesitését kovetéen 2015-ben a GdF-Suez adatai mar nem

szerepelnek az adatbazisban.

Az 1 belépok szama a vizsgalt iddszak alatt is tobbszor valtozott, kdszonhetden annak,

hogy a 2007-es liberalizacio tobb hazai és kiilfoldi vallalatot 6sztonzott a piacra 1épésre.

A hazai irdnyitasu vallalatok korébe Osszesen tiz vallalatot soroltam be, a mar emlitett két
hazai inkumbensen kiviil (MVM, FOGAZ) az Alteo, a Budapesti Energiakereskedd, az
E.OS, az IFC (Optenergy), a JAS, a MET, a Nordest Energy és a VPP kertilt ebbe a
korbe. A felsorolt vallalatok koziil a klaszterek kialakitdsa soran kettd igényel
magyarazatot. A céginformécios adatok alapjdn a Budapesti Energiakereskedd szlovak
tulajdont, am a dunaszerdahelyi cégkdzpont és a magyar tisztségviselok arra utalnak,
hogy e céget indokolt lehet a hazaiak k6z¢é atsorolni. Hasonlo a helyzet a MET esetében
is. E tarsasag kozvetleniil egy svdjci holdingvallalat tulajdondban all, amelynek tobbsége

(60%), kiilonbozo offshore teriileteken bejegyzett tarsasdgok, mig 40%-a MOL Nyrt.
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tulajdonaban van. A vezetdség Osszetétele és az e targyban tett nyilatkozataik®!

egyértelmusitik, hogy a tarsasag hazai irdnyitastinak tekintheto.

A kilfoldi tulajdonu 0j belépdk csoportjaba az a CEZ, a CYEB, az Econgas, Greenergy
¢s a Magyar Telekom keriilt.

5.1.2. A vizsgalt vallalatokra vonatkozé statisztikai adatelemzés

idéhorizontja

A kvantitativ elemzés eszkdzei csak korlatozottan teszik lehetévé a liberalizacid elsd
2003-2007-ig tartd idoszakanak vizsgalatat, tekintettel arra, hogy az altalam vizsgalt
vallalatok koziil szdmosan csak ezt kovetden léptek piacra. Ezért a pénziigyi adatokon

alapul6 elemzéseknél a 2009-t61 kezd6d6 idészak adatait hasznalom.

A 3.3 fejezetben bemutattam, hogy a liberalizaciot kovetd iddszak két egymadstol jol
elkiilonithetd szakaszra bonthatdé az intézményi és az iparagi szereplok kapcsolata
tekintetében. A 2008 és 2011 kozotti idOszakot a kiteljesedd liberalizacio éveinek
neveztem. Az idészakot Uj piaci belépdk ¢€s ¢€lesedd verseny jellemezte. A 2012-t6l
kezdddo évek sokkal inkabb a centralizacio és az erdsodd kozvetlen allami szerepvallalas
idoszakaként jellemezhet6k. Figyelemmel a 2009 el6tt rendelkezésre allo adatok
szlikOsségére és az értelmezési nehézségekre, a kvantitativ elemzés fokuszat a 2010 és
2015 kozotti iddszakra szikitettem. Az elemzés szempontjabol a 2012-es év
kulcsfontossagt, mivel ett6l az évtdl érhetd tetten a szektorral kapcsolatos kormanyzati
vizi6 drasztikus megvaltozasa. Ugyanakkor a vallalatok el0szor 2013-ban tudnak reagalni
a megvaltozott kdrnyezet okozta kihivasokra. A hat éves vizsgalati periddus ennek
megfelelden viszonylag jol kettéoszthatdo egy 2010-2012 és egy 2013-2015 kozotti
haroméves periddusra. Az elemzések sordn az egyedi évek hatdsainak kisziirése

érdekében tobb alkalommal is vizsgalom a haroméves atlagok kozotti kapcsolatokat.
5.2. Korrelacios egyiitthatok szamitasa a vizsgalt vallalati korre

Bar az alacsony elemszam és egyes valtozok kozotti nem fiiggetlen jelleg miatt a
korrelacioszamitas csak korlatozottan alkalmazhaté a vizsgalt valtozok kozotti

kapcsolatok erejének vizsgalatara, de az adatbdzisban rogzitett valtozokbol szamitott

81 Lasd pédaul a Lakatos Benjaminnal, a MET Holding AG vezérigazgatdjaval késziilt interjut a Figyelé 2015/5
szamaban.
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korrelacios tabla igy is szédmos értékes megallapitds levonéasara ad lehetdséget (a
korrelacios tablat a 2. melléklet tartalmazza). Elemzésemben a korrelacidos matrix
segitségével nem kivanok egyértelmi ok-okozati kapcsolatot feltarni, a korrelacios
egyliitthatok kiszdmitasdnak célja csupan statisztikai adalék a valtozok kozotti kétoldalu
kapcsolatok tovabbi — kereszttabldk ¢és iddsoros elemzések segitségével torténd
vizsgalatdhoz. A korrelacio ténye dnmagaban a hamis korrelacio lehetdsége miatt sem

bizonyitja az oksagi kapcsolatot a valtozok kozott (Fiistos et al.,2004. p. 105.)

A korrelacidos matrix szamitdsa sordn az aldbbi valtozdkat vontam bele a vizsgalatba:
osztalék mértéke; vallalati méret (az arbevétel természetes alapu logaritmusa); Uzemi
eredmény; a vallalat hazai irdnyitasat jelz0 dummy valtozd; az egyetemes szolgaltatasi
tevékenységet jelz6 dummy valtozo; az adott vallalaton (vallalatcsoporton) beliili
villamosenergia-termelés; eclosztovallalat az adott vallalatcsoporton beliil; atlagos sajat
toke; inkumbens jelleget jelz0 dummy valtozd. A mellékletben sotétsziirke hattérrel
jeloltem a korrelacios tabla azon mezdit, melyeknek nem tulajdonitok kozgazdasagi
értelemben magyardzo erdét (pl. a 2015. évi osztalékot nem magyardzza a 2010. évi
eredmény). Vildgossziirke hattérrel jeleztem azon mezdket, melyek azonos valtozok
egymast kovetd éves adatai kozotti kapcsolat erdsségét vizsgaljdk, hiszen itt erdsen
valészinli az autokorrelacio esete. A fehér hatteri mezdk tekintetében olyan valtozok
kozotti kapcsolatokat szdmszeriisit a matrix, amelyek kozgazdasagilag értelmezhetdek,
am meg kell jegyezni, hogy ezek a valtozok sem filiggetlenek egymastol (pl. vallalati

méret €s inkumbens jelleg erdsen Osszefiigg).

A tovabbiakban attekintem a korrelacids matrixbol lesziirhetd legfontosabb
megallapitasokat, ismételten hangsulyozva, hogy a korrelaciészamitds eredményei csupan

a tovabbi részletesebb elemzések elokészitéséhez szolgaltatnak adalékokat.

Kevéssé meglepd, hogy az a tény, ha egy energiakereskedé egyetemes szolgaltatast is
végez, a 2010 és 2015 kozotti iddszakban végig kozepesnél erdsebb (r=0,609 és r=0,711
kozotti) szignifikans (valamennyi vizsgalt évben 99%-os szignifikanciaszinten)® pozitiv
iranyt kapcsolatot jelez a vallalati mérettel. Mivel az egyetemes szolgaltatok mindegyike
a korabbi inkumbens teriileti szolgaltatok bazisan jott 1étre, ez a statisztikai dsszefliggés

konnyen érthetd.

32 A tovabbiakban az SPSS-ben megszokott jeldléssel *-gal jelzem a 95%-os és **-gal a 99%-o0s szignifikanciaszintet
az adott korrelacios érték mellett.
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Hasonldan egyértelmii, hogy miért nagyon erds a pozitiv iranya a kapcsolat abban a
tekintetben, hogy az adott vallalat végez-e egyetemes szolgaltatast illetve tartozik-e az
adott vallalatcsoportba halozati tarsasag. Itt r=0,904** a kapcsolat erejének mérészama.
Szintén konnyli belatni a hazai iranyitast vallalat és az egyetemes szolgaltatd dummy
valtozok kozotti negativ iranya a kapcsolat (r=-0,428**) okat, hiszen a privatizaciokat

kovetden a FOGAZ-t leszamitva a tobbi lakossagi szolgaltato kiilfoldi kézbe keriilt.

Erdekesebb megfigyelni, hogy a termelés dummy valtozéja és a vallalati méret kotott
nem mutatkozott érdemi korrelacio.®® Ennek oka egyrészt, hogy a termeld hattérrel
rendelkez6 vallalatok kozott egyarant megtalalhatok nagy- és kisméretii vallalatok, igy a
termelési hattér 1éte vagy hianya nem annyira az éltalanos véallalati méretre, sokkal inkdbb
az adott vallalat altal valasztott iizleti modellre vezethet vissza. Masrészt a vallalati
méret altalam hasznalt jelzOszdma (az arbevétel természetes alapu logaritmusa)
»felértékeli” a kereskedelmi tevékenységet az eszkozigényes termeld tevékenységhez
képest. Ugyanakkor nem mutat érdemben eltérd képet az sem, ha a véllalatok sajat tékéje
¢s termelés dummy valtozoja kozotti kapesolatot tekintjiikk. Sem a 2010 és 2012, sem a
2013-2015 kozotti idoszak atlagos sajat tokéje nem mutat szignifikans kapcsolatot azzal,

hogy az adott vallalat végzett-e termeld tevékenységet.

A vallalatok jovedelmezdségére ratérve a nem kereskedelmi tevékenységek
eredményhatésaitdl megtisztitott adozott eredménynél az egymast kovetd évek kozotti
korrelaciokat tekintve megfigyelhetd, hogy évrdl évre csokken az el6z6 év és az adott év
kozotti adozott eredmények kozotti pozitiv iranya korreldcio ereje. Mig a 2010-es és a
2012-es évek vonatkozasaban értéke még r=0,824** és r=0,843**, addig 2012 és 2013
Osszehasonlitdsaban mar csak r=0,600**, majd a 2013 ¢és 2014 kozotti kapcesolatnal
csupan r=0,439*. A 2014 ¢és 2015 kozotti iddszak tekintetében mar nem mutathato ki
szignifikans korrelacié. Természetesen e megfigyelés hatterében szamos ok huzodhat

meg, de mindenképpen jol jelzi a ndvekvo turbulenciat az ipardgban.

Az adatok statisztikai elemzése csupan részlegesen tamasztotta ala a H1A hipotézisben

megfogalmazott eldzetes varakozast, mely szerint 2012-1g nem mutathat6 ki szignifikans

3 Az 4dramtermeld képesség egy vallalatcsoporton beliil nem csupan a villamosenergia-szektorban aktiv vallalatok
szamara képezhet tobbletértéket. A gazkereskedok szamara egy gaztiizelésli erdmi egyfajta realopciot jelent, amely
szélesiti lehetdségeiket abban a tekintetben, hogy kedvez6bb gazbeszerzési szerzodéseket kossenek, illetve kihasznaljak
az aram- sé a gazpiac id6beni eltéréseit a profitkilatasok tekintetében. Jo példa erre a fajta csoporton beliili
optimalizalasra a MET esete, amely a Dunamenti Erédmii 2014-es megvasarlasaval lépett be termelként az arampiacra.
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kiilonbség a kizarolag szabadpiaci illetve az egyetemes szolgaltatast is folytatd
kereskeddk kozott, de 2012-tdl ez megvaltozik, és az arszabalyozds miatt az egyetemes
szolgéltatast is folytatdo vallalatok iizemi eredményhanyada jelentdsen alulmulja a
versenypiaci tarsasagokét. Az egyetemes szolgaltatds dummy valtozdja és az elért lizemi
eredmény kozott egyik évben sem sikertilt szignifikans 6sszefliggést kimutatni, rdadasul a
kapcsolat iranya éppen forditottan alakult, mint ami a hipotézis alapjan varhato lett volna.
2010 ¢és 2012 kozott minden évben negativ a kapcsolat iranya, de 2015-ben kis mértékii
pozitiv kapcsolatot jelez a korrelacios mutatd. Erre a megfigyelésre tobb lehetséges
magyarazat is elképzelhetd: (1) a ,,rezsicsokkentés™ sordn befagyasztott arak a beszerzési
lehetdségek figyelembe vételével tovabbra is megfeleld lizemi fedezetet biztositottak az
egyetemes szolgaltatoknak (2) az intenziv szabadpiaci verseny leszoritotta a szabadpiaci
kereskeddk jovedelmezOségét. Ezeket a hatasokat a késObbiekben, a vallalati beszamolok
iddsoros elemzése soran részleteiben tovabb vizsgalom.
24, abra - A csak szabadpiacon miikodoé és az egyetemes szolgaltatast is végzo

energiakereskedok eredményessége és az altaluk fizetett osztalék mértéke 2010-2015.
(sajat szerkesztés)

Szabadpiaci és egyetemes szolgaltatastis végzo
energiakereskeddk eredményessége
100 000
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Megtisztitva az elosztdsi tevékenység eredményhatdsatol.
Forrds: sajat szamitdsok az éves beszdmolok alapjan

Idében szemlélve a csak szabadpiaci és az egyetemes szolgéltatast is végzd vallalatok
eredményességét, a 24. abra adatai alapjan lathatd, hogy a kizardlag a szabadpiacon aktiv
vallalatok egyiittes ad6zas, kamat és értékcsokkenés elétti eredménye (EBITDA) 2013-ig
meghaladta az egyetemes szolgaltatast (is) végzd vallalatokét. Am utdbbi csoport 2014-
ben és 2015-ben meglepd modon feliilteljesitette a kizdrdlag a szabadpiacon értékesitd

vallalatokat.
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A vallalatok hazai iranyitasa és a jovedelmezdség viszonya 2010 és 2014 kozott pozitiv,
2012-ben szignifikans kozepes erejli kapcsolatot jelez (r2012=0,496%*). Ezek az értékek
érdekes adalékot szolgaltatnak a korméanyzat szandékanak teljesiilésérél, mellyel a
Nemzeti Energiastratégidban deklaralt moédon a hazai véllalatokat kivanta kedvezébb
helyzetbe hozni. A hazai iranyitasu vallalatok csoportja a vizsgalt idészakban jellemz6en
nem tudta feliilteljesiteni a kiilfoldi hatterti kereskeddket. Az egyetlen év 2012, amikor a
hazai hatter(i vallalatok jelentsen jobban teljesitettek, de ez egyértelmiien egyetlen piaci

szerepld, a MET kiugrd teljesitményének koszonhetd.

A vallalatok tulajdonosai az osztalékpolitikan keresztiil is jelzik a jovOre vonatkozo
varakozésaikat. A fenti abrara nézve jol lathato, hogy az egyetemes szolgéltatast is végzo
vallalatok 2013-ban annak ellenére ndvelték a kifizetett osztalékok mértékét, hogy
vallalati eredményiik tovabbra is negativ maradt. Természetesen itt is igaz, hogy az

egyedi vallalati hatdsok arnyaljék a fenti képet.

Az osztalékok és az egyéb valtozok kozotti korrelacidk szdmos mas tovabbi elemzésre
érdemes jelenségre is ramutatnak. Az elsd, hogy az egymast kovetd évek osztalékai
kozott jellemzOen erds a pozitiv irdnyt kapcsolat, ami arra utal, hogy az egyes cégek
viszonylag stabil osztalékpolitikat folytattak a vizsgalt iddszakban. A 2012 és 2013
kozotti évek kozotti gyenge kapcsolat visszavezetheté a MET 2012. évi kiugrd

osztalékfizetésére.

Erdekes a véllalati méret és az osztalék kozotti kapesolat eréssége. 2010 és 2012 kozott
kozepes erejii szignifikdns kapcsolat mutatkozott a vallalat mérete és a fizetett osztalék
mértéke kozott (r2010=0,490%, r2011=0,722**, r201.=0,468*), de 2013-ban és 2014-ben a
kapcsolat bar tovabbra is pozitiv, de nem szignifikans. 2015-re Gjra kozepes erejii

r015=0,454* kapcsolatot jelez az osztalék ¢és a vallalati méret vizsgalata.

Az ilizemi eredmény és az osztalék kozotti kapcsolat jol utal arra, hogy 2013-t6l
gyokeresen megvaltozik e két tényezd kapcsolata. Mig 2010 és 2012 kozott minden
évben kozepesen erds szignifikans pozitiv kapcsolatot mérhetiink (0,540%, 0,498* ¢és
0,666**), addig 2013-t61 kezd6dbéen nem figyelheté meg szignifikans kapcsolat, s6t
2013-ban és 2014-ben csupan gyenge pozitiv irdnyl Osszefliggést jeleznek a korrelacios
mutatok. Ehhez a megfigyeléshez tovabbi adalék, hogy 2013 és 2015 kozott egyértelmii
pozitiv korrelaciét mérhetiink az egyetemes szolgaltatds €és a fizetett osztalék kozott

(r2013=0,560**, r2014=0,588**, r2015=0,525*). Hasonldéan erdés a vallalatok inkumbens
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statusza és a fizetett osztalék kozotti kapcsolat ereje.®* Ez egyértelmiien arra utal, hogy
ezek a vallalatok fliggetlenlil a romld jovedelmezOségtdl, a korabbi osztalékszint
fenntartasaval biztositottdk a vallalatcsoport szintjén a kiilfoldi anyavallalat iranyaba

torténd pénziigyi transzferek fenntartasat.

A statisztikai adatok elemzése révén a megfogalmazott hipotézisekkel kapcsolatban az

alabbi megallapitasokat tehetjiik:

A korrelacios elemzés a H1A hipotézis tekintetében nem igazolta vissza az eldzetes
varakozast, mely szerint 2012-t kdvetden az egyetemes szolgaltatast folytatd vallalatok
eredményessége jelentdsen elmarad a szabadpiaci vallalatoktol. A kdvetkezdkben ezt a
megfigyelést tobb oldalrdl is vizsgalom iddsoros kimutatdsok segitségével. Hasonld
modon elemzem a kovetkezdkben a forgétokemenedzsment (H2) és adozas hatasait (H3)

a vallalatok jovedelmezdségére.

Tobb indikator (pl. osztalékfizetésre vonatkozd korrelaciés mutatok) is megerdsitette,
hogy a vizsgalt idészakban 2013 forduldpontnak tekinthetd. Lathatd, hogy a
multinacionalis hatteri inkumbens vallalatok a magas osztalékszintet annak ellenére is
fenntartottak, hogy ez akar sajat tokéjiik jelentds csokkenésével jart egyiitt. Stratégiajuk
kozéppontjdban a rovid tava tulajdonosi pénzaramlds maximalizalasa 4allt, ami

befolyasolta az operativ miikodés valamennyi teriiletét.

A tovabbiakban az egyes vallalatokra és a fentebb meghatirozott klaszterekre
vonatkozdan elemzem a vallalati kulcsmiikodés egyes teriileteire vonatkoz6 indikatorok

iddbeni alakulasat.
5.3. Idosoros elemzések

Az 1d6soros vizsgalatokndl, Osszhangban a megfogalmazott hipotézisekkel, négy f6
tertiletet vizsgalok: (1) a jovedelmezdség eltérései az egyes klaszterek kozott; (2) az
adorendszer valtozasanak hatasai; (3) a forgdtoke-menedzsment alakuldsa az egyes
iparagi szegmensekben; (4) tulajdonosi pénzaramlasok és az osztalékfizetés hatdsa a sajat

toke valtozasara.

3 A hasonlosdg nem meglepd, hiszen csak az MVM tekinthetd olyan inkumbens vallalatnak, amely nem végzett
egyetemes szolgaltatasi tevékenységet, igy a két csoport jelentSs részben atfed.
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Rappaport (2002) a tulajdonosi érték teremtése szempontjabol a vezetdi dontések harom
tipusat kiilonbozteti meg, a mikodésre, a beruhdzasokra és a finanszirozéasra vonatkozo
dontéseket. Ezek az értékteremtd tényezokon keresztil harom értékelési tényezén
keresztlil fejtik ki hatdsukat a tulajdonosi érték novekedésére. Az értékndvekedés
koézponti mérészama a tulajdonosi hozzaadott érték (Sharcholder Value Added — SVA),
amely a tulajdonosok szamara két modon, az osztalékon és az arfolyamnyereségen
keresztiil biztositja az értéktobblet realizdlasanak lehetdségét.

25. abra - A tulajdonosi érték haléja (Rappaport, 2002. p. 72. alapjan, sajat
kiegészitésekkel)

Hozzaadott Tulajdonosi hozam
Avéllalat alapveté tulajdonosi (osztalékok,
célja érték (SVA) arfolyamnyereség)
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A 25. abra szemlélteti az egyes értékteremtd tényezOk hozzajarulasat a tulajdonosi

* ForgotSke-lekotés

Stratégiai
valasztas

Vezetdi dontések

értékteremtéshez. Az abran sziirke hattérrel jeloltem azokat a tényezdket, melyeket sajat
elemzésemben nem vizsgalok. Bar a finanszirozas és a tokekoltség elemzése szintén
fontos tényezdje a teremtett tobbletérték meghatdrozasanak, itt az elemzés soran a
szamviteli adatok sajnos nem adtak lehetdséget a valds finanszirozasi folyamatok
feltarasara. A szamviteli beszamoldkban szereplé hitelallomany ugyanis jellemzden a
csoportszintli finanszirozasi dontések fiiggvénye. Azon vallalatoknal, ahol vallalatcsoport
szintjén mitkddik valamilyen cash pool rendszer vagy kozos treasury, a kereskedd
vallalatok hiteldlloménya altalaban zérod, hiszen a csoporton beliili kovetelések és

kotelezettségek jellemzden nem ezen a mérlegsoron, hanem az egyéb kovetelések vagy
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egyéb kotelezettségek kozott keriilnek kimutatasra. A 26. abra jol mutatja, hogy az egyes

véllalatok hitel/téke®® mutatéja rendkiviil széles savban mozog.

Szamos vallalatnal lathatunk nulla értéket, ezek jellemzden valamilyen csoportszintii
megallapodas alapjan a vallalatcsoport mas egységén keresztiil finanszirozzak
tevékenységiiket. E tekintetben is elkiilonithetd két jellemz6 ut, (1) a szallitéi tipusa
finanszirozas, amikor a csoport egy masik termeld vagy nagykereskedelmi vallalata nyujt
hosszt fizetési hataridon keresztiill mikodési finanszirozast a magyar vallalat szdmara,
illetve (2) a pénziigyi tipusu finanszirozds, amely csoporton belili pénziigyi

transzferekkel biztositja a miikddéshez sziikséges cash flowt.

26. abra - Hitel/toke arany a vizsgalt vallalatoknal (sajat szerkesztés)
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A vizsgalt 22 véllalat esetében alig talalunk olyant, amelynek beszamol6i alapjan
onmagaban is jo képet alkothatunk a finanszirozas hatasarol az értékteremtésre. Ilyen
kivétel a tézsdére bevezetett Alteo, amely az idészak soran tobb kotvénykibocsatassal

biztositotta stabil pénziigyi hatterét. Ugyanakkor az Alteo esetében is nehéz

35 A szamitds sordn a befektetési és elosztdsi tevékenység hatdsatol megtisztitott sajat tdke értékekre vetitettem a
hitelallomany mértékét.
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szétvalasztani, hogy a kotvénykibocsatasok révén bevont tobbletforras mennyiben
szolgalta a kereskedelmi és mennyiben a vallalat altal folytatott termelési és egyéb

szolgaltatasi tevékenységet.

Rappaport modelljének szamviteli eszkdztarral torténd elemzése szempontjabdl tovabbi
vitdkat generalo kérdéskor a diszkontrata vizsgalata. Kétségtelen, hogy a vallalatok a sajat
tokére jutdo hozamot ndvelhetik a finanszirozasi tokeattétel novelésével (pl. hitelfelvétellel
vagy részvényvisszavasarlassal) de ezek a dontések szamos vallalatcsoporton beliil nem a
kereskedelmi vallalat szintjén déltek el. Mivel e tekintetben a rendelkezésre allo adatok
elemzése torz képet mutatna, igy arra a dontésre jutottam, hogy az értékteremtés
tokekoltség dimenzidjaban nem végzek kvantitativ Osszehasonlitd vizsgalatokat.
Meggy6zodésem ugyanakkor, hogy a miikodési pénzaramlasok és a forgotdke-
menedzsment tekintetében a vizsgalt vallalati kor adatai érdemi kdvetkeztetések levonasat
teszik lehet6vé. E tekintetben megitélésem szerint a vizsgalt vallalati kor mutatoszamai —
kell6 ovatossag mellett — Osszehasonlithatoak, hiszen a vallalatok alapvetd tevékenysége
¢s az ebbdl adodo tevékenységi kockazati szintjiikk hasonld, természetesen figyelembe
véve a klaszterek képzése soran definialt kiilonbségeket, igy kiillondsen a tevékenységi
kor (aram és/vagy gaz), a megcélzott értékesitési szegmens (ESZ is vagy csak

szabadpiac) eltéréseit.

5.3.1. Az arbevétel alakulasa és a fedezeti hanyadok

A mintaba bevont vallalati kor arbevétele a vizsgalati idészak elsd felében folyamatos
novekedést, majd 2012-t61 2015-ig csokkenést mutatott. Az elosztohalozattal is
rendelkez0 kordbbi inkumbens vallalatok &ram- és gazkereskedelembdl szarmazo
egyiittes arbevétele 2010-ben érte el a maximumat 1974 milliard forintos egylittes
bevétellel, ami 2015-re 1404 milliard forintra esett vissza. A szintén az inkumbens
véllalatok k&zé sorolt MVM Partner®® 2012-ben érte el a legnagyobb bevételét 623
millidrd forinttal, amit 2013-ban lényegében megtartott, de 2015-re 477 millidrdra esett

vissza a forgalma.

Az 0j belépdk koziil a MET érte el a legnagyobb novekedést 2009 utan. A vallalat

arbevétele 2012-ben tetdzott 280 milliard forintos szinten, ami 2014-re 158 milliard

36 Az MVM Partner 2012 juliusatdl vette at az MVM Trade tevékenységeit, igy 2012 elsé félévében még mindkét MVM
tarsasag adatait figyelembe vettem.
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forintra zsugorodott, am 2015-ben 187 milliard forintos értékkel ismét novekedésnek
indult. Jol lathato, hogy az 1j belépd kiilfoldi iranyitasu vallalatok szerény dinamikaval,
de a teljes idészakban ndvelni tudtdk arbevételiiket, ami kiillondsen annak
figyelembevételével figyelemreméltd, hogy id6kozben jelentdsen csokkent a vizsgalt

vallalatok egylittes bevétele.

A 27. abra adataibol jol lathatd, hogy a teljes id6szakra jellemz6 a kiilfoldi inkumbens
vallalatok arbevételének csokkenése, annak ellenére, hogy 2012-ben és 2013-ban is
meghaladta a teljes minta arbevétele a 2010. évi szintet. Ezzel ellentétes tendenciat
figyelhetiink meg a masik harom csoportban, igy a bevételek elemzése alapjan
elmondhatd, hogy a multinaciondlis inkumbensek gyorsabb {litemben veszitették el
piacukat, mint amit a piac 2012-t61 kezd6d6 zsugorodasa indokolt volna.

27. abra - Magyarorszagi aram- és gazkereskedok arbevételének alakulasa 2009 és
2015 kozott (sajat szerkesztés)
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Megvizsgalva az egyetemes szolgaltatast is nyujto illetve a csak szabadpiacon aktiv
kereskeddket megallapithato, hogy az elsé csoport arbevétele sokkal nagyobb mértékben
valtozott 2009 ¢és 2015 kozott. Mindkét csoportra igaz, hogy 2012-ig minden év
novekedést mutat, 2013-2014 csokkenést, majd 2015-ben ismét enyhe ndvekedést
figyelhetiink meg. Az drampiaci kereskeddk kevésbé voltak kitéve a piaci ingadozasnak,
mint akik a gazpiacon tevékenykedtek, ami egyrészt visszavezetheté a gaz nemzetkozi
arcsokkenésére, ami a hazai értékesitési arak csOkkenéséhez vezetett, illetve a hazai
gaztiizelésli erémiivek csokkend gazkeresletére, amit az egyéb villamosenergia-termeld

technologidk és az &ramimport okozta versenyhelyzet idézett eld.
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28. abra — Energiakeresked6k arbevételének valtozasa a célzott fogyasztoi kor (csak
szabadpiaci illetve ESZ is) és a termékosszetétel (aram-, gaz, vegyes) alapjan (sajat

szerkesztés)
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Az arbevétel mellett érdekes tendenciat mutat a brutté fedezeti hanyadok (az arbevétel
eladott aruk beszerzési értékével és a kozvetitett szolgaltatdsok értékével csokkentett
hanyada) vizsgdlata is. A bruttd fedezeti hanyadok 2009-ben az 10j belépd vallalatok
esetében rendkiviil alacsony szinten alakultak, tobb vallalatnal negativ értéket mutattak.
Ennek okai egyrészt a vallalatinditashoz kapcsolddo koltségek elszamolasara és a valsag
hatésaira vezethetdek vissza.

6. tablazat — Brutté fedezeti hanyadok az energiakereskeddknél 2009 és 2015 kozott
(sajat szerkesztés)

Klaszterek 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Inkumbens hazai 13,3% 11,5% 9,4% 9,0% 52% 4,0% 4,6%
Inkumbens kulfoldi  6,6% 8,9% 8,6% 6,6% 65% 63% 7,7%
Uj belép6 hazai 45% 11,7% 11,9% 11,7% 8,6% 17,0% 14,9%
Uj belépé kiilfoldi -51% 8,6% 11,6% 7,5% 4,1% 6,7% 7,9%

Klaszterek 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Csak szabadpiaci 92% 8,7% 7,5% 85% 5,4% 5,6% 6,1%
Egyetemes szolgaltatast 7,5% 10,1% 10,2% 7,6% 6,9% 7,4% 8,5%
is nydjto

Klaszterek 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Aram 9,7% 89% 79% 82% 6,2% 52% 5,9%
Gaz 8,5% 11,6% 11,8% 9,2% 7,0% 10,3% 11,5%
Vegyes 4,4% 81% 72% 53% 52% 50% 5,2%

A 10. tablazat tablazat adatai alapjan tobb tovabbi érdekes megallapitast is tehetiink.
Egyrészt érdekes megfigyelni, hogy az egyetemes szolgaltatasi tevékenységet is folytato
kereskeddk 2009-et ¢és 2012-t leszamitva minden évben magasabb bruttd fedezeti szintet

116



értek el, mint a csak a szabadpiacon miikodd versenytarsaik. Természetesen ez a hatés
betudhaté a nagyobb méretbdl eredd pozitiv skalahozadéknak is, nem vonhat6 le beldle
az a kovetkeztetés, hogy az egyetemes szolgaltatasi tevékenység dnmagdaban is javitotta a
jovedelmezdséget. Szintén emlitésre érdemes, hogy a gézpiac nagy ingadozasai ellenére a
gazpiaci kereskedok bruttd fedezeti szadmai 2010 és 2015 kozott minden évben jelentdsen

meghaladtédk az arampiaci és vegyes portfolioval rendelkez6 kereskeddkét.

2014-t5] kezdédSen a hazai inkumbens vallalatok (az MVM és a FOGAZ/ENKSZ)
jelentds visszaesést szenvedtek el bruttd fedezeti szintjeik tekintetében. Ez az MVM
esetében magyardzhatd a rezsicsokkentés harmadik fazisanak hatasaval, amely
kedvezétleniil érintette az az MVM-et, mint az 4dram egyetemes szolgaltatok kvazi

nagykereskeddjét.

A liberalizaciot kovetden Gjonnan piacra 1€ép6 vallalatoknal érdekes megfigyelni, hogy
2012-t kovetden az uj belépd hazaiak jelentdsen feliilteljesitik az 0j belépd kiilfoldi
hatterli vallalatokat. Ez alapvetden két vallalat, az Alteo és a MET teljesitményének
tudhat6 be, melyek rendre kétszdmjegyli bruttd fedezeti hanyadot értek el a vizsgalt
idoszakban. A kiilfoldi hatterii kereskedék koziil egyediil az OMV tulajdondban alld

Econgas volt képes hasonl¢ teljesitményre.

Ha az EBITDA vagy adofizetés eldtti eredmény alakuldsat vizsgaljuk az egyes
csoportokban, gy itt is szembetlind, hogy a 2013-as év vizvalasztonak tekinthetd a
szektor jovedelemtermeld képessége tekintetében. 2012-ig mindkét mutatd pozitiv a
vizsgalt 22 vallalat §sszességére nézve, bar kiilonbségeket ekkor is tapasztalhatunk.

7. tablazat — A vizsgalt vaillalatok EBITDA mutatéjanak és addézas el6tti
eredményének alakulasa 2009-2015 (sajat szerkesztés)

A vizsgalt vallalatok 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
(22) osszesen (millié Ft)

EBITDA 63 730 53 849 39876 31309 -4 542 5718 21930
EBT 35134 39759 8 957 9708 -23 362 -13 664 -1273
EBITDA
Csak szabadpiaci (15) 51 986 39418 29111 48 718 5812 935 8 089
Egyetemes szolgaltatast 11744 14 431 10 765 -17 409 -10 354 4784 13841

is nyu;jto (7)

EBT
Csak szabadpiaci 54 814 41111 26 692 43 461 2623 -4 105 1363
Egyetemes szolgaltatast -19 680 -1 352 -17 735 -33 754 -25 984 -9 559 -2 636
is nyujtd
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A 7. tablazat adatai alapjan lathato, hogy a csak szabadpiaci vallalatok 2011-ig jelentésen
feliilteljesitették az egyetemes szolgaltatast is nyajtdé vallalati kort mind az EBITDA,
mind az EBT mutato tekintetében. 2012-ben az egyetemes szolgaltatok jovedelmezdségét
drasztikusan rontotta a lakossagi arak hatosadgi csokkentése, mig a szabadpiaci
kereskedOk tovabbra is magas jovedelmezdséget értek el. 2013-t61 azutan a szabadpiacon
is jelentOs visszaesés kovetkezett be, amely azonban nem (vagy csak részben) vezethetd

vissza az allam fokozd6dé szerepvallalasara.

A képet tovabb arnyalja, ha megvizsgaljuk az egyes vallalatok jovedelmezdségét hazai-
kiilfoldi bontasban. A 29. abra jol mutatja, hogy a hazai iranyitasu vallalatok az EBITDA
¢s az adozas eldtti eredmény (EBT) arbevételhez viszonyitott ardnya tekintetében 2009 és
2014 kozott folyamatosan feliilmultak a kiilfoldi inkumbensek és uj belépdk altal elért
eredményeket. Erdekes megfigyelni a 2013 utan bekovetkezd trendvaltast a kiilfoldi
vallalatok tekintetében. 2014-t61 ezek a vallalatok érdemben javitottdk kimutatott
eredményességiiket, mig a hazai irdnyitasu vallalatoknal visszaesést figyelhetiink meg.
29. abra - EBITDA aranya az értékesitésre vetitve (balra) és adézas elotti

eredményhanyad (jobbra) a vizsgalt kereskedd vallalatoknal 2009 és 2015 kozott (sajat
szerkesztés)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 -6,0%
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Természetesen a hazaiak és kiilfoldiek kozotti kiilonbség nem feltétleniil vezethetd vissza
arra, hogy a kiilfoldi irdnyitast véallalatok Osszességében kevésbé milkodtek volna jol,
mint a hazai iranyitdsu cégek. A kiilonbség mogott eltérd csoportszintli optimalizacios

dontések huzodhattak meg:

e az EBITDA szintjén mért kiilonbség okozodja lehet, ha a kiilfoldi iranyitasa
véllalat magyarorszagi kereskeddcége kozpontositott beszerzési strukturdban

szerzi be a tovabbértékesitett aram vagy gaz jelent0s részét. A Dbelsod
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elszamolésoknal meghatdrozott arrés eltérhet a piaci arréstél, ami a kimutatott
EBITDA csokkenéséhez vezethet;

e Szintén az EBITDA szinten mért eredmény csokkenését okozhatja, ha a kiilfoldi
anyavallalat kdzponti szolgaltatdsokat nyujt a magyar leanyvallalat szdmara illetve
menedzsment dijat szamit fel;

e Az EBT-t csokkentheti a finanszirozasi szerkezet eltérése, a hitelallomany

szintjének eltérése.

Osszességében a hazai és kiilfoldi hatterti kereskedd vallalatok eredményhanyadainak
Osszehasonlitdsa nem erdsitette meg azokat az eldzetes varakozéasokat, hogy a
szabalyozasi kornyezet 2012-t61 végment valtozdsa hosszabb tavon a hazai vallalatok

kedvezobb helyzetét eredményezte volna az energiakereskedelmi szektoron beliil.

5.3.2. A fedezeti hanyadok alapjan lesziirheté6 kovetkeztetések a

megfogalmazott hipotézisekkel kapcsolatban

A HIA hipotézist nem igazoltdk vissza a kvantitativ elemzések, mivel egyik vizsgalt
eredménykategoriaban (bruttéd fedezet, EBITDA, EBT) sem mutathat6 ki, hogy a 2012-t6l
megvaltozd intézményi kornyezet az egyetemes szolgdltatdst nyujtdo vallalatokat
jelentdsen kedvezdtlenebb helyzetbe hozta volna, mint a csak szabadpiacon miikoddket.
Az adatok alapjan a 2012-es ¢s 2013-as sokkot kdvetden az ESZ tevékenységet is folytato
vallalatok javitottak jovedelmezdségiikon és 2015-ben mar magasabb EBITDA-t értek el,
mint a szabadpiaci kereskedok.

8. tablazat — ESZ-t is nyujto és csak szabadpiaci kereskedék EBITDA aranya az
értékesitésre vetitve (sajat szerkesztés)

Klaszterek 2009 | 2010 | 2011 2012 2013 | 2014 | 2015

Csak szabadpiaci 7,81% | 5,52% | 3,16% | 4,09% | 0,51% | 0,09% | 0,82%

Egyetemes szolgaltatast is nyujté | 0,69% | 0,80% | 0,64% | -1,05% | -0,68% | 0,36% | 1,10%

Az adatok elemzése a gaz- és aramszektorban miikodé kereskeddk tekintetében
visszaigazolta a H1B hipotézist, amely azt feltételezte, hogy az arampiaci kereskeddk
magasabb lizemi eredményhéanyadot értek el a vizsgélt idészakban, mint a gazpiaci vagy
vegyes profili versenytarsaik. Ha az adozas eldtti eredményhanyadokat hasonlitjuk 6ssze,
ugy a vizsgalt hét év atlagaban az arampiaci kereskeddk atlagosan 1,8%, a gézpiaciak és a

vegyes profiluak -0,9% EBT/arbevétel aranyt értek el.
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A 2013-as mélyponthoz képest 2015-re a két hazai inkumbens véllalatot leszdmitva
valamennyi csoport (a kiilfoldi iranyitdsuak és a hazai 1 belépdk) javitani tudott az
arbevételre vetitett EBITDA ardanyan. Az adozés el6tti eredményhanyad tekintetében
szintén a kiilfoldi iranyitast vallalatok érték el a legnagyobb javulast 2013 és 2015 kozott.
A megfigyelés megeldlegezi az elsddlegesen kvalitativ eszkdzokkel vizsgalt HS hipotézis
igazolasat, melyek szerint a kiilfoldi vallalatok szervezeti adaptacidos dontések révén
gyorsan alkalmazkodtak a megvaltozott kdrnyezeti feltételekhez és ennek révén képesek

voltak ellensulyozni a negativ kdrnyezeti valtozasok hatasat.

5.3.3. Afizetett adok hatasa a jovedelmezdségre

Az éllam ¢és a vallalatok kozotti kapcsolatrendszer egyik legjobban elemezhetd indikatora
az adoterhelés mértéke. Ahogyan azt a 3.3.2 fejezetben bemutattam, a szektor
adoterhelésének jelentds novekedése mar 2008-t6l megfigyelhetd, amikor a parlament
dontott az tgynevezett ,,Robin Hood ad¢” kivetésérdl. A H3 hipotézis vizsgalata soran
arra keresem a valaszt, hogy mennyiben igazolhato, hogy az adéterhelés nem befolyasolta

alapvetden az egyes vallalatok kozotti relativ versenyhelyzetet.

A 13. tablazat szemlélteti a 22 vizsgalt vallalat egyiittes adoterhelésének nagysdgat.
Szembetlind, hogy az addzas eldtti eredményre vetitve jelentds az adoterhelés és a szektor
egésze 2013 utan is netté adofizetd maradt, bar ekkorra a 22 vallalat egyiittes adozas
el6tti eredménye mar negativva valt. Az is jol lathatd, hogy az energiaszektor adozasa
valoban kiemelkedéen magas az atlagos magyar tarsasagi adoterheléshez képest.®’

9. tablazat — A vizsgalt energiakeresked6 vallalatok egyiittes adoterhelése az adézas
el6tti eredmény és a bruttd fedezet aranyaban (sajat szerkesztés)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Fizetett ad¢ (tarsasdgi ado, kilonadd, 15676 12593 7 264 11 847 7 685 5720 7512
energiaellatok jovedelemaddja)
Brutté fedezet 188501 | 244089 | 239559 | 227273 | 166523 | 152492 166 271
Addzas el6tti eredmény 35134 39759 8957 9708 -23 362 -13 664 -1273
Ad6/Bruttd fedezet 8,3% 5,2% 3,0% 5,2% 4,6% 3,8% 4,5%
AdG6/EBT 45% 32% 81% 122% -33% -42% -590%

37 2009-ben a magyarorszdgi tarsasagi adokulcs 16% (50 millio forintos addalapig 10%), 2010-ben 19%-ra nétt a
kedvezményes 10%-os kulcs fenntartasa mellett. 2011-t61 a 10%-o0s kedvezményes kulcs hatara 500 milli6 Ft-os
adoalapra nétt.
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Szemléletes az adot a bruttd fedezeti hanyad aranyaban is megvizsgalni, mivel a brutto
fedezeti hanyadok relativ jol 6sszehasonlithatoak a teljes vizsgalt vallalati korre. Meglep6
moddon e tekintetben a legmagasabb szektorszintii adoterhelést 2009-ben latjuk, mig a
2013-2015 kozotti idészakban ehhez képest joval alacsonyabb az indikator értéke. A
képet ugyanakkor arnyalja, ha megvizsgaljuk, hogy az egyes években mely vallalatok
fizették nominalisan a legnagyobb ado6t. A 30. abra alapjan jol latszik, hogy mig 2012-ig
dontden az éllami tulajdont MVM-re hdrult a legnagyobb addteher, addig 2013-tol
fokozatosan egyre inkabb az inkumbens kiilfoldi iranyitast vallalatok befizetései

hataroztak meg a szektor Osszesitett adobefizetésének mértékét.

30. abra — A vizsgalt vallalatok altal befizetett ado oOsszege 2009-2015 (sajat

szerkesztés)
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Az MVM A4ltal fizetett ado a mértékét tekintve kiemelkedd, de szerkezetét tekintve nem
kiilonbozik a tobbi véllalatot terhelé adoktol. 2009-ben példaul az MVM ekkor még
onalldoan mitkodd két kereskedd cége (Partner és Trade) koziil az adé dontd részét az
utobbi fizette be. Az MVM Trade 6,21 milliard forintos tarsasagi adoét, 1,54 milliard
forintos kiilonadoét és 2,99 milliard forintos ,,Robin Hood adot” fizetett. Ha a fizetett adot
a brutto fedezeti hanyadhoz viszonyitjuk, gy az MVM atlagos adoterhelése 19,3%. Ez
kiemelkedden a legmagasabb valamennyi vizsgalt vallalatot tekintve. Kétszamjegyti érték
csupan a MASZ Kft-nél (az RWE csoport szabadpiaci keresked6jénél) adodott ugyanezen
1d6szakban, mig az dsszes tobbi vallalat esetében 0% és 6,2% kozotti figyelhetiink meg.
Ugyanezen mutatonal 2013 és 2015 atlagaban szintén csupan harom cégnél lathatunk

kétszamjegyli adoterhelést a bruttd fedezetre vetitve. Az egyik tovabbra is a MASZ
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23,3%-o0s értékkel, masik az EDF-DEMASZ 11,3%-kal, mig a harmadik a Magyar
Telekom 13,8%-o0s értékkel. A tobbi vallalat addterhelése tovabbra is 10% alatt maradt a
brutt6 fedezete aranyaban. Az MVM ebben az iddszakban atlagosan csupan 3,5%-os adot

fizetett a bruttd fedezetre vetitve.

Ha Osszefoglaldan attekintjiik az eladott aruk beszerzési értékével csokkentett arbevételre
(a bruttd fedezetre) jutd adoterhelés alakulasat a kiilfoldi és hazai vallalatoknal, ugy a
kiilfoldieknél 2012-t61 emelkedd trendet, a hazaiaknal csokkenést figyelhetiink meg (31.
abra).

31. abra — Adéterhelés a brutté fedezeti hanyad (eladott aruk beszerzési értékével
csokkentett arbevétel) aranyaban (sajat szerkesztés)
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Ez a megfigyelés azonban nem vezethetd vissza az adok mértékének meghatarozasa soran
alkalmazott valamifajta diszkriminaciora a kiilfoldiek rovasara. Ellenkezéleg, a vizsgalt
iddszakban mindvégig azonos addszabalyok vonatkoztak a vizsgéalt vallalatokra,
fiiggetlenlil azok nemzetiségétdl vagy tevékenységi fokuszatdl. A hazai iranyitast
vallalatok csokkend adoterhe elsddlegesen abbol szarmazik, hogy az MVM joval
kevesebb (aranyaiban is kisebb) adot fizetett be a koltségvetésbe 2012 utan, mint a
megeléz$ idészakban. Ez elsédlegesen az MVM és a FOGAZ romlo adézas elétti
eredményével magyarazhatd. Az eredményesség jelentds romlasa — szembeallitva azzal a
ténnyel, hogy ugyanezen iddszakban a kiilfoldi irdnyitasi vallalatok jelentds

eredményjavulést értek el a 2012-es mélyponthoz képest — eredményezte, hogy a 2013-
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2015-6s ¢évek atlagdban a kiilfoldi iranyitdsu vallalatok aranyaiban joval nagyobb

mértékben jarultak hozza a szektor koltségvetési befizetéseihez, mint kordbban.

Az adozas tekintetében a H3 hipotézis vizsgalata soran a kvantitativ analizis segitségével
nem sikeriilt feltarni olyan koriilményt, amely ara utalt volna, hogy az ad6zas rendszere
valamely vizsgalt ipardgi csoport szamdara egyértelmiien elonyds vagy hatranyos lett
volna mésokkal 0sszehasonlitva. Ugyanakkor a hipotézis azon része igazolhato, hogy a

teljes iddszakban magas volt az energiakereskedelem adoterhelése.

5.3.4. Forgotoke-menedzsment

Az egyes vallalatok kozotti operativ gazdalkodasi kiilonbségek jo indikatora a vallalatok
forgotdke politikajanak elemzése. Harom fontos elemet emelhetiink ki a forgdtoke-
menedzsment hatékonysaganak vizsgalata sordn: a mérleg eszkdzoldalan a vevéallomanyt

¢s a készletek szintjét, mig forrdsoldalon a szallitdallomany alakuldsat.

A harom emlitett mutatd koziil a szallitoallomanyra és a készletekre vonatkoz6 adatok
csak korlatozottan alkalmasak az 4ltalam feldolgozott vallalati minta esetében
Osszehasonlitasra. Elobbinél a probléma oka az, hogy egyes vizsgalt vallalatok {6
beszerzési forrdsa valamely mads, a vallalatcsoportba tartozo kereskedd vagy termeld
vallalat. A csoporton beliili elszdmoldsok azonban nem a mérleg ,,szallitok™ soran, hanem
az ,egyéb kotelezettségek™ kozott kerlilnek kimutatdsra, ami erdsen korlatozza a
szallitoallomanybol szamitott forgasi 1dok Osszehasonlithatosagat. A készletek
tekintetében alapvetd kiilonbség figyelhetd meg az aram- és gazkereskeddk kozott. Mig
elébbieknél a készletadllomany nagyon alacsony, addig utdbbiakndl a gaz
készletezhetdsége miatt idoészakosan magasak lehetnek a készletek. Ez erdsen korlatozza

az eltérd profilu kereskedd vallalatok adatainak dsszehasonlithatosagat.

A fenti adatgytijtési és értelmezési korlatok miatt végiil két mutatd iddsoros alakuladsat
tartottam elemzése alkalmasnak: 1) a vevéallomany forgasi idejét; 2) az egyes vallalatok
nettd forgotdke igényének alakulasat az arbevételiik ardnyaban. A nettd forgdtoke igényt
a pénzeszkozoktol és értékpapiroktdl megtisztitott forgoeszkozok és a kamatkoteles rovid
lejarati  forrdsok nélkiil szamitott rovid lejaratd forrasallomany kiilonbségeként

szamitottam.

A vevok forgasi idejének Osszehasonlitdsa alapjan lathato, hogy a szektor vallalatai

viszonylag stabilan 30 nap koriil tudtak tartani ennek értékét. Feltiing a FOGAZ kiugré
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adata a teljes vizsgalati idészakban, amelyet részben ugyan magyaraz, hogy a tarsasag
2014-15-ben tobb akviziciot is végrehajtott, de az ért€k a korabbi években is messze
magasabb a tobbi véllalaténal. Ugy tiinik, mintha a budapesti fogyasztok az orszagos
atlagnal hosszabb fizetési feltételek mellett jutottak volna foldgazhoz vagy késve fizették

volna szamlaikat.

32. abra — A vevdék forgasi ideje a vizsgalt vallalatoknal 2009-2015 (sajat szerkesztés)
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A FOGAZ kiugréoan magas értékei miatt részletesebben is megvizsgaltam a
gazszektorban egyetemes szolgaltatast is végzd vallalatok adatait. Ehhez az éves
beszamolon tul felhasznaltam a tarsasagok iizletagi beszdmoloit, amelyek a szamviteli
szétvalasztasi eldirasoknak megfelelden elkiilonitetten tartalmazzdk az egyes tlizletagak

adatait. A részletes elemzés tobb érdekes kovetkeztetés levonasara adott modot:

1) a FOGAZ esetében mind az egyetemes szolgaltatas mind a szabadpiaci
tevékenység tekintetében a teljes vizsgalt iddszakban joval hosszabb forgasi 1d6t
figyelhetiink meg a vevdallomany tekintetében, mint a hdrom madsik, kiilfoldi
tulajdonban 4ll6 inkumbens gazkereskeddnél.

2) Meglepé modon a szabadpiaci atlagos vevéforgasi idé hosszabb volt, mint az

egyetemes szolgaltatasi tevékenység vevoallomanyanak forgasi ideje.
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3) A szabadpiaci iizletagak tekintetében a forgasi id6 tekintetében emelkedés
figyelhet6 meg (2010-ben 31,4 nap, 2015-ben 68,7 nap). Ezzel szemben az
egyetemes szolgaltatasi lizletdgaknal 2014-ig szintén ndvekedést lathatunk (2010-
ben 30,9 nap, 2014-ben 45,9 nap), de 2015-ben csokkend értéket figyelhetiink
meg (38,2 nap).

33. abra — A vevék forgasi idejének alakuldsa az inkumbens gazkereskedok egyetemes
szolgaltatasi (bal oldal) és szabadpiaci iizletagaiban (jobb oldal) 2009-2015. (sajat

.
szerkesztés)
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A vevbadllomany forgasi ideje megerdsiti a H2 hipotézisben megfogalmazott
varakozasokat. A FOGAZ e tekintetben sokkal gyengébb teljesitményt ért el, mint
szektortarsai. Az MVM esetében a forgasi 1d6 belesimul az iparagi atlagba, de a tendencia

itt is kedvezotlen, évrol-évre no a mutato értéke.

A vevéallomany forgasi idejének alakulasanal is beszédesebb mutatoszam a nettd
forgotdke igény alakulasa. A forgdtdkeigény szamitasa soran a pénzeszkozokkel és
értékpapirokkal korrigalt fogoeszkozallomanybol levonjuk a kamatkdteles forrasok

nélkiili rovid lejarata kotelezettségeket.
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34. abra — A vizsgalt energiakereskedé villalatok forgétékeigénye arbevételiik
aranyaban (sajat szerkesztés)
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A pozitiv forgotdke-igény értéke azt jelenti, hogy a vallalat rovid lejaratu eszkozei
(vevballomanya, készlete, egyéb kovetelései) meghaladjak a kamatmentes folyo forrasait
(szallitok, egyéb kotelezettségek) igy a kiillonbozetet jellemzden hitelfelvétellel vagy
tulajdonosi finanszirozassal kell biztositani. A pozitiv forgotdke-igénynek szamos
magyarazata lehet: 1) az arbevétel novekedése; 2) a vallalatcsoporton beliili

atcsoportositas; 3) nem hatékony gazdalkodas.

Negativ forgotoke-igényt okozhat az arbevétel csokkenése €s a hatékonysagi tartalékok
feltarasa és kiakndzasa. A 34. dbra szamos kovetkeztetés levonasara ad lehetdséget. Az
abra alapjan lathato, hogy egyes vallalatoknal a mutaté alakulasa szinte tankonyvszerd,
igy példaul a TIGAZ esetében az arbevétel 2009 6ta folyamatosan csdkken, ami szinte
természetszeriien vezet a folyamatos negativ forgotSke-sziikséglethez. Erdekesebb az
RWE tulajdonu vallalatok esete, ahol annak ellenére mutat folyamatosan negativ értéket a
forgotdke-igény mutatodja, hogy 2013-t6]l mar megallt a vallalatcsoport arbevételének
csokkenése. Az utolsdé harom év adatai itt a forgdtOke-menedzsment hatékonysaganak
javulasara utalnak. Az MVM-nél a bevétel novekedése 2013-ig indokolja a pozitiv
forgotdke-igényt. 2013-r61 2015-re azonban 132 millidrddal cs6kkent a vallalat
arbevétele. Ennek ellenére 34 illetve 41 milliard forinttal nétt a nettdé forgotdkeigény
ezekben az években, ami arra utal, hogy az MVM Partner a véllalatcsoport egyéb

tevékenységeit finanszirozta. Hasonl6 tendencia figyelhetd meg az E.On-ndl is. Itt annak

126



ellenére pozitiv a forgotoke-igény, hogy a tarsasag arbevétele a rekord 2009-es 569
milliard forintrol 2015-re — részben a lakossagi gazszolgaltatasbol torténd kivonulds miatt
— 134 milliard forinttal, 435 milliard forintra csokkent. A tarsasagnal a teljes vizsgalati
idészakban pozitiv forgotoke-igény figyelheté meg, ami itt is a forrdsok vallalatcsoporton

beliili atcsoportositasra utal.

Osszességében elmondhatod, hogy a tarsasagok tobbsége a vizsgalt idészakban hatékonyan
menedzselte forgdtoke sziikségletét, bar tobb esetben a kereskedelmi vallalat
keresztfinanszirozta a csoport mas tevékenységeinek forrasigényét. A H2 hipotézist
megerdsitette az a megfigyelés, hogy a hasonld koriilmények kézott miikodo egyetemes

szolgaltatast is végzd vallalatok koziil a FOGAZ vevdallomanyanak forgasi ideje kiugro.

5.3.5. A sajat toke valtozasa, osztalékfizetés és tulajdonosi pénzaramlasok

Az energiaszektor egészére jellemzd 2010-t6l kezdden a téke folyamatos csokkenése,
amely részben az eredményesség romlasabol, részben a rendelkezésre 4llo forrasok mas,
jovedelmezdbb teriiletekre torténd atcsoportositasabol adodik. A kereskeddvallalatok
elosztasi és termelési céli befektetéseitdl megtisztitott sajat tokéje ugyanakkor nem mutat
monoton csokkenést, s6t 2011-ig nd. 2012-t6] azonban gyors csokkenés kovetkezik be
elsdsorban az inkumbens multinacionalis cégeknél, de 2013-ban mar valamennyi
tulajdonosi csoportndl. Az eredményességben is vizvalasztd a 2012-es év. Ebben az
évben a rezsicsokkentés lathatolag sokkolta a lakossagi szolgaltatasban aktivan részt vevo
multinaciondlis vallalatokat. 2013-ban mar egyetlen klaszter sem tudott érdemi pozitiv

iizemi eredményt felmutatni.

Az osztalékok szintje radikalisan valtozott az egyes klaszterek vonatkozasaban a vizsgalt
1d6szakban. 2011-ig aranylag stabil osztalékpolitika jellemezte a szektor szerepldit, dm az
inkumbens multinaciondlis vallalatok 2012-es drasztikus eredményromlasa a kifizetett
osztalékok 2012. évi szintjében (az osztalék a megel6zd év 38 milliard forintos szintjérdl
23 milliard forintra csokkent) is jol tiikr6zi a politikai, intézményi kdrnyezet valtozasanak

hatasat az uizleti mukodésre.
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35. abra — A vizsgalatba bevont vallalatok korrigalt sajat tokéjének alakulasa 2009-
2015 (sajat szerkesztés)
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Ugyanez az év a hazai szereplok ,,helyzetbe hozasanak™ éve is. Az inkumbensek koziil az
MVM, amely kozvetleniil nem vett részt a lakossagi szolgaltatdsban, mentesiilt a
rezsicsokkentés elsé korének terhei alol. A FOGAZ, kedvezé foldrajzi elhelyezkedése
miatt a tobbi szerepl6hoz képest kevésbé drasztikusan élte meg a valtozo szabalyozas
hatasat. A hazai iranyitasu 0j belépok 2012-es sikere visszavezetheto a MET sikereire,
amely kedvezd feltételekkel jutott hozza az allami tulajdondt MVM részére jogszabalyban
biztositott osztrak-magyar gazimport-kapacitasokhoz. A MET 2012-ben 60 milliard

forintos osztalékot fizetett tulajdonosai szamara.

A 2013-as év ujabb atrendezddésekhez vezetett az egyes klaszterek tekintetében. A
kiilfoldi iranyitast vallalatok gyors alkalmazkodassal javitottak eredményességiikon és
szembetlind mértékben megemelték az osztalék szintjét, mig a hazaiak jovedelmezdsége

visszaesett a 2012-es sikerév utan.

JON 4

Szembetlind a kiilfoldi inkumbensek tobbi klasztertdl eltérd osztalékpolitikaja is. Bar a
2012 el6tti szinthez képest alacsonyabban, de tovabbra is fenntartottak a magas

osztalékfizetési aranyt, ami egyértelmiien tokekivonasra utal a magyar piacrol.
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36. abra — Osztalékfizetések az egyes vizsgalt vallalati klaszterekben 2009-2015 (sajat
szerkesztés)
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Az osztalék mellett a 2012 és 2015 kozotti iddszak egyértelmiien a tokekivonasrol szolt a
kiilfoldi iranyitasa inkumbens cégek tobbsége életében. Voltak, akik tokeleszallitast
hajtottak végre,® masok osztalék jogcimén a korabbi évek eredménytartalékat is
kifizették,® igy toke-hitel konverzio révén biztositottdk a Magyarorszagon befektetett

toke allomanyanak csokkenését és az anyavallalat felé iranyul6 pénziigyi transzfereket.

5.3.6. A fobb szektorvallalatokra jellemzo piaci alkalmazkodas

A két kritikus évet, 2012-t és 2013-at érdemes dinamikajaban is vizsgalni az egyedi
vallalati hatasok részletesebb bemutatasaval. 37. abra két részben szemlélteti, hogy
milyen moédon valtozott az egyes vallalatcsoportok tizleti eredményessége €s tokehelyzete
e két évben. Az 4abran megjeloltem a kiemelt szolgaltatokat és nyilakkal jeldltem
pozicidjuk éves valtozasat. Az dbrakon jol latszik, hogy 2012 egyértelmlien a hazaiak
sikerének éve, hiszen mind az MVM, mind a F6gaz, de a hazai iranyitasu vallalatok kozé
sorolt MET is javitott egy évvel kordbbi szamain, mig a multinacionalis hatteri cégek

koziil az lizemi eredmény tekintetében mindenki rontott a 2011-es értékekhez képest.

3 A GDF-SUEZ két lépcsében 17,4 milliard forintrol 4,9 milliard forintra csdkkentette jegyzett t6kéjét 2011 és 2013
kozott,

3 p¢ldaul az ELMU Nyrt. 2013-ban 16,1 milliard forintos osztalékrdl dontott a korabbi eredménytartalék terhére, bar
adozas el6tti eredménye -29,9 milliard forint volt.
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37. abra — Fobb hazai energiakereskeddk jovedelmezosége és tokevaltozasa 2011-2013.
(Sajat szerkesztés).

Valtozasok az energiakereskeddk sajat téke és iizemi eredmény (EBIT)

alakuldsaban (2012 vs. 2011)
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2013-ra a tendencia jelentésen megvaltozott. Szinte valamennyi kiilf6ldi iranyitast cég
javitott lizemi eredményén, ami a miitkodési hatékonysag javulasara utal. A szolgaltatok a
beruhdzasok visszafogédsaval, elbocséjtasokkal és a partneri, alvallalkozoéi szerzddések

mértékének visszafogasaval reagaltak a romlé gazdalkodasi koriilményekre. Es bar a
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koriilmények hasonldan stjtottdk a hazai hatterti vallalkozasokat, ugy ttinik, rovid tava
alkalmazkodoképességiik elmaradt a nemzetkozi cégekétol. E megfigyelések megerdsitik
a H4 és H5 hipotézisekben megfogalmazott eldzetes varakozasokat, melyeket kvalitativ

modszerekkel tovabb vizsgalok a késdbbi fejezetekben.

5.4. Kvalitativ elemzés - Kkérdéoives vizsgalatok és interjuk

eredményei

A kérddives vizsgalatok elemzése soran a Versenyképességi Kutatokdzpont altal
kidolgozott kérddives vizsgdlat (a modszertan tekintetében bévebben lasd Cseszndk és
Wimmer, 2014 az eredmények Osszefoglalasa tekintetében Chikan et. al, 2014)
eredményeit hasonlitom Ossze az altalam lekérdezett ipardgi mintaval. A kérddivezés
szempontjabol 1ényeges, hogy az altalam hasznalt kérdodiv teljes mértékben megegyezett a
nagymintds vizsgéalatban hasznalt kérdéivek azonos targyu kérdéseivel. Kisebb, de
véleményem szerint nem jelentds torzitdst okozhat az eredmények elemzése sordn, hogy
az orszagos mintavételhez képest kortilbeliil masfél évvel késobb végeztem a vizsgalatot.
A kérdoéivet kitoltoket ugyanakkor minden alkalommal felhivtam arra, hogy valaszaikat a
2009 és 2013 kozotti idészakra vonatkozoan adjak meg. A kérdések tobbségére 1-5-ig
terjedd Likert skalan adhattak valaszt a megkérdezettek, oOnallo kitdltéssel, a
kérdezdbiztos személyes részvétele mellett. A kérddives vizsgalatot elére megtervezett
felig strukturalt interji kovette. Az interjukérdéseket minden megkérdezett azonos

sorrendben kapta meg.

Az interjikra minden alkalommal a kérddivek kitoltését kovetden keriilt sor. Minden
interjualanynak ugyanazt a harom kérdést tettem fel. Az elsé, hogy milyen fontosabb
mérfoldkdveket emlitene 2008-t0l kezdddden a vallalat és az intézményi kornyezet
kapcsolataban, amely megitélése szerint jelentds hatast gyakorolt véllalata életére. A
masodik, hogy hogyan jellemezné a piaci versenyt sajat vallalata szemszogébdl. A
harmadik kérdésem elsddlegesen a H4 illetve H5 hipotézisek vizsgélatara irdnyult és arra
kérdezett ra, hogy milyen fontosabb szervezeti intézkedéseket, adaptacios folyamatokat
hajtott végre a vallalat. Az interjukrol hangfelvétel késziilt. Az interjialanyokkal tortént
elézetes megallapodds szerint a disszertacioban csak név nélkiil hivatkozok az altaluk
elmondottakra, igy az egyes t6liikk vett idézetek esetében is igyekszem elkeriilni, hogy
egyértelmiien azonosithatd legyen az adott gondolat megfogalmazdja. Az interjuk és a

kérddiv kitdltésének egyiittes idotartama mintegy 60 percet vett igénybe.
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5.4.1. A kérdoivek eredményei

A kérdbivek eredményének bemutatasa tekintetében lényeges, hogy tekintettel sajat
mintdm szamossaganak korlatjaira, nem tartottam volna modszertanilag megfelelének
bonyolultabb statisztikai médszerek alkalmazasat. Igy elsédlegesen kereszttablakkal és a
két minta kozotti eltérések grafikus megjelenitésével mutatom be azon teriileteket, ahol a

12 megkérdezett iparagi vezetd és a 300 elemii orszagos minta értékei jelentdsen eltérnek.

A kérddiv elsé kérdése arra kereste a valaszt, hogy mennyire érzik bizonytalannak
véllalatvezetok a kiils6 kornyezet vallalatuk szdmara fontos jellemzdit. A kdrnyezet
tervezhet6ségét és a bizonytalansagot altalanossagban mérd kérdésre adott iparagi
valaszok jelentdsen eltértek a nagymintas vizsgalat eredményétél (38. abra). Az iparagi
minta atlagos értékeként 2,83, mig az orszdgos mintandl 3,34 adddott. Az ipardgi minta
szorasa is alatta marad az orszagosnak, ami arra utal, hogy az agazati valaszaddk
egymashoz hasonlébban itélték meg a bizonytalansag és tervezhetdség mértékét. Az
agazati minta kisebb szordsa nem meglepd, hiszen az orszdgos mintaban szamos iparag
képviseldi szerepeltek, ami onmagaban is valosziniisiti, hogy véleményiik jelentdsebb
mértékben eltér, mint az azonos ipardgi valaszadoké. A varhat6é értékek eltérése
ugyanakkor ramutat, hogy az energiakereskeddk 6sszességében bizonytalanabbnak itélték
meg kornyezetiket az orszagos atlagnal. A nagyobb bizonytalansagérzetnek
természetesen szamos oka lehet, amelyeket a tovabbi kérdések igyekeztek feltarni.

38. abra — A kornyezeti bizonytalansag hatasa a vallalat szamara fontos jellemzdék
tervezhetéségére (sajat abra a kérddives vizsgalatok eredménye alapjan)

Mennyire érzi bizonytalannak vallalata kiilsé
kérnyezetét, annak a vallalata szamara fontos
jellemzgit?
1=Szinte tervezhetetlen, rendkivil bizonytalan
5=Tervezhetd, egyaltaldn nem bizonytalan
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M Iparagi minta (n=12; Avg=2,83; Std.Dev=0,83)

B VKK minta (n=295; Avg=3,34; Std. Dev=0,98)
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A kérd6iv masodik kérdése arra kereste a valaszt, hogy 2009 6ta mennyire valtoztak meg
a vallalat 1ényeges jellemzo6i egyes kornyezeti hatdsok kovetkeztében. A kérdés kitért a
tudomanyos-technikai kornyezet, a jogszabalyok és szabalyozéds, a vevéi elvarasok
valtozésa, a versenytarsak magatartasa illetve 0j piaci szereplok megjelenése, az 6kologia
kornyezet és a tarsadalmi elvarasok hatasanak vizsgalatara.

39. abra — A vallalat lényeges jellemzoinek valtozasa 2009 és 2013 kozott egyes
kornyezeti tényezok hatasara (sajat abra a kérddives vizsgalatok eredménye alapjan)

Tarsadalmi elvérasok miatt

Okolégiai kdrnyezet hatasara

Versenytarsak magatartasa, Uj belépbk
miatt 3,75
VKK minta (n=300)*

M |paragi minta (n=12
Vevdi elvérdsok valtozdsa miatt parag ( )

Jogi kérnyezet hatasa miatt
4,33

Tud.-techn. kérnyezet hatasa miatt

Az iparagi és az orszdgos minta atlagainak Osszehasonlitasa ezuttal is szdmos érdekes
kiilonbségre vilagit rd. A két minta kozotti legnagyobb eltérést a jogi és a tarsadalmi
kornyezet hatasanak megitélésénél mutatjadk az eredmények (A=-0,96 a tarsadalmi
elvarasok és A=+0,93 a jogi kdrnyezet hatdsanak megitélésében a kiillonbség az iparagi és
az orszagos minta kozott). Mindkét eredmény figyelemreméltd. Egyfeldl elmondhato,
hogy az energiakereskedelem, mint alapszolgaltatds valoszinlileg kevésbé kitett a
tarsadalmi  valtozdsok hatdsainak, rdadasul a terme¢k homogenitisa miatt a
megkiilonboztetés nehézkes. Masrészt azonban az is tény, hogy az elmult évtizedben
szamos olyan, a tarsadalmi kornyezetre is visszavezethetd hatds érte az iparagat, mint
példaul a megujulokkal egyidejliileg megjelend tgynevezett prosumerek (egyszerre
fogyasztok és termel6k) vagy a sharing economy egyes energiaszektort is érint6 hatasai,
mint az e-car sharing szolgaltatasok megjelenése. Ezzel egyiitt tigy tiinik, a valaszadok
Osszességében kevéssé lattdk sajat vallalataik szempontjabol 1ényegesnek a tarsadalmi
kornyezet valtozasanak hatdsait, mint az orszdgos felmérésben részt vevd 300 vallalat

képviseldi.
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A jogi kornyezet valtozasanak megitélése markéans kiilonbséget mutat a két minta kozott.
Mig az orszdgos minta gyakorlatilag szinte szabalyos normal eloszlast mutat (n=296;
varhato érték=3,4; sz6ras=1,046) addig az 4gazati minta erdteljesen jobbra ferdiil ((n=12;
varhat6 érték=4,33; szoras=0,78). Az iparagi megkérdezettek koziil nem volt olyan, aki 3-
nal kisebbre értékelte volna a jogi kornyezet valtozasanak hatasat, hatan a legmagasabb,
négyen 4-es értéket tulajdonitottak a hatidsanak. A valaszok alapjan lathatd, hogy a
formalis intézmények kozott a jogszabalyok és szabalyozok szerepe meghatirozo. A
valaszok erdsen alatamasztjak, hogy 2009-hez képest a kovetkezd évek sordn olyan
jelentds jogi szabalyozasi valtozasok torténtek az energiaszektorban, amelyek alapvetd

hatast gyakoroltak a vallalatok {izleti teljesitményére.

A versenytarsak magatartasanak illetve 1j belépdk piacra gyakorolt hatasanak
jelentdségét is nagyobbra értékelte az iparagi megkérdezettek kore az orszdgos mintanal.
A magas érték valdszinilisithetden annak hatasat tiikrézi vissza, hogy a liberalizacios
folyamatok eredményeként szamos 0j szerepld 1épett be az aram- és gazkereskedelmi

szektorba 2007 utan, amely az iparagon beliili verseny erésddése iranyaba mutatott.

A kérddiv harmadik kérdése az eredményességet befolydsold kiilsé gazdasagi tényezok
hatasat vizsgéalta. A kérdés megvalaszoldsa soran a jegybanki alapkamat, az
arfolyamingadozas, az inflacid, a hitelfelvételi lehetdségek, az adorendszer valtozasai és a
minimalbér szintjének sajat vallalatuk eredményességére gyakorolt hatasat értékelték a
valaszadok. A negyedik kérdés ugyanerre kérdezett rd a tarsadalmi kornyezet egyes
elemeinek (a kozponti és helyi kozigazgatds mindsége, a felsOoktatds helyzete, a
szakképzés, a feketegazdasdg és a korrupcid) eredményességre gyakorolt hatasat

vizsgalva.
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40. abra — Egyes gazdasagi és tarsadalmi tényezok hatasa a vallalatok sikereségére

2009 és 2013 kozott (sajat abra a kérdoives vizsgalatok eredménye alapjan)

Hogyan befolyasoltak 2009 és 2013 kozo6tt vallalata sikerességét az alabbi
gazdasagi és tarsadalmi tényez6k?
1=igen hatranyosan; 5=igen el6ny6sen
korrupcio
feketegazdasag jelenléte

a szakképzés rendszere

a felsGoktatds rendszere

a kézponti/helyi kbzigazgatas
mikodése

a minimalbér szintje

az adérendszer véltozasai

a hitelfelvételi lehet&ségek

az inflacié mértéke

a forint arfolyaménak ingadozésa

a jegybanki alapkamat mértéke

0 1 2 3 4 5
M VKK minta (n=300)* M Iparagi minta (n=12)

A pénziigyi tényezOk hatdsat Osszességében joval kedvezObbnek itélték meg az
energiaszektor valaszadoi, mint az orszagos minta. A hitelfelvételi lehetdségek, az
alapkamat mértéke megitélése enyhén pozitiv, az inflacid6 mértékének valtozasat
atlagosan semlegesnek itélték meg az energiaszektor megkérdezett reprezentansai. A
forint arfolyamingadozasat ugyanakkor kedvezétlenebbnek érzékelték, mint az orszagos
minta. Ennek valoszinli oka, hogy bar a vizsgalt cégek gyakorlatilag szinte kizarolag a
belfoldi piacra értékesitenek, a gaz- illetve villamosenergia-import révén mégis erdsen

kitettek az arfolyamingadozasbdl eredd kockazatoknak.

A 39. dbra mar jelezte, hogy a jogi kdrnyezet valtozdsdnak hatdsat sokkal nagyobbra
értekelték az iparagi valaszadok, mint az orszagos mintaban szereplé vallalatok. A jogi
kornyezet részént is értelmezhetd az adorendszer, amely tekintetében az energiaszektor
szerepldinek megitélése markdnsan eltért az orszagos minta eredményétél. Az iparagi
minta atlaga 1,5 a szorés 0,67. Csupan egyetlen valaszad6 vélekedett ugy, hogy szdmara
semleges volt az adorendszer véaltozasanak hatdsa, a tobbiek mind hatranyosnak vagy igen

hatranyosnak itélték az adok valtozasat.
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41. abra — Az adérendszer valtozasanak hatasa a vallalatok sikereségére 2009 és 2013
kozott (sajat abra a kérddives vizsgalatok eredménye alapjan)

Hogyan befolyasolta 2009 és 2013 k6z6tt vallalata
sikerességét az adorendszer valtozasa?
1=igen hatranyosan; 5=igen elénybdsen
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M Ipardgi minta (n=12; Avg=1,5; Std.Dev=0,67)

M VKK minta (n=299; Avg=2,47; Std.Dev=1,011)

Az eltérés nem meglepd, ha tekintetbe vessziik a 2009 és 2013 kozotti idoszak adozast
érint0 valtozasait az energiaszektorban. A szektort 2008 utan tobb Uj adonem is sujtotta,
ahogyan azt a 3.3.2 fejezetben mar bemutattam. Ezek koziil kiemelkedik az energiaellatok
jovedelemadoja és a kozmiladd. Bar utobbi hatdsa az ipardgi szétvalasztasi szabalyok
alapjan a kereskedelmet folytatd szerepléket nem terheli, csupan a vezetékes
szolgaltatokat (atviteli rendszeriranyito, elosztd), am a valaszokbol ez a pozitiv hatas alig
szlirthetd ki. Ennek oka lehet egyfeldl, hogy a valaszadok tobbsége olyan vallalat
képviseldje, akik a vallalatcsoporton beliill vezetékes szolgaltatot is birtokolnak, igy
csoportszinten 2013-t6l sem javult az adoterhelésiik. Masfel6l, a csak kereskedelmi
tevékenységet folytatoknal a Robin Hood ad6 mértékének jelentds novelése ellensulyozta
az Agazati kiilonadé 2013-as megsziinésének pozitiv hatdsat. Osszegezve a 2009 és 2013
kozotti idészak az adok szempontjabol olyan mennyiségii és jelentdsii valtozasokat hozott

a szektor vallalatai szdmara, amely teljesen bizonytalanna tette a vallalati adotervezést.

A kérdoiv o6todik kérdése arra kereste a valaszt, hogyan értékelik a vallalatvezetok
véllalatuk jelenlegi helyzetét a 2009-es helyzettel osszehasonlitva. A VKK kérddiv négy
dimenzidt vizsgalt, a hazai és az export értékesitési lehetdségeket, az importkoltségeket €s
a beszallitok gazdasagi helyzetét.

10. tablazat — Vaillalatok egyes jellemzdinek értékelése 2009-hez képest 2013-ra
vonatkozéan (sajat tiblazat a kérddives vizsgalatok eredménye alapjan)

Hazai Export Import Beszallitok
értékesitési  értékesitési  koltségek gazdasagi
lehet6ségek lehetGségek helyzete

VKK minta atlagértéke 2,63 3,00 2,65 2,58
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Iparagi minta atlagértéke 2,25 3,17 2,75 2,25

Ebbdél: Inkumbensek 2,33 3,17 2,67 2,50
Uj belépék 2,17 3,17 2,83 2,00
Hazai tulajdonu vallalatok 3,25 3,50 3,25 2,00
Kulfoldi tulajdonu 1,75 3,00 2,50 2,38
vallalatok

Az iparagi adatok elemzése soran a hazai értékesitési lehetdségek megitélése 2,25-0s
atlagértéket mutat a VKK minta 2,63-as értékével szemben. Az iparagi szereplok koziil
egy valaszado 5-0s értéket jelolt meg, azaz nagymértékben javuld hazai lehetdségeket
érzékelt, egy vallalat kismértékii javulasként itélte meg a hazai értékesitésben rejlod
lehetdségeket. Ketten nagyjabdl semleges, négyen enyhén romlo és szintén négyen erdsen

romld tendencidkrdl szamoltak be.

A kordbban hasznalt csoportositdsi ismérvek koziil az inkumbensek és az 1j belépdk
kozotti kiilonbségtétel nem igazdn mutat jelentds eltérést a csoportok atlaga tekintetében.
Joval jelent6sebb a megitélésbeli kiilonbség a hazai és a kiilfoldi tulajdont vallalatok
vezet6i altal adott valaszokban. Mig a kiilfoldiek kifejezetten negativra értékelték a
valtozasok hatasat a magyarorszagi értékesitési lehetdségeikre, addig a hazai vallalatok
atlagos megitélése inkabb pozitiv volt. Természetesen itt is hangstlyozni kell az egyedi
kiilonbségek hatasat, de Osszességében elmondhatd, hogy a hazai tulajdonu vallalatok
sokkal optimistabban itélték meg a vizsgalt idészakban bekdvetkezett valtozasokat sajat

értékesitési lehetdségeik tekintetében.

Tekintettel arra, hogy az export egyik vallalat esetében sem szamottevd, e tényezd
megitélése is nagyjabol semleges volt. Erdekes azonban az import koltségek véltozasa
hatasanak vezetdi megitélése. Itt rendkiviil nagy a valaszok szérodasa, foként a kiilfoldi
tulajdonti valaszadoknal. A kiilfoldi hatterti valaszadok koziil az otfokozatt skala
valamennyi értékére érkezett valasz (1-es: 2, 2-es:3, 3-as: 1; 4-es:1; 5-6s:1). Ez a helyzet
ravilagit arra, hogy az importkdltségek alakuldsa nem csupan az adott vallalat hazai
menedzsmentjének betudhatd dontések eredménye, hanem nagymértékben fiigg a
beszerzési dontések vallalatcsoporton beliili megoldasatol, az importkoltségek egyes
orszagok kozotti allokalasanak modszerétdl. A hazai tulajdonu vaéllalatok valaszai
ugyanakkor sokkal inkébb leképezik az eurdpai energiadr-trendeket és kismértékii

javulast mutatnak az import koltségeinek tekintetében.
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A hatodik kérdés arra kereste a valaszt, hogyan itélik meg a vallalatok egyes kornyezeti

tényezok hatasat sajat eredményességiik szempontjabol.

42. abra — Egyes Kkiilsé tényez6k hatiasinak megitélése a vallalat eredményességére
(sajat abra a kérdéives vizsgalatok eredménye alapjin)

Hogyan értékeli On a véllalata eredményes miikodése
szempontjabal...
(1=jelentSsen hatréltatja; 5=jelent8sen segiti)

a vdllalat szamdra fontos piaci trendeket a cég

fébb nemzetkozi piacain

a vallalat szdmara fontos piaci trendeket a
hazai piacokon

az altalanos gazdasagi helyzetet
az altaldnos hazai politikai helyzetet
a gazdasagpolitikat

a jelenlegi kormanyzat altalanos miikodését

B VKK minta (n=300)* M Iparagi minta (n=12)

Egy kérdés tekintetében tér el markdnsan az iparagi valaszadok jellemzd véleménye az
orszagos mintaétol, ez a kormanyzat altalanos miikodésének megitélése. A fentebb mar
bemutatott konkrétumokon tul, mint az agazati kiilonadok bevezetése, a negativ értékelést
befolyasolhatta az 4gazat ¢és a kormanyzat kozotti formalis és  informalis
kapcsolatrendszer atalakuldsanak hatdsa is. A személyes interjikon tobben emlitették a
parbeszéd hianyat. A jogszabalyok valtozasat szamos alkalommal kész tényként,
egyeztetés nélkiil kozolték a kormanyzati szereplok az iparagi érintettekkel. Az 4gazat
folotti korményzati irdnyitds rendszere sem biztositotta a hatékony parbeszédet. A
feladatok ¢és hataskorok megoszlottak a Nemzeti Fejlesztési Minisztérium, a
Nemzetgazdasagi Minisztérium €s a Magyar Energetikai és K6zmii-szabalyozasi Hivatal
kozott. A Kormanyzati intézmények szervezeti felépitése és iranyitasa is tObbszor
véltozott. Raadasul nem egy esetben a szakmai intézményrendszeren kiviilrdl, a
parlamentben egyéni képviseldi inditvanyokon keresztiil jelentek meg olyan &agazati

jogszabalyok, amelyek alapvet6 hatast gyakoroltak a vallalatok miikodésére.

Erdekes, hogy a kormanyzati miikodés negativ megitélésével szemben a
gazdasagpolitikardl, az 4ltalanos gazdasagi és politikai helyzetrdl a megkérdezett iparagi
vezetOk hasonldan vélekedtek, mint az orszagos minta. Ez a tény is azt erdsiti, hogy a

szektor operativ iranyitasanak problémait, a kommunikacio esetlegességét és a szakmai
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érdekegyeztetd forumok, a transzparens jogszabalyelOkészités hianyat itélték meg

elsdsorban negativan a megkérdezett iparagi vallalatvezetok.

A kérddiv a kornyezeti tényezok hatasan til a vallalatok adaptacids képességét, a
stratégia stabilitdsat/valtozékonysagat is vizsgalta. A hetedik kérdés a Miles és Snow
(1978) adaptacios stratégiai modellje segitségével a 2009 és 2014 idészak alatt kovetett
vallalati stratégidk iranyultsagat vizsgalta. A valaszadok o6t rajuk jellemz0 stratégiai irany
kozil valaszthattak ki azt, amely megitélésiik szerint az adott évben leginkabb jellemzd
volt vallalatukra. A védekezd, stabilitasi, tiamadod illetve Osszpontositd stratégia mellett
megjelolhették azt is, ha megitélésiik szerint a vallalat nem kovetett konzekvens stratégiat
az adott idészakban. A 11. tablazat illusztralja, hogy a vallalatok koziil a legtobben a
meglévo iizleti pozicidjuk biztositasat, a stabilitast allitottak stratégiajuk kézéppontjaba,
2009-et leszdmitva minden évben ez a stratégiai irany jellemezte a megkérdezettek
tobbségét, 2012-ben és 2013-ban holtversenyben. 2012-ben — az intenziv kormanyzati
beavatkozas elsé évében — ugyanennyien (4-4 valaszadd) jelolték meg a védekezd
stratégiai iranyt, mig 2013-ban a tamadoé stratégia kapott azonos szdmu valaszt, mint a
stabilitasi. A liberalizaciot kovetd elsé évben ugyanakkor a tdmadd stratégia kapta a
legtobb valaszt, ami jol mutatja, hogy a kiteljesedd versenypiacon a cégek jelentds része
agressziv novekedési célokat fogalmazott meg. A vélaszokbol az is lesziirhetd, hogy a
vallalatok koziil csupan egyetlen egy, és az is csak egy évben (2009-re vonatkozdan)
jelolte meg azt a valaszt, hogy nem kovettek kovetkezetes stratégiat. Ez mindenképpen
figyelemremélto, kiilondsen a szektort érintd rendkiviil turbulens valtozasok ismeretében.

11. tablazat — A megkérdezett energiavallalatok altal kovetett stratégiak 2009 és 2014
kozott (sajat tablazat a kérddives vizsgalatok eredménye alapjan)

2009 2010 2011 2012 2013 2014
Védekez6 stratégiat kovetett 3 4 3 4 2 3
Stabilitasi stratégiat kovetett 3 4 5 4 4 5
Tamado (n6vekedési) stratégiat kovetett 4 3 3 3 4 4
Osszpontosité stratégiat kovetett 1 1 1 1 2 0
Nem kovetett semmilyen kévetkezetes stratégiat 1 0 0 0 0 0

Bar a tablazat adatai alapjan ugy tiinhet, a vizsgalt id6szakban viszonylag stabil volt
mintaban szerepld vallalatok altal kovetett stratégia, valojaban a kép sokkal tarkabb. Az
egyedi valaszok idGsoros alakulasat vizsgalva lathato, hogy alig volt olyan vallalat, amely

azonos stratégiat kovetett volna a vizsgalt hat év folyaman. A 43. abra idésorosan mutatja
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a vallalatvezetok altal az adott év vonatkozasaban megjel6lt valaszokat. A vonalak
kuszasaga jol illusztralja, hogy a vizsgalt vallalatok rendkiviil eltérd stratégiai utakat
jértak be ebben az idészakban. Az elsd latasra attekinthetetlen vonalak alapjan is
lesziirhetd néhany jellemz6 stratégiai Gt. A jelentds lakossagi tigyfélkorrel rendelkezd
inkumbens szolgaltatok sokkal inkabb kovettek védekezO vagy stabilitasi stratégiat, mint
az ujonnan piacra lépdk. Ugyanakkor itt is megjelenik egyes vallalatok esetében a
novekedési stratégia, bar csupan két vallalatnal egy-egy évben. Nem jellemz6 az sem,
hogy valamely e korbe tartozo vallalat 6sszpontositod stratégiat folytatott volna. Erre is

csupan egy vallalatnal talalunk példat két év, 2012 és 2013 vonatkozasaban.

43. abra — Energiakereskedok altal kovetett stratégiak 2009 és 2014 kozott (sajat abra)

1=Védekez6

stratégiat \

kovetett

2= Stabilitasi 4+

stratégiat ‘

kovetett

3=Tamadoé

(novekedési) |

stratégiat

kovetett

4=0sszpontosito \

stratégiat

kovetett 2

5= Nem kovetett |

semmilyen

kovetkezetes )

stratégiat |
1

2009

T

210 r""'w""-w’
2011 7012 2013 5014

Az Gjonnan piacra 1époknél sokkal inkdbb jellemz6 a ndvekedési stratégia, amely érthetd,
hiszen ezek a vallalatok azzal a céllal Iéptek be a liberalizalt energiapiacra, hogy ott
noveljék részesedésiiket. A novekedési stratégia egyértelmlien domindns az egyetemes
szolgaltatol tlgyfélkorrel nem rendelkezd vallalatoknal, mig alig jelenik meg az
egyetemes szolgaltatast i1s végzd kereskedOknél. ElObbi csoportban a megkérdezett hét
véllalatbol minden évben legalabb hiarom, 2014-ben négy vallalat jeldlte meg ezt az
iranyt. Utobbinal a megkérdezett 6t vallalat koziil négy évben senki, 2009-ben és 2013-

ban is csupan egy-egy vallalat jelolte meg, hogy az adott évben tdmado stratégiat
folytatott.
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Erdekes ugyanakkor, hogy a csak szabadpiacon aktiv kereskeddi kérben is megjelenik
mar 2009-t61 a védekezd stratégia is legalabb egy vallalatnal (2010-ben és 2012-ben
kettonél). 2013-t6l ugyanakkor egyetlen kizarolag a szabadpiacon miik6dé kereskedd sem
jelolte meg a védekez6 stratégiat, mint az adott évben kovetett iranyt. Szembet(ing, hogy
a hazai ¢és a kiilfoldi tulajdonosi hatteri vallalatok valaszai markansan eltérnek a
védekez0 stratégia kovetése tekintetében. Mig a négy hazai hatterti cég koziil csupan egy-
egy vallalat jelolte meg 2009-ben és 2010-ben ezt a valaszlehetdséget és 2011-t6l senki,
addig a nyolc kiilfoldi hatter(i vallalat koziil 2012-ben 4, 2013-ban 2 és 2014-ben 3 is ezt

a valaszt adta a feltett kérdésre.

A nyolcadik kérdés a vallalat iizleti halozati kapcsolatrendszerének egyes elemeire
kérdezett ra, vizsgalva azok fontossagat a stratégia megvalositdsdban. Az
energiakereskedelem jellege miatt — homogén, sztenderd termékek és erre épiild
szolgéltatdisok — néhany dimenzidban jelentds eltérések figyelhetéek meg a VKK
mintaval Osszehasonlitva. Kisebb a jelentdsége a helyi intézményekkel vald
kapcsolatoknak, kevéssé jellemzoek a logisztikai egyiittmiikodések és a licencek.
Ugyanakkor az outsourcing megallapodasok fontossagat az iparagi valaszadok
magasabbra értékelték, aminek oka lehet, hogy az ipardgon beliil jellemzd szervezeti
struktura, hogy a kereskedd vallalat szdmos tdmogatd tevékenységet kiilsd (jellemzden a
vallalatcsoporton beliili) partnervallalattol vesz igénybe.

44. abra — Mennyire fontosak az egyes halozati kapcsolatok a vallalati stratégia
megvaldsitasa szempontjabdl? (Sajat dbra a kérdéives vizsgalatok eredménye alapjan)

k)  az allami kapcsolatok?

j) a kapcsolatok helyi intézményekkel?

i) az outsourcing megallapodasok?

h)  akozos vallalat 1étrehozasa?

g) alogisztikai szolgaltatdkkal kotott...

f)  avevGkkel kotott stratégiai szovetség?
e) aszallitokkal kotott stratégiai szbvetség?

d) alicenc szerz6dések?

c) ahosszu tavu kapcsolat logisztikai...

b)  ahosszu tava vevéi kapcsolatok?

a) ahosszu tavu beszallitéi kapcsolatok?

T T T

0 1 2 3 4 5

m VKK minta (n=300)* W Iparadgi minta (n=12)
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Az allami kapcsolatok fontossaganak megitélésében az iparagi valaszadok véleménye
jelentéen eltér az orszagos adatfelvétel eredményeit6l. Ha a valaszokat részleteiben is
megvizsgaljuk, lathato, hogy a csak a szabadpiacon miikodoé kereskeddk sokkal kisebb
jelent6séget tulajdonitottak az allami kapcsolatok fontossaganak, mint azok, akik
lakossagi szolgaltatasokat is nyujtanak. A szabadpiaci kereskeddk valaszainak atlaga
3,25, ami pontosan megegyezik a VKK adatbazis atlagértékével. Ezzel szemben az
egyetemes szolgaltatast is nyujté vallalatok valaszainak atlagos értéke 4,8. Ez
egyértelmiien mutatja, hogy a vallalatok megitélése markansan eltér a két piaci szegmens
tekintetében, egyben ramutat az allami beavatkozas hataraira is, amely sokkal inkabb

befolyasolta a lakossagi energiakereskedelem iizleti lehetdségeit.

A kérdéiv utols6é kérdése a stratégia megvaldsitdsa szempontjabodl jelentds akciodkra
illetve piaci jellemzokre kérdezett rd. A 45. dbra Gsszefoglalja az iparagi valaszok ¢és a
VKK adatbazis atlagos értékei kozotti kiilonbségeket. Az abrabol lathatd, hogy az
energiakereskedelmi iparag jelentds piaci kihivasokkal szembesiilt a liberalizacid
eredményeképpen, amely felértékelte a termékek ¢és szolgaltatdsok mindségét, a
vevOkapcsolatokat és 1) célpiacokat nyitott meg a vallalatok szdmara. E harom
dimenzidban az energiavallalatok képviseldi joval magasabb atlagos pontszdmokat adtak,
mint a VKK kutatdsba bevont vallalatok.

45. abra — Egyes piaci és miikodési jellemzok valtozasa a vizsgalt energiakereskedo
vallalatoknal (Sajat abra a kérdoéives vizsgalatok eredménye alapjan)

Miként valtoztak a véllalat alabbi jellemzdi 2009 és

2013 kozott?
(1=jelentBsen csokkent; 5= jelentdsen nétt)

Termékek/szolgéltatasok mingsége
Nagy vevék szama

Célpiacok szama

K+F raforditasok

Beruhdazasok

M VKK minta (n=300) ™ Iparagi minta (n=12)

Szembetlind, hogy a szektor beruhazasi aktivitasa ugyanakkor jelentosen alatta marad az
orszagos minta varhato értékének. Itt tobb magyarazat is elképzelhetd. El6szor, a kutatés

idéhorizontja (2009-2013) nem tartalmazza az energiapiaci liberalizacid évét, igy
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valoszintsithetd, hogy a piacnyitasban aktiv szerepet betoltd energiavallalatok 2009 el6tt
jelentds beruhazasokat hajtottak végre, amelyekkel Osszevetve a 2009-t61 kezdddod
idészak mar nem kovetelt Gijabb jelentds inveszticiot. Masodszor egyes szegmensekben —
igy kiilondsen a lakossagi szolgaltatasok teriiletén — a 2011-t61 megvaltozd kormanyzati
szerepfelfogas miatt a vallalatok tudatosan csokkenteni kezdték 1j beruhdzasaikat.
Harmadrészt a szlkiilo novekedési lehetdségek és a jovedelmezdség altalanos romlésa
hatéssal lehetett arra, hogy az energiakereskedd vallalatok a korabbiaknal kisebb mértékii
Uj beruhdzasokat hajtsanak végre. A piaci tényezOk jelentdéségének emelkedése és a
beruhdzasok csokkenése ugyanakkor ellentmondast is tartalmaz, ezért hosszabb tavon
varhat6, hogy a piaci Gjrarendezddés nyertesei illetve a ndvekedési célokat kitlizd
vallalatok emelni fogjak beruhdzasi hajlandésagukat, ami a piac ujabb atrendezddését
hozhatja magaval. Természetesen e tekintetben is igaz, hogy a vallalatok teljesen eltérd
beruhazéasi stratégiat kovethetnek a szabadpiacon és az egyetemes szolgaltatoi

szegmensben.

5.4.2. Interjukérdésekre adott valaszok

Az interjuk szamos tovabbi érdekes adalékkal szolgaltak a piaci folyamatok és a vallalati
adaptacids folyamatok mélyebb megértése szempontjabol. A kérdésekre adott valaszok
alapjan tobb markéans nézOpont alakult ki az intézményi kornyezet alakulasa tekintetében,
amelyek részben aldtamasztottdk a hipotézisekben (elsdsorban a H4 és HS hipotézisben)

megfogalmazott el6zetes varakozasaimat, de részben arnyaltak is azokat.

Ami talan a legfontosabb, hogy minden korabban bemutatott strukturalis és szabalyozasi
probléma ellenére az interjualanyok mindegyike ugy itélte meg, hogy a piac (legalabbis a

szabadpiaci szegmensben) miikodik:
., Tudunk miikédni, bar miikédhetne még jobban a piac.” (inkumbens hazai)*°

A kereskedelem a béke szigete. Fejlodik az intézményrendszer, valodi piac van.” (uj

belépd hazai)

40 Ahogyan azt mar kordbban is jeleztem,interjualanyaim anonimitisuk megtartasa mellett jarultak hozza a
beszélgetésekhez, igy nem jelzem az egyes idézetek név szerinti forrasat. Ugyanakkor azért, hogy lathato legyen, az
idézetek milyen tipust vallalat vezet6jétdl szarmaznak, az idézeteket kovetden zardjelben megadom, hogy azt hazai
vagy kiilfoldi hatter( illetve inkumbens vagy 0j belépd vallalat vezetje mondta-e.
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A szabadpiacon oOsszességében latszik a fejlodési iv. Nem tudom dramanak megélni,
hogy mikodik a piac, még ha ez azt is jelenti, hogy egyre nehezebb, mert a torta egyre

kisebb arbevételben és marginban is.” (uj belépo kiilfoldi)

A Kotelezé atveételi rendszerbdl 2011-t6l kikeriiltek a fiitomiivek, de ezt leszamitva a

szabadpiacon alapvetéen versenysemlegesek az intézményi valtozasok.” (inkumbens

kiilf1di)

Tobben is kiemelték, hogy a liberalizaci6 teremtette meg az esélyét annak, hogy piacra

Iéphessenek:

Az egész cég azert tudott létrejonni, mert volt liberalizacio™ (uj belépé hazai)
5.4.2.1. Meghatdrozo valtozasok a tagabb kornyezetben

A tarsadalmi kornyezet és a fogyasztoi szokasok valtozasa tekintetében szinte mindenki a

meghataroz6 tényezok kozott emlitette a fogyasztok edukaltsagi szintjének valtozasat.

,2009-ben a fogyasztok nem voltak edukadltak, fogalmuk sem volt, hogy lehetne
mashonnan is villamos energidt vasdrolni, mint a régi kereskeddjiiktol...201 1-re jutottak
el oda, hogy felismerték, lehetdségiik van joval kedvezébb dron vasarolni. 2013-t6l mar

tudatosan, versenyeztetéssel kezdtek kereskeddt valasztani.” (inkumbens hazai)

A fogyasztoi kor informaltsaga nem volt a topon. Egy iigyfél 2011-ben Miskolcon
megkérdezte télem, hogy Pesten én mennyiért tudok dramot adni? O még itt tartott,

megszokta, hogy csak egy dramszolgaltato van, akitél vasarolhat.” (uj belépd hazai)

A jovO szempontjabdl tobb megkérdezett emlitett olyan 0j fogyasztdi trendeket, amelyek
meghatarozoak lehetnek a szektor jovdjére, mint pl. a digitalizacio, az e-mobilitas vagy a
prosumerek megjelenése. De még tobben hangsulyoztdk, hogy teljes szemléletvaltasra

van sziikség, mert az energia, mint kereskedelmi termék, mar nem kelléen attraktiv:

»A commodity mar nem annyira izgalmas. Keét ut allhat az iparag elott: vagy az
energetikai szolgaltatok vonzanak be érdekes uj termékeket, vagy az energiatermékek
keriilnek ra mas szolgaltatok (pénziigyi, telekommunikacios cégek) értékesitési
csatorndira. Mindhdarom szektorban durvan csékkentek a marginok — jot kell tudni adni,

de olcson. Ez iparagi konvergenciahoz vezethet.” (uj belépé hazai)

,,Nem elég eladni, kovetni kell az iigyfeleleket, hogy érezzék, mindenben segiteni kivanjuk

oket.” (inkumbens hazai)
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A legfontosabb cél az iigyfél igényeinek maximalis kielégitése kell, hogy legyen.” (uj
belépé kiilfoldi)

5.4.2.2. Meghatdarozo valtozdsok a szabalyozasi kornyezetben

Természetesen a tarsadalmi valtozasok mellett a szabalyozasi kornyezet valtozasa is
minden interjiban megjelent a vizsgalt id6szak legfontosabb befolyasolo elemei k6zott. A
szabalyozasi kornyezet valtozasai gyakorlatilag végigkisérték a vizsgalt idészakot. Az

egyik interjialany sommasan igy foglalta 6ssze véleményét errdl:

, Minden évre jut ketté-hdarom [szabdlyozoi vdltozas], de nem nagyon van kozottiik

pozitiv, talan a kapcsolt erémiivek kivezetését leszamitva.” (ij belépd kiilfoldi)

A megkérdezettek korében jelentds volt a vélemények szérddasa aszerint, hogy mikodése
soran kit milyen mértékben érintettek az egyes kormanyzati beavatkozasok. A szinte
minden megkérdezett altal emlitett rezsicsokkentés megitélése igy egészen mas volt az
ESZ piacon is érdekelt és a csak szabadpiacon miikodd cégek esetében. ElGbbi csoport
egyértelmiien a leginkabb meghatarozd események kozott élte meg a lakossagi
szolgaltatasok arszabalyozasi rendszerének atalakuldsat. Az allami cégek e tekintetben
kiemelték a politikai dontések elsddlegességét, akar olyan éaron is, ha az sajat vallalati

miikddésiik szempontjabol kedvezdtlen eredményekkel is jarhat:

,A rezsicsokkentés nagykereskedelmi oldalrol szamunkra is problémas volt. Az
eredményességre az alacsonyabb nagykereskedelmi arak negativ hatast gyakoroltak. De
volt egy olyan kiilsé hatds, egy olyan politikai nyomds, amit véghez kellett vinni.”

(inkumbens hazai)

., Mivel a Kis- és nagykereskedelem is dllami kézben van, ha mi elindulunk olcsobb forrdst

keresni, ugy naluk probléma keletkezhet. Ezeket magasabb szinten kell rendezni.’

(inkumbens hazai)

A két idézet meger6siti a H4 hipotézisben megfogalmazottakat, mely szerint az allami
iranyitasu energiakeresked0k szamara a politikai elvarasok teljesitése akar az {izleti,
gazdalkodasi célok rovésara is prioritast €lvez. Gyakorlatilag ezt az eléfeltevést mindkét e
szektorba tartoz6 interjialany megerdsitette. De arra, hogy az éllami szerepldk nem
tudtak kivonni magukat a rezsicsokkentés negativ iizleti hatdsai alol, a magéntulajdont

cégek vezetdi is felhivtak a figyelmet:
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A harmadik rezsicsokkentés mar nem érintett minket, azt teljes egészében az MVM

allta.” (inkumbens kiilfoldi)

Ugyanakkor érdekes mddon az allami szereplok megitélése szerint a fokozott politikai
figyelem fokozott elvarasokat is tdmaszt feléjiik, ami a mindennapi mitkkddésben akér a

miikodési hatékonysag javulasahoz is vezethet:

,Eddig egy voltunk a piaci szereplok koziil. Most nem lesz versenyhelyzet [az ESZ
piacon], de a politikai elviarasok nagyon megndttek, hogy jol miikodjiink.” (inkumbens
hazai)

,, Ugy kell dolgoznunk, mintha nem lennénk allami tulajdonban, de ha van egy tulajdonosi

akarat, azt végre kell hajtanunk.” (inkumbens hazai)

A 2012-ben indult rezsicsokkentést természetesen azok a magantulajdonu vallalatok is az
elmult iddszak egyik legmeghatarozobb eseményeként €lték meg, akik aktivak voltak a

lakossagi piacon:

A fontosabb mérfoldkovek koziil csak egyet emelek ki, a 2012-ben bejelentett
rezsicsokkentést. Ez teljesen aladsta a kidolgozott iizleti modelliinket.” (uj belépo

kiilf51di)

’

A politika itt [a rezsicsokkentéssel] drasztikusan belenyult a cég miikodésébe.’

(inkumbens kiilfoldi)

., 2010-t6l a kormanyzati politika markansan megvaltozott. Elétte is volt politikai nyomas,
de innentdl intézményesiilt, kimondatlan, de gyakran kimondott céllal... A lakossagi
tizletagnal a masodik rezsicsokkentés utin mindenki azt mondta, hogy ez az iizlet

tarthatatlan, innen ki kell vonulni.” (inkumbens kiilfldi)

A rezsicsokkentés mellett négy tovabbi témakort érintettek az interjhalanyok a
szabalyozasi kornyezet és a vallalatok kozotti kapcsolatrendszer szempontjabol, mint
amelyek alapvetd hatast gyakoroltak miikodéstikre: (1) az adozas rendszerét és mértékét,
(2) a szamlazasi rendszerek kotelez6 auditalasat, (3) az egyes hatdsagi dijtételek
allokalasi szabalyrendszerének valtozasat a kiilonb6zd fogyasztoi csoportok kozott €s (4)

a kapcsolt termeldk kivezetését a kotelezd atvételi rendszerbdl.

Az addrendszer rendkivill negativ megitélése a kérddivek alapjan is jol lathatd volt, e
kérdésnél figyelhettiik meg a legnagyobb kiilonbséget az ipardgi megkérdezettek és az

orszagos minta kozott. Az interjukban is tobben kitértek az adorendszer problémaira:
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Az iparagi kiilonado és a helyi ipariizési adoval egyiitt jaro biirokracia egy rémalom.”
(1j belépd kiilfoldi)

,Ma Magyarorszagon nyereséges energiakereskedo céget nem érdemes tartani, mert
azonnal bejon a plusz ado. Ha kereskedni akarsz, azt legkézelebb Pozsonybol”
(inkumbens kiilfoldi)

A szamlazasi rendszerek kotelezéen elbirt auditalasat*

az elmualt évek egyik
legsulyosabb, kozvetlen pénziigyi hatdsain is tilmutatd politikai beavatkozasaként élték
meg a szektor szerepl6i. Ezt az eseményt szamosan emlitették az interjualanyok koziil, de
talan legplasztikusabban az alabbi idézet fejezi ki, milyen sulyos kozvetett

kovetkezményekkel jart ez az intézkedés:

A szamlazasi rendszer audit rengeteget rontott az intézményrendszer megitélésén. Egy
ilyen intézkedés meg tud torni tulajdonosi hiteket, hogy érdemes ebbe a szektorba
befektetni. 4 legijesztébb, hogy felveti egyfajta latin-amerikanizalédas veszélyét.” (uj

belépo hazai)

Az egyes hatosagi aras dijak allokacios rendszerének valtozasa elsre ugy tlinhet, hogy
nem okozhat kiilonosebb gondot a kereskedOknek, hiszen szdmukra ezek a tételek ,,pass
through” koltségeknek tekinthetdk. A gyakorlatban azonban a dijak hirtelen véltozasai
komoly iizleti kitettséget jelentettek a kereskedoknek:

Az, hogy kikeriiltek az egyetemes szolgdltatisbol KAT allokdcié és a VET 147. § szerinti
dijak® elvben nem érintenek benniinket, pass through tételek. De a nyitott poziciink

miatt a valosagban nagyon megiitottek minket.” (1j belépd kiilfoldi)

Végezetiil egy inkdbb pozitiv megitélésii valtozas. A hdvel kapcsolt &ramtermeldk 2011-

es kivezetése a kotelezd aramatvételi rendszerbdl (KAT) az elébbiekkel szemben nem

412014 &szén az Orszaggylilés elfogadta a 2014.évi XLI. torvényt, amely eldirta, hogy a kézmiicégeknek tanusittatniuk
kell szamlazasi rendszereiket. A térvény olyan szigoru el6irasokat fogadott el a lehetséges tanusitd szervezetek korére
(legalabb harom éves akkreditalt statusz, harom éves referencia biztonsagi tanusitasra, két szakember esetében
minimum két éves igazolt tanusitasi gyakorlat, a cég szerepeljen az Alkotmanyvédelmi Hivatal jegyzékében, mint
nemzetbiztonsagilag megfeleld tanusitd szervezet), hogy annak csak egyetlen (késébb kettd) cég volt képes megfelelni.
Szamos piaci szerepld megitélése szerint a torvényt a Hunguard Kft-re szabtak, amelynek egyértelmiiek voltak a
kormanyzati kapcsolatai. A tanusitds a kdzmiicégeknek tobb tizmilliés (nagyobb cégek esetében akar szazmillios)
kiadast jelentett.

42 A villamos energiarol sz6ld 2007. évi LXXXVI. torvény 147. § tobb olyan elkiilonitett pénzeszkozt nevesit,
amelyeket konkrét iparagi célok megvalodsitasanak érdekében a rendszeriranyitd kezel és forrasat a tarifaba épitetett
dijtételek biztositjak. Ilyenek példaul a szénipari szerkezetatalakitasi tamogatisok, a villamosenergia-ipari
munkaviszonnyal Osszefliggd kedvezményes arGi villamosenergia-ellatds és a kapcsolt termelésszerkezet-atalakitas
tamogatasa. A rezsicsokkentés részeként 2012-t81 ezeket a terheket kizarolag az ipari energiafogyasztok viselik.
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feltétlentil érintette negativan a piaci szereploket. Természetesen a kapcsolt termelésben
is érdekelt piaci szereplok (Greenergy, Alteo, E.On) szamara az erémiivek garantalt
értékesitési lehetdségének megszliinése kihivast jelentett, de ennek ellenére sem
mindsitették egyértelmiien negativnak ezt a kormanyzati beavatkozast. Az egyik kapcsolt
termelésben érdekelt szerepld az alabbi modon foglalta 6ssze a KAT megsziinésével

kapcsolatos véleményét:

A KAT 2011-es megsziinése nem egy ,soft landing” volt, teljes fordulatra volt
sziiksegiink, uj stratégiat kellett alkotnunk. Elotte nem volt tradiciondlis kereskedelmi
tevékenységiink, de ennek elinditasa a szabadpiacra valo teljes rautaltsag miatt

elkeriilhetetlenné  valt.  Sokat  kiizdéttiink, de megcsindltuk, raaddsul  sajat

eroforrasokbol.” (uj belépd kiilfoldi)

A szabdlyozasi kornyezet és a vallalatok kozotti kapcsolatrendszer szempontjabol
érdekes, hogy egyetlen megkérdezett sem emlitette a Kiemelten problémas teriiletek
kozott a formalis intézményrendszert, ami arra utal, hogy a liberaliz4cio révén kialakuld
formalis intézményi strukturakat alapvetéen megfelelonek tartottdk az interjualanyok. A
kormanyzati beavatkozasokat sokkal inkabb direkt politikai célok altal vezérelt
intézkedésekként lattadk, amelyek célja egyértelmiien az energiaszektorral kapcsolatos,

korabban mar bemutatott kormanyzati célkitlizések elérésére iranyult.
5.4.2.3. A piaci intézményrendszer fejlodése

Mig a szabalyozasi kornyezetnél talsulyban voltak a kritikus észrevételek, a piaci
intézményrendszer fejlddését gyakorlatilag valamennyi megkérdezett kifejezetten
pozitivnak itélte meg. A pozitivumok k6zott szamosan emlitették a t6zsdék (elsdsorban a
HUPX) szerepének er0sodését ¢és ezzel kapcsolatban a régidos aramtdzsdék
Osszekapcsolasat. A szabalyozasi energiapiacon aktiv kereskeddk kiemelték a MAVIR
eljarasrendjének fejlodését és a kiegyenlitd energia beszerzésére iranyuld tendereztetési
eljarasok fejlddését. Az allami vallatok altal lebonyolitott kdzbeszerzések rendszerével

kapcsolatban ugyanakkor negativ hangok is megjelentek:

A kozbeszerzés egy specidlis nagy piac, de ott van talan a legkisebb verseny. Nem
erdemes tul nagy energiat fektetniink bele, ha vannak, akik kozelebb vannak a

rajtvonalhoz.” (uj belépd kiilfoldi.
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Az egyetemes szolgaltatasi €s a versenypiac teljes szétvalasat, az elobbiben az allam aktiv
szerepvallalasat a megkérdezetettek egyfajta adottsagként kezelik, elfogadva, hogy
jelenleg nem sok esélye van a status quo megvaltoztatasdnak. Egyesek arra is felhivtak a
figyelmet, hogy a gédzpiacon talan indokolt is lehetett a lakossagi ellatas allami kézbe

vétele, mivel a liberalizacid itt nem hozott érdemi eredményeket:

wA gazszektorban az ESZ az elinditasa ota veszteséges. Ehhez nem kellett a

rezsicsokkentés, itt mar a 2009-es szabdalyozdas sem kinalt megoldast.” (inkumbens

kiilfsldi)

Bar jelenleg ugy tiinik, hogy a rezsicsokkentés miatt a lakossagi szolgaltatdsok
elveszették vonzerejliket, tavlatilag azonban tobben tigy gondoljak, hogy megvaltozhat a

jelenlegi politikai kdrnyezet és ujra érdekes lehet a lakossagi szolgaltatasi kor erdsitése:

A lakossagi piac nagyon attraktiv, mi most ugy kezeljiik, hogy dtmenetileg ez nem

target”. (uj belépd hazai)

Osszességében a valaszok alapjan gy tiinik, a piaci szereplok a piaci intézmények
rendszerét alkalmasnak latjak arra, hogy — legalabbis a szabadpiaci szektorban —
megfeleld hatteret adjanak a verseny szdmara. A  kovetkezd alfejezet a

versenykornyezetre vonatkoz6 véleményeket foglalja ossze.
5.4.2.4. A versenykornyezet jellemzdi

Mint korabban is utaltam ré, a megkérdezettek tobbsége alapvetden gy itélte meg, hogy
az aram- ¢és gazkereskedelem bar nem konnyt piacok, de alapvetéen miikddnek. Az egyes
piaci szegmensek megitélésében természetesen nagyok az eltérések. Az egyetemes
szolgaltatasra alapuld lakossagi ellatast gyakorlatilag senki nem tekinti a miikodd piac

részének, a szabadpiaci szegmensre vonatkozoan ugyanakkor sokkal biztatobb a kép.

A piac fejlédése szempontjabodl gyakorlatilag mindenki felhivta a figyelmet arra, hogy a
liberalizaciot kdvetden rengeteg 0j szerepld jelent meg, de ezt kdvetden elindult egyfajta

konszolid4cio, ami a piac méretét és fejlddési tendencidit tekintve indokolt.

., 2014-ig évrdl évre tobb szerepld a nagykereskedelmi és a kiskereskedelmi piacon. Kicsit
felhigult a piac, de 2014-t6] elindult egy tisztulas, mivel lementek az drak, kicsik a
marginok. Akinek nincs stabil fogyasztoi s gazdasagi hattere, azok nem élik tul. Volt egy

felivelése 2008-t0l a retail sales iizletagnak, ez mar elérte a csucsat és hanyatloban van.
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8-10 cég fog megmaradni, akik retailben és nagykerben meghatarozok lesznek.”

(inkumbens hazai)

., Klasszikus sema, jon valami uj dolog, mindenki elkezd aranyat dsni, aztan aki nem elég

szivos, nem elég iigyes, az lemarad.” (inkumbens hazai)

,, Ot kemény versenytarsunk van a kiskereskedelmi piacon, ket figyeljiik, a tobbiek nem

igazan érdekesek.” (Inkumbens kiilfoldi)

Az aram- és a gazpiac eltérései
Erdekes, hogy szamos interjlalany hivta fel a figyelmet arra, hogy a giz- és arampiac

jelentésen eltér egymastdl. Természetesen megitélésiik az egyes piacokrol erdsen

Osszefiigg azzal, hogy vallalatuk melyik szektorban aktiv:

A gadzpiac kvazi oligopol. Az arampiac 2003-as valtozdasdhoz képest a gazpiac legalabb
5-6 éves lemaradasban van. Az aram joval régebb ota transzparens... Azt lattuk europai
szinten is, hogy a jatékosok kényelmesek, rengeteg pénz hever az utcan, de nem hajolnak

le érte. Lustak voltak.” (uj belépd hazai)

., Gazzal nem foglalkozunk, ez sokkal inkabb sziirke zona a villanyhoz képest. Kapcsolati

gazdasag — nem nekiink valo.” (uj belépd kiilfoldi)

., Az eromiivi gazfogyasztas mindenhol kiesett Europaban. Minden nagy gazcég belekeriilt
a slamasztikaba, mert nyakig dllt a gdzban és a take or pay kotelezettségekben ... Nincs
novekedési motor a gazpiacon és nem is latszik, hogy jonne valami.” (inkumbens kiilfoldi)
Az interjualanyok részben megerdsitették azt a hipotézis szintjén is megfogalmazott
elézetes varakozast (H1B hipotézis), hogy az drampiac stabilabb és atlagosan magasabb
jovedelmezdséget kinal, mivel attekinthetdbb, transzparensebb, tobb szerepldvel miitkodik
igy alacsonyabb kockazati. Az is igaz azonban, hogy az egyedi cégeket vizsgilva a
géazpiacot jellemzé nagyobb kockézati szint akar joval magasabb egyedi hozammal is

tarsulhat, ahogyan arra az egyik gazpiaci szerepl6 utalt is a fentiekben.

A verseny intenzitasa, piaci belépési korlatok

Mar korabban is idéztem azokat a véleményeket, amelyek a piac fejléddése szempontjabol

a konszolidaciot, a jelenlegi szereplok szamanak stagnalasat vagy csokkenését varjak:

., Uj szerepld nem lesz, nem latok olyat, aki jonne.” (inkumbens hazai)
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Az, hogy a piac kevéssé attraktiv, jelentdés részben azokkal a varakozéasokkal
magyarazhatd, melyek szerint a jovoben egyre inkabb csak a komplex szolgaltatasokat
biztositd, Ttgyfélorientalt kozmiszolgaltatok maradhatnak talpon. A jovoébeni

bizonytalansagok mellett a multbeli hozamok sem biztatdak:

,,Ha barki azt mondja, hogy a retail a jo, nem mond igazat. Valojaban a retail soha nem

hozott 1%-ndl tobbet se aramban se gazban.” (inkumbens kiilfoldi)

A piaci verseny intenzitasa illetve a versenyt fékezd belépési korlatok alapjan azt
lathatjuk, hogy nem annyira az éallami és magéan, sokkal inkabb az 0j belépd és az
inkumbens vallalatok k6zott huzédnak a torésvonalak. Tobben felhivtak a figyelmet arra,
hogy az inkumbens vallalatok szamos el6nnyel indultak a piaci versenyben, amelyeket

csak részben sikertilt csokkenteni:

A szereplok szamanal fontosabb a hatteriik, lehetoségeik. Van-e olyan, aki elonnyel all

rajthoz? Erre azt kell valaszoljam, hogy van.” (uj belépd kiilfoldi)

., Ahogyan megerdsdodtiink, érezziik, hogy egyre inkabb visszacsapnak [az inkumbensek].

Sokszor érvényesiil résziikrol a semmi sem draga” (uj belepd kiilfoldi)

Az inkumbenseket segiti a halozati oldali margin, a halozati veszteség beszerzésének

modja és a kisfogyasztoi margin. Ezek keresztfinanszirozasi lehetéségeket biztositanak
nekik. (uj belépd kiilfoldi)
Az unbundling nem tokéletes, megmaradt az elosztoi , ,value added” tamogatas az

inkumbens kereskedoknek.” (uj belépo kiilfoldi)

Az inkumbenseknek tulajdonitott elonyokkel egyiitt is, szinte minden valaszado
egyetértett abban, hogy a verseny egyre intenzivebb és az intenziv versenyben 1j
lehetdségek is megnyilhatnak akar a kiilfoldi cégek valtozo globalis stratégiai miatt, akar

a szabalyozasi kornyezet valtozasa miatt:

A nagy kiilfoldi multik is befiirodtek itt-ott a régioban, most ok is egy védekezo,

visszavonulo stratégiat folytatnak.” (inkumbens hazai)

Ami szamunkra pozitiv, hogy a rezsicsokkentéssel jelentosen csokkentek a nagy

versenytdrsaink keresztfinanszirozasi lehetdségei. ” (ij belépd kiilfoldi)

A szabadpiaci szegmensben dulo 61doklé versenyre talan az alabbi két idézet adja a

legjobb illusztraciot:
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A piac egy bolondok haza. Minden évben van egy bolond, aki megoriil. Piacnévelési
stratégiat folytat, ami egy kérbeharapdasos modszer, mert a torta azonos, igy csak a masik

szeletébe lehet harapni.” (inkumbens kiilfoldi)

., Legkeményebb versenytas, aki az elozo évben a legtobbet bukta. Ez gyakran kapcsolodik

ossze vezetovaltassal. Az uj vezeto ugyanis mindendaron bizonyitani akar.” (uj belépo

kiilfoldi)
., Nagyon kemény a piac, le kell tolni a nadragot” (inkumbens kiilfoldi)

Osszefoglalva a megkérdezettek Osszességében miikddd piacként jellemezték az
energiakereskedelem szabadpiaci szegmensét, mig az egyetemes szolgaltatast —
kiilondsen a gazpiacon — gyakorlatilag nem tekintették piaci tevékenységnek. Bar az uj
belépok érzékeltek hatranyokat az inkumbens szereplok rendelkezésére allo tdobblet
eréforrasok (ligyfélbazis, elosztas és kereskedelem kozotti keresztfinanszirozas, haldzati
veszteség iranyitott beszerzése) Osszességében ezeket nem tekintették kirivo korlatoknak,
amelyek érdemben gatolndk sajat stratégidjuk megvalositasat. Természetesen a lakossagi
tizletagban is aktiv kereskeddkre mindez nem igaz, 6k ebben a szegmensben gyakorlatilag

kénytelenek voltak teljesen Gjragondolni korabbi tevékenységiiket.

Piaci szereplék kozotti egyiittmiikédések

Az egyes piaci szereplok kozotti kapesolatok széles tartomanyban szorodnak a stratégiai
egylttmikodésektél a személyeskedésig mend ellentétekig melyet az alabbi idézet

kivaldan illusztral:

, Régen volt egy kényelmes iparagi kultura, mindenki szerette a mdsikat, mert
mindenkinek jutott elég pénz... A személyeskedés is probléma, érzelmi kérdéssé valt a

verseny erdsodése és ez személyes konfliktusokhoz vezetett”. (iij belépd hazai)

Természetesen a verseny erdsddésével nem meglepd, hogy a személyes kapcsolatok
rendszere atalakult az ipardgban, hiszen véget ért a korabbi kényelmes monopdliumok
kora. Jo lathatéan erdsodnek egyes cégek kozott a stratégiai egyiittmitkddések,
kompetencidk szerinti feladatmegosztasok. Ilyen figyelhetok meg példaul az elsdsorban
sajat termel6 hatteriik értékesitési lehetdségeit biztositani kivand eszkodzalapu kereskeddk
és a jelentds tligyfélbazissal rendelkezd kereskeddk kozotti egylittmiikodések vagy

beszerzési megallapodasok, amikor egy kiskereskedelmi fokusza szerepld egy erdsebb
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nagykereskedelmi hattérrel rendelkezOvel tarsul. Ilyen egyiittmikodésekre az

interjialanyok tobb példat is emlitettek.
5.4.2.5.  Stratégia és vallalati adaptdcio

Az interjuk utolsé kérdése a vallalatok valtozo kdrnyezeti tényezdkre adott reakcioit
vizsgalta. Itt természetesen jelentdsek az egyedi vallalatok kozotti kiilonbségek, ezért
ezeknél a valaszoknal a legnehezebb fenntartani az anonimitast. Az egyes interjualanyok
altal adott valaszokat ezért Osszesitve, harom csoportban mutatom be, el6bb a hazai
inkumbensek, majd a kiilfoldi inkumbensek, végiil az j belépdk altal adott legjellemzobb

valaszokat.

Inkumbens hazaiak

,,2009-ben létrehoztuk a call centeriinket, ami mar 100 fo folotti létszammal miikédik.
2011-¢0l erdsitettiik a profitcélu nagykereskedelmi tevékenységiinket és megteremtettiik a

1

gazdasagi tamogatdast a jelentosen megugro szamlazasi feladatokhoz.’

, Ma még inkabb mennyiségi névekedési fazisban vagyunk, a munkafolyamataink nem
nagyon valtoztak. Jovo évtol kezdjiik a szinergiamenedzsmentben rejlé lehetoségek

kiaknazasat.”

Inkumbens kiilfoldiek

,, Diverzifikaciot hajtottunk végre: gazpiac és kiilfold fele.”

. Uj struktirdat alakitottunk ki a versenypiacon: szegmensmenedzsment, 1j tigyfélkezelési

csatornak.”

., Két iranyba megy a stratégiank: (1) azoktol az iizletagaktol, amikben nem latunk raciot,
megszabadulunk; (2) teljes iizleti racionalizaldst és hatékonysagnévelést hajtunk végre a
megmarado teriileteken. Ezek olyan jol miikédnek, hogy a rezsicsokkentés és a kozmiiado

sem rengette meg a céget.”

., Eljutottunk a 2009-es stratégiatol, amikor azt terveztiik, hogy hogyan tudnank itt egy
régios kozpontot létrehozni, addig a stratégiaig, hogy most ezt azért csinaljuk, hogy ugy
szervezziik at a vallalatot, hogy az egyes szervezeti egységei, amelyek jellemzéen onallo

jogi egységek, vagy eladhatoak legyenek vagy akar konnyen csodbe vihetoek. A cég ezt
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kommunikalta is, a solvent exit felé mennénk. Aminek piaci értéke van és eladhato, azt el

kell adni.”

I

Uj belépdk

,Szigoru éves forgatokonyv szerint évente feliilvizsgaljuk a stratégiankat. Nincs

erinthetetlen része, beleértve akar a vizio feliilvizsgalatat is.”
., Kooperativ stratégidat folytatunk, fontosak a jo szévetségesek”

, 2010 az értékesitési csatornak kialakitasarol szolt. Ezt kévette a szervezetfejlesztés —

portfoliomenedzsment, beszerzés, pénziigy, IT.”
A kozos vallalat létrehozasa a portfoliomenedzsment hatékonysagat javitotta.”

,, Olcsobb irodahdzba kéltoztiink, kiépitettiik a kereskedelmi kompetencidkat. A szervezet
mérete csokkent. Bevezettiink fajdalmasabb intézkedéseket is, de jelentos atszervezést nem

kellett végrehajtanunk.”

54.26. A stratégiara és adapticiora vonatkozo vilaszokbol levonhato

kovetkeztetések

A kérdéivekben Miles €s Snow tipizalasa szerint soroltak be a vallalatok sajat jellemz6
stratégidjukat az egyes vizsgalt évek vonatkozdsdban, amit a fenti idézetek tovabb
arnyalnak. A harom csoport, az allami tulajdont hazai vallalatok, az inkumbens
kiilfoldiek és az 0j belépd vallalatok stratégidi markéansan elkiiloniilnek egymastol. Az
elsé csoport vallalatait a mennyiségi novekedési stratégia jellemzi, stabilitasi és tamado
stratégiat folytattak, melyhez erés politikai elvards tarsul els@sorban a lakossagi
szektorban. Az inkumbens vallalatokra jellemz6 a megszerzett poziciok megvédése és
egyfajta szelektiv stratégia. Ennek részeként a perspektivikus iizleti teriileteken
hatékonysagjavitasokat hajtanak végre vagy akédr beruhdznak is, mig a kevéssé
perspektivikus teriileteket visszafejlesztik, vagy teljesen kivonulnak azokbol. Az j
belépok altal kovetett alapvetd versenystratégia fokuszald. pozicidjuk meghatarozza,
hogy ez a részpiacra koncentrdlo stratégia inkdbb a stabilitdsi vagy inkabb tamado.
Lényeges, hogy ezek a vallalatok szamos esetben gondolkoznak egyiittmiitkodésekben,
stratégiai szOvetségek vagy akar kozos vallalatok létrehozasaban, hogy ezaltal

csokkentsék az inkumbensek méretgazdasagossagi eldnyeit. FO stratégiai képességiik a
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rugalmassag, igy lehetéségeik is sokkal inkabb a szofisztikaltabb, egyedi tigyféligények

kielégitését célozza, mint a teljes piac kiszolgalasat.
5.5. Ahipotézisek értékelése

Disszertaciomban a koevolucios keretmodell vizsgalatdnak csupan egyes részteriileteire
tudtam hipotéziseket megfogalmazni, de Ugy gondolom, a korabbi fejezetekben
alkalmazott kvantitativ és kvalitativ megkozelités hozzajarult, hogy a makro- mezo- és
mikroszintii hatdsokat a modell mind a négy dimenzidjaban (teljesitmény, folyamatok,
célok ¢és politikdk, szervezeti forma) mélyebben sikeriiljon koriiljarni. A tovabbiakban
szeretnék Osszefoglald jelleggel visszatérni az altalam megfogalmazott hipotézisek

értékelésére.
5.5.1. Teljesitményre vonatkozo hipotézisek (H1, H2)

Két kvantitativ eszkdzokkel is jol vizsgalhatd hipotézist (H1A és H1B) fogalmaztam meg
az egyes vallalati klaszterek altal elért tizemi eredmény és annak valtozasa tekintetében.
A HIA hipotézis a szabadpiaci és az egyetemes szolgaltatasban is aktiv kereskeddket
hasonlitotta Gssze, feltételezve, hogy 2012-t8l a rezSicsokkentés miatt utobbi csoport

jovedelmezdsége jelentdsen elmarad az elébbiektdl.

A H1A hipotézist sem a korrelacidelemzés, sem az idésoros elemzés nem igazolta vissza.
Ugy tiinik, hogy a 2012-t5] megvaltozé intézményi kdrnyezet nem hozta jelentdsen
kedvezOtlenebb helyzetbe az egyetemes szolgaltatast nyajté vallalatokat a csak
szabadpiacon mikodokkel 6sszehasonlitva. s6t 2015-ben mar magasabb EBITDA-t értek
el, mint a szabadpiaci kereskedok. A megfigyelést magyardzhatja, hogy a szabadpiaci
szegmensben az erés verseny miatt folyamatosan csokkent a jovedelmezdség, illetve az
is, hogy az ESZ tevékenységet folytatd inkumbens vallalatok, bar csokkend mértékben,
de tovabbra is kihasznaljak a kiilonboz6 tizletagaik kozotti szinergidkat. Ezt tamasztottak

ala az interjuk soran a verseny intenzitasa kapcsan az 0j belépdk altal adott valaszok.

A HI1B hipotézist, amely az aram- és a gazpiaci vallalatok eltéré jovedelmezdségét
tételezte fel, a vizsgalt iddszakra vonatkozoan sikeriilt igazolni. Az adozas eldtti
eredményhdnyadokat tekintetében a vizsgalt hét év atlagdban az drampiaci kereskeddk
atlagosan 1,8%, a gazpiaciak és a vegyes profiluak -0,9% arbevételardnyos
jovedelmezdséget értek el. Az interjuk is megerdsitettek, hogy a gazpiacon strukturalis

problémak vannak, amelyek hosszabb tavon is fékezik a piac bdviilésének lehetdségét.
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Erre vonatkozdan emlitette az egyik megkérdezett vallalatvezetd, hogy nem latszik a

novekedési motor a gazpiacon.

A H2 hipotézisben a forgétéke-menedzsment hatékonysagat vizsgéltam a vevéallomany
forgési idejének ¢€s a nettd forgdtdke-igény valtozdsanak elemzésén keresztiil. Az 5.3.4
fejezetben részletes vizsgalatnak vetettem ald az egyes cégek adatait mindkét mutatészam
tekintetében. Az elemzés azt mutatta, hogy a forgotéke-menedzsment tekintetében a
kiilfoldi tulajdont inkumbens vallalatok a gazszektorban mindvégig feliilteljesitették a
FOGAZ-t, mig az dramszektorban az MVM 2013-ig hasonloan jo eredményeket ért el,
mint kilfoldi irdnyitast versenytarsai, de ezt kovetden adatai romlasnak indultak.
Osszességében a megfigyelések alapjan a H2 hipotézis megitélésem szerint fenntarthato,
az eltérd tulajdonosi hatterti vallalatok kozott valoban megfigyelhetd kiilonbség a
forgotoke-menedzsment tekintetében. Ennek egyik legfontosabb oka a vallalatok eltérd
stratégidja és az inkumbens kiilfoldieknél a cash flow optimalizaldsara vald torekvés,

amely az operativ menedzsment dontésekben is megfigyelheto.

5.5.2. Hipotézis a rendszerdinamika és folyamatok dimenzioban (H3)

Az intézményi kornyezet és a vallalatok kozotti kapesolatrendszer szempontjabol talan az
egyik leginkabb jol vizsgalhatd témakor az adozas hatdsa a véllalatok miikodésére. A
szektor adoterhelésének mértékét jol illusztralja, hogy a szektor egésze 2013 utan is nettd
adofizetd maradt, bar ekkorra az altalam vizsgalt 22 vallalat egylittes adozas eldtti
eredménye mar negativva valt. Az, hogy az adozds kiemelt helyet foglal el a
vallalatvezetok gondolkodasaban, visszakdszont a VKK kérdéivek Kitoltése soran is, ahol
az adorendszer megitélésének iparagi atlagértéke 1,5, szemben az orszdgos minta 2,47-€S
értékével. Ugyanakkor, bar tobb szempontbol is megvizsgaltam, nem tudtam feltarni
olyan ado6zési szabalyvaltoztatdst a kereskedelmet terheld addk tekintetében, amely
szelektiven, kifejezetten a kiilfoldi vallalatokat sujtotta volna. Igy a H3 hipotézist
fenntartom, igazolva latom, hogy a szektor addterhei az agazati kiillonadok miatt
jelentdsen megemelkedtek, de ez a valtozas nem eredményezett kozvetlen versenyelonyt

vagy versenyhatranyt valamely altalam vizsgalt klaszter szamara.

Az interjuk ugyanakkor felhivtdk a figyelmet arra is, hogy az adoérendszer hatasait
célszerii lenne komplexen, a teljes vallalatcsoportokra is vizsgalni, mivel igy mar
valoszintisithetden megfigyelhetdek lennének olyan valtozasok, amelyek a kereskedelmi

tevékenységet is érintik és visszavezethetdk az integralt vallalatok egyéb tevékenységeit
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(termelés, elosztas, atvitel) terheld adok valtozéasaira. Ezek hatdsat az egyes iparagi
szereplok eltérden itélik meg, ahogyan azt a piaci versenyre ¢és az adorendszerre
vonatkozo idézetek is szemléltetik. Mig egyes 01j belépdk az inkumbensek fokozott (nem
a kereskedelmi tevékenységet terheld) addztatasat ugy itélik meg, hogy az segitette az
egyenlébb  feltételek  melletti  verseny  kialakulasat, mivel csokkentette a
keresztfinanszirozas lehetOségeit, addig értelemszerien a magas adokkal szembesiild
véllalatok beruhazasaik visszafogasat és egyes tevékenységeik kiilfoldre telepitését

emlitették, mint a tilad6ztatas negativ hozadéka.

5.5.3. Célokra és politikakra vonatkoz6 hipotézis (H4)

A H4 hipotézisben azt vizsgaltam, vajon az allami tulajdont keresked6knél feliilirhatjak-e
a politikai elvarasok a vallalati miikodés profitabilitdsara vonatkozd célokat. A hipotézis
természetesen Osszefligg a vallalati teljesitmény pénziigyi mérészamainak értékelésével,
amelyeket a jovedelmezOség ¢és a tokemenedzsment tekintetében is vizsgaltam. E
tekintetben a 2011 és 2013 kozotti idszak részletes elemzése jol illusztralja, hogy a hazai
vallalatok 2012-ben jelentésen kedvezdbb helyeztbe keriiltek, mint kiilfoldi inkumbens
versenytarsaik, de ez az eldny gyorsan elolvadt. 2015-re a két hazai inkumbens vallalatot
leszdmitva valamennyi vizsgalt klaszter (a kiilfoldi iranyitastak és a hazai 0j belépdk)

javitani tudott az arbevételre vetitett EBITDA mutatojan.

A H4 hipotézist ugyanakkor taldn nem is annyira a kvantitativ elemzések igazoljak,
hanem azok az interjuk, amelyeket a hazai inkumbens vallalatok felsévezetdivel
készitettem. Mindkét interjualany utalt arra, hogy bar alapvetéen hasonléan mitkddnek
egy profitorientalt vallalathoz, de létezhetnek olyan feliilrendelt célok illetve politikai
elvarasok, amelyeket figyelembe kell venni a dontések meghozatala soran. Ilyen példa
volt a harmadik rezsicsokkentés raharitasa az MVM cégcesoportra illetve az a dontés,
hogy a FOGAZ csak korlatozott onallosagot kapott az idékozben szintén allami kézbe
keriilt gaz nagykereskeddtol (MFGK) eltérd beszerzési forrasok felkutatasa tekintetében.

Osszeségében a kvalitativ vizsgalat megerdsitette, hogy az allami irdnyitdst szereplok

szamara a politikai elvarasok teljesitése akar feliil is irhatja az lizleti szempontokat.
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5.6. Szervezeti adaptacios folyamatok az inkumbens

multinacionalis vallalatoknal - a H5 hipotézis értékelése

A kvantitativ és kvalitativ elemzések eredményeinek segitségével a fejezet zarorészében a
koevolucioés keretmodell mikroszintii dimenzidjaban vizsgalom a kornyezeti hatasok és a
vallalati adaptaciés mechanizmusok kapcsolatat. Mivel a disszertacid lehetdségeit
jelentésen meghaladna, hogy mindegyik korabban kvantitativ modszerekkel vizsgalt
véllalat tekintetében bemutassam a mikroszintii adaptacids folyamatokat, a fejezetben
elsésorban a korabbi inkumbens kiilfoldi iranyitasu vallalatok altal végrehajtott szervezeti
adaptacidos folyamatokat mutatom be. A leszlkités oka a terjedelmi lehetdségek
korlatozottsagan tul az is, hogy a kérddivek és az interjuk alapjan egyértelmiivé valt, hogy
ezeket a vallalatokat sokkal mélyebben érintette a szabalyozasi kornyezet atalakulésa,
mint a liberalizaciot kovetéen a szabadpiacra belépd szektortarsaikat. A HS hipotézist is
erre a szilkebb korre fogalmaztam meg. A hipotézis szerint a kiilfoldi irdnyitasu
kereskedOk intenzivebb szervezeti strukturalis adaptacioval valaszolnak az Oket érd

intézményi kornyezeti kihivasokra, mint hazai hatterti versenytarsaik.

Ahogyan arra kordbban is utaltam, id6ben végig kovetve a 2008 ¢és 2015 kozotti
id6szakot, az intézményi kornyezeti hatdsok két jol elkiilonithetd szakaszra oszthatok. A
liberalizacios keretszabalyok (VET, GET) 2007-es illetve 2008-as megteremtését
kovetden, a hazai energiakereskedelmi szektor elindult a verseny kiteljesedése iranyaba.
Er6s 1) szereplok jelentek meg a szolgaltatasi piacon, akik stimulaltak a piacon 1évo
szereplOket szolgaltatasi szinvonaluk emelésére. Erre az iddszakra is igaz ugyanakkor,
hogy az egyetemes szolgaltatds, vagy tagabb értelemben a lakossagi szolgaltatasok
teriletén nem alakult ki érdemi verseny. A hatosagi arszabalyozas itt erésen korlatozta a
cégek mozgasterét, ami nem tette vonzdva a szegmenst 11j belépdk széles kore szamara. A
Magyar Telekomot leszamitva mas vallalat nem fejtett ki érdemi aktivitast a lakossagi
szolgaltatdsok korében 1 tligyfelek megszerzésére és a Telekom is a lakossagi

energiaszolgaltatds megsziintetése mellett dontott 2015-t6l.

Az 2011-ben elfogadott 1j energiastratégia (NFM, 2012) egyértelmlien a hazai
véllalkozasok helyzetbe hozésat célozta a kiilfoldiek rovasara, akiknek a korményzat
mind direkt beavatkozdsokkal, mind a piaci lehetdségeik sziikitésével igyekezett
korlatozni mozgasterét. Kormanyzati képviselok szamos alkalommal éreztették, hogy az

energetika teriiletén nem tartjak életbevagoan fontosnak a kiilfoldi cégek jelenlétét,
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készek ra és torekszenek is arra, hogy a gaz- és villamosenergia-értéklanc minél nagyobb
szeletét nemzeti kézbe vonjak. Mindezzel egylitt jol lathatd, hogy a kormanyzati
nyomasgyakorlas sokkal inkdbb az 1990-es évtizedben a privatizaciok soran tulajdont
szerzett kiilfoldi hatteri inkumbens szerepldk piaci pozicidjanak gyengitésére iranyult,

mig kevésbé érintette az 1) belépd vallalatokat.

A 5.4.2 fejezetben bemutattam, hogy a kereskedé vallalatok képvisel6i gyakorlatilag
mindnyéjan gy itélték meg, hogy a szabadpiaci kereskedelem, bar szdmos szabalyozasi
anomaliaval terhelt, alapvetéen versenypiaci szabdlyrendszer mentén mikodik. A
kizarolag szabadpiacon aktiv kereskedok dontden piaci tipusu kihivasokkal szembesiiltek,
bar ezek koziil is vannak olyanok, amelyek visszavezethetdek az intézményi kornyezet
hianyossagaira. A lakossagi energiacllatast biztositd egyetemes szolgaltatas rendszere
ugyanakkor nem feleltethetd meg a piaci szabalyrendszernek, itt deklaraltan egy allami

monopolium kialakitdsa volt a 2011-t6]1 megvaltozé korményzati politika célja.

5.6.1. Alkalmazkodas lobbizas révén

rom J4

Az energiaszektor vallalatai eltéré modon alkalmazkodtak a radikalisan megvaltozott
kortiilményekhez. Spiller és Liaou (2006) harom moédot kiilonitenek el azzal kapcsolatban,
milyen médon probaljak sajat érdekeiket érvényesiteni az egyes tizleti érdekcsoportok az
intézményi szereplok iranyaban. A harom lehetséges eszkoz a befolyasvasarlas, a
lobbizas a befolyasért és a pereskedés. Mikdzben az inkumbens multinacionalis vallalatok
nyomast probaltak kifejteni a korméanyzatra a szamukra kedvezdtlenné valo
szabalyrendszer megvaltoztatasa érdekében akar perek kilatasba helyezésével vagy akar
elinditasaval*® és briisszeli lobbizassal is,** valdjaban mindkét félnek tovabbra is érdeke

volt a parbeszéd fenntartasa.

A multinaciondlis hatter(i szolgaltatok koziil tobben a kormanyzat kozvetlen tulajdonosi

szerepe erdsitésének a Nemzeti Energiastratégidban kinyilvanitott szdndékat kivantak

43 A GDF-SUEZ (kés6bbi nevén Engie) 2016 aprilisaban inditott keresetet a magyar allam ellen a Vilagbank mellett
miikodod befektetésvédelmi birdésagon (ICSID). Meg nem erdsitett sajtohirek alapjan a kereset a 200 milliard forintos
Osszeget kozeliti és fo pontjai a kdzmiivezetékekre kivetett ado, a kormany altal meghatarozott hozam és egyéb, el nem
ismert koltségek megtéritése (https://www.portfolio.hu/vallalatok/energia/gazszolgaltato-inditott-pert-a-magyar-allam-
ellen.230360.html)

4 A magyar energiaszabéalyozas tdbb pontjat is problémésnak talaltdk az EU szakért6i és 2015 februarjaban eljarast
inditottak Magyarorszag ellen: “Felszolito levél kikiildésével kotelezettségszegési eljarast inditott pénteken az Eurdopai
Bizottsag Magyarorszag ellen, mert meggydzédése, hogy a hazai energiaszabdlyozas t6bb ponton is
osszeegyeztethetetlen a belsé energiapiaci elbirdsokkal.” http://bruxinfo.hu/cikk/20150224-brusszel-belekotott-a-
magyar-energiaszabalyozasbha.html
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meglovagolni és részesedéseik értékesitése révén igyekeztek csokkenteni magyarorszagi
kitettségiiket. E stratégia jellemezte példaul az E.On-t, amely elébb 2012-ben
megallapodott gaziizletagdnak eladasarol, amelynek eredményeképpen 2013. oktober 1-
t0l mar MVM leanyvallalatokként miikddnek a kordbbi E.On Storage Kft. és E.On
Foldgaz Trade Kft.

2014. marcius 5-én Gjabb szandéknyilatkozatot irt ala a cég az MVM-mel gazelosztod
tarsasagai €s egyetemes szolgaltatd kereskedd cége esetleges értékesitésérdl. Ez a
tranzakci6 a késébbiekben nem kovetkezett be, de az E.On végiil a gazpiaci egyetemes

szolgaltatasi tevékenységét 2015-ben értékesitette az allami tulajdonit FOGAZ szamara.

A targyaldsok fenntartdsa, allami felvasarlasi tranzakciok idor6l-idore torténd bejelentése
ugyanakkor legalabb annyira érdeke volt a kormanyzatnak is, mint az érintett
vallalatoknak. Azzal, hogy a korményzat ujabb potencidlis felvasarlasi projekteket
szerepl6k mindegyike szerette volna, ha a rosszul miikodd, veszteséges vagy a talzott
mértékli szabalyozoi kockazat miatt kétes jovoképl iizletaga vonatkozasaban vele kotné
meg a kovetkezd tranzakciét kormanyzat. Ameddig a kormanyzat érdemi felvasarloi
szandékat érzékelték, a cégek jellemzdben tartozkodtak attol, hogy pereskedés iranyaba

toljak vitaikat az allam képviseldivel.

Az allami felvasarlasok 2014-et kovetden is folytatodtak. Az E.ON-hoz hasonldéan a
GDF-SUEZ is megvalt gaz egyetemes szolgaltatoi tevékenységétol 2015-ben. A vevd itt
is az Els6 Nemzeti Kozmiiszolgaltato Zrt. iranyitasa alatt 4116 FOGAZ volt. A lakossagi
gazszolgaltatas teljes allami kézbe vétele a TIGAZ és a FOGAZ kozotti tranzakcioval
zarult, melynek eredményeképpen 2016 6szén a TIGAZ egyetemes szolgaltatasban
ellatott tigyfelei is az allami szolgaltatohoz keriiltek, ezzel megvaldsult a lakossagi

gazszolgaltatas 100%-anak allami kézbe vétele.

A tranzakcios igéretek nem csupan a gazpiacot érintettek, az RWE csoport is
targyalasokat kezdett sajat portfolidjanak egyes elemei allami szereplék részére torténd
értékesitésérdl. ,, 4z ENKSZ megkezdte a nemzeti kozmiiszolgaltatas villamosenergia-
lizletdgdnak felépitését, ennek érdekében meg kivanja visdrolni az ELMU-EMASZ
ligyfélszolgalati tarsasagat, mig az MFB az RWE Csoport egyetemes szolgaltato és az
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eloszté tarsasagaiban kivan érdekeltséget szerezni.”* Bar végiil ez a tranzakcid sem jott
l1étre, az RWE tulajdonosai sem zartak megvalosult cégeladas nélkiil az elmult éveket,
hiszen a cseh EPH ¢és Mészaros Lorinc iranyitdsa alatt all6 Opus Global Nyrt.

konzorciuma 2017 végén megvasarolta a cégcsoporthoz tartozé Matrai Erémiivet.*®

Az allam belépése a lakossagi aramszolgéltatas teriiletére végiil nem az ELMU-EMASZ
hanem a francia tulajdont EDF-Démasz megvasarlasaval tortént meg 2017-ben. A
tranzakcid révén az allami szolgaltatdo ENKSZ belépett a lakossagi arampiacra is és 775
ezer lgyfelet szerzett, valamint hozzajutott a tarsasdg dél-alfoldi régiot kiszolgald

elosztohalozatahoz. 4’

Az interjukbol is egyértelmiien kideriilt, hogy a kiilf6ldi hatter(i inkumbensek az allami
beavatkozastol fiiggetleniil is egyfajta szelektiv kivonulasi stratégiat kovettek, részben
fiiggetleniil a magyarorszagi intézményi kdrnyezet valtozasatdl. Ahogyan arra Kolk és
szerzbtarsai (2014) is felhivjadk a figyelmet, a Magyarorszdgon aktiv multinacionalis
hatterli inkumbensek koziil valamennyi végrehajtott egy stratégiai valtast a 2008-as
valsagot kovetden, amelynek része volt, hogy a kevésbé vonzonak tekintett iizleti
teriiletekrol kivonultak. A kozép-kelet-europai gazipari befektetések egyértelmiien ebbe a
korbe sorolhatdk, igy e tekintetben egyértelmiien taldlkozott a multinaciondlis cégek

eladasi szandéka a magyar kormany ¢és az allami vallalatok terjeszkedési célkitlizéseivel.

Ami érdekes, hogy a (részleges) kivonuldsi stratégia nem csupan az allami szereplok,
hanem egyes maganvallalatok szamara is vételi lehetdségeket kinaltak. A kereskedelem
tertiletén ide sorolhato a MET akvizicioja, amelynek keretein beliil 2014-ben megszerezte
a GDF-SUEZ szabadpiaci iizletdgit. De ha az értéklanc egyéb elemeit is vizsgaljuk,
ugyanebbe a korbe sorolhatjuk a Dunamenti Erdmi szintén MET altali megvasarlasat a
GDF-SUEZ-t4l, illetve a cseh EPH altal végrehajtott erémiivasarlast, amely 2015-ben
tortént és a korabban az EDF tulajdondban 4ll6 Budapesti Erdmii Zrt. megszerzésére
iranyult. A legfrissebb maganpiaci tranzakci6 2017 decemberében szintén a MET
nevéhez fiizddik, melynek keretében a tarsasag megszerezte a TIGAZ Zrt. 98,99%-0s

t.48

részvénycsomagja A maganpiaci tranzakciok mutatjdk, hogy az inkumbens

4%  Horvath Péter, az ENKSZ Els6 Nemzeti Kozmiiszolgaltatd Zrt. elndk-vezérigazgatoja. Forras:
http://www.enksz.hu/Hirek/2015/elkezdodott-a-nemzeti-kozmuszolgaltatas-aram

46 https://www.portfolio.hu/vallalatok/energia/megveszik-a-matrai-eromuvet-meszaros-lorincek.271041.html
47 http://enksz.hu/Hirek/2017/02-01

“8 https://www.napi.hu/magyar_vallalatok/uj_tulajdonoshoz_kerult_a_tigaz.653291.html
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multinacionalis cégek kivonulasa mogott nem csupan a magyar szabalyozasi kornyezet
negativ irdnyu valtozasait kell keresni, hanem legalabb ennyire a vallalatok globalis

stratégiaiban torténd iranyvaltasokat.

Az inkumbens vallalatok lobbitevékenységének f0 irdnya a vizsgalt iddszakban
egyértelmiien a cégeladasok iranyaba mutatott. A kormanyzat, amely sok esetben szinte
egyediili potencidlis vevoként jelent meg, a felvasarlasok lehetdségének lebegtetését
kivaldéan alkalmazta az iddészakosan fellangold iparagi elégedetlenségi hullamok
letorésére. JO példa erre a korabban mar idézet szamla audit rendszere, ahol az iparagi
szereplok 2014 novemberében szakmai szOvetségiikon keresztiill is kifejezték
rosszallasukat, de a Szovetség altal szervezett tiltakozo hullam gyorsan elcsitult, ahogyan

a hangad¢ kereskedok elkezdtek kihatralni a kezdeményezés mogiil.

5.6.2. Alkalmazkodas a pénziigyi hatékonysag javitasaval

A masik megfigyelheto alkalmazkodasi stratégia az lizemi szintli hatékonysag javitasa, a
cash flow maximalizaldsa és az osztalékok szintjének fenntartdsa vagy emelése akar a
korabbi eredménytartalékbol. Az inkumbenseket sokként éré 2012-es rezsicsokkentést
kovetden 2013-ban mar szinte mindegyik inkumbens szolgaltato javitotta vagy legalabb
stabilizalta {izemi eredményét, mikdzben a 2012-es sikerek utdn a meghataroz6 hazai
iranyitast szereplok (igy kiilondsen az egyre tobb ,,politikai feladatot” kapé MVM és a

FOGAZ) rontottak megtériilési szamaikon.

A vallalati hatékonysag javitdsa elvben folyamatos vezetdi feladat, de a gyakorlatban a
vezetdi fokusz nem feltétleniil mutat ebbe az irdnyba azokban az években, amikor ,,jol
megy a szekér”. 2012-ben, a véllalatokat sokként éré kormanyzati intézkedések erdsen
stimuldltdk a menedzsmenteket arra, hogy a korabbiakndl is intenzivebben forduljanak a
szervezeti hatékonysag javitdsa irdnyaba. Az egyik vezetd multinaciondlis vallalat
vezetdje egy informalis hattérbeszélgetésen ezt az alkalmazkodast ugy jellemezte, hogy a
vallalati tevékenység atvilagitasa és rendbetétele érdekében, barmilyen furcsa, 1ényegében
nem jott rosszul a kormanyzati keménykedés, hiszen arra kényszeritette a vallalatokat,
hogy olyan folyamatokat is ujragondoljanak, amelyeket valtozatlanul hagytak volna, ha

nem kényszeriti erre ket a csokkend profit miatti nyomas.*°

49 A (nem sz06 szerinti) idézet az egyik altalam készitett interjiban hangzott el.
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5.6.3. Alkalmazkodas a novekedési stratégia tjragondolasaval

A harmadik alkalmazkodasi forma a korabban megfogalmazott vallalati novekedési
stratégia Gjragondolasa. Altalaban jellemzé a szektorra, hogy a véllalati stratégia alapvetd
iranyultsaga stabil marad, a generalista (jellemzden a korabbi inkumbens) vallalatok
tovabbra is a teljes iparagra kiterjedd integralt stratégiat kdvetnek, amelyre leginkébb a
stabilitas és a megszerzett piaci poziciok megvédése jellemzd. Az 1) belépdk pedig
jellemzden sziikebb piaci szegmenseket célozva Osszpontositd stratégiat folytatnak. A
vizsgalt iddszakban azonban egyes vallalatok egyedi stratégiai célkitlizései
ellentmondanak e stabilitas feltételezésének. Az MVM szamos alkalommal célzott arra,
hogy erdsiteni kivanja szerepvallalasat a lakossagi szolgaltatdsok korében, de valdjdban a
tarsasag a teljes vizsgalt idéhorizonton megmaradt szabadpiaci szolgaltatonak. A Magyar
Telekom volt az az 0j belépd, amely egyértelmiien valtoztatni probalt a kialakult status
quon-n és belépett a lakossagi energiaszolgaltatas piacara. A tarsasdg azonban a romld
intézményi feltételek miatt az itt megszerzett stratégiai pozicidi feladdsara kényszeriilt
2015-re, sOt szabadpiaci tevékenységét is 1j formaban, a MET-tel létrehozand6 50-50%-

os tulajdonu kozos vallalatban folytatja.>

A védekez6 stratégia egy sajatos valtozata vagyon felélése és a kivonulas elokészitése.
Erre példa a TIGAZ, amely 2014-re szinte teljes sajat tékéjét elvesztette. Szintén a
kivonulasi stratégia latszik a GdF-SUEZ 2014-2015-6s 1épései mogott, melyeket
korabban mar bemutattam. Ezek a lépések 2015 nyarara lényegében a magyar piacrol

torténd teljes kivonulashoz vezettek.

A nemzetkozi iranyitasu vallalatok ugy tlinik, felmérték, hogy nem képesek tartésan
szembeszegiilni a kormédnyzati nyomassal, ugyanakkor azt is észlelik, hogy a kormany
pénziigyi lehetdségei nem biztositjak annak hatterét, hogy jelentdsen novelhetd legyen a
kormanyzati tulajdon aranya. 2013-t6l a romlé jovedelmezdség miatt az MVM Partner
csupan 524 millié forintos osztalékkal tudott hozzajarulni az MVM holding pénziigyi
bevételeihez, mikozben 2012-ben még 22,8 milliard forintot fizetett ki osztalékként.
Hasonléan drasztikus volt a korabban stabil jovedelmezéségii FOGAZ
jovedelmezdségének romlésa, amely a 2012. évi 9,8 milliard forintos lizemi eredménnyel

szemben 2013-ban -611 millidés tlizemi szinti veszteséget ért el. A cég altal kifizetett

50 http://www.telekom.hu/rolunk/sajtoszoba/sajtokozlemenyek/2015/marcius_11
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osztalék 7 milliard forintrdl 1,2 milliard forintra apadt. Az allami forrasok elapadasaval az
az EDF-DEMASZ és a TIGAZ egyetemes szolgaltatasi tevékenységének 2016-0s
megvasarlasara taldn az utolsé akvizicid lehetnek a kereskedelmi piacon a kovetkezd
iddszakban, bar a magantarsasagok kozott tovabbra is jelentds atrendezddés zajlik. A 12.
tablazat Osszefoglalja az altalam vizsgalt 6t inkumbens multinacionalis vallalat altal

kovetett stratégiai adaptacids 1épéseket a 2009 €és 2015 kozotti idoészakban.

12. tablazat — Multinaciondlis hatterdi inkumbens energiakeresked6k adaptaciés

y _ere

stratégiai (Sajat szerkesztés)

um Szery: modell EgYéb tranzakeiok

Egyetemes szolgaltato kilon cégbe
szervezése 2014 januartol. Gaz ESZ
T e enged(—::ly_v.lsszaadasanak bejelentése
E.ON , . 2015. aprilis.
gaz holding o
Lakossagi gaz Uzletag értékesitése az
ENKSZ/FOGAZ részére 2015.

Gaz-nagyker. és taroléi  Fokusz a szabadpiaci
lzletagak értékesitése kereskedelmen (daram és
2013. Lakossagi gaz ESZ  gaz) és a haldzaton.
értékesitése 2015-ben az Lakossdagi aram uzletagnal
NKM-nek. kivards, pénzugyi
optimalizacio.

E.ON-hoz hasonld, szelektiv

FOGAZ kisebbségi ) i )
fejlesztés a villamos

A (@ Operativ Szabadpiaci szolgaltaté 6nalléan részvényhdnyad K badbiaci
ram (és " energia szabadpiaci
RWE " holding (ELMU  miikadik, a két Nyrt. kézds értékesitése 2014 ) ,E Abacp y
az . a7 , j A o evékenységre, innovativ
g és EMASZ) véllalataként (MASZ Kft.) Matrai Erém( N ¥ g ,
ol s teriiletekre és az elosztasra
értékesitése (2017) ;
koncentralva
A Budapesti Erémui
értékesitése az EPH-nak
(2015)
- i A magyarorszagi holdingvéllalat (EDF A magyarorszagi Kivara id ki 14
. erativ - L, , . o ivaras majd kivonulas
EDF Aram hc?ldin DEMASZ) értékesitése az allami holdingvallalat (EDF e arorsié 6l
= tulajdont NKM-nek (2017) DEMASZ) értékesitésének 87 et
részeként az elosztdsi
tevékenység is
értékesitésre kertl (2017)
Ki I3 .
Szabadpiaci aramkereskedelmi (2014) |vonl.1 T:' migzlja:or.szagl
s . L energiakereskedelmi
és gazkereskedelmi (2015)pozicio ! v’f vsd
v értékesitése a MET részére. Dunamenti Eré6m{ eve e" ytsetgl
Gaz(és . (’egyfesl . értékesités a MET részére megszun"e.ese
GDF-SUEZ |, iranyitasi 3 3 Nemzetkozi
aram) Gaz egyetemes szolg. engedély (2014) ) o
modell . L, . , vdlasztottbirésdagi per
visszaadasanak bejelentése 2015. 04. L .
. el e inditasa az el nem ismert
Gaz ESZ Uizletag értékesitése az e s
o, koltségek megtéritése
ENKSZ/FOGAZ részére (2015) .
targyaban
2017 végén a TIGAZ Zrt-t ——
B Gaz Operativ Lakossagi gaz Uzletag értékesitése az (beleértve az elosztasi magyarorszé il tevékenvsé
holding ENKSZ/FOGAZ részére 2016. tevékenységet) tenderen ey g Y58

. . felszamolasa, kivonulas.
megvasarolta a MET Zrt.

Két szerepld latszik megerdsddni a magyar piacon. Az allami stratégia altal timogatott
NKM Nemzeti Kézmiivek Zrt. (korabbi nevén ENKSZ) mostanra a teljes lakossagi
gazpiac kizarélagos ellatojava valt, valamint a DEMASZ megszerzésével poziciokat

szerzett a lakossagi aramkereskedelem teriiletén is. A maganpiaci szereplok koziil
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legmarkansabban a MET erdsitette pozicioit azaltal, hogy megszerezte a GDF SUEZ és a
TIGAZ szabadpiaci portfolidjat illetve jelentds infrastrukturalis eszkozoket is vasarolt
(Dunamenti Erémii, TIGAZ elosztohalézat). A szintén allami tulajdont MVM is
erdsodott, bar elsdédlegesen nem a kiskereskedelemi szegmensben. Azaltal ugyanakkor,
hogy a cégcsoport megszerezte a Magyar Foldgazkereskedd Zrt-t és a Magyar
Foldgaztarolo Zrt-t az E.On-to6l, jelentds pozicidkra tett szert a gaz nagykereskedelem
terliletén. A privatizdcid soran magyarorszagi érdekeltségeket szerz6 multinacionalis
vallalatoknal ugyanakkor markédnsan kettévalt a kovetett stratégiai irany, ami 6sszecseng
Kolk ¢és szerzétarsai (2014) megallapitasaval, mely szerint a vallalatspecifikus tényezok
eroteljes hatast gyakorolnak az egyes cégek régios stratégiajara. Ugy tiinik, nem csupan a
megvaltozott magyar politikai kdrnyezet volt az, amely egyes vallalatokat kivonulésra
Osztonzott. Legalabb ennyire fontos volt a kozép-kelet-eurdpai régid stratégiai
valasztott adaptacios utakbol kivaléan latszik, hogy a régidoval sokkal mélyebb
kapcsolatot apold német vallalatok bar végrehajtottak egy Wjrastrukturalast, de
megtartottak kulcstevékenységeiket, mig a francia és olasz tulajdonosok a kivonulds
mellett dontottek. Kétségkiviil komoly atrendez6dés zajlott le a kereskedelmi piacon, de a
szlikségszerli piaci konszolidaci6 elébb-utobb a megmaradd nemzetkozi hatterii
szolgaltatok (igy elsésorban az E.On és az ELMU-EMASZ) iizleti lehetSségeit is
javithatja.

A 2011-t8] megvaltozé politikai kornyezetre, fliggetleniil attdl, hogy mely stratégiai utat
valasztottak, rendkiviil intenziven és gyorsan reagaltak a korabbi inkumbens nemzetkdzi
tulajdonu vallalatok. Akar a kivonulas (EdF, GDF SUEZ, ENI), akar az Gjraszervezés €s
szelektiv fejlesztések (E.On, RWE) mellett dontottek, az elmult 6t év soran végrehajtott
szamos szervezeti atalakulds és iizleti tranzakcid tamasztja ald a HS hipotézisben

megfogalmazott eléfeltevéseket.
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6. OSSZEFOGLALAS ES FOBB KOVETKEZTETESEK

Disszertaciomban arra torekedtem, hogy komplex attekintést adjak a vallalatok és az dket
kortilvevo intézményi kornyezet kozotti kdlesonhatasokrdl attekintve a témakor elméleti
megkozelitéseit. Célom az volt, hogy az elméleteket egy konkrét példan keresztiil
mutassam be. P¢éldam a magyarorszagi energiakereskedelmi szektor 2008 ¢s 2015 kozotti
alakulasanak vizsgalata volt. Ezt a szektort kivalo empirikus kutatasi terepnek tekintettem
tobb okbol is. Egyrészt a villamos energia szektorban 2008-t61, a gazszektorban 2009-t61
Uj agazati keretszabalyok léptek hatalyba, amelyek atalakitottak az iparagon beliili belsd
viszonyokat. A szabalyozasi valtozasok a szektor valamennyi szerepl6jét érintették,
mindenki szamdra adapticiés kényszerrel jartak. Masrészt elemzdi szempontbol
szerencsés, hogy az Eurdpai Unio altal 2007-t6] kezdddden eldirt dgazati szétvalasztasi
szabalyok (unbundling) miatt az altalam vizsgalt energiakereskedelmi szektor véallalatai
aranylag jol Osszehasonlithatéak. Ennek oka, hogy engedélykoteles tevékenységet
folytatnak ¢€s az eldirasok szerint nem vehetnek részt kozvetleniil az energetikai értéklanc

egyeb tevékenységeiben (pl. termelés vagy elosztas).

Disszertaciom elméleti fejezetében szdmos megkozelitést ismertetek a vallalati stratégia
és az intézményrendszer kozotti kapcsolatrendszer leirdsara. Az értekezés fo elméleti
keretmodelljéiil a koevolucios megkozelitést valasztottam. A koevolucios keretrendszer
kivaldé elméleti eszkozt biztositott arra, hogy disszertaciomban komplex modon
vizsgadljam a vallalatokat ér6 makroszintli, iparadgi €s belsd tényezOk hatasat az egyes

cégek illetve az iparag egészének adaptaciés mechanizmusaira.

A koevolucios kutatdsok nem tiizik ki elsddleges célként a komplex kolcsonhatasok
vizsgalata soran az egyértelmii ok-okozati kovetkeztetések levonasat. Céljuk sokkal
inkabb a komplex rendszerekben meglévd, egymasra kdlcsonds hatast gyakorld tényezdok

feltarasa és a kolcsonhatasok megértése.

A Rodrigues és Child (2003) altal kidolgozott koevolucios elemzési modell 6tvozi az az
eltéré elemzési megkozelitéseket. Erre a modszertani sokszintiségre torekedtem sajat
kutatdsomban is. Disszertacioban arra torekedtem, hogy 6tvozzem az induktiv és deduktiv
megkozelitést, egyszerre alkalmaznak kvalitativ és kvantitativ. modszereket. Az
energiakereskedelmi szektor elmult kozel egy évtizedes iddszakanak vizsgalata

ravilagitott az egyes vallalatok altal kovetetett stratégiakat befolyasoldé komplex kétiranyu
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mechanizmusok hatasara a stratégia, a szervezeti forma és a teljesitmény és makro- illetve

iparagi kornyezet egyes elemei kozott.

Ahogyan arra mar a kutatasi modell és a mddszertan ismertetésénél is utaltam, a kutatas
elsé fazisa alapvetden feltaro jellegii célokat kovetett. Bar megfogalmaztam néhany
hipotézist, ezeket sokkal inkabb elézetes kutatasi kérdéseknek, semmint igazolandd vagy

cafoland6 ok-okozati 6sszefliggéseknek tekintettem.

A modell ,,Teljesitmény” dimenzidja az, ahol leginkabb alkalmazni tudtam a kvantitativ
elemzési technikdkat. Harom kérdést vizsgaltam elézetesen megfogalmazott hipotézisek
segitségével, melyek a vallalatok altal elért iizemi eredmény, a forg6téke-menedzsment és

az ado6zas tekintetében fogalmaztak meg eldzetes varakozasokat.

A HI1A hipotézis megfogalmazésa soran azt vartam, hogy a politikai kornyezet valtozasa
(a 2011 elétti és az ezt kdvetd évekre jellemz6 dgazatszabalyozasi filozofia €s jogszabalyi
kornyezet) hatast gyakorol a vallalatok eredményességére aszerint, hogy részt vesznek-e
kereskeddkként a szoros allami kontroll ala vont egyetemes szolgaltatdsban. A hipotézist
nem igazoltak vissza a kvantitativ elemzések. Nem sikeriilt igazolni, hogy a 2012-t61
megvaltozd intézményi koOrnyezet az egyetemes szolgaltatast nyujté vallalatokat
jelentdsen kedvezdtlenebb helyzetbe hozta volna, mint a csak szabadpiacon mitkdddket,

igy ezt a hipotézist elvetettem.

A HIB hipotézisben azt vizsgaltam, hogy az egyes vallalatok kereskedelmi
tevékenységének 4agazati jellemzo6i (azaz, hogy aram-, gazkereskedelemben vagy
mindkettdben aktivak-e) milyen hatassal van atlagos tizemi eredményiikre. Az adatok
elemzése visszaigazolta az eldzetes varakozast, amely azt feltételezte, hogy az arampiaci
kereskedOk magasabb iizemi eredményhdnyadot értek el a vizsgalt idészakban, mint a
gazpiaci vagy vegyes profili versenytarsaik, igy ezt a hipotézist a kvantitativ vizsgalatok

alapjan fenntartottam.

A H2 hipotézisben a vallalati miikddés egy masik teriiletét, a forgdeszkoz-gazdalkodast
vizsgaltam a vevoi kintlévoségek elemzésén keresztiil. Feltevésem szerint e tekintetben az
inkumbens kiilfoldi tulajdont vallalatok feliilmultdk a hazai hatteri — els6sorban az
allami tulajdonban 4ll6 versenytarsaikat. A vevok forgési ideje és a nettd forgotdkeigény
alakulasdnak elemzése alapjan arra a kovetkeztetésre jutottam, hogy az eléfeltevés
fenntarthat6, az eltéré tulajdonosi hatterti vallalatok kozott valoban megfigyelhetd

kiilonbség a forgotoke-menedzsment tekintetében. Ennek oka elsésorban a hazai és
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crer

elokészité inkumbens kiilfoldiekre jellemzé volt a cash flow koézponti gazdalkodas,

amely el6térbe helyzete a belsé hatékonysag-kdzpontu operativ mitkddést.

Az adozasra vonatkozé H3 hipotézis a koevolicios keretmodell két dimenzidjat is
érintette, hiszen egyszerre értelmezheté a modell ,,Teljesitmény” ¢s ,,Rendszerdinamika,
folyamatok” dimenzidjaban. Megfogalmazott elofeltevésem szerint az agazati kiilonadok
rendszere 2009-t6] novelte az energia kereskedelem egészének adoterhelését, de nem
mutathatd ki kozvetlen versenyhatrany valamely ipardgi csoport kardra maéasokkal

szemben.

Az adozas tekintetében a vizsgélt iddszak szdmos véltozassal, az adoterhek
novekedésével jart a piaci szereplok szamara. A hipotézis szerint az agazati kiilonadok
rendszere jelentds adozési tobbletterhet jelentett a szektor résztvevdi szamara.
Feltételezésem szerint ugyanakkor ezek a valtozdsok nem voltak egyértelmiien
diszkriminativak, nem sujtottdk a vallalatok valamely csoportjat jobban, mint masokat.
Vizsgalataim alapjan arra a kovetkeztetésre jutottam, hogy a vizsgalt idészakban azonos
addszabalyok vonatkoztak a vizsgalt vallalatokra, fliggetleniil azok nemzetiségétdl vagy
tevékenységi fokuszatdl, igy nem valdsult meg kozvetlen ,helyzetbe hozis” vagy
diszkriminacio. Ugyanakkor nem szabad arrdl sem elfeledkezni, hogy azokndl a
vallalatoknal — dontden az inkumbenseknél — amelyek a kereskedelem mellett az
értéklanc egyéb elemeiben is érdekeltek voltak, a kereskedelmi tevékenységet terheld
adok mellett a vallalatcsoport adokdrnyezetét a termelésre és elosztasra kivetett adok is
befolyasoltak.>! Valosziniileg ez a koriilmény vezethetett ahhoz, hogy bar a kvantitativ
elemzés nem mutatott ki eltérést a hazai vagy kilfoldi tulajdont vallalatok ad6zasaban, a
vallalatvezetdi interjuk alapjan e tekintetben a kiilfoldi tulajdont cégek vezetdi
bortisabban lattdk a helyzetet, mint a hazai iranyitasu véllalatok. Az ad6zés kérdésének
elemzése mutatott rad talan legjobban a komplex elemzési keretet ado koevolucidos modell
hasznalatanak indokoltsagara. Itt ugyanis j6l megmutatkozott, hogy a véllalati viselkedést
a politikai rendszer szintjén megjelend deklaraciok, a tarsadalmi-gazdasagi ideologiat

kifejezd szakpolitikak legalabb annyira befolyasoljak, mint az iparagi verseny jellemzdi.

51 Az elsozté tarsasagokra kivetett kozmiiadd, amely a kdzmiivezetékekre vetitve méterenként 125 forint, aranyaiban
kedvezdtlenebb helyzetbe hozta azokat a kiilfoldi tulajdoni gazelsoztokat, amelyek ritkan lakott teriileteken
szolgaltatnak, mivel dijbevételiik dontd része aramlas alapt, mig adozasuk a kiépitett infrastruktiraval aranyos.
Kétségtelen, hogy a joval siiriibben lakott Budapesten szolgalttad FOGAZ-t ez az adokivetési mod kevésbé sujtotta,
mint a kiilfoldi tulajdonu tarsasagokat.
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A fent bemutatott hipotéziseket jol tudtam kvantitativ eszkdzokkel is vizsgalni a vallalati
beszamolokbol gyljtott pénziigyi adatok felhasznaldsaval. A kvantitativ vizsgalatok
eredményei szamos esetben igazoltak vissza a vallalatok €s az dket koriilvevo intézményi
kornyezet kozotti kétiranya interakciok meglétét. Az adatok elemzésébdl jol lathatd a
vallalatok folyamatos adaptacios kényszere, amit a valtozé kornyezeti feltételrendszer

tamaszt szamukra.

A kutatasi modell ,,Célok és politikak” illetve ,,Szervezeti forma” dimenzidiban
megfogalmazott H4 és H5 hipotéziseket ugyanakkor mar szinte kizarolagosan kvalitativ
eszkozokkel tudtam elemezni. Meggy6zddésem, hogy a Versenyképességi Kutatokdzpont
altal kidolgozott kérddiv és a vezetdi interjuk jelentdsen hozzajarultak ahhoz, hogy a
sz€lesebb modszertani bazis segitségével megalapozottabb kovetkeztetéseket vonhassak
le. Fontosnak tartom, hogy valamennyi interjialanyom sajat vallalatdnak dontdshozo
szintli vezetdje (elsdszamu vezetd vagy az elsészamu vezetd kozevetlen helyettese) volt,
igy az interjuk soran altaluk elmondottak jol tiikkrozik a vallalataik altal kovetett stratégiai

iranyokat.

A H4 hipotézisben azt vizsgaltam, vajon mennyiben igazolhatd, hogy az allami tulajdonu
vallalatok készek akar jovedelmezdségi céljaikat is feladni a politikai elvardsok teljesitése
érdekében. A pénziigyi teljesitmény alakuldsat mutaté iddsoros elemzések is
megerdsitették, hogy a feltételezés indokolt lehet. De legerdsebb bizonyitékként a vezetdi
interjuk szolgaltak. Allami irdnyitasi vallalatoknal dolgozé interjialanyaim mindegyike
utalt arra, hogy bar alapvetéen hasonléan mitkddnek egy profitorientalt vallalathoz, de
1étezhetnek olyan feliilrendelt célok illetve politikai elvardsok, amelyeket figyelembe kell

venni a dontések meghozatala soran.

A HS5 hipotézis feltételezése szerint a multinacionalis vallalatok sokkal intenzivebb
szervezeti strukturalis adaptacioval valaszolnak az Oket érd intézményi kornyezeti
kihivasokra, mint a hazai hatteri vallalatok. E hipotézist szintén els6dlegesen kvalitativ
eszkozokkel kozelitettem meg. Harom jellemzé adaptaciés mechanizmust sikeriilt
azonositanom, amelyek a multinacionalis hatteri vallalatok igyekeztek adaptalodni a
megvaltozott kdrnyezeti jellemzokhoz. Ezek (1) a lobbizas, (2) a pénziigyi hatékonysag
Jjavitasa és (3) a novekedeési stratégia ujragondolasa voltak. A 20111 és 2015 kozotti
1d6szak turbulens stratégiai iranyvaltasai €s az adaptacid gyorsasaga alapjan ugy itélem

meg, hogy a hipotézisben megfogalmazott feltételezések — természetesen figyelembe
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véve a minta korlatossagat és az elemzési technikak korlatait — tovabbra is fenntarthat6 és

igazolja a multinacionalis vallalatok rendkiviil gyors adaptacids képességét.

Az értekezés végén szeretnék még megemliteni két olyan szempontot, amely elvégzett
vizsgalataim korlatjaira is felhivjak a figyelmet. Az els6, hogy vizsgalataimat az
energiakereskedd vallalatok magyarorszagi stratégidinak vizsgalatara szlikitettem.
Tobbszor utaltam arra, hogy energiakereskedelem nemzetkozi rendszer, a piacok
atjarhatoak, a legtobb kereskedd cég tobb piacon is jelen van, s6t a piaci diverzifikacio
fontos szempont a kereskedelmi kockazatok csokkentése szempontjabol. gy azok a
kovetkeztetések, amelyeket a magyarorszagi vallalati viselkedés alapjan levontam, nem
nélkiilozik az egyes vallalatok régios vagy akar globdlis stratégiai megfontolasait.
Elismerve az ebbdl adodo korlatokat, mégis tgy gondolom, tekintettel a magyar piaci
szereplOk heterogén tulajdonosi Osszetételére, mégis van tudomanyos értéke a magyar
piaci folyamatok elemzésének. JO példa erre a német és a francia tulajdonu cégek eltérd
adaptacios stratégiaja, amellyel az azonos kornyezeti kihivasokra teljesen eltérd stratégiai

és szervezeti valaszokat adtak.

A masik kritikus kérdés a vizsgalatba bevont idétdv meghatirozasa. Az értekezés
bevezetdjében is kitértem arra, hogy a kvantitativ kutatds 2015-0s lezarasat némileg
esetlegesnek tartom, hiszen mai napig sem zarult le a szektor tulajdonviszonyainak
atrendezOdése, az allami szereplok és egyes hazai illetve régiés maganbefektetok
tulajdonszerzései €s a korabbi inkumbens multinaciondlis cégek térvesztése. Ugyanakkor
ugy érzem, hogy a 2008 és 2015 kozotti iddszak, tekintettel a 2011-2012-ben
bekovetkezett politikai iranyvaltasra megfeleld elemzési hatteret ad ahhoz, hogy

bemutassam a valtozé intézményi kdrnyezet hatasat a szektor fejlddésére.

Amikor eldontottem, hogy disszertaciomat ebben a témakorben fogom megirni, nem
gondoltam, hogy mire lezarom, teljesen mas iranyba fog fejlddni a szektor, mint amit a
liberalizacios keretek kijeloltek. Azt gondoltam, az inkumbens multinacionalis cégek —
amelyek a privatizaciok révén szereztek maguk szamara két évtizedig tart6 monopol
poziciokat — f0 versenytarsaiva az 0j belépé maganvallalatok lesznek, amelyek agressziv
piacszerzési stratégidjukkal és rugalmassagukkal késztetik majd szervezeti adaptaciora és
a hatékonysag javitasara az inkumbenseket. A kdrnyezeti kihivas ugyanakkor nem innen,
hanem sokkal inkabb a politika teriiletérdl érkezett. Mara Magyarorszagon a lakossag
egészének ugyanaz az allami szolgaltatd a gazszolgaltatdja és hasonld tervek

fogalmazdodtak meg az 4ram tekintetében is. A politikai ideologia megvaltozdsa — az
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allami szerepvallalas erdsitése — gyakorlatilag kivonta a piaci folyamatok alol az
arampiac 30%-at és a géazpiac mintegy 40%-at. Ez lényegében rovid tdvon nagyon
hasonlé kihivas elé allitotta a sajat poziciojuk védelmét célzd stratégidkat kovetd
multinaciondlis véllalatokat, mintha a kihivds a piaci verseny erdsodése irdnyabol
kovetkezett volna be. A stratégiai valaszok is nagyon hasonldak voltak: pénziigyi

szemlélet, szelektiv fejlesztések, részleges vagy teljes kivonulés.

A hosszu tavi hatdsok ugyanakkor jelentésen eltérhetnek majd Magyarorszdgon ¢és
azokban az orszagokban, ahol az 11j belépé magéanvallalatok hasitottak ki egyre novekvo
szeletet az agazati tortabol. A magyarorszagi energiakereskedelem jovojét alapvetden
fogja meghatarozni, hogy az egyre nagyobb mértékben allami iranyitas ala vont mikodés
képes lesz-e hosszii tdvon hasonld iizleti teljesitményt elérni azon orszagok
energiakereskeddihez, amelyekben dominans a maganszektor részaranya. Ez a kérdés
talan majd csak évtizedes tavlatbol dontheté el, G kutatasi feladatokat adva a szektor

fejlodését nyomon kdvetd elemzdok szamara.
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1. melléklet - Az adatbazisban szereplé vallalatok fontosabb pénziigyi adatai 2013 végén

Name of Company Main Ultimate Count  Main Date of Short Product DSO Univer HU Reve- Base Correc- EBIT EBIT/ Correct PAT/
Shareholder ry of owner's foundati Name in focus in the sal power nuein equityin  ted 2013 Sales ed Sales
origin stake of on Dataset same service  plants 2013 2013 equity 2013 Profit 2013
shares group in in 2013 after
group Tax in
2013
Alteo Nyrt. Wallis Asset HUN 94,9% 2008 ALTEO electricity Y 2 256 1593 -926 -129  -5,72% -103 -4,55%
Management Zrt.
Budapesti B.E.K. GROUP SVK 100,0% 2003 BEK electricity 1952 98 98 -114  -5,83% 38 1,92%
Energiakereskedé Kft. s.r.o.
CEZ Magyarorszag Kft. CEZ a.s. CZE 100,0% 2005 CEZ electricity 17 557 106 106 -327 -1,87% -349 -1,99%
CYEB ArtProgram Srl. ROU 100,0% 2010 CYEB combined 5218 96 96 47 0,90% 38 0,72%
Cluj
E.ON Energiaszolgaltato E.on Energie AG. GER 100,0% 1991 EON combined Y Y Y 485 150 16609 16 609 -678  -0,14% -1610 -0,33%
Kft. (2007)
Econgas EconGas GmbH. AUT 100,0% 2007 ECONGA gas 23578 257 257 20 0,08% 5 0,02%
(6MV) S
EDF-DEMASZ Zrt. EDF International FRA 100,0% 1991 EDF electricity Y Y Y 123628 122 016 9147 2 056 1,66% 1912 1,55%
S.AS.
ELMU Nyrt. RWE Energy GER 55,3% 1991 ELMU electricity Y Y Y 191 597 201090 -24990 -2309  -1,21% -3416 -1,78%
Beteiligungs
EMASZ Nyrt. RWE Energy GER 54,3% 1991 EMASZ electricity Y Y Y 74 811 83930 -3312 -1957  -2,62% -2 385 -3,19%
Beteiligungs
E-OS Zrt. & E-OS Gaz Kft. Kozgép Zrt. HUN 100,0% 2006/ EOS combined 6794 227 227 29 0,43% 46 0,68%
2011
FOGAZ zrt. Municipality of HUN 50,0% 1993 FOGAZ gas Y Y 218 803 34885 11649 -611  -0,28% -905 -0,41%
Budapest
GDF-SUEZ Energia GDF International ~ FRA 100,0% 1993 GDF gas Y Y Y 184 260 19487 19365 -998  -0,54% -25 -0,01%
Magyarorszag Zrt. S.AS. (2006)
GDF-SUEZ Energia GDF SUEZ NLG 100,0% 2010 GDF-EH gas Y Y 4053 47 47 -98  -2,43% -96 -2,36%
Holding Zrt. International
Holdings B.V.
Greenergy Trade Kft. Greenergy USA 100,0% 2009 GREENEN electricity Y 1901 67 67 13 0,71% 3 0,18%
Holdings LLC ERGY
JAS Budapest Zrt. Hungarian private ~ HUN 100,0% 2002 JAS combined 14 782 745 745 61 0,41% 55 0,37%
individuals
Magyar Telekom Nyrt. Deutsche GER 59,2% (2011) MTEL combined 48 000 -7 168 -7 168 -4153  -8,65% -4244 -8,84%

Telekom AG




Name of Company Main Ultimate Count  Main Date of Short Product DSO Univer HU Reve- Base Correc- EBIT EBIT/ Correct PAT/
Shareholder ry of owner's foundati Name in focus in the sal power nuein equityin  ted 2013 Sales ed Sales
origin stake of on Dataset same service  plants 2013 2013 equity 2013 Profit 2013
shares group in in 2013 after
group Tax in
2013
Magyar Aramszolgéltato RWE Energy GER 54,3% 2002 MASZ electricity Y Y 144 841 450 450 4200 2,90% 1836 1,27%
Kft. Beteiligungs
MET Magyarorszag(MOL)  offshore CHE 60,0% 2009 MET gas 232489 5873 5873 3590 1,54% -1723 -0,74%
Energiakeresked6 Zrt. companies
MVM Partner Zrt. & Hungarian State HUN 99,9% 1991 MVM combined Y 609 407 22099 22099 1968 0,32% 524 0,09%
MVM Trade Zrt. (2002/20
05)
Nordest Energy Kft. Hungarian private  HUN 100,0% 2010 NORDEST combined 2169 -2 -2 -40  -1,86% -18 -0,83%
individuals
IFC Energy (Optenergy) Hungarian private  HUN 100,0% 2006 IFC combined 27 622 1325 1325 269 0,97% 91 0,33%
Kft. individuals
TIGAZ zrt. ENI SPA. ITA 100,0% 1994 TIGAZ gas Y Y 240413 26087 -21658 -16080 -6,69% -20774 -8,64%
VPP Eromi Hungarian private ~ HUN 100,0% 2011 VPP electricity Y 11 865 186 186 -28  -0,23% -42 -0,35%

individuals
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2. melléklet - Korrelacios tabla

DIV_15 | DIV_14 | DIV_13 | DIV_12 | DIV_11 | DIV_10 | SIZE_15 | SIZE_14 | SIZE_13 | SIZE_12 | SIZE_11 | SIZE_10 | EBIT_15
DIV_15  Pearson
Correlation
Sig. (2-tailed)
N
DIV_14 P o
/. earson. 004
Correlation
Sig. (2-tailed) ,000
N 22
DIV_1 P! o o
13 Pearson 884 955
Correlation
Sig. (2-tailed) 000 ,000
N 22 22
pIV_12  Pearson 351 157 179
Correlation
Sig. (2-tailed) 110 485 426
N 22 22 22
DIV_11 P d o
- earson 480 397 440 595
Correlation
Sig. (2-tailed) ,028 075 ,046 ,004
N 21 21 21 21
DIV_10 Pearson. a1 426 489 202 653"
Correlation '
Sig. (2-tailed) 102 ,089 ,046 ,255 ,004
N 17 17 17 17 17
SIZE_15 P . d o
= earson 454 418 366 521 729 610
Correlation
Sig. (2-tailed) 039 ,060 ,103 016 ,000 012
N 21 21 21 21 20 16
SIZE_14 P d o o
= earson 435 408 358 408 694 541 o74
Correlation
Sig. (2-tailed) 043 ,059 102 ,059 ,000 ,025 ,000
N 22 22 22 22 21 17 21
SIZE_13 P d = & =
- earson 1440 428 1386 379 688 532 1951 978
Correlation
Sig. (2-tailed) 041 047 076 ,082 ,001 ,028 ,000 ,000
N 22 22 22 22 21 17 21 22
SIZE_12 P B = = = =
= earson 418 371 334 468 719 490 929 963 980
Correlation
Sig. (2-tailed) ,053 ,089 128 ,028 ,000 ,046 ,000 ,000 ,000
N 22 22 22 22 21 17 21 22 22
SIZE 11 Pearson 414 389 354 402 722" 482 900" 940"  949"| 968"
Correlation i i
Sig. (2-tailed) ,055 074 ,106 ,064 ,000 ,050 ,000 ,000 ,000 ,000
N 22 22 22 22 21 17 21 22 22 22
SIZE_10 Pearson " ] | o o
Correlation 311 336 ,303 472 587 490 ,707 804 854 ,868 ,939
Sig. (2-tailed) ,209 172 222 496 013 046 ,002 ,000 ,000 ,000 ,000
N 18 18 18 18 17 17 17 18 18 18 18
EBIT_15 Pearson -
Cortelation ,388 ,387 525 572 348 ,196 ,240 ,188 234 275 235 ,096
Sig. (2-tailed) 075 075 ,012 ,005 122 450 ,295 402 ,295 215 292 ,703
N 22 22 22 22 21 17 21 22 22 22 22 18
EBIT_14  Pearson 113 194 222 463 007 -094 010 -101 -138 -096 -108 -213 416
Correlation
Sig. (2-tailed) 616 ,387 ,320 ,030 976 719 ,964 654 539 670 634 395 054
N 22 22 22 22 21 17 21 22 22 22 22 18 22
EBIT_13  Pearson 042 072 049 298 243 281 -091 174 -213 -202 -202 -242 -111
Correlation
Sig. (2-tailed) 853 ,750 827 178 ,288 275 694 438 ,340 ,368 367 333 622
N 22 22 22 22 21 17 21 22 22 22 22 18 22
EBIT_12 Pearson -
Correlation -,005 -119 -016 666 547 535 229 115 ,086 ,153 ,093 -023 267
Sig. (2-tailed) 982 597 ,945 ,001 ,010 027 318 612 ,704 498 681 929 230
N 22 22 22 22 21 17 21 22 22 22 22 18 22
EBIT_11 Pearson o d
Correlation -012 -,082 -,099 650 498 573 516 377 343 401 329 ,195 118
Sig. (2-tailed) 957 718 663 ,001 022 016 017 084 119 064 134 438 ,601
N 22 22 22 22 21 17 21 22 22 22 22 18 22
EBIT_10 Pearson d
Correlation A2 =T -170 327 313 540 446 373 373 ,390 343 1265 -010
Sig. (2-tailed) 574 ,632 449 ,138 167 ,025 ,043 ,087 ,087 073 118 287 964
N 22 22 22 22 21 17 21 22 22 22 22 18 22




DIV.15 | DIV.14 | DIV.13 | DIV.12 | DIV.11 | DIV_10 | SIZE_15 | SIZE_14 | SIZE_13 | SIZE_12 | SIZE_11 | SIZE_10 | EBIT_15
EOM—CTR zzf:;’;on -259 -386 332 270 031 -036 113 -163 -262 -197 -286]  -502° -058
Sig. (2-tailed) 244 076 131 225 894 890 625 469 1239 ,380 197 034 798
N 22 22 22 22 21 17 21 22 22 22 22 18 22
UNV (P:f)?:eslzzon 525 588" 5607 -045 437 163| 609"  ee8”|  7117|  eee”| 7007 645" 093
Sig. (2-tailed) 012 004 ,007 842 048 532 ,003 ,000 ,000 ,001 ,000 ,004 682
N 22 22 22 22 21 17 21 22 22 22 22 18 22
PROD zzf::;zon 247 186 150 -084 236 300 153 282 1295 279 ,285 448 -074
Sig. (2-tailed) 267 406 506 710 304 243 508 203 183 ,208 198 062 744
N 22 22 22 22 21 17 21 22 22 22 22 18 22
Zigﬁl’:_ zi?::;zon 458’ 80" 538" 074 420 361 6567 73a| 7407 686"  73a7| 680" 073
Sig. (2-tailed) 032 005 ,010 742 058 ,155 ,001 000 ,000 ,000 000 ,002 746
N 22 22 22 22 21 17 21 22 22 22 22 18 22
i\\{g-E—m zzfrr:fa’zon -373 -310 -337 148 304 ,048 106 124 1095 113 111 047 -349
Sig. (2-tailed) 087 ,160 126 511 180 854 649 583 675 617 622 852 111
N 22 22 22 22 21 17 21 22 22 22 22 18 22
_A\l/S—E—lo ZZ?:;:'JW -,260 -,183 -248 096 470 -020 465" 500° 512" 535" 534" 435 -122
Sig. (2-tailed) 242 416 ,266 670 032 ,940 034 ,018 ,015 ,010 011 071 ,588
N 22 22 22 22 21 17 21 22 22 22 22 18 22
/j\l/?_—fsB'T Zif:slzgon 209 260 303 576" 249 217 026 -102 128 -,090 111 -223 436
Sig. (2-tailed) 351 242 170 ,005 277 402 911 653 570 ,692 623 373 042
N 22 22 22 22 21 17 21 22 22 22 22 18 22
f\l/g_—lEzB'T Zi?::lzgon 042 117 -083 631" 524 603 391 271 246 304 239 117 174
Sig. (2-tailed) 854 ,605 713 ,002 015 010 ,080 222 ,269 ,169 284 1645 438
N 22 22 22 22 21 17 21 22 22 22 22 18 22
INKUMBE _ Pearson 449" 503" 496 063 632" 598" 765" 832" 851" 805" 830 772" 098
NT Correlation " " " ' ! ' ' ' ' ' '
Sig. (2-tailed) ,036 012 ,019 ,780 002 011 ,000 000 ,000 ,000 000 ,000 664
N 22 22 22 22 21 17 21 22 22 22 22 18 22
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DOM_CTR DSO_IN_ |[AVG_E_13|AVG_E_10|AVG_EBIT [AVG_EBIT | INKUMBE
EBIT_14 | EBIT_13 | EBIT_12 | EBIT_11 | EBIT_10 L UNIV PROD | GROUP _15 _12 _13.15 | _10_12 NT
EBIT_13 Py ]
~13 earsoq 439
Correlation
Sig. (2-tailed) 041
N 22
EBIT_12 Pearsoﬁ 225 ,600"
Correlation
Sig. (2-tailed) 314 ,003
N 22 22
EBIT_11 Pearson . |
Correlation 208 il S8
Sig. (2-tailed) 739 ,045 ,000
N 22 22 22
EBIT_10 Pearsoq 244 205 539" 824"
Correlation
Sig. (2-tailed) 275 183 ,010 ,000
N 22 22 22 22
POM_CTR Pearson 203 289 496" 388 103
L Correlation '
Sig. (2-tailed) 364 193 019 075 649
N 22 22 22 22 22
UNIV Pearson .
Correlation -100 -406 -380 -222 -201 -428
Sig. (2-tailed) 659 061 ,081 1320 370 047
N 22 22 22 22 22 22
PROD  Pearson 538" -219 -188 -018 257 -283 356
Correlation
Sig. (2-tailed) 010 327 403 ,936 ,248 ,201 104
N 22 22 22 22 22 22 22
DSO_IN_ Pearson . .. .
(GROUP  Correlation 1096 271 357 131 044 -500 ,904 449
Sig. (2-tailed) 671 222 ,103 562 844 018 ,000 036
N 22 22 22 22 22 22 22 22
[AVG_E_13 Pearson - . .
| 15 Correlation 118 597 504 470 360 257 087 174 ,090
Sig. (2-tailed) 599 ,003 017 027 ,100 249 1699 438 690
N 22 22 22 22 22 22 22 22 22
AVG_E_10 Pearson -289 -054 146 321 301 -050 357 217 306 644"
| 12 Correlation
Sig. (2-tailed) 191 812 516 ,145 072 825 ,103 332 ,166 001
N 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22
[AVG_EBIT Pearson ™ | |
| 1315  Correlation 841 782 572 362 095 260 -288 -400 -205 295 -229
Sig. (2-tailed) ,000 ,000 ,005 ,098 673 242 194 ,065 ,360 183 ,305
N 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22
[AVG_EBIT Pearson . -] | o + .
1012 correlation 072 531 926 967 808 405 -323 -026 -212 505 281 438
Sig. (2-tailed) 749 011 ,000 ,000 ,000 061 143 909 343 017 1205 041
N 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22
INKUMBE  Pearson -295|  -200  -058 188 347|  -3s8|  821"| 5407 909" 057 4907 232 124
NT Correlation
Sig. (2-tailed) 182 372 797 402 114 074 ,000 009 ,000 ,800 021 298 582
N 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22 22

DIV_n means the dividend paid in the year n;

SIZE_n measured as the natural log of revenue of year n;

EBIT_n means the earning before interest and taxes of year n;

DOM_CONTROL (dummy) =1 if the company controlled by local ultimate owners;

UNIV (dummy) = 1 in case of universal service activities;

PRODUCTION (dummy) = 1 in case of ownership production entities (power plants);
DSO_IN_GROUP (dummy) = 1 if the firm belongs to a group which also has ownership in a DSO.
AVG_E_nto m means the average corrected equity of the firm

INKUMBENT means the former inkumbent status of the company.
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FUGGELEK 1: ENERGIAFOGYASZTASI ES TERMELESI TRENDEK AZ
EUROPAI UNIOBAN ES MAGYARORSZAGON A 2010-ES EVTIZED

ELSO FELEBEN

Bar az europai energiarendszerre szamos belsd ¢és kiils tényez0 hatott az elmult
évtizedben, Osszességében az aram- ¢és gaz iranti kereslet aranylag stabilnak
mondhaté EU szinten ().Az eurdpai végso villamosenergia-fogyasztas kismértékben
emelkedett 239 milli6 tonna olajegyenértékig (Mtoe)®? 2013-ban szemben a 2002-es
226 Mtoe értékkel (CAGR®® (giectricity; 2002-2013:eU28=0,53%), mikdzben a gaz iranti
kereslet enyhén csokkent ugyanebben az iddszakban 252 Mtoe értékre 2013-ban
szemben a 2002-es 261 Mtoe értékkel (CAGR (Gas; 2002-2013; Eu28)=-0,32%).

46. abra - Végs6 fogyasztoi aram- és gazfelhasznalas az EU-28 orszagokban és
Magyarorszagon, 2002-2013. (Forras: EUROSTAT)
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52 A tonna olajegyenérték, roviditve toe, az energia nomralizalt mértékegysége. definicidja szerint azt az
energiamennyiséget jelenti, amelyet egy tonna nyersolaj elégetésével nyerhetiink. Sztenderdizalt mértékegység,
amely 41 868 kilojoules/kg nettd flitéértékkel egyenértékii és jellemzéen a kiilonboz6 forrasokbodl szarmazod
energiamennyiségek Osszegzésére hasznaljak. Az IEA altal hasznalt atvaltasi factor: TWh=0.086 Mtoe.
(EUROSTAT, OECD)

5 A CAGR (Compounded Annual Growth Rate) az éves atlagos névekedés iitemét mutatja. A CAGR szdmitési
képlete a kovetkezd: CAGR z,1,) = (V (£0)/V (to))'nto — 1, ahol V (t,) jelenti a végsd érteket, V(to) jelenti a

kezdéértéket és ta-to jelenti a vizsgalt idészakok szamat.
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A legutobbi évek fogyasztdsi adatai jol tikrozik az eurdpai szintd
energiahatékonysagi eréfeszitéseket. A végsd adramfogyasztas tekintetében az éves
novekedési litem CAGRElectricity: 2010-2013: uzg) -0,74%-ra csokkent. A csokkend
fogyasztasi trend ugyancsak megfigyelhetd a foldgdz esetében (CAGRGas; 2010-
2013:eU28)=-1,69%). A gyenge kereslet, a megujuld energidk novekvo részaranya és a
hatarokon ativeld energiakereskedelem névekvé volumene erdteljes hatast gyakorolt
az eurdpai erémuvek atlagos kihasznaltsdgara. A megujuld energidbdl eldallitott
villamos energia részaranya 2012-re 24,1%-ra emelkedett a 2007-es 16%-0s
mértékrdl. (IEA, 2014). A megujulokbol eldallitott villamos energia 983 TWh volt
2013-ban, ami a ENTSO-E 35 tagallamara vetitve 12%-0s ndvekedés a 2012-es
adatokkal 6sszehasonlitva.

13. tablazat — Kves villamosenergia-termelés és fogyasztis az ENTSO-E
tagorszagokban, 2010 és 2013 kozott (Forras: ENTSO-E, 2014)

Change 2013 to 2012
TWh 2011 2012 2013 Absolute o
value

Total Generation 3377.3 | 33639 | 33246 -30.3 -1.2%
Fossil fuels generation | 16411 | 1542.5 | 1423.3 -113.7 -7.4%

Muclear generation | 886.6 862.8 857.4 -5.4 -0.6%
Nor-renewable hydro generation 65.0 70.0 44,6 -25.5 -36.4%

RES generation (incl. renewable hydro) | 774.8 878.1 983.3 105.2 12.0%

Mot clearly identifiable energy sources gen. 9.8 10.1 10.2 0.1 0.9%
Energy exchanges L.8 -2.5 -4.4 -1.9 75.8%
Energy import | 398.9 417.9 407.1 -10.8 -2.6%

Energy export | 393.1 420.3 411.5 -8.9 -2.1%

Pumping 43.7 44.8 45.8 1.0 2.2%
Consumption 3339.4 | 3316.6 | 32744 -42.2 -1.3%

A villamosenergia-termelék egyre kompetitivebb iparagi versenykornyezettel
szembesiilnek. Az EU majdnem minden tagdllaméban csokkent a legnagyobb
energiatermeld piaci részesedése, ami a termelOk kozotti verseny erdsodésére utal ().
A termel0k éles versenye a kereskeddk szamara szamos 1) lizleti lehetdséget kanal,
kiilondsen nemzetkozi kereskedelemben a hatarkeresztezd kapacitdsok novelése és a

szervezett piacok Osszekapcsoldsa révén.
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47. abra - a legnagyobb beépitett kapacitasi er6mii piaci részesedése az adott
orszag arampiacan (Forras: Sajat szerkesztés az EUROSTAT adataibél).
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A hazai energiafogyasztas alakuldsa részben eltér az europai atlagoktol. A magyar
végso villamosenergia-fogyasztas kozel éves 1%-os mértekben emelkedett 2002 ¢€s
2013 kozott. Ugyan a villamosenergia-kereslet novekedése 2010 utan nalunk is
lassulni kezdett (CAGR lectricity; 2010-2013; HUy=0.63%), de ez az érték még mindig
szignifikansan magasabb az eurdpai atlagnal. Ezzel szemben a magyarorszagi
gazfogyasztas drasztikusan visszaesett az elmult években (CAGR (Gas; 2010-2013; HU)=-
4.36%). A gazkereslet visszaesésének legfontosabb magyarazo tényezdje a gdzbazisi
villamosenergia-termelés hazai marginalizalédasa. Mikozben a gazbazisu termelés
2008-ban még a teljes hazai aramtermelés 35,3%-at tette ki, ez az érték 2013-ra
14,94%-ra esett (MEH & MAVIR, 2010, MEKH & MAVIR 2014).

Mikozben a gaz csokkend részesedése nagyon jelentds mértékben rontotta a gz
nagy- ¢és kiskereskedd vallalatok tizleti kilatasait, ezzel parhuzamosan uj izleti
lehetdségeket nyitott az dramkereskeddk szamadra, akik importtal helyettesitették a
csOkkend hazai termelést.
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A nemzetkozi kereskedelem erdsddését jol mutatjdk a hossza tavh statisztikdk. Az
Eurépai Villamosenergia-rendszeriranyitok Szovetsége (ENTSO-E) kimutatdsa
szerint az elmult négy évtizedben nyolcszorosara nétt a hatarkeresztezo
aramforgalom Eurdpaban. De az 1990-es évtized elejére jellemzo 150 terawattoras
mértékrdl is kdzel haromszorosara, 420 terawattdrara ndtt az eurdpai egyiittmikodo
villamosenergia-rendszer nemzetkdzi  kereskedelmi  forgalma 2012-re. A
kereskedelem magaval hozta a kapcsolodod intézményrendszer fejlodését is.
Megerdsodtek az eurdpai dram- ¢és gaztézsdék, ami egyre novekvd mértékben
biztosit transzparens arjelzéseket a piaci szereplok szamara.

48. abra - Az eurdpai hatarkeresztezo villamosenergia-kereskedelem fejlodése
1975-t61 2011-ig (Forras: ENTSO-E Statistical Yearbook 2011)
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A kozép-kelet-europai régio kiilondsen intenziven vesz részt a hatarokon ativeld
aramkereskedelem fejlédésében. A hatarkeresztezd kapacitdsok bdvitése és a piacok
Osszekapcsoldsa (market coupling) egyarant eldsegitette, hogy a régié az Europai
Uni6 legdinamikusabban fejldd6 aramkereskedelmi régidjava valt 2013-ban, 15%-0s
éves szintli novekedést mutatva a madsnapi (day-ahead) forgalom tekintetében.
Dinamikusan halad a regiondlis piacok Osszekapcsolasa, melynek eredményeként
elsé lépésként 2012. szeptember 11-én sikeresen elindult a kozos kereskedés az
Osszekapcsolt cseh, magyar és szlovdk masnapi piacokon. 2014-ben Romania is
csatlakozott a kezdeményezéshez ¢és a tervek szerint a késObbiekben

Lengyelorszaggal is kiboviil az 6sszekapcsolt nemzeti piacok halozata
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49. abra - HUPX tagvallalatok megoszlasa nemzetiség szerint (Forras. hupx.hu)
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A kereskedelem nemzetkozivé valasat jol szemlélteti a Magyar Aramtézsde, a HUPX

tagvallalatainak nemzetiség szerinti Osszetétele, amely szerint a hazai aramtézsde 53

tagvallalata 14 kiilonb6z6 orszagot reprezental.
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FUGGELEK 2: SZABALYOZASI MODELLEK AZ EUROPAI UNIOBAN54

Az energiarendszerek miikodése soran elkiilonithetjiik a fizikai és a kereskedelmi
értéklanc szerepl6it. Elobbibe tartoznak a termeldk (eromiivek illetve géazkitermeld
vallalatok) a nagytavolsagu szallitast végzo atviteli szolgaltatok (TSO), az elosztd
vallalatok (DSO) és a teljes integralt rendszer irdnyitdsat végzd rendszeriranyitok.
Tovabbi halozatos szereplok még a gazrendszernél a gaz biztonsagi és kereskedelmi

tarolasat végzo vallalkozasok.

A kereskedelmi értéklanc kulcsszereploi a gaz- és drampiaci nagy- €s kiskereskedok,
amelyek {iizletpolitikajuk alapjan szolgaltatnak bizonyos fogyasztdi szegmensek
részére. E korben az arszabalyozas szempontjabol kiemelt jelentdségli szereplok az
ugynevezett egyetemes szolgaltatok. E véllalatok, dsszhangban az EU vonatkozo
szabalyozasaval kotott feltételek mellett értékesitenek energiat a lakossag és a

mikrovallalkozasok részére.

Szabalyozott arakkal gyakorlatilag az értéklanc minden elemében taldlkozhatunk
(Cambini & Rondi, 2010, Cave & Stern, 2013, Pollit, 2012, Papai és szerzotarsai,
2013). Annak alapjan, hogy a szabalyozas mire terjed ki, megkiilonbdztethetliink
input-, folyamat- és outputszabalyozast. Az, hogy egy szabalyozé hatésag milyen
szabalyozasi mddszertant valaszt, fiigg az adott tevékenység kontrollalhatosagatol,
tervezhetdségétdl €s szabalyozo altali nyomon kovetésének lehetdségétdl (Glachant
¢és szerzOtarsai, 2012). Amennyiben ezek a feltételek csak korlatozottan teljesiilnek,
ugy a szabalyozok jellemzden az inputokat szabdlyozzak, a hatékonyan mikodo
szolgaltatd ténylegesen felmeriilt koltségeinek elismerésén keresztil. Ha a
szolgaltatdo altal végzett tevékenység jol tervezhetd, Ugy a szabalyozd hatdsag
valaszthatja az arak részleges vagy teljes szabalyozasat is. A részleges kontrollra
példa az arsapka (price cap) vagy bevételi maximum (revenue cap) meghatarozasa,
mig a hatosdgi armeghatirozas a szabalyozd teljes kontrolljat biztositja a

szabalyozott tevékenység tekintetében.

5 A fiiggelék jelentds mértékben tdmaszkodik a 2014-ben e témdaban irt tanulmédnyomra (Felsmann, 2014a),
amely a Verseny és szabdlyozdas, 2013 cimii tanulmanykotetben jelent meg illetve a Szabad Piac Intézet
felkérésére irt elemzésemre (Felsmann, 2014c¢).
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F2.1. Az arszabalyozas elméleti modelljei

Valamennyi tagallamnal egységesen hatosagi szabalyozas korébe tartozik a halozati
dijak meghatarozasa, ideértve a rendszeriranyitonak, az atviteli szolgaltatoknak ¢és az
elosztoknak fizetendd dijakat. A természetes monopol szolgaltatasok hatdsagi
armeghatarozdsanak két f0 irdnya a megtériilési rata alapu (Rate of Return & Costs
Pass-through, roviden RoR) ¢és a kezdeti dijak ardnydban valamilyen

hatékonysagjavitasra iranyuld 0sztonzést tartalmazo (incentive based) szabalyozas.
A megtériilési rata alapu (RoR) szabalyozas alapegyenlete az alabbi:

RRo=0En+Dn+ Ty +(RAB*ROR),

ahol: RRn a szolgaltato ,,n” idészakban elvart (elismert) bevétele;, OF az elismert miikodési koltség;
D az értékcsokkenés; T a fizetendd adok mértéke; RAB az indokolt (a szabadlyozott tevékenység

ellatasahoz sziikséges) eszkozérték és RoR az elismert hozamtényez.

A modell 1ényege, hogy a szabélyozo hatosag id6rdl-idére megvizsgalja a feliigyelt
tarsasag koltségeit és befektetéseit. Szétvalasztja a tevékenység ellatdsdhoz
sziikségesnek itélt eszkozoket és koltségeket azoktol, amelyek megitélése szerint
nem szolgaljak a szabalyozott tevékenység ellatasat. Az ilyen modon meghatarozott
eszkozértékre az elézetesen megdllapitott hozamtényezd alapjan valik jogosultta a
szolgaltato bevételre, mig a koltségeket (ideértve az értékcsokkenést és az adokat) a
modell atmend tételként (pass-through) tekinti. A szabalyozd hatosadgok jellemzben
kétciklusu mechanizmust miikodtetnek a modell gyakorlati alkalmazasa soran. Egy
hosszabb id6szakra vonatkozdan (jellemzéen 3-6 ¢év) egységes modszertant
dolgoznak ki az egyes tételek elszamolhatdsaga tekintetében, amit a szabalyozasi
1d6szakot megel6zden kozzétesznek. Az adott 1ddszakon beliil az idészakos koltség
feliilvizsgalat a modszertanban rogzitettek szerint torténik. A hazai gyakorlatban a
szabalyozasi ciklus ideje a villamos energidndl négy év, a gaznal kett6tdl hat év lehet
¢és jogi hatterét a 2007. évi LXXXVI. toérvény a villamos energiarol (tovabbiakban
VET) és a 2008. ¢vi XL. torvény a foldgazellatasrol (tovabbiakban GET) az alabbiak
szerint rendezi:

VET 142/A. § A rendszerhaszndlati dijak szabalyozasa négyéves arszabalyozasi ciklusok

keretében, az arszabalyozasi cikluson belill iddszakonkénti armegallapitassal torténik. A

Hivatal az arszabalyozési ciklus indulasat megel6zden koltség-feliilvizsgalatot végez. Az

arszabalyozasi ciklusra érvényes szabalyokat az arszabalyozasi ciklus indulasat megel6zden a

miniszter a 142. § (2) bekezdés szerinti rendeletben allapitja meg.
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GET 104/A. § (1) A rendszerhasznalati dij, a 106. § szerinti kiilon dij, a csatlakozasi dij és az
egyetemes szolgaltatds ara miniszteri rendeletben meghatarozott elemeinek szabalyozésa
legalabb kétéves legfeljebb hatéves arszabalyozasi ciklusokkal torténik, amelynek kezdd
idopontjat és iddtartamat a Hivatal elndke rendeletben allapitja meg. A Hivatal az
arszabalyozasi ciklus indulasat megel6zden, az arszabalyozasi ciklus kezd6 idépontjat és
id6étartamat meghatarozo rendelet kihirdetését kdvetden koltség-feliilvizsgalatot végez.
Az Europai Unid orszagainak tobbsége, hasonléan Magyarorszaghoz az elsd
modszertan szerint szabalyozza a természetes monopol szolgaltatasokat végzo
tarsasagokat. Néhany eurdpai tagallam ugyanakkor a megtériilési rata alapu
szabalyozast a milkddési hatékonysdg javitdsat Osztonzd szabalyozasi modellel

valtotta fel. Az 0sztonzo (incentive) szabalyozas alapképlete az alabbi:

an(n-])*(]'/'RP[n')(n)i' Zn

ahol: Rn az ‘n’ iddszakra vonatkozé bevételi vagy drsapka ( revenue cap, price cap); RPI a
kiskereskedelmi drindex; X a hatékonysdgi tényezd, ami jobb miikddési hatékonysdgra hivatott
osztonozni a szolgaltatot; Z a rendkiviili események hatasa, amelyek befolyasoljik a szolgaltato

koltséeget.

Az 50. dbra illusztralja az 6sztonzd szabalyozas elvi hatterét. Lathatd, hogy a modell

célja, hogy az id6 eldrehaladtaval javitsa a szolgaltatd miikodési koltségszerkezetét.

50. abra - Az 6sztonzo (incentive) szabalyozas elvi modellje (Sajat abra Victor,
M. és Martins, M., 2008 nyoméan)
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Tobb tanulmany is vizsgalta (Glachant és szerzdtarsai, 2012, Cambini & Rondi,
2010), hogy a két lehetséges elméleti modell koziil melyiknek milyen eldnyei és
hatranyai vannak. A megtériilési rata alapi modell tamogatja a tevékenység

ellatasahoz sziikséges beruhdzasok megvalosulasat, hiszen amennyiben a szabalyozo
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hatésag egy beruhdzast indokolt eszkoznek ismer el, ugy arra vonatkozdan a
megtériilési rata alapu szabalyozas stabil bevételt jelent a szolgaltatonak. Ennek az
elonynek az darnyoldala, hogy a szabalyozéas ,tulberuhazasra” 0Osztondzheti a
szolgaltatokat. Az  0Osztonzé  szabalyozas  eldénye, hogy  folyamatos
hatékonysagjavitasra sarkallja a szolgaltatot, hatranya ugyanakkor, hogy bizonytalan
gazdasagi elorejelezhetdség esetén rontja az Uj beruhdzdsok megvaldsulasanak

eselyét.
F2.2. Arszabalyozas az energiatermelésben

A fenti szabalyozasi modelleket fOként a természetes monopol szolgaltatdsok
armeghatdrozadsa sordn hasznaljadk a szabalyozd hatdsagok, de a modell a
kereskedelmi értéklanc szerepldi (egyes szabalyozott aron értékesitd termeldk és
egyetemes szolgaltatok) tekintetében is érvényes. A villamos energia ¢és a foldgaz
termelése alapvetden mentes a kozponti arszabalyozas aldl, a termeldk piaci
mechanizmus alapjan értékesitik termékeiket. Egyes termelési technologidk
tdmogatasanak szandékaval ugyanakkor a szabalyozé hatdésagok mégis beavatkoznak
a piac miikodésébe. A megljuld energia kotelezd atvételi aranak meghatarozasa és a
zOldenergia garantalt atvétele védett helyzetet biztosit a megajuld energia
termeldinek. Hasonlo védettséget fog €lvezni a tervek szerint a nagy-britanniai
Hinkley Pointba tervezett atomerdmii is, amely az Gigynevezett lehivasi ar (Strike
price) modell alapjan garantdltan hozzajuthat a beruhazas megtériilését biztositd
arbevételhez, fiiggetleniil a késébbi piaci fejleményektdl.>® Leszamitva a fenti
példakat, altaldnossagban elmondhato, hogy az energiatermelés mentes a kozvetlen
aroldali szabalyozoi beavatkozasoktol, s6t az Eurdpai Unidban a 2000-es évtizedben
megindult liberalizacids torekvések erdsen korlatoztdk a termelés teriiletén az

arszabalyozas lehetdségét.

% E 35 évre rogzitett szabalyozott armechanizmus lényege, hogy amennyiben a brit piaci arak elmaradnak az
atomerémi rentabilis mitkddtetéséhez sziikséges 92,5 font/megawattora arszinttdl (jelenleg ennek ma kevesebb,
mint 50%-a a piaci ar), Gigy a brit energiafogyasztok kiegészitik az erémii bevételeit erre a szintre. Megforditva,
ha a piaci arak esetleg meghaladnak ezt a szintet, (igy az erdmi fizetné vissza a kiilonbozetet a fogyasztoknak.
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FUGGELEK 3: KERDOIV ES INTERJUVAZLAT

Az alabbi kérdések a BCE versenyképességi kutatasabol szarmaznak. Kitoltésiikkel az
iparagi valaszok dsszevethetdvé valnak a nagymintas kutatas eredményeivel.

A VAIASZAUO CEQY BV ...ttt e e e e e e

YN 1 (o] 1 <33 o = 1 (0 11 1 1= TR

F Y= 1= L7z To [l o Lo ¥4 [ (o] = R PSP PR TORRTPPPPPPIN

A VALLALAT KULSO KORNYEZETE

(V10.) Mennyire érzi bizonytalannak vallalata kiils6 kérnyezetét, annak a
vallalata szamara fontos jellemz6it? Kérem, osztalyozzon egy otfoku skala
segitségével, ahol az 5-6s azt jelenti, hogy tervezhetd, egyaltalan nem
bizonytalan, az 1-es pedig, hogy szinte tervezhetetlen, rendkiviil

bizonytalan! A koztes értékekkel arnyalhatja véleményét!

szinte tervezhetetlen,
rendkivul bizonytalan

1 2 3 4

(V11.) Kérjik, ismét egy otfokua skala segitségével itélje meg, mennyire

tervezhetd, egyaltalan nem

bizonytalan

5

valtoztak meg sajat vallalatanak lényeges jellemz6i 2009 éta, ahol az 5-6s
azt jelenti, hogy gyokeresen, 1-es pedig azt, hogy egyaltalan nem. A koztes
értékekkel arnyalhatja véleményét, példaul 3-as=kis mértékben.

egyalta-  kismérték- gyoOkere-
lan nem ben sen
a tudomanyos-technikai kérnyezet (versenytarsak innovaciai,
iparagi kutatasok tapasztalatai, 0j tudomanyos eredmények...) 1 3 5
hatdsara
a jogszabalyok vagy szakpolitikai elvarasok valtozasanak 1 3 5
kovetkeztében
a vevdi elvarasok valtozasanak kdvetkeztében 1 3 5
a versenytarsak magatartasa, Uj piaci szereplék megjelenése 1 3 5
kovetkeztében
az Okologiai kdrnyezet (esetleges kdrnyezetvédelmi problémak, 1 3 5
kihivasok) hatasara
tarsadalmi elvarasok valtozasanak kdvetkeztében 1 3 S
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(V12.) Hogyan befolyasoltak 2009 és 2013 kozott vallalata sikerességét az
alabbi gazdasagi tényez6k? Kérem, itt is egy otfoku skala segitségével
értékeljen, ahol az 5-6s azt jelenti, hogy igen elonyosen, az 1-es pedig, hogy
igen hatranyosan (valamint a 3-es=semleges)!

igen semleges volt ~ igen
hatranyosan elénydsen
a jegybanki alapkamat mértéke 1 2 3 4 5
a forint arfolyamanak ingadozasa 1 2 3 4 5
az inflacié mértéke 1 2 3 4 5
a hitelfelvételi lehet6ségek 1 2 3 4 5
az adorendszer valtozasai 1 2 3 4 5
a minimalbér szintje 1 2 3 4 5

(V13.) Hogyan befolyasoltak 2009 és 2013 kozott vallalata sikerességét az
alabbi, tarsadalmi kornyezetbdl érkez6 hatasok? Kérem, a korabbi skala
segitségével értékeljen itt is!

igen semleges volt igen

hatranyosan elénydsen
kozponti/helyi kbzigazgatas mikédése 1 2 3 4 5 X
a fels6oktatas rendszere 1 2 3 4 5 X
szakképzés rendszere 1 2 3 4 5 X
feketegazdasag jelenléte 1 2 3 4 5 X
korrupcio 1 2 3 4 5 X

(V14.) Kérjiik, értékelje vallalata jellemzdit, jelenlegi helyzetét 2009-hez

viszonyitva!
nagymértékben nagymértékben
romlottak javultak
hazai értékesitési lehetéségek 1 2 3 4 5
exportértékesitési lehetéségek 1 2 3 4 5
import koltségek 1 2 3 4 5
beszallitok gazdasagi helyzete 1 2 3 4 5
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(V15.) Hogyan értékeli On a vallalata eredményes miikodése

szempontjabol...
jelentésen k6zd6mbos jelentésen
hatraltatja segiti
a jelenlegi kormanyzat altalanos mikodését 1 3 4 S X
a gazdasagpolitikat 1 3 4 5 X
az altalanos hazai politikai helyzetet 1 3 4 5 X
az dltalanos gazdasagi helyzetet 1 3 4 5 X
a.véllalat szamara fontos piaci trendeket a hazai 1 3 4 5 X
piacokon
a vallalat szamara fontos piaci trendeket a cég f6bb 1 3 4 5 X
nemzetkdzi piacain

V26. Mennyiben voltak érvényesek az alabbi allitasok az Onok vallalatiara 2009 és 2014

kozott?
(1 — egyéltalan nem igaz; 5 — tokéletesen igaz rank)

a) Megfeleld stratégiaval rendelkeztiink. 1/213]4]5
b) Stratégidnkat részletes akcidtervekre bontottuk. 112|3|4|5
c) Stratégiank egyszerre tobb jovoképet (iranyt) is kijelolt, igy 11213l 4ls

amikor a koriilmények ugy hoztak, gyorsan tudtunk reagalni.
d) Irasos stratégiaval nem, de markans jovoképpel rendelkeztink. | 1] 2| 3| 4|5
e) Gyorsan alkalmazkodtunk. 112|3|4|5
V27. Melyik jellemezte az Onéok stratégiajat 2009 és 2014 kozott? Kérjiik, minden adott

évre a leginkabb jellemz6 megallapitashoz tartozo szamot karikazza a tablazatban.
(Kérjiik, egy évben csak egy mez6t jeldljon!)

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
a) Védekez0 stratégiat kovetett: er6forrasait meglévo
DY . . . 1 1 1 1 1 1
pozicidinak védelmére koncentralta.
b) Stabilitasi stratégiat kovetett: er6forrasait meglévé
. Nor s 2 . 2 2 2 2 2 2
pozicidinak megerdsitésére koncentralta.
€) Tamado (ndvekedési) stratégiat kovetett:
er6forrasait Uj stratégiai poziciok felépitésére,
, . s 3 3 3 3 3 3
egyuttal a versenytarsak pozicidinak
meggyengitésére koncentralta.
d) Osszpontosité stratégiat kovetett: eréforrasait egy
e . 4 4 4 4 4 4
adott sziik piaci szegmensre koncentralta.
e) Nem kovetett semmilyen kovetkezetes stratégiat. 5 5 5 5 5 5
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V34. A villalat iizleti kapcsolatainak halézataban mennyire fontos(ak) a vallalati

stratégia megvalodsitiasa szempontjabél...
(1 — egyaltalan nem fontos, 3 — kozepes jelentdségii, 5 — kiemelten fontos)

a) a hosszu tava beszallitoi kapcsolatok? 112|3|4|5
b) ahossza tavli vevéi kapcsolatok? 112|3|4|5
c) ahosszu tava kapcsolat logisztikai szolgaltatd partnerrel/partnerekkel? 112|3|4|5
d) a licenc szerz6édések? 112|3|4|5
e) a szallitokkal kotott stratégiai szovetség? 112|3|4|5
f) a vevékkel kotott stratégiai szovetség? 1/2(3]4|5
g) alogisztikai szolgaltatokkal kitott stratégiai szovetség? 1/2(3]4|5
h) akozos vallalat létrehozasa? 112|3|4|5
i) az outsourcing megallapodasok? 112|3|4|5
j) akapcsolatok helyi intézményekkel? 112|3|4|5
k) az allami kapcsolatok? 112|3|4|5

V35. Kérjiik, értékelje, hogy miként valtoztak a vallalat alabbi jellemzdi 2009 és 2013
kozott?
(1 — jelentbsen csokkent; 3 — nem valtozott; 5 — jelentdsen nott)

a) Beruhazasok. 112|3|4|5
b) K+F raforditasok. 112|3|4|5
c) Célpiacok szama. 112|3|4|5
d) Nagy vevék szama. 112(3]4]5
e) Termékek/szolgaltatasok mindsége. 112|3]4|5

A kérddivek kitdltésének tervezett ideje 20-25 perc. A kitdltést kovetden a nyitott
kérdések az alabbi harom témakort dlelik fel:

a) intézményi kornyezet és a vallalat kapcsolata

b) Piaci versenykornyezet s vallalati stratégia

c) Strukturalis dimenziok.

Vazlat a nyitott kérdések tematikus blokkjaihoz:

1) Az intézményi kdrnyezet és a vallalat kozotti kapesolatrendszer
szempontjabol melyek a 2008 utani iddszak legfontosabb mérfoldkovei a ceég
¢életében?

2) Milyennek itéli a piaci verseny intenzitasat? Valtozott-¢ ez a vizsgalat
iddészakaban? Kiket tekint legfontosabb versenytarsanak? Sajat vallalatanak
teljesitményét hogyan értékeli a f0bb versenytarsakkal 6sszehasonlitva?

3) Valtozott-e a vallalati szervezeti struktira a vizsgalat idészakaban? Hogyan
itéli meg a stratégia és a vallalati struktura Gsszhangjat? Alltak-e kiils6
kornyezeti tényezdk (kiilondsen intézményi faktorok) a stratégia és a
struktara valtozasanak hatterében?

A nyitott kérdésekre tervezett 1d6 3x10 perc. A beszélgetésrol hangfelvétel késziil.

A teljes interju idétartama 55-60 perc.
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