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1. Kutatasi elozmények és a téma indoklasa

Disszertaciom a magyar energiakereskedelem — ezen beliil is a villamosenergia- és a géaz-
kiskereskedelem — fejlédését allitja az elemzés kozéppontjaba, amely szektor meggy6z6désem
szerint kivalo illusztraciokkal szolgdl az agazati és a kormanyzati szereplék kozotti
kolcsonos egymasra hatasok, interakciok bemutatasara. Arra teszek kisérletet, hogy a szektor
vallalatai és az intézményi kornyezet szerepldi kozotti kolcsonds hatasok feltardsan keresztiil
keressem az iizleti sikeresség receptjét az elmult — és véarhatéoan az elkdvetkezd éveket is

jellemzo — turbulens kornyezeti valtozasok kozepette.

Az értekezés témakorét 2011-ben kezdtem el kutatni, négy évvel azutan, hogy Magyarorszag
teljes egészében liberalizalta az é4ram- és gazkereskedelem piacat. Azt gondoltam,
témavalasztasom idealis lesz arra, hogy megmutassam a szabalyozott piacrél a versenypiacra
torténé atmenet legfontosabb mérfoldkoveit, az inkumbens vallalatok ¢s az uj piaci belépok
kozotti atrendez6dést, az egyes lizleti modellek hasonlosagait és kiilonbségeit. Akkor még nem
lattam elore, hogy a szektor fejlodése egyaltalan nem fogja kdvetni a ,tankdnyvi”
fejlodéstorténetet, hiszen az uj belépdk révén dinamizalddoé verseny mellett nagyon gyorsan és
aktivan megjelent a kozvetlen allami beavatkozas is mind szabélyozéi, mind kozvetlen

tulajdonosi szerepvallalas utjan.

Tekintettel a témakor kiterjedtségére, a témavalasztas soran két sziikitést tettem. Az elsd, hogy
a fokusz Magyarorszag, igy annak ellenére, hogy a szektorban jelentds a multinaciondlis
vallalatok jelenléte, ezeknek nem regionalis illetve eurdpai szintii, hanem kifejezetten lokalis
stratégiait vizsgalom. Vitathatatlanul ez egy erds szlikités, hiszen szdmos kutato felhivta a
figyelmet arra (Kolk et al. 2014), hogy a nemzetkdzi energiavallalatok lokalis stratégiai sokkal
inkabb regionalis stratégiak formdjaban jelennek meg, amelynek soran egyes régiok stratégiai
jelentdsége fel- vagy leértékelddik. Mégis tigy gondolom, hogy a rendelkezésemre 4ll6 kutatasi
apparatus, a helyi véllalatok €s vallalatvezetok személyes ismerete és az ebbdl adodo kvalitativ
kutatasi lehetdségek indokoltta teszik, hogy vizsgalodasom kozéppontjaba magyarorszagi

lokalis stratégiaik vizsgalata kertilt.

A masik lehatarolas a disszertacio altal felolelt idétartam. Nagyon nehéz meghtzni azt a
hatarvonalat, hogy hol kezdddjon illetve hol érjen véget idében az a vizsgalt periddus, amelyre
vonatkozoan a kutatds empirikus adatai kiterjednek. Mivel a magyarorszagi teljeskori
energiapiaci liberalizacio kezdd idépontja a villamosenergia-szektorban 2007, a gazszektorban

2008, igy indokolt, hogy az 10j struktira szempontjabdl elsd ,,teljes évnek™ tekinthetd 2009-et



tekintsem a mélyebb empirikus kutatdsok szempontjabol kezdé idépontnak. Egy, az empirikus
kutatasban referenciaként felhasznalt kutatas, a Budapesti Corvinus Egyetem Keretein beliil
mikodd Versenyképességi Kutatokozpont (VKK) eredményei (Chikédn et al., 2014) is
megerdsitettek abban, hogy a 2009-es év legyen vizsgalatom kezdd datuma. Tekintettel arra,
hogy a VKK kutatas 2009 és 2013 kozotti idoszakra vonatkozdan vizsgalta egy 300 vallalatbol
allo orszagos mintdn a stratégidt meghataroz6 kiils6 és belsd tényezok valtozasat,
kézenfekvonek tiint, hogy e kutatas eredményeit felhasznalva, eredményeit 6sszehasonlitsam

sajat, azonos modszertannal végzett iparagi fokuszu kérddives kutatdsom eredményeivel.

Elemzésem zar6 idépontjanak meghatarozasa sokkal nehezebb volt, mivel itt kevésbé
egyértelmli az a szakaszhatar, amely keretet adhat a vizsgalathoz. Végiil a kvantitativ
elemzésnél a 2015-6s év mellett dontottem, de utalok azokra a f6 eseményekre is, amelyek
2016-ban ¢és 2017-ben jellemezték az iparagat. 2015-re ugyanakkor megitélésem szerint mar
egyértelmiivé valtak az uj iranyok, markansan lathatova valt, hogy a lakossagi és a vallalati
szegmensben eltérd kornyezeti feltételek érvényesiilnek €s jol beazonosithatdova valt az egyes

vallalatok altal kovetett stratégiai ut.



2. Kutatasi kérdések és alkalmazott kutatasi modszerek

Disszertaciomban a hazai energiakereskedelmi szektor fejlédését nyomon kovetve, az iparagi

elemzések ¢s az esettanulmanyok modszertani megkozelitését 6tvozom. Célom, hogy mind

az iparagi szintii reakciokat, mind az egyedi vallalatok adaptaciés mechanizmusait

bemutassam, amellyel alkalmazkodnak a valtozé kornyezeti feltételrendszerhez. F6 elméleti

keretként ehhez a torekvéshez a vdllalati koevoliicio Rodrigues és Child (2003) altal leirt

kutatdsi modelljét hasznalom. A koevoluciés modell jo tdmpontot ad a dudlis fokuszu

kutatashoz azzal, hogy éppen a mezo- (iparagi) és a mikro- (vallalati) szint k6zotti kolcsonds

interakciok elemzését allitja vizsgalddasanak kozéppontjaba.

Harom tényezdt emelnék ki, melyek kutatéi szemmel nézve kiemelten érdekessé tették az

energiakereskedelmi szektor elemzését:

(1)

)

El6szor is, az energiaszektor vallalatainak privatizaciéja az 1990-es évtized kozepén
radikalisan megvaltoztatta az ipardag tulajdonosi szerkezetét. 1995-re az
aramszolgaltatd tarsasdgok és szamos erému kiilfoldi tulajdonosok kezébe kertilt.
Ugyanakkor az erdmivek és a Kiskereskedelem donté hanyadanak privatizacidjaval
ellentétben a nagykereskedelmi tevékenységnél fennmaradt az allami kontroll. Az
allami tulajdoni MVM-nek kizardlagos jogositvanya volt arra, hogy hosszi tava
szerz6dések rendszerével az allami és magantulajdonu erémiivek altal termelt &ramot
értékesitse. Hasonlo folyamatok jatszodtak le a foldgazszektorban is. A korabbi allami
monopol szerepld, a MOL Rt. tevékenységi korébdl 1991-t61 fokozatosan kikeriilt a
foldgaz kiskereskedelme, de tovabbra is megorizte kizardlagos jogositvanyat az import-
¢és hazai fo6ldgaz nagykereskedelme tekintetében (Vince, 2013).

Masodszor, a 2004-es magyar EU csatlakozas jelentds valtoztatasokat kdvetelt meg a
hazai szabalyozasi kornyezetben. Magyarorszdg 2003-t0l részlegesen megnyitotta a
korabbi zart dram- és gazpiacot az ipari fogyasztok jelentds része (az ugynevezett
feljogositott fogyasztok) szaméra. Az eurdpai szabalyrendszert kovetve 2008-tol (a
foldgaz tekintetében 2009-t6l) Magyarorszag felszamolta a szabadpiaci
kereskedelem jogi korlatait és megnyitotta a piac egészét — beleértve a lakossagi
piacot is — a szabadpiaci keresked6k szamara. Ezzel egyiitt, az adminisztrativ akadalyok
eltavolitisa nem jelentette automatikusan az Gj piaci belépok kedvezobb helyzetbe

keriilését.



(3) Végezetiil, de nem utolsosorban a magyarorszagi energia-kereskedelmi szektor
elemzése kivalod lehetdséget nyujtott arra is, megvizsgaljam a 2008-as év végétol
kezd6d6 gazdasagi valsag altal okozott romldé makrodkonomiai feltételek hatasat az

iparagat érint6 kormanyzati politikakra, akciokra és intézményi beavatkozasokra.

A fentiek alapjan Osszefoglalva a doktori disszertacio legfontosabb kutatéasi kérdéseit, az alabbi

négy 6 kérdésre kerestem a valaszt:

1) Milyen stratégiai valaszokat adtak az eltéré tulajdonosi hatteri (allami, hazai
magantulajdont és multinacionalis vallalatok) az intézményi kdrnyezet valtozésaira
(pénziigyi valaszok, szervezeti valaszok)?

2) Megfigyelhetoek-e jellemz6 eltérések a kiilonbozo tulajdonosi hatter(, eltérd iranyitasi
rendszerben miikodo, illetve eltérd méretii vallalatok adaptacios stratégiaiban?

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

4) Azonosithatoéak-e olyan egyéb jellemzok, amelyek arnyaljak a fenti altalanos képet (pl.

alagazatok kozotti fokusz, termelési profil, anyavallalati versenystratégiak hatasa)?

2.1. A Kkutatas elméleti megalapozasa

Disszertaciom elméleti fejezetében szamos megkozelitést ismertetek a vallalati stratégia és az
intézményrendszer kozotti kapcsolatrendszer leirdsara. Szamos elméleti kutato helyezte
kutatasai kozéppontjaba a vallalat-piac-intézmények kozotti 6sszefliggésrendszer vizsgalatat
Coase (1937) tranzakcids koltségekrdl és Williamson (1985) a vallalatok és a piac hatarairol irt
korszakalkot6 miiveinek hatasara. Az intézmények szdmtalan médon befolyédsoljak az egyes
tarsadalmi aktorok (egyének, szervezetek, vallalatok) lehetdségeit, akik keresik a modjat,

hogyan aknazzak ki e hatasok lehetséges eldnyeit.

Az intézményi kornyezet egy komplex rendszer része, amely magaba foglalja a vallalatokat
¢és szervezeteket mikroszinten, az iparagakat (vagy mas szoval a versenykornyezetet) mezo
szinten és a tarsadalmi, okologiai, politikai, technolégiai és gazdasagi kornyezetet
makroszinten. Az egyes kozgazdasagi ¢és menedzsment elméletek kiilonb6z6 modon
viszonyulnak a vallalat kornyezetének megvaltozasara adott reakcidihoz, és eltéréen értelmezik
a vallalatok, az intézményrendszer és a kornyezet tovabbi elemei kdzotti interakciok ok-okozati

Osszefliggéseit. A kiillonbozo elméleti iskolak altal kinalt megkdzelitések koziil disszertaciom



empirikus részének meghatdrozd elméleti keretét a koevolucios megkozelités adja. A
koevoluciés elmélet kozéppontjdban a szervezeti és kornyezeti tényezok kozotti
kolcsonhatasok vizsgalata all a vallalati alkalmazkodasra gyakorolt hatasuk szempontjabol.
Célom, hogy Child és Rodrigues (Rodrigues & Child, 2003; Child & Rodrigues 2008; Child,
Tse & Rodrigues 2012, 2013) vonatkoz6 elméleti keretét felhasznalva bemutassam a
koevoluciés modszertan 1étjogosultsagat egy erdsen intézményesitett iparagi kornyezettel

jellemezhet6 szektor vonatkozasaban.
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2.2. A koevolicidos elmélet adaptacioja

Rodrigues és Child (2003) modelljének kutatasi témamhoz kapcsolodd adaptacidjaval
feltarhat6 a hazai energiakereskedelemre vonatkozo6 koevolucios térkép. A térkép egyes elemei
természetszeriileg kolcsonds hatast gyakorolnak egymasra, az egyes rendszerelemekre
sokkal inkabb a dinamikus koélcsonhatasok, egyiittes valtozasok jellemzdoek, semmint az

egyiranyt, determinisztikus ok-okozati kapcsolatok.

1. abra - A magyarorszagi energiakereskedelem intézményi koevoluciés térképe (sajat
szerkesztés, Rodrigues és Child (2003) elméleti modelljének felhasznalasaval)
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A modell makroszintt elemei koziil az alabbiakat tartom fontosnak kiemelni:

1) Alacsony lakossagi dram- és gazarak, mint a kormdnyzati teljesitmény f6 indikdtorai: a
kormanyzati siker f6 mérészama 2010 utan, de még inkabb 2012-t61, hogy a lakossagi
szegmensben a hazai energiaarak csokkenjenek ¢és érjék el a région beliili
legalacsonyabb szintet.

2) Adoztatas a makrogazdasdagi egyensuly biztositasira és az dgazati célkitiizések
elérésére: a kormanyzat 2010 utan szamos alkalommal fordult agazati adokivetés
eszkozéhez. Az agazati adok egyfeldl javitjak a rovid tava koltségvetési egyensulyt,
masrészt aktiv befolyasolé eszkozt jelentenek a kormdnyzat szamara a kormanyzati
agazati célkitlizések eléréséhez. A ndovekvd adoterhelés ugyanis hozzajarul ahhoz, hogy
a szektor maganbefektetdi kevésbé lassak vonzonak befektetéseiket, igy konnyebben
dontsenek arrdl, hogy azokat leépitik, illetve értékesitik a kormdnyzat altal preferalt
tulajdonosok szamara.

3) Nemzeti tulajdon erdsitése: a Nemzeti Energiastratégia 2030 cimli kormanyzati
stratégiai dokumentum deklaralt célként tiizte ki a nemzeti tulajdon erésitését az
energiaszektorban, kiemelten a géazszektoron beliil. A korményzati teljesitmény
szempontjabdl a szektor tulajdonosi Osszetételének valtozasa is fontos mérdszama a

kormanyzati célok teljesiilésének.

A fenti hadrom teljesitménycél mellett fontos kiemelni az intézményi kornyezetre jellemzd egyes
elemeket, amelyek eldsegithetik a célok teljesiilését. Ezek koziil makroszinten a
rendszerdinamika szempontjabol kiemelkedd a regulacio illetve a szabdlyozast végzd
intézmények valtozasa. E tekintetben a hatosagi arak rendszerének fennmaradasa és a
kozpontositott intézményrendszer utal arra, hogy a kormanyzat a centralizalt miikodést és
a biirokratikus koordinaciot tekinti els6dlegesnek a fenti teljesitménycélok elérése

szempontjabol.

Mezo- (iparagi) szintre attérve az arrendszer egyértelmii hatast gyakorol a piac szerkezetére.
A hatosagi arak rendszerének alkalmazéasa elimindlja a piaci szerepldk kozotti versenyt, igy
kvazi-monopdliumok, teriileti szolgaltatok kialakulasahoz vezethet. Az iparagi szinten (a
lehetnek az egyes miikdodési modellekre jellemzd profitelvarasok. A Keresztfinanszirozas
lehetdségei (pl. vertikalisan integralt iparagi szereploknél) vagy a tarsadalmi célok kovetése
akar a jovedelmezdség csokkenése aran is (pl. non-profit allami kézmiiszolgaltatd) hatast

gyakorolnak a keresked6 cégek profitelvarasaira. Az iparagi szintii lobbizas vagy éppen jogi
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igényérvényesités eredményeként alakul ki az egyes iparagi szegmensek ¢&s az
energiakereskedelmi ipardg egészének gazdasagi teljesitménye, ami azonban ismételten

visszahat a makroszintli versenyképességi kilatasokra.

A teljes iparag tekintetében nem konnyli egyértelmi teljesitményindikatorokat meghatarozni,
hiszen az iparag egészének teljesitménye egyszerre tartalmazza belso és kiilso tényezok hatasat.
A koevolucios kapcsolatrendszer elemeit vizsgalva ugyanakkor néhany kérdés jol vizsgalhato

ebben a dimenzidban is:

1) Atrendezddés az egyes piaci szegmensek kozott: A kormanyzat egyértelmii célkitiizése
az egyetemes szolgaltatds korében az arak csokkentése. Ez a torekvés mind
bevételtermeld képesség, mind jovedelmezdség tekintetében csdkkentheti az egyetemes
szolgaltatas részaranyat a teljes iparagon beliil.

2) Atrendezédés egyes tulajdonosi csoportok kozott: a szektor egészét tekintve jol
vizsgalhatd, hogy a makroszintii célok és strukturalis valtozasok milyen hatassal vannak
a kiilonbozo tulajdonosi hatterii vallalatok stratégiai dontéseire.

3) Agazati szintii jovedelmezdség és adozds: bar e tekintetben jelentések az egyedi
vallalati eltérések, az dgazat egészére jellemzo jovedelmezOségi €s adofizetési értékek
jol mutatjdk, hogy a szektor egésze milyen modon és mértékben jarult hozza a

makroszinten megfogalmazott célkittizések teljesitéséhez.

Attérve a vallalati (mikro-) szintre, a koevolucié dinamikus kolcsonhatdsai mind a
teljesitmény, mind a folyamatok, mind a szervezeti megoldasok tekintetében
megfigyelhetok. Az egyedi vallalati teljesitmények természetszerlileg hatnak az iparagi
teljesitményre, mikdzben szervezeti szinten is valtozasokat generdlnak az erdéforrasok és
képességek fejlesztésére iranyuld szervezeti tanulas, a hatékonysagjavitds vagy éppen a
szervezeten kiviilre mutatd lobbiképesség és haldzatosodas erdsitésével. A versenytarsaktol
¢s/vagy a sajat elvarasoktol elmaradd jovedelmezdség hat a beruhazasok szintjére, illetve a
vallalati koltséggazdalkodasra. A vallalatok a szinergiak jobb kihasznalasaval és szervezeti
adaptaciés lépésekkel (pl. a veszteséges lzletagak visszafejlesztésével vagy
megsziintetésével) reagalnak a kornyezeti feltételek megvaltozasara. Erdsodik az iparag
klaszteresedése, a hasonlo stratégiat folytatd vallalatok kore (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 osszpontositas vagy diverzifikacié révén visszahatnak a vallalat mérhetd iizleti

teljesitménymutatoira.



2.3. Kutatasi modellem és a vizsgalati hipotézisek

Bar a koevoltcids kutatasok célja sokkal inkabb az egyes alrendszerek kozotti kolesonhatasok
feltarasa, semmint oksagi viszonyrendszer keresése, a 2. dbraan igyekeztem egységes kutatasi

modellbe rendezni kutatasom legfontosabb vizsgalati hipotéziseit.

2. abra - Kutatasi modellem vazlata
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Kutatasi modellemben a négy vizsgalati alrendszer — teljesitmény, folyamatok, célok és
politikak valamint szervezeti modellek — kapcsolatat Gsszesen ot hipotézisen keresztiil
vizsgadlom. Az abran folytonos vonallal jeloltem azokat a feltételezéseket, amelyek
elsédlegesen kvantitativ elemzési eszkoztarral (kiilonds tekintettel a vallalatok pénziigyi
beszamolodinak elemzésére) vizsgalok. A szaggatott vonallal jelolt modellelemeknél csak
korlatozottan, egyes konkrét jelenségekre fogalmaztam meg el6zetes hipotéziseket, amelyek
csak részleteiben képesek feltdrni a makro-, mezo- és mikroszintli 6sszefliggéseket az adott
vizsgalati dimenzidban. Modszertan tekintetében e modellelemek vizsgalata soran

kérddivezéssel és mélyinterjukkal torekedtem az dsszefliggések részletesebb feltarasara.

A modellben vizsgélt hipotézisek megfogalmazasa sordn fontos azon ipardgi stratégiai
csoportok elkiilonitése, amelyek kozott elemezni a hasonlésdgok illetve a kiillonbségek

elemzésre érdemesek lehetnek. Ilyen csoportképz6 ismérvek az alabbiak:



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

o A vallalat tevékenyseégi kore az egyes alagazatok vonatkozasaban: drampiaci, gazpiaci
vagy vegyes kereskedelmi profil;

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

o Avdallalat inkumbens vagy uj belépo statusza: a véllalat egy korabbi integraltan miik6do
teriileti monopolszolgaltato utddszervezete vagy a liberalizaciot kihasznalva 1épett-e be

a piacra 2003 utan.

A modell Teljesitmény dimenzidjaban szamos modon itélhetjilk meg az egyes vallalatok altal
elért teljesitményt. A vizsgalatba bevont mutatok korénél arra torekedtem, hogy azok legyenek
kelléen reprezentativak egy kereskedé vallalat esetében, ne okozzon problémat
kiszamitasuk a rendelkezésemre all6 publikus adatforrasokbdl és ne legyenek stlyos
értelmezési problémak az adott mutaté hasznalhatésaganal az egyes vallalatok kozotti
illetve az id6beni dsszehasonlithatdsag tekintetében. A vizsgalatba bevont mutatdoszamokat ugy
valogattam 0ssze, hogy azok a kereskedd vallalatok miikodésének legfontosabb teriileteit
mutassak be, igy alapvetden négy mutatészam-csoportot elemeztem mélyebben: (1) az
arbevételaranyos  jovedelmezdségi mutatokat; (2) a forgétéke-menedzsment

hatékonysagat; (3) a fizetett adék mértékét; (4) az osztalék alakulasat.

Hipotézisek a jovedelmezoség tekintetében

Az els6 megfogalmazott hipotézis az egyetemes szolgaltatoi piacon is aktiv illetve a kizarélag

szabadpiaci vallalatok kozotti teljesitménybeli kiilonbségre vonatkozik:

HIA: 2009 és 2011 kozott a kizardlag szabadpiaci tevékenységet folytato kereskedok és az
egyetemes szolgaltatisban is részt vevo kereskedok kozott nem mutathato ki szignifikans
teljesitménykiilonbség az tizemi eredményhanyad tekintetében, mig 2012-t6l kezdodden az
egyetemes szolgaltatasban részt vevok eredményessége jelentosen elmarad a kizardlag

szabadpiaci tevékenységet folytato versenytarsaiktol.

A hipotézis megfogalmazdsa mogott az a varakozas all, hogy mivel az allam 2012-t6l a
hatosagi armeghatarozassal kozvetleniil hatarozta meg az értékesitési arakat az egyetemes
szolgaltatds teriiletén, ez erodalta a lakossagi szolgaltatok jovedelmezdségét. A hipotézis

vizsgalata sordn az lizemi szintli eredményesség (EBITDA) alakulasat vizsgalom.
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A HIB hipotézisben azt vizsgadlom, hogy az egyes vallalatok kereskedelmi tevékenységének
agazati jellemz6i (azaz, hogy aram-, gazkereskedelemben vagy mindkett6ben aktivak-e)

milyen hatéassal van atlagos iizemi eredménytikre.

HIB: az arampiaci kereskedok a teljes idészakot vizsgalva magasabb atlagos tizemi eredményt

ernek el, mint a gazpiaci vagy vegyes profilu kereskedok.

Hasonloan a HIA hipotézishez, a vizsgalatot itt is az iparagi minta adatainak kvantitativ

elemzésével végzem, az EBITDA hanyadok 6sszehasonlitasa alapjan.

A miikodési hatékonysagra vonatkozo elozetes feltételezések

Mivel a kereskedelem jellemzden nem befektetett eszkozigényes tevékenység, a kereskedd
cégek esetében az operativ miikodési hatékonysagot a forgétéke menedzsment mindségeét
leiré mutatokon keresztiil (vevé-, készlet- és szallitoallomany forgési sebessége) elemezhetjiik
a leginkabb informativ modon. A forgdtdke menedzsment tekintetében az alabbi hipotézist

fogalmaztam meg:

H2: a kilfoldi tulajdonu vdllalatok a vizsgalati idészakban a forgotdke-menedzsment

hatékonysagaban feliilteljesitik a hazai hatterii vallalatokat.

A hipotézis tobb eldzetes varakozast tiikroz. Egyrészt feltételezi a kiilfoldi iranyitast vallalatok
know-how transzferét, ami alapjan a forgotéke-menedzsmenthez kapcsolodé folyamataikban
(vevo- ¢és szallitoallomany kezelése, készletgazdalkodas) kedvezdbb kornyezetben vannak
hazai versenytarsaiknal. Masrészt az a varakozas, hogy stratégiajuk kézéppontjaba 2009 utan a
cash flow optimalizalasa keriilt, amelynek a beruhazasok visszafogasa mellett kiemelt
stratégiai eleme a forgdtdke menedzsment javitdsa és az ebbdl eredd pénziigyi tartalékok

kiaknazasa.

Az adozasra vonatkozo elofeltevések

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

masokkal szemben.

A hipotézis abbdl a feltételezésbdl indul ki, hogy az agazati kiilonadok oOsszességében
rontottak a szektorban tevékenykedd vallalatok eredménytermeld képességét, de kivetésiik
nem befolyasolta az egyes piaci szereplok illetve ipardgi csoportok kozotti relativ

versenypoziciokat.
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Elofeltevések a modell célok és politikak dimenziéjaban

A véllalati politikdk és a makroszintli kormanyzati célok kozotti Osszefliggéseket az alabbi

hipotézis mentén vizsgalom:

H4: Az dallami iranyitasu energiakereskedok szamara a politikai elvardsok teljesitése az iizleti,

gazdalkodasi célok rovasara is prioritast élvez.

E hipotézis részben kvantitativ eszkoztarral is tesztelhetd. Ugyanakkor a szervezeti adaptacios
folyamatok mélyebb megértése megkoveteli a kvalitativ kutatasi modszerek széles kort
alkalmazasat is, igy a hipotézis vizsgalata soran erdsen tamaszkodtam az interjuk és a

kérdéives vizsgalatok eredményeire is.

A szervezeti adaptaciora vonatkozo elofeltevések

A szervezeti forma €s az egyéb tényezok kozotti kétirdnyt kapcsolatok vizsgalata soran a

szervezeti valtozasok tulajdonosi determinaciodi tekintetében fogalmaztam meg hipotézist:

H5: Az inkumbens multinaciondlis vallalatok gyors stratégiai és szervezeti adaptacioval
képesek ellensulyozni a szabdlyozasi kornyezet valtozasait. GYOrs Szervezeti strukturdlis

atalakuldasokkal valaszolnak az oket érd intézményi kornyezeti kihivdasokra.

A hipotézis vizsgalata soran kvalitativ modszerekkel elemzem a vallalatok altal végrehajtott
szervezeti atalakuldsokat ¢és azok kapcsolatit az intézményi kornyezet atalakulasaval. A
hipotézis megfogalmazasa mogott az a varakozas all, hogy a kiilfoldi hatterii vallalatok sokkal
gyorsabban dontenek szervezeti atalakitasrol, amennyiben a formalis struktiira nem képezi le

megfelelden a valtozo intézményi kdrnyezeti jellemzoket.

2.4. Alkalmazott elemzési modszerek

A koevolucios kutatasokra jellemzd, hogy 6tvozik az induktiv és deduktiv megkozelitést,
egyszerre alkalmaznak kvalitativ €s kvantitativ modszereket. Erre a modszertani
sokszintiségre torekedtem sajat kutatdsomban is. A kutatds els6 fazisaban alapvetden feltaro
jellegti, elsddlegesen kvantitativ modszerekre épitd (Bettis és szerzdtarsai, 2014) vizsgalatot
folytattam, mig a masodik fazis sokkal inkébb az esettanulmanyfeldolgozasra és az interpretativ
megkozelitésre helyezte a hangsulyt. Disszertaciomban, kovetve Christensen és Carlile (2009)
kettds modelljét az elméletalkotasrol, eldszor ,,megallitottam” sajat vizsgalatomat a kutatasi
modell egyes elemei kdzotti kapcsolatok feltardsanal. E kutatasi fazisban kevéssé volt célom az

ok-okozati viszonyrendszer feltarasa, sokkal inkabb a jelenségek kozotti kapcsolatok
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intenzitasanak feltérképezése. Ez a kétfazisu kutatoi modell jol megfeleltethetd a koevoltcids
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 kvantitativ elemzéshez 22 energiakereskedd cég egyedi éves beszamoléi alapjan felépitett
adatsort hasznaltam a 2008 és 2015 kozotti idészak vonatkozasaban. A vallalatok végsé
tulajdonosaikat tekintve kilenc orszaghoz kothetéek. Koziilik hét végzett egyetemes
szolgaltatoi tevékenységet 2013-ban, ezek koziil a GAF, a TIGAZ, a FOGAZ a gz, az ELMU,
az EMASZ és az EdF a villamos energia, az E.On mind a giz- mind a villamos energia teriiletén.

3. abra — A mintdban vizsgilt magyarorszagi aram- és gazkereskeddk arbevételének
alakuldsa 2009 és 2015 kozott (sajat szerkesztés)
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A kutatds masodik fazisdban hasznalt kérddivek és interjuk az elsddlegesen kvantitativ
adatokra, ipardgi kutatdsokra, sajtocikkekre és informalis hattérbeszélgetésekre alapozott
modszertant tovabbi kvalitativ elemekkel egészitették ki. E kutatasi fazisban elsddleges célom
az volt, hogy az adatbazisban szerepld cégek felsdszintii vezetéivel strukturalt interja
keretein beliil tekintsem at az egyedi vallalati szintii jellemzdket és ezek alapjan kiegészitsem

a mezo- és mikroszintli koevolucidra vonatkozé megfigyeléseimet.

13



3. Az értekezés eredményei

A disszertacioban elobb korrelacioszamitas segitségével vizsgaltam az egyes valtozok kozotti
kapcsolat erdsségét, majd idésorosan elemeztem a pénziigyi beszamolokbol gyijtott adatokat.
Ezt kovetéen kvalitativ modszerekkel egészitettem ki az elemzést. EIobb a VKK kutatés
eredményeit vetettem Ossze sajat iparagi mintam eredményeivel, majd bemutattam a strukturalt

interjuk alapjan leszlirhet6 {6 kovetkeztetéseket.

3.1. Teljesitményre vonatkozoé hipotézisek (H1, H2)

Két, kvantitativ eszkdzokkel is jol vizsgalhato hipotézist (H1A és H1B) fogalmaztam meg az
egyes vallalati klaszterek altal elért izemi eredmény és annak valtozasa tekintetében. A HIA
hipotézis a szabadpiaci és az egyetemes szolgaltatasban is aktiv kereskedOket hasonlitotta
Ossze, feltételezve, hogy 2012-t6l a rezsicsokkentés miatt utdbbi csoport jovedelmezdsége

jelentdsen elmarad az eldbbiektdl.

A H1A hipotézist sem a korrelacioelemzés, sem az idésoros elemzés nem igazolta vissza. Ugy
tlinik, hogy a 2012-t61 megvaltozo intézményi kdrnyezet nem hozta jelentdsen kedvezétlenebb
helyzetbe az egyetemes szolgaltatdst nyujto vallalatokat a csak szabadpiacon miikoddkkel
Osszehasonlitva, s6t 2015-ben mar magasabb EBITDA-t értek el, mint a szabadpiaci
kereskeddk. A megfigyelést magyarazhatja, hogy a szabadpiaci szegmensben az erés verseny
miatt folyamatosan csokkent a jovedelmezoség, illetve az is, hogy az ESZ tevékenységet
folytatd inkumbens vallalatok, bar csokkend mértékben, de tovabbra is kihasznaljdk a
kiilonbozo iizletagaik kozotti szinergidkat. Ezt tAmasztottdk ala az interjuk sordn a verseny

intenzitasa kapcsan feltett kérdésre az 01j belépdk altal adott valaszok.

A HI1B hipotézist, amely az dram- és a gazpiaci vallalatok eltéré jovedelmezdségét tételezte
fel, a vizsgalt 1d6szakra vonatkozoan sikeriilt igazolni. Az ad6zas eldtti eredményhanyadok
tekintetében a vizsgalt hét év atlagaban az arampiaci kereskedok atlagosan 1,8%, a gazpiaciak
és a vegyes profiluak -0,9% arbevételaranyos jovedelmezOséget értek el. Az interjuk is
megerdsitették, hogy a gdzpiacon strukturalis problémak vannak, amelyek hosszabb tdvon is

fekezik a piac boviilésének lehetdségeét.

A H2 hipotézisben a forgétéke-menedzsment hatékonysagat vizsgaltam a vevoéallomany
forgési idejének és a nettd forgotdke-igény valtozasanak elemzésén keresztiil. Az elemzés azt
mutatta, hogy a forgdtoke-menedzsment tekintetében a kiilfoldi tulajdont inkumbens

vallalatok a gazszektorban mindvégig feliilteljesitették a FOGAZ-t, mig az aramszektorban
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az MVM 2013-ig hasonldan jo eredményeket ért el, mint kiilfoldi iranyitasu versenytarsai, de
ezt kdvetden adatai romlasnak indultak. Osszességében a megfigyelések alapjan a H2 hipotézis
megitélésem szerint fenntarthato, az eltéré tulajdonosi hatteri vallalatok kozott valoban
megfigyelhetd kiilonbség a forgdtdke-menedzsment tekintetében. Ennek egyik legfontosabb
oka a vallalatok eltérd stratégidja és az inkumbens kiilfoldieknél a cash flow optimalizaldsara

val6 torekvés, amely az operativ menedzsment dontésekben is megfigyelhetd.

3.2. Hipotézis a rendszerdinamika és folyamatok dimenziéban (H3)

Az intézményi kornyezet és a vallalatok kdzotti kapesolatrendszer szempontjabol talan az egyik
legjobban vizsgalhaté témakor az adézas hatasa a vallalatok mikodésére. A szektor
adoterhelésének mértékét jol illusztralja, hogy a szektor egésze 2013 utan is nettd adodfizetd
maradt, bar ekkorra az altalam vizsgalt 22 véllalat egyiittes ad6zéas el6tti eredménye mar
negativva valt. Az, hogy az ad6zés kiemelt helyet foglal el a vallalatvezetok gondolkodasdban,
visszakOszont a VKK kérddivek kitoltése soran is, ahol az adorendszer megitélésének iparagi
atlagértéke 1,5, szemben az orszdgos minta 2,47-es értékével az ot fokozati Likert-skéalan.
Ugyanakkor, bar tobb szempontbol is megvizsgaltam, nem tudtam feltarni olyan adézasi
szabalyvaltoztatast a kereskedelmet terhelé adok tekintetében, amely szelektiven,
kifejezetten a Kiilfoldi vallalatokat suijtotta volna. Igy a H3 hipotézist fenntartom, igazolva
latom, hogy a szektor adoterhei az agazati kiillonadok miatt jelentdsen megemelkedtek, de ez a
véltozas nem eredményezett kozvetlen versenyelOnyt vagy versenyhatranyt valamely altalam

vizsgalt klaszter szdmara.

Az interjuk ugyanakkor felhivtak a figyelmet arra is, hogy az addérendszer hatdsait célszerti
lenne komplexen, a teljes vallalatcsoportokra is vizsgélni, mivel igy mar valosziniisithetden
megfigyelhetdek lennének olyan valtozasok, amelyek a kereskedelmi tevékenységet is érintik
¢s visszavezethetOk az integralt vallalatok egyéb tevékenységeit (termelés, elosztas, atvitel)
terheld adok valtozasaira. Ezek hatdsat az egyes iparagi szereplék eltéréen itélik meg. Mig
egyes Uj belépok az inkumbensek fokozott (nem a kereskedelmi tevékenységet terheld)
adoztatasat ugy itélik meg, hogy az segitette az egyenlobb feltételek melletti kereskedelmi
verseny kialakulasat, mivel csokkentette a keresztfinanszirozas lehetdségeit, addig
értelemszeriien a magas adokkal szembesiilé vallalatok beruhazasaik visszafogasat és egyes

tevékenységeik Kkiilfoldre telepitését emlitették, mint a tiladoztatas negativ hozadéka.
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3.3. Célokra és politikakra vonatkozo hipotézis (H4)

A H4 hipotézisben azt vizsgaltam, vajon az allami tulajdont kereskeddknél feliilirhatjak-e a
politikai elvarasok a vallalati miikodés profitabilitdsara vonatkozo célokat. A hipotézis
természetesen Osszefiigg a vallalati teljesitmény pénziigyi mérdszamainak értékelésével,
amelyeket a jovedelmezdség €s a tdkemenedzsment tekintetében is vizsgaltam. E tekintetben a
2011 ¢és 2013 kozotti iddszak részletes elemzése jol illusztralja, hogy a hazai vallalatok 2012-
ben jelentésen kedvezobb helyzetbe keriiltek, mint kiilfoldi inkumbens versenytarsaik, de ez
az elény gyorsan elolvadt. 2015-re a két hazai inkumbens vallalatot leszamitva valamennyi
vizsgalt klaszter (a kiilfoldi irdnyitasuak és a hazai 0j belépdk) javitani tudott az arbevételre

vetitett EBITDA mutatdjan.

A H4 hipotézist ugyanakkor taldn nem is annyira a kvantitativ elemzések igazoljak, hanem azok
az interjuk, amelyeket a hazai allami tulajdonu véllalatok felsdvezetdivel készitettem. Mindkét
interjualany utalt arra, hogy bar alapvetden hasonloan mitkddnek egy profitorientalt vallalathoz,
de létezhetnek olyan feliilrendelt célok illetve politikai elvarasok, amelyeket figyelembe kell
venni a dontések meghozatala sordn. Ilyen példa volt a harmadik rezsicsdkkentés rahéritdsa az
MVM cégesoportra illetve az a dontés, hogy a FOGAZ csak korlatozott 6nallosagot kapott az
idékozben szintén allami kézbe keriilt gaz nagykereskedotél (MFGK) eltéro beszerzési forrasok
felkutatasa tekintetében. Osszeségében a kvalitativ vizsgilat megerdsitette, hogy az allami
iranyitasu szereplok szdmara a politikai elvarasok teljesitése akar feliil is irhatja az iizleti

szempontokat.

3.4. Szervezeti adaptaciés folyamatok az inkumbens multinacionalis

vallalatoknal — a HS hipotézis értékelése

Mivel a disszertacio lehetdségeit jelentésen meghaladna, hogy mindegyik korabban kvantitativ
modszerekkel vizsgalt vallalat tekintetében bemutassam a mikroszintii adaptacios
folyamatokat, ¢ tekintetben vizsgalataimat a korabbi inkumbens Kkiilfoldi iranyitasa
vallalatok altal végrehajtott szervezeti adaptacios folyamatokra sziikitettem. A lesziikités oka
a terjedelmi lehetdségek korlatozottsagan tul az is, hogy a kérdéivek és az interjuk alapjan
egyértelmiivé valt, hogy ezeket a vallalatokat sokkal mélyebben érintette a szabalyozasi
kornyezet atalakulasa, mint a liberalizaciot kdvetden a kizarolagosan a szabadpiacra belépd
szektortarsaikat. A HS5 hipotézist is erre a szlikebb korre fogalmaztam meg. A hipotézis szerint

a kiilfoldi iranyitasa kereskeddk intenzivebb szervezeti strukturalis adaptacidval valaszolnak az
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Oket ér6 intézményi kornyezeti kihivasokra, mint hazai hatteri versenytarsaik. E hipotézist
szintén elsddlegesen kvalitativ eszkozokkel kozelitettem meg. Harom jellemzdé adaptacios
mechanizmust sikeriilt azonositanom, amelyek segitségével a multinacionalis hattert vallalatok
igyekeztek adaptalédni a megvaltozott kornyezeti jellemzokhoz. Ezek (1) a lobbizds, (2) a

peénziigyi hatékonysdg javitasa és (3) a novekedési stratégia ujragondolasa voltak.

Alkalmazkodas lobbizas révén

Az energiaszektor vallalatai eltér6 moddon alkalmazkodtak a radikalisan megvaltozott
kortiilményekhez. Spiller és Liaou (2006) harom modot kiilonitenek el azzal kapcsolatban,
milyen médon probaljak sajat érdekeiket érvényesiteni az egyes tizleti érdekcsoportok az
intézményi szereplok iranyaban. A hirom lehetséges eszkoz a befolyasvasarlas, a lobbizas a
befolyasért és a pereskedés. Mikozben az inkumbens multinacionalis vallalatok nyomast
probaltak kifejteni a kormanyzatra a szamukra kedvezétlenné valo szabalyrendszer
megvaltoztatisa érdekében akéar perek kilatdsba helyezésével vagy akar elinditasaval és
briisszeli lobbizassal is, valdjaban mindkét félnek tovabbra is érdeke volt a parbeszéd

fenntartasa.

A multinaciondlis hatteri szolgaltatok koziil tobben a korményzat kozvetlen tulajdonosi
szerepe erOsitésének a Nemzeti Energiastratégidban kinyilvanitott szédndékat kivantak
meglovagolni és részesedéseik értékesitése révén igyekeztek csokkenteni magyarorszagi
kitettségiiket. A targyalasok fenntartasa, allami felvasarlasi tranzakciok 1d6rdl-idOre torténd
bejelentése ugyanakkor legalabb annyira érdeke volt a kormanyzatnak is, mint az érintett
vallalatoknak. Azzal, hogy a kormanyzat Gjabb potencialis felvasarlasi projekteket jelentett be,
szerette volna, ha a rosszul mikodo, veszteséges vagy a tulzott mértékii szabalyozo6i kockazat
miatt kétes jovOképl lizletdga vonatkozasdban vele kotné meg a kovetkezd tranzakciot
korményzat. Ameddig a kormanyzat érdemi felvasarloi szdndékat érzékelték, a cégek

jellemzden tartozkodtak attol, hogy pereskedés iranyaba toljak vitdikat az allam képviseldivel.

Alkalmazkodas a pénziigyi hatékonysag javitasaval

A masik megfigyelhetd alkalmazkoddasi stratégia az ilizemi szintii hatékonysag javitasa, a
cash flow maximalizalasa ¢és az osztalékok szintjének fenntartasa vagy emelése akar a
korabbi eredménytartalékbol. Az inkumbenseket sokként éré 2012-es rezsicsokkentést
kovetéen 2013-ban mar szinte mindegyik inkumbens szolgaltatd javitotta vagy legalabb

stabilizalta tizemi eredményét, mikdzben a 2012-es sikerek utan a meghatarozé hazai iranyitasa
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szereplok (igy kiilondsen az egyre tobb ,,politikai feladatot” kapd MVM és FOGAZ) rontottak

megtériilési szamaikon.

A vallalati hatékonysag javitasa elvben folyamatos vezetdi feladat, de a gyakorlatban a vezetoi
fokusz nem feltétleniil mutat ebbe az irdnyba azokban az években, amikor ,,j6l megy a szekér”.
2012-ben, a vallalatokat sokként ér6 kormanyzati intézkedések erdsen stimulaltik a
menedzsmenteket arra, hogy a korabbiaknal is intenzivebben forduljanak a szervezeti

hatékonysag javitasa iranyaba.

Alkalmazkodas a novekedési stratégia ujragondolasaval

A harmadik alkalmazkodasi forma a korabban megfogalmazott vallalati novekedési stratégia
Gjragondolasa. Altalaban jellemzd a szektorra, hogy a vallalati stratégia alapvet6 iranyultsaga
stabil marad, a generalista (jellemzden a korabbi inkumbens) vallalatok tovabbra is a teljes
iparagra Kkiterjed6 integralt stratégiat kovetnek, amelyre leginkabb a stabilitas és a

megszerzett piaci poziciok megvédése jellemzo.

A 1. tablazat 6sszefoglalja az altalam vizsgalt 6t inkumbens multinacionalis vallalat altal

kovetett stratégiai adaptacios lépéseket a 2009 és 2015 kozotti idészakban.
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E.ON

RWE

EDF

GDF-
SUEZ

ENI

1. tablazat — Multinacionalis hatterii inkumbens energiakereskedék adaptacids stratégiai

(sajat szerkesztés)

Em Szerv. modell|Szervezeti valtozasok

Egyetemes szolgdltato kiilon cégbe
szervezése 2014 januartdl. Gaz ESZ
engedély visszaaddsanak bejelentése

Aram és
gaz

Aram (és

gaz)

Aram

Gaz (és
aram)

Gaz

Stratégiai
holding

Operativ
holding
(ELMU és
EMASZ)

Operativ
holding

Vegyes
irdnyitasi
modell

Operativ
holding

2015. aprilis.

Lakossagi gaz Uzletag értékesitése az

ENKSZ/FOGAZ részére 2015.

Szabadpiaci szolgaltaté 6ndlléan

mUkodik, a két Nyrt. kozos
vallalataként (MASZ Kft.)

A magyarorszagi holdingvallalat (EDF
DEMASZ) értékesitése az allami

tulajdont NKM-nek (2017)

Szabadpiaci aramkereskedelmi (2014)
és gazkereskedelmi (2015)pozicid

értékesitése a MET részére.

Gaz egyetemes szolg. engedély
visszaaddsanak bejelentése 2015. 04.
G4z ESZ lizletdg értékesitése az

ENKSZ/FOGAZ részére (2015)

Gaz-nagyker. és taroldi
Uzletdgak értékesitése
2013.

FOGAZ kisebbségi
részvényhanyad
értékesitése 2014
Matrai Er6mUi
értékesitése (2017)

A Budapesti ErémU
értékesitése az EPH-nak
(2015)

A magyarorszagi
holdingvallalat (EDF
DEMASZ) értékesitésének
részeként az elosztasi
tevékenység is
értékesitésre kerll (2017)

Dunamenti Erém
értékesités a MET részére
(2014)

2017 végén a TIGAZ Zrt-t

Lakossagi gaz lUzletag értékesitése az (beleértve az elosztasi

ENKSZ/FOGAZ részére 2016.

tevékenységet) tenderen
megvasarolta a MET Zrt.

Fokusz a szabadpiaci
kereskedelmen (aram és
gaz) és a haldzaton.
Lakossagi dram lzletagnal
kivaras, pénzugyi
optimalizacio.

E.ON-hoz hasonld, szelektiv
fejlesztés a villamos
energia szabadpiaci
tevékenységre, innovativ
terlletekre és az elosztasra
koncentralva

Kivaras majd kivonulas
Magyarorszagrol.

Kivonulds, magyarorszagi
energiakereskedelmi
tevékenység
megszintetése
Nemzetkozi
valasztottbirdsagi per
inditasa az el nemismert
koltségek megtéritése
targyaban

Vagyonfelélés,
magyarorszagi tevékenység
felszamoldsa, kivonulas.

A 2011-t61 megvaltozo politikai kdrnyezetre, fiiggetleniil attél, hogy mely stratégiai utat

valasztottak, rendkiviil intenziven és gyorsan reagaltak a korabbi inkumbens nemzetkozi

tulajdonu vallalatok. Akar a kivonulas (EdF, GDF-SUEZ, ENI), akar az ujraszervezés és

szelektiv fejlesztések (E.On, RWE) mellett dontottek, az elmult 6t év soran végrehajtott

szamos szervezeti atalakulds és {lizleti tranzakcid tamasztja ala a HS hipotézisben

megfogalmazott eléfeltevéseket.
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4. Zaro megjegyzések

A tézisek Osszefoglalasanak végén szeretnék még megemliteni két olyan szempontot, amely
elvégzett vizsgalataim korlatjaira is felhivjdk a figyelmet. Az elsd, hogy elemzésemet az
energiakereskedd vallalatok magyarorszagi stratégidinak vizsgalatiara sziikitettem. Az
energiakereskedelem nemzetkozi rendszer, a piacok atjarhatdak, a legtobb kereskedd cég tobb
piacon is jelen van, s6t a piaci diverzifikacio fontos szempont a kereskedelmi kockazatok
csokkentése szempontjabol. Igy azok a kovetkeztetések, amelyeket a magyarorszagi vallalati
viselkedés alapjan levontam, nem nélkiilozik az egyes vallalatok régids vagy akar globalis
stratégiai megfontolasait. Elismerve az ebbdl adddo korlatokat, mégis ugy gondolom,
tekintettel a magyar piaci szereplok heterogén tulajdonosi dsszetételére, mégis van tudomanyos
értéke a magyar piaci folyamatok elemzésének. J6 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 idétav meghatarozasa. Korabban is jeleztem,
hogy a kvantitativ kutatas 2015-0s lezarasat némileg esetlegesnek tartom, hiszen mai napig sem
zarult le a szektor tulajdonviszonyainak atrendezédése, az allami szerepldk és egyes hazai
illetve régios maganbefektetok tulajdonszerzései €s a korabbi inkumbens multinaciondlis cégek
térvesztése. Ugyanakkor ugy érzem, hogy a 2008 és 2015 kozotti idészak, tekintettel a 2011-
2012-ben bekovetkezett politikai irdnyvaltasra, megfeleld elemzési hatteret ad ahhoz, hogy

bemutassam a valtozo intézményi kornyezet hatasat a szektor fejlodésére.

Amikor eldontéttem, hogy disszertaiciomat ebben a témakorben fogom megirni, nem
gondoltam, hogy mire lezarom, teljesen mas iranyba fog fejlédni a szektor, mint amit a
liberalizacios keretek kijeloltek. Arra szamitottam, hogy az inkumbens multinacionalis cégek —
amelyek a privatizaciok révén szereztek maguk szdmara két évtizedig tartdé monopol pozicidkat
— f6 versenytarsaiva az uj belép6 maganvallalatok valnak, amelyek agressziv piacszerzési
stratégiajukkal ¢s rugalmassagukkal késztetik majd szervezeti adaptaciora és a hatékonysag
javitasara az inkumbenseket. A kdrnyezeti kihivas ugyanakkor nem innen, hanem sokkal
inkabb a politika tertiletérdl érkezett. Mara Magyarorszagon a lakossag egészének ugyanaz az
allami szolgaltato a gazszolgaltatoja és hasonld tervek fogalmazddtak meg az dram tekintetében
is. A politikai ideologia megvaltozasa — az allami szerepvallalas erdsitése — gyakorlatilag
kivonta a piaci folyamatok aldl az drampiac 30%-4t és a gazpiac mintegy 40%-at. Ez rovid

tavon nagyon hasonl6 kihivas elé allitotta a sajat pozicidjuk védelmét célzé stratégiakat kovetd
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multinacionalis vallalatokat, mintha a kihivas a piaci verseny erdsodése iranyabol kovetkezett
volna be. A stratégiai valaszok is nagyon hasonldak voltak: pénziigyi szemlélet, szelektiv

fejlesztések, részleges vagy teljes kivonulds.

A hosszu tava hatasok ugyanakkor jelentdsen eltérhetnek majd Magyarorszagon €s azokban
az orszagokban, ahol az 0j belépd maganvallalatok hasitottak ki egyre novekvo szeletet az
agazati tortabol. A magyarorszagi energiakereskedelem jovojét alapvetden fogja meghatarozni,
hogy az egyre nagyobb mértékben allami iranyitas ala vont miikodés képes lesz-e hossza
tavon hasonlo iizleti teljesitményt eclérni azon orszagok energiakereskeddihez, amelyekben
dominans a maganszektor részaranya. Ez a kérdés talan majd csak évtizedes tavlatbol donthetd

el, uj kutatasi feladatokat adva a szektor fejlddését nyomon kovetd elemzdk szamara.
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