Az allamtol az allamig: a MOL mint nemzeti bajnok
ANTALOCZY KATALIN — VINCE PETER

A MOL Magyarorszag legnagyobb vallalata. Mind natpge, mind tevékenységi terllete
alkalmassa teszi arra, hogy nemzeti bajnok legigmek lehefségét a privatizacié modja
teremtette meg. Ezt a modot — a vallalat egybetasat, tzsdei bevezetését, szort tulajdonosi
szerkezetét — a cég menedzsmentje hatarozta megsHen egyezett a politikai érdekkel,
hiszen Gjraelosztast biztositd forrasra, allasratdrszagra minden kormanynak és partnak
sziksége van. A MOL nem csupan ko#kéwtik az allami dontések vegrehajtasaban. Az
allamnak egyrészt szilkksége volt a tarsasag kdik@mésére egyes gazdasagi, politikali,
szocialis céljainak megvaldsitasaban, amiért adrése megkilonboztetett banasmodban
részesitette. Masrészt a MOL hatékony érdekérvidgdiyiespességét bevetve lépett fel, ha
szamara elnytelen vagy az allam altal nem preferalt Ugybemrak/altozast elérni. A
tarsasag nemzeti bajnokként valo kezelésének @s smabalyok és dontések emeltekdkiils
korlatot. A csak hazai hataskérbe tartozo Ugyekdodatosagi aktivitas egyik firanya a cég
kulfoldi tulajdonosi elledrzés alad kerllésének a megakadélyozédsa volt. Méeldsen a
hatosagok lépései alkalmankéenvgitették, maskor gyengitették a tarsasag nemzgioka
pozicidjat. Igy az érdekegyezések mellett ezektkizzdsek is ranyomtak bélyegiiket a
kapcsolatokra.

Targyszavak: a nemzeti bajnokka valas szakasziiajatéorténet, vallalatiranyitas, az allam
és a tarsasag kapcsolatai, a tulajdonosi szerkealtbzasai
JEL kédok: D 21, D23, L1, L2, L5

Once the state’s, always the state’s: MOL as a natnal champion
KATALIN ANTALOCZY — PETER VINCE

MOL is Hungary's largest company. Both of its sa® field of activity make it capable to
be a national champion. The way of privatizatiordma possible for the company to become
a national champion. This special way — e. g. savine integrity of the company,
introduction to the stock exchange, spread ownprstiucture - was led by the management.
This policy could have been easily harmonized wvpititical interests of each government
and party which needed sources of redistributiobs jand safe ,background.” MOL does not
simply take part in the implementation of the sgatkecisions but the company’s cooperation
is needed in realizing the economic, political awtial considerations of the authorities.
Therefore the company is provided with special gnegitial treatment. Besides, MOL can
take advantage of its efficient bargaining powesdoure the authorities’ favorable decisions.
The regulations and special decisions of the Ewopgédnion limited MOL'’s position as a
national champion. In cases belonging exclusivelpdtional competence the main position
of authorities was to prevent the emergence ofigarewnership control. In other cases, the
authorities behaved differently: sometimes theytiouted to the consolidation of the
company’s position, sometimes they weakened it wigir decisions. The relationship of the
company and the state is thus characterized ngthgninatching but conflicting interests too.

Keywords: stages of emergence of a national champawrporate history, corporate
management, relationship and interactions of thempamy and the state, changes of
ownership structure

JEL: D 21, D23, L1, L2, L5
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1. Bevezetés

Nemzeti bajnok-e MOL? Eddigi teljesitménye, piaczitidja, versenyképessége mennyiben
koszbnhet az allami szabalyozasnak, a rejtett vagy nyiltagatdsoknak, és mennyiben a
vallalat sajat teljesitményének, illetve — az agazavald tekintettel — a cég sajatos
helyzetének? Tanulmanyunkban ezekre a kérdésadéekink meg valaszt adni.

Az elemzeés egyik iranya a tarsasag torténeténalamlonosi szerkezet valtozasainak,
a vallalatiranyitdsanak, a hazai és nemzetkozisekedésnek a bemutatasa. Ezek az Ugyek
atfogéb médon hataroztak meg a cég pénzigyi és lpeygzetet, ndvekedési esélyeit, amelyek
elvalaszthatatlanok voltak az allamhazddé kapcsolatoktdl. A privatizacié médja — a
gazszolgaltatékon kivali vallalati vertikum egybeartasa, dzsdei bevezetés, igy szort
tulajdonosi szerkezet |étrejotte — pedig megterdmtez alapjat a nemzeti bajnokka valasnak.
Mindezeken talmeten foglalkozunk a MOL és intézményi kdrnyezete lkafmtanak néhany
elemével is. Az egyik terilet a foldgaziuzletdgantér gazpiaci szabalyozas valtozasai,
amelyeknek a hatasai az allammal mint szabalyozokallakitott hossza tavu
kapcsolatrendszerben érvényesiltek. Bemutatunkletinehnél jéval fokuszaltabb — allami
tamogatassal, illetve a cég piaci tevékenységévelersennyel kapcsolatos — Ugyeket is,
amelyek lezarasa szintén a politikai dontéshozoklat allami intézményekkel, a
hatosagokkal kialakitott kapcsolatokba adnak batékt.

2. Rovid kitekintés

A MOL Magyarorszag legnagyobb vallalata. 2010-bendra nettd arbevétel, mind a sajat
toke, valamint az export, az tizemi eredmény és azaadébtti eredmény szerint is az élen
allt a Figyeb TOP 200-as listajanF{gyeld TOP 2002011). A foglalkoztatottak szamat
tekintve pedig a masodik helyet szerezte meg -afimradva a Magyar Posta Zrt. mogott. A
MOL a rendszervaltas ot&rzi vezet helyét a hazai vallalatok kozott, éegét eddig még
senkinek sem sikerllt veszélyeztetnie.

A kéolajipari agazat cégei globalisan is a legnagyoliigé tartoznak. A Fortune 500
listajant 2010-ben az els10 vallalatbdl 6, az efs100 cég kozott 19 olajipari, energetikai
vallalat szerepelt. Sorrendjik a kovetkenlt.

A Global 500 rangsoraban a kdzép- és kelet-euréggio két legnagyobb olajipari
vallalata az OMV Group (Ausztria) és a PKN Orlero@r (Lengyelorszag). Ebbi a lista
312. helyén all (30.891 M USD éarbevétel és 1.219UBD profit), utébbi a 347. helyet
foglalja el (27.703 M USD éarbevétel és 786 M USDfi).

A MOL ugyanezen a listdn a 469. helyen all 20 7998D éarbevétellel és 500 M USD
profittal. Mindebldl kitiinik, hogy a legnagyobb hazai vallalat nemzetkdgzébasonlitasban
inkdbb kis-kdzepes cégnek szamit. Arbevétele aalggrbb véllalat arbevételének 5,5
szazaléka, profitja pedig minddssze 2,5 szazaléka.

Regionalisan mar mérkiieta nagysaga, hiszen arbevétele az OMV Groupnak, @ 67
PKN Groupnak pedig a 75 szazaléka. A profit esetézearany 41, illetve 63 szazalék.

Az energia-, illetve olajipar mindenhol stratégégjazatnak szamit. Jelletnzhogy a
véllalatok ,nemzeti bajnokok’”Eurépaban ilyen nemzeti bajnok volt a francia $iréz EIf,
illetve az olasz ENI.

1 http://money.cnn.com/magazines/fortune/global50012fill_list/ (Letdltve: 2012. 01. 02.)
2 Nemzeti bajnokként definialjuk azt a nemzetkdzgioealis, illetve globalis piacokon is versenyképéfialkozast, mely
nemcsak a piaci magatartasaval emelkedett kistegelett, hanem ehhez a nemzetallam segitségezajanult.
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1. tAblazatA vilag legnagyobb energia cégei, a 2010-es vditedact-adatok alapjan (Global
500, Fortune)

Helyezés | Vallalat neve Anyaorszag (B'\jvjtsellj) Brsolg; M
2 Royal Dutch/ Shell Hollandia/ Egyesiuilt Kirdlysdg 378.152 20.127
3 Exxon USA 354.674 30.460
4 BP Egyesilt Kiralysag 308.928 —3.719
5 Sinopec Group Kina 273.422 7.629
6 China National Petroleum Kina 240.192 14.367
10 Chevron USA 196.337 19.024
11 Total Franciaorszag 186.055 14.001L
12 ConocoPillips USA 184.966 11.358
23 ENI Olaszorszag 131.756 8.368
26 E.ON Németorszag 125.06¢4 7.752
34 Petrobras Brazilia 120.05p 19.184
35 Gazprom Oroszorszag 118.657 31.895
38 GDF Suez Franciaorszag 111.888 6.114
67 Statoil Norvégia 87.646 6.302
69 Lukoil Oroszorszag 86.078 9.006
86 Petronas Malayzia 76.876 17.479
94 Repsol Spanyolorszag 70.456 6.216
98 Indian Oil India 68.837 1.719
99 Marathon QOil USA 68.413 2.568

Forrds. Sajat szerkesztés http://money.cnn.com/magafimasie/global500/2011/full_list/ alapjan

(Letoltve: 2012.01.02.)
3. Vallalattorténet

3.1. A cég éltorténete

A magyar olajbanyaszat kezdete az 1920-as, 193&vakre nyulik vissza, amikor az
olajkutatas els eredményei jelentkeztek. Az 1891. évi VI. toérvé&rperint a fold mélyében
rejlé kincsek a magyar allam tulajdonat képezik, de dadhtasa és kitermelése természetes
vagy jogi személyekre is atruhazhatd. Tobb sikentddisérlet utan 1938-ban létrehoztak az
iparszeti koolaj-kitermelésre a magyar-amerikai tulajdonban6IEMAORT-ot, amely
amerikai részil a Standard Oil leanyvallalatakéntiikbdott. 1941-ben az amerikaiak
elhagytak Magyarorszagot és a vallalatot is, iggéq allami tulajdonba kerilt. Nem sokkal
késbb a németek ,szélltak” be a vallalatba és MANATere mikodtették, majd 1945-ben a
németek helyét atvette a szovjet katonai parancsgpkl1946-ban megalakult a Magyar-
Szovjet Nyersolaj Részvénytarsasag (MASZOVOL), gmelz Alfoldon folytatta a
kéolajkutatast. 1947-ben roviddce visszatértek az amerikaiak és ismékadott a MAORT,

a cég vezéi ellen inditott koncepcios perben azonban 1948-dballalat vezérigazgatojat
Papp Simont halalra itélték (az itéletetdds eletfogytiglanra valtoztattak), s ezzel sikertlt
elérni az amerikai tulajdonos tavozasat. 1949-beréltalatot allamositottak, és 1952-ben
egyesitettek a MASZOLAJ-t és a MAORT-ot. A véllalabben a formaban 1954-ig
mikodott, ekkor a szovjet tulajdoni hanyad visszakerd@ magyar éallamhoz és a
részvénytarsasagbaol tobb 6nallo cég lett.

3.2. Szocialista troszt, allami nagyvallalat

Az 1956 utani altalanos centralizacios hullam anbmfogén-ipari agazatot sem kertilte el.
1957-ben létrehoztadk adklajipari Trosztot, amelybe beolvasztottdk az Ayedaj-forgalmi
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Véllalatot (AFOR). A troszt 1960-ban nevet valtdath és Orszagos dolaj- és Gazipari
Troszt lett. Az 1960-as években atvette a vidéttdigitanacsi iranyitas alattiikodé varosi
gazgyartd és gazszolgaltatd cégeket, valaminteeléki SzénsavtermeNallalatot.

Az OKGT az 1960-as évaktMagyarorszag legnagyobb vallalata lett, monopmjat
élvezett a kolaj- és foldgazkutatasban, — feltardsban, — saglian, — feldolgozasban. Fékel
volt a hazai lzemanyag — elosztasért és — kerelekeéd. Az OKGT cégei lefedték a teljes
kéolajipari vertikumot, amely mellé széles kd@llato infrastruktara épiilt ki.

Az OKGT allam volt az allamban. A hazai foldgazileZelfedezése és az 1973-as
olajarrobbanas utdn Magyarorszagedgamu stratégiai vallalatavétte ki magat. A legjobb
alkupoziciéban Ié¥ nagyvallalat volt, amely mindent el tudott érnindent meg tudott kapni
anélkul, hogy érdemi elszamoléasi kotelezettségeéngesitettek volna vele szemben. Az
OKGT hatalmas integralt céggétte ki magat, a vallalat szinte teljes dnellatasralezkedett
be a hiAnygazdaséag korilményei kdzott. Az integ@gltilletve az autarkia odaig terjedt, hogy
még gepgyarakat is létesitettek a troszton belzilallamon beldli allamisagot szimbolizalta a
kilon telefonrendszer, az egészségigyi rendszetégraek sajat iskolai voltak és egyetemi
volt, annal jobbak lettek az alkupozicidi. Ez agt jelentette, hogy a kiliskérnyezet
valtozasat alig kellett érzékelnie, raadasul temgkégenek jeletis része allamkozi
szerddésekben kerilt meghatarozasra.

Az 1980-as évek masodik felében nyilvanvalova yvagy a pazarlo vallalati szerkezet
tarthatatlan (eddigre 29 vallalat volt a trosztéelih hatalmas felhalmozott tartalékokkal
készletekbl, kapacitasokbdl és munk&bbl, a kutatasok is sokszor parhuzamosan folytak,
az atszervezéskor derilt ki, hogy 58 laboratériungldikozott sokszor ugyanazzal a
kutatassal). Megkeddo6tt a troszt atszervezésedsdor azzal, hogy levalasztottak input
oldalon a gépgyartdkat, output oldalon pedig a mdlgaltatokat — ezek oOnallosultak és
lazdbban kapcsolodtak a troszthdéz, mint korabb889-ben toébb egység kivalt és 6nallo
tarsasagok alakultak. Ennek ellenére 1990-ben atzDWagyarorszag legnagyobb és
legértékesebb — igy legnagyobb alkived rendelkeé — vallalataként varta az atalakulast és a
privatizaciot. Nyilvanvald volt, hogy alkuereje akia, amellyel a privatizacié modjat is
befolyasolni tudta.

3.3. A tarsasagga alakulas, a privatizacio — a netintzajnokka valds megalapozasa

1991. oktéber 1-jén a még meghe3 OKGT vallalatbol kilenccel Iétrehoztak a MOL. Rt
az AVU iranyitasa mellett és annaétiflajdonosi szerepvéllalasaval. Az AVU hatarozata
alapjan az alapke 97,56 milliard forintot tett ki, amihez 1,5 niditd forintos tartalékvagyon
kapcsolodott. Ez utdbbit az AVU nem sokkal &éls atértékelte 164,3 milliard forintra, igy a
MOL Rt. indul6é vagyona 261,86 milliard forint leth MOL Rt.-ben a §részvényes az allam
lett — az allam képviselte az allami vagyont ésilam dontott a privatizacié maédjarol. Az
atalakulassal egyidéipg a privatizacioért felés Allami Vagyonugynokség (AVU) atadta a
MOL Rt. jegyzett bokéjének 7 szazalékat megtestesirészvénycsomagot helyi
onkormanyzatok részére - a tarsasag kezelésehebaéerileti foldek fejében.

Az nem volt kérdéses, hogy a MOL privatizacidjamikség van. A ,hogyan” és
.mennyire” kérdésél azonban hosszU évekig vitak folytak a mindenkikormany, a
privatizaciés szervezet és a vallalat menedzsmemtiedtt’ Az egymast kovét
kormanyoknak esetenként egymastol gytkereserns dtéatégiaik voltak. Az 1990 tavaszan

® Mihalyi szerint az integralt holding koncepciét w@gatta a véllalati menedzsment és a kiilféldi szakénKozéjik
tartozott Teleki P4l Amerikdban&leredeti szakmaja szerint geologus, aki mar aD-B38években j6 kapcsolatokat épitett
ki a magyar olajipar vezéivel, illetve személyes baratsaigfe Antall J6zsefhez, igy nem okozott meglepetésyy  lett a
MOL Rt. el$ igazgatdésagi elndke). A holding megszintetésezerd®nti privatizacidja mellett foglalt allast abam
mindenki mas.Nlihalyi 2011, 6. 0.)
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hivatalba lIépetAntall-kormanyegyik fontos célkiizése volt a hazabke eBsitése, ezen belll
a kisbefektatk preferalasa. gy 1991-ben dontés szilletett amogy karpotlasi jegyek
ellenében MOL részvényeket fognak értékesiteni.3d&8h meghirdettek egy 1 milliard
forintos csomagot szavazati joggal nem rendélkel?2 szazalékot biztositd élsbséqi
részvényekre, de csak 30 milliot sikerul értékesit?994-ben megismételték a programot,
ekkor 3,9 milliard forint névérték részvénycsomagot ertékesitettek nyilvanos forghéom
hozatal atjan (2 karpétlasi jegyért 3 darab MOLzuényt adtak).

Az 1992-ben elfogadott Bprivatizacios torveny alapjan kdlsbefektetknek kellett
felajanlani a kisforgalmi helyeken BYAFOR-kutakat. Ezzel 1992-ben a véllalat elvesttet
kiskereskedelmi halozatanak tobb mint 20 szazalekat

Az 1994 tavaszan hivatalba lépetbrn-kormanyprivatizacios elképzelései eltértek az
Antall-kormanyétol, de a MOL-lal kapcsolatban tolbéb is ketbs lelkilet jellemezte a
dontéshozodkat. Egyf@l maganositani szerettek volna, de ugyanakkor nkamtak, hogy
teljesen ,idegen” kézbe kerlljon a legnagyobb ndamueéllalat. A 90-es évek eleje Ota
leginkabb az orosz befekéétol féltek, azé elkerlilésiik volt az ebslleges szempont. ,Ahogy
ezt az AV Rt menedzsmentje mar 1992-ben megfogaémazindenképpen el kell keriilni,
hogy a gazads mindkét végén egy orosz energiaipari orias alljgvthalyi 2011, 8. 0.). A
kormany azt sem szerette volna, hogy a MOL-menedasnibeleszoljon az orszagos
nagypolitika tgyeibe.

Természetesen ezenégrak alatt a nagyon & bel$ érdekcsoportok sem pihentek:
nekik egyaltalan nem volt érdekiik a tobbségi (szinzonyosan kilfoldi) stratégiai befekiget
de a mindenkori kormanytdl is fuggetlenek akarehni. A privatizacios tanacsadot (amely
1993-tél a francia Maison Lazard et Cie. francig élt) a MOL fizette, s igy a tanacsado
elsssorban nem a tulajdonos, hanem a megbizd érdetiedtte Mihalyi 2011, 8. o0.). A
MOL-menedzsmentnek pedig az egyben tartott vertikwdilalat tzsdei privatizacioja felelt
meg. Ez részben egyezett a politikai érdekkel eskgrtiljon orosz kézbe a vallalat), és persze
Ujraelosztést biztosito forrasra, allasra, eztositd hatorszagra minden partnak sziiksége volt.

Az 1994 decemberében elfogadott déntés végul ezt alsorban a menedzsment
érdekét tikro& — megoldast valasztotta, miszerint a cég részwale30-35 szazalékat
stratégiai befektének adjak el. (Nyilvanvalo volt, hogy belféldinell tdraga, kulféldinek
nem elég ekkora tulajdoni hanyad).

gy az 1995-ben elfogadott privatizacios torvényM@L esetében a tartds allami
tulajdoni hanyadot 25 szézalék + 1 szavazatbanrdmtéd meg. Az AVU és az AV Rt.
osszevonasaval létrehozott Allami Privatizaciosvagyonkezed Rt. (APV Rt.) jogosultta
valt a tartds allami tulajdoni hanyad feletti ré8kepiaci, vagyisdzsdei értékesitésére. Ezzel
mind a politikai partok, mind a vallalat egyetéttetindenki érdekeinek megfelelt a dontés. A
té6zsdei bevezetés dgontjat azonban a kormany szempontjai hataroztag. me francia
tanacsadd 1997-et jeldlte meg @&ddei bevezetés kivanatos évének (véleményuk szerin
addigra valt volnadzsdeéretté a vallalat). Az élsészvénycsomagot azonban a legrosszabb
év, 1994 utan hirdették meg, mert az allamhaztaataggeien sziksége volt a privatizacios
bevételekre. Az értékesitésre rendelkezésre afiovédymennyiséget az APV Rt. harom
tranzakcio keretében, 1995 novemberében és decébdver 1997 majusadban és 1998
marciusdban ajanlotta fel megvételre nemzetkozi zipgyi befektaiknek, hazai
maganszemeélyeknek és intézményeknek, valamint a MRL munkavallaléinak és
vezebinek. Az el$ 0Osszetett részvényértekesitésskészitésekent 1995 oktoberében
kibocsatottak egy killonleges jogokat biztosité azatel§bbségi részvényt, amelyet az APV
Rt. lejegyzett. Ez az Ugynevezett aranyrészvényesggsz allam stratégiai érdekeit éfint
kérdésekben vétojogot, illetve tobblet szavazaojdiztosit a magyar allam képviggnek.

Az 1995. novemberi értékesités utan a MOL-részu&tydlletve azéket megtestesitletéti
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igazolasokat bevezették a Budapesti és a Luxemlbintgkzsdére, tovabba megkemtbit
kereskedéstik a londoni SEAQ és a New York-i Pestdén kivili rendszerekben.

2. tablazatA MOL tulajdonosi szerkezetének valtozasa a praéié soran (szazalék)

Tulaidonosok 1994. VI.| 1994, 1)(9I?5 1996. 1997. 1998.
J 30. ** XIl. 31. 31' XI. 31. | Xll.31. | XIl. 31.
APV Rt (allam) 94,67 88,2 58,71 58,71 36,2 25,
Kilfoldi befektettk - - 28,90 31,53 45,1 51,2
Munkavallalok és vezék* - - 491 4,1 3,7 4,6
Hazai maganszemélyek, intézmények 1,02 5,0 490 164, 13,0 17,6
Onkormanyzatok 4,31 6,8 1,73 3,4 1,1 0,7
MOL Rt - - 0,85 11 0,9 0,9

Jelmagyarazat*A jelentés nem kiloénboztette meg a munkavallal@savezdiket.
**A karpotlasi jegyért vald értékesitést kogen.

Forras: Véllalati jelentések

A MOL-ban jatszott allami szerepvallalas ekkor mgh&vre nyugvopontra jutott. Az
allami tulajdon sorsa 2003-ban, a Medgyessy-kornmdejn kerult ismét napirendre, és Ujra

elsssorban koltségvetési okok miatt.

3. tablazatA MOL tulajdonosi szerkezetének valtozasa 2002086 k6z06tt (szazalék)

Tulajdonosok 2002. 2003. 2004. 2005. 2006.
Xll.31. | XI.31. | XI.31. XII.31. XI1.31.

APV Rt 25,0 22,7 11,8 11,7 0,0
oMV 10,0 9,1 10,0 10,0 10,0
Kulfoldi befektetk 42,4 36,4 56,0 58,2 58,6
Magyar magan és intézményi befektet 51 8,8 4,2 6,4 7,7
BNP Paribas - - - 6,9 8,2
Magnolia Finance - - - 0,0 5,5
Slovbena. Slovintegra - 9,8 8,0 - -
MOL sajat részvény 5,2 4,0 4,9 6,8 10,0
Letétkezebk 12,2 9,1 51 — —
Nem regisztralt 0,1 0,1 0,0 - -

Forras: MOL éves jelenté&002-2006

2003 juaniusadban kormanyhatarozat sziiletett arréyhaz APV Rt. a dkepiaci
helyzetnek megfeléen értékesitse a tulajdonabande24 600 001 MOL-részvényt. Az
Allami Privatizacios és VagyonkedeRészvénytarsasag 2004. februar 17-én 6sszeserb11 3
000 darab, a Mol Rt. "A" sorozatu torzsrészvényeib@,5 szazalékat kepgrészvenyt adott
el nemzetkdzi és magyar intézményi befektaek gyorsitott eljarasban.

A 2004. marcius 3-ig tartd6 haromnapos periodust @atAPV Rt. tovabbi 492 000
darab "A" sorozatl torzsrészvényt adott el hazabédfektetknek, ami a MOL jegyzett
t6kéjének 0,4 szazalékat tette ki. Ezeknek a trandeiak az eredményeként az APV Rt. az
"A" sorozatu torzsrészvények 13 szazalékat és walamab "B" sorozatu elbbségi jogokat
biztositd részvényt birtokolta, vagyis a MOL jegiyaékéjének 6sszesen 11,8 szazalékat.

A MOL 2005. december 1-jén vételi jogrol szolo speést irt ala az APV Zrt.-vel. A
megallapodas alapjan a véllalat az APV Zrt. tulajitman 1é6 10 898 525 darab "A" sorozatu
MOL-részvény, azaz a cég jegyzebkéjének 10 szazaléka megvasarlasara jogosult két
opcios idszak alatt, 2005. december 10-e és 30-a, illetd 2Mhajus 1-je és oktdber 27-e
kozott. A MOL 2006. méjus 29-én opcids jogaval élyesdei tranzakcion 10 898 525 darab
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"A" sorozatl MOL-tdrzsrészvényt vasarolt az APV .Zét. Az ugylet 2006. majus 30-i
t6zsdei elszamolasa utan az APV Zrt. befolyasa 14zaalékrol 1,74 szazalékra csokkent.

2006. december 31-ig az APV Zrt. nyilvanos értékssel eladta a MOL Rt.-ben v
1,74 szézalékos részesedését is. igy 2006 végéh¥zZrt.-nek mar csak egy darab "A"
sorozatl torzsrészvénye és egy darab "B" sorozatuazateldbbségi részvénye maradt a
tarsasagban.

3.4. Kinn is vagyok, benn is vagyok — majd az alkm#ét tulajdonossa valik

2006 veégeére tehat az allam tulajdoni hanyada O asZé@a csokkent, Ugy, hogy az
aranyrészveny kotelézeltorlését is kimondtak, amelyet a 2007 tavaszgklésen kellett
megvalositani. Ugyanekkor azonban a MOL menedzgee# tulajdonosai 1 darab ,B”
sorozatu ezer forint névertgkin. szavazatelbbségi részvényt adtak a magyar allamnak,
amely akar 75 szazalékos tulajdonosi dontés ellEamébvétdjogot biztositott néhany alagvet
kérdésben. (Példaul megakadalyozhattdk a tulajadorkésti 10 szazalékos szavazati jog
eltérléseét.) Ezzel felvasarlasi célpontta valhadttzai olajtarsasag.

3.4.1. Intermezzo 1: Az OMV felvaséarlasi kisérletdex MOL

A MOL tulajdonosi szerkezete gyakran modosult avaiizacid meginditasa oOta. A
privatizacié lezarulta utan is folytatédtak a tdi@josi szerkezetet jeléist mértékben
atalakito tranzakciok. Ez utObbiak kozil egy olyégyletet emelink ki, amelyre a
torvényhozas adott valaszt. A torvényalkotas kilagantja a tarsasag megvédése volt egy
ellenséges felvasarlastol, majd az elfogadott toyrvdegebsitette a MOL nemzetibajnok-
statuszat.

Az ellenséges felvasarlasok éles konfliktushelyasteidéznek &, hiszen azt a
felvasarlo a célvallalat vezetése ellenében kivamggvalositani. 2007-ben a MOL-t éfint
ellenséges felvasarlas szandéka sokféle konflikidézett eb, és az Ugy az érdeéklés
kozéppontjdba is kerilt. Ezt a tipusu felvasaraseérletet éppen a MOL Nyrt. tulajdonosi
szerkezete tette lelie®, hiszen dzsdére bevezetett, viszonylag elaprézott tulajdonos
struktardju volt a vallalat. Nemcsak a hazai és rathizi Uzleti vilagban szerepelt az gy a
napirenden, de Ausztria és Magyarorszag politikisallast foglaltak ezzel kapcsolatban,
tovabba az Eurdpai Bizottsag (EB) szakhatésagasedériiltek a tranzakcidnak a versennyel
€s a szabalyozassal 0sszefiilggrdései. Az osztrak olajipari OMV ugyanis 200aran 20,2
szazalékosra emelte tulajdonhdnyadat és nyilvagmssdozta azt a részvényarfolyamot,
amelyen vételi ajanlatot szandéekozott tenni a tébbrvényesnek az iranyitashoz szikséges
befolyAs megszerezése érdekében. Az osztrak d@atalarra hivatkozott, hogy a
felvasarlassal a hatékonysag és a kdzos regiaraligvekszik.

A MOL vezetése ellenségesnek @sitette és elutasitotta az OMV felvasarlasi
szandékat és a részvenyeseknek is ezt javasolt® MY formalis nyilvanos ajanlattétele
ezek utan elmaradt, mivel a felvasarlasi fenyegetéSIOL és a magyar torvényhozas
ellenakcidit inditotta el. Ezek pedig alaposan nédtgztattak az Ugylet megvalédsitasanak
piaci és szabalyozasi feltételeit, |lefsgigeit, gyakorlatilag ellehetetlenitették az OMV
szandékanak a keresztilvitelét. A MOL ugy védekezetgy a piacon a sajat részvényeit
megvasarolta és barati cégekkel megallapodott ,anddy ezeket kdlcson-, illetve eladja
nekik. A cég kormanyzati segitséget is keért, valdnazonnal a sajat részvényportfolio
novelésébe kezdett, tovabba ,baratsagos” befiddetkeresett két stratégiai szovetség
kotésével is, illetve folytatta a hazai és a kidfdlerjeszkedést. A sajat részvenyportfolid
novelése érdekében — akkori sajtéhirek szerint rtagy 500 milliard forintért vasarolt
részvényeket, amelynek eredményeként kozel 44 lgkafedett gyakorolt kontrollt. Mivel a
10 szazalék feletti sajat pakett birtoklasat aédgvtiltotta, igy a MOL a 10 szazalék feletti
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tulajdonhanyadat kolcsénadta az OTP-nek és a Maggpesztési Bank leadnyvallalatanak
(MFB Invest Zrt), illetve visszavasarlasi opciovatékesitette a BNP Paribas-nak. A cseh
allami villamos ipari nagyvallalattal, a CEZ-zel-5D szazalékos részvételegyes vallalatot
alapitott gaztizeléservmivek kelet-eurépai épitéseére. ,A stratégiai szoprségedsitése
érdekében a CEZ 7 széazalékos tulajdoni részesedééatolt a MOL-ban.” Eves jelentés
2007, 5. 0.). Az OOC né&vomani allami olajtarsasagnak pedig ,...az egyukoues
keretében 8 szazalékos tulajdonrészt értékesikettiinmig tarsasagunk részesedést szerez
nemzetkozi eszk6zokben valamint készpénzt kap™.)(uko tranzakcidok kovetkeztében egy
kilsd befektet szamara az irdnyitds megszerzésének az esélyemegpszifitienné valt.

Az ellenséges felvasarlasok elharitasara a veszétgdt vallalatok a nyolcvanas évek
Ota — amerikai kezdeményezések nyoman — vilagszéitezatos eszkoztarat alakitottak ki.
llyen eszkodz alkalmazasaval a MOL esetében is kiatal lehetett, mégpedig a cég
alapszabdlyaba foglalt korlatozassal. Eszerintletfgkted tiz szazaléknal nem rendelkezhet
tébb szavazattal, barmilyen nagy legyen is részssed

A két vallalat kozti kiizdelem mas, jogi-szabalyozésepekre is atterjedt. Az élezek
soraban a magyar orszagtgs altal 2007. szeptemberében elfogadott, azexnMOL-ként
emlegetett térvény vol2007. évi CXVI. torvény). A térvény nem kizarolag a MGisetére
vonatkozott, hanem valamennyi stratégiai jeéle@ffi cég nyilvanos felvasarlasa elé emelt
akadalyokat. De az vilagos volt, hogy a térvény hozgitalanak a célja ennek a felvasarlasi
ugyletnek a megakadalyozasa volt, mivel a MOL waaltegyetlen nyilvanosan jegyzett, ezért
ellenséges felvasarlasi fenyegetésnek kitett tagsas stratégiai jelefsédinek mirbsitett
cégek kozott.

A torvény a nyilvanos vételi ajanlattétel elé egy akadalyt emelt. Kiemeletid ezek
kozul azok, amelyek egy k&lsbi unids eljaras nyoman kikerultek a torvédlytA térvény
egyik eleme a veit az elé a kdvetelmeény elé allitotta, hogy ajanlesak olyan Gzleti tervvel
kiegészitve tehet, amelyet sajat vézéestilete jovahagyott. Ennek a jovahagyasnak a
beszerzése figenyes, €s nem zarja ki érzékeny informaciok k&zjasanak a lehitéget,
ami felverheti a részvényarfolyamot. Egy masik sihalszerint a MEH delegal egy szavazati
jog nélkili tagot az igazgatdésagba és a fellgytottsagba, amely megoldas a mdigsz
aranyrészveny funkcigjat téltené be részlegesewafla vewelharitd elem volt a térvénynek
az a rendelkezése, amely szerint mégee az Gn. attorési szabaly alkalmaZasatorvény
megsiintette a megvasarolhat6é sajéitd mennyisegét is, amely addig 10 szazalékot éthete
el. (E kiksvitett lehetséggel élt is a MOL). Végll az igazgatésagi tag@szaahivasanak
szabalyai is szigorubbak lettek.

A MOL ellenlépéseire valaszul az OMV egyrészt magpadsaghoz, masrészt az
Eurdpai Uniohoz fordult. A magyar birosagtelmegtamadta a MOL felvasarlaselharitd
akcioinak a jogszéségét. Emellett az Eurdpai Bizottsagtdl annakzetes megallapitasat
kérte, hogy a tervezett felvasarlasnak nem lesmesiztawy versenykorlatozé hatasa a régio
olajtermék-piacéara, ezért az EU versenyhatdosagaemeh majd akadalyt megvaldsitasa elé.
(A tervezett ligylet megvalositasat ugyanis — amaaly meérete miatt — nem a magyar, hanem
az euroOpai versenyhatosag vizsgalhatta és engetiélye.) Az glzetes vizsgalatot az tette
szukségesse, hogy a MOL szerint az Uj, megnovekedghek tulzott, versenykorlatozasra
alkalmas mérték koolaj-feldolgoz6 kapacitasai lennének a régiébarertenem lehet
szamitani arra, hogy az Eurdpai Bizottsag valtapatbrmaban engedélyezné a felvasarlast
(Osszefon6dasok2008).

4 Az (j szabalyozas megsatetett egy befektékkel szemben korabban alkalmazotbigdst. A korabbiak szerint a 75
szazalékos tulajdoni hanyad elérése utan a befektét részesedésének megfelalilyal vehet részt a szavazasban. E szint
alatt részesedésgefiiggetlenil egy szinten korlatozva van a tulajplsilya a szavazasban. Az () térvény ennek anlikit
az alkalmazhatosagat kiterjesztette a 75 szazalédsmesedés folé is. Igy értelmetlenné valik egynaly tulajdonos
belépése, hiszen nem lenne mddja befolydsanakyasibésére.
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Az Eurdpai Bizottsdg emellett egy masik vizsgaldiditelezettségszegési eljarast) is
elinditott, aminek eredményeképpen megallapitditagy a lex MOL stratégiai vallalatok
felvasarlasat megnehexi¢gyes rendelkezései sértik az uniés jogot, mégpedike szabad
mozgasanak és a letelepedés szabadsaganak aAghgsértést megvaldsitd rendelkezések
kozé tartozott példaul az is, hogy ajanlatot cséd\aasarlo vezét testilete altal jovahagyott
Uzleti tervvel egyltt lehet tenni, tovabba a MEHpW&ebinek a belltetése a stratégiai
jelensédi cégek vezét testlleteibe. Az Eurdpai Bizottsdg altal megattatpijogsértések
kikiszobolésére 2008szén az orszagghés lenyeges pontokon modositotta a tbrvény egyes,
nyilvanos ajanlattételt korlatozé rendelkezéseit.

De még a térvénymodositast meégéken — 2008. augusztusdban — az OMV feladta
felvasarlasi szandékat, amellyel méget az Eurdpai Bizottsdg — szamara varhatdéan
kedvedtlen — dontését az dsszefonddasrol. Az EurdpaitBiag — a kiszivargott informaciok
szerint — versenyjogi kifogasokat emelt volna, §suo kotelezettségvallalashoz kototte volna
az Ugylet jovahagyasat (a MOL valamelyikokaj-finomitojanak eladasahoz), amelynek
teljesitése mar nem allt az OMV érdekébearppean Commissio2008). A MOL ellenséges
felvasarlasanak a veszélye ezzel elharult.

A MOL felvasérlasét elharitd, védelmét testre szié@ipéény egyarant élvezte a kormany
és az ellenzék tamogatasat, és a 2006—2010-esnpatiaciklusban ritkan fordult &lakkora
tobbség, amekkoraval ezt megszavaztak. A tarsasdgfarmaban, tulajdonosi szerkezetben,
nemzeti bajnokként valé mégésére igy teljes egyetértésben kertilt sor.

3.4.2. Intermezzo 2: Az oroszok mar a spdjzban aleram Szurgutnyeftyegaz-igy

Oroszorszag (kordbban a Szovjetunid), illetve @soplaj- és gazipari nagyvallalatok mindig
is fontos szerepet jatszottak a MOL életében, redk azért is, mert Oroszorszag volt a deg f
beszerzési forrasa. Sok a régi, személyes kapcsolaiszony azonban ellentmondasos.
Egyfelbl mindig is kiizdettek egy stratégiai, tobbségi artgajdonszerzés ellen. Ugyanakkor
a Kommerszant orosz Uzleti lap emlékeztetett gy 2006-ban orosz vallalatoknal keresett
védelmet a MOL az OMV-vel szembem\ Gazpromhoz ka&idé Rahimkulov csalad 2007
végen példaul 5 szazalék kordli tulajdoni hanyaddsidelkezett a MOL-ban. Az OMV
tulajdonszerzésének pillanataban is azonnal felinariorosz szal — tobb vonatkozasban is.
Egyfeldl az osztrak cég vezetése azzal indokolta a régzagarlast, hogy az OMV és a MOL
egyitt mar elég és lehet a Gazprom felvasarlasi szandékaval szembsfebl elemzk
arra figyelmeztettek, hogy az ugylettel éppen miggatosabba valik az OMV a Gazprom
szamara, amely valéban ugrasra készen all, hoggdéiolja az osztrak olajvallalatot — és
ennek az osztrak allam mint az OM¥rdészvényese részértulajdonképpen nem is lenne
akadalya. Wilhelm Molterer osztrdk pénzigyminisatgyanis azt nyilatkozta a News ¢im
osztrdk lapnak, hogy az uzlet elképzetheamennyiben ,a névekedés és foglalkoztatas
biztositasat szolgaljd.”

Amikor az OMV alulmaradt a MOL-ért folytatott kiizéenben mind a magyar ceggel,
mind a magyar allammal, mind az EU-val szembenoaldzinte kézenfeky volt, hogy
legaladbb j6 Uzletet akart csindlni — és ezt egymlyzleti partnerrel lehetett megvaldsitani,
amely mar régdéta ahitozott a magyar vallalatraOMV 1,4 milliard euréért az orosz&laj-
és foldgazipari konszernnek, a Szurgutnyeftyegazautik el MOL részvényeit (az akkori

® http://www.origo.hu/archivum/20090331-oroszorszadeiglalkozik-a-moluggyel.html (Letoltve: 2012, fetar 11.).

6 OMV stockt ihre Beteiligung an MOL aufi Um eine Ndiide FEuro auf 18,6 Prozent.
http://www.news.at/articles/0726/30/176723/omviiggeng-mol-um-milliarde-euro.html. (Letdltve: 201fbruar 12.).

" http://privatbankar.hu/migracio/gazprom-kezre_keekl a_mol-papirok—186614 (Letéltve: 2012.februé).12
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részvényarfolyam kozel kétszereséBrfs az orosz tarsasag igy 21,2 szazalékos résgesedé
szerzett a MOL-ban.

Bar az oroszok megjelenésére régéta szamitani eibhed Szurgutnyeftyegaz
vasarloként vald megjelenése mégis meglepetéstottkoki is ez az orosz vallalat? A
Szurgutnyeftyegaz nem transzparens, tisztdzatlajdtunosi szerkezétvallalat (tulajdonosi
szerkezetét utoljara 2003-ban hozta nyilvanossadgeap hirek arrol szoltak, hogy az orosz
allam ebsen érdekelt a cégben. (Sokan egyenesen Putyirdusdi lcégnek tartjdk, hiszen
vezebjét Vlagyimir Bogdanovot j6 szemeélyes kapcsolatékik Viagyimir Putyinhoz. A
Wikileaks kiszivarogtatasai kélsb meg is megésitették ezt az értesuilést).

Stratégiai szempontbol egydél j6 lehet a MOL-nak a kapcsolat, hiszen a
Szurgutnyeftyegdz ugyanazokon a szibériai ¢kéma aktiv, ahol a MOL. Rossz lehet
ugyanakkor az ekkor mar folyd INA-Ugylet miatt, z8 Horvatorszagban nagyon nem
akarnak orosz tulajdont.

Mi lehetett a célja az orosz vallalathak a MOL k&spek megvasarlasaval? Egy orosz
szakérd szerint a Szurgutnyeftyegaznak finomité kapackéswan sziiksége, hiszen évi 61,8
millié tonna lKolajat hoz a felszinre, a finomitdjaban viszontkc2 millié6 tonnéat tud
feldolgozni. A MOL felvasarlas tehat fontos lépésvertikalis integraciét célul Kiizé
stratégiabari. Ugyanakkor folyamatosan jelentek meg a magyar éerazetkozi sajtoban
hirek, alhirek rémhirek: pénzmosas all az tgylegdtt) tovabb akarjdk adni a részvényeket
mas allami kdidédi orosz cég(ek)nek.

A MOL - nem véletlenil — efs reagalasdban a Szurgutnyeftyegazt pénzigyi
befektetnek tekintette. Nagyon gyorsan megsziletett azondamasodik reagalas is,
amelyben Hernddi Zsolt elndk-vezérigazgatd elleeségzandékinak niisitette a
felvasarlast, ezzel maréeevetitve a konfliktusokat. Bar tovabbra is érvényeogy senki sem
szerezhet 10 szazaléknal magasabb szavazati jogat ©MV-esethez hasonléan most is
azonnal két — kormanyzati és vallalati — szintetulha védekezés.

Azonnali vizsgélatot inditott a PSZAF. Bekérettéke a@rosz nagykovetet a
Kalugyminisztériumba azzal a kérdéssel, hogy migei jelezték ére a felvasarlasi
szandékot. Ugyancsak bekérették az osztrak Kuoluggatérium 8titkarat is. A
részvénykdnyvbe valo bejegyzéshez (amely a tulasigngok gyakorlasahoz kell) a Magyar
Energiahivatal jévahagyasa szikséges. A Hivatdb tdint egy évig (!) vizsgalédott, majd
arra valo hivatkozassal, hogy a Szurgut nem ny@jtiee a kért dokumentumokat, elutasitotta
a kérelmet. igy az orosz cég nem tudott résztvegyetlen kozgglésen sem.

A MOL sajat védekezése is azonnal megkesdt: 2009. aprilis 8-an 4.965.582 darab
részvényt adott kdlcsén az MFB Invest Zrt-nek rfilvaléan azzal a céllal, hogy névelje a
sajat részvényvasarlasat. (A szabalyok szerint bietokolhat 21 szézaléknal tobbet, de ha
kolcson ad valakinek a sajatjabdl, akkor tovabbetiieti a részesedését.) 2009. aprilis 16-an
részvénycserét bonyolitanak le az OTP-vel, ennektéeen a MOL tébb mint 5 millié
részvényt ad kdlcsbn az OTP-nek viszontvasarlagygb (ugyanekkor az OTP 24 millio
torzsrészvenyt ad at a MOL-nak, amelyre visszalésgogot kap.) A rendes évi kozijgs
eléstt a MOL azzal is éallt, hogy megkdveteli a nominalis tulajdonosok#ltényleges
tulajdonosi szerkezet nyilvanossagra hozasat.

A 2009. tavaszi kozdyésen uUjabb intézkedéseket szavaztak meg az Upaktald
felvasarlasokkal” szemben. Az igazgatdésagot neliereltehet visszahivni (a részvényesek
75 szézalékdnak kell jévdhagynia és egy kékpen csak egy tagot lehet visszahivni.
Altalanos szaballya tették, hogy egy részvényesdrdeknekkora a tulajdoni hanyada csak 10

8 http://www.origo.hu/gazdasag/hirek/20110525-a-saiectiosz-napilapok-a-molreszvenyek-eladasarol.htm{letdltve:

2012. februar 11.)
° http://www.origo.hu/archivum/20090331-oroszorszsdeiglalkozik-a-moluggyel.html (Letdltve: 2012. felar 11.) és
http://www.origo.hu/archivum/20090330-kiszallt-amve-a-molbol.html (Letdltve: 2012. februar 11.).
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szazaléknyi szavazati joga lehet. (Kordbban a mragjamra, vagy a nevében tulajdonosi
jogokat gyakorl6 szervre ez a kitétel nem vonatkiogoKiterjesztettek tovabba a
szavazatelibbségi részvényhez kapcsolddo vétojogot az igagggi@ felligyél bizottsag, a
konyvvizsgaldé megvalasztasara, visszahivasara, ddzo#t eredményt szolé dontésre,
tovabba az alapszabaly megvaltoztatasara.

Az intézkedések hataséara folyamatos volt a fesaiiles magyar és az orosz kormany,
illetve a két vallalat kozo6tt is. A Szurgutnyeftyg2009. juniusaban, majd 2010 nyaran Ujra
beperelte a MOL-t amiatt, hogy nem jegyezték beeszvénykdnyvbe. Az orosz vallalat
mindkét pert elveszitette.

A Szurgutnyeftyegaz tehat tulajdonosi jogait nemtdaugyakorolni, stratégiai célokat
nem tudott kdvetni — egyetlen leisége ugyanaz lett, mint az OMV-¢é volt: nyereséggel
kiszallni a MOL-bol. Mar 200%szébl folyamatosan roppentek fel hirek arrél, hogy reily
feltételekkel szallna ki a Szurgut a MOL-b6l (pélt@az INA-ban 1é% tulajdoni hanyad
atadasaért’

A konfliktus megoldéasa a 2010. tavaszi kormanygaittn kezdett kérvonalazédni. A
masodik Orban-kormany célulizte ki a nemzeti tulajdon &sitését. ,Magyarorszag
elkotelezett a nemzeti érdekek hatarozott érvémgsimellett minden stratégiai jelésédi
tertleten. E tekintetben a kormany kulcsfontosdagiletnek tekinti az energiaszektort — és a
jogi lehetségek hataraig ésiteni akarja az allam szerepét.” Ezt a kdzlemaklgbr adta ki a
Nemzeti Fejlesztési Minisztérium, amikor 2010. seepber elején megjelent az &lsir arrol,
hogy a magyar kormany targyalasokat kezdett a M&izvények visszavasarlasarol. A tarca
a kovetke#d honapokban tobbszor is cafolta, hogy targyalasfikgitatna a visszavasarlasrol,
hiszen, mint fogalmaztak, bar fontos kérdés a sgek visszavasarlasa, de nem &sirg
Végul 2011. majus 24-én maga a miniszterelnok fjete: be, hogy ,Magyarorszag
visszaszerezte Oroszorszagtél a MOL részvénycsartitigd vételi ar 1,88 milliard eurd
volt, vagyis a Szurgutnyeftyegaz 480 millié eurd@rdsett az Uzleted. A kormany és a
vallalatvezetés kozotti teljes 6sszhangot mutdipmyy a cég elndk-vezérigazgatbdja, Hernadi
Zsolt azt nyilatkozta, hogy a MOL minden tulajdodnak megnyugtaté megallapodas
szlletett, fontos bizonytalansagi tényezdint meg, tovabba gratuldlt Fellegi Tamasnak a
vasarlashoz.

Az Ugyletet 2011 szeptemberében a magyar parlamgavahagyta, s ekkor az allam
ismét a MOL részvények kozel negyedének birtokossaé. (A Szurgutnyeftyegaz
részvényei mellett a magannyugdijpénztarak podifitiol az allamositasuk miatt atkerdilt
részvényekkel egyutt 23,8 szazalék lett az all@suarany.)

A bevasarlassal a magyar allam lett a MOL-ban adggobb tulajdonos, igy elvileg
megréhet a kormany befolydsa a legnagyobb hazai vaiéalah MOL-ban valé allami
tulajdonszerzésnek ugyanis van a nemzeti tulajdodsitésén tdlmutatd lehetséges
értelmezése is: az olajipari cég dominans poziadyan merték lett a 2000-es évek éls
évtizedének végére, amely mar lefordithatd tulmedrtéki politikai befolyasra is. Es mint
lattuk, ezt mar az 1990-es évek elején is el akaaiilni a kormanyok. A nemzeti bajnok az
allam fejére ntt. Az allami befolyas ésitéséhez azonban Gjra mddositani kellene az
alapszabalyt (akar a koziggsnek, akar torvényben), hiszen a Szurgut bedssanitan a
kozgyilés ugy hatarozott, hogy 10 szazalékban maximailegyes tulajdonosok (t6bbek
kozott az allam) szavazati aranyat. Ugyanakkor lemabirtokdban van egy darab ,B”
sorozatu névre szo6l6 ezer forint névéiité&szvény, amely meghatarozott szavazéipbiségi

10 http://www.origo.hu/archivum/20091022-handelsbkittenulna-a-molbol-a-szurgut-az-inaert-cserebe. htnfLetdltve:

2012. februar 12.).

1 http://www.origo.hu/gazdasag/hirek/20110524-molrgatrugy-bejelentesre-keszul-fellegi-tamas-fejlesizt
miniszter.html (letdltve: 2012. februar 12.).

12 http:/lwww.origo.hu/gazdasag/hirek/20110525-a-saieatiosz-napilapok-a-molreszvenyek-eladasarol.htrfiLetéltve:
2012. februar 11.).
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jogokat biztosit. Bizonyos lUgyekben a kormanynatdjega van, de egymagaban nem tud
valtoztatasokat kikényszeriteni.

4. tablazatA MOL tulajdonosi szerkezetének valtozdsa 2008044 X06z6tt (szazalék)

Tulajdonosok 2007. 2008. 2009. 2010. 2011.
XI11.31. XI.31. | XI.31. | XII.31. | IX.30.
Magyar allam (MNV Zrt) - - - - 23,8
Kilfoldi befektettk 31,7 24,1 25,7 26,1 25,0
Szurgutnyeftyegaz - na 21,2 21,2 0
Bayerische Hypo- und Vereinsbank na 16,3 ng - -
Societé Generale na 4.4 na - -
oMV 20,2 0,7 na - -
BNP Paribas 8,3 7,3 na - -
CEZ na 7,3 7,3 7,3 7,3
OmanOill na 7,0 7,0 7,0 7,0
OTP Bank 9,2 8,5 6,4 6,2 6,2
Magnolia Finance Ltd 55 5,7 5,7 5,7 5,7
ING Bank N.V. - na 50 50 50
Crescent Petroleum - na 3,0 3,0 3,0
Dana Gas PJSC - na 3,0 3,0 3,0
UniCredit Bank AG - - - na 2,8
MFB Invest Zrt 10,0 - - 1,2 0,0
Hazai intézményi és maganbefektet 6,8 10,3 8,4 7,1 55
MOL sajat részvény 8,3 8,4 7,1 7,1 5,5

Forras: Eves, negyedéves jelentések

5. tAblazatA részvényardny és a szavazati arany eltérésd (20Inegyedév)

Részvény- Szavazati
Részvényesek arany arany
(sz&zalék) (szazalék)*
Magyar allam 23,8 10,0
CEZ 7,3 8,8
OmanOil 7,0 8,4
OTP Bank 6,2 7,4
Magnolia Finance 57 6,8
ING Bank 5,0 6,0
Crescent Petroleun 3,0 3,6
Dana Gas 3,0 3,6
UniCredit 2,8 3,4
Hazai befektetk 4,0 4.8
Kulféldi befektetk 26,7 32,0
JelmagyarazatHa minden részvényes szavaz.
Forras: MOL el negyedéves vezidt jelentése, és J[origo] sajat szamitasa:

http://www.origo.hu/gazdasag/hirek/20110708-a-kammenozgastere-hernadi-zsolt-mol-elnok-
vezerigazgato-esetleges-elmozditasara.html

4. Véllalatiranyitasi szerkezet — kormanyzati kapcslatok

A MOL a kontinentalis Europaban jellehzszervezeti megoldasokra épiifirsasagiranyitasi
rendszert kdveti. Ez a modell az angolszasz maslelk&pest bonyolultabb, a tulajdonosok
szerepe — elvileg — fontosabb a tarsasagiranyitashapiaci értékitélet gyengébb, a
menedzsment feletti kontrollt a meghatarozé tulagdo gyakorolja. A tarsasagiranyitas
dualis, igazgat6 tanacsbol és felug@yleizottsagbal all.
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A magyar torvények értelmében az igazgatésdg @RQdata a tarsasag vezetése. A
MOL alapszabalya szerint az igazgatdosag szamoseigikizarolagos dontési hataskorrel
rendelkezik (szervezeti ésiikbdési szabalyzat, kdzéptavu, éves, stratégiagkeplifogadasa,
hitelfelvétel, akviziciok, beruhazasok). Formailaghat minden adott ahhoz, hogy az
igazgatosag valdban a tulajdonosok érdekeit kéjndsse.

A feligyeb bizottsag (FB) torvény szerinti feladata a targasakodesének felligyelete
abbdl a szempontbdl, hogy az megfelel-e az érvémyesnyeknek és a tarsasag sajat
szervezeti dokumentumainak, alapszabalyzatanakig¥eli az igazgatésag munkajat is,
javaslatait véleményeznie kell éppen ugy, mint agktilés elé terjesztett dsszes fontos
dokumentumot.

2005 veégeig egyértelilen az &llam volt a legésebb tulajdonos a MOL-ban. 2006
nyaratol azonban valébanéeen szértta valt a tulajdonosi szerkezet. Ebbenlagdbnosi
szerkezetben tett egyre nagyobb szerepre szemléiggk OMV, majd a Szurgutnyeftyegéz,
masfebl maga a MOL. Az OMV felvasarlasi kisérletének kigda— €s a Szurgutnyeftyegaz
blokkolasa — utan az ismét szort tulajdonosi szsteen a legnagyobb tulajdonosok mind
.baratinak” szamitottak. Végul 20Xkze6l ujra az allam lett a legnagyobb tulajdonos.

Az alabbiakban azt nézzik meg, hogyan tlédditt a tulajdonosi szerkezet valtozdsa
az igazgat6sag és a felligydlizottsag tagsaganak valtozasaban. 1988+ggyis az allami
tulajdoni hanyad 25 szazalékra csokkenéséig azmatlamegtestesit kormanyzat a
mindenkor maga ala rendelt privatizacios intézmanieresztil gyakorolta a tulajdonosi
jogokat. Joggyakorlatat nem a hosszu tava vagyoagitasi érdekeltség, hanem az aktualis
politikai érdekek szabalyoztak. Ez nagyfoku bizatamsagot vitt a tarsasagikddésébe,
ugyanakkor redukalta a menedzsment &slsbgét. A tobbi igazgatdsagi tag pedig csak
formalisan képviselt egy-egy befekietsoportot (hazai kisbefektid, kilfoldi befektebk),
hiszen a tulajdonosok szoértak, egylttes akaratfwyitdsra képtelenek. A FB munkaja
formalis volt, ami kitint az éves kozdgyeseken kozreadott jelentésékbamelyek firitetten
megismételték az IT, vagy az Ugyverggazgatd altal készitett jelentést.

A MOL igazgat6é tanacsanak és felugydlizottsaganak osszetétedbbilletve annak
valtozasabdl megfigyelh&t mindenkori kormanyzati érdek kifejaese.

Az 1991-ben kinevezett igazgatosag elndke kultdldazatért arisztokrata szarmazasu
szakember volt (grof Teleki Pal). lgazgatosagi tefy tovabbd még két masik, szintén
kalfoldrol hazatelepult személy. Az egykori OKG®tbaz igazgatésagba emeltek is mind
olyanok voltak, akik nem alltak messze az MDF-kangial. Arra azonban megprobaltak
ugyelni, hogy olyan szimpatizansai is legyenek @ ¢&nyitasaban, akik értenek a
szakmahoz. llyen szempontbol ad igazgatésagbol % fegykor OKGT-s volt. Az Antall-
kormany idején nem voltak nagy valtozasok, de azékyat a szakmai vonal @sitése
jellemezte. (Az els év utan példaul gréf Teleki Palt egy régi OKGTesmert szakember
Suba Jozsef valtotta fel).

Az 1994-es kormanyvaltds utan atszervezték az egfmzatosagot és fellgyel
bizottsagot. Az (] Ugyvezétigazgatod régi OKGT-s vezelett, aki a megélzé négy évben
~politikai tldozo6ttnek” tartva magat elhagyta a eégA kétszeri csere (1994 vége, 1995 eleje)
utan felallt vezérkar egyértelran tlkrozte az U] szocialista-liberalis kormanyikadal
érdekeit. Az igazgatésagon belll megugrott azoknszakiknek nem volt kozuk &élaj- és
féldgazszakmahoz. Szabd Gyorgyot az MSZP ipari smtere, Pal Laszl6 valtotta az
igazgatosag élén. A szakmai szempontok helyetemélyes kapcsolatok kerulteksgdrbe
egészen 1997-ig, akkor bekertlt az igazgatésaghi@ kemenedzsmenib

13 Ebben a részben az adatok forrdsa: MOL éves jsleinté megallapitasok, értékelések az 1998-banettégizsgalat
eredményeit tiikrozikRénzugykutaté Rt998).
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Az 1998-ban’* hatalomra keriilt etsOrban-kormany az 1999-es ko#tpsen lecserélte
szinte az egész igazgatdsagot €s a teljes feltlgyettsagot. Az igazgatdosag elndke Csak
Janos, a Fideszhez kozelallo Gzletember lett. Ekkaillt az igazgatésdgba Hernadi Zsolt, a
Magyar Takarékszovetkezeti Bank vezérigazgatojgangsak Fidesz kdzeli szakember. Az
APV Rt képviseletében Macher Akos lett tag, beztssak tovabba Czirjak Laszl6 amerikai
allampolgar bankszakembert, lain Peterson angamgiblgarsagu olajipari szakembert,
Horvath Gabor jogaszt, Méhes Sandort a BudalakkzKmium gazdasagi tanacsadojat,
valamint Szitd Janos régi OKGT-s szakembert, ekkorMol Foéldgaz-kereskedelmi
Uzletdganak vezéjét. Az igazgatésag tagja maradt Mandoki Zoltdn1095-6l tag, régi
OKGT-s, 19954l a vallalat vezérigazgatoja), valamint Dobak Miklés Baranyai Gabor,
mindketten a kulféldi intézményi befekd&et képviselték 1996 ota.

A feliigyebbizottsag elnbke Lukacs Janos, a Budapesti Kozgagtiadomanyi
Egyetem oktatéja, szamviteli szakember lett. Tagglasztottak tovabba Lamfalussy Sandor
vilaghii  bankszakembert, Simor Andrast, aki ekkor a Budapdsrtékiszsde
Tézsdetandcsanak az elndke volt, valamint Hartmaner Régyészmérnokot, aki 1998-ig a
MOL PB- és Gaztermék-kereskedelmi Uzletdg terveaddgjkodasi vezéfe volt. Tag
maradt a még 1994-ben megvalasztott két munkagakapvised.

Az igazgatdsag nem maradt valtozatlan a Fideszzegégy éves kormanyzati ciklusa
alatt, 2000-ben jelets moddositasok torténtek. A kormany Csék Janost alitmtita az
igazgatosag élér, aki tavozott az igazgatosagbol is. Helyére Hdrnésolt kerilt, aki a
kovetked évben a MOL elndk-vezérigazgatoja lett. 2000-benik be az igazgatésagba
Csanyi Sandor az OTP Bank elndk-vezérigazgatéja(bi& a nyilvanos tulajdonosi
szerkezetben ekkor még nyoma sincs az OTP-nek)galaglik tovabba Michel-Marc
Delcommune, aki 199%t a MOL pénzigyi vezérigazgato-helyettesi posijdtiitte be. A
FB-ba egy Uj tag kerllt — Kovacs Ferenc jogasiitdobek kdzott az MFB igazgatésaganak
is tagja 19994, tehat feltehét, hogy kézel allt a kormanyhoz.

2002-ben a kormanyvaltas Ujabb valtozasokat eregezétt mind az igazgatésagban,
mind a felligyed bizottsagban. Erdekes ugyanakkor, hogy néhanys&eéregit a helyén
hagytak. Ezek kozé tartozik Hernadi Zsolt, aki trete az igazgatésagban elndki posztjat
tagja maradt Csanyi Sandor, Mosonyi Gyorgy (akinddihoz hasonléan mégzte operativ
posztjat), Horvath Gabor, lan Peterson, Michel-M&relcommune és Dobak Miklés a
nemzetkozi intézményi befekédt képviseletében. Kikertlt viszont az 1996 Ota ugpgak a
kalfoldi intézmeényi befektéket képvised Baranyai Gabor (és a vallalati éves jelentés nem
jeldl meg helyette bekeriilt 4j embert). Az APV Ripkiseletében Macher Akost Kamaras
Miklos valtotta fel, és bekerllt az igazgatésagb&,3akik egyértelmien kormany kozeli
személynek szamitottak (Akar Laszld, KemenessEa Simoka Kalmanné). A fellgyel
bizottsagba Uj elntkot valasztottak Kupa Mihaly selében, aki amellett, hogy elismert
szakember, az Antall-kormany pénzigyminisztere {telhdt nem tekinthetjik a szocialista-
szabaddemokrata kormany emberének). A korabbi dlnélacs Janos a FB tagja maradt. A
régiek kozll tag maradt tovabba Lamfalussy Sanddfudela J6zsef munkavallaloi kildott.
Uj emberként keriilt a FB-ba Bognar Piroska (Vegy8gakszervezet), Slavomir Hatina
(Slovnaft), Olah Lajos (APV Rt) és John |. Charodli 1953 és 1956 kozott asilajkutatd
és Feltaro Vallalat Geofizikai Intézetében dolgbzatajd Ausztraliaban olajipari, illetve
banyaszati cégeknél dolgozott. 1990 utan pedig #aisz Budapestre akkreditalt, a régid
kilkereskedelmi kapcsolataiért fdlel kereskedelmi minisztere lett. Az igazgatdésag
valtozatlan 6sszetétellelitkddott 2006 tavaszaig, vagyis a kovetkeAlasztasokig. A FB-
ban két valtozas tortént: 2004-ben a felligymrottsag tagja lett Chikan Attila az &l®rban-

14 Adatok forrasaMOL éves jelentések
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kormany el§ gazdasagi minisztere (Lukacs Janost valtotta) 52@h pedig Olah Lajos
helyett Vasarhelyi Istvan keriilt be az APV Rt kégaletében. Osszességében tehat i, t
hogy a lényegi, a szakmai vezetés szinte valtazatiaradt, &t bekerultek kifejezetten a
.masik oldalhoz” kapcsolhato emberek. A szociatigtaralis kormany néhany hozza
kozeldlld embernek inkabb pénzkereseti lébéget biztositott, szakmai szerepik nem
lehetett (SimOkané a Temetkezési Intézet vezéraam volt, valamint Kemenes Emek,
Akar Laszlonak sem volt soha kdze az olajiparhoasik oldalrél: olyan sok mindent el sem
tudtak intézni a MOL-nak).

A valasztasok utan Ujra szocialista-szabaddemok@t@any alakult, amely 2007-ben
alig valtoztatott a vezét testlletek Osszetételén. Az igazgatosagbdl kike&imoka
Kéalmanné, s a helyére egy, a szakmahoz sokkal éizedll6 tag, Molnar Jozsef pénzigyi
vezerigazgato-helyettes kerilt. A FB-ban kicsatétt két munkavallaléi képvisél(Bognar
Piroskat és Kudela Jézsefet Benedek Lajos és Juktfitz valtottak). 2008-ban egysvel
bévilt az igazgatdosag létszama, s a tulajdonosi szetkvaltozasat tikrozve bekerilt az
OmanOil vezérigazgatd helyettese Mulham Al JarfFB véltozatlan dsszetéteimaradt.
2008-ban és 2009-ben az igazgatdsag valtozatlapetésslben riikodott, a FB-ben is
egyetlen véltozas tortént 2009-ben, amelynek s@énegyik munkavallaloi képvisl
cserélték le.

2010-ben a masodik Orban-kormany megalakulasa azaigazgatésag Osszetétele a
varakozasoknak megfeten valtozott (nem is kellett ahhoz nagyon bennfardgk lenni,
hogy akér név szerint megmondja valaki: kik fogrek Uj igazgatésagbol ki-, illetve
bekerilni). Kikerllt Akar Laszl6 és Kamaras Miklésbekerilt Jarai Zsigmond és Parragh
Laszl6. Tovabbi valtozast jelentett, hogy a ,batétajdonos” CEZ elndk-vezérigazgatodja
bekerilt, mig Michel-Marc Delcommune kikerilt azazgatdésagbol. A FB-ban minddssze
egyetlen valtozas tortént: Vasérhelyi Istvant T8k Istvan valtotta. Vagyis a 2010-es
valasztasok utan — bar az allamnak egyetlen samaltulajdoni hanyada sem volt a MOL-
ban — az 0j kormanyhoz ,kézel all6” emblematikusokr azonnal a legnagyobb vallalat
vezet testuleteibe keriltek.

A 2011-es tavaszi koz@ies ebtt mar lehetett tudni, hogy visszatér az allam mint
legnagyobb tulajdonos. Ennek minden bizonnyal ggewlt az ekkor bekévetkézszemélyi
valtozasokban. 2011. aprilis 30-4n lemondott vegeagatdi posztjardl és igazgatosagi
tagsagarol Mosonyi Gyorgy. A MOL ) vezérigazgatdfminar Jozsef korabbi pénzigyi
vezérigazgato-helyettes lett. Ugyancsak lemondugizparol Kupa Mihaly, a FB elndke. Ezt
a posztot foglalta el Mosonyi, aki természetesdfBanak is tagja lett. Az igazgatdsagban
Mosonyi Gyorgy helyére Vilagi Oszkart valasztottéki a Slovnaft vezérigazgatdja. A FB-ba
bekerilt egy Uj munkavallaloi képvigelPuskas Sandor.

fgy 2012 elején a két vedetestillet osszetétele a kovetkenlt:

Igazgatosag: Hernadi Zsolt (elndk), Csanyi Sandtulham Al-Jarf, Dobak Miklos,
Horvath Gabor, Jarai Zsigmond, Molnér Jozsef, RguréaszIo, lain Peterson, Martin
Roman, Vilagi Oszkar.

Fellgyeb Bizottsag: Mosonyi Gyoérgy (elndk), Chikan Attilalohn I. Charody,
Slavomir Hatina, Juhasz Attila, Kohan Jozsef, Ldusfsy Sandor, Puskas Sandor, Térocskei
Istvan.

5. A MOL hazai és nemzetkdzi terjeszkedése

Az 1990-es évek utols6 harmaddban Kozép- és Kelgiga olaj- illetve petrolkémiai
agazatadban ételjes nemzetkdzi konszolidacios folyamat indult.résztvev vallalatok a
regiondlis vezét szerepért, piaci pozicioik megsitéséert, illetve (j piaci szegmensek
megszerzéséért harcoltak. Az ekkor Kekitt verseny kimenetele minden bizonnyal
meghatarozta a kovetkéevekre a cégek helyzetét.
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A régid olajipari szerepl a kdvetkesd vallalatok voltak a MOL mellett: az osztrak
OMV, a lengyel PKN Orlen, a szlovak Slovnaft, avarINA, a cseh Unipetrol, a roman
Petrom és a szerb Beopetrol. A cégek az 1990-ds lézepén még mind tobbségi allami
tulajdonban voltak, de a privatizacié az esetekynagzében elkesdo6tt, vagy tervezték. A
maganositdsi szandékok méar onmagukban is deéget adtak a regionalis poziciok
erositésere.

A cégek szamara az is nyilvanval6 volt, hogy adsérlas elleni egyik j6 védekezési
mod, ha maguk fognak akviziciokba. A terjeszkedespvekedés 8ésiti a nemzeti bajnok
poziciot is.

A terjeszkedés iranyainak, az ezt befolyasolo téflyettekintéséhez, megertéséhez
nem art ismerni a petrolkémiai, vegyipari vertikfetépitését, amelyet a 6. tablazat mutat be
— benne az 1990-es evek magyar szénegl technikai egymasra épulésikkel.

6. tablazatA hazai petrolkémiai ipar felépitése

Finomitas Krakkolas Polimerizélas
KOOLAJ = OLEFINEK = POLIMEREK

Motor hajtéanyag

Kendanyag o
Vegyipari benzin Etilen PVC
Gazolaj o
Propilén, Polisztirol
Benzol
MOL TVK BorsodChem
Olajipar Vegyipar
PETROLKEMIA POLIMERKEMIA

Forras: sajat szerkesztés

A kozeép- és kelet-eurOpai régido petrolkémiai ipddédrajzi helyzetének, illetve a
korabbi eévtizedek iparfejlesztésének eredményekkilh)ndsen az alapanyag-ellatasban
rendkivil szorosan kétdott Oroszorszaghoz, illetve az orosz nyersanyeggokhoz.
Energetikailag Magyarorszag is fligdhelyzetben van, dolaj és foldgazszikségletének
meghataroz6 hanyadat Oroszorszagbol szerzi beatdadh kiinduld véllalatai tehat az orosz
olaj- és gazipari vallalatok. Az egyeduli alapanpagzeré és feldolgoz6 a MOL.

A MOL finomitas révén kulonb@zhajtdanyagokat, motorolajokat, gazolajat, vegyipar
benzint allit eb. Termékeinek mintegy 15 szazalékat alapanyagkéiivE veszi meg
tovabbfeldolgozasra. A két véllalatot vezeték Kigsze, a vegyipari alapanyagok szallitasa
ezen keresztll bonyolodik le. Ellentétes iranyuagdyamlas is torténik, a MOL a TVK
melléktermékeinek — hidrogén és pirobenzin — nd)j&0 szazalékat vasarolja vissza] A
MOL és a TVK kozétt tehat egy igender vertikalis integracié valésul meg. A TVK altal
eléallitott etilén, propilén egy részét a vallalat ghtza fel, masik részét tovabbszallitjiak a
BorsodChemhez.

Ez a termelési halozat 1999 nyaraig tulajdonosizéfemodas nélkul tkodott.
Mindh&rom vallalat fliggetlensége néergsére torekedett, valamennyi menedzsment 6nallo,
ambiciozus terjeszkedésre épitrategiat kovetett. E stratégidk azonban nenrtetéében
mukddtek, hanem olyan nemzetkdzi korilmények koztielyekben altaldnossa valtak az
élesed verseny hatasara az egyesulések, a felvasariastigtégiai szovetségek, s Kbzep- és
Kelet-Europaban szamos cég a regiondlis multi péeectort.

1999 juniusaban elke#dtek a tulajdonosi szerkezetvaltozasok a hazaolémiali
iparban azzal, hogy az amerikai Croesus és Temmpletnzigyi befektét csoportok
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0sszességében 35 szazalék korlli részesedést ltelsardVK-ban. Céljuk — sajat kozlésiuk
szerint — a rovidtavla, minél nagyobb pénzlgyi ngége elérése volt. Levaltottak a
menedzsmentet és megkezdtékimnyag-feldolgozo tevékenyseég leépitését.

Ebben az idben — és et nyilvanvaléan nem fuggetlentl — allitotta a MOtcagégiaja
kozéppontjdba az intenziv, a hazai és kulfoldi $wlyeken valo terjeszkedést vertikalisan és
horizontélisan is. Ennek él$epésekeént kdzel 20 szazalékos tulajdonrészt ethsar VK-ban
— elssorban azzal a szandékkal, hogy Uj piacokhoz ésahjnoldgidkhoz jusson, s teret
nyerjen a petrolkémiai iparagban. (Konkurensei,d@@l a Slovnaft ekkor mar ezzel
rendelkeztek.) A tulajdonosvaltozasokkal nem csdWK, de a MOL is 0] fejpdési palyara
kerilt. Folytatva az 1999-ben megfogalmazott sgiaté 2000 novemberében — Kozép-
Eurépa el§ hatarokon ativél olajipari akviziciéja keretében — megvasarolta zéowsak
olajvallalat, a Slovnaft 36,2 szazalékos tulajdbanyadat. 2002 novemberében a magyar
olajvallalat megszerezte a Slovnaft tobbségi tolagd (67,8 szazalék) ugy, hogy a Slovnaft
két legnagyobb szlovak tulajdonosatol a Slovintegisa a Slovbena (SISB) cégélkt
megvasarolt egy 31,6 szazalékos részvénypakettdtamrakcid keretében ugyanakkor a
SISB 9,99 szazalékban a MOL tulajdonosava valt.iW@§03-ban tulajdonosi részesedését
98,4 szézalékra novelte. Ugyanebben az évben a K®lszazalék plusz egy szavazat
részesedést vasarolt a horvat INA olajvallalatbeme(lyel a targyalasok még 1999-ben, a
Slovnaft-tgylet eltt megkezddtek). Ezzel a magyar vallalat jeléat szereglvé valt
nemcsak a régioban, de a balti-adriai folyos6 mrerig¢ Ugyancsak 2003-ban vegyes
vallalatot alapitott az orosz Jukosszal a nyugdésiai Zapadno-Malobalik dolajmez
koz0s fejlesztésére és kitermelésére.

A MOL 2002-2003-ban integrélta a TVK-t és a Slovogfsajat elképzelései szerint
atstrukturalta mindkét vallalatot, s 6sszehangattékdodésiket, fejlesztéseiket. Mindkét
véllalatnal jelents beruhazasi programot inditbtt. 2008-ban 47 széazalékra névelte
részesedéseét az INA-ban, majd 2009-ben itt is tgtdmeruhazasi programot inditott. Ezekkel
a lépésekkel 6sszességében Kozép- és Kelet-Eurbpéioajott egy, a MOL altal integralt
olajipari, petrolkémiai vallalathalézat. A MOL sthles némileg ugyan korlatozott, de
regionalis szerepl/é valt.

6. Szemelvények a MOL-nak az allamhoaiz6dé kapcsolataibol

A kovetked elemzés a MOL és intézményi kornyezete kapcsaitaréhany elemével

foglalkozik. Az egymassal latszolag ©6ssze nem duggpeteket az koti dssze, hogy
mindegyikilk a magyar gazdasag legnagyobb vallakxtatették. A célunk az volt, hogy

néhany kiragadott példa segitségével lehessen ladgatni az allam és a cég sokoldalu
viszonyanak egyes elemdir

6.1. Szerepvaltozasok a féldgazszektorban

MOL Nyrt. nemzetibajnok-statuszat két korilmény palzza meg. A cég egyrészt a
legnagyobb arbevételt etéhazai vallalat, masrészt a gazdasag stratégitogsagu teruletein
mukdodik, amelyek kozoétt is kiemelkédfontossaga van aoklaj- és foldgazszektornak. A
kovetkedkben a MOL Nyrt. nemzetibajnok-statuszanak az easrgktorra epdl pillérével,

A tarsasagnak 1991-es megalakuldsa oOta mindvégmindos volt a foldgazpiaci
helyzete. Az idkdzben bekovetkezett valtozasok azzal alltak kdptsan, hogy
tevékenysége a gazszektor mekkora részét foglaléhlegi Gizletagai ugyanis mar nem fedik
le a foldgazellatas teljes vertikumat, de tevékégiy&orébe tartozo terlleteken tovabbra is a

15 Az INA-felvasarlas részletei terjedelmi korlatokattinem fértek bele tanulméanyunkba.
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piac legnagyobb — meghataroz6 sulyu vagy kizar@agoszeregie. A cég foldgazpiaci
tevékenységi szerkezete az alapitas utani madiekedisen tobb lépésben formalodott ki. A
kovetked, idérendet kovet attekintésben ennek legfontosabb allomasait nukttp.

6.1.1. Modellvaltasok a foldgazellatasban

A hazai foldgazellatas szervezeti, szabalyozatlagyeleti, valamint tulajdonosi viszonyai a
kilencvenes évek eleje 6ta tobb szakaszban al&kéttd A valtozasok a szervezeti keretek
megvaltoztatdsival, a korabbi troszti szervezetsmiggetésével és a MOL Rt. 1991-es
létrehozasaval indultak meg. A tarsasagi formabazed@vezett vallalat mégzte
monopolhelyzetét, hiszen tevékenysége atfogta ai lidlzigazellatasnak a termelésés az
importtdl a szolgaltatasig terjgd majdnem teljes vertikumat. Tevékenységi kétéeb
ugyanakkor kikerllt a szolgaltatas, a foldgaz kiskkedelme, a végsfelhasznaldk
kiszolgalasa. A féldgazellatas atfogd szabalyozasabanyaszatrol szolo 1993. évi XLVIIL.
torvényben és a gazszolgaltatasrél szolé 1994 Xé&vi térvényben kerilt sor. Az ébbi
térvény meghatarozta az ellatas egyes tevékenkéégii (a kutatast, a termelést, a tarolast, a
szallitast, az elosztast), az utdbbi szabalyot¢aékenységek végzésének feltételeit (koztik a
szolgéltatd és a fogyaszto kozotti kapcsolatokatszabalyozas tartalmazta azt is, hogy a
MOL Rt. rendelkezett az import- és a hazai foldhégzerzésének kizarolagos jogaigalA
szabalyozas a gazellatast koziizemként hataroztaéséétrehozta &6zlizemiszolgaltatas
mikodési feltételeit. Ennek részeként a torvény apdakg és a kommunalis fogyasztok
folyamatos és biztonsagos ellatasanak kotelezétisiéth eb a szolgaltatd szamara. A
foldgazellatas kialakitott a {kodési modellje az elnevezését — single buyer medak
alapjan kapta, hogy a féldgazforrasokhoz kizar@gy nagykereskéd a MOL Rt. férhetett
hozza. A térvény tehat nem a korabbi monopolistdetibmddositotta, hanem annak keretein
belll foly6 tevékenységeket szabalyozta.

A foldgazszektort érit kovetked valtozast az energiaiparban 1995-ben elinditott
privatizaciok idézték él A privatizaciok eredményeképpen megsz az energiaszektor
vallalati szerkezetét jellemizkorabbi helyzet, az, hogy az 4gazatban a MOL Byeten,
monopolhelyzdt, a teljes vertikum nagy részeét atfogd vallalatkenikodott. Megindult a
MOL Rt. fokozatosdzsdei bevezetése, valamint sor kerllt a terllesz@galtatd tarsasagok
szakmai befekték részeére tort&hprivatizaciojara.

A foldgazszolgéltatds modelljének atalakitdsat a0420en hatalyba lépett, a
foldgazellatasrél szolé 2003. évi XLII. térvény immita el. A toérvény az Eurdpai Unid
98/30/EK iranyelve alapjan szabdlyozta Ujra a hazgazpiacotEurépai Parlament..1998).
(Az iranyelv a bel§ gazpiac liberalizaciéjanak, a verseny feltételeimaegteremtéseét
szabalyozta. Magyarorszag EU-csatlakozasi folyamadtaésze volt a jogharmonizacio, az
unids szabalyrendszernek az atvétele és beillesatbazai jogrendbe).

A foldgazpiac Uj nikddési modelljének az volt az alapvonasa, hogyreéty egy
kettos modellt hozott Iétre, amelyben egymas melldik@aott a kozlzemi és a szabad piaci
szolgéltatas. Megfimt ugyanis az a korabbi gyakorlat, hogy a foldgazbezés egyetlen
vallalat kizarélagos jogositvanya volt. A térvéngghatarozta a fogyasztok két csoportat,
az un. feljogositott fogyasztokaés akoziizemi fogyasztokaf feljogositott fogyasztok
csoportjat elvileg minden nem haztartasi felhagzafitothatta, mig a haztartasok a kézizemi
fogyasztok kozé tartoztak. A feljogositott fogya@dztszdmara megnyilt a vélasztas
lehetisége: vasarolhattak kozizemi ellatas keretébery, @agndszeren kivili kereskiél.

16 | 4sd még etil Vince(2009a).

17" Feljogositott fogyasztéaz a fogyasztd, aki foldgazigényét a sajat védsse szerint a koziizemi szolgaltatas keretei
kozott, vagy a kéziizemi szédes felmondasaval szabadon, kereskedelmi &xészkeretében elégiti ki.” (2003 évi XLII.
torvény, 3. § 7. pont.)Kozlizemi fogyaszté@z a fogyaszto, aki kdzlizemi szolgaltatotol, kaertii szerédés alapjan vételez
foldgazt.” (2003 évi XLII. torvény, 3. § 32. pont).
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Vagyis megvalaszthattak azt, hogy milyen tipusulgsdtatoval koétnek szeérést. A
szolgéaltatovalasztas lelistge igy az oOsszes felhasznadlas kétharmadat kkpvise
fogyasztoknak allt rendelkezéséMEH 2006). A feljogositott fogyasztdknak azonbzam
kellett kilépniik a szabad piacra, és csak kis, &abl évre noveké hanyaduk élt a
lehetiséggel. Ennek az aranynak az alakuldsat befolydtsallaz, hogy a szabad piacra
kilepett fogyasztoknak maodjuk volt visszatérni Zkdembe. A kdziizemi foldgazellatasbol a
szabad piacra kilépett csoport a hazai gazfogystsata2004-ben 6, 2006-ban 9,7, a
kovetked évben 20,2 szazalékkal részesedett. Az 2009-é&b @azpiaci modellvaltas — a
kettvs modellt felvalto teljes piacnyitas -6l évben a szabadpiaci felhasznalas 31 sz4zalékot
ert el (MEH 2008a,MEH 2009a). Ennek a MOL szempontjabdl az volt a jésége, hogy
versenytars nélkul biztositotta a kozlzemi elldtdsardlagos forrdsat, ami a hazai
féldgazfelhasznalas hetven szazalékat tette ki.

A szabad piacrdl torténbeszerzés feltételét is biztositotta a 2003. évil.Xorvény
azzal, hogy a gazszaélliths — természetes monopdgtialoto és a MOL tulajdonaban v
vezetékrendszeréhez letwet tette a hozzaférést tmarmadik félszamara is. Ez azt jelentette,
hogy a vezetékrendszer tulajdonosanak — hatosalgsakbalyozott dijak és egyutikddesi
feltételek mellett — lehéveé kellett tennie, hogy a halézaton ne csak a $ajdhsznéloinak
tovabbitson foldgazt, hanem hasznalatahoz a fedjogfb fogyasztok és a keresk&ds hozza
tudjanak férni.

A hazai féldgazellatasban a koziizemi piachalolt meghatarozé stlya, amelyet az
jellemzett, hogy fennmaradt a — MOL Rt. tulajdomadevws — egyetlen nagykeresk&d
monopolhelyzete és ezzel egyitt ellatasi ésleége. A szeéméses kapcsolatokat, a
kozuzemi dijakat és arakat hatosagi szabalyoz&étatta. Az MOL Rt. volt tovabbra is az
egyetlen vallalat, amely kézizemi célra energidsavdlhatott hazai és importforrasbal,
valamint keresketktél. A foldgazt nagykereské#tént tovabbértékesithette kdzvetlendl
egyes kozizemben maradt nagyfogyasztoknak, illetee kozizemi (terUleti)
gazszolgaltatbknak. Ez utdbbiaknak szintén fenndiaraz ellatasi kotelezettsége, az
orszagban kizarolag a hat gazszolgaltato lattaeiidetén 166 kozizemi fogyasztokat.

A MOL Rt. kizérélagos poziciéja fennmaradt, aminsazvaltoztatott, hogy kilonbéz
tipusu tevékenységeit (a tarolast, a szallitaste@siszeriranyitast, valamint a kdzuzemi
nagykereskedelmet) harom kulon tarsasagba szenkethett végeznie — a gaztérvénynek a
03/55/EK iranyelvet atiiltételdirasa szerintHurépai Parlament..2004)™° A tevékenységek
jogi és szamvitelszétvalasztasanakz volt az indoka — az azonos tulajdonosi korladtozo
természetes monopoliumok szabalyozasa mellett gy korlatozza az eldb a helyzetbl
szarmazd versenykorlatozd osszefonddasok érvéégésik lehéseégét, igy érsitve a
gazpiac tobbi szereflje szamara a megkulonboztetéshentes, transzparens egyuikidés
feltételeit. Eszerint példaul a rendszeriranyitdnngehet kilénbséget partnerei kdzott az
alapjan, hogy azok sajat tulajdonosi koréhez tadkz vagy sem. Ennek érdekében a
tulajdonos érdekeit fliggetlen dontéshozatali eljarasokat kell lefatgia (MEH 2008a).

A szétvalasztasi szabalyokat az EU Ujabb, 2008asadik energiacsomagjes a
szabdlyozas kdzponti elemévé tette. A villamoseaaeks foldgazszektorra vonatkoz6 keét
irdnyelv 2011-l Iépett hatalyba. A harmadik energiacsomag a néiatitette kézvetlendl a
MOL-t, hogy szabalyozta az alap/szallitd halozanieltetésének, valamint a termelésnek és
a szolgéltatasnak azétvalasztasatA Bizottsag a szétvalasztast az egysegess haksc
megteremtése szempontjabdl kulcsfontossagu feltdtel mirdsitette. A harmadik

18 A kéziizemi fogyaszté a koziizemi szolgéltatasi edbyedt| (a teriileti gazszolgaltatd tarsasagtol) koziizepersdés
alapjan vasarol villamos energi&@\WH 2006).

19 A tarolast a MOL Foldgaztarolé Rt., a szallitast rémdszeriranyitast a MOL Foldgazszallité Rt., a ke
nagykereskedelmet pedig a MOL Fdldgazellatd Rt. ztsgeEzek a cégek mind a MOL Rt. szaz szazalékagdaniaban
voltak 2004-ben.
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energiacsomag e kdvetelmények érvényesitéséredazanranyitahiarom modelljétartotta
— nem egyforma mértékben — alkalmasnak.

A kialakitott szabalyozas az egységes eurbpai apag |étrehozasa szempontjabdl a
legkedvedbb megoldasnak atulajdonosi szétvalasztastminésitette, amelyben a
rendszeriranyitd tulajdonosanak nincs termelésisztéisi, kereskedelmi érdekeltsége az
energiaszektorban. A rendszeriranyitd — amely el@denodellben az atviteli halézatnak a
tulajdonosa — mindezektaz érdekekil fuggetlendl tud rkodni.

A szétvalasztas masodik lebsége dlggetlen rendszeriizemeltéindependent System
Operator, 1SQ modelljének létrehozasa, amelyben a flggetlerdsagrirdnyitd csupan
Uzemeltetje €s nem tulajdonosa az atviteli halézatnak.

A szétvalasztas harmadik esetdliggetlen atvitelirendszer-izemeltetindependent
Transmission Operator, ITO modellie, amely az iranyelv szerint a szétvakszt
szempontjabol a legkevéshé kovetkezetes megoldfstdeli. Ebben az esetben a rendszer
irdnyitdja és Uzemeli§e egy vertikalisan integralt, az energiapiacon tevékeny
véllalatcsoport tagja. A vallaltcsoport a rendszayitdo é€s az atviteli halézat tulajdonosa.
Ebben a keretben kell biztositani, hogy a rendsaayitasa €s izemeltetése fuggetlen legyen
tulajdonosanak ellatasi, termelési, kereskedelrdelé&itl. A szétvalasztasnak garantélnia
kell, hogy a rendszer iranyitasa és Uzemeltetésdamipiaci szerepidl, igy tulajdonosatol is
fuggetlentl nfikddhessen. A fliggetlenség biztositdsa érdekéberzétvatasztast jogi-
szervezeti garanciakkal kell alatdmasztani, valareramviteli elktlonitetését is végre kell
hajtani.

A harmadik energiacsomag kompromisszumos megoldaskédot adott ez utobbi
modell vélasztdsara a vertikalisan integralt vatlast szamara, igy lelste tette a méar
alkalmazott fuggetlen atvitelirendszer-izeméltemnodelljének fenntartasat. A magyar
villamosenergia- és foldgazszektor egyarant a filiggeatvitelirendszer-tizemeltet(ITO)
modellje szerint mikddik. Mind a Mavir Zrt., mind a MOL Foéldgazszadizrt. vertikalisan
integralt vallalatcsoportokhoz tartoznak. Az orspdides 2009 decemberében elfogadott
energetikai torvénye201Q évi VII. tv.) élt az EU masodik és harmadik ereilpi iranyelve
altal biztositott lehéséggel, és a hazai rendszeriranyitas szamara egyetieiségként a
fuggetlen atvitelirendszer-lizemetietnodelljének alkalmazasat irtaéelA térvény a mar
megléy allapotot tartotta fenn és az EU-irdnyelvek szekedvesdbb — a tulajdonosi
szétvalasztast megvalosito, illetve az ISO — melelievezetésének még a léiségét is
kizarta.

Erdemes kitérni e torvény elfogadasanak koriilméayenert ezek ravilagitanak arra a
megkulonboztetett banasmddra, amelysetgitette az energiaszektor és a két vallalat
erdekeinek érvényesilését. A két tarsasag integadltilati szerkezetét bebetonozo térvény
kezdeményezése nem d@egesen a MOL helyzetével allt kapcsolatban, haagnMVM
szervezeti atalakitasaval, részprivatizaciojarayudd — hol feleésod, hol lanyhulé —
kormanyzati torekvésekkel ment szembe. A cél - legigemellett — a MAVIR
levalasztasanak, az MVMtfliggetlen rendszeriranyitd és -tUzeméltetrsasag 6nallé céggé
szervezéseének a megakadéalyozésa volt.

Az gy sajatossaga az volt, hogy a térvénynek azEdivalasztasi szabalyait atiitet
részét nem a kormany kezdeményezte, hanem két -kagyanyparti és egy ellenzéki —
képviseb kozosen nydjtotta be a vontkozé szovedeEz olyan szabalyozastervezet volt,
amely nem ment végig az allamigazgatasi egyeztetéset megkerilve nydjtotta be az
orszaggyilés gazdasagi bizottsaganak két befolyasos tagjanditvany szembéhé mddon
egybeesett az érintett tarsasdgok érdekével, ahuzafizédott, hogy megrizzék vallalati
szervezetik részeként a rendszeriranyitast. Ennejavasolt megoldasnak az iranya

20 Az Gigy hatterével két iras foglalkozott részletedeisd:Szabd(2009),Hargitai (2010).
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gyokeresen eltért az allamapparatus kulodbbelyein formalédé, de nem véglegesitetett,
egyseéges alakba nem 6ntott elképzeléssel, amagdszeriranyitas levalasztasaval szamolt.
A harmadik energiacsomag szerint a nemzeti szabadpkat 2011. marciuséig kellett

hatalyba Iéptetni, igy 2009 végén a hatasdm volt még surgét

Az egyik beterjes#t képviseb szerint a torvénytervezetben ,...a l&gb iranyt az
allami tulajdon- és befolyaskoncentraciégtése jelentette — mindezt egy olyatszbkban,
amikor az EU-ban a monopodliumok lebontadsa és ammaliackorlatozd lehéségeinek a
szikitése volt a szabalyozas &lszamu ceélja” Kargitai 2010). A javaslat ilyen modon
nyiltan szembeszallt az EU energiapiaci liberalizmdorekvéseivel. Az allami tulajdonban
lévé integralt tarsasag fenntartasanak tovabbi indo&a ebterjeszbk szerint — az volt, hogy
csak ilyen szervezet képes a multik mellett a piabelyt allni, és a foldgazszektorban is
ugyanez a fajta egységes tulajdonosi szerkezet kéipes elharitani az orosz befolyasszerzési
torekvéseket. Az érvelésnek része volt az is, hmgyezek miatt a valtozatlan tulajdonosi
szerkezet mefyzésével kapcsolatban a vallalati €és a nemzetkékdis egybeesnek.

A kormany masiradnyu javaslatanak hidnyaban ezvazet kerllt az orszaggs elé és
2009 decembereben térvényier emelkedett. E helyzet kialakulasanak politikieiok6zott
valoszirisitheben szerepet jatszott az, hogy a kormanyzati cikégen elfogyott a kormany
elszantsaga (ha volt ilyen egyaltalan) és erejersrgiai érdekcsoportokkal szembeszallva
végigvinni a tulajdonosi szétvalasztast.

6.1.2. A ketbs modell nikddését kisérfesziltségek

Ami a kereskedk piaci részesedésének alakulasat illeti, 2007-bEncég volt a piacon,
kozuluk 9 szolgalt ki ténylegesen feljogositottfagztokat, €és az 6sszes felhasznéalas 6todét,
2008-ban 31 és 2009-ben 17 szazalékat biztosit(tkk 2009a). Ez az adat a gazpiacnak —
a lehetséghez, a feljogositott fogyasztok dsszes felhdéz@ldoz képest — igen korlatozott
nyitasét jelzi. Ezt a helyzetet egyrészt a forrasaikossége idézte &l mivel a MOL Rt. mint
kdzlizemi nagykereskédvette at a hazai kitermelédoldgazt, és az importhdz hosszu
lejaratl szeradés alapjan jutott hozza. A kereskkdszamara Uj forras igénybe vételét az
korlatozta, hogy csak a MOL altal lek6tott foldgéaanal olcsébb importforras feltarasaval
volt érdemes potldlagos kinalatot biztositani. Hnree nem egyszér kovetelménynek
megfeleb beszerzések realizalasat a szallitovezetéki ésaakiereszteéz importkapacitasok
szikdssége esetenként megnehezitette Hasonld hajadgsalz is, hogy a hatarkeresziez
kapacitasok sikdsségéehez a hosszu tavu importsmbezek is hozzajarultakEH 2008a). A
kereskedk szamara emellett a szallitérendszerhez val6 é@z=agyakorlata is piacra |épési
korlatokat jelentett, mert a kapacitasok elosztadagzzaférés biztositasanak gyakorlata nem
mindig volt atlathat6Ratdet al. 2008).

A szabad piaci foldgaz-értékesités sulya tehatatagsbvekedett, legaldbbis ahhoz
képest, hogy a felhasznalas kétharmadat lehetédtiava szabad piacrdl beszerezni. A
feljogositott fogyasztok tobbsége nem vette igénglae a beszerzési forrast, emellett a
kereskedelmi engedéllyel rendelkezégeknek is csak kisebb hanyada folytatott témgdeg
tevékenységet, a tobbségik inaktiv volt. A szabedi kinalat 0] forrasat egy eurdpai
bizottsagi hatarozat tette hozzafédwet 2006-t61, amely engedélyezett egy foldgazpiacés
egyben a MOL-t — éridtvallalatosszefonddasi tgyletet. A kdvetlddaen ennek részleteivel
foglalkozunk.

21 Foldgazimport két iranybdl érkezik az orszagba.dEtét tekintve az orosz, illetve a FAK orszagokahrmazéd
foldgazimportnak mintegy négyotdde keleten (Beregcladl), egyotdde pedig nyugaton, Mosonmagyarévadépabe, ezek
az un. hatarkereszi@pontok.
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7. AMOL Rt. eladja gazizletagat az E.ON-nak

7.1. Az efzmények

A MOL Rt. kettbs szerepben — impdérként és nagykereskékiént — volt jelen a foldgaz
forgalmazasaban. Az importarak alakulasa &iddottsagként jelent meg a cég szamara, a
hazai nagykereskedelmi arak meghatarozasa hatfisfigirbe tartozott. Az arszabélyozas
gyakorlata lehéwvé tette, hogy a nagykereskedelmi arakban ne jaksamvényre az
importbeszerzés koltségei. A féldgazimport ara eggzamolasi rendszeren keresztil a
vilagpiaci kbolajarakhoz kdtdott, igy ez utdbbiak emelkedése megndvelte a BEk&ildgaz
arat is. A hatésagi arszabalyoZaszonban ezt a hatast — a politikai ciklusoktél nem
fuggetlentl — évente valtozé mértékben nem vagl ksaatozottan engedte érvényesilni a
MOL nagykereskedelmi araiban. Ez a helyzet a fobtas arvitak forrasava valt, mivel a
beszerzési és értekesitési arak eltérése veszésgetgte a tarsasag foldgaz Uzletagat. (Az
import a hazai felhasznaldsbdl mintegy 80 sz&zalékészesedett, igy az ezen ket
veszteség meghatarozta az egész Uzletag teljegiiniér)

7. tAblazatA MOL atlagos import- és értékesitési arai 1996-42(0a/m3)

1996| 1997] 199§ 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Importar 14 21| 18,5 16 34 39 27)5 325 30
Ertékesitési a 10 16 2( 19 20 26 27 29 B8

MegjegyzésA tablazatban kerekitett értékek szerepelnek.
Forras: MOL (2005)

A 7. tablazat szerint az 1996 és 2003 kozotti ngell hat alkalommal meghaladta az
importar az értékesitési (a nagykereskedelmi)&satz eltérés az orszagpsi valasztasokat
megebz6 években — 1997-ben és 2001-ben — volt a legnagy®®L 2005 (2004-6! a
kettos foldgazpiaci modell bevezetésével megvaltozottdezabalyozas rendszere is.) A
bekerilési és értékesitési arak kozotti kilonbsadairmany ugy hozta létre, hogy egyrészt
nem engedte érvényesilni az import teljes koltséggamint az arszabalyozas szerinti 8
szazalékos okearanyos megtérilést sem. A MOL aremelési jawaslaéndre joval
magasabbak voltak a kormany altal meghirdetett akesak mértékeinél. A hatésagokkal
folytatott arvitAk azonban a MOL szempontjabél gaté eredménytelenek voltdk. A
politikailag szenzitiv kozizemi — és ezen belllkisssorban lakosséagi — foldgazaremelés
meérseéklését étérbe helyed& kormanyzati allasponttal szemben az arvitdban a.N@m
tudta sajat érdekeit érvényre juttatni. A Magyareige Hivatalhoz 2000-ben benyujtott
arfeltlvizsgalati kérelmére kapott elutasito valdsivetten a tarsasag birésaghoz fordult és
az elmaradt aremelések miatt kartéritésre tamasgeotyt. A MOL érvelését arra alapozta,
hogy allaspontja szerint a hatésagi armegallapitéenete nem kovette az érvényes
szabdlyozas éirdsait, ami szamara veszteséget okozdihdlyi 2011, MOL 2003). De a

22 A hat6sagi arszabalyozas egyarant atfogta a nagliskereskedelmi arak kialakitasat. Ez magabalaltagaz aralakitas
meghirdetett médszereit, szamitasi eljarasait, exapég garantalt mértékét, az arvaltoztatasok iathivdisanak a menetét.
Az egyedi armeghatarozasokban az arhatésag azagysdman eltért a meghirdetett szabalyozas szemtkulalt arak
érvényesitésat

2 A lakosségi foldgaz ara az egyik kézponti kérdésle 2002-ben az orszagij¢si valasztast megidé kampanynak, majd

az Uj kormany ritkddése els idészakanak. Mindkét politikai oldal azt igérte megzavazéknak, hogy ggelme esetén — a
nyilvanval6 emelési kényszer ellenére — nem nawely a lakossagi foldgaz arat.

24 A MOL 2001 juliusaban lehéséget kapott atlagos értékesitési aranak 15 skasadénelésére, &m ez a novelés tovabbra
sem biztositott fedezetet az importbeszerzésekr@tdt a Foldgaz Divizid jeleds veszteségeket szenvedett el 2001-ben”
(MOL 2001, 16. o.). Hasonl6 volt a helyzet a korablekden is, a féldgazizletag vesztes8béuddsitanak a tarsasag
korabbi éves jelentései.

199



birésagi Ut sem jart eredménnyel, a tarsasag 26024bgérvényesen alulmaradt a Ledfiels
Birésagot is megjart tigybén.

Az arvitak eredménytelensége alapjan a tarsasagpdiét a foldgazszektorban az
jellemezte, hogy ,...a kedvéden szabalyozasi feltételek és az elszenvedetttessgek
eredményeként kénytelenek voltunk beruhazasi kedéat a minimalis szintre csokkenteni”
(MOL 2002, 16. 0.). A helyzetértékelés alapjan a tag@swjére vonatkoz6 elhatarozas is
megsziletett. ,A magyar és a regionalis gazszektimgd tanulmanyozasa alapjan a MOL
Igazgatdosaga megallapitotta, hogy a gazipart tekintincsenek meg a feltételei egy
kozéptavon fenntarthaté optimalis tees megvaldsitdsanak. 2001-ben a MOL Igazgatésaga
azt a dontést hozta, hogy a vallalat regionaligp@ai tevékenységére kell 6sszpontositani, és
meg kell kezdeni a foldgazizlet értékesitéstOL 2002, 17. 0.).

A 2004-es foldgazpiaci modellvaltas soran beverzarsrzabalyozast a MOL tamogatta,
a korabbinal atlathatébbnak nisitette, mivel az lehé&té tette az importarak érvényesitését a
szabad piaci nagykereskedelemben és — elvilegézigzkmi szolgaltatasban is kdvetni kellett
az importarak valtozasait. (Ezzel kapcsolatban ketigjegyezni — bar a kébbi aralakulasi
fejlemények mar nem a MOL-t, hanem nagykereskedebtszlegét megvasarlo E.ON-t
érintették —, hogy a koziuzemi elldtdsban a gazithpak kovetése tovabbra sem volt
folyamatos. Folytatédott az a gyakorlat, hogy adokolt aremelések elhalasztasat vagy
mérséklését ugrassiezmelések kovették).

7.2. A vallalatbsszefonodasi Ugylet

A magyar energetikai piac legnagyobb volufndalvasarlasi tgyletére a MOL Rt. és az
E.ON cégcsoport kdzott keriilt sor 2004—2005-5eA. tranzakcidé nem egysZen nagy
mérete és a piaci szeréblés a tevékenységi szerkezetek kodzotti jetenétrende&dések
miatt érdemel figyelmet, hanem a hazai hatosagokitdH, GVH) és az EU Bizottsaganak
az Uzlet végleges feltételeinek kialakitasabaregdtsaktiv kozrerikddése miatt is. Ennek
eredményeképpen a két tarsasag az eredeti Uzlesirkiiciotdl lényeges pontokban etiér
feltételek mellett bonyolithatta le az tgyletet.

A MOL Rt. 2004 novemberében megallapodott az E.QiNrBas International AG-vel,
hogy eladja ez utébbi szamara veszteséges gazmagkkdelmi és gaztarolasi Uzletaganak
(MOL Foldgéazellatd Rt. és MOL Foéldgaztarolo Rt.) ¥&azalékat és a gazimportot bonyolitd
tarsasagban, a Panrusgazbars 160 szazalékos részesedését és ezzel a — Gazprommal
megkotott — hosszu tava importszétéseket.

A szerddés a MOL Rt.-nek a hazai a gazipar — szolgaltatddelli — vertikuméat
atfogoé poziciéjat modositotta. A MOL Rt. tevékeryséugyanis kiterjedt a foldgaz
termelésére, szllitaséra, tarolasara és nagylestelshére, ezekben kizardlagos széiepl
volt a hazai piachak. A vertikum két lancszemét,tamolasi és nagykereskedelemi
tevékenységet bonyolitd tarsasagok 75 szazalékagldnosi hanyadat vette volna meg az
E.ON. Az ugylet — a masik oldalr6l — az E.ON pditi@t kiterjesztette: az addigi
gazkiskereskedelmi (gazszolgéltatasi) tevékenyséfletn a gézipari vertikum Ujabb két
eleme feletti ellebrzésszerzeést tett leliet.

Az Eurdpai Unié 20044 hatdlyban 1é% — a vallalatok 6sszefonédaséra vonatkoz6 —
rendeletd’ meghatarozta azt az arbevételi kiiszobért&ketmelynél nagyobb métet

% A birésag els fokon elutasitotta a MOL keresetét azzal az indssdl, hogy jogszabéllyal, azaz a gazdasagi mamiszt
rendeletével okozott karért kartérités nem itélhmeg. 2001-ben a Legfélsb Birdsag mint masodfoku birésag azzal az
indoklassal utasitotta el a MOL fellebbezését, grsekrint nincs joga és hataskore a kartéritésiyiggdemi targyalasara”
(MOL 2001, 29. 0.).

%6 A véllalatésszefonddasi tigylétrirottakkal kapcsolatban lasnce (2009b).

27 Az Uigylet engedélyezése az EU Bizottsaganak hatéiskdartozik. Las€uropai Unié Tanacs€2004).

28 (2) Egy 6sszefonddas akkor kdzosségi lépiéia:

a) az Osszes érintett vallalkozas 6sszevont tel@ggmeéreti forgalma meghaladja az 5 milliard eur6t; és
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vallalkozasok dgyletei nem nemzeti, hanem kozdssemiti jovahagyassal valésulhatnak
meg Eurdpai Unio Tanacs2004). A Bizottsag altal elbirdlandd, an. kézosskgenzioju
0sszefonddasok kozé tartozott a MOL—-E.ON dgylet is.

A szerddésnek az ellatas biztonsagara és arakra kifdjetisaival 2005 juliusaban
foglalkozott a Magyar Energia Hivatal, és jovaha@afeltételekhez kototte. A GVH is
megfogalmazta fenntartasait a tervezett Ugyletigbckolatban GVH 2005). Ezek uagy
foglalhaték 6ssze, hogy az E.ON a me(lé&illamosenergia- €s gazszolgaltatasi piaci
pozicidi mellé a gazpiac tovabbi szegmenseit szeery, ezaltal éfblény ervényesitéseére
nyilik lehetbssége. Ez pedig a foldgazpiac — akkor még 2007-tervezett megnyitdsat, a
liberalizaciét megnehezitette volna.

A felllvizsgalati eljards keretében az Eurépai Beég a tervezett Ugylettel
kapcsolatban egy sor, a gaz- és villamosenerg@ekom ervényre jutd versenykorlatozo
mozzanatot hatarozott meg, amelyek abbdl szarmakn&ogy az E.ON megszerzi a hazai
gaztarozoi keészletek feletti ellénzést. Ezaltal a foldgaztermelési és -értékesit@sc
kovetked fazisaiban moédja lenne az arak, valamint a gaxilesmosenergia-szolgéltatas
kereskedelmi feltételeinek a meghatarozasara. ,ZotBag ugy talalta, hogy az tgylet a gaz
€s az aram magyarorszagi nagy- €s kiskereskedebmarp versenykorlatozé hatasua. E
hatdsok oka az, hogy a MOL-nak a gaznagykereskadéle a gaztarolas piacan dév
er6folénye az E.ON-nak a gaz és az aram kiskereskedidmn folytatott tevékenységeivel
parosul.” Eurépai Bizottsdg2005) Az Eurépai Bizottsagn@k a hatarozatot medes
vizsgalata szerint a tervezett tranzakcié az E.@Kiqidit a gazellatds egész vertikumaban
megebsitené. Ez pedig versenykorlatozo hatassal jardéldgaz és a villamos energia
magyarorszagi nagy- és kiskereskedelmi piacan.

Az E.ON és a MOL a Bizottsag megallapitasainak retébden kotelezettsegvallalast
tett az eredeti sze¥dés olyan mobdositasara, amely kielégiti a Bizottgagenyfeltételek
biztositasaval kapcsolatos igényeit.

A kovetked |épésben ezek alapjan az EurOpai Bizottsag 20@sendberében
hatarozatot hozott azokrol a feltétel@kr amelyek teljesitéséhez kototte a felvasarlas
engedélyezését. E hatdrozat Iényeges vonatkozasakidaositotta az eredeti szé&ués
feltételeit, vagyisnem maradhatott fenm MOL. Rt.-nek kisebbségi részesedése sem e
cégekben.

Az () — és az Europai Bizottsag altal végul jovalup— feltételek szerint a MOL Rt.-
nek teljes egészében meg kellett valnia a gazkedeski és gaztarolasi Uzletagatol. Az
E.ON-nak tehat a maradék 25 szazalékot is megvkehrolnia mindkét tarsasagban, vagyis
nem maradhat fenn a MOL. Rt.-nek kisebbségi résiésee e cégekben. A hatarozat
ertelmében a két cég foldgazizletagaitlajdonjog szempontjabol teljes mértékben szét kell
valasztani a versenykovetelmények érvényesitéseké&pgn. E hatarozat kodvetkeztében
megs#inik az, hogy a MOL Rt-nek a gazipari vertikum minde szolgaltatason kivili —
szintjén vannak poziciéi. Vagyisvartikalis versenykorlatoz6 hatasok csokkentése érdekében

b) az érintett vallalkozasok kozil legalabb kélalibzas mindegyikének teljes kozdsségi szforgalma meghaladja a 250
millié eurdt, kivéve, ha az érintett vallalkozasmindegyike teljes kbzdsségi sdirforgalmanak tébb mint kétharmadat egy
és ugyanazon tagallamban éri el.

(3) Egy 6sszefonddas, amely nem éri el a 2. cikkist kiiszobértékeket, kozosségi 1éitcha:

a) az Osszes érintett vallalkozas dsszevont tel@ggmeéreti forgalma meghaladja a 2,5 milliard eurdt;

b) legalabb harom tagallam mindegyikében az ¢ssdptett vallalkozas 6sszevont teljes forgalma nadayija a 100 millié
eurdt;

c) a b) pont alapjan szamitasba vett legalabb héagallam mindegyikében legalabb két érintett Wiéizas mindegyikének
a teljes forgalma meghaladja a 25 millié eurét és

d) legalabb két érintett vallalkozas mindegyikéneleljes kdzdsségi szinforgalma meghaladja a 100 millié eur6t, kivéve,
ha az érintett véllalkozasok mindegyike teljes lgs&i szint forgalmanak tébb mint kétharmadéat egy és ugyanazon
tagallamban éri el"Hurdpai Unié Tanacs2004, 1. cikk).

29 Az Eurépai K6zosségek Bizottsaga 2005. decembem2heaghozott (Case No COMP/M.3696- E.ON/MOL) hatamzat
Az elemzés és a hatarozat részletes dokumentustdlsiopean Commissiof2005).
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a tulajdonjog alapjan szétvalasztisra kerult aegémlés és —szallitds, valamint a gaz tarolasa
és nagykereskedelme.

Ugyanez volt a célja a hatarozat kovetkeglemének is, amely @lta, hogy a
fogyasztoknak az E.ON-t0l fliggetlen gazbeszera¥sasokhoz is hozza kell ferniik. Az EU
versenyhatésaga elfogadta az E.ON ezzel kapcsolaté@sik ajanlatat is, amely egy
gazkapacitas-felszabaditasi program meginditaksaitggte. E szerint a tulajdonaba kérij
foldgazellatd tarsasag a kovetkemyolc évben legaldbb évi 1 millidrd kdbméternyiziga
bocsat aukciora a szabadpiacon, és még hasonlosamgymas forrast is szabadon
hozzaférhdivé tesz a felhasznalok szamara. A Bizottsag Udie itheg, hogy ezek az
.--.intézkedések biztositani fogjak a nagykereskeek és a vedknek, hogy az E.ON-t0l
fuggetlentl jelerds méreit gazkészletekhez jussanak megkulonboztetés menses é
versenyképes feltételek mellett. A korrekcids ikgesek ilyen médon elégsegesek az tgylet
versenyellenességével kapcsolatos aggalyok elbahiba, és megteremtik a verseny
fejlédésének feltételeit a frissen liberalizalt magyaergiapiacokon” Eurdpai Bizottsag
2005, 2. 0.). Az Eurdpai Bizottsag dontése eredmiéippen a hazai szabad piacra évi 2
milliard kbbméterrel tébb foldgaz kertlhetett, dzad&inalat lbvillése megkdzelitette az 6ssze
felhasznalds egyhatod részét.

8. A MOL foldgazpiaci szerepének valtozasarol

A MOL foldgazpiaci tevékenysége harom terlleten ma¢@roz6. Egyedili szeréient
foglalkozik a stratégiai gazkészletek tarolasavimlyabba a rendszeriranyitassal (ami
jellegénél fogva egy kézben tartand6 feladat), mala a foldgazszallitassal, ezen belill a
belfoldi és nemzetkdzi dsszekottetetések épitésévetiikodtetésével. Ez utdbbi terileten
azonban ,versenytarsa” lett az allami tulajdonb&® IMVM, amely a 2010-ben hatalomra
kerilt kormany dontése alapjan hozzakezdhet tobiedjzetkozi 6sszekottetés |Iétesitéséhez,
majd az lUzemeltetés is a feladata lesz. (A MVM kke® évek oriasi mérétfoldgazipari
beruhéazasaiban, igy a magyar-szlovak dsszekottetiEsnint két tervezett projekt, az AGRI-
vezeték és a Déli Aramlat hazai szakaszanak |&téetédan venne részt). A magyar-szlovak
foéldgazvezeték megépitésének a jels@gét az mutatja, hogy az EU is tAmogatja kozel 30
millié euréval Gazvezeték-épit...2011).

Az allam egy foldgazipari hagyomannyal nem rendgikéllamosenergia-céget léptet
be ebbe a szektorba. Ennek hatterében az all, a&gymany a tAmogatja azt, hogy az MVM
a regionalis energiapiac meghatarozé széj@pt valjon. A regionalis multi szerepének
megszerzéséhez az MVM tevékenyseégi korének @& kise, integralt energetikai profiljanak
kialakitasa is hozzatartozik. Erre az Gjabb &i{l®man és nyugat-balkani) villamosenergia-
piacokra val6 belépés mellett a foldgaz-kereskedals -szallitas terén kinalkozik lebstg.

Ez utdbbi tevékenyseégi kor Iétrehozasat egy olylama dontés teszi majd lelisté, amely
egyben kikezdi a MOL-nak a foldgazszallitasban gddfioglalt kizarélagos pozicidjat. Az
foldgazszallitasi kapacitasok létrehozasa ugyalésnak kozotti egyuttrikodés keretében
zajlik, igy a magyar kormany ki tudja jeldlni a Baxozreniikodoket. Az allam ketis
funkciojaban, hatésagként és tulajdonosként donsbttféldgazszektorban a szerepek
Ujrafelosztaséarol. Az MVM helyzetbe hozésa azt arkémyzati szandékot tukrozi, hogy az
allam a rendelkezésére 4all6 szabalyozasi és hatogdagorok gyakorlasa mellett
tulajdonosként is ésebb poziciohoz jusson az energiaszektorBaal{2011).

Az allam igy ebben az esetben nem a MOL, hanemne@gik nemzeti bajnok — az
MVM — ndvekedését, piaci terjeszkedését segitteMinderre olyan médon keriil sor, amely
erdeksérelmet okoz a foldgazszektor hagyomangyesefepbje szamara, hiszen a dontés
megfosztja egy nagyberuhazas altal teremtett ndéskdeheiségbl. E mogott azonban nem

30 Az MVM nemzeti bajnokka valasanak folyamatéval &kgbzik Voszka(2010).
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lehet felfedezni a versenyhelyzetek teremtésénelszandékat, vagyis azt, hogy a
foldgazszallitas is tobbszerépl legyen. Egy ilyen hatdosagi térekvés ugyanis itttk
tehetné a MOL monopolhelyzetének gyengitését. Den e verseny 0sztonzése all a
hattérben, hanem allami dontés arrdl, hogy a taf@ban 1§ tarsasag hasznalja ki az (j
piaci lehebtséget.

Az 6sszképhez az is hozzatartozik, hogy a MOL aauklévek soran fokozatosan
novelte villamosenergia-piaci jelenlétét, merdraiivi beruhdzasokkal egészitette Kiokaj-
feldolgozo kapacitasait. A MOL villamosenergia-piategjelenése azonban két szempontbdl
sem Allithaté parhuzamba az MVM belépésével a &ddmcra. Az MVM-nek egyrészt nem
volt monopolhelyzete a villamosenergia-termelésterbtmivek egy részének privatizacioja
Ota, valamint mas, e két céptfliggetlen befekték is létesitettek mar kordbban is Uj
eromiveket. Illyen modon a MOL a tobbszer&pl villamosenergia-termelés egyik
résztvevjevé valt. Az MVM atomesmiivi termelésének a MOL szénhidrogén tlzeélés
létesitménye kilonben sem lett a versenytarsa, mag a funkciojuk az ellatasban, mas
részpiacokon frikbdnek. Az eadbbi a folyamatos alapterhelést biztositja, az utdbb
rugalmasan tud igazodni a valtozé felhasznalasnyigéhez. A masik eltérés azzal
kapcsolatos, hogy a MOL villamosenergia-piaci bég&p nem testre szabott allami dontés
alapozta, és ez a piac mas beruhazéi & nyitva all. Bar a MOL hazai cégként szivesen
latott befektet volt a villamosenergia-termelésben, a piacot mégegyedi hatdsagi dontés
nyitotta meg ditte.

Az elézéekben leirtak bemutattdk a foldgazszektor egyik gsmnsében a
foldgazszektor egyik részpiacan a szefgaida allami kezdeménye#éatalakitasat, azaz a
piac megnyitdsat egy Uj szeréptlstt. Ez a magyar gazdasag kulcsfontossdgu tertletén
tevékenyked, a politikai és gazdasagioeer kozéppontjaban léwallalatok egyike szamara
piacteremtés volt, amig a masiknak veszteségetotikizAz elemzés azonban ezen a ponton
a jelenleg rendelkezésre allé informéaciok alapj@mriép at, hanem regisztralja azt, hogy
maradtak nyitott kérdések, amelyek a kirajzolédgerédményhez elvezeérdekitkozésekre
vonatkozoan tehék fel.

9. Egyedi ligyek — valtozo diviszonyok a hatésagi kapcsolatokban

A kovetkedkben bemutatott harom esetben a MOL szamara atafmabssaggal bird Ggyek
az orszaggylés, majd az Eurdpai Bizottsag, illetve a GazdaSégsenyhivatal dontéseivel
zarultak le. E dontési szintekre részben ,autorngtk”, a vallalat mérete miatt, masrészt
allami kezdeményezésre Kkerllhettek el az Ugyek,adealapot mindegyik esetben a
tarsasagnak a gazdasagban betoltott kulcsszerepetétte meg.

9.1. Versenyfellgyeleti eljardsok

Egy vallaltk6zi kapcsolataiban dominans poziciébghlo nagyvallalat piaci viselkedé$ér
er6folényének meglétét, ennek érvényesitésiér és az ehhez kapcsolédd esetleges
visszaélésekit, a piaczavard6 magatartasrol a lefolytatott veygaiigyeleti eljarasok alapjan
lehet tajékozodni. Pontosabban fogalmazva a vefsklgyeleti eljarasok végeredményei
nyilvanosak, de kialakitasuk soran figyelembe szmmgk ko6zil nem mindegyik
hozzaférhdt — foleg azok nem, amelyek az eljards soran féllégdekérvényesitési
toérekvésekkel fliggenek 6ssze. A kovethden bemutatott kép ezért nem teljesikonert
csupan az eljardsoknak a MOL szamara minden esktubre?d lezarasait foglaja 6ssze, de
az ezekhez elvezefolyamatokkal nem foglakozik, ez egy tovabbi eléstargya lehet.

31 Az allam piacot terenitakci6irél lasdvoszka(2003).
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Azt azért érdemes ezek ismerete nélkil is kiemélpyelemre méltdnak tarthatjuk azt,
hogy a legnagyobb hazai cég a lefolytatott eljdté&sedménye szerint annak ellenére sem élt
vissza piaci tulsulyava, hogy — a versenyhatdséagrezis — sok piacéan &fiblénye volt. Ezek
szerint a MOL piaci magatartasara vonatkozo 0sszkép versenyfelligyeleti eljarasok
tlkrében — a tarsasag szamara kedsealakul.

Az els versenyfellgyeleti eljaras 2000-ben indult meg Aardklub kezdeményezése
nyoman), amelynek célja annak tisztdzasa volt, lrofy§OL 1997 és 2000 kozott a benzin és
a gazolaj kis- és nagykereskedelmi piacan rendetikezeéfolénnyel és visszaélt-e ezzel az
arak alakitasabarGV/H 2004). A GVH 2001-es hatarozata szerint a Kiske@simi piacon
nem volt a tarsasagnak ééilénye, mivel ez tbbbszerdjsl piac volt. A tarsasagnak a
nagykereskedelmi piacon volt ugyarbféténye, mert a vizsgalt északban 85-90 sz&zalékos
volt a piaci részesedése, de tulsulyaval nem s#iza. Az Autoklub a nagykereskedelmi piaci
aralakitadsra vonatkoz6 hatarozatot birésagit einegtamadta, és az gy a Leghels
Birésagig eljutott, amely a GVH-t U] eljaras lef@iasara kotelezte. A GVH U(jabb
versenyfellgyeleti eljarasa megsitette a kordbbi eredményt, amely szerint a
nagykereskedelmi aralakitasban nem volt kimutattztéetfolénnyel valé visszaélés. ,A
vizsgélt harom és fél év tapasztalatai azt jeladgy a MOL Rt. éves szinten az arkialakitasi
szabalya szerinti korlat alatt tartotta az Uzemgaolanagykereskedelmi arait.” A MOL Rt.
.arkialakitdsi modszere a vizsgéaltsgzakban ... nem vezetett tulzottan magas lUzemanyag
nagykereskedelmi arakhozGyH 2004, 22. 0.).

A hatarozattal kapcsolatban azt érdemes kiemelmgyha MOL szamara kedvéz
hatarozat kialakitasat — sok mas korulmény melettgy modszertani bizonytalansag is
elésegithette, amelybe a versenyfelligyelet beleltk6zAt belféldi nagykereskedelmi
aralakulas meértékét tényleges verseny (azaz imp@amyaban csak a lehetséges importarhoz
mint versenyarhoz lehetett viszonyitani, aminek eghatarozasaban azonban spekulativ
elemek is érvényre juthattak.

A MOL 2006-t6l érvényesitett lzemanyag nagykereskedarainak tigyében 2010-ben
Gjabb versenyfellgyeleti eljaras indult, amely @okomegirasakor (2012. februarjaban) a
versenytorvényben meghatarozott hatémidul (12 honap) sem zéarult még le. Az eljaras
eredeti célja az volt, hogy elkulonitse az arenudkekomponensei kdzul a kéilgenyedk
(az ado-, a éolajar- és az arfolyamvaltozdsok) hatasait az egetl effélénnyel vald
visszaéléssel magyarazhat6 arnévelés¢iaVH 2010,Bassola—FehéR010).

A MOL-t érint6 masféle, kisebb jeletsédi Ugyekkel is foglalkozott a GVH, de sem
egy esetleges versenykorlatozd magatartas, seng peftigyasztoi dontések tisztessegtelen
befolyasolasanak tilaimaba Utkbmagatartas miatt inditott eljarasban nem Aallapitogg
jogseértést.

A MOL maés iranyu, a cég szempontjabol stratégian@sédi akcioit a versenyhatésag
egyetértése kisérte. A GVH 2000 és 2004 kozott airlgezte a MOL egymast kowvet
véllalatosszefonddasi Ugyleteit, amelyek keretéiméis cégekben részesedéseket vasarolt és
megszerezte az iranyitast. Ezek kdzul a legfontmah TVK, a Slovnaft, az INA, valamint a
BP és a Shell egyes érdekeltségeinek megvasamdtsadz engedélyezések indoka az volt,
hogy a tranzakcidok vagy nem vezetnek a MO&f@ényének efsddéséhez, vagy ha egyes
esetekben mégis sor kerilhet erre, akkor ennekegdtden hatdsait tulkompenzaljdk az
0sszefondédasok nyoman kialakulo hatékonysagnovekédszarmazo éinyok.

A versenyhat0sadg egyetlen — mar korabban érintéigyben, a foldgazizletag E.ON
részeére tortaéheladasaval kapcsolatban fogalmazott meg alégeentartasokat. E szerint az
....0sszefonédas komoly versenyjogi aggalyokat vEt(fé\VVH 2005, 1. 0.). A GVH ezért azt
javasolta az Europai Bizottsagnak, amely jogosolt @z eljaras lefolytatasara, hogy az a
hazai gazpiaci verseny létrej6ttét, a napirendesregy piacnyitast akadalyozé feltételek
modositasaval engedélyezze az tgylet lebonyolitAsalH versenyjogi aggalyai a tervezett
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tranzakcio egészét atfogtak: a nagy- és kiskeredked, a hazai kitermelést és a tarolast
egyarant érintették. A GVH az észrevételeinek kidgdsaban két korilményt tudhatott maga
mogott. Az egyik az Eurdpai Unid mésodik energiatagjdnak bevezetésérendelked
irdnyelv, amely a piacnyitas, a liberalizacio fadtéit szabalyozta, a masik az dsszefonodas
nagy merete miatt az unios (és nem nemzeti) engezkdi hataskor. Ezek a korilmények
nem tették lehéwé — mint esetleg mas tigyekben —, hogy a versebyagta vélemeényét csak

a hazai feltételek ismeretében alakitsa ki, handéiwvetki kellett az uniés szabdlyokat,
eljarasokat.

Ennek ko&szonhéen a végeredmény eltért a MOL eredeti tdilvétamely az
0sszefonddas utan is néegte volna a tarsasagnak az elosztason kivikgeipldgazipari
vertikumra kiterjed befolydsat. A MOL ugyanis fenn kivanta tartaniekibségi tulajdoni
hanyadat az értékesitett Uzletagakban is. Az Eudattsag dontése ezzel is dsszefbigg
versenyjogi aggalyokbdl indult ki. Az Ggylet jov@j@asanak egyik feltételeként a tarolas és
nagykereskedelem teljes Koeladasat, tulajdonosi szétvalasztasat hataroztp (Ewropai
Bizottsdg2005). Ennek eredményeképpen a hazai foldgazsbektdkét, egymashoz nem
kapcsolddo tulajdonosi csoport tevékenykedik.

Erdemes ezzel az liggyel kapcsolatban megjegyeagy bz Europai Bizottsag nem
elsssorban a MOL 6sszefonddas utani piaci helyzetéte(ikalis integracié fennmaradast)
tette mérlegre, hanem hatarozataban a kialakulgigdiz/erseny védelmében az E.ON — mint
az egyik legnagyobb eurdpai energetikai cég — dssadas miatt megndvekedett
befolydsanak érvényesitése elé allitott korlatoRdOL-t annyiban érintette az E.ON
versenykorlatozo lehéségeinek meérséklése, hogy ez utdbbi érdekébent lsaila két cég
tevékenységeinek, Uzletagainak tulajdonosi sz&wtdaara és ez altal a MOL teljes gazipari

“ sz

9.2. Tiltott allami tAmogatas

Az el6z6 esethez hasonlit az itt kovetkeis abban a tekintetben, hogy a MOL szamara
kedvedtlen kimenetellel zarult eljardsban nem hazai, hanmios szinten szlletett meg a
dontés. Az Eurdpai Bizottsag 2010-ben meghozotirbaata szerint a MOL szamara tiltott
allami tamogatés folyositasara kerult surdpai Bizottsag2010). A 2009-ben elinditott
vizsgélatra EU Press2009) egy bejelentéétkovetien keriilt sor. Eszerint a MOL-nak a
szénhidrogén kitermelése utan fizetett banyajamdékozatlan marad 2020-ig (egy 2005-0s
kormannyal kotott megallapodas alapjan), mikdzbdramyaszati térvény 2008 utan a tobbi
kitermebre magasabb jaradékot vetett ki. Ezzel mentesUD& Il banyajaradék egy részének
befizetése alol, amig azt masoknak meg kell fizdtni

Az Eurépai Bizottsag megallapitotta, hogy ,[az]é&dlés targyat képéztamogatas
tehat dsszeegyeztethetetlen allami tAmogatasnaksiiin(Eurépai Bizottsag2010, 106.
pont) és rendelkezett a 2008-2009 évi kilonbdz€8&k3 milliard forintnak, valamint
kamatainak) visszafizetésgraz allam javara.

Az Eurépai Bizottsag altal a Magyarorszagot éritittott allami tdmogatasok miatt
inditott eljarasok kozil ez nem volt sem a legelkem a legnagyobb volumeriigy. Joval
nagyobb Osszégtiltottnak mirgsitett allami tamogatast tartalmaztak példaul azMM&s az
ersmivek kozti hosszl tava aramvasarlasi sdeések vagy akar a MALEV finanszirozasa,
és kilfoldi cégek és allamok kapcsolataban (igirs allapitia meg az Eurdpai Bizottsag
ugyanezt a jogseértést. Vagyis az unié versenyhgéosam az esetek kilonlegessége, hanem

32 A 2007-es bejeletitszemélyéfl nem informal az eljarés. A portfolio.hu azt fediezte, hogy a bejelentésre az OMV—
MOL gy részeként keriilhetett soMQL..2009). A 2007.6szi bejelentés ugyanis dden egybeesett a lex MOL
elfogadasaval és a koruldtte zajlé vitakkal, kimuekkel. A bejelentést — a kortlmény@kfiuggetlenil — az Eurdpai

Bizottsag eljarasa megalapozottnak ésiitette.

205



éppen gyakorisaga ésotljes versenytorzitd hatdsa miatt koveti kiemigigdlemmel ezeket
az ugyeket.

Ezt a MOL-lal kapcsolatos eljarast tehat nem 6nrbagéa sulya, jeleisége miatt volt
erdemes roviden felidézni, hanem azért, mert ritkdmosil feketén-fehéren jogsének az a
tamogatas, amelyet az allam a nemzeti bajnokanajotty Az éllam és a tarsasag kozotti
0sszetett kapcsolat egyik eleme kapott ilyen maprertelntt megvilagitast.

10. Osszefoglalas

Az eddigiekben a kutatasban dderban a MOL nemzeti bajnokka valasanak folyamatat,
valamint az allammal kialakult kapcsolatanak hultasait tekintettik at. E tanulmany
terjedelmi korlatai miatt azonban nyitva maradtakyleges kérdések, amelyekkel a kutatas
késsbbi szakaszaban tudunk foglalkozni. Kiemethezek kdziul annak a kibontasa, hogy az
allam befolyasanak érvényesitése eérdekében milito2o preferenciakat kovetett és miféle
eszkozoket alkalmazott tulajdonosi szerepének asiiklksekor, majd novelésekor. Hogyan
valtoztak a nemzeti bajnokkal szemben tamasztbiargsok”, amelyek a tarsasag pénzugyi,
piaci helyzetét pozitiv és negativ irdnyban egyanaddositottak. Mindezek soran a nemzeti
bajnok statusz mely elemei kerlltek agtétbe? E néhany nyitva hagyott kérdés felsorolasa
utdn 0osszefoglaljuk mindazt, amit a kutatds soranneanzeti bajnok helyzetének
komponensedil 6sszegyjtottink.

A tarsasag nemzeti bajnokként val6é kezelésénelemsitit az unidés szabalyok emeltek
kilsé korlatot azzal, hogy kijelolték az allam szuvetésénak hatarait bizonyos tipusu
dontésekkel kapcsolatban. A lex MOL, illetve aotiitallami tamogatas Ugyében az Eurdpai
Unié hazai orszagdyesi, illetve kormanyzati dontések megvaltoztatakdrdemeényezte
amiatt, hogy azok unids jogot sértettek. Mindkétyitvanvaléan eltér stlycsoportba tartozo
— Ugyben a MOL szamara kedvdzazai dontések unios felllbiralatara kerilt saekdben az
Eurépai Unié utélagosan érvényesitette azokat amakat, amelyekhez a magyar
dontéshozoknak tartaniuk kellett volna magukat.

A MOL és az E.ON kozotti vallalatosszefonddasi iggyba hazai energia- és
versenyfellgyeletek szerepe eltért aizé&tkben megfigyelhétallami torekveseki. Bar az
uniés dontés fontos elemei eltértek a hazai felieggle véleményét, de ezekil az iranya — a
piacnyitds kovetelményének érvényesitése — nemeted hazai feliigyeleteknek ugyanis
alldspontjuk kialakitdsaban tekintettel kellettrigik arra, hogy uniés dontéssel zarul le a
tranzakcio. Ez a helyzet még a felligyeletekre nediemyomas esetén sem tette |évétaz
egyoldalu, csak a MOL szempontjaib@rbe helye& kdvetkeztetések levonasat.

A MOL nemzeti bajnok statuszat meggits allami dontésre példa a teljes &or
privatizaci6 utan a MOL feletti kulféldi tulajdonbsellensrzés megszerzésének a
megakadalyozasa (lex MOL), majd az 4allam tulajdonbsfolyasanak visszaszerzése
érdekében (a Szurgutnyeftyegazzal) lebonyolitotizvénycsomag-vasarlas tartozik, ami
ismét a legnagyobb tulajdonossa emelte. Az allaktivitgas jellem? terlilete tehat a cég
kulfoldi tulajdonosi ellefirzés ala keriilésének a megakadalyozasa, a MOL tieb&rok
helyzetének megbévasa volt a menedzsment tulajdét@soald fluggetlenségének a
tamogatasaval. Ez egyrészt az allam szaméra a m@medtheziiz6d6 szoros kapcsolatdnak
(pontosabban fogalmazva — kélcsonds egymasra agakban — befolyasanak) a fenntartasat,
masrészt — az elaprézott tulajdonosi szerkezetethel a menedzsment stratégiaalakito
utébbi mozzanat miatt — a menedzsment térekvésésnalegfelel.

Ezen tulmefien a csak hazai hataskorbe korébe tartozo, a M@ttifellensrzést nem
érintd kérdésekben a hatésagok lépései alkalmankéiditettéek, maskor gyengitették a
tarsasag nemzeti bajnok poziciot. Aglddiek kdzul kiemelhéta versenyfeliigyelet eljarasa a
piaci efolénnyel kapcsolatban inditott Ggyekben (kdzoéttéak legfontosabb a benzin
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nagykereskedelmi armeghatarozdsaval allt kapcsoiptbAz eljdrasok nem misitettek
jogsérbnek a MOL tevékenysegét a vizsgalt tertletekemtarbzatok szerint nem élt vissza
a megallapitott piaci éfdlényével. A versenyfellgyeleti eljards tehat nkémyszeritette a
tarsasagot magatartasanak modositasara.

Két masik esetben a hatésagi dontések azonbanssalyteksérelmet okoztak. Ezek
egyike a féldgazar-szabalyozas volt az évezredfordlején, amely veszteséget okozott és
emiatt kertlt sor 2004-ben ennek az Uzletdgnak réakesitésére. A masik — jdlven
ervényesii — hatranyos helyzetet az allam 2010-es dontésezakamellyel Gjraosztott
egyes foldgazpiaci szerepeket, (j szdield@ptetett be a piacra. Ennek keretében kerulagor
MVM bevonasara a MOL hagyomanyos foldgazszalliestékenyseégi terlletére. A kormany
ezzel az egyik nemzeti bajnokot a masik rovaséala w®détérbe, ami kikezdi a MOL
alkalommal szembesilt azzal a fenyegetéssel, hegy kizarolag piaci folyamatok, hanem
hatosagi dontések is moddosithatjdk tevékenységrkezetét, ami szamara korabban
ismeretlen jelled kockazatok megjelenését eredményezheti.

Végezetll e tanulmany azt is bemutatta, hogy a eémajnok cégek (a példaban a
MOL és az MVM egyittesen szerepelt) sem csupaneki#ddnek az allami dontések
végrehajtasaban, hanent®res hatékony érdekérvényéskepességgel rendelkezneklel
ha politikai tdmogatast is tudhatnak maguk mogétagyis alkalomadtdn maguk is
kezdeményed és tevékeny részvév lehetnek nikodési feltételeik meghatarozasanak,
ahogy az megfigyelhétvolt az Eurépai Unié harmadik energiacsomagjartaktélekor. Az
elfogadott — az Ugyben passzivan visetkkdrmany szandéekat keresziez torvény ugyanis
fenntartotta a rendszeriranyitas ITO-modelljét éxek a szabalyozas a piacnyitas
szempontjabol legkedvéttenebb, a tulajdonosi szétvalasztast kizar6 megpbldalasztotta.
Ennek a modellnek a mé&gése megfelelt a két vallalat, valamint politikés iparagi
foldgaz- és villamosenergia-szektorokban.

A MOL szo6rt tulajdonosi szerkezetdiztdei jegyzése — szemben az allami tulajdonu
MVM-mel — jobban megvédte-e a vallalatot a nembetinoki statussal egyutt jaréd allami
szerepvallalas negativ kdvetkezménsl@itA valasz erre a kérdésre igémthet, amennyiben
az allamnak a véllalat tulajdonosi szerkezeténekitdisara (a teljes kibrprivatizaciotol a
2012-es visszavasarlasig tejedoszakban), tovabba szervezeti és tevékenyseégi kezkte
meghatarozasara nem volt lefsgige. Hasonloképpen az allamnak — legalabb is fizana—

a vallalatot iranyito testlletek és a menedzsmesnglyi 6sszetételének alakitasaba sem volt
beleszoblasa. De az egyre kisebb, majd ma@gsallami tulajdon ellenére, azablbi Uigyekbe
vald kozvetlen, formalis beavatkozas Iéiseéige nélkul is tag tere maradt az allami
szerepvallalasnak, ami egyarant eredményezhettenmeati bajnoki statusz megsitését
vagy gyengitését. Ennek eszkézei kdzé tartozotbreémyhozas, az egyedi kormanyzati
dontések és a szabdlyozas (ezen belll is a kiedéelfantossagu agazati szabalyozas),
valamint az allami befolyas (és egyben a vallatatkvések) kozvetitésére és érvényesitéséere
alkalmas kapcsolati halo.

Az allam és a — kozrefkodésével nemzeti bajnokka valt — tarsasag kozotti
kapcsolatrendszdilr valtozatos képet adnak az érdekek egybeesésémekltérésének
bemutatott hullamzasai. Az egymasrautaltsag intésaigyakran valtozott, azsedrbe kerdlt
ugyek fontossagat a két fél nem feltétlenil azomo#élte meg. Az allamnak egyrészt
szukseége volt kulonbdziigyekben a tarsasag kozigadésere, amiért az cserébe estenként
megkulonboztetett banasmddban részesilt Masrdsidla alkuerejét bevetve lépett fel, ha
szamara éhytelen vagy az allam altal nem preferélt Ggybeartakaltozast elérni. Az
érdekegyezések mellett ezért ezek az ltkozésekypmték bélyegiket a kapcsolatokra. Az
allamnak igy egy nagyonds partnerrel és egyben kidtdrssal kellett egyuttiikodnie.

207



Irodalomjegyzék

1993. évi XLVIII. térvény a banyaszatrol.

1994. évi XLI. térvény a gazszolgéltatasrol.

2003. évi XLII. torvény a foldgazellatasrol.

2007. évi CXVI. torvény a kozellatas biztonsagangzentjabol kiemelkedl jelentsédi
vallalkozasokat érigtegyes térvények modositasarol.

2010. évi VII. toérvény egyes energetikai targyéityek modositasarol.

Az Eurépai Parlament... 1998: Az Eurdpai Parlamentaéfanacs 98/30/EK iranyelve a
foldgaz belé§ piacara vonatkozé kdzos szabalyokidivatalos Lap 204, 1998. julius.
21.1-12. o.

Az Eurépai Parlament... 2004: Az EurOpai Parlamenflasacs 2003/55/EK Iranyelve a
féldgaz bel§ piacara vonatkozo k6zos szabalyokrol és a 98/30f&Kyelv hatalyon
kival helyezéséil. Hivatalos Lap 176., jalius 15., 57-78. o.

Bassola B. — Fehér J. 2010: GVH kontra MOL.: lehetekildetéesNapi Gazdasag010.
julius 12.

Figyelb TOP 200 2011: oktéber, Budapest.

EU Press 2009llami tamogatas: a Bizottsag mélyrehaté vizsgalatdit a MOL Magyar
Olaj- és Gazipari Nyrt. javara foganatositott, bafgradék megfizetése aléli mentesség
UgyébenlP/09/39. Briusszel, januar 13. Interneten:
http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do&mreterIP/09/39.

Eurdpai Bizottsag 20050sszefondodasok. A Bizottsag feltételesen jovahagyjmOL
gazuzletaganak E.ON Aaltali felvasarlas#®/05/1658. Briisszel, 2005. december 21.
Interneten:
http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do&neter-IP/05/1658&format=HTML&
aged=0&language=HU&guiLanguage=en.

Eurdpai Bizottsag 2010: A Bizottsag hatarozata ayydeorszag altal a MOL Nyrt. részére
nydjtott C 1/2009 (kordbbi NN 69/2008) szdmu allatAimogatasrol. Brisszel,
2010.06.09. C(2010)3553 véglegkkvatalos Lap 34/35, 2011. februar 9.

Eurépai Uni6 Tanacsa 2004: A Tanacs 139/2004/EKdekxte (2004. januar 20.) a
vallalkozasok kozotti 6sszefonddasok efleneséél (az EK dsszefonddas-ell@mzési
rendelete). Az Eurdpai Unié Hivatalos Lapja,2004. januar. 29. Interneten:
http://www.gvh.hu/domain2/files/modules/module25/ppbgi_ek fuzios_jogszab_jo
m.pdf.

European Commission 2005Commission Decision of 21/XI1/2005 Declaring a
Concentration to be Compatible with the Common Maknd the EEA Agreement
(Case No COMP/M.3696 — E.ON/MOIBuropean Commission, Brussels, 21/X11/2005
C(2005)5593 final.

European Commission 2008: Mergers: Commission reté on OMV’s withdrawal of its
notification for the proposed acquisition of MolBMIO/08/535, Briisszel, augusztus 6.

Gazvezetek-éepit... 2011: Gazvezeték-éfitalapitott az MVM.Napi Gazdasagszeptember
6.

GVH 2004: A GVH megszintette a megismételt eljaadBtOL arképzésének tigyéb&vH
Sajtokdzlemenwj-33/2004/24.

GVH 2005: A Gazdasagi Versenyhivatal allaspontjdM@L gazizletaganak eladasaval
kapcsolatban. GVH Sajtokozlemény  2005. junius 28. Interneten:
http://www.gvh.hu/gvh/alpha?do=2&pg=86&st=1&m129 cdt96.

GVH 2006: Jelentés a magyar villamosenergia-piacon lefolyttatdgazati vizsgalatrol
Gazdasagi Versenyhivatal, Budapest.

208



GVH 2010: Versenyhivatali vizsgalat az Uzemanyaarpkon.GVH Sajtékdzlemény010.
majus 12.

Hargitai M. 2010: A Fénagy-Podolak-tengely: nemzétdekek az energiapolitikdban.
Népszabadsag@010. julius 4.

MEH 2006:A foldgazpiaclnterneten:
http://www.eh.gov.hu/home/html/index.asp?msid=1&8i&Ing=1&hkl=152 (Letdltve:
2008. december 1.).

MEH 2008a: Tajékoztato a Magyar Energia Hivatal 2007. évi teargysegefl. Magyar
Energia Hivatal, Budapest.

MEH 2009a: Tajékoztatd a Magyar Energia Hivatal 2008. évi teargysegefl. Magyar
Energia Hivatal, Budapest.

Mihalyi P. 2011:A magyar privatizacio enciklopédiaj@annon Egyetemi Kiadé — MTA
Kbdzgazdasagtudomanyi Intézet. Interneten: http:hivemrope-
Itd.com/english/privatization/magyar/125-a-magyex-gtizacio-
enciklopediaja?format=pdf.

MOL Rt, MOL Nyrt: Eves jelentések.

MOL 2001: MOL NyRt. Eves jelentés 2000. Budapest

MOL 2002: MOL NyRt. Eves jelentés 2001. Budapest

MOL 2003: MOL NyRt. Eves jelentés 2002. Budapest.

MOL 2005: MOL NyRt. Eves jelentés 2004. Budapest.

MOL... 2009: MOL: EU vizsgalat a banyajaradék miatR009. januar 13. Interneten:
http://www.portfolio.hu/cikkek.tdp?k=2&i=108463.

Osszefonddasok... 2008sszefonddasok. A Bizottsag részletes vizsgatatiita MOL OMV
altal tervezett felvasarlasa igyébéiR/08/397 Brisszel, 2008. marcius 6.

Patd Zs. — Szolnoki P. — Toth B. 2008azforras- és kitermelési szédés arverési
programok hatdasa a gazpiacok #fgesére. Regionalis Energiagazdasagi
Kutatdékdzpont, Mihelytanulmany, 2.

Pénzugykutatd Rt. 1998lagyar Olaj- és Gazipari Részvénytarsasag (vallnzés)
Pénzlgykutatd Rt., Budapest, kézirat.

Szabo M. I. 2009: Nagykoalici6 egy MOL-MVM-iigyben Egyutt fitenek be.Magyar
Narancs 2009. december 10.

Szabo M. I. 2011: A Magyar Villamos WMek terjeszkedése — GazpedalozEkgyar
Narancs 26.

Vince P. 2009a: Modellvaltas a foldgazellatasbarvalentiny P. — Kiss F. (szerkYerseny
és szabdlyozas 2008 TA KTI.

Vince P. 2009b: Vallalatfelvasarlasok egy kialakyi@con. K6ézgazdasagi SzemléVi,
2009. januér, 69-83. o.

Voszka E. 2003versenyteremtés — alkuvadlkadémiai Kiadd, Budapest.

Voszka E. 2010: Mérleghinta A Magyar Villamos Mvek mint nemzeti bajnok
Pénzugykutatd Zrt, 2010. oktober.

209



