~ A Service of
’. b Leibniz-Informationszentrum

.j B I l I Wirtschaft
) o o o Leibniz Information Centre
Make YOUT PUbllCCltlonS VZSlble. h for Economics ' '

Mihalyi, Péter; Sztanké, Eva

Working Paper
A t0zsdei bevezetés jelentosége két magyar
oriasvallalat példajan - MOL és MVM

IEHAS Discussion Papers, No. MT-DP - 2015/8

Provided in Cooperation with:
Institute of Economics, Centre for Economic and Regional Studies, Hungarian Academy of Sciences

Suggested Citation: Mihélyi, Péter; Sztanko, Eva (2015) : A tézsdei bevezetés jelentdsége két
magyar dridsvallalat példajan - MOL és MVM, IEHAS Discussion Papers, No. MT-DP - 2015/8, ISBN
978-615-5447-66-2, Hungarian Academy of Sciences, Institute of Economics, Centre for Economic
and Regional Studies, Budapest

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/108371

Standard-Nutzungsbedingungen: Terms of use:

Die Dokumente auf EconStor durfen zu eigenen wissenschaftlichen Documents in EconStor may be saved and copied for your personal
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden. and scholarly purposes.

Sie durfen die Dokumente nicht fiir 6ffentliche oder kommerzielle You are not to copy documents for public or commercial purposes, to
Zwecke vervielféltigen, 6ffentlich ausstellen, 6ffentlich zugénglich exhibit the documents publicly, to make them publicly available on the
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen. internet, or to distribute or otherwise use the documents in public.
Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen If the documents have been made available under an Open Content
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfiigung gestellt haben sollten, Licence (especially Creative Commons Licences), you may exercise
gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort further usage rights as specified in the indicated licence.

genannten Lizenz gewahrten Nutzungsrechte.

Mitglied der

WWW.ECONSTOR.EU é@“}


https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://hdl.handle.net/10419/108371
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/

MAGYAR TUDOMANYOS AKADEMIA ..

ke o és RegjorslisTudomsnyiKtztok Centre for Economic and Regional Studies

.... HUNGARIAN ACADEMY OF SCIENCES
MTA KRTK KTI

MUHELYTANULMANYOK DISCUSSION PAPERS

MT-DP - 2015/8

A tozsdei bevezetés jelentosége két magyar

Y 4

oriasvallalat példajan - MOL és MVM

MIHALYI PETER - SZTANKO EVA

MTA KOZGAZDASAG- ES REGIONALIS TUDOMANYI KUTATOKOZPONT
KOZGAZDASAG-TUDOMANYI INTEZET - BUDAPEST, 2015



Miihelytanulmanyok
MT-DP - 2015/8

MTA Kozgazdasag- és Regionalis Tudomanyi Kutatokézpont
Kozgazdasag-tudomanyi Intézet

A t6zsdei bevezetés jelentGsége két magyar oriasvallalat példajan — MOL és MVM

Szerzok:

Mihalyi Péter

kiils6 munkatars

Magyar Tudoméanyos Akadémia

Kozgazdasag- és Regionalis Tudomanyi Kutatokézpont
Kozgazdasag-tudomanyi Intézet
tanszékvezet6 egyetemi tanar
Pannon Egyetem - Pénziigytani Intézeti Tanszék

vendégprofesszor

Kozép-Europai Egyetem (CEU)

E-mail: peter@mihalyi.com

Sztank6 Eva
docens
Pannon Egyetem - Pénziigytani Intézeti Tanszék

2015. januar

ISBN 978-615-5447-66-2
ISSN 1785-377X

Kiado:
Magyar Tudomanyos Akadémia Kozgazdasag- és Regionalis Tudomanyi Kutatokézpont
Kozgazdasag-tudomanyi Intézet



A tozsdei bevezetés jelentosége két magyar oriasvallalat
példajan - MOL és MVM

Mihalyi Péter — Sztankd Eva
Osszefoglald

A magyar energetika két meghataroz6 cégesoportja a MOL Nyrt. és az MVM Zrt. mar harom
évtizeddel ezel6tt is az orszag legnagyobb iparvallalatai voltak — méghozza gy, hogy nagyjabol
azonos mérettik volt, mind az arbevétel és a létszam tekintetében. Az 1989-ben még azonos
salycsoportba tartoz6 vallalatok tarsasagga alakulasa és késGbbi sorsa eltér6 volt. A MOL egy
sziik és Osszetart6 magyar menedzseri kor altal iranyitott, t6zsdén jegyzett multinacionalis
vallalatta, Kozép-Eurbpa egyik vezetd integralt olaj- és gazipari cégcsoportjava nétte ki magat.
Az MVM viszont allami cég maradt, vezetése folyamatosan cserél6dott, nem tudott kitorni a
nemzeti keretek koziil; nem keriilt a t6zsdére, méreteit tekintve pedig zsugorodott. Arbevétel
alapjan szamolva 2013-ban a két cég kozott mar hatszoros volt a kiilonbség. Ennek okai —
elemzéslink szerint — els6sorban a menedzsmentek eltér§ értékeiben, kultirajaban és
logikajat probaltak meg tovabbvinni a 9o-es években is, arra valé hivatkozassal, hogy az agazat
csak hosszatavi koncepciok mentén iranyithat6 és fejleszthet6. A MOL menedzsmentje
kezdetts] fogva pénzben és t6kében gondolkodott. Uzletemberként hamar felismerték, hogy a
cég fejlédésének kulcsa a globalizalt vilaggazdasagba vald beilleszkedés, ezen beliil pedig a
kiilfoldi terjeszkedés. Az MVM és a mogotte allo szakmai lobby alapjaban véve a privatizacio
lassitasara, blokkolasara torekedett, a MOL menedzsmentje viszont arra 6sszpontositott, hogy a
folyamat élére allva maga hatarozza meg a privatizacio feltételrendszerét. A MOL-os vezetés
hamar felismerte, hogy a tézsdei privatizacié egyszerre jelentheti azt, hogy a szétszort
tulajdonosi struktira mellett a menedzsment fenn tudja tartani sajat hatalmaét, és azt is, hogy

részvénytulajdonosként személyesen is profitaljanak a részvényarfolyamok emelkedésébol.

Targyszavak: tézsdei bevezetés, menedzsment érdekeltsége, villamosenergia-ipar, olajipar

JEL kod: L1, L5, L71,2, P26



The importance of being listed on the stock exchange,
as exemplified by two large Hungarian companies
(MOL and MVM)

Péter Mihalyi — Eva Sztankd
Abstract

The Hungarian oil company (MOL) and the national electricity holding (MVM) counted as the
largest socialist enterprises already 30 years ago. Prior to 1990, they were roughly of the same
size in respect of sales and employment, as well. Since the regime change, however, their
development paths differed enormously. MOL has become an internationally listed company,
one of the largest in its kind in Central and Eastern Europe, but remained strongly under the
control of its Hungarian top management. By contrast, MVM remained fully state-owned, in
spite of the partial privatisation in 1996. The electricity company failed to become international,
never became mature enough for an IPO. As a result, the company actually shrank both in
absolute and even more in relative terms. In terms of sales, MOL is now six times bigger.

This paper argues that the explanation of this divergence is to be found in the different values
and strategies of the two companies’ top management. The leaders of the electricity industry
have continued to apply the enginering logic of the centrall planned economy even after 1990.
Their main contention was that this is a ,particular” industry, which requires long-term plans
and close cooperation with the incumbent governments. The management of MOL, by contrast,
has thought in terms of money and capital right from the regime change. As business people,
they quickly understood that the success of MOL is critically dependent on its integration into
the globalized world, which in practice meant agressive expansion abroad. The leaders of MVM
instead tried to hamper the privatization process all along. The managers of MOL have also
understood that privatization through an IPO is the appropriate trick to maximize their own,
internal power. Furthermore, they also grasped that through stock options they can become
Hungarian billionaires themselves.

Keywords: : IPO, motivation of firm managers, electricity industry, Hungarian oil and gas

industry
JEL classification: L1, L5, L71,2, P26



A tozsdei bevezetés jelentosége két magyar oriasvallalat példajan — MOL és
MVM

Mihalyi Péter” — Sztanké Eva™

OSSZEFOGLALO

A magyar energetika két meghatarozé cégesoportja a MOL Nyrt. és az MVM Zrt. mar harom
¢évtizeddel ezeldtt is az orszag legnagyobb iparvallalatai voltak — méghozzd ugy, hogy
nagyjabol azonos méretiik volt, mind az arbevétel és a létszam tekintetében. Az 1989-ben
még azonos sulycsoportba tartozo vallalatok tarsasagga alakulasa és késObbi sorsa eltérd volt.
A MOL egy sziik és Osszetartdé magyar menedzseri kor altal iranyitott, tézsdén jegyzett
multinaciondlis vallalattd, Kozép-Europa egyik vezeté integralt olaj- ¢és gazipari
cégesoportjava notte ki magat. Az MVM viszont allami cég maradt, vezetése folyamatosan
cseréldodott, nem tudott kitdrni a nemzeti keretek koziil; nem keriilt a tozsdére, méreteit
tekintve pedig zsugorodott.  Arbevétel alapjan szamolva 2013-ban a két cég kozott mar
hatszoros volt a kiilonbség. Ennek okai — elemzésiink szerint — elsdsorban a menedzsmentek
eltérd értékeiben, kultirajaban és stratégidjaban keresenddk. A villamosenergia-ipar vezetdi a
tervgazdasagi rendszer mérnoki logikéjat probaltak meg tovabbvinni a 90-es években is, arra
vald hivatkozéssal, hogy az 4gazat csak hosszutavi koncepcidk mentén iranyithatd és
fejleszthet6. A MOL menedzsmentje kezdettdl fogva pénzben és tokében gondolkodott.
Uzletemberként hamar felismerték, hogy a cég fejlddésének kulcsa a globalizalt
vildggazdasagba vald beilleszkedés, ezen beliil pedig a kiilfoldi terjeszkedés. Az MVM ¢és a
mogotte allo szakmai lobby alapjdban véve a privatizaci6 lassitdsara, blokkolasara torekedett,
a MOL menedzsmentje viszont arra Osszpontositott, hogy a folyamat élére allva maga
hatarozza meg a privatizaci6 feltételrendszerét. A MOL-os vezetés hamar felismerte, hogy a
tézsdei privatizacid egyszerre jelentheti azt, hogy a szétszort tulajdonosi struktira mellett a
menedzsment fenn tudja tartani sajat hatalmat, és azt is, hogy részvénytulajdonosként

személyesen is profitaljanak a részvényarfolyamok emelkedésébdl.
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The importance of being listed on the stock exchange, as exemplified by two
large Hungarian companies (MOL and MVM)

ABSTRACT

The Hungarian oil company (MOL) and the national electricity holding (MVM) counted as
the largest socialist enterprises already 30 years ago. Prior to 1990, they were roughly of the
same size in respect of sales and employment, as well. Since the regime change, however,
their development paths differed enormously. MOL has become an internationally listed
company, one of the largest in its kind in Central and Eastern Europe, but remained strongly
under the control of its Hungarian top management. By contrast, MVM remained fully state-
owned, in spite of the partial privatisation in 1996. The electricity company failed to become
international, never became mature enough for an IPO. As a result, the company actually
shrank both in absolute and even more in relative terms. In terms of sales, MOL is now six

times bigger.

This paper argues that the explanation of this divergence is to be found in the different values
and strategies of the two companies’ top management. The leaders of the electricity industry
have continued to apply the enginering logic of the centrall planned economy even after 1990.
Their main contention was that this is a ,,particular” industry, which requires long-term plans
and close cooperation with the incumbent governments. The management of MOL, by
contrast, has thought in terms of money and capital right from the regime change. As
business people, they quickly understood that the success of MOL is critically dependent on
its integration into the globalized world, which in practice meant agressive expansion abroad.
The leaders of MVM instead tried to hamper the privatization process all along. The
managers of MOL have also understood that privatization through an IPO is the appropriate
trick to maximize their own, internal power. Furthermore, they also grasped that through

stock options they can become Hungarian billionaires themselves.

Keywords: IPO, motivation of firm managers, electricity industry, Hungarian oil and gas

industry.

JEL-classification: L1, L5, L71, P2, P26.
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1. Régi versenytarsak

. Hajt az idd gyorsan — rendes utjan eljar —
Ha feliiliink, felvesz, ha maradunk, nem var;
Valtozik a vilag: gyengiil, ami erds,

Es erds lesz, ami gyenge volt azel6tt.”

Arany Janos: Toldi

A magyar energetika két meghatirozd cégcsoportja a MOL Nyrt. és az MVM Zrt. -
pontosabban e cégek jogelddei -, mar harom évtizeddel ezel6tt is az orszag legnagyobb
iparvallalatai voltak. 1982-ben a létszamot és a bruttd alléeszkozértéket tekintve a Magyar
Villamosmiivek Troszt (MVMT) volt a nagyobb, a belfoldi értékesitést tekintve viszont az
Orszagos Kdolaj- és Gazipari Troszt (OKGT) volt a listavezetd.* Hogy forintban kifejezve
mekkora volt a két cégcsoport termelési értéke, az egészen a rendszervaltasig allamtitok volt,
a KSH és a Figyel§ c. gazdasag hetilap évente egyszer nyilvanossagra hozott listaibol' csak
annyi volt kiolvashatd, hogy ez a szam 1987-ben mar mindkét cégnél meghaladta a 10
milliard forintot.” A foglalkoztatott létszamot tekintve a nemzetgazdasag egészében is a
legjelent6sebb munkaltatok kozott volt a két szocialista szuper nagyvallalat (troszt)® — de

csak a MAV és a Magyar Posta utan.

A rendszervaltas kezdetétol fogva az MVM vezetdi Ugy tekintettek sajat vallalatukra,
mint amely egyenrangli és egyen fontossdgi a MOL-lal: az olajcég tehat mindvégig
hivatkozasi és viszonyitasi alap volt. A MOL vezetése ¢és altaldban a szénhidrogén lobbi
képviseldi viszont nem foglalkoztak kiilondsebben sem az MVM-mel, sem a villamosenergia-
iparral. Ok a sajat tjukat jartak, és nem gondoltak, hogy érdemes lenne folyton oldalra vagy

hatranézni.

Az 1989-ben még azonos sulycsoportba tartozo vallalatok tarsasagga alakuldsa és

késébbi sorsa eltérd volt.> A MOL egy sziik és Osszetarté magyar menedzseri kor altal

" A jobb attekinthetéség kedvéért a hivatkozasok, forrasok jegyzéke a tanulméany végén talilhaté. A
lapalji labjegyzetek érdemi, kiegészité informaciékat tartalmaznak.

* Ma mar csak kevesen emlékeznek arra, hogy a 70-es években kb. egy tucat magyar vallalat miikodott troszti
formaban, de ezek tobbsége, dsszesen 8 troszt mar a rendszervaltas eldtt megsziint. Voszka (1997) 212. o.



iranyitott, tézsdén jegyzett multinacionalis vallalatta, Kozép-Europa egyik vezetd integralt
olaj- €és gazipari cégcsoportjava nétte ki magat. Az MVM viszont allami cég maradt, vezetése
folyamatosan cserélddott, nem tudott kitdrni a nemzeti keretek koziil; nem keriilt a tézsdére,
méreteit tekintve pedig zsugorodott. Konszolidalt arbevétel alapjan, forintban szdmolva

2013-ban a két cég kozott mar hatszoros volt a kiilonbség.”

Kozép-kelet eurdpai dsszehasonlitasban — mint az 1. tdblazat is mutatja - , 18 orszag
nagyvallalatai kozott, a tézsdén jegyzett cégek ranglistdjan a MOL 2014-as 3,8 Mrd euros
eredményével a piaci kapitalizaciot tekintve a 15. helyen szerepelt, éppen hogy megeldzve a
masodik legnagyobb magyar céget, a 16. helyen allo6 OTP bankot. Arbevétel tekintetében
viszont a MOL a régio6 2. legnagyobb vallalata, szemben az MVM-mel, amelyik ugyanezen a

listan csak a 42. helyezést érte el.”

A MOL vezetése az allami tulajdon teljes megsziinése utan 1999-ben stabilizalddott:
Hernadi Zsolt 1999. februar 24-tdl all kapcsolatban a MOL-lal — eldbb IG tag, majd 2000.
julius 7-t61 IG elndk, végiil 2001. junius 11-tdl a jelen kézirat lezarasaig — tehat 14 éve (!) -
elndk-vezérigazgatd. Az MVM esetében a (részleges) privatizacié utan is folytatédott a
rendszervaltas utani allami cégekre jellemzd vezetdi fluktuacio. 1998 és 2014 kozott a
villamosipari cég nem kevesebb, mint hét vezérigazgatdt fogyasztott el - vagyis atlagosan
alig tobb, mint két évnyi lehetdséget kaptak a cég vezetdi. A két tarsasag tulajdonosi
helyzetébdl kovetkezden jelentdssé valt az eltérés a hirdetési-szponzoracios koltések teriiletén
is. Az MVM Csoport 2014-ben mintegy 10 Mrd Ft-ot koltott erre a célra, mig a nala 6tszor
nagyobb MOL-csoport® csak harmadennyit.” Ezt a jokora kiilonbséget nehéz masképpen
magyarazni, mint azzal, hogy az MVM, mint allami vallalat a mindekori kormény titkos

kasszajaként miikddik, amelybdl a kormdnyhoz kozeli szervezeteket és cégeket tdmogatjak.

* A képet valamelyest arnyalnd, ha az arbevételeket konszolidalt médon mutatna a fenti tablazat, vagyis a két
cégcesoport valamennyi cége egyiitt keriilne kimutatasra.

® Névszerint: Tombor Antal, Bakéacs Istvan, Katona Kalman, Pal Laszld, Kocsis Istvan, Martha Imre és Baji
Csaba (jelenleg is hivatalban).

© A két vallalatcsoport nevének eltérd irismddja tanulmanyunkban a cégek honlapjan jelenleg alkalmazott, eltérd
konvenciokat tiikr6zi.



1. TABLAZAT: A MOL ES AZ MVM HELYEZESEI KOZEP-EUROPAI OSSZEHASONLITASBAN

A) TOZSDEI KAPITALIZACIO (2014. JUL. 31.)

TARSASAG ORSZAG MRbD € RELATIV
POZIiCIO
(MOL =100)
1. CEZ (Skupina CEZ Ceské | Csehorszag 11,4 302
Energetické Zavody)*
4. PGE (PGE Polska Grupa Lengyelorszag 9,3 246
Energetyczna S.A.)*
7. PGNIG (Polskie Gornictwo | Lengyelorszag 6,8 181
Naftowe 1 Gazownictwo
SA)*
10 OVM Petrom* Romania 6,1 162
11. INA* Horvatorszag 5,2 139
14 PKN Orlen (Polski Lengyelorszag 3,8 100
Koncern Naftowy Orlen)*
15. MOL* Magyarorszag 3,8 100
16. OTP Bank Magyarorszag 3,6 96
22. Richter Gedeon Magyarorszag 2,3 61
Megjegyzések:

* Energiaipari cég.

Az MVM nem tézsdén jegyzett tarsasag, ezért nem szerepel a listan.

Forras: A szerzOk szamitasai Deloitte (2014) 13. o. alapjan




B) 2013-AS ARBEVETEL ALAPJAN

TARSASAG ORSZAG MRbD € RELf&Tf,V
POZICIO
(MOL =100)

1. PKN Orlen Lengyelorszag 27,0 149

2 MOL* Magyarorszag 18,1 100

6 CEZ Csehorszag 8,3 46

16 Audi Hungdria Magyarorszag 5,9 33
22 Slovnaft* Szlovakia 4,7 26
34 INA* Horvéatorszag 3,6 20
42 MVM** Magyarorszag 3,1 17

66 MFB Magyar Foldgazkereskedd | Magyarorszag 23 13

76 MVM Partner** Magyarorszag 2,0 11

91 E.ON Hungaria Magyarorszag 1,8 10
100 Panrusgaz** Magyarorszag 1,6 9
128 TVK* Magyarorszag 1,4 7
196 MOL Romania* Romania 1,0 6
273 MET Magyarorszag* Magyarorszag 0,8 5
338. | MOLTRADE — Mineralimpex®* | Magyarorszag 0,7 4
374 MVM Paksi Atomerdmi** Magyarorszag 0,6 3
Megjegyzések:

* A MOL-csoport tagja és/vagy a MOL-nak jelentds részesedése van a tarsasagban.

** Az MVM-csoport tagja és/vagy a MVM-nek jelentds részesedése van a tarsasagban.

Forras: A szerzok szamitasai Deloitte (2014) 44-53. o. alapjan
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A két cég teljesitmény-kiilonbségét vizsgalva az okokat célszerli elsdként a fizikai értelemben
vett termelés oldalarol megkozeliteni. A mabol visszatekintve jol lathatd, hogy a hazai
termelés, illetve kitermelés volumene a villamosenergia-iparban és a szénhidrogéniparban
nagyon eltéréen alakult. A hazai foldgazkitermelés a rendszervaltas el6tti harom évtizedben
dinamikusan nétt, ezt kovetden viszont zuhandsszertien csokkent. A villamosenergia-termelés
a 2000-es évekig nagyjabol az ipari atlagnak megfelelden emelkedett, mig a kdolatermelés az

egész idOszakban csak minimalis dinamikét mutatott.

1. ABRA. A BRUTTO IPARI TERMELES, A VILLAMOSENERGIA-ELOALLITAS, A KOOLAJ- ES A
FOLDGAZKITERMELES ALAKULASA MAGYARORSZAGON, 1960 —2011 KOZOTT
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Megjegyzés: Az ipar termelés adata értékalapon, a masik harom adatsor természetes mértékegységben szamolva.

Forras: KSH

Az arbevételt tekintve a két vallalat palydja a kezdetektdl fogva divergalt, kozottik a
kiilonbség folyamatosan nétt. A részvénytarsasagga torténd atalakulast kovetden (1991) az
MVM arbevétele 60%-a volt a MOL arbevételének, amely ardny 2013-ra 17%-ra

mérséklodott. Az ipar arbevételébdl valod részesedésiik is 1ényegesen modosult, a MOL 13%
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¢s az MVM 9%-os értéke 2013-ra 19%, illetve 3%-ra valtozott. Mig a MOL esetében jelentds,
50%-o0s volt a novekedés, addig az MVM-nél a részesedés kozel 40%-ra csokkent (2.4bra).

2. ABRA. Az MVM ES A MOL ARBEVETELE, VALAMINT RESZESEDESUK AZ IPARI
ARBEVETELBOL, 1992-2013
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Forras: MVM/MOL konszolidalt éves jelentések, KSH iparstatisztikai évkényvek.

Az adozas elotti eredmény és az arbevétel aranyat vizsgalva mindkét tarsasag igen hullamzo
képet mutat. Az MVM 1994-1997 valamint 2002-2003 ko6zott és 2005-ben, a MOL viszont
1994-ben és 2013-ban volt veszteséges (3. és 4. abra).”

* Az arbevétel, és ennek kovetkeztében a nyereség alakuldasa mindkét tarsasig esetében jelentds mértékben
fliggott és fiigg ma is a vilagpiaci arak alakulasatol, illetve attdl, hogy ezek a tendenciak kozvetleniil
megjelenhetnek-e a belfoldi arakban, vagy az allam ezt hatdsagi eszkozokkel korlatozza. A MOL a 2013-as
veszteség kozel 30%-at a hazai piacon szenvedte el és ebben szerepet jatszott a rezsicsokkentés hatasa is. Erre a
problémara kés6bb még visszatériink.
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3. ABRA. AZ MVM CSOPORT ARBEVETELE ES AZ ADOZAS ELOTTI EREDMENY/NETTO
ARBEVETEL ARANYA, 1994-2013
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Megjegyzés: A veszteséges években az EBT/nettd arbevétel arany kozgazdasagilag nem értelmezhetd.

Forras: MVM konszolidalt éves jelentések.
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4. ABRA. A MOL-CSOPORT ARBEVETELE ES AZ ADOZAS ELOTTI EREDMENY/NETTO
ARBEVETEL ARANYA, 1994-2013
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Megjegyzés: A veszteséges években az EBT/netto arbevétel arany kdzgazdasagilag nem értelmezhetd.

Forras: MOL konszolidalt éves jelentések.

A 2009-es recesszid nyoman — amikor a GDP egyetlen év alatt 6,4%-kal csokkent - az
arbevétel novekedése és a nyereséghanyad mindkét tarsasagnal brutalisan visszaesett. Az
adozas eldtti eredmény és a nettd arbevétel aranya a MOL-nal a korabbi 13 %-os szintrél 4%-
ra mérséklodott 2012-re. Az MVM-nél az értékek sokkal nagyobb fluktuacidot mutatnak,
2013-ban a nyereséghanyad kozel 5% volt, valamivel kevesebb mint 2008 el6tti szint (6,7%).
2013-ban az adozott eredményt tekintve az MVM megorizte 8 helyét (32 Mrd Ft) az orszagos
listdn; a MOL 2012-es 156 Mrd Ft-os nyereségébdl viszont 19 Mrd Ft veszteség lett. A MOL
eredményét egy tobb mint 100 Mrd Ft-os veszteség leiras is rontotta, ami egy olajfinomitohoz
kothets. Emellett a downstream tlizletag (Iényegében a finomitas) is kozel 100 Mrd Ft-os

veszteséget okozott.
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Az atalakulas id6pontjdban az MVM sajat tokéje még 50 %-kal magasabb volt, 2013-ra

viszont ez az eldny a MOL értékének 30%-ra mérséklddott (5. dbra).

5. ABRA.AZMVM ES A MOL SAJAT TOKEJENEK VALTOZASA, 1992-2014
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Forras: MVM/MOL konszolidalt éves jelentések.

Az 6. abran a sajat téke és a profit valtozasa lathatd a 2005-2013-as idészakban.” A MOL a
2013-as veszteséges ¢évet kivéve minden évben magasabb profitot tudott realizalni, mint az

MVM, amihez a regionalis terjeszkedés miatt joval magasabb sajat toke tartozott.

* A korabbi években az MVM tobb évben is veszteséges volt, igy a profit adatok nem értelmezheték. Ezért
valasztottuk a 2005 utani id6szakot az dsszehasonlitasra.
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6. ABRA. AZ MVM ES A MOL SAJAT TOKE ES ADOZAS UTANI JOVEDELEM VALTOZASA,
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Forras: MVM/MOL konszolidalt éves jelentések.

Az MVM-ben a munkavallalok létszama 1970-85 kozott 35 ezer £f6 koril volt, 1989-re elérte a
40 ezret. Az MVM létszdma 1990-ben, majd az erémii-banya integraciot kovetden joval
meghaladta a MOL 1étszdmat, am a részleges privatizacié utdn 10.000 {6 koriili értékre
csokkent és ezen a szinten stabilizalodott (7. dbra). A magyarorszagi munkavallalokat tekintve
azonban csak 10% eltérés, vagyis a létszdm kozel azonos. A MOL a csoportszintli 29 ezer
fobol (INA, Slovnat, kiilfoldi lednyvallalatok) Magyarorszagon kb. 10 ezer alkalmazottat
foglalkoztat.
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7. ABRA.AZMVM ES A MOL ALLOMANYI LETSZAMANAK VALTOZASA, 1992-2013
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Forras: MVM/MOL konszolidalt éves jelentések.

A szadmszerlien nyomonkdvethetd mutatok alakuldsanak elemzése utan az 1. és a 2.

tablazatban Osszefoglaljuk a két tarsasag, illetve a két ipardg életének legfontosabb

eseményeit az 1991-2014-es id6szakban, majd ezt kovetden fogunk attérni a minket leginkabb

érdeklé folyamat, az eltéré privatizdcids stratégidk, illetve annak kovetkezményeinek

bemutatasara.
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2. TABLAZAT: AZ MVM TORTENETENEK MERFOLDKOVEI, 1991-2014

1991 Tarsasaggé alakul az MVMT. Allami tulajdon aranya: 100%
1992 Ogy. hatarozat az energiapolitikarol.
1993 Banya-erdmii  integraciok. 1. privatizaciés kisérlet: a palyazat
eredménytelen.
1994 Schroders-féle privatizacios koncepcido alapjan megsziiletik az 1.
villamosenergia torvény (Vet.)
1995 Sikeriil eladni mind a 6 dramszolgéltatdt és 2 erdmiivet.
1996 APV Rt. eladja a Tiszai Erémiivet és a Budapesti erémiivet; MVM részben!
eladja a Matrai Erdmivet.
1997 APV Rt. eladja a Bakonyi és a Pécsi Erémiivet.
1998-2000
2001 Az Ogy elfogadja a 2. Vet.-et: 1étrejon a koziizem és a versenypiac
kettdssége.
2002 Létrejon a GKM ala tartozd, MVM-tél fiiggetlen MAVIR.
2003-2004
2005 Kocsis Istvan az MVM vezérigazgatdja.
2006 A MAVIR visszakeriil az MVM-holding ala.
2007 Eletbe 1ép a 3. Vet.: elvben megsziinik a koziizem és a versenypiac
kettdssége.
Folyik a targyalas a Vértesi Erémii eladasarol. MVM 11%-o0s részesedést|
vasarol az Elmii-ben. Kocsis .-t levaltjak. Napirendre keril a MAVIR
2008 levalasztisa az MVM-r6l; MVM része lesz az UTP*-nek. Felfliggesztik az|
UTP-t, de folytatjdk az MVM/MAVIR tdzsdei privatizaciojanak
elokészitéset.
Jan. 1-t6l teljes a piaci liberalizacio. Az EU vizsgalat nem talal hibat az
2009 MVM miikodéseben. Meghiasul a Vértesi Erémii eladasa. Tobb tételbél
allo, 20 Mrd Ft-os pénziigyi botranyra deriil fény az MVM-ben. Ujabb egy|
évvel elhalasztjak az aramt6zsde megnyitasat. 100 Mrd Ft koriili nyereséget|
mutat ki az MVM Csoport. A tarsasag felkésziilt a tézsdei bevezetésre.
2010 Megnyilik az dramtdzsde.
Rendorség és ligyészség vizsgalja az MVM {igyeit. A privatizacio lekeril
2011-2014 napirendrdl, az MVM nyit a gaz- és a telekommunikacids szektor felé.

Forras: A szerzOk 0sszeallitasa.

* A Gyurcsany Ferenc miniszterelnk altal javasolt Uj Tulajdonosi Program réviditése.
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3. TABLAZAT: A MOL TORTENETENEK MERFOLDKOVEI, 1991-2014

1991 |OKGT megsziintetése, MOL Rt. megalakulisa.
1992

1993 |Privatizaciods tanacsadé kivalasztasa.
1994

1995 |MOL-Mineralimpex vita; versengd privatizacios koncepciok, t6zsdei
értékesités 1. szakasza.

1996 |15 évre szo6lo, titkos magyar-orosz allamk6zi megallapodds a
foldgazszallitasrol.

1997 |A tézsdei privatizacio 2. szakasza.

1998  |A tOzsdei privatizaci6 3. szakasza.
1999
2000  |MOL bevasarol a Slovnaft-ba.
2001

2002 |Slovnaft teljesen MOL tulajdonba keriil.

2003 IMOL bevésarol az INA-ba; kudarcba fullad a t6zsdei privatizacio 4. szakasza.

2004 Uj foldgaz-torvény hatalyba 1ép; gaz iizlet-ag eladasa; sikeres tGzsdei
értékesités (4. szakasz).

2005 IMOL opcids jogot kap a maradék részvények megvasarlasara.

MOL ¢l az opcids jogaval. Tozsdei értékesités 5. szakasza. Privatizacid
2006 , , ; . R 2
lezarul, az 4llam kezében nincs tobb MOL részvény.

2007  |[Nyilt dsszecsapas az OMV-vel. Lex MOL. ||

EU vizsgalat a MOL tigyeiben, valamint a MOL - OMV fuzio feltételeirdl.
2008 Az EU ellenallédsa miatt az OMV elall a befektetési szandéktol. Nemzetkézi
tozsdevalsag miatt zuhan a MOL arfolyama is.

2009 |Az orosz Szurgutnyeftegaz veszi at az OMV 21,2%-o0s részvénycsomagijét, de
nem gyakorolhatja részvényesi jogait.

A Horvat Allam megakadalyozza, hogy a MOL megszerezze az INA
2011 |tobbségét. A Magyar Allam megallapodast kot az orosz céggel a 21,2%-0s
csomag visszavasarlasardl. Ismét az allam a MOL legnagyobb tulajdonosa.

2013 [Elindul a foldgaz-t6zsde.”

2012 - 2014|A Horvat Allam korrupcidval vadolja a MOL-t, ez bénitoan hat vissza a cégre.

Forras: A szerzOk osszeéllitasa.

* A tOzsdét az e célra alapitott, CEEGEX Kozép-Kelet-Eurdpai Szervezett Foldgazpiac Zrt. miikodteti,
tulajdonosa az aramtdzsdét mikodtetd HUPX Zrt., amely a rendszeriranyit6 MAVIR Zrt. leanyvallalata. Ez
utobbi pedig a 100 %-ban allami tulajdont MVM Csoport része.
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2. Brutalis felértékelés (MVM) és leértékelés (MOL) a privatizacio elott

A privatizaciora valo felkésziilés jegyében mind a két véllalat esetében megtortént a tarsasagi
formara valo attérés és megsziilettek a két dgazatra szabott, regulacios jogszabalyok is. A
szocialista tervgazdasag idején a két cég monopolhelyzete magatol értddé volt, a
piacgazdasdgra valo attérés utan specialis és bonyolult szabalyozokra volt sziikség. Ezek a
monopolpozicidkat nem szilintették meg, de ennek keretein beliil szabalyokat allapitottak meg,
mondvan, hogy koziizemi szolgaltatasrol van sz6.° Ez a helyzet akkor valtozott meg jelentds
mértékben, amikor az EU-tagsagbol kifolyolag elkeriilhetetlenné valt a gaz és a

villamosenergia-piac liberalizacidja.

2.1. Atalakul az MVM troszt

A magyar villamos energia rendszer torténetében a 2013-as év tobb szempontbol is
emlékezetes évforduld, a villamosenergia-szolgaltatis 2013-ban volt 125 éves és 50 éve®,
1963 szeptember 1-én alakult meg a Magyar Villamos Mivek Troszt (MVMT) 12 erdmi
vallalatbol, hat teriileti dramszolgaltatobol és beruhazasi/karbantarté vallalatokbol.” Ettdl az
iddponttol kezdve, egészen 1987. szeptember 1-ig, tehat 24 évig (!) ugyanaz a személy,
Schiller Janos allt vezérigazgatdoként a vertikdalisan integralt véllalat élén. A partallami
hierarchidban az MVM, mint vallalat az energialigyi miniszter helyettes fOosztalyaként
funkcionalt.” Az ipardgban a rendszervaltas elétti évtizedek legnagyobb beruhazasa a Paksi
Atomerdmii megépitése és bovitése volt, valamint a félbehagyott Bés-Nagymarosi vizierémii
épitése és visszabontasa.” Ehhez képest az Osszes tobbi megvaldsult erémiivi beruhazas

eltorpiilt.

* Az 0j tarsasag kialakitisanal elssorban a francia EDF volt a minta, amely akkoriban az egyik legkorszer(ibb
szervezetnek szamitott Eurdpaban. Az integralt nagy &allami tulajdonu tarsasagok létrehozasa Eurdpaban
altalanos gyakorlat volt a haborus karok helyreallitasa és a gyorsan novekvd villamos energia igények kielégitése
érdekében.

® Ez nem volt kivételes. Hasonlo helye volt a MAV-nak a kozlekedési minisztériumban.

“Ld. az MVM 1992. évi lizleti jelentését. 1967 elején sziiletett dontés arrdl, hogy Pakson épiiljon meg az elsd
magyar atomerémil. Az els6 négy blokk (1760 MW) iizembe helyezésének éve: 1982, 1984, 1986 és 1987.
Ennek koltsége 2010. évi aron 891 Mrd Ft (= 4,3 Mrd $) volt. A 880 MW-ra tervezett bési, illetve nagymarosi
vizi erdmiire (BNV) 1989-ig — akkori arakon — 100 Mrd Ft-ot koltott az orszag. A ledllitott BNV projekt
lebontassal, kartéritésekkel és perekkel kapcsolatos Magyarorszagot terheld teljes koltséget egy magyar
kormanydokumentum 1,75 Mrd $-ra becsiilte. [Sajat szamitasok 50 év MVM (2013) 11-12. o., Népszava, 2013.
jul. 15. alapjan.]
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1992 januarjaban az Allami Vagyoniigynokség (AVU) — 1991. december 31-i,
visszamendleges hatallyal — dontott az MVMT ¢és tagvallalatai atalakitasarol az 1990. évi VII.
torvény szabalyai szerint.” Az alldeszk6zoket nem nettoértéken, hanem ujraeldallitasi értéken
vitték be az atalakulo tarsasdgok mérlegébe. Ennek egyrészt az lett a kovetkezménye, hogy az
alléeszkozvagyon atlagosan 3-szorosan haladta meg a korabbi konyv szerinti értéket,
masrészt meg az, hogy a belteriileti fold értéke a tarsasdg Osszvagyonan beliil viszonylag
alacsony lett. Az AVU-t az a meggondolas vezette, hogy a szokvanyos atalakitasi elveket
kovetve a vagyon jelentds hanyadat a belteriileti fold tette volna ki, aminek az ellenértékét
részvény-formaban az onkormanyzatoknak kellett volna atadni, és mert a részvények fele
amugy is az MVM Rt.-t illette (erre még visszatériink), az allam szamara egy ilyen
technikéval lebonyolitott 4talakulds esetén szinte alig maradt volna eladhato részvény. Igy
tehat a drasztikus vagyonfelértékelés nyoman, az atalakult MVM Rt. 564 Mrd Ft-os (=7,5
Mrd $) tokeértékét® tekintve Magyarorszag legnagyobb tarsaséga lett. Ennek ellenére europai
Osszehasonlitasban csak kozepes méretiinek szamitott. Nagysagat tekintve a finn IVO és a

német Bayernwerk AG-vel tartozott egy csoportba.

HiGUL A TULAJDONOSI STRUKTURA

A fentebb emlitetthez képest kisebb zlrdk — de tobb mint két évtizeden keresztiil (!) meg nem oldott jogi
nehézségek és koltségek — szarmaztak abbol, hogy az atalakulaskor mintegy 2%-nyi MVM részvény telepiilési
onkormanyzatokhoz keriilt. Ezek azutan részben megtartottak, részben eladtak a részvényeket. Akarmelyik utat
is vélasztottdk, az MVM-et tobbé nem lehetett 100%-os allami tulajdonu cégnek tekinteni. Ez a tarsasag
iranyitasat nagymértékben bonyolitotta, dragitotta (pl. minden csipp-csupp dontéshez kozgytilést kell
Osszehivni). A részvények kevesebb, mint 1%-a végiil maganszemélyek és magyar magancégek tulajdonaba
keriilt, akik ezen az uton kozvetlen betekintést és kivald kapcsolatépitési lehetGséget kaptak az orszag egyik
legnagyobb allami cége irdnyaban.” SOt arra is volt példa, hogy az egyik kisrészvényes a kozgylilésen
robbantson ki milliardos nagysagrendii lizleti vitat. Ez tortént — példaul - az MVM 2009. évi rendes
kozgytilésén. Minden jel szerint a konfliktus mogott az MVM és Kapolyi Laszlo sok milliard forintos tétekeért,
t6bb sikon is zajlo vitaja allt.” Mindezek nyoman a 3. Orban-kormany 2014 végén torvényt nyujtott be az
Orszaggytilésnek, amely lehetévé teszi a kisrészvényesek altal birtokolt részvények kisajatitasat.'

* A dontés alapja a 3165/1991 (dpr. 25.) Korm. rendelet volt. Mas forrasok szerint az atalakulds az 1989. évi
XIII. térvény, az atalakuldsi torvény szerint zajlott. Az atalakulasokat egyébként a cégbirdsag, a foldhivatali
eljarasok bonyolultsaga miatt, csak 1993. julius 9-én jegyezte be. A tulajdonjogi rendezés teljes korien még
1996 végén sem fejez6dott be. Voszka (2012) szerint a troszt szétszedését az Ipari Minisztériumbol Bakay Arpad
helyettes allamtitkar iranyitotta. id. mii 9-11. o.

® Sajattoke alapon szamolva. Az MVM jegyzett t6kéje ennél valamivel alacsonyabb, 528 Mrd Ft volt.

© 2013-ban mar csak 0,13%-nyi részvény volt ilyen befektetbk — 7 maganszemély, 3 cég és 3 telepiilési
Oonkormanyzat — kezében. A maganszemélyek kozott volt talalhatdé Kordnyi G. Tamads, 0jsagird, tézsdei
befektetd. A cégen keresztiili tulajdonlésra jo példa Leisztinger Tamas, aki egyik érdekeltsége, a Pannon-Valto
Ingatlanbefektetési és Vagyonkezeld Nyrt. révén nyert belatast az MVM iigyeibe, illetve a jobboldali k&todésti
CIG Pannénia Eletbiztositd Nyrt.-vel partnerségre lépett Pannonia Nyugdijpénztar is. HVG, 2013. szept. 16.
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Az eszkOzvagyon felértékelése — amire az 1992. januar 1-én életbe 1épett szamviteli
torvény alapjan mar nem lett volna lehetéség — az agazati lobby-érdekek szempontjabdl is
alaposan végiggondolt dontés volt. Az amortizacion keresztiil ugyanis igy viszonylag
konnyen lehetett biztositani a miikddéshez sziikséges pénziigyi forrast, és — a privatizacio
akkor még tavoli perspektivajabol nézve — az dsszvagyon tényleges piaci értékét is redlisan
tikkrozte ez a megemelt vagyonérték. Mas oldalrol viszont a villamosenergia-ipar vezetdinek
tudomasul kellett vennilik, hogy a megndvekedett amortizaciés koltségeket a tarifa

rendszerben egyelére nem lehetett elismertetni. Igy az agazat azonnal veszteségessé valt.

A tarsasagga alakitast kovetben az MVM Rt. sajatos holdingként funkcionalt, ami
mind a jozan paraszti ésszel, mind a tényleges jogi helyzettel ellentmondéasban volt. Az
atalakulas sordn lényegében az MVMT troszti vallalati struktarajat rogzitették, mert ez tiint a
legegyszeriibb megoldasnak, noha ez sem miiszakilag, sem {lizemgazdasagi, sem
nemzetgazdasagi érvekkel nem volt védhetd. Eleve indokolatlan volt egy ilyen Kkis
villamosenergia-rendszert 16 részvénytarsasag formajaban miikodtetni. A kétszintli
szervezet azt jelentette, hogy a konszernkdzpont tarsasagi-jogi értelemben nem iranyithatta
kozvetleniil a leanyvallalatokat, nem adhatott nekik koézvetlen utasitasokat. De facto mégis
megvalosult a kdzvetlen iranyitas, annal is inkabb, mert az AVU, majd az éppen akkortajt, az
AVU versenytarsaként megalakitott Allami Vagyonkezeld Rt. (AV Rt.) a sajat tulajdonrészét
vagyonkezelésbe adta az MVM-nek. Kiilondsebb tulzas nélkiil mondhatjuk, hogy a 90-es
évek els6 felében alrészvénytarsasdgok, fiktiv szerzddéses kapcsolatok utjan, folyamatos

keresztfinanszirozassal tartottdk egyben a vallalat-csoportot.

Az amugy is kusza ala-folérendeltségi viszonyokat még tovabb bonyolitotta az 1993-
as erémii-banya integracio®, amely tovabb erodalta a cég amugyis gyenge profittermeld
képességét és 20 ezer fovel duzzasztotta a 1étszamot. Az MVM menedzsmentje ezt az akciot
kezdeményezéen tamogatta.” Ha nem is mindenki, de a vezetSk kozil elég sokan hamar

megérezték, hogy a banyabezarasokkal kapcsolatos politikai nehézségek az egész

* Ez az ipari és kereskedelmi miniszter, Szab6 Ivan otlete volt. Ld. Radai (2001) 88. o., valamint 50 év MVM
(2013) 74-78. o.

® Ld. Az MVM 1992. évi iizleti jelentését. Egyébként ennek az Gsszevonasnak az elézményei 1991-re nytltak
vissza, amikor egy kiterjedt banyasz-sztrajk hatdsara a kormany egyezkedni probalt. — Ebbéli szandékat a
kormany annyira komolyan vette, hogy 1992 elején Szabo Ivan pénziigyminiszter még az MVM atalakulasat is
felfiiggesztette annak érdekében, hogy beerészakolja a banyakat a szenes erdmiivekbe. Akkor ez nem sikeriilt,
mert a jogszabaly nem engedte felszamolas alatt allo cégek apportjat. Ld. Voszka (1995) 191-192. o., HVG,
1992. jan. 16.
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villamosenergia-ipar privatizacigjat lassitani fogjak. Marpedig az agazat és a cég vezetdi

éppen ezt akartak.

2.2. Megsziintetés és vallalatalapitas az olaj- és gaziparban

Az, amit a mai MOL jogelddjének tekinthetiink, a Magyar Amerikai Olajipari
Részvénytarsasdg (MAORT) néven 1938-ban alakult meg.  Meglehetésen radikalis
koriilmények kozott a MAORT-ot de facto mar 1948-ban &llamositottak.” 1949-ben a
MAORT-b6l 6t nemzeti vallalatot hoztak létre a Dunantili Asvanyolajipari Kozpont
iranyitasa alatt, majd ezeket 1952 oktoberében beolvasztottdk az 1949-ben létrejott Magyar-
Szovjet Olaj Rt.-be (MASZOLAJ)." Ezt kévetéen 1957-ben létrehoztak a Kéolajipari
Trosztot, amelyhez 1960-ban a gézipar is csatlakozott. Az Orszagos Kdolaj- és Gazipari
Troszt (OKGT) allami vallalatként miik6dott 1991-ig, az MVM-hez hasonléan alig valtozo

vallalati szerkezetben.

A MOL Magyar Olaj- és Foldgazipari Rt.-t 1991. oktober 1-én, az OKGT 9
tagvallalatanak Gsszevonasival — egykori vezérigazgatdjanak széfordulataval élve'' —,
"tragikus hirtelenséggel" alapitottdk meg. Ekkor mar a troszt gazszolgaltatd® és hattéripari
vallalatai tobb honapja 0nalld élete éltek, miutan kivaltak a trosztbol. A trosztnél
nyilvantartott kordbbi 45 ezerbdl 22 ezer dolgoz6é maradt, vagyis a vallalat a felére

sovanyodott.

A "tragikus hirtelenség" mogotti folyamatok megértéséhez vissza kell nyulnunk
né¢hany évet. Akkor kezdddtek ugyanis a vitdk arr6l, hogy milyen format 6ltson a tarsasagba
szervezendd OKGT. Az integralt holding szervezet koncepcidjat, a troszti vezetésen kiviil,
kiilfoldi szakértok is tAmogattak. Ez utdbbiak kozé tartozott az Amerikaban ¢l6 Teleki Pal,
aki eredeti szakmadjat tekintve geoldgus volt, és a 80-as évek masodik felében, amerikai
megbizoi tamogatasaval szoros kapcsolatokat épitett ki a magyar olajipar vezetdivel. A 90-es
valasztas utan tehat Teleki privilegizalt helyzete szinte magatol adddott, amit csak erdsitett

Antall Jozsef miniszterelnok vonzodéasa az egykori magyar arisztokratak leszdrmazottaihoz.

* 1948 augusztusdban a MAORT egyes vezetOit szabotdzs vadjaval letartoztattak. Szeptemberben a vallalatot
allami kezelésbe vették és a kovetkez6 év decemberében de jure is allamositottak.

® A MASZOLAJ a magyar olajipar teljes vertikumat 1954-ig fogta Gssze egyetlen, 50-50%-os részesedésii
magyar-szovjet vegyesvallalatban.

¢ Az 6t regionalis gazszolgéltatd 6sszesen 44,5 Mrd jegyzett t6kével 6nallosult, vagyis kb. fele akkora tékével,
mint amennyi az OKGT-bdl a MOL-ba keriilt.
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Mindenki mas — beleértve az AVU-t, az MNB-t és a funkcionélis minisztériumokat, valamint
a korményz¢é part, az MDF fontos gazdasagpolitikai mithelyeit — a holding megsziintetését és

részenként valo privatizaciojat partfogolta.

A troszti vezetés a semmit sem bizonyito kiilfoldi tapasztalatokra (hiszen mindenre
van példa és ellenpélda), illetve az ellatasi felelésségre hivatkozott. Ha az olaj- és gazipar
nem marad egy szervezetben, Ugy "az energiagazdalkodéassal Osszefiiggd feladatok
sziikségképpen allamigazgatasi szintre keriilnek" — hangzott az OKGT vezérigazgatojanak
kissé kddosen fogalmazott allaspontja.'*  Elég volt par honap, s a benzinar-emelés miatt
kirobbant taxisblokdd nyoméan az Antall-kormany megértette az olajos lobby iizenetét: ha
legalabb részben egyben marad a cég, akkor majd 6k (és nem a kormany) lesznek a népharag

céltablaja. Ez hatott.

1991 tavaszan tehat a kormany dontott a gyors atszervezésrdl® és ezen beliil arrdl,
hogy a trosztét nem fogjak elemeire szedni. Az viszont maig nem vilagos, hogy milyen
kényszer hatasara utasitotta Bod Péter Akos ipari miniszter a vallalat élére allitott miniszteri
biztost, Subai Jozsefet, valamint az AVU-t, hogy az OKGT-t jogutod nélkiil sziintessék meg,
és egyes vallalatok Ssszevonasaval alapitsak meg a Magyar Olajipari Rt.-t.® A déntéshozok
talan tigy gondoltak, a jogutod nélkiili megsziintetés gyorsabban vezet eredményre, mint a
szabalyos atalakulas. Egy szempont bizonyosan felmertilt: az atalakuldshoz vagyonmérleget
kell késziteni, mig az 0j szervezet alakitdsanal van mod a konyv szerinti értéken torténd
apportra. Fontos, de zavard eleme volt az OKGT megsziintetésének az a kb. egy éves
folyamat is, melynek soran az egykori AFOR benzinkutak jelentés része levalt a troszt
szervezeti rendszerébdl és beolvadt kiilonféle nyugati olajcégek (BP, Shell, AGIP stb.)
magyarorszagi leanyvallalataiba.® Az AVU IT jegyzokonyvei alapjan csak annyit lehet
megallapitani, hogy a szédlak a kormany és/vagy az agazati minisztérium kezében voltak, de

valdjaban a vagyonkezel6k maguk sem lattak, hogy mi miért torténik.®

* Erre vonatkozoan egy titkos, 3000-es kormanyhatarozat is sziiletett, a 3/49/1991 Korm. sz. hat. A tarsasag els6
elndke Teleki Pal.

® A tarasdg nevébe hamarosan bekeriilt ugyan a ,,gdz” sz6 — igy lett az elgondolt Magyar Olajipari Rt.-bél
Magyar Olaj- és Gazipari Rt.” —, de tartalmi értelemben a gaziizlet nagyobbik része 6nallo életre kelt.

€ 1991 folyamén az OKGT - sajat hataskorben, de az AVU jovahagyassal, versenyen kiviil - gyakorlatilag konyv
szerinti értéken eladta az AFOR benzinkut lanchoz tartozo kutak jelentds részét.

YAz AVU IT 1991. jul. 24.-i iilésének jegyzGkonyvében szé szerint az all, hogy a troszt atalakulasakor ,,nem az
allami bevétel az els6dleges szempont. Az IT nem kivanja kizarni a kormanyzati kezdeményezésii toltéallomas
eladasokat.” Ilyen eladasok egyébként még 1992 masodik felében is torténtek (pl. a BP szamara).
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Az atalakulasi folyamat megkeriilésének viszont az lett a kovetkezménye, hogy —
eltéréen az MVM esetétdél - nem keriilt sor a MOL vagyonanak tételes felértékelésére.
Kiilondsen fontos, hogy a MOL altal megkutatott gaz és olajkészletek értéke sem lett
felbecsiilve, s igy nem is keriilt be a vagyoni értékii jogok k6z¢é." Pedig oriasi értékrdl volt
sz6: egy 1994-ben késziilt kormany el6terjesztés ezt 140-150 Mrd Ft-ra taksalta. Az id6
hidnydban konyvszerinti értéken kiszamolt eszkéz oldali mérleg mar meghatarozta a
tokeszerkezet torz voltat is: a MOL megalakulasakor 95,7 Mrd Ft jegyzett toke mellé 165,5
Mrd Ft toketartalék keriilt — a kiilonféle ingatlanok. Az AVU szakemberei természetesen
tisztaban voltak azzal, hogy a MOL vagyonanak ilyen mértékii leértékelése (261 Mrd Ft =
3,5 Mrd $) a privatizacié soran majd vissza fog iitni, ti. a 95,7 Mrd Ft-nyi jegyzett t6kének
megfeleld részvény névértéke lesz a targyaldsokon a kiindulési alap, de aggodalmukra Bod
Péter Akos csak annyit mondott, hogy "majd késSbb beviszitek a toketartalékot a jegyzett

tékébe".

4. TABLAZAT: AZ MVM RT. £S A MOL RT. JEGYZETT TOKEJENEK ERTEKE A PRIVATIZACIO
ELOTT

Mrd Ft Mrd USD
MVM 528 7,0
MOL 96 1,3

Forras: Szerzok sajat szamitasa cégadatok alapjan.

* A koncesszios torvény értelmében a f6ld méhének kincsei nem forgalomképesek és csak kizardlagos allami
tulajdonban lehetnek. Tehat a megkutatott vagyon, mint "eszkoz" kdzvetleniil nem is keriilhetett a tarsasag
mérlegébe.
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3. Avillamosenergia-ipar részleges privatizacioja, 1993-1998

Az elsé magéanositasi kisérletre 1993/94 forduléjan keriilt sor, amikor az AVU az
aramszolgaltato tarsasagok (ASZ) kisebbségi részesedését — atlagosan 15%-nyi részvényt -
kivant értékesiteni. Kiszamithatd szabalyozasi feltételek hidnyaban azonban a megajanlott
arak lényegesen elmaradtak a varakozastdl, igy az eladds meghitisult.” Az 1994 juliusaban
hivatalba Iépett Horn-Kuncze kormény a villamosenergia-iparban nehéz 6rokséget talalt,
jollehet a politikai, illetve a szélesebb korti kozvélemény akkor nem érzékelte, és nem is
érzékelhette az allapotok kritikus jellegét.  Tény wugyanis, hogy az energiaellatas
problémamentes volt 1990-94 kozott — vagyis volt d&ram -, amivel ezekben az években kevés
poszt-szocialista orszdg biliszkélkedhetett. Az ellatds biztonsagat alapvetden harom

koriilmény teremtette meg:

(1) az energiaigények abszolut mértékben csokkentek;

(i)  az alapvetd energiahordozok szallitasa a volt Szovjetunio térségébdl, az idokdzben
végbement politikai €s nemzetiségi konfliktusok ellenére is lényegében stabil
maradt.

(i) miutan a térségben az igények mindeniitt csokkentek, atmeneti talkindlat
keletkezett, igy az oroszorszagi termeldknek nem is igen volt modjuk szallitasaikat

mashova csoportositani.

A szocial-liberalis kormany megbizasabol az un. kizardlagos vasarlo modell® logikéja
alapjan — megelSlegezve a 96/92/EC iranyelvben lefektetett szabalyozast® — egy angol
tanacsadd cég, a Schroders dolgozta ki a privatizacio6 0ij koncepcidjat az AVU-vel rivalizalo,
masik privatizacios szervezet, az AV Rt. szamara. Az elgondolasok szerint a privatizalt

magyar villamos energia rendszer alapvetden a Nagy-Britannidban ¢&s Irorszagban,

* A sikertelenséghez még hozzajarult, hogy az Eurdpai Unidban is ekkor készitették el6 a villamosenergia-piacok
szabalyozasat, és mar megkezdddott a nagy nyugati energetikai cégek felbontésa.

® A kizarolagos vasarloi rendszerben a megtermelt energiat egyetlen entitas veszi meg az erémiivektdl, majd ez a
nagykereskedd értékesitette a piac tobbi szerepldjének. A rendszer elméletileg ezzel biztositotta a stabil és
kiszamithato arakat. Az elsd sikeres modell Irorszagban jott 1étre.

¢ A 96/92/EC iranyelv lehet6vé tette, hogy barki létesithessen 0j termeld kapacitast és a feljogositott fogyasztok,
a keresked6k valamint a termel6k hozzaférhessenek a halézatokhoz. A direktiva az egyes tevékenységek
keresztfinanszirozasanak megel6zésére a tevékenységek szétvalasztasat is eldirta (unbundling). Lényegében
ezeket az elveket rogzitette az 1994. evi XLVIII. villamos energia torvény (VET). A privatizacio jogi alapjat
pedig Az allam tulajdonaban lévd vallalkozoi vagyon értékesitésérdl szolo 1995. évi XXXIX. tv. teremtette meg).

25



Argentindban és Norvégidban meghonositott liberalizalt versenymodellre® hasonlitott volna.
Ennek lényege, hogy az erdmiivek és az ASZ-ok kozott egyaltalan nincs tulajdonosi kapcsolat
(egymésnak nem tulajdonosai, és felettiik sem 4ll egy koz6s tulajdoni szervezet), a
tranzakciokat kereskedelmi szerz8dések szabalyozzak. Lesz majd aramtézsde is.” Megsziinik
tehat a keresztfinanszirozas, az aramtermelés és elosztas koltségei egyértelmiien kimutathatok
lesznek. A lecsupaszitott MVM feladata maradt volna a rendszeriranyitas, az alaphalozat
miikodtetése és a villamos energia nagykereskedelme, tovabba 1-1 kiilonleges jogokat

biztositd részvény minden tarsasagbol.
A versenymodell miikodésének két alapfeltétele volt:

(1) az MVM Csoport tagjai kiilon-kiilon keriiljenek értékesitésre, s a palydzat soran
biztositani kell, hogy a befektetok koziil senki se szerezzen tilhatalmat.

(i1) az eromuvekbe befektetd kiilfoldi cégek 20-25 éves hosszutavu megallapodasokat
(HTM) kotnek az MVM-mel az dram atvételére, az MVM pedig hasonlo6 HTM-
ekkel biztositja be sajat magat arrdl, hogy az erémiivektdl megvasarolt &ramot az

ASZ-ok meg fogjak vésarolni tdle.°

Az é4gazat privatizacidja lehetOséget kindlt arra is, hogy a stratégiai befektetok megjelenése
utan 60-80 Mrd Ft értékben részvényt lehessen felajanlani a karpotlasi jegy tulajdonosoknak.
Erre — még 1994 6szén — Horn Gyula személyesen tett igéretet az Orszaggytilés szine el6tt.

Ennek betartasa is a sikeres nagyprivatizacioktol fliggott.

Az MVM fels6 menedzsmentje azonban kezdettdl fogva szemben allt a Schroders-féle
koncepcioval."? Igaz, az 4llamtalanitast a gazdasag mas 4dgazataiban sem mindeniitt fogadta
mindenki lelkesen, de mindeniitt méasutt szép szdmmal voltak olyan véallalatvezetdk, akik

maguk alltak a privatizaci6 élére. Vagy azért, mert maguk is tulajdonossa akartak valni, vagy

* Erdemes nyomatékkal is hangsulyozni, hogy a ,liberalizalt versenymodell” kifejezést az AVU és az AV Rt.
Osszevondsa nyoman létrejott uj szervezet, APV Rt. is hasznalta. Ld. egyebek mellett Suchman Tamas (MSZP)
irasos tajékoztatojat az Ogy. 1995. november 1-i politikai vitanapjan.

® Tobb sikertelen kisérlet ellenére sokaig sem voltak képesek a piaci szerepl6k és a hatosagok megegyezni a
magyarorszagi aramtézsde 1étrehozasarol. Paradox modon viszont a pragai aramt6zsdén 2009 kozepén mar folyt
a kereskedés a magyar villamosenergiaval, méghozza magyarorszagi teljesitést feltételezve [www.hvg.hu, 2009.
marc. 8.]. Végiil a Mavir altal 2007-ben alapitott, budapesti aramt6zsde — hivatalos nevén: HUPX Magyar
Szervezett Villamosenergia-piac Zrt. - 2010. julius 20-an kezdte meg mitkodését.

¢ Amig Magyarorszag nem volt tagja az Eurdpai Unidnak, addig ezek a hosszatavi szerz8dések nem tiintek
problematikusnak. 2004 utan valtozott a helyzet ezért 2008 végéig — az EU nyomasara — az Osszes ilyen
szerz6dés felbontasra, illetve Gjratargyalasra kertilt.
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azért, mert ugy gondoltdk, hogy akkor jarnak jobban, ha 6k segitenek az allamnak az uj
tulajdonos kivalasztdsaban. Az MVM menedzsmentjének ellendllasa azonban paratlan volt a

magyar privatizacié torténetében."* Mivel érveltek?

e Sziikségtelennek itélték az MVM szétszedését és a privatizaciot, a versenymodellt
kiprobalatlannak tartottdk. Szerették volna fenntartani az ,allam az allamban”
helyzetet, amikor sem az APV Rt., sem az agazati minisztérium nem képes atlatni a
cég pénziigyeit, az altdrsasdgok kozotti tOkemozgasokat. Az 4dgazat vezetéi a
centralizalt szovjet modellben szocializalodtak, amely — mint utdlag kideriilt — nem
allt nagyon tavol a német és francia dirigista modell® logik4jatol. A transzparenciat és
a verseny szellemét sugarz6 angolszész gondolkodas teljes mértékben idegen volt az

agazat legtobb szakembere szdmara. Tobbségiik angolul sem tudott.

e A versenymodell logikdja szerinti privatizacidval azért sem értettek egyet, mert féltek
attol, hogy a privatizacié soran csak az aramszolgaltatok és a legjobb erémiivek

lesznek  kelendéek, a tobbi pedig ott marad az 4llam nyakan.

e Az sem tetszett, hogy a privatizaciés bevételek az APV Rt.-hez, végsé soron a
koltségvetéshez keriiljenek — mindenképpen szerették volna a bevételt az ipardgon

belil tartani.

e A villamosenergia-lobby kulcsfigurai eltéréen vélekedtek arrél, hogy az MVM-
alvallalatok mely részét kell minden aron megtartani, és mit lehet ,,felaldozni” a
privatizacio oltaran. Lengyel Gyula elsésorban az erémiveket akarta allami
tulajdonban latni, mig Pal L4sz16 az d&ramszolgaltatok esetében ragaszkodott az allami

tulajdonhoz."

e Abban viszont kezdettdl fogva viszonylag széles korii volt az egyetértés, hogy ha nem
lehet megakadalyozni a privatizaciot, akkor az MVM-nek a MOL modelljét kellene
kovetnie, tehat tézsdei privatizacio legyen, de ugy, hogy a menedzsment meg tudja

tartani hatalmat.

* A francia villamosenergia monopéliumot, az EDF-et csak 2005 novemberében érintette meg elészor a
privatizacio szele. A cég részvényeinek 15%-at ekkor vezették be a tézsdére.
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e Ugyanennek a gondolatmenetnek a folytatdsaként a menedzsment egy része ugy
tekintett a t6zsdei bevezetésre, mint ellenstilyra a mindenkori kormany rovidlejarata

érdekei altal motivalt beavatkozasokkal szemben.”

Bar a mozgatérugokat 1994 nyaran még nem lehetett ilyen vilagosan latni, az AV Rt. jol
érzékelte az MVM Igazgatosaganak ellenallasat. ® Ezért az Uj kormany azonnal lecserélte a
teljes IG-t és a vezérigazgatot. Par honap alatt azonban kidertilt, az 4G MVM vezetés sem
fogadja el a verseny-modellt. S6t, a privatizacids koncepcioval Pal Laszl6 ipari miniszter sem
ért egyet. ,,Minden erémmel azon leszek, hogy ez a hatarozat ne valdsuljon meg.” — mondta a
sajtdo nagy nyilvanossaga el6tt.” MVM privatizacidjat tehat szinte minden oldalrol csak
tamadasok érték. Lényegében egységes volt a koncepcid elutasitisaban a parlamenti ellenzék,
de a kormanyzé szocialista parti honatydk kozott is sokan ellenérzésekkel figyelték a
fejleményeket. Szivbol ellenezte a magéanositast az agazati szakszervezet is. Megszolalt a
vitdban tucatnyi szakmai-tudomanyos szervezet is — tobbségiik szintén a privatizacio ellen
foglalt allast. Tamadasba lendiiltek az onkormanyzatok is, akik azt remélték, hogy ingyen

fognak hozzajutni egy nagy halom, kés6bb j6 aron eladhat6 részvényhez.

Két évtized tavlatabol Gjragondolva a sorsdontd 1994/95-6s honapokat nem nehéz
megérteni a villamosipari lobby makacs ellenallast. A rendszervaltas idején az akkor még
troszti formaban miikodo cég 1étszam és tokeérték tekintetében az orszag legnagyobb vallalata
volt. A konszernszerien mikodd cég vezetése - vélt €s valés monopol-pozicidira vald
hivatkozéassal - orszagos iparpolitikat tudott csindlni, eljatszotta az energetikai hatosag
szerepét, kozvetleniil iranyitott két tucat tarsasadgot, sot azt is megengedhette maganak, hogy

szazmillioés nagysagrendben beszalljon a politikai kapcsolatépitéssel 6sszekotott szponzoralasi

* Ezt bizonyitja a kovetkezd idézet is, amelyet utdlag az MVM Stratégia osztdlydnak egykori vezetdje
fogalmazott meg. ,,Az olcsobb forrlehetdségen tilmenden az MVM Rt. tézsdei bevezetésének lehetne egy nem
elhanyagolhatd, hivatalosan soha se hangoztatott haszna is, hogy ha pl. az allam az MVM Rt.-t annak
gazdasagi érdekeivel ellentétes magatartasra kényszeriti, akkor a gyors piaci reakcio ellenstlyként korlatozhatja
az allami beavatkozast. (...) A tézsdének az az egyik nagy haszna, hogy gyorsan jutalmaz és biintet, ezaltal a
tulajdonosokat és a menedzsmentet a dontéseiknél nagyobb odafigyelésre 6sztonzi.” 50 év MVM (2013) 97. 0. a
szerzok kiemelése.

® A 2. Orban-korméany megalakulésa utan az akkori MVM-vezérigazgatd, Mértha Imre ezt nyiltan el is ismerte
egy sajtd nyilatkozataban: ,,Fontos leszdgezni, hogy a Magyar Villamos Miivek a kezdetektdl ellenezte a
privatizaciot.” Napi Gazdasdg, 2010. jun. 3.

¢ 1dézi: Beszéld, 1995. 16. sz. Ezt kovetden, 1995. jalius 15-i hatallyal Palt a miniszterelndk le is véltotta.

4 Fontos kivételt jelent az Energiagazdalkodasi Tudomanyos Egyesiilet, amelynek elnoke Zettner Tamas és
elndkhelyettese Wiegand Gy6z6 tobb nyilvanos forumon is érvelt a privatizacido megkeriilhetetlensége mellett.
(Pl. Magyar Privatizacios tarsasag 1995. junius 19-i a "Villamosenergia-ipar privatizacioja" c. konferencian;
Magyar Nemzet 1996. jan. 2.)
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akciokba.  Ehhez képest, az a szerep, amit a privatizacié utan a lecsupaszitott MVM

menedzsmentjére vart, valoban nem volt vonzo6 alternativa.

Az MVM vezetdi mar 1994-ben is vilagosabban lattak sajat helyzetiiket, mint az APV
Rt., és ezt kihasznaltdk. Az MVM menedzsmentje minden lehetséges alkalommal azt
hangsulyozta, hogy a villamosenergia-rendszer iranyitasa, ellendrzése és a tavlati fejlesztések
koordinalasa stratégiai fontossagl, allami feladat. Ebben igazuk is volt. Csak éppen azt nem
tették hozza - s az APV Rt. apparatusaban sem jutott eszébe senkinek -, hogy ezeket a
feladatokat az allamigazgatési apparatusokban, és nem az MVM-ben kell ellatni. Hétkdznapi
nyelvre forditva ez azt jelenti, hogy az MVM-bdl 5-10 magasan kvalifikalt szakembernek a
privatizacid utdn at kellett volna {ilnie az Ipari Minisztériumba és onnan irdnyitani a rendszert,
mint ahogyan ez szamos mas orszagban — példaul Ausztridban, Belgiumban, Csehorszagban,
Németorszagban stb. - torténik. A villamosenergia-rendszerben valoban sziikség van

egységes, kozponti irdnyitasra is, de ezt a feladatot kdzalkalmazotti statuszban kell végezni.

Csakhogy ez - mind anyagi, mind presztizs szempontbol - Oriasi veszteséget jelentett
volna az érintettek szdmara. Addig, amig az MVM tarsasagi formaban mikodik, ezek a
szakemberek a koztisztviseldi bérek 3-5-10-szeresét is megkereshetik, gépkocsit, mobil
telefont stb. kaphatnak. A minisztériumban vagy a miniszterelnoki hivatalban egy
osztalyvezetd vagy fOosztalyvezetd szamara mindez teljességgel elérhetetlen volt a 90-es évek
kdzepén. Végso soron tehat ez a nagyon is kézzel foghatd személyes anyagi érdek motivalta
az MVM fels6 menedzsmentjét. Az APV Rt. viszont képtelen volt atlatni a helyzetet, s

megfelel6 modon argumentalni a nyilvanossag €s a politika szlikebb korein beliil.

Fél évvel a Horn-Kuncze kormany megalakulasa utan az 1990 6ta szinte folyamatosan
Budapesten targyal6 nagy kiilfoldi befektetok — kiilondsen a németek — kezdték elvesziteni
tirelmiiket. Ezért nyomast gyakoroltak Horn Gyuléra, és el is érték, hogy a palyazatok
formaja és tartalma — tobbé-kevésbé — az & kivanalmaiknak megfeleléen alakuljon. A
privatizacio felgyorsitasaval kapcsolatos, hosszura nyult, nyilvanossag elétt folyod koalicids
kotélhuzas a kozvélemény jelentds része szamara unalmassa valt. Kezdett elterjedni az
"inkabb legyiink tul rajta" felfogas. Ilyen elézmények utan jelent meg 1995. julius 29-én a

villamosenergia-ipari tarsasdgok privatizacidjarol szolo palyazati felhivas (el6bb tobb hazai,

* Kohl kancellar személyes kiildotte, Joachim Griinewald nyugalmazott allamtitkar tobb hetet t61t6tt Budapesten
az energia-szektor privatizaciojanak tanulmanyozasaval, s javaslatait irasban is eljuttatta a miniszterelnokhoz.
Griinewald ur tevékenysége elismeréseként két évvel késébb megkapta a Magyar Koztarsasagi Erdemrend
Kozépkeresztje kitiintetést. Népszabadsag, 1997. aug. 21.

29



majd néhany vezetd nyugati napilapban). A privatizacido 0j vezetdje, Suchman Tamas
elképeszto ilitemet diktalt, és azt képes volt be is tartani. A lényeges lizletek az év végéig
megkottettek, és befolyt az allamkasszaba a privatizacios bevétel is. A kovetkezd harom

évben mar csak minimalis értékesitésre kerilt sor.

Végeredményben minden aramszolgaltatd és - a paksi’, illetve a vértesi kivételével -
az erémivek is kiilfoldi szakmai befektetok tobbségi tulajdondba keriiltek, mig a maradék
részvényeken az allami vagyonkezeld, illetve az MVM osztozott. A 6 erdmi és az 5
aramszolgaltato részvényeinek értékesitésébdl tobb mint 1 Mrd USD allami bevétel és 500
M USD vallalati bevétel szdrmazott — ti. az altal, hogy az eladasra keriilt erémiivi és
aramszolgaltatdi részvények egy részét az MVM holding (és nem a privatizacid szervezet)
adta el. Ez az eredmény messze tlszarnyalt minden korabeli varakozast. A siker egy
6nbizalmat adott a szocial-liberalis koalicionak.” 1998-99-ben a stratégiai befekteték altal

megvasarolt hat dramszolgaltato cég részvényeit a BET-re is bevezették.*

Utolag visszagondolva az 1995-6s év hektikus honapjaira, egyértelmii, hogy a
privatizacié iranyitdi alaposan aldbecsiilték a magyar villamosenergia-ipar értékét az
OsszeurOpai energia-liberalizacio kontextusdban. Kideriilt, hogy a nagy német, angol, és
francia energia-konszernek a magyar piacot Onmagdban is és a tranzit lehetdségek
szempontjabol is stratégiai jelentdségii teriiletnek tekintették. Ok mar akkor az 1988-ban
meghirdetett EU liberalizaciora gondoltak — fiiggetlenil attol, hogy Magyarorszag és a téliink

keletre fekvo orszagok szamara az EU tagsag csak a tavoli jovo igérete volt 1995-ben.

* Az 4talakitott MVM-re — és benne az atviteli haldzatra, illetve a Paksi AtomerOmiire — is érkezett érvényes
ajanlat, és az ar — 200 milli6 DM - is elfogadhato volt. Mégis, az APV Rt. Igazgatdsaga gy dontott, hogy
visszautasitja a német-svajci-francia konzorcium ajanlatat.

® " A privatizacié egyértelmiien sikeragazat."- mondta 1996 kézepén Horn Gyula miniszterelnok.

€ 2014-re azonban mar csak két ASZ maradt a BET-en, a német szakmai befektetd altal iranyitott, valojaban mar
régen egy cégként mikodo észak-magyarorszagi, illetve budapesti aramszolgaltatd, az EMASZ és az ELMU.
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4. A MOL teljes privatizacioja, 1993-2006

A 90-es évek els felében megtortént a foldgazellatds atfogd szabalyozasa® és ezzel
megindulhatott a MOL Rt. fokozatos privatizacioja - tézsdei Gton, tobb 1épcsdben, elsdsorban
pénziigyi befektetOk részére. A siker esélyei jok voltak. A MOL 1994-ben az egyetlen
teljesen integralt olaj- és gazipari véllalat volt egész Kelet-Europaban. Arbevétele alapjan

pedig ekkor mar az orszag legnagyobb cége volt.

A cég privatizacids tanacsaddja 1993 kozepétdl a francia Maison Lazard et Cie. volt —
a részvények tulajdonosa, az AV Rt. nem alkalmazott kiilon tandcsadot. 1992-93-ban az
Gjonnan alakult AV Rt.-nek filléres pénziigyi gondjai voltak®, ezért sziiletett ez az akkoriban
is szokatlannak szamit6 dontés, hogy a MOL maga fizesse a tandcsadot. Arra azonban akkor
senki sem gondolt, hogy ez a konstrukci6 sziikségszeriien oda fog vezetni, hogy a tanacsado
nem a tulajdonos, hanem a megbiz6 érdekeit fogja kovetni. A tandcsadé eredeti megbizasa
50% + 1 szavazat szakmai befektetd részére torténd értékesitésére szolt. Mire az ) kormany
1994 nyarén atvette a folyamatok iranyitasat, a menedzsment mar félig megnyerte a csatat az
allammal szemben. Ekkor mar csak 30-35%-o0s kisebbségi részvény-pakett értékesitése

maradt napirenden, amelyet masodik 1épésben kovetett volna a tézsdei értékesités.

A lehetséges szakmai vevok korének kijelolésekor az AV Rt.-t tobb egymassal is
Osszefiiggd megfontolas vezette. Dontd sullyal esett latba az a megfontolas — bar errdl a
szocial-liberalis koalicié hatalomra jutidsa utan a nyilvanossag elétt kevesebb sz6 esett -, hogy
mindenképpen meg kell akadalyozni a MOL orosz kézbe keriilését. Vilagos volt, hogy a
magyar gazdasagban a foldgazszallitdsok miatt, mar amugy is jelentds szerepet jatszd orosz
Gazprom cég érdekelt lenne a MOL megszerzésében, hiszen a MOL-nak épp a Gazprom a
legnagyobb szallitoja. Ahogy ezt az AV Rt. menedzsmentje mar 1992-ben megfogalmazta:
mindenképpen el kell keriilni, hogy a gazcsé mindkét végén egy orosz energiaipari Orias

alljon.

* A banyaszatrdl sz616 1993. évi XLVIIL. torvény és a gazszolgaltatasrol szold 1994. évi XLI. torvény. Ez utobbi
torvény részeként a foldgazellatas miikodési modellje az elnevezését — single buyer modell — az alapjan kapta,
hogy a foldgazforrasokhoz kizardlag egy nagykereskedd, a MOL Rt. férhetett hozza (hasonléan a
villlamosenergia-ipar single buyer miikkodési modelljéhez).

® Az alapitaskor megigért készpénz apportot a kormany nem adta oda, a szervezetnek még nem voltak sajat
bevételei, osztalék jovedelem sem volt varhatd 1993 majusaig.
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Ebbdl kdvetkezden stratégiai cél volt egy vagy tobb nyugati energia-multi bevonasa,
akikrél joggal volt feltételezhetd, hogy Ok majd ellendllnak az orosz felvasarlasi
kisérleteknek. Az AV Rt. tehat azt javasolta a MOL-nak, hogy a részvényértékesités
el6készitésével parhuzamosan hozzon I1étre kozos vallalatokat, kiilonféle szakmai
befektetokkel. Az elgondolés az volt, hogy ezek az akciok egyrészt tokeemelés utjan noveljék
a MOL részvénytomegét (emlékezziink ra: a cég jegyzett tOkéje botranyosan alacsonyan lett
megallapitva!), masrészt a készpénz, illetve technologidk apportja utjan gyorsitsdk meg
korszertlisitést. A privatizaciés koncepcionak ezt az elemét a szakzsargon {izletagi
egylttmiikodésnek vagy a MOL alulrél torténé privatizaciéjanak nevezte. Mint egy 1994
nyaran készilt eldterjesztés irta:

»A tozsdei bevezetésnek mindenképpen eléfeltétele, hogy a MOL ne egyediil jelenjék meg,
hanem a tajékoztatoban szerepeljen, hogy milyen partnerekkel jott 1étre k6zos vallalkozas, mert

ezzel a részvények értékét nagymértékben lehet novelni. A MOL a magyar gazdasagi

kornyezetben rendkiviil nagy és fontos vallalat, de a nemzetkozi olajiparban csak a hozzaért6k
szamara ismert egyaltalan. Ugyanakkor, ha sikeriil a MOL nevét valamely nagynevii

rrrrr

részvényarfolyam ndvekményt jelenthet.”

RESZVENYOSZTOGATAS KONCEPCIO NELKUL

1991-ben még el sem kezdodott a cég privatizacidja, de a MOL telephelyeinek otthont ado telepiilési
onkormanyzatoknak - a belteriileti fold jogdn — maris odaigértek 7%-nyi részvényt. Ugyanezen a jogcimen
1993-ban tovabbi 3%-ot kapott Tiszaujvaros onkormanyzata is.

1993 juniusaban 100 ezer darab bemutatora szo6l6 10 ezer Ft névértékii részvény osztalék-elsébbségivé valod
atalakitisa nyoman az AV Rt. 1 Mrd Ft cimletértékii részvényt ajanlott fel karpotlasi jegy (KPJ) ellenében ,,2
karpétlasi jegy = 1 részvény” atvaltasi aranyban.” A 12%-os garantalt hozamot igér6 100 ezer darab részvénybdl
akkor minddssze 3044 db-ot jegyeztek le. Lathatoan a kisbefekteték nem nagyon biztak az allami tulajdona
tarsasagban. Elvi alapon sem, meg azért sem, mert a tarsasag — tobb okbdl kifolydlag — csak igen szerény
nyereséget tudott termelni.” 1994 marciusaban az AV Rt. az el6z6 akciobol megmaradt MOL részvényeket tijra
felajanlotta KPJ ellenében 2:3 aranyban. fgy mér a részvénycsomagot tiljegyezték. 1994 jiniusiban ujabb 3,9
Mrd Ft cimletértékii részvény keriilt forgalomba szintén KPJ ellenében, az atvaltasi arany ekkor 1:1 volt.

A MOL vezetése azonban keményen ellenéllt. Egyetlen egy altarsasagéba sem vontak
be komoly kiilfoldi szakmai partnert, mikdzben a céget magat darabokra szedték: a MOL-on
beliil 1994-ben mar 102 altarsasag miikodott. Mondani sem kell, hogy ez hihetetlen
mértékben megnehezitette akar az allami vagyonkezeld, akar a kiilfoldi befektetd szdmara,

hogy atlassa a cég belsé pénziigyi viszonyait. Pontosan ez volt a cél. A MOL

* Erdemes figyelni a datumokra: 1993. aug. 31., 1994. 4pr. 7. A masodik jegy-cserét, amely feltételeit tekintve
kétszer olyan kedvezd volt, mint az elsd, par héttel a valasztasok el6tt hirdették meg. A 12%-os elsobbségi
részvényeket 1995-ben torzsrészvényekké kellett atalakitani, hogy a két féle részvény egymas mellett élése ne
zavarja a tokepiaci bevezetést.

® Egyébként ez id6 tajt az AVU az OTP részvényeit sem igen tudta eladni: a karpétlasi-jegy cserékre is alig volt
érdeklodés!
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menedzsmentje keresztiilvitte akaratidt egy masik alapkérdésben is. Modositottak a tarsasag
alapszabalyat: 10%-ban maximalizaltdk az egy tulajdonos kezében 1év0, szavazasra
feljogositd részvények szamat. Vagyis, barmely tulajdonos csak 10%-nyi szavazattal
rendelkezett, fliggetleniil a tényleges tulajdoni aranytdl — és ezt a szabalyt, vagyis magat az
alapszabalyt csak 75%-0s tobbséggel lehet megvaltoztatni! Ez a konstrukcié gyakorlatilag

levalthatatlann4 tette a cég menedzsment;jét.”

FOLYTATODIK A RESZVENYEK OSZTOGATASA

Az APV Rt. 1995. oktéber 30. és november 10. kozott kedvezményes feltételekkel 5,4 millié részvényt ajanlott
fel a MOL és altarsasagai munkavallaloi szdmara. A munkavallalok a kedvezményes vételar 25%-at voltak
kotelesek kiegyenliteni, mig a fennmaradé részt 3 év alatt, kamatmentesen, részletekben lehetett kifizetniiik. A
kamatmentes hitel akkortajt hatalmas nemzeti ajandék volt. Az inflacioé 30% koriil jart, a banki kamatok 35-40%
koriil. A munkavallalok fejenként legfeljebb 313 darab részvényt jegyezhettek. A Tarsasag felajanlotta, hogy a
MOL-lal kdzvetleniil munkaviszonyban allo dolgozoktdl az altaluk lejegyzett és résziikre allokalt részvények
25%-4t visszavasarolja.” A dolgozok az igy jaré Osszegbdl kotelesek voltak a fennmaradé részvények
vételaranak elsé torleszté részletét, valamint az eladott részvények kedvezményes vételarat az APV Rt.-nek
megfizetni. A MOL-hoz ilyen modon osszesen kozel 1 millid sajat részvény Kkerdilt. A dolgozoi
részvényértékesités mellett, és azt kovetden az APV Rt. 492 ezer névre szolo részvényt felajanlott a Tarsasag
vezetdallasi munkatarsainak — ugyancsak részletfizetési kedvezménnyel. 1995. december 4-13. kozott az APV
Rt. belfoldi nyilvanos forgalombahozatal soran hazai pénziigyi befektetdk, valamint a kisbefektetok szamara
tovabbi 3,2 millié db részvényt értékesitett.

A megvaltozott privatizacios koncepciohoz 0j tanacsado kellett, hiszen a Lazard cég
mandatuma nem t6zsdei értékesitésre szolt. Mire a terveket atszabtak, 1995 utolso negyedéve
lett. A magyar gazdasag irant érdeklddo kiilfoldi befektetdk elsésorban a villamosenergia- és
a gazipar privatizciojara figyeltek, az orszag megitélését ettdl tettek fiiggdvé.
Bizonytalansagi tényez6 volt, hogy a MOL Igazgatosaganak elndke 1995. szeptember 15-én
az a Pal Laszl6 lett, aki egy évvel korabban ipari miniszterként az MVM privatizacidjanak is
keresztbe fekiidt.'® A MOL bevezetése a budapesti és a luxemburgi tézsdére (1995. november
28.) viszonylag kevés figyelmet kapott. Kiilon balszerencse, hogy a nemzetkdzi olajcégek
piacan ebben a negyedévben tobb jelentds tranzakcio is utolsé fazisdba érkezett, s igy azok a

MOL papirok konkurenciajaként jelentek meg a befekteték szamara. Igy végiil az 1 000 Ft-os

* Az otletet a MOL a Richtertdl vette at. Erdekes, hogy a MOL-hoz hasonlé palyat befuto6 OTP
menedzsmentjének csak 2009-ben jutott eszébe el6szor, hogy alapszabaly-mddositasként megprobaljon
aterdltetni a kozgyilésen egy ilyen 10%-os szabalyt. Csanyi kisérlete azonban sem 2009-ben, sem a kdvetkezo
évben nem jart sikerrel, mert a dontéshez sziikséges 2/3-0s részvényesi tamogatast nem tudta megszerezni.

® Mas széval ezzel a lehetéséggel csak a MOL Rt. dolgozéi élhettek, a MOL altarsasagainak dolgozoi - akik
szintén kedvezményes feltételekkel vasarolhattak MOL részvényt - ebbdl a tovabbi kedvezménybdl mar nem
részesiiltek.

© A részvényosztogatas a késbbiekben is folytatodott, de joval kisebb tételekben. 1996/1997 fordulojan 176,2 M
Ft névértéki részvényt az APV Rt. ingyenesen atadott a magyarorszagi kisebbségi dnkormanyzatoknak.
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cimletli részvényekbdl a tervezett 24,6 millional kevesebbet, csak 18,5 millié darabot sikertilt

kiilfo1don értékesiteni.?

Sajnos, a MOL els6 tézsdei bevezetésének idozitése is rossz volt. 1995 végén nem
keriilt sor a gazarak tervbe vett korrekciojara, s ez a tézsdei befektetoket kifejezetten
aggasztotta. Nemcsak a devizaért eladott részvények darabszama, de az arfolyam is
lényegesen alacsonyabb volt a vartnal. Ezzel egyiitt is tény, hogy ez volt a kozép-eurdpai
térség addigi legnagyobb tSkepiaci tranzakcidja (angolul: initial private offering, IPO)." A
MOL a budapesti tézsde egyik legértékesebb tarsasagava valt, szamottevéen novelve a BET
méretét és forgalmat.” Utolag az is egyértelmii, hogy a villamosenergia- és a gdzszektor
privatizacidja, ami éppen ezekben a hetekben zajlott, 1ényegesen javitotta Magyarorszag
megitélését. Amennyiben tehat a MOL tézsdei bevezetésére nem 1995 novemberében, hanem
1996 elején keriilt volna sor, az elérhetd arfolyam 30-40%-kal is magasabb lehetett volna.
Ezalatt a 3-4 honap alatt a MOL részvény arfolyama persze igy is emelkedett, csak éppen ez a

befektetdket, és nem a magyar allamot gazdagitotta.

A késobbiek soran még tobb részletben, tobb féle konstrukcioban is sor keriilt
részvényeladasra, ¢s az arfolyam is emelkedett (8. abra), de a végsé mérleg a bevétel
szempontjabol csalodast keltd volt. 1995-2006 kozott az allami vagyonkezeloknél készpénzes
eladasbol — 0Osszesen 2,6 Mrd USD brutté bevétel keletkezett.® Az MVM-bdl szdrmazo

bevételhez képest — mint emlitettiik az 1,5 Mrd USD volt — ez mégis imponal6 eredmény.

* Osszesen mintegy 150 befektetd jutott a magyar olajipari véllalat papirjaihoz. A részvények 56%-at az
Egyesiilt Allamok, 40%-at pedig Nagy-Britannia befektet6i kaptak. A fennmaradd 4%-ot svajci, holland, német
és olasz befektetok igényelték. Igaz, par honappal késobb, amikor a Bokros-csomag hatasara javulni kezdett a
magyar gazdasag kiilsé megitélése, a kiilfoldi pénziigyi befektetdk éltek opcids jogukkal és tovabbi 1,5 millié
részvényt vasaroltak.

® Ha magyarorszagi Osszehasonlitist keresiink, akkor csak az OTP privatizicioja lehet a megfeleld
Osszehasonlitasi alap. Nos, a MOL esetében kb. 3-szor annyi részvényt sikeriilt kiilfoldi befektetoknek
értékesiteni.

¢ A tarsasig részvényeit a nemzetkozi piacon is forgalmazzak, igy New Yorkban, Luxemburgban, Miinchenben
¢és Varsoban is.

4 Az OKGT-bSl egykor levalt cégek tulnyomo tobbsége a késGbbiekben szintén privatizaciora keriilt. A
legnagyobb bevétel az 6t regionalis gazszolgaltatd eladasabol folyt be, 6sszesen 593 M USD. Ezt akar hozza is
adhatjuk a MOL-ért kapott privatizacios bevételekhez.
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8. ABRA. A MOL RESZVENYEK ERTEKESITESI ARFOLYAMA, 1993-2004

A jegyzett toke névértékének %-aban
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Forras: Macher (2000), 252-253. o. és sajat gyijtés.

9. ABRA. A MOL RESZVENYARFOLYAMANAK ALAKULASA A BET-EN, 1995-2014
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Ha viszont azzal hasonlitjuk 6ssze, ami akkor keletkezhetett volna, ha 1991-ben az agazati
minisztérium nem kapkodva hozza 1étre a MOL-t az OKGT-bdl, tehat mod van a normalis
értéken torténd atalakuldsra, majd pedig a cég egyben keriil értékesitésre egy szakmai
befektetonek, akkor kevés ok van az elégedettségre. Ha csak azt feltételezziik, hogy a cég
alapitasakor a cég vagyonat teljes mértékben tokésitették volna, akkor a 260 Mrd Ft-os sajat
toke értek - 1995. évi arfolyamon szamolva - 2 Mrd dollarnak felelt volna meg. Ehhez képest
a 11 év alatt, részletekben befolyt 2,6 Mrd USD szégyellni valéan kevés. Akkor is nagyon
alacsony az 0sszeg, ha a bevételt csak a gaziizletag értékével vetjiik 6ssze. Ez, amikor a MOL
2004 6szén maga értékesitette ezt az tlizletagat, onmagaban is 2,2 Mrd €-t ért, ami dollarra

atszamitva akkor 2,9 Mrd USD-nek felelt meg!

4.1. Az allam legnagyobb tulajdonosként visszatért a MOLba

Mint az kezdettdl fogva jol ismert kockazat volt, a tézsdei forgalmazéas soran fennall a
veszélye annak, hogy a MOL-ban - és ezzel a magyar energiapiacon - olyan szakmai
befektetd szerez meghatarozo befolyast, aki szamara nem a magyar érdekek a legfontosabbak.
Kezdetben minden szakértd az orosz Gazpromra gondolt. KésObb vilagossa valt, hogy ez
ugy is torténhet, hogy elsd 1épésében nem az orosz cég, hanem valamelyik vele szdvetséges
vallalat veszi meg a MOL részvényeit, s azokat csak masodik 1épésben adja tovabb az orosz
félnek. Ezen indokok alapjan az osztrak OMV felvasarlasi kisérletére® a kormanyzat az un.
lex MOL-lal vélaszolt, amely igazi fabol vaskarika volt. A térvény ugyanis korlatozta a
kiilfoldi tulajdonszerzést a magyar stratégiai, energetikai cégekben. Ezért az OMV, akar
voltak kordbban hosszi tava tervei a MOL-lal, akar nem (ezt talan soha nem fogjuk
megtudni), hidba vasarolt 22%-nyi MOL részvényt, végiil eladta a részesedését. Nem a
Gazpromnak, hanem egy masik, ugyancsak allam-kozeli orosz koolaj- és foldgazipari

konszernnek, a Surgu‘cneftegas-nak.b

* Az osztrék olajipari OMV (Osterreichische Mineraldlverwaltung) konszern ugyanis 2007 nyardn 20 % folé
emelte tulajdonhanyadat és nyilvanossagra hozta azt a részvényarfolyamot, amelyen vételi ajanlatot
szandékozott tenni a tobbi részvényesnek az iranyitashoz sziikséges befolyas megszerezése érdekében. A MOL
vezetése azonban ellenségesnek mindsitette €s elutasitotta az OMV felvasarlasi szandékat és a részvényeseknek
is ezt javasolta.

® Az orosz cég 2009-ben lett a MOL legjelentSsebb kisebbségi tulajdonosa, miutan az osztrak OMV felvasarlasi
kisérlete meghiasult. Az osztrakok részvénycsomagjukat 1,4 Mrd €-ért adtak el az orosz vallalatnak. A
tranzakciot kdvetden az osztrakoknal nem maradt MOL-részvény.
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Ez volt a kdzvetlen elézménye annak, hogy hosszas egyeztetések utan az allam 2011-
ben 1,88 Mrd €-ért (508 Mrd Ft) visszavasarolta az orosz Surgutneftegas részvényeit, s igy
rovid id6n beliil ismét az allam, pontosabban a Magyar Nemzeti Vagyonkezeld Zrt. (MNV).
lett a cégben a legnagyobb tulajdonos (24%). Régids dsszehasonlitasban persze ez nem
tekinthetd kivételnek: 2014-ben a horvat INA-ban 45%, az osztrak OMV-ben 32%, a lengyel

PKN-ben 28%, roman Petromban pedig 41% volt az allami tulajdon részaranya. *

* A Surgutneftegas részvényei mellett a magannyugdij-pénztarak portf6liojabol az allamositdsuk miatt atkerilt
részvényekkel egylitt 2014 végére a MOL-ban 24,7 % lett az allami részarany.
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5. A hatdsagi arszabalyozas szerepe a privatizacio utan

5.1. Villamosenergia-ipar

A privatizaciét megelézden és az azt kovetd években a villamos energia Onkoltségi ara
jelentésen megndvekedett, amelyben szerepet jatszott az import energiahordozok
részaranyanak és vilagpiaci aranak novekedése, valamint a forint arfolyamanak romlasa is.”
Ennek kovetkeztében az MVM Csoport miikodési eredménye az arak rendezése eldtt negativ
volt. A villamos energia fogyasztoi arat 2003-ig kizarolag a hatdsagi arszabalyozas hatdrozta
meg.'” Az elsé 1997-2000 kozotti arciklusban a kezdeti negativ érték utan a nyereség
kismértékben ndvekedett, a masodik ciklusban (2001-2004) azonban atlagosan negativ
maradt, ami folyamatos vagyonvesztést jele:ntett.b Az MVM-ben évente kozel 36 Mrd Ft
lizemi veszteség keletkezett, amit csak allami segitséggel lehetett rendezni, mikdzben az unios

menetrendnek megfeleléen éppen a piacnyitas eldtt allt a vallalatcsoport.

A hatosagi arszabdlyozas mellett, szabad arazasu bilaterdlis megallapodéasok
megkotésére a 2003. januar 1-én bekovetkezett piacnyitast kovetden volt eldszor lehetdség. A
fogyasztoi arak azonban ezt kovetden is emelkedtek® és az MVM piaci részaranya tovabbra is

jelentds maradt a nagykereskedelmi piacon.

Napjainkban a hazai erdmiivek termelésiikk kozel 50%-at a korabbi koziizemi
nagykereskeddvel kotott kozéptava megallapodasok keretében értékesitik, a megijuld és
hulladékalapti termelésiiket pedig kotelezd atvétel keretében, rendeletben meghatarozott aron
veszi at téliik az MVM tulajdonaban 1évo atviteli rendszeriranyitdé (MAVIR Zrt.). Az MVM a
hazai erémiivektdl vasarolt villamos energia mintegy felét az egyetemes szolgaltatasra
jogosult felhasznalokat (pld. lakossag, kis-és kozép-vallalkozésok, kozintézmények) ellatd

egyetemes szolgéltatok szamara értékesiti, ez azonban teljes forgalméanak csupan toredéke, a

* Ezek mellett 1ényeges aralakitd tényezd volt a Villamos Energia Torvény (VET) alapjin az arakba beépiild
nyereség is.

® Az 1. arszabalyozasi ciklus (1997-2000) a privatizalt tarsasagoknal biztositotta a 8%-os sajat tokearanyos
nyereséget, az allami tulajdonti tarsasagok nyeresége viszont elmaradt ettdl a szinttol.

¢ A fogyasztdi arak novekedésének oka a kapcsolt energia-termelés (hé + 4ram), illetve a megajuld
energiaforrasok kotelezo atvételbdl szarmazo villamos energia értékesités ndvekvo keresztfinanszirozasa volt.
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meghatarozo a versenypiaci szegmens.” A kiskereskedelmi piacon az MVM részesedése 2013-

ban minddssze 10 %-os volt.”

A villamos energia igény valtozasat elsésorban a gazdasagi helyzet alakuldsa
befolyasolja. A rendszervaltast kovetd visszaesés utan az atlagos ndovekedés 2% volt évente,
amelyet a 2008-as gazdasagi valsag jelentds visszaesést okozva megszakitott. A fogyasztoi
arak csokkenése is ekkor kovetkezett be, ami kozel 20%-o0s visszaesést okozott az MVM
Csoport arbevételében. Az arbevétel a 2010-2013-as idszakban ismét novekedni kezdett, a

kozel 60%-o0s novekedésébdl azonban kb. 20% az E.On cégek akvizicigjdhoz kotheto.

Osszességében tehat elmondhatd, hogy az MVM Csoport arbevételének és
eredményességi mutatdinak valtozasait a piacnyitds Oota alapvetéen a szabadpiaci

nagykereskedelmet befolyasolo tényezok alakitjak.

5.2. Szénhidrogén-ipar

A rendszervaltast kovetden a MOL érdekei elészor 2000 nyaran keriiltek élesen szembe a
kormanyzat elképzeléseivel. Az 1. Orban-kormany idejekoran kozolte, hogy a 2000. julius 1-
én esedékes gazaremelés soran nem fogja hagyni, hogy a MOL érvényesitse a gazimport
bekeriilési koltségének emelkedését, s ezaltal a 8%-os eszkdzaranyos megtériilési ratat. Az év
folyaméan a helyzet tovabb romlott. Mikozben koztudott volt, hogy a korméany 2000. évi
gazdasagpolitikaja 16 dollar/hord6 olajar feltételezésére é€piilt, a nyersolaj vilagpiaci ara
hétrél-hétre magasabbra kuszott és megkozelitette a 40 dollart. A MOL tavasszal készitett
30-40%-o0s emelési javaslatat a kormany elvetette, csak 12%-ot engedélyezett, s ezzel
megszegte a gaztorvény altal garantalt 8%-os tékearanyos megtériilés elvét. A MOL birdsag

elétt tamadta meg a kormany dontését — a hirek 300-600 Mrd Ft-os kartéritési igényrdl

* Az egyetemes szolgaltatok a villamos energiat dontéen az MVM-t6l vasaroltdk 2013-ban is. A hatdsagi
arkontroll ald es6 egyetemes szolgaltatoi szegmensben az MVM kozel 80 %-os részesedésével meghatarozo
szerepld. A hatdsagi arszabalyozas ala tartozo teriileten (egyetemes szolgaltatas) bonyolodott 2013-ban a hazai
brutto villamosenergia-fogyasztas negyede.

® A 2003-as piacnyitast kovetden itt is elkiiloniil a hatosagi aras és a versenypiaci szegmens. A hatdsagi aras
koziizemi szolgaltatast, amelynek igénybe vételére korabban minden fogyasztd jogosult volt, 2008-ban
felvaltotta a joval szlikebb joosultsagi korre vonatkozé egyetemes szolgaltatas.

¢ Ehhez még hozzajarult, hogy a hosszl tavl szerzédések megsziinésével és a teljes piacnyitassal a hazai
termelés 25 %-ka kiszorult a piacrol.
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szoltak. A jogi vita, mint az varhatd is volt, jocskan elhuzodott, s a per végiil 2002-ben a

MOL vereségével végzodott.

Ez természetesen a tézsdére is hatott: a MOL papirok ara esett, és ennek nyoman orosz
¢s német oldalrol megindult a MOL-részvények ellenséges szandéku felvéasarlasa (amirdl
korabban mar szoltunk). Megelégelve a géazar koriili huzavonakat, a MOL 2001-ben
megkezdte a foldgaz nagykereskedelmi {izletag kiszervezését — azzal a nyilvanvalé céllal,
hogy az egészet értékesitse. A valasztasok és kormanyvaltds miatt ez a folyamat igen lassan
haladt elére. Miutan a gazar a 2004. januar 1-én életbe Iéptetett liberalizacidt kovetden
nagyjaban-egészében a helyére keriilt, felgyorsultak az iizletdg értékesitésére iranyuld
targyalasok. November 4-én irtdk ald a MOL gaziizletag részleges értékesitésérdl szolo
szerzddéseket, melyek az iizletdg eladasra ajanlott részét 2,2 Mrd €-ra (= 540 Mrd Ft)
értekelték. A vevo a német E.ON Ruhrgas International (ERI) lett, az orosz Gazprom cég
els6szamu eurdpai partnere és — 6,5% erejéig — résztulajdonosa. A magyar és az EU-s
versenyszabalyozasi eljarasok elhtizodasa miatt MOL ¢és az E.ON megéllapodéasa csak 2006
januarjaban hatalyosult. A kiadott kdzlemények szerint a gaziizletagbol csak két cég, a
kereskedd és a tarolo keriilt eladasra, de az 100%-ban. Ugyancsak tulajdonost cserélt a MOL
50%-0s Panrusgaz részesedése is. A tranzakcié nyoméan a MOL kb. 1 Mrd eurds bevételhez

jutott.

A helyzet a kovetkezd 10 évben sem valtozott 1ényegesen. Tovabbra is érvényesiilt a
politikai jelszo: valasztasok elétt nem emelkedhetnek a lakossagi gazarak. Ez azutdn
keresztfinanszirozasra kényszeritette a gazipar szerepldit, &m az ipardg ezzel egylitt is

veszteséges volt.
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6. Terjeszkedés vagy a privatizacio visszacsinalasa

A privatizaci6 utani idészakot a MOL nemzetkozi terjeszkedésre hasznalta, az MVM vezetése
viszont inkabb a vertikalis holding ujjaépitésére torekedett. Miutan az Gjabb akviziciok
érdekében felaldozta a gaziizletigat, a MOL képes volt fontos cégeket megvasarolni a
szomszédos orszdgokban, €s igy a régio egyik energetikai dridsdva nétte ki magat. Eldszor az
¢északi versenytarsat, a szlovak nemzeti olajvallalatot, a Slovnaftot kebelezte be: a tulajdoni
hanyad ardnya 2014-ben 98% volt. A déli irdnyll expanzié soran a MOL a horvat nemzeti
olajtarsasagban, az INA-ban is részesedést (47,1%) szerzett, majd 2007-ben megvasarolt egy
olaszorszagi olajfinomitét is. Az alapanyag termelésének bdvitése érdekében a cég
koncesszids  jogok megszerzésével kitermeld helyekhez jutott  Oroszorszagban,
Kazahsztanban, a Kozel-Keleten, Pakisztinban és az Eszaki-tengeren is. Belfoldon a
legfontosabb akvizicid6 a Mineralimpex (2006) ¢és a Tiszai Vegyi Kombinat (TVK)
megvasarlasa (2000), illetve a Lukoil orosz tarsasdg magyarorszagi benzinkttjainak atvétele

(2014) volt.

2009-ben a MOL egy Gjabb megallapodas alapjan atvette az INA teljes iranyitasat.”
Mas lapra tartozik, hogy a horvat kormany szerint a MOL szabalytalanul szerezte meg az INA
folotti iranyitasi jogot — emiatt a viszony a horvat féllel elmérgesedett. A konfliktus kimenete

kétséges, a megoldas még sokaig elhuzodhat. A MOL egyeldre ragaszkodik stratégiai dontési

crer

1996 utan az MVM jovdjét illetden tobb koncepcid is sziiletett. Felvetddott a
kisebbségi tulajdoni hanyad tézsdei értékesitése, csak a nagykereskedd cég allami tulajdonban
tartasa, illetve a villamosenergia-ellatas teljes vertikuméaban jelen 1évé integralt
tarsasagcsoporttd, stratégiai holdingga torténd atalakitas terve is. Egy évtized azonban
kevésnek bizonyult a dontéshez. Pontosabban szolva, folyamatosan sziilettek mindenféle

dontések, csak éppen ezek hol az egyik, hol a masik tavlati céllal voltak dsszhangban.

Az els6 privatizacids hullamot kovetden az MVM menedzsmentje azt is felismerte,
hogy szamukra az OTP vagy a MOL-menedzsment altal kitalalt megoldas nem igér garantalt

sikert. A villamosenergia-ipar ugyanis — szemben az olajiparral, vagy a bankszektorral —

* A MOL szempontjabdl az akvizicid6 mozgatérugdi elsésorban az INA vezetékes infrastruktirdja és a
szénhidrogén készletei, illetve a tengeri termindl volt. Az INA egyébként tobb szempontbdl is nagyon fontos
része a MOL-csoportnak, amit jol mutat, hogy az EBIDTA 30 %-at, illetve a kitermelés 40 %-at a horvat cég
adta 2011-ben.
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stagnalo, lassan fejlodo agazat, ezért egy esetleges t6zsdei bevezetés esetén a részvényarak
nem biztos, hogy meredeken fognak emelkedni. Marpedig az OTP és a MOL vezetdi ennek
az aremelkedésnek a nyomén tudtak szdzmilliokat, esetenként milliardokat is nyerni.
Kezdetben ezért nem siettették az MVM-esek a tdzsdei privatizaciot sem. Késébb, 2004-t6]
kezdve — els6sorban a MOL sikereit latvan — megint vonzénak tlint a villamosenergia-lobby
szdmara a tézsdei bevezetés, de addigra mar késé volt. Magyarorszag nemzetkdzi tOkepiaci
megitélése évrél-évre romlott, 2008 utan pedig a villamosenergia-dgazat egész Européaban
leértékel6dott a technologiai valtozasok €s a megljuld energia-forrdsok EU-s elvarasok altal

is erltetett elétérbe keriilése nyoman.'®

Ebbe az ellentmondasokkal teli érdekrendszerbe logikaba illeszkedett bele az is, hogy
1998 utan az MVM Csoport bdviilni kezdett: az anyavallalat egyre tobb mindent vasarolta
vissza abbol, ami 1995-98 kozott eladasra keriilt. Valdjaban mar az 1. Orban-kormany (1998-
2002) hatalomra jutdsa utdn Ujraszervezte pozicidt a villamosenergia-lobby, ¢és fokozatosan
megszerezte az MSZP energia-szakértSinek nyilt és egyontetii timogatasat is. gy és éppen
ezért a vertikalis holding visszaépiilése a nyolc éven at kormanyzo MSZP-SZDSZ koalicio

idején (2002-2010) is folytatodott.

6.1. MVM: Napirenden a tozsdei bevezetés, 2004-2010

2004 utols6 napjaiban — Pal Laszlo utdédaként - az MVM privatizaciojat APV oldalrol
levezényld Kocsis Istvan keriilt az MVM vezérigazgatdi posztjara. Az 6 célja egyértelmiien a
MOL és az OTP, illetve a cseh villamosipari konszern (Skupina CEZ Ceské Energetické
Zavody, roviditve: CEZ-csoport) példajanak lemasolasa volt — vagyis a tézsdei bevezetés.
Haroméves programot hirdetett, amelynek kozvetlen célja a cégcsoport piaci értékének 2-2,5-
szeresére novelése volt. Azt is igérte, hogy ,,jovateszi a privatizacid soran elkovetett hibakat”,
visszaallitja a vertikalis holding-struktarat, és ujra allami nagyvallalatot csindl a félig-

privatizalt MVM-b6l.*  Lassuk, mi minden tortént a Kocsis-korszakban!

2014-ben a CEZ részvényeinek 70%-a allami tulajdonban volt, a tobbi részvénnyel a pragai és a varséi tézsdén
folyt a kereskedés. Meéreteit tekintve a tarsasag az elsé 10 eurdpai villamosenergia-cég kozé tartozik mind a
kiszolgalt fogyasztok szamat (8.), mind a tézsdei kapitalizaciot (9.), tekintve. Ez utdbbi mutaté nagysaga 11,4
Mrd € volt 2014 novemberében. A cég jelentds leanyvallalatokat mikodtet Romanidban, Bulgariaban,
Lengyelorszagban, valamint Torokorszagban €s Albaniaban is. A csoport foglalkoztatottainak szama 26 ezer f0.
http://www.cez.cz/en/cez-group/cez-group.html
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a) (A VET. moédositdsa nyoman az MVM hatalmi bazisan beliil jott 1étre az un. TSO-
modell (Transmission System Operator). Ez papiron a halozatosan Osszekapcsolt
cégek teljes tulajdoni szétvalasztasat jelentette, valojaban ezek a jogi értelemben
rendkiviil bonyolult és koltséges valtoztatdsok egy roppant egyszerli célt szolgaltak.
Azt, hogy az MVM ismét troszti jellegli vallalatként — modernebb megfogalmazasban:
integralt nemzeti tarsasagcsoportként - miikodjon. Az Gn. uralmi szerzddések®
rendszerén keresztiil — szembe menve az EU elvardsaival - gyakorlatilag nullara
redukalta az MVM 13 leanyvallalatinak mozgasterét, ideértve a MAVIR-t", valamint
a Paksi Atomerdmiivet és a Vértesi Erdmiivet is.

b) Az MVM eredményesen lobbizott az arszabalyozas terén is: 2006 augusztusaban ¢€s
2007 februarjaban is volt egy-egy aramemelés. Igy 2007 végére az MVM Csoport is
el tudta érni a kb. 8%-o0s sajattéke ardnyos nyereségszintet. 2009-ben pedig a cég 100
Mrd Ft kortili nyereséget tudott felmutatni.

c) Kocsis jelentésen novelte az MVM értékét azzal, hogy megszerezte az
Orszaggytilésben képviselt nagy politikai partok jovahagyasat a paksi atomeroémii
lizemid0 hosszabbitdsara, és egy vagy két 1000 MW-os blokk épitésének
elokészitésére is.° Az elképzelés akkor az volt, hogy 2012 elején nemzetkozi tendert
fog kiirni az MVM a paksi bévitésre.'”

d) Uj lendiiletet kapott a hagyomanyos erémii-épités is. A Kapolyi Laszlo altal

tulajdonolt System Consulting céggel egyiittmiikddve, az ukran hatar kozelében,

* Az uralmi szerz6dés fogalmat a Gt. 2006. julius 1-t61 hatalyos modositasa vezette be a magyar vallalatiranyitasi
jogrendbe. Eszerint elismert vallalatcsoportként is milkddhet az a gazdasagi tarsasdg, amely konszolidalt
beszamolo készitésére kotelezett, és uralmi szerz6dés megkdtésével kezdeményezi ezt. Az uralmi szerzodés az
uralkodo tag €s az ellendrzott tarsasag kozott 1étrejott olyan, kdlesonds akaraton alapuld szerzédés, melynek
lényegi eleme az egységes lizleti célok megvaldsitasara vald torekvés, oly modon, hogy a meghatarozo befolyast
az uralkod6 gyakorolja. Az uralkod6 tarsasag az uralmi szerzodés megkotését koveten az ellendrzott tarsasag
ligyvezetését utasithatja, az ellendrzott tarsasag miikodésére vonatkozodan kotelez6 hatarozatot is hozhat,
kinevezheti és visszahivhatja az ellenérzott tarsasdg vezetd tisztségvisel6it, s6t az ellenérzott tarsasag
cégvezetdjéve az uralkodd tag munkavallaloja is kinevezhetd. A Cégbirdsag 2007. maj. 25-én jegyezte be az
MVM-et, mint elismert vallalat-csoportot. Az egész orszagban az MVM volt, amelyik el6szor alkalmazta ezt az
Uj szervezet-iranyitasi technikat.

® A hatalyos VET nem tette lehetévé a MAVIR Zrt. elismert vallalatcsoporthoz valo csatlakozasat. A tarsasaggal
Egylittmiikddési Megallapodas megkotésére keriilt sor, amely a operativ miikddés teriileteire nem terjedt ki.

¢ Ez volt az Gn. Teller, illetve Lévai projekt. Az 1000 MW-os bévités valdjaban nem 1ij kezdeményezés. Az
agazat szakemberei mar 1983-ban igényeltek a Szovjetuniobdl ilyen méretli blokkokat, de akkor a tervek
meghitsultak. Ld. Kerényi (2006) 40. o. Ezt a politikai konszenzust késdbb egy Ogy. hatarozat is megerdsitette.
Ld. 25/2009. (IV. 2.) OGY hatdrozat az atomenergiarol szolo 1996. évi CXVI. térvény 7. §-anak (2) bekezdése
alapjan, a paksi atomeromii telephelyén uj atomerémiivi blokk(ok) létesitésének eldkészitését szolgalo
tevékenység megkezdéséhez sziikséges elozetes, elvi hozzdjarulas megadasarol. A hatarozatot 2009. marcius 30-
an fogadta el az Orszaggyiilés 330 igen, 6 nem és 10 tartdzkodas mellett. Ekkor mar Kocsist — egészen mas
okokbol — eltavolitottak az MVM él1érol.
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Vasarosnaményben™ 2008 4prilisaban raktdk le egy 232 MW kapacitast, uj
csucserOmi alapkovét (Heller-erdmi). Ugyanott megkezdddott egy 75 MW kapacitas
bioetanol erémi épitésének elokészitése is. Az MVM szandéknyilatkozatot irt ald az
RWE-vel a 90-es évek kozepe ota tervezett matrai lignit-erdmii elsd iitemének kdzos
megvalositasarol.” Elindultak a targyalasok a franciakkal is: az EDF két kiilonboz6
helyen 400-400 MW-o0s erOmii é€pitésére tett igéretet. Targyaldsok kezdddtek egy
Szerencsen megépithetd szalma-erdmiirdl, egy kisebb cslicserdmili megépitésérdl a
Bakonyi erémiiben” és egy Batonytenyerén megvalosuld, mikroszaporité iizem
épitésérdl, amely alapanyag-szaporité bazisa lett volna egy orszagos energianad-
termeltet6i rendszernek.”’ Kocsis a Balkdnon is és Romanidban is targyalasokat
épitésére vagy megvasarlasara.

e) Igérete szerint Kocsis hozzilatott a korabban privatizlt 4ramszolgaltatok
visszavasarlasahoz is. 2007/2008 forduldjan az MVM 19,2 Mrd Ft-ért megvasarolta az
Elmti  10,54%-0s részvénycsomagjat a budapesti Onkorményzattol, miutin
részvényenként 2 000 Ft-tal raigért az fétulajdonosok, az RWE (55,25%) és az EnBW
(27,25%) konzorcium 28 ezer Ft-os ajanlatdra. A 2008-as év folyaman az MVM -
titokban - a masik RWE-tulajdoni dramszolgaltatoban, az Emdszban is részesedést

vasarolt.©

Kocsis miikodését bé harom éven at minden vonalon siker kisérte. Az 4ltala eldkészitett
torvényjavaslatok 95-99%-os tamogatassal mentek at az Orszaggytlilésben. Raadasul ugy,
hogy a villamosenergia-lobby MSZP-s kulcsembere, Podolak Gyorgy képviseld sajat
kormanya és Gyurcsdny Ferenc miniszterelndk hata mogott szervezte a Fidesszel valo

egyiittml'ik('jdést.d Az mar csak hab a tortdn, hogy 2007 végén ¢és 2008 elején az MVM-et,

* E célra egy kozos tarsasag is létrejott, amelyben az MVM volt tobbségi tulajdonban. A 2. Orban-korméany
egyik elsé dontésével ezt a projektet is ledllitotta, s ezzel egyfeldl utat nyitott a gazimport ndvelésének, illetve a
paksi atomerdmi bévitésének. Népszabadsag, 2010. okt. 29.

® Az 50,5%-0s MVM tobbségii, 70 M eurds koltségii, 0j, ajkai gazos csucserémii alapkovét 2009-ben tették csak
le. Az 0j cég kisebbségi tulajdonosa Demjan Sandor volt az Euroinvest Zrt.-n keresztiil. A két, 6sszesen 58 MW
teljesitményli blokkot — még az tizembe helyezés el6tt - 2011 oktoberében az MVM 100%-ban megszerezte,
vagyis Demjan Sandor kiszallt az lizletbol. Népszabadsag, 2008. maj. 23., 2011. okt. 12.

€ 2014 tavaszan az MVM EMASZ részesedés mértéke mar kozel jart a 12%-hoz, az ELMU-ben pedig a 16%-
hoz.

¢ Hosszli tavi energiastratégiai szempontjaink voltak, ennek érdekében vallaltuk fel az erételjes konfliktust a
kormannyal, a miniszterelnokkel.” — nyilatkozta utélag Podolak. Hargitai (2010).
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illetve Kocsist személyesen is magas kitiintetésekkel ismerték el (Gabor Dénes dij, Karman

Todor dij, Kurcsatov-dij®).

Ilyen sikerek utdn még az ipardgat és a politikat kozelrdl ismerdk szamara is teljes
meglepetés volt, amikor két nappal a nevezetes, 2008. marcius 9-i népszavazélsb utan
Gyurcsany Ferenc bejelentette Kocsis azonnali levaltasat, és az MVM-mel kapcsolatos
minden fontos kérdés teljes ujragondolasat. Természetesen rogton megindultak a talalgatasok.
S miutan Kocsis é¢s az MVM igen sok szalon kapcsolddott a magyar gazdasagi és politikai élet
legfontosabb torténéseihez, a média és a szakmai korok a legkiilonfélébb egymast kizaro,

vagy egymast kiegészité talalgatasokkal alltak el6™:

a) Az MVM és a magyar kormany kétszinli viselkedése - egy késdbbi talalo kifejezéssel
élve: pavatanca® - évek Ota ingerelte az Eurdpai Unié versenyhatosagait, illetve a honi
Gazdasagi Versenyhivatalt. Volt ok azt feltételezni, hogy Briisszelbdl, nem hivatalos
uton, szigori utasitdsok érkeztek: ha a magyar kormdny nem tesz azonnal
intézkedéseket, az EU bizottsag egyszerre tobb forumon is el fogja itélni az MVM
versenykorlatozé magatartasat®, illetve a tarsasagnak nyujtott llami timogatasokat.
Tény, hogy a Kocsis levaltasat kovetd elsé kommunikacids kormany-offenziva csak
ezt az érvelést hasznalta.’

b) Kocsis levéltasa az OTP, a MOL-csoport ¢s Csanyi Sandor hatalmanak korlatozasat
szolgalta. Kétségtelen, hogy a két tarsasag és a két nagyhatalmu gazdasagi vezér sok
szalon kapcsolddott egymdshoz. Kocsis tagja volt az OTP IG-nek, Csanyi pedig
alelnoke a MOL-nak stb. Kocsis mar korabban engedélyt kért a miniszterelnoktol arra,
hogy az MVM-ben Csanyi, a MOL ¢és/vagy az OTP is tulajdonosi jogositvanyokhoz
jusson a tervbe vett tdzsdei privatizacio sordn.

¢) Kocsis egy négyszemkozti megbeszélésen szembe fordult Gyurcsany Ferenc Uj

Tulajdonosi Programjaval (UTP). Kocsis ellenezte az MVM meglev részvényeinek

* Ezt az orosz-magyar nuklearis egylittmiikodés elémozditasaért kapta Moszkvaban.

® A népszavazasnak semmi koze nem volt az energetikahoz, a kérdések a vizitdijra, a korhazi napidijral és a
tandijra vonatkoztak.

¢ ,(M)ara a MVM-nek talereje és talhatalma lett. Egy versenytars nélkiili, sok tekintetben monopolisztikusan
mikodo szerepld, raadasul Magyarorszag egyik legfontosabb gazdasagi szerepldje. A keze messze elér, az
érverése messzire hallatszik. Nincs mese, ilyenkor, amikor elkiiloniilt, gyenge fogyasztok vannak, itt a
korménynak van dolga.” — mondta sokat sejteten az Orszaggyiilésben Gyurcsany Ferenc miniszterelndk 2008.
marc. 17-én.
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d)

2

eladasat, helyette egy tOkeemeléses konstrukciot javasolt. Egy ilyen konstrukciod
nagyban megkdnnyitette volna, hogy az MVM menedzsmentje — az OTP-t6]1 felveendd
hitelek segitségével — aron alul hozzajuthasson egy kb. 5%-os részvénypaketthez.
Vagyis az MVM masolta volna a MOL ¢és az OTP jol ismert, illetve a Graboplast és a
Raba kevésbé ismert triikkkjét: a tézsdei privatizacio ellenére a menedzsment de facto
kézben tarthatja a tarsasagot, s kozben 4-5 ember személy szerint is millidrdossa
gazdagszik.

Mas vélekedések szerint a Kormany az MVM feldarabolésara késziilt, hogy megnyissa
az utat az orosz olajipar terjeszkedd cégei szamara. Ebbdl a szempontbol az MVM
Csoport legértékesebb darabja az MVM Trade Zrt., illetve a kapacitasait megduplazni
késziilé Paksi Atomerémii volt.

Az MVM feldarabolasa a MOL érdekében allt, feltéve, ha ezen a moédon el tudja érni a
nagynyomasu gaz- ¢s a MAVIR-hoz tartoz6 nagyfesziiltségli villamos dram vezeték-
halézatanak Osszevonasat. Ennek a megoldasnak abbol a szempontbol is lenne
értelme, hogy hosszabb idére garantdlnd mind a nagyfesziiltségii villamosenergia és az
olajszallito vezetékrendszer allami (nemzeti) kézben tartisat. Elgondolhato tehat,
hogy a szinfalak mogott éppen ezt a tervet uyjitottdk fel az MSZP ¢és a Fidesz
meghatarozoé iizleti korei.”

Felmertilt az is, hogy Gyurcsany Ferenc miniszterelnok lemondani késziil és majd
elfoglalja a Déli Aramlat gazvezetéket is feliigyeld tarsasag vezetdi székét.”®

Egy masik spekulacid szerint Gyurcsany valamilyen modon Kapolyi Léaszloval kivant
politikai iizletet kotni, példaul oly modon, hogy Gyurcsany kilép az MSZP-bol és
atveszi a Kapolyi altal iranyitott Szocialdemokrata Part vezetését. Egy ilyen politikai

lizlet gazdasagi ellentételezésének lehetett volna tekinteni az MVM feldarabolasat is.”

Akér mi is volt a kormény, pontosabban sz6lva Gyurcsany Ferenc valodi szandéka, a gyors
megvalositas utjaban jogi akadalyok alltak. Kideriilt, hogy Kocsis levaltasara leghamarabb a
tarsasag majusban megrendezendd éves kozgyulésén keriilhet csak sor. Id6kozben viszont
felbomlott a kormanykoalicid, az MSZP kisebbségi kormanyzasra kényszeriilt, s ezért sokak
szemében redlis lehetdségnek tlint, hogy Kocsis ezt a valsagot is tul fogja élni. ,,Soha még
gazdasagi kérdésekben ekkora nyoméds nem nehezedett rdm annak érdekében, hogy

valtoztassak a véleményemen.” — mondta Gyurcsany Ferenc egy budapesti versenyhivatali

* Hogy ez nem volt teljesen alaptalan feltételezés, azt megerésiti az a tény is, hogy a Vértesi er6mii eladasat
ugyanaz a kozgyiilés hagyta jova, ami Kocsis levaltasardl is dontott.
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konferencian, mikozben az MVM székhazaban éppen folyt a majusi, éves rendes kdzgytilés €s
Kocsis levaltasa. Az emlitett konferencian, Gyurcsanyon kiviil mas gazdasagi vezetdk is
felszolaltak. Mindannyian azt igérték, hogy a MVM ¢és a MAVIR szétvélasztasa gyorsan meg

fog torténni, és mind a két tarsasag tézsdére megy.*

Gyurcsany sajat terveihez végiil nem volt képes erés szakmai tdmogatast szerezni. Bar
végiil Kocsis menni kényszeriilt, helyére olyan emberek keriiltek, akik a kordbbi évtizedek
soran mindvégig a villamosenergia lobbi érdekeit képviselték, zsigeri alapon ellenezték a
privatizaciot (pl. Lengyel Gyula, Pal Laszl6), sot ezzel egy idOben tavozni kényszeriiltek az
MVM 1G-jébdl és FB-jébdl az SZDSZ altal delegalt, privatizacid és versenyparti szakértok
is.”

2008. augusztus végén még gy volt, hogy a Gyurcsany altal kitalalt UTP keretében a
MVM 75%-4t, illetve a MAVIR 25-50%-at tézsdén értékesitik. De ez az elkotelezettség sem
tartott sokaig. Szeptemberben — a nemzetkdzi pénziigyi valsag elsd szelére — az UTP
hivatalosan is felfliggesztésre keriilt. Ebben a pillanatban az egyik legbefolydsosabb MSZP-s
energia-politikus hirtelen megforditotta a Pakssal kapcsolatos érvelést is: ,,Most, hogy a
parlament dontott a paksi atomerdmi bovitésérdl, azt a stabilitdst, ami az energetikdban
kialakult, kiilonosen kar volna megbontani"- nyilatkozta Podolak Gyorgy, a part gazdasagi

kabinetjének vezetdje az egyik szaklapnak.”’

KORRUPCIOS VADAK

2009 tavaszan, amikor mar a budapesti kozlekedési tarsasdg, a BKV vezérigazgatdja volt, visszamendleges
tamadas is érte Kocsis Istvant. Marcius végétdl egészen augusztus kozepéig hetente jelentek meg ujabb és ujabb
hirek arrdl, hogy 2007-ben és 2008-ban Kocsis szamos olyan {iizleti dontést hozott, amellyel megkeriilte az
MVM vezet$ testiileteit, s amelyek Osszességében nem csak 35 Mrd Ft-ra becsiilhet6™ kart okoztak a
holdingnak, de felvetették a korrupcié gyantijat is. Mint ahogyan az ilyenkor gyakran torténik, most is az tortént,
hogy a zavaros szdmla-ligyekre el0szor a tarsasag konyvvizsgaldja bukkant ra az éves mérleg készitésekor. Az
els6 hiradasok szerint Kocsis nem is tagadta, hogy elfogadhatonak tartja, ha az MVM balkani privatizacios
terjeszkedése érdekében, offshore cégeken keresztiil ,,alkotmanyos koltségek” kifizetésére keriilt sor.

Az MVM 2006-2008 kozotti tigyeivel kapcsolatban 2012 nyaran késziilt el a vadirat. Kocsist és 6 tarsat — koztiik
Kapolyi Laszlot - hat vadpontban, biinszervezetben elkdvetett hiitlen kezeléssel, és 15 Mrd Ft karokozassal
gyanusitottak meg. 2013 decemberében egy horvatorszagi szallodabérlés és egy ciprusi offshore céggel kotott
vagyonkezelOi szerz6dés miatt biinszovetkezetben elkdvetett sikkasztas és hiitlen kezeléssel Kocsist kiilon is
megvadoltak, két tovabbi, az MVM-hez kapcsolodo 2007-es ligyben, tobb mint 2 Mrd Ft kar okozast emlitve.
Ez utdbbi ligyben az elséfoku birdsagi targyalas 2013 oktoberében kezdddott el Kaposvaron.

* Ennek épp az ellenkezbje tortént. 2009 utolsd napjaiban, 95%-os tobbséggel egy torvénymodositast fogadott el
az Orszaggyiilés, melynek eredményeként az MVM-nek nem kellett eladnia a MAVIR-t, vagy a MAVIR-nak a
halézatat. A MAVIR , fiiggetlen rendszeriranyitd”-ként a cégcsoport része marad.

® Ez azzal allt kozvetlen Gsszefiiggésben, hogy 2008 méajusaban felbomlott az MSZP-SZDSZ koalicid.
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Akarhogyan is alakult Kocsis késdbbi sorsa, targyunk szempontjabol csak annyi
fontos, hogy a menedzsment 2008-ban megkezdte a vallalatcsoport tézsdei felkészitését, igen
ambiciozus, 800-1000 Mrd Ft-os piaci érték elérését tiizve ki célul.® A terv szerint, 12-18
hénap alatt megtdrtént volna a belsé miikodési feltételek atalakitasa. A masodik fazisban mar
a tényleges tdzsdei bevezetés végrehajtasa volt a cél, amelynek soran vizsgaltdk a Budapesti,
a Frankfurti, a Londoni és a New Yorki T6zsdére vald bevezetés feltételeit is, ez utdbbit
azonban ilyen rovid id6 alatt lehetetlen volt teljesiteni. Megtortént a kulcsfontossagu
teriiletek atvilagitasa, beleértve a szervezeti strukturat, az iranyitas alapelveit, a részvényesi
érték meghatarozasat €s az értéknovelési teriiletek beazonositasat. Az MVM altal alkalmazott
¢s a ,legjobb piaci gyakorlat” kozott feltdrt hidnyossagok kezelésére pedig konkrét
javaslatokat fogalmaztak meg. A munka egyik legfontosabb eredménye a vallalatcsoport

aktualizalt értékelésének az elkészitése volt.

Az eredmény lesujtdo volt. Az eurdpai integralt energetikai tarsasagokkal valo
osszehasonlitasban a tarsasagcsoport jelentésen elmaradt az E.ON, az RWE, vagy a CEZ
eredményességétol. Az arbevétel aranyos EBITDA hanyados az eurdpai tarsasagok 27%-os
atlaga alatt maradt (MVM Csoport: 15%), az EVA mutat6 a tobbiek 2,5-5,5 % atlagdhoz
képest negativ értéket mutatott.” A tékestruktira vizsgalat szerint a 13%-o0s tOkeattétel is
jelentdsen elmaradt az eurdpai szektoratlagtol (CEZ—38%), és ez mutatkozott meg az
alacsonyabb ROE és EVA értékekben is. Mindent egybevéve az MVM Csoport
vallalatértéke a konyvszerinti érték 85%-at sem érte el. Egyszeribben fogalmazva, a cég

részvényeit a tézsdén csak névérték alatt lehetett volna eladni.

Az eredeti elképzelés szerint a tdzsdei értékesités elsd ilitemére mar 2009-ben sor
keriilt volna.** Tul azon, hogy a fentick miatt a részvényeket normalis kériilmények kozott is
csak nyomott aron lehetett volna értékesiteni, a 2009-ben dramaian megvaltozott nemzetkozi

pénziigyi és gazdasagi kornyezet onmagaban is jo hivatkozasi alap (liriigy) volt a folyamat

* Az MVM Zrt 2007-es konszolidalt beszamoldja szerint a sajat téke értéke 2007-ben 440 Mrd Ft volt.

® A mutatokat a 2007-es tényadatok alapjan 2010-ig torténé kitekintéssel készitették el. Egyébként a helyzet mar
a 90-es évek végén is hasonldo volt. Mint azt Voszka (2012) is helyesen allapitotta meg, az MVM
menedzsmentje szempontjabol a tézsdei bevezetés elkészitése sokszor alibi-tevékenység volt. Bizonyosak
voltak benne, hogy a varhat6 alacsony részvényar miatt végil is egyetlen kormany sem meri majd raszanni
magat az MVM , elkotyavetyélésére”.

© A véllalatértékelés a nemzetkozileg alkalmazott modszertanok szerint, a 2007-es auditalt konszolidalt mérleg
adatok alapjan késziilt = 6sszehasonlitd, benchmarking értékelés, Diszkontalt Cash Flow (DCF) értékelés;
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megallitasara a Kocsis levaltdsa utan pozicidba helyezett 0j vezetésnek. A mikddés
hatékonysagara iranyulo tézsdeképességi feladatok végrehajtasa viszont folytatodott és az
operativ miikddés soran ezek hasznosultak (pld. koltségek csokkentése, az 0Osszes
leanyvallalatra érvényes IFRS szerinti beszamolok készitése, ilizemzavarok kezelésének
csoportszintli 6sszehangoldsa). Mas teriileteken azonban nagyon lassu volt, vagy megrekedt
az eldrelépés (példaul a felsdvezetdi Osztonzési rendszer tézsdei elvarasoknak megfeleld
atalakitasa, a csoportszintli beruhazési és akvizicids programok kidolgozasa és azok értékelése
vagy, a csoportszintli kockazatkezelés kialakitasa teriiletén), ami nyilvanvaldan dsszefliggott
azzal, hogy egyik honaprol a masikra az MVM 1 iizletagakba vagott bele (géz-business,

telekommunikacio).

A potencialis boviilés masik agan jelentds erondvekedést jelentett az a tény, hogy a 2.
Orban-kormany az MVM-re — pontosabban az MVM Aéltal alapitott lednyvallalatra, az MVM
Paks II. Atomerdmii Fejleszté Zrt.-re — bizta az orosz-magyar egylittmiikddésben 2026-ra
elkésziild 5. és 6. 1), egyenként 1200-1200 MW-o0s paksi blokk épitését - nagysagrendileg
12,5 Mrd € keretosszeg erejéig.”® 2014 novemberében azonban ezt a céget elvették az MVM-
tol, ¢és helyette a Miniszterelnokség lett a tarsasag €s a feladat gazddja. Ez onmagaban is
stlyos presztizs-veszteség volt, de egyben 0j konfliktus-forrast is generalt az MVM Csoport

¢s a kormany kozott.

7. Az MVM-et a kormany a MOL karara fejleszti?

Tobbszor is eléfordult, hogy a MOL és az MVM utjai keresztezddni latszottak. 2002 tajan
mertilt fel el6szor, hogy a MOL nyelje le az MVM-et, amikor a Fidesz kormany regnalasanak
utolsé hoénapjaiban kisérletet tett a MOL géziizletaganak kivasarldsara. Ez a felvetés persze
masokban azt az otletet generalta, hogy ez pont forditva torténjen, vagyis, hogy az MVM a

MOL rovésara er6sédjon. 2010 és 2014 kozott éppen ez tortént.

A 2. Orban kormdny hatalomra keriilése utan egy évvel tobb jel utalt arra, hogy a
kormany a 100%-ban allami tulajdoni MVM-et uj palyara akarja allitani, hogy ezzel
gyengitse a tobbségi magantulajdonban all6 MOL-csoport piaci pozicioit. 2011 nyaran az
szivargott ki, hogy az MVM 800 M €-t kinalt az E.ON Foldgaz Trade, illetve az E.ON
Foldgaz Storage Zrt. részvényeiért — vagyis a villamosenergia-ipari tarsasag be akar torni a

MOL piacéra, megvasarolva annak egykori foldgaziizletégat. Az a hir viszont nem szivargott
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ki, és a nyilvanossag is csak utdlag szerzett rola tudomast, hogy 2011 nyaran az MVM
Csoporthoz tartoz6 villamosenergia-kereskedd cég, az MVM Partner Zrt. beszallt a foldgaz-
import lzletbe, méghozza gy, hogy a MOL és a Fidesz-holdudvaraba tartoz6 magyar
véllalkozok altal tulajdonolt MET Zrt.-vel tarsulva — a lehetséges konkurrenciat jogszabalyi
Gton kizarva a versenybdl - kedvezményes ara gzt hozott be Ausztriabél. Am az iizleten a

nagy haszon nem az MVM-nek jutott, hanem a MET Zrt.-nek.’’

A MOL gaziizletaganak visszavasarlasat eredményezd, 2013. szeptember 30-an lezart
tranzakcio teljes értéke 281,3 Mrd Ft (= 950 M €) volt." Az MVM sajat forrasbol 51 Mrd Ft-
ot, az MNV Zrt.” — tulajdonosi kélcsén formajaban - 71 Mrd Ft-ot tett bele az iizletbe, a
szamla nagyobbik részét, 159 Mrd Ft-ot viszont csak banki hitelbdl tudta kifizetni a villamos
miivek. Par nappal késobb azonban az is kidertilt, hogy valdjaban a tranzakcié még ennél is
tobbe keriilt: az MVM ugyanis 60 Mrd Ft tulajdonosi kolcsont kellett, hogy nyujtson az egyik

Ujonnan megvasarolt cégnek.

A kormany 2012 végén moddositotta a gaztérvényt is, s ebbdl az is kdvetkezett, hogy a
MOL kételes eladni részesedését a stratégiai tarozot miikodtetd cégben. Az eredeti terv az
volt, hogy az algy6i tarolé az MNV Zrt.-hez keriil. Csakhogy, mivel az MNV az MVM
tulajdonosa is, ez versenyjogi aggalyokat vetett fel, hiszen igy kozvetve minden tarold az
MNV Zrt.-hez tartozott volna. Ekkor koncepcio-valtas tortént, melynek nyoman az 1,9 Mrd
m’-es algydi tarolo 2014 elején a Magyar Fejlesztési Bankhoz (MFB) keriilt. Még meglep6bb
fejlemény volt, amikor 2014 dszén megalakult az MFB Foldgazkereskedd Zrt., amelynek a
bank 100%-ban tulajdonosa lett és tulajdonképpen arra kapott mandatumot, hogy

versenyezzen az E.On-t6l az MVM-hez keriilt gazkereskedd céggel.

2013 végén, a kozvélemény altal szinte észrevétleniil zajlott le a FOGAZ 1995-ben
részlegesen privatizalt részvényeinek visszavasarlasa. A FOvaros részvényeit az MNV Zrt.
vette magahoz, a német befektetok 49,83%-os pakettjét pedig az MVM vésarolta meg 41 Mrd
Ft-ért. Mindez — ahogy mondani szoktak — szép és jo az MVM boviilése szempontjabol.

Csakhogy, a politikai megfontolasokbol mesterségesen alacsonyan tartott gazarak minden

* Mintegy mellékes iigyletként az MVM 900 M Ft-ért megvasarolta az 1994-ben alapitott magyar-orosz
gazkeresked6 vegyesvallalat, a Panrusgaz magyar részrél birtokolt részvényeit is.

® Az MNV Zrt., vagyis a Magyar Nemzeti Vagyonkezelé Zrt. az APV Rt. jogutodaként jott 1étre 2007/2008
forduldjan.

© A gaznagykereskedelem MFB-hez keriilését indokolhatja az, hogy az EU megtiltotta az MVM-nek a magyar-
szlovak gazvezeték lizemeltetését, mivel igy a gazpiac 60-65 %-a felett diszponald cégcsoport korlatozhatna a
versenytars keresked6k hozzaférését a gazbehozatali kapacitas 15 %-at jelentd vezetékhez.
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cégnek csak veszteséget okoztak: elobb a MOL-nak, azutan a német befektetoknek, innentdl

kezdve pedig az MVM-nek.

A MOL elleni tamadasként lehet értelmezni a 111 km hosszusagl, magyar-szlovak
0sszekotd foldgazvezeték megépitését is, illetve az ezt kivitelezd Magyar Géaz Tranzit Zrt.
49,98%-o0s tulajdoni hanyadanak megszerzését is. Bar 2011-ben, a projekt elindulasakor is
tudni lehetett, hogy az MVM, mint gézipari cég nem lehet egyidejlileg egy szallitdé vezeték
tulajdonosa is, a kormany konnyedén tallépett az EU idevagd szabalyain. 2014 06szén
azonban latszolag mégis meghatralt: az MVM el6bb a Nemzetgazdasagi Minisztériumnak, az
pedig a Beliigyminisztériumnak volt kénytelen atadni a Magyar Gaz Tranzit Zrt.-ben birtokolt
részesedését — ami nyilvanvaldan csak egy Briisszel felé tett jogaszkodo-formai alcazo 1€pés
csupan. Egy évvel kés6bb dontés sziiletett az MVM és a Gazprom kozott a Déli Aramlat
foldgazvezeték 229 kilométeres magyarorszagi szakaszanak megépitésérol. A felek
megallapodtak a hazai szakasz mintegy 600 M €-os beruhazasaro6l, am teljesen varatlanul az
orosz fél 2014 december elsd napjaiban az egész projektet ad acta tette. Ez mar valddi kudarc

volt.

De mas fejlemények is torténtek — és ezek sem bizonyultak sikeresnek az MVM
szempontjabol. Fontosnak tiné dontés volt az orszagos optikai adattovabbitdé haldzat
hasznositasara létrehozott MVM NET Zrt. megalapitasa volt 2012 marciusédban, amely az
allami intézményrendszer elektronikus hirkdzlési igényeit kiszolgdlo Nemzeti Tavkozlési
Gerinchalozatot miikodteti. Ennek elozményként érdemes megemliteni egy masik allami
kezdeményezést is: az MVM (45%), az MFB (45%) és a Magyar Posta (10%) 2012-ben
megalapitotta a nemzeti mobilcéget, az MPVI Zrt.-t, amelynek az lett volna a feladata, hogy
konkurencidt teremtsen a miikodé hdrom mobilszolgaltatonak. Bar a kormanyzat részérdl
komoly reményeket fliztek a tarsasaghoz, egy éves fennallasa alatt érdemi tevékenységet nem
végzett, mert szabalytalansdgok sorozatara deriilt fény, és ezért konkurencia pert inditott.
Végiil a Kuria is ugy latta, hogy az MPVI Zrt. jogszeriitleniil nyerte el a jogot a negyedik

mobilhalézat kiépitésére, igy a tarsasagot megsziintették.

2014 marciusdban — pontosan egy hodnappal a valasztasok elétt — a sajtonak
kiszivargott egy hir, miszerint az MVM ¢és az E.ON Hungéria Zrt. elvi, nem kotelezd
szandéknyilatkozatot irt ald az E.On lakossagi géaz, illetve aramszolgaltatd tevékenységét
ellatd cég, az E.On Energiaszolgaltatdo Kft. visszaallamositdsara. Ezen tilmenden targyalni

fog a két fél az E.ON altal iizemeltetett, kordbban a KOGAZ, illetve a DDGAZ tulajdonaban
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allé mintegy 18 ezer km-nyi gazvezeték tulajdonjogérdl is. Ha ez — mondjuk 2015-ben - mind
bekeriill az MVM konyveibe, akkor a cég nagyot erdsodik. Kérdés, bekeriil-e. Az MVM
szempontjabol nézve veszélyben van a Fégaz Rt. kozel 50%-os részvénypakettje is. EU-s
versenyjogi aggalyok miatt 2014 szeptemberében kormény bejelentette, hogy ezeket a

részvényeket is az MFB fogja megkapni.*

E tanulmany kéziratdnak lezardsakor, 2015 els6 heteiben ugy tlinik, hogy a kdozel
jovoben az MVM nem erdsddni, hanem még inkabb gyengiilni fog. Az MVM egyetemes
szolgaltatdshoz kapcsolodd villamosenergia- ¢s gaziizletaga mar 2015-ben levalik a
cégcsoportrodl és beolvad egy jonnan létrehozand6, 100%-ban allami tulajdont, a Magyar
Posta Zrt. koré szervezett, non-profit indittatassal miikodo altalanos villany-, géz és tavfitd
holdingba®, utolsé6 munkanevén, az Elsé Nemzeti Kézmiiszolgaltatoba. Az MVM tehét a
gaziizletagban nem fejlddésnek, hanem tovabbi zsugoroddsnak néz elébe, mikdzben a
villamosenergia-kereskedelemben  hozzajarul  sajat  kozvetlen  konkurrencidjanak

megteremtéséhez.

De elképzelhetd egy masik forgatokonyv is. 2014 végén felvillant az a lehetdség,
hogy a kormany egyidejiileg kozvetlen iranyitasa ala veszi az MVM-et is és a MOL-t is a
Szlovak Villamos Miivek (Slovenské Elektrarne, SE) 66%-nyi részvényének megvasarlasa
kapcsan. Ennek megfeleléen 2014 november 19-én az MVM és a MOL 98%-o0s szlovékiai
leanyvallalata, a Slovnaft kozdsen nem kotelezd érvényli vételi ajanlatot tett az egyidejlileg
két atomerémiivi blokkot is épitd, illetve a bdsi vizerémiivet miikddtetd szlovak energia-
cégre.” Az iparagat beliilr6l ismerd szakértOk szerint a vétel elsésorban a Roszatom érdekeit
szolgélna, mivel az orosz fél szamara ez lenne a legbiztosabb garancia arra, hogy az altala
elkezdett két elavult technologiat reprezentdld 440 MW-os erdmiivi blokk bdvitése be is fog

. ” - b
fejez6dni.

* A szlovak villamosmiivek Szlovakiaban 2 atomerémiivet, 34 vizerémiivet, 2 héerémiivet és 2 naperdmiivet
miikddtet. Ezek kozott van a mohi atomerdémii is, amelynek harmadik és negyedik blokkja jelenleg is épités alatt
all. Az ENEL az ¢épitkezés befejezését tobb éve halasztja, egyebek mellett azért, mert az 1uj blokkok
aramtermelése a csdkkend villanyaram arak mellett veszteséges is lehet.

® Az SE-t 2006-ban mér részlegesen privatizaltik, a részvények 66%-at az olasz Enel vasarolta meg 839 M €-ért.
Az eladasra a tobb mint 40 milliard € addssagot felhalmozo olasz cég adossaglefaragasi tervei kapcsan keriilne
sor. A szlovak cég aratermelési volumene kb. kétszerese az MVM altal eléallitott arammennyiségnek [Hargitai
(2014)]. Eurodpai dsszehasonlitasban egyébként az Enel az 1. helyen all a kiszolgalt fogyasztok szamat tekintve,
illetve a 3. helyen allt a tézsdei kapitalizacid szerint. Magyarorszag mellett cseh, finn, orosz, francia és kinai
vevok is érdeklddnek az SE irant, amelyre egyébként a szlovak allamnak elovasarlasi joga van.
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8. Tanulsagok

A rendszervaltas idején még egy sulycsoportba tartoz6 két cég-csoport, a MOL és az MVM
eltérd palyat futott be az elmult 25 soran. Ennek okai — elemzésiink szerint — elsdsorban a
menedzsmentek eltéré  értékeiben, kulturajaban ¢és stratégidjaban keresenddk. A
villamosenergia-ipar vezetdi a tervgazdasagi rendszer mérnoki logikajat probaltdk meg
tovabbvinni a 90-es években is, arra vald hivatkozéassal, hogy az 4gazat csak hosszatava
koncepciok mentén iranyithatd és fejleszthetd. A MOL menedzsmentje kezdettdl fogva
pénzben és tokében gondolkodott.  Uzletemberként hamar felismerték, hogy a cég
fejlodésének kulcsa a globalizalt vildggazdasagba vald beilleszkedés, ezen beliil pedig a
kiilfoldi terjeszkedés. Az MVM és a mogotte allo szakmai lobby alapjadban véve a
privatizacio lassitasara, blokkoldsara torekedett, a MOL menedzsmentje viszont arra
Osszpontositott, hogy a folyamat ¢lére 4llva maga hatdrozza meg a privatizacio
feltételrendszerét. A MOL-os vezetés hamar felismerte, hogy a tdzsdei privatizacid
egyszerre jelentheti azt, hogy a szétszort tulajdonosi struktira mellett a menedzsment fenn

tudja tartani sajat hatalmat, és azt is, hogy részvénytulajdonosként a top menedzsment

személyesen is profitaljon a részvényarfolyamok emelkedésébol.

Kocsis Istvan miikodése idején az MVM vezetése megprobalta rohamléptekben
behozni elmaradésat és 1-2 év alatt todzsdeképessé tenni a villamosenergia-ipari holdingot. A
mabodl visszatekintve azonban egyértelmii, hogy a rendszervaltds utdni elvesztegetett egy
évtizedet mar utdlag nem lehetett behozni. Tobb okbdl sem. A kevésbé lényeges ok az, hogy
a tarsasdgga alakulds idején az MVM-t jelentdsen tulértékelték, szemben a MOL-lal, amit
viszont alulértékeltek. Ennél fontosabb oka a kudarcnak az, hogy a 90-es években Nyugat-
Eurépaban még nagy volt a tiilekedés a magyar cégek irant, ez 2000 utan folyamatosan
csOkkent. 1dokozben atalakult a villamosenergia-piac is. Emogott okként és okozatként az
all, hogy drasztikusan cs6kken minden fajta energia ara. Napjainkban a tokeerds és a magyar
piac irant potencialisan érdeklddé német-francia-olasz energetikai cégek maguk is folosleges
kapacitasokkal rendelkeznek. Nem bdviilnek, maguk is leépitésre kényszeriilnek. Ha nincs

mas vevd, akkor a magyar allamnak adjak el, azt is, amit a 90-es években tdle véasaroltak.

Sokat artott az MVM Csoport tézsdei kilatasainak az a tény is, hogy allami tulajdonu
cégként mindvégig ki voltak téve a napi politika befolydsanak, ami — egyebek mellett — az

ismétl6dd vezetd-cserékben mutatkozott meg. Ez 6nmagaban is egy lefelé tartd spiralba 16kte
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a cégcsoportot.  Raadasul, az iddszak nagyobbik részében az MVM menedzsmentje
egyaltalan nem vagy csak csekély mértékben élvezte a mindenkori miniszterelnok kézvetlen

tdmogatasat. Mindennek sziikségszeriien sodrodas lett e kdvetkezménye.

2014 végén ismét eldtérbe kertiltek a geopolitikai szempontok, amelyek ugyan 1989-et
kovetden sem vesztették teljesen érvényliket, de annyira nem voltak meghatarozok. Miutan a
putyini Oroszorszag a 2008-as pénziigyi valsag nyomdn nyiltan szembefordult az Egyesiilt
Allamokkal és az Eurépai Unidval, raadasul éppen a Magyarorszaggal kozvetleniil is hatéros
Ukrajna miatt, teljesen 0j helyzet allt el0 a magyar-orosz kapcsolatokban. Az allami
tulajdonti orosz vallalatok, elsdsorban a Gazprom, de madasok is, célpiacnak tekintik
Magyarorszagot. A MOL-csoportban stratégiai részesedést szeretnének vasarolni, az MVM-
ben pedig a paksi bovités keretében probalnak pozicidokhoz jutni. Konnyen lehet, hogy ennek
a helyzetnek az lesz a megoldasa, hogy 2-3 éves tavlatban a MOL beolvad valamelyik sikeres
nyugat-europai energetikai konglomerdtumba, a zsugorodd MVM pedig atalakul egy
folyamatosan veszteséget termeld infrastruktira céggé, olyana, mint a BKV, a MAV-csoport

vagy a Volan-vallalatok. Akkor mar senkinek sem lesz ra sziiksége.

Egészen mas lenne a helyzet abban a — kevéssé valoszintlinek tiind — esetben, ha az
MVM- MOL péros eredményes lenne a szlovakiai erémi tenderen. A két cégcsoport ilyen
volument egyiitmiikodése ugyanis folyamatosan napirenden tartand a két cég allami kézben

torténd 0sszeolvasztasdnak lehetdségét.
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FUGGELEK: Ki kicsoda a MOL-ban és az MVM-ben?

(22 rovid szakmai portré)

Bakay Arpad (1928-2008)

Mérnok, véllalatvezets. Mint az MVM Rt. elnoke keriilt be az AV Rt. Igazgatosigaba (IG)
1993.oktober 1-én, s ahonnan pontosan hdrom évvel késébb, 1994. oktober 3.-4n tavolitottak
el. Szekeres Szabolcs bukésa utdn, 1994. jan. 17-t6]1 1994. oktdber végéig - hivatali idejének
lejartaig - 6 volt az IG elndke is.

Pélyaja nagy részét az Energiagazdalkoddsi Intézetben toltotte, majd 1990-92 kozott az IKM
energialigyekért felelds helyettes allamtitkara volt. Nevéhez fizddik az Orszaggytlés elé
terjesztett, elsé orszadgos energiapolitikai koncepcio, amely teljes mértékben megkeriilte a
privatizaciod problémajat — még gondolatként sem vetve fel ezt a lehetdséget. Bakay 1994-es
eltavolitasara elsésorban ez adott okot.

Bartha Ferenc privatizacidos kormanybiztos megitélése szerint Bakay akaddlyozta a
villamosenergia-ipar privatizaciojat, ezért felmentésre keriilt nem csak az AV Rt., de az MVM
IG tagsaga alol is. Miutan eltavolodott a privatizacié "allami" oldalarol, Bakay német
villamosipari konszernek magyarorszagi tanacsaddjaként tevékenykedett.

Az MDF jeloltjeként 1996. jinius 17-én Bakay bekeriilt az APV Rt. Feliigyelé Bizottsagaba
(FB). Az 1998. évi valasztasok utan ismét ,,eldlépett”: az FB-bol visszakeriilt az 1G-be és
tagként ott maradt 2002. majus 28-ig.

Késobb helyet kapott a MAVIR FB-ben. 1989-ben egyik alapitoja és késobb elndke volt a
Rakoczi szovetségnek, annak a politikai szervezetnek, amely elsdsorban a hatiron tuli
magyarok szervezeteit tamogatta, s amely mogott — kezdetektdl - az MVM 4llt igen jelentOs
anyagi er6forrasokkal.

Csak Janos (1962)

Kozgazdasz, szociologus, miiforditod, diplomata, Fidesz-kozeli nagyvallalkozd. A 90-es évek
végének egyik menedzsersztarja.

1987-ben végzett az MKKE-n, pénziigy—szociologia szakon. Elsé munkahelye a KSH
munkaiigyi statisztikai osztalya, itt két évet toltott. Innen ment 4t a bankszektorba. Az
OKHB-nél kdzgazdasagi, iizletpolitikai, tervezési teriileteken dolgozott — egészen 1993-ig.
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1993 utan a Matav Rt. pénziigyi agazatanak vezetdjeként elismerést vivott ki maganak
szakmai korokben, ennek koszonhetden rabiztak a Matav-csoport tobb cégének iranyitasat.
Példaul 6 vezette az id6kozben megsziint Inwestelt, FB tag volt a Westel 450 Kft.-ben ¢és a
piacvezetd mobilszolgaltato, a Westel 900 Rt. elndki tisztét is betdltdtte.

Ezek utdin nem kis meglepetést keltett, hogy 1999. februar 24-én a MOL elndkévé
véalasztottdk. Az akkor 37 éves Csakot sokan egy politikai dontés haszonélvezdjének
tartottak, hiszen nemcsak kordnal fogva, hanem kapcsolatai révén is Fidesz-kozeli gazdasagi
vezetOnek latszott. (A labdartigds szerelmeseként jo kapcsolatokat apolt egy masik
focirajongdval, a miniszterelnokkel.)

Azt, hogy a MOL elndk és a kormanyf6é kozott a kapcesolat egy ponton til mar nem volt
felhotlen, akkor kezdték rebesgetni, amikor az olajtarsasag junialisan megtartott MOL-
Kormany focimeccsrdl Orban Viktor tdvol maradt. A surlédasok 1999 Oszére mar
nyilvanvalobba valtak, mert a gazar koriil kialakult vita j6I mutatta: a menedzser és a politikus
véleménye alapkérdésekben tér el. Csak Janos kevesebb, mint masfél éves elndkség utan,
pontosan a gazar-emelés mértékét meghataroz6 kormanydontést kovetden, 2000. janius 21-én
allt fel a MOL vezetdi szekébol.

Kovetkez6 munkahelye a CA-IB cégcsoport volt. 2001-2003 kozott a CA-IB Corporate
Finance Beratungs GmbH iigyvezetd igazgatoja Bécsben, majd a CA-IB Ertékpapir Rt., és a
CA-IB Toékepiaci Tanacsado Rt. elndk-vezérigazgatoja.

Csak 1999-ben egyik vallalkozasan keresztiil megszerezte a romaniai Kriterion konyvkiadot,
2003-ban pedig a magyar Helikon kiadot. 2003 decemberében — Madarasz Laszloval, Fodor
Istvannal és masokkal — kezdeményezéje volt a SzéIl Kalman Alapitvanynak®, amely a
késdbbi években fontos szerepet kapott a Fidesz kommunikacidjdban. 2004 tavaszan —
Kékessy Dezsd volt parizsi magyar nagykovettel egylittmiikddve - nagyobb Osszeget
invesztalt a jobboldali Heti Vélasz kiad6 cég megvasarlasiba.®® 2004-t61 a Budapest Bank FB
elnoke.

A 2. Orban-kormany 2011 elején Orban Csakot Londonba kiildte nagykdvetnek, ahonnan a
szokasos négy éves ciklus lejarta elétt, 2014 januarjaban tért vissza Budapestre.

Halzl Jozsef (1933)

Villamosenergia-ipari szakember, jobboldali politikai kozszerepld. 1988-t61 az MDF tagja.
Az Antall-kormany 1991-ben allitotta az MV M Troszt €lére.

* Ez a kiado6 adta ki Orban Viktor két kdnyvét is 2006-ban és 2007-ben. Sajat vagyonbevallasai szerint az ebb6l
szarmaz6 szerz6i honorarium volt Orban vagyonosodasanak legfébb bizonyitéka.

56



HVG portré
(részletek)

Halzl J6zsef
a Magyar Villamos Miivek Troszt 0j vezére

1991. majus 18.

"... Gyorott sziilettem, 1933 decemberében” - tajékoztat a gyokerekrdl az MDF vezetd energetikusa,
akinek allasvaltozasa, elodjének villamgyors menesztése miatt, nagy nyilvanossagot kapott. (...) A
kozépiskolaban egy osztalyba jar Szabo Ivannal, az MDF {6 gazdasagpolitikusaval, akivel mind a mai
napig jo baratsagban van. Szabd és Halzl egyszerre keriilnek be a Miszaki Egyetemre is, 1952-ben;
Halzl a héer6gépész tagozaton tanul. ... A friss diplomas 1957-ben az FEnergiagazdalkodasi
Intézetben (EGI) helyezkedik el, ez is maradt egyetlen munkahelye mostanaig. "Nem vagytam sem el,
sem tobbre. ismertek engem, nem voltam sohasem tagja a partnak, s az én szambdl soha nem hangzott
az el, hogy ,.elvtars,,. Végiil az EGI szakmailag amolyan ellenzéki fészek is volt..." - magyarazza a
hiiség indokait. Azért lassan menetel felfelé, 1976-t6l foosztalyvezetd, 1990-t6] az intézet egyik
vezérigazgato-helyettese. 1987 06szén "olvastam a Lakitelekrol szo6lo hiradast, s felkeltette a
szimpatiamat". 1988-ban be is 1ép a Forumba, majd: "elhataroztuk, hogy nem varhatunk, ki kell
lépniink a porondra. Egy hét alatt 50 fot szerveztiink be a mozgalomba." 1989 6ta Halzl a Forum
energetikai szakértdi bizottsaga egyik szovivoje, s részt vesz az MDF energiapolitikai koncepciojanak
kimunkalasaban. Tagja lesz a Magyar Villamos Miivek Troszt feliigyeld bizottsaganak. Majus 10. 6ta
pedig 6 a troszt vezérigazgatodja.

- Kinevezése s elddjének menesztése nemcsak szakmai kérékben kavart nagy viharokat.
Megmondana, ki kezdeményezte az 50 esztendds Hatvani Gyorgy levaltdasat?

- Az ipari miniszter, aki a felligyel6 bizottsagtol is, amelynek magam is tagja voltam,
véleményt kért ebben az iigyben.

- A feliigyelbbizottsagi szavazdson heten szavaztak. On miként voksolt?

- El6szor is két szavazas volt. Amit 6ndk emlitettek, ott az volt a kérdés, hogy a szervezeti
atalakulas igényel-e személyi valtozast is. Itt én igennel szavaztam. A masikon mar az én
alkalmassagom volt a tét. Ott egyhangtian mindenki igent mondott. Azon egyébként nem voltam jelen.

- Miért szavazott igennel?

- Mert bizalmi valsag van a kormany és a troszt kozott, ami tarthatatlan.

- Bar a politika szintjén ezt tagadtik, Szego Andrea, a villamos-ipari szakszervezet
fonokasszonya egy nyilatkozataban megiscsak elkottyantotta, hogy az on elédje "sok szallal kotodott a
régi rend érdekképviseloihez..." Szoval ez volt az indok...

- Az érdek-osszefonodasokat Szegd nalam jobban latja. En kiviilallé vagyok. E kérdésben nem
szivesen foglalnék allast.

- Azt mondjak, elédje népszerii volt a trésztnél. On milyen lojalitasra szamit?

- Abban bizom, hogy a tobbség szdmara vilagossa valik: a bizonytalansagot nem szabad
hosszu tavon fenntartani. Szamitok persze ra, hogy lesz, akik nem veszik szivesen a cserét...

- Szoval lesz nagytakaritas?

- A gyongyosi erdmiinél mar felmentették a korabbi fonokot, a Duna mentinél is palyazatot
irnak ki. Természetesen nem lehet kizarni, hogy masutt is sor keriil majd hasonl6 1épésekre.

- On soha nem volt "villamos miives". Hogyan fogja most datképezni magat?

- Ahol potolnom kell ismereteimet, az a villamos gépek és a halozatok. De végsd soron, mint
vezérigazgatonak nem kell minden teriileten vérbeli szakembernek lennem.

- Mennyi tiirelmi idot ad maganak, hogy megismerje a troszti atalakitas elodje altal
kidolgozott koncepciojat? Egydltalan egyetért vele?

- Nekem az lesz talan a legfontosabb feladatom, hogy k6zds nevezére hozzam az atalakulassal
kapcsolatos minisztériumi, troszti és feliigyeldbizottsagi verziokat. Ugyanis harom koncepcié van, és
ezek nem tokéletesen azonosak.
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- Es lesz hozzd elég energidja, ambicidja? Az OKGT 59 éves vezérét ugyanis nemrégiben
éppen azzal az indokkal kiildték el, hogy ebben a korban mdr ne varjon bele egy uj koncepcio
megvalositisaba. Na most, 6n az 58-ikban van.

- Higgyék el, nagyon nehezen szantam ra magam, de annyian gy6zkodtek, hogy végiil csak
megtorték az ellenallasomat. Ezt az j poziciét nem kerestem magamnak. Végiil azért mondtam
mégiscsak igent, mert megfordult a fejemben, mi térténik az iggyel, ha nem vallalom

- Szakmdjaban évek ota két nagy "energias" csapat versengett egymassal, az EGI és az
Eréterv. Mi lehet az oka, hogy most az EGI gyézott? Jokor alltak ki az MDF mellett?

- A mostani energiapolitikai koncepcidt a mi intézményiink készitette eld. Hogy ezek a
szakemberek most vezetd pozicidkba is keriiljenek, azt a magam részérdl érthetének vélem. A régi
koncepcioban a Villamos Troszt is "benne volt", éppen az Erdtervvel egylitt, vagyis egyértelmiien
kiszolgaltak a Kadar-rendszer energiapolitikajat.

- On ellenezte a b6s-nagymarosi vizerémii-beruhdzast?

- Még 1988-ban kidolgoztam munkatarsaimmal olyan alternativ megoldasokat, amelyek révén
a vizerémi ledllitdsa esetén potolni lehet a kiesé villamos energiat. Olcsé gaz-géz korfolyamatu
hészolgaltatd erémiivi blokkok épitését javasoltuk. Ugy érzem, ez impulzust adhatott annak is, hogy
fordult a kocka...

- Hogyan lehetett, hogy megis szinte az utolso percig csak a szakman kiviili ellenzék hangjat
lehetett hallani, most pedig mintha mindenki - 6n is - mindig a vizeromii ellen lett volna?

- Miikodtek a reflexek: sokan ugy érezték, nem minden kockazat nélkiili a tiltakozas. Mint
felvidékinek egyébként nekem nem tetszett a Duna elterelése, a Csallokdz tonkretétele sem.

- Szoval most mar tudjuk, 6n mindig is ellene volt a gigantomdnidas eromiiprogramoknak.
Kanyarodjunk vissza ahhoz, hogy én mar egy székkel magasabban iil. Elarulnd, mennyit keres ma egy
magyar trosztvezer?

- Eppen annyit kapok, mint elddom: brutté 120 ezer forintot.

- Ez mennyivel tobb annal, amit az EGI-ben kapott?

- J6 mastélszerese.

- Mennyi idore tervez?

- Az atalakitas utan 1j konstrukcioé 1ép é€letbe, a troszt ugyanis a mai formdjaban megszinik.
Nem szamitok semmire, nem is tervezek elére. Ha akkor is sziikség lesz ram, nem fogok ellenallni.

Halzl 1994-ben MDF-es orszaggytilési képviseldjeldlt, a Budapest Bank 1G tagja. 1996-2000
kozott — az MDNP jeldltjeként - a Hungéria TV Kdzalapitvany kuratéoriuméanak elndkségi
tagja. 1994-ben levaltjak az MVM ¢lérdl, de 1998-ban ismét bekeriil az addigra mar
nagymértékben atalakult MVM 1G-be. 2002-ben ismét eltavolitjak. 1994-t6l a Stratégiai €s
Kozszolgaltatd Tarsasdgok Orszadgos Szovetségének elndke.  1999-2002 kozott az Illyés
Kozalapitvany kuratoriumanak elndke. A 2003-ban alapitott Baross Géabor Nemzeti
Gazdasagpartold Tarsasag tarselnoke. 1991-t8l vezetdje a Rakoczi Szovetségnek, amely a
hataron tali magyarsag tdmogatasaval foglalkozott. A szervezet iroddja hosszt id6n at az
MVM székhazaban volt.

Hatina, Slavomir (1947)
Szlovdk mérndk, ipari vezetd, nagyvallalkozd, a MOL egyik fontos lizleti partnere és
résztulajdonosa.

Palyajat 1970-ben kezdte a csehszlovakiai Slovnaft olajipari véllalatnal. Hatina 35 évig volt a
Slovnaft kotelékében, ahol eredetileg szakmunkasként kezdte, de a MOL Rt. belépését
megeldzden mar hosszli éveken 4t a nagyvallalat vezérigazgatdja, azt kdvetden pedig évekig

58




az igazgatOtanacs elndke volt. Késdbb egy olyan maganszemélyekbdl allo szlovak
cégesoport, a Slovintegra ¢lén 4llt, amelyik kozel 9%-os, 60 Mrd Ft értékli részesedéssel
2004-ben a MOL egyik legnagyobb tulajdonosa volt (€6.7.10).

A Slovintegra zartkorli részvénytarsasag igy tulajdonosi struktirdja nem publikus, de
feltételezhetd, hogy Hatina kezében meghatarozé tulajdoni hanyad van. Megalakulasa 6ta 6 a
tarsasag elndke, vezetd poziciot toltott és tolt be a Slovnaftban, 2002 oktoberétdl tagja a MOL
FB-nek, miutan 1999-ben meghataroz6 szerepe volt a Slovnaft és a MOL 6sszeolvadasaban.

A Slovintegra részvénytarsasag 1995 aprilisdban alakult a Meciar-kormany altal favorizalt
menedzseri- alkalmazotti részvénytarsasagként. A 2,3 milli6 koronas alaptokéjébdl a
részvények 51%-at a véllalat 19 csicsmenedzsere birtokolta, a maradékon pedig a tobb mint
4500 alkalmazott osztozott. Az allami privatizacios {ligynokségnek koszonhetéen a
Slovintegra gyorsan tobbségi tulajdont szerzett a Slovnaftban, meglehetdsen kedvezményes
aron. Mikozben az EBRD (Eurdpai Ujjaépitési és Fejlesztési Bank) 1995-ben egy 10%-os
csomagért 1000 koronat fizetett részvényenként, a Slovintegra 156 koronas arfolyamon jutott
hozza az els6 39%-hoz. A vételar elvben 6,4 Mrd korona volt, de ezt tobb modon is
csokkenthették. A kifizetendd6 1 Mrd korona hitelekkel finanszirozhaté volt. Néhany
honappal késébb wjabb 18,5%-hoz jutottak, szintén 155 koronas arfolyamon. A 385 M
koronas vételar eldteremtéséhez elegendd volt eladni piaci aron egy 2,5%-0s csomagot a
korabban megszerzett részvényekbdl.

A Meciar-kormany bukasat kovetéen 1998 végén az 0 kormany tobb privatizaciot is
feliilvizsgaltatott. fgy a Slovnaft privatizaciojat is, melynek eredményeképpen modositottak a
szerzOdési feltételeket és a Slovintegra visszaadta az 4allami vagyoniigynokségnek a
részvények 10%-at. A felek megegyeztek, hogy ezaltal a Slovnaft privatizcioja végleg
lezarult.

1999-ben, amikor Hatina ugy dontdtt, hogy az altala vezetett Slovnaft a MOL-lal fuzional, a
cég pénziigyi helyzete miatt kényszerhelyzetben volt, mégis stratégiai dontést hozott. A
lehetséges alternativak koziil — a Slovnaftért jelentkezett a lengyel PKN és az osztrak OMYV is
— a hosszu tavon igéretesebb ajanlatot valasztotta, amely révén lehetdség nyilt az olajipar
regiondlis konszolidaciojanak megvalositasara.

2000 4prilisaban az osztrdk OMV el6tt a MOL lett a befutd, 36 USD-s arfolyamon vasarolta
meg elsd, 36,2%-o0s csomagjat. A 262 M USD-s vételarbol 150 milliot 20%-os t6keemelésre
forditottak, 112 millidéért pedig megvasaroltak 15%-ot a Slovintegratél a tézsdén. 2003
marciusaban egy Osszetett konstrukcid keretében a MOL megvette a Slovintegra és a
Slovbena cégek maradék 31,6%-o0s részesedését, dsszességében 362 M USD-ért. Ebbdl
azonban 277 M USD tulajdonképpen egy részvénycsere-iigylet volt, hiszen a MOL 1%-nyi A
sorozatu sajat tulajdondban 1évé részvénnyel és 10%-nyi — zartkorii tékeemelés keretében
kibocsatott és egy ideig korlatozottan forgalomképes — C sorozatt 0j részvénnyel fizetett. A
MOL 6sszesen, a nyilvanos ajanlat keretében felvasarolt részvényekkel egyiitt kb. 860 M
USD-t koltott a Slovnaft megszerzésére.
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2001 decemberében Hatina lemondott a Slovnaft vezérigazgatoi posztjarol, majd 2005.
februar 8-an az IG elndki poziciorol is, de tovabbra is megorizte részesedését a Slovintegra-
ban. Lehetséges, hogy 6 és a Slovintegra fokozatosan eladtak MOL részesedésiiket is. Ennek
azonban részben ellentmond az a tény, hogy 2007 aprilisatol Hatina MOL FB tagsagat ujra
meg Ujra meghosszabbitotta a kozgyiilés.

Hernadi Zsolt (1960)

Kozgazdasz, bankar, nagyvallalati vezetd, Fidesz kozeli nagyvallalkozo.

1986-ban végezte el az MKKE-t, tagja volt a Rajk Laszl6 Szakkollégiumnak. FElso
munkahelye a Deutsche Bank, majd az Unicbank volt. 1989-t6l az OKHB — a késobbi K&H
Bank — munkatarsa, egyik vezetdje, majd vezérigazgato-helyettese. Meghatdrozo személyes
kapcsolata Csanyi Sandorral és Csak Jéanossal innen datalodik. 1994-2001 kozott a
Takarékbank vezérigazgatdja. Sokak szerint Hernadi kozvetleniil Csanyinak koszonhette
kiemelkedd karrierjét az 1. Orban-kormany idején.

Mint afféle jolly jokert, Hernadit Orban szamos allami cég élén kiprobalta. 1999. februar 24-
t6l all kapcsolatban a MOL-lal — elébb 1G tag, majd 2000. julius 7-t61 IG elndk, végiil 2001.
junius 11-t6] elndk-vezérigazgatd.

Hernadi szerepet jatszott a CD Hungary privatizacigjaban is: egyik alapitdja volt annak a
cégnek, amelyen keresztiil a véllalat az OTP-hez keriilt. Magéanvagyonanak jo részét MOL-
vezetOként szerezte: vezetéként 6 is nagy volumenli részvényopcidhoz jutott, amelynek
lehivasat az OTP segitette hitel nyujtdsaval. De mikodott a kapcsolat forditva is:
kedvezményes uton Hernddi nagy mennyiségli OTP részvényt is vasarolt.

2000. majus 29-t6l a Malev IG tagja, majd egy rovid ideig az IG elnodke is.

A Manager Magazin 2006. évi 100-as listdjan Hernadi 4 Mrd Ft-ra becsiilt vagyonaval a 88.
volt.

2011. aprilis 29-t61 Hernadit bevalasztottdk az OTP Bank kiilsé IG tagjainak soraban. Egyes
megfigyeldk ezt mar ugy értékelték, mint egy fajta visszavonulasi Utvonal kijelolését. Az
minden esetre tény, hogy kb. ettdl az id6ponttdl kezdve — tobb irdnybol is — egyre nétt a kiilsd
nyomas a MOL-ra, és személy szerint Hernadira. 2011. julius els6 napjaiban Hernadit a
horvat hatésagok hivatalosan is korrupcidval gyantsitottak meg, és kikérték a magyar
hatosadgoktol. 2013 szeptemberében — miutdn Horvatorszdg EU-tag lett - eurdpai
letartoztatasi parancsot is kiadtak ellene. 2014 tavaszan-nyaran Hernadi 4 hodnapra
visszavonult a MOL iranyitasabol, de oktober 1-én azutan mégis ujra felvette a munkat és
visszavette a cég iranyitasat.”® Kozben Magyarorszagon is biinteté per indult ellene —
ugyanebben az ligyben. Ez a per viszont 2014 decemberében jogerdsen is felmentd itélettel
zarult.

60



Jarosi Marton

Gépészmérndk, erdmiivi energetikus szakmérnok, a villamosenergia-szektor privatizacidjanak
egyik legfébb ellenzdje, KDNP-s politikus.

Jarosi 1959-t6l a Borsodi Héeromiiben, Kazincbarcikan dolgozott. Mint Onéletrajzaban irja
,vallasi és politikai meggy6zddése miatt tobbszor szenvedett hatranyokat, levaltjak, 1976-ban
el is bocsatjak™’.

1991-t61 az MVM Aaltalanos vezérigazgatd-helyetteseként 6 vezeti a villamosenergia-ipar
szervezeti, részvénytarsasagi rendszerré torténd atalakitasat. Az 1994-es kormanyvaltas utan
rendkiviili felmondéssal eltavolitjdk az MVM Rt-b6l. 1997-ben a birdsag a rendkiviili
felmondast megalapozatlannak itélte, és hatalyon kiviil helyezte.

Jarosi kezdeményezdje volt a Magyar Energetikai Tarsasdg és az Energiapolitika 2000
Tarsulat megalakitdsanak. Az energetikan kiviil is szerepet vallalt a tarsadalmi-politikai
atalakuldsban. A Hazai termék - Hazai munkahely (H+H) Alapitvany tigyvezetd elndke
(1993-1998). A budapesti Gonczy Pal Reformatus Iskola-Alapitvany (1988-98)
kuratériumanak elndke. 1993-1997 kozott a KDNP tagja, a Szakértéi Tanacs elndke, az
1994-es orszaggyiilési valasztasokon képviseldjelolt. A Magyar Kereszténydemokrata
Szovetség alapito tagja, 1999-ig alelnoke.

Kamaras Zoltan

A BME-n szerzett villamosmérndki oklevelet, majd mérndk kdzgazdasz diplomat a Budapesti
Kozgazdasagtudomanyi Egyetem posztgradudlis szakan. Palyafutasa elsé felében a Magyar
Villamos Mivek Trosztnél (majd az MVM Rt.-nél) dolgozott halozatfejlesztési, késdbb
gazdasagi (kontrolling, pénziigyi vezetoi) teriileten.

A privatizaciés vagyonkezel6i tevékenység kezdete 1993., az AV Rt., majd az APV Rt.
szervezetében, fo feladatként a villamosenergia-ipari és a hozzajuk kapcsolédd banyak
iigyeivel foglalkozik. Menedzserként tagja annak a csapatnak, mely 1995-ben elékészitette és
lebonyolitotta hat aramszolgaltatdi és két erOmiivi tarsasag értékesitését.

2003-t6] tigyvezetd igazgatoként feladata tobbek kozott az APV Zrt., illetve az MNV Zrt.
portfolidjaba tartozo stratégiai tarsasagok vagyonkezelési feladatainak (Magyar Posta Zrt.,
Szerencsejaték Zrt., MVM Zrt., MOL Rt., Mehib Rt., EXIM Rt., Hitelgarancia Rt., Tiszaviz
Vizeromii Energetikai Kft., majd késébb FHB Nyrt., Malév Zrt., Budapest Airport Zrt.,
MAHART Zrt.) ellatasa. Iranyitasaval keriilt el6készitésre €s lebonyolitdsra a Malév, valamint
az FHB 2007. évi privatizacioja is.
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2008-t61 ligyvezetd igazgatoként vezeti az MNV Zrt. elsdsorban energetikai, ipari, valamint a
GKM vagyonkezelésébe adott cégeket tomoritd tarsasagi portfolidjat. 2010-ben két izben is
tagja volt a Malév IG-nek.

A 2. Orban-kormany idején eltavolitottdk az MNV Zrt-bol.

Kapolyi Laszl6 (1932 - 2014)

Béanyamérnok, politikus, akadémikus, tizletember, 1997-2012 kozott a Magyarorszagi
Szocidldemokrata Part (SZDP) elndke, 2002-2010 kozott listas Orszaggytlési képviseld
(MSZP). 2010-ben Kapolyi a varosnaményi korzetben az MSZP szineiben, egyéniben is
elindult, de nem szerzett mandatumot. 2012-ben, illetve 2013-ban mind a politikabol, mind
az lzleti ¢életbdl teljesen kiszorult. Ezzel egyiitt is 6 volt az egyetlen rendszervaltas elotti
miniszter, aki a fordulat utan sajat vallalkozasaval lett sikeres.

Kapolyi vagyonat alapvetden két, nagy allami lizletnek koszonhette. Az els6 az un. budapesti
adatatviteli korgytiri volt. A masodik még jelentdsebb volt. A System Consultingnak 1994-
ben — egy offshore cég kozbeiktatasaval - sikeriilt olyan hosszu tavii megallapodast kotnie az
allami tulajdont, Ukrinterenergo céggel, amely 2008-ig lehetdvé tette szamara, hogy az ukran
lakossagi piacnak szant, olcsd dramot vegye meg a burstini erdmiibol, és azt j6 haszonnal
tovabbadja az MVM-nek.*

HVG portré
(részletek)

Kapolyi Laszlo
akadémikus, ex miniszter, az MSZDP clnoke
1997. augusztus 16.

(...) “Az jpesti gimnaziumban egyiitt jartam a kisgazda Lanyi Zsolttal, s6t a Torgyan fivérekkel is” —
jelzi aztan, mennyi mindent mesélhetne, ha akarna. O viszont még nincs 19, amikor a miiszaki
egyetem hid- és szerkezetépitési szakanak hallgatdjaként a Mélyéptervnél mar munkaba all, majd
Tatabanyara megy, €s a szénbanyaknal 23 esztend6t tolt egyre magasabban fekvo szinteken. Kdzben
diplomat szerez a nehézipari miiszaki egyetem banyamiivelési szakan, de a kzgazdasagi egyetem ipar
szakan is. 1976-ban robbant: “féové”-bol egyszeriben banyaszati miniszterhelyettes lesz. 1981-ben
mar 6 az energetikaért felelds allamtitkar, két évre ra pedig ipari miniszter. K6zben 1985-88 kozott
még az MSZMP KB tagjanak is megvalasztjak. Nevével tobb nagyberuhazast is dsszekapcsolnak, igy
— bar “nem is én kezdtem” — az eocénprogramot. 1987-ben aztan hidegzuhany: “miutan a parlament
elfogadta az ipari szerkezet-atalakitd programomat”, minden kiilondsebb indoklas nélkiil levaltjak.
Ezutan hangzatos nevi parkold palyakon “disz-funkcional”. 1989-ben ¢ is rendszert valt: vallalkozo
lesz. Cége, a System Holding Rt. tobbmilliardos éves forgalmat bonyolit. = Kapolyi sokakkal
ellentétben nem az MSZP-be igazol, hanem a szocdemek egyik vonalara allitja a valtot. 1994-re
iranyzatanak partelndke. Hazai akadémiai rendes tagsaga és a miskolci egyetemi diszdoktorsag
mellett a Moszkvai Banyaszati Egyetemnek is diszdoktora, s6t az Orosz Tudoményos Akadémia kiilso
tagja is. Az ex miniszter, a kacsalabon forg6 palotajardl sz6l6 mendemondakat cafolando, ma is abban
a tarsashazban lakik angol és német konyveket fordito feleségével, “amelyet még iparban dolgozo
mérnokként vasaroltam™. De lehet, hogy “elébb-utobb Osszevonom cégem miitkddési helyét — az
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irodahazat és a lakasunkat” — jelzi, hogy a célszeriiség jegyében cégének nagyvonaltian igényes
kdzpontjaba koltozik.

— Mondjak, Magyarorszag egyik legvagyonosabb embere lett. Igaz?

— A cég tavalyi forgalma 9 Mrd Ft volt, de a magyarorszagi vagyon a tékepiaci értéket nézve
persze joval kisebb, tobb szazmillio koriili, és részben objektumokban, irodahdzakban, informacios
kdzpontokban van. Vannak komolyabb kiilf6ldi érdekeltségeink Ukrajndban a lembergi teriileten,
szénmosok, villamosenergia-importtal 6sszefliggd befektetések.

— Meégsem latjuk a vallalkozoi szféra sztarjainak korében. Nem fogadjak be a klubba?

— Mar kidregedtem az j menedzseri rétegre jellemz6é “dinamikus stilusbol”. Ezt realisan
folmértem. Korosztalyom mas attitliddel dolgozik, mas iizleti nyelvet beszél.

— Nyilvan, mert — példaul onnél — politikai vonalon az MDP-nél kezdodott...

— Nem Iéptem be az MDP-be. Eletem érdekes spotélménye viszont, amikor 1956 oktoberében,
a Miegyetem befejezése utani harom honapos tiszti tovabbképzésemkor az egyetemi szazadot
felvezényelték Pestre nemzetdrnek. Ma is megvan a nemzetdr-igazolvanyom. Parancsokat hajtottunk
végre. Ott voltam a Koztarsasag téren Orségben, és egy tarsammal Oriztiik a Kinizsi utcai garazst is...

— Nem egészen értjiik, hogy — nem foldrajzi értelemben — hol allt, merre I6tt?

— Ilyenkor elég, ha valaki megijed, elég egy pillanat, és maris 16... De ez szerencsére nem
tortént meg.

— Megijedhetett, mert, mint mondja, 36 éves kordig vart a parttagsaggal is. Mi motivalta?

— Lehet, hogy szégyellnem kellene, de engem nem a politikai oldal mozgatott, hanem a
gazdasagi reform. Annak a megyének volt atmoszféraja, vonzaskorzetéhez tartozott Burgert Robert,
Horvath Ede, volt egy politikailag lazabb, szakmailag intenziv kapcsolat Havasi Ferenccel... A reform,
ami szamomra az akkor elérheté maximumnak tlint, az vitt a partba.

— Mit tudott ebbol megvalositani?

— FEn a maésodik olajarrobbanis utdn vezettem az energetikat az orszigban, és ma is
eredményemnek tartom, hogy Magyarorszagon — szemben tobb nyugati orszaggal — soha nem volt
energiakorlatozas. De ide sorolom még, hogy sikeriilt beinditani az energiaracionalizalasi programot.
Eredménynek érzem akkori javaslataimat a katalitikus krakkiizem megépitésére Szazhalombattan €s a
paksi atomerémii-€pités meggyorsitasara.

— Ezt, foként kérnyezetvédok, biinlajstromként emlegetik. Paksot példaul ma is vallalna?

— En igen, a paksiak nem vallalhattak engem. Még az 1992-es tizéves iinnepség protokoll-
listajarol is kihuztak a nevemet, mondvan, aki akkoriban a voros zaszlot lobogtatta, ne j6jjon Paksra.

— Az energiaiizlet koriili lobbyhdaboruk mindig érdekes dolgokat produkaltak. Paksi
elkotelezettségei okdan minden bizonnyal onnek kellett a Bdos—Nagymaros-ellenzok legnagyobb
informalis szovetségesének lenni. Hogy nem sikeriilt megfurnia?

— Nem az én tarcaimhoz tartozott. Hiaba elleneztem, a kormany tigy dontott, hogy kell Bos.
Vagyis ennyit ért egy ipari miniszter befolyasa.

— Szerénykedik. Ma egyébkeént, obligon kiviil, hogy latja, mi volt a baj a vizi erémiivel?

— Szerintem mas lett volna a tarsadalmi fogadtatasa, ha ugy épiil, mint az eurdpai vizi Ut
magyarorszagi szakasza, ha nem elsésorban energetikai beruhdzasként prébaljak “eladni”. Ebben
egyébként egy véleményen vagyunk Mosonyi Emil professzorral.

— llyen szerény lett volna a mozgastere? Hiszen az energia politika, mi tobb, kiilpolitika, azt
meg imadta Kadar Janos. Vele hogyan boldogult?

— Az volt a szokas, hogy ha valamit az ember jelenteni akart, kézzel irott levélben el kellett
kiildeni a Kadar-titkarsagra. Igy vittem at neki az ipariszerkezet-atalakitasi programot vagy az
Amerikabol hozott Bush-lizenetet. Ott tette ama omindézus megjegyzését, hogy nem érti a sok
diplomamat.

— Ajjaj, nem lehetett kénnyii élete. De késobb sem, hiszen 1987-ben dllitdlag egy mdsik
reformerpartolo, Németh Miklos penderitette ki a miniszteri barsonyszékbdl.

— Mit mondjak? A felmentésemnél azt mondta, hogy neki semmi szerepe nem volt a dologban.
Eletében nem jutott volna ilyesmi az eszébe... Nos, az azéta kezembe keriilt iratokbol tetten érhetd:
Némethnek kifejezetten az volt az allaspontja, hogy nekem mennem kell. Minden indok nélkiil...
Tobben hasznaltak fel arra a beosztasukat, hogy atalljanak a masik oldalra.

— Veégiil is halasnak kellene lennie neki, sot, az on késobbi felajanlkozdsat ugyanugy elharito
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Antall-garnituranak is, hogy a vallalkozasba kényszeritettéek. Elérhette volna allami strapakdderkeént,
hogy onadllo kutatointézetet és egy — a kiviilallo szamdara nem egészen pontosan korvonalazhato —
partot finanszirozzon?

— Ha tigy vessziik, valdban halas lehetek a sorsnak, hogy van mibdl menedzselni tudomanyos
kapcsolataimat. Ami az MSZDP-t illeti, egységes baloldali part vagyunk, az MSZP-t6] balra allunk.
Nem véletlen, hogy annak a partnak a baloldali tdmériilésével van egyiittmiikddésiink.

— No meg, ha az ujsag nem hazudott, Thiirmer Gyula Munkaspartjaval is. Ami annyit jelent, e
téren is keményen dolgozik. Tudja mar, mikor adna fol a vezetdi posztot?

— Ha nem sikeriilne olyan partszovetséget kialakitani, amelyikkel at tudnank 1épni legalabb az
egy, de inkdbb az 0t szdzalékos kiiszobot, nem vallalndam tovabb. De a magyar politika nagy
vesztesége volna, ha ez a 107 éves multtal rendelkezd torténelmi part eltlinne a siillyesztoben. A
partban persze megmaradnék, szponzorként is tenném a dolgom.

Kapolyi jelentds szerepet jatszott a rendszervaltds eldtt keletkezett Uin. szovjet dllamaddssag
levéasarlasara irdnyuld iizletekben. Ehhez kapcsolodva 2003-2008 kozott targyalasokat
folytatott a Vertesi Eromii Rt. (VE) megvasarlasardl, miutdn a szovjet fél szamara egy
erdmiibe valod generatorral fizetett. Az lizlet végiil nem jott 1étre, Kapolyi pedig egy masik
telephelyet keresett a generator szamara. 2008-ban nagyon megromlott Kapolyi viszonya az
MVM-mel, a két fél kolcsondsen egymast perelte. 2009 végén ezekben a perekben Kapolyi
jobbara vesztésre allt. 2012 elején Kapolyit hiitlen kezeléssel gyanusitotta meg a Nemzeti
Nyomozo6 Iroda (NNI) a VE 2009-es aramvasarlasai iigyében. A cég belsé vizsgalata szerint
az tigyletek soran 10 Mrd Ft keriilhetett az MVM-t6l - Kapolyi Laszlé cégén keresztiil - egy
offshore vallalkozashoz.” A 2012 nyaréan elkésziilt, tn. MVM-perben, a Kocsi Istvan elleni
vadirat — harmadrendii vadlottként - blinszervezetben elkdvetett hiitlen kezeléssel gyanusitotta
meg Kapolyit is.

Kapolyi Lészlo 2002-ban a Magyar Hirlap 100 leggazdagabb magyar listdjan a 34. helyen
volt 4,5 Mrd Ft-ra becsiilt vagyonaval. 2005-ben jelentds anyagi tdmogatast nyujtott a
Népszavanak. Vélhetden szponzoralta az UTE-t is, miutdn hossz éveken 4t 6 volt a klub
elndke. 2012-ben Kapolyi neve mar nem szerepelt a leggazdagabb 100 magyar listdjan —
vagyonanak jelentds része eluszott.

Bizonyara a fentiekkel is 0Osszefiiggott, hogy 2012 novemberében lemondott partelndki
tagjai koziil. A kizaras oka az volt, hogy az Allami Szamvevdszék sulyos torvénysértéseket
tart fel a part gazdalkodasaban. Kapolyi viszont azzal védekezett — minden valdszintiséggel
okkal -, hogy az 0 vezetése idején a part egyetlen fillér allami tdAmogatast nem kapott, 6 a sajat
pénzébdl miikodtette azt.**  Ettél fiiggetleniil a part Kapolyi utani vezetése a tdbb mint 120
éves szervezet jogutod nélkiili megsziintetése mellett dontott.  Egyidejiileg "politikai
jogutddként" létrehoztak a Magyar Szocidldemokratdk Partja (Szocdemek) elnevezésii
tomoriilést.

2013 nyaran Kapolyit Gjabb anyagi csapas érte, a System Consulting Kft. ellen jogerésen
elrendelték a felszamolast.! 2014 decemberében — hosszas betegség utan - hunyt el
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Karl Imre (1957)

A miskolci Nehézipari Miiszaki Egyetemen, késébb az MKKE-n tanult. A 80-as években az
MMG-nél, majd a Péti Nitrogenipari Miiveknél dolgozott. Késébb a KISZ, illetve a DEMISZ
apparatusaban vallalt vezetd szerepet — tobbek kozott ez utobbi szervezet szovetségi kamarasa
is volt.

1990-94 kozott valsagmenedzser. A 90-es évek elsé felében egy sor magancégben vezetd
tisztségviseld (Panorama Szalloda Rt. IG elndk; Gamma Miszaki Rt. IG-elndk; Gold’s Line
Kereskeddhaz Kft. iigyvezetd; InfoGroup Kiadd Rt. IG elndk; Inhold Vagyonkezeld Rt. IG

tag).

1996-2002 kozott MSZP-s  orszaggytilési  képviseld, 1996-98 kozott energetikai
kormanymegbizott. 1996-t6] Horn Gyula rendszeres tenisz partnere.

Karl 1996-t61 FB tagja volt annak a miskolci székhelyti ETL Rt.-nek, amely az Energol Rt.
partnereként késébb az olajszdkitési perek egyik fészerepldje volt. Nevét belekeverték az un.
K&H botranyba is: Kulcsar Attila szerint 6 Karl Imre pénzét is kezelte a bankban.**

2004-t61 az MVM IG és a budapesti VOLAN 1G tagja, valamint az Erémiivi Tarsasagok
Szovetségének fotitkara. Ez utdbbi funkcigjatdl 2005-ben megvalt és az MVM stratégiai
igazgatdja lett; 2007 nyaratol a Paksi Atomerdmii FB tagja, illetve elndke. Ugyancsak FB
elnoki poziciot kapott az MVM Villamosenergia Kereskedelmi Zrt.-ben is. Egy rovid ideig FB
elndk volt az MVMI Informatikai Zrt-ben is. A 2008. évi kozgytilésen Karl Imrét visszahivtak
az MVM 1G-jébdl, de megtartotta stratégiai igazgatoi stallumat. A 2010-es valasztasok utan

crey

Kocsis Istvan (1952)

Gépészmérndk, vallalati csucsmenedzser, a magyar privatizacid egyik meghatarozo
személyisége. 1993. szeptember 6-an keriilt az AV Rt.-be vezérigazgatd-helyettesi rangban,
s ugyanebbél a poziciobol tavozott 1997. december 31-én.” Kinevezésekor bekeriilt az AV
Rt. IG-be is, ebbdl a tisztségébdl 1995. janius 15-én - az APV Rt. megalakulasakor -
mentették fel. Lascsik Attila felmentése utdn, Kocsis 1996. janius 1. és oktober 30. k6zott az
APV Rt. vezérigazgatdja. Mindosszesen tehat tobb mint négy évet toltott a vagyonkezelénél
csucsvezetdi beosztasban.

Palyéja kezdetén Kocsis kozel 15 évig tanitott és kutatott a BME-n, oktatoként megragadt az
adjunktusi fokozatnal. Tagja volt a BME partbizottsaganak, és 1985-ben kollégiumi
igazgatonak is kinevezték. Ekozben - 1978-79-ben - a Vegytervben a Paksi Atomerémii
tervezési munkaival foglalkozott.
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MSZMP-s funkcidja ellenére - tobb volt kollégéja és didkja szerint is - a partban renitensnek
szamitott. Az altala vezetett Karman Todor Kollégiumban aktiv diakkori élet folyt: a 80-as
évek végén egymasnak adtik a kilincset a reformok sziikségességérdl beszéld eldadok,
Hankiss Elemért6l Lengyel Laszloig, Bihari Mihalyt6l az amerikai nagykdvetig. Elintézte,
hogy az egyetem nyomddjaban hivatalosan indexen 1év0 konyveket sokszorositsanak: sok
egyéb mellett kiadatta Orwell 1984-ét vagy a roman titkosszolgalat ¢lérél Amerikéba szokott
Pacepa emlékiratait. Kapcsolatban volt a KISZ reformkdreivel, kiranduldsokra, eldadasokra
jart. A rendszervaltas idején is aktivan politizalt, egyetemi iroddjaban MDF-szervezetet
alapitott.

Kocsis hosszi éveken at szinte minden munkahelyén arnyékként kisérte Latorcai Janost,
akinek bizalmas munkatarsa €és baratja volt. Kapcsolatuk még a gépszerkezettani tanszéken
egyiitt toltott idokbol datalodik - Kocsis Latorcai tanitvanya volt. Amikor Latorcai leigazolt a
KDNP-be, kollégai Kocsist buzgd kereszténydemokrataként ismerték. (Amikor 1996
novemberében a KDNP-ben kié¢lezddott a személy harc Giczy Gyorgy és Latorcai kozott,
Latorcai ellen felhasznaltak Kocsishoz fliz6d6 baratsagat is, meg azt az aprosagot, hogy a mar
nem-miniszter Latorcait Kocsis "fizetés-kiegészités"-ként betette egy allami erdégazdasag
igazgatosagaba.) 1991-92-ben Kocsis a Fegyver és Gdzkésziilékgydr Célgépgydriban (FEG)
dolgozik beosztott mérnokként. Amikor egy névtelen bejelentésre alapozott IKM ellendrzés
nyoman kidertil, hogy a gyarban a fut6szalagrol szamjelzés nélkiili géppisztolyok jonnek le, a
botranyt gy tusoltak el, hogy a vezetés els§ vonalat menesztették. Igy lett a FEG-ben
Latorcai vezérigazgatd, Kocsis fomérnok. 1992-93-ban kdveti Latorcait az IKM-be, ahol
hamarosan helyettes-allamtitkarrd nevezték ki. Ebben az iddben Kocsis tagja volt a
DUNAFERR 1G-nek is. Kocsist a Latorcai-csaladhoz tizleti kapcsolatok is flizték: az Egopolis
Befektetési és Kereskedelmi Kft.-ben Kocsis és Latorcai feleségei voltak iizlettarsak.
Ugyancsak iizlettars volt ebben a véllalkozasban Boros Imre cége, a Finconsult Kft. is.**

Kocsis 1993-ban keriilt az AV Rt.-be, ahol mindvégig konfliktusban allt az akkori vezetével,
Szekeres Szabolccsal. Az APV Rt. megalakulasakor - 1995 nyaran - partkozi viszaly tort ki
Kocsis személye kapcsan. Az MSZP és Suchman Tamas ragaszkodott ahhoz, hogy megkapja
a vezérigazgatd-helyettesi cimet, az SZDSZ ezt minden aron meg akarta akadalyozni. Az
Igazgatdsag két izben is szavazott ebben az iligyben. Végil gydzott az erd: Kocsis
vezérigazgato-helyettes lett. Kocsis — taldn sajat maga szamara is varatlanul - 1996. junius 1-
én kapta meg Lascsik Attila pozicidit: vezérigazgaté lett és tagja az APV Rt. Igazgatdsaganak.
Par honappal késébb, 1996. oktober 4-én, a Tocsik-ligy kapcsan az Igazgatosag teljes kort
levaltasakor 6 is kikeriilt az IG-b6l, de még eldtte egy nappal — vagy esetleg visszadatumozott
modon? - aldirta a DUNAFERR késObb nagy botranyt kivalté vagyonkezelési szerz6dését.

Az APV Rt. 1j IG-je még teljes létszamban fel sem allt, 1996. november 1-i hatallyal sietve
maris kinevezték 4ltalanos vezérigazgatd-helyettesnek.  Pozicigja még honapokon &t
megingathatatlan volt, s még arra is sikerrel ra tudta venni az APV Rt. {1j vezetését - Csiha
Juditot, Kovacs Arpadot és a vezérigazgatdé Szabé Palt, hogy tdmogassik az in. Magyar
Holding koncepcidt - azaz az APV Rt. dtmentését a privatizacié utani idékre. Kiilsé szemléld
szamara ehhez képest varatlan volt Kocsis tdvozasanak iddzitése 1997. december 31-re.
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Mint késébb nyilvanossagra keriilt, Kocsis kozos megegyezéssel ¢és 10 millié Ft
végkielégitéssel tavozott a privatizacios szervezettSl.*> Par honappal kés6bb az is kitudodott,
hogy Németorszagban vallalt munkit - az RWE egyik aramszolgaltatojahoz kertilt
foosztalyvezetdi beosztasba,*® havi fizetése az RWE-nél 18 ezer DM volt.* Ez a fejlemény
egyszer csak ravilagitott a privatizacios szervezet vezetdire vonatkozo Osszeférhetetlenségi
szabalyok egyik hidnyossagara. Arra ugyanis volt szabaly, hogy egy privatizator ne mehessen
privatizalt vallalathoz dolgozni, de arra a lehetdségre a jogalkotdé nem gondolt, hogy mi van
akkor, ha a privatizator a vevo alkalmazasaba all. Kocsis esetében pontosan ez tortént. Két
év utan tért vissza Magyarorszagra. El6bb az RWE tulajdonban all6 EMASZ vezérigazgatoja
lett, késébb atvette az ugyancsak RWE kézben 1évé budapesti ELMU iranyitasat. 1997
aprilisdban bekeriilt az OTP Bank 1G-be, s feltehetden ezzel is 0Osszefiigghetett, hogy
befektetd tarsa lett Csanyi Sandornak a Villanyi Boraszat Rt.-ben, a Gemenc vadasztarsasag
FB elnoke lett, stb.

A 2002-es valasztasok utdn tavozott az RWE-tdl és ismét allami szolgalatba allt. A Paksi
Atomeromii vezérigazgatdja, s egyben az MVM IG tagja lett. 2004 decemberében a levaltott
Pal Laszl6 utodaként az MVM megbizott vezérigazgatdja, majd 2005. januar 13-t6l kinevezett
vezérigazgatdja. Mellette megtartotta IG tagsagat a Paksi Atomerdmiiben is. Nagy tervei
voltak: az MVM-bdl ismét vertikalisan szervezett holdingot akart csindlni. Harom éven at
ugy tiint, hogy minden e tervek szerint halad. 2008 marciusaban — a nagy politikai viharokat
kivaltd népszavazast kovetd napokban — Gyurcsany Ferenc miniszterelndk varatlanul
bejelentette, hogy Kocsist le fogja valtani az MVM ¢lérdl, és alapjaiban ujragondolja a
vallalatcsoport jovojét. Mivel az elkdvetkezendd hetekben — a kormany-koalicié felbomlasa
miatt - Gyurcsany pozicidja is megrendiilni latszott, sokan feltételezték, hogy Kocsis ezt a
valsagot is tuléli. Nem ez tortént: az MVM 2008. méjus 9-én megtartott, éves rendes
kés6bb, junius 14-én megkapta Csepi Lajos korabbi elndki funkcidjat a MAV Start Zrt. 1G-
jében. Majd 2008. szeptember 1-t0l a BKV vezérigazgatoja lett, méghozza ugy, hogy
palyazata alapjan kapott kinevezést a Fovaros politikai vezet6itol.

2009 marciusaban sulyos vadak mertiltek fel Kocsis 2006-2008 kozotti MVM-beli vezetdi
dontéseivel kapcsolatban. Egy KDNP-s képvisel6 ez ligyben interpellalt az Orszaggytilésben
¢s vizsgalobizottsag felallitasat kovetelte. Elsdsorban a Kapolyi Laszloval, illetve a Szasz
Andrassal kotott lizletek okozta karok miatt az MVM IG-je hiitlen kezelés miatt feljelentést is
tett ellene a Kozponti Nyomozo Irodanal, amely aprilisban nyomozast is kezdett. Ugyancsak
a renddrséghez fordult a Vértesi Erdmii igazgatosaga. A személyét érd tdmadasok hatdséara
Kocsis 2009 augusztusdban lemondott a MAV Start elndki poziciojarél, de a BKV-s
vezérigazgatoi stallumat meg tudta tartani. Az MVM-hez kapcsolodo, 11 tranzakceio ligyében
Kocsist 2011 augusztusdban gyanusitottként hallgatta ki a Nemzeti Nyomozoé Iroda. Néhany
nappal késébb, 2011. szeptember 5-én Kocsis — kdzos megegyezéssel — tavozott a BKV-tol.
Uj munkahelye az OTP Merkantil Bankja lett. 2012 januarjaban Kocsis BKV-s miikodése
kapcsan 6 szerz6dés vonatkozasadban is nyomozni kezdett a Budapesti Renddr-fokapitanysag
gazdasagvédelmi osztalya, a BKV székhazaban hazkutatast is tartottak, majd majusban — két,
a Hagyo6 tligytdl elkiiloniilten kezelt tandcsaddi szerzddés kapcsan — hiitlen kezeléssel
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gyanusitottadk meg. Az MVM 2006-2008 kozotti ligyeivel kapcsolatban az NNI 2012 nyaran
késziilt el a vadirattal: Kocsist és 6 tarsat — koztiik Kapolyi Laszlot - hat vadpontban,
blinszervezetben elkdvetett hiitlen kezeléssel, és 15 Mrd Ft karokozéssal gyanusitottdk meg.
2013 decemberében egy horvatorszagi szallodabérlés és egy ciprusi offshore céggel kotott
vagyonkezeldi szerzddés miatt a FOvarosi Foiligyészség blinszovetkezetben elkovetett
sikkasztas ¢és hitlen kezeléssel Kocsist kiilon is megvadolta két tovabbi, MVM-hez
kapcsolodé 2007-es tigyben, tobb mint 2 Mrd Ft kar okozast emlitve.*® Ez utobbi tigyben az
elséfoka birdsagi targyalas 2013 oktoberében kezdddott el Kaposvéaron.*’

Kiinszler Béla (1946)

Mieldtt a privatizacio teriiletére érkezett volna 20 évig egy erdmiiveket tervezd cégnél
dolgozott, majd 1990-1993 kozott az ipari tarcanal energetikai kérdésekkel foglalkozott. 1993
szeptemberétél az AV Rt.-nél, illetve az APV Rt.-nél majdnem egy évig néla volt az allami
vagyon 75 szazaléka: a teljes energiaipar, a tavkozlés és hirkozlés, a kozlekedés és ot
regiondlis vizmii. A Lascsik-iddszakban, 1994 derekatél a villamosener-gia-ipart biztak ra.
1996. december 4-én eltavolitottdk az APV Rt.-bdl, de nem keriilt ki az iparagbol: a francia
tulajdont EMASZ, majd a DEMASZ vezérigazgatéja lesz. 2006-ban vonult nyugdijba.

Lengyel Gyula (1934)

Villamosmérndk, a magyar villamosenergia-ipar egyik meghatarozé szerepldje. A BME
elvégzése utan palyajat 1958-ban a Borsodi Héerdmiiben kezdte, de par honap utdn a Pécsi
Hoeromiibe keriilt, ahol 1971-ig dolgozott. Ekkor keriilt fel a févarosba, az MVM Troszt
kozpontjaba. 1992-ben mar vezérigazgato helyettes volt. 1992-94 kozott az OVIT, 1994-96
azért nevezte ki, hogy segitse a tarsasag privatizaciojat, valdjaban inkabb akadalyozta, miutan
nem értett egyet az AV Rt., illetve a késébbi APV Rt. privatizacids koncepciodjaval. 1996-97-
ben elnok-vezérigazgatd. Ezt kovetden, tobb ciklusban is tagja, illetve elndke volt az MVM
IG-nek.

Martha Imre (1975)

Kozgazdasz. 2002. januar 1-t51 az APV Rt. energia- és infrastruktira igazgatdsaganak
vezetdje. Kinevezését kozvetleniill megelézéen az amerikai Enron cég londoni irodédjaban
dolgozott. Feltételezhetden O is szerepet jatszott abban a tranzakcidban, amelynek soran az
Enron olyan pénziigyi kotelezettségeket vallalt az MVM fel¢, amelyet késébb nem tudott
teljesiteni.
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Ezt megelézden, els6 munkahelyén az Eurocorp Nemzetkozi Pénziigyi Rt.-nél, Bakay
Arpaddal, Lengyel Laszloval, Bajnai Gordonnal és Rabar Ferenccel dolgozott egyiitt. 1998-
99-ben a jogutdd cég, a Westdeutsche Landesbank Investment Rt. alkalmazéasaban allt, amely
az RWE magyarorszagi szinrelépését készitette el8.”

2003 tavaszan tavozott az APV Rt.-t6l és az MVM kereskedelmi igazgatoja lett, 2006. januar
1-tdl az MVM csoporton beliil megalapitott, a kozlizemi szférat kiszolgdlo MVM
Villamosenergia Kereskedelmi Zrt. vezérigazgatdja. Martha — egy kozbeiktatott
vallalkozasan, a Szt. Gyorgy Lovasklub Kft.-n keresztiil — 10 db MVM részvénnyel is
rendelkezett.

Kocsis Istvan vératlan menesztése utdn, 2008. junius 1-i hatallyal Marthat megvalasztottak az
MVM-csoport IG tagjava és megkapta a vezérigazgatoi kinevezést is.

HVG-portré
(részletek)

Martha Imre
a Magyar Villamos Miivek vezérigazgatoja
2008. jun. 14.

"Lotenyésztonek és gazdalkodonak késziiltem" - tudatja az alig 33 évesen maris a magyar villamos
ipar els6 emberévé lett csodamenedzser, hogy eddigi élete soran persze nem mindig vezérigazgato
kivant lenni. (...) Az ifju 16 évesen mar Anglidba torekszik, ahova egy csaladi ingatlan értékesitése
utan be is fizetik. Hamarosan a cambridge-i tovabbtanulashoz folyamodik 6sztondijért, amelyet el is
nyer. Diploma utan par évig itthon "elemz6 voltam az Eurocorpnal", am 2000-ben ismét Londonban
helyezkedik el, az Enron vilagcégnél, amely korantsem emiatt omlik 6ssze. (...) 26 évesen tehat Ojra
hazajon, és addigi tapasztalatait az APV Rt. energetikai igazgatosaganak iigyvezet$ igazgatodjaként
kamatoztatja, "fél évet az Orban-, Gjabb felet a Medgyessy-kormany alatt". Ennyi id6 is elég azonban
a Miiveknek - ahol az Orban-kormany alatt igazgatosagi tag -, hogy felfigyelve ra, elcsabitsak, igy lesz
2003-t6l a cég kereskedelmi igazgatdja, harom évre ra vezérhelyettes, illetve az MVM Trade vezére is.
Innen emelkedett a nemrég levaltott Kocsis Istvan helyére.

- On (...) mar huszonévesen az dllam képviselSje volt a legnagyobb magyar dramcégnél.
Mikeppen érte el, hogy ne tekintsék megvezethetd zoldfiiliinek?

- Szerencsére szorult belém jo adag jozan nyirségi paraszti ész is. Raadasul az energetikdhoz
vald kotédésem mar az elsé munkahelyemen, az Eurocorpnal megalapozddott.

- Akarmennyi nyirségi esze van is, most biztosan nincs konnyii helyzetben, hiszen a céget a
kormany ketté szeretné vagni. Allitélag az elédjét is azért mozditottik el, mivel ellendllt. On, aki iilt
mar a tulajdonosi oldalon is, nyilvan kissé tudathasadasos kell legyen...

- Azzal kezdem, hogy a tudatom 2002 ota abszolut MVM-es. Vezérigazgatoként csakis az
MVM érdekeit kivanom képviselni és érvényesiteni, a menedzsment élén nem is tehetek mast.
Vagyok azonban annyira jozan, hogy tudom, ez allami tulajdonu cég, és a forészvényes maga a
magyar allam. Egy feladatom van: felhivni a magyar allamot képviselok figyelmét az egyes dontések
kovetkezményeire - a dontés azonban a tulajdonos joga.

(...)

- Még mindig roppant fiatal, sokfelé agazhat az élete. Példaul, ha jon a kurzusvaltdis. Nem
gondolja, hogy majd a Gyurcsany-nomenklaturahoz soroljak?

- Ehhez csak annyit, hogy 33 évesen kiszamoltam, akarhogy valtoztatjdk is a
nyugdijszabalyokat, még minimum harminc évet dolgoznom kell. Es tudjak, hogy azalatt még hany
kormanyunk lesz?
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A 2. Fidesz kormany 2010. jalius 30-an Marthat indoklas nélkiil levaltotta. Ezzel nagyjabol
egy idében — ismeretlen feljelent6hdz kotddd — bejelentés alapjan a Févarosi Ugyészség
nyomozni kezdett az ¢ vezérigazgatdsaga idején sziiletett dontések iigyében. Ez a nyomozas
2011 janudrjaban megsziint, miutdn a hatdésagok nem taldltak bilincselekményre utald
nyomokat. 2011 tavaszan Martha egy hazai magantulajdonban all6 energiacég, az ELMIB
Zrt. vezérigazgatoja lett, majd 2013 janudrjaban tdvozott az Invitel Zrt-hez.

Miklés Laszlo (1954)

Mérnok-koézgazdasz, 1994-98 kozott az MSZP orszaggytilési képviseldjeként egyike volt a
Bokros-csomag és a privatizacios folyamat aktiv tamogatoinak. (Oket hivtak az MSZP-n beliil
,Bokros-arvak”-nak.)

Palyajanak jelentds részét a koolajiparban toltotte, 1982-85 kozott hivatasos KISZ
funkcionarius volt. 1998-ban tavozott a politikdbol és a MOL egyik vezetd munkatérsa lett.
1992-ben a Nitroil Vegyipari Termeld-fejleszté Rt. IG tagja volt. 2002-t81 az MVM FB
elndke. 2008-t6] a Konyvvizsgaloi Kozfeliigyeleti Bizottsag elndke.

Mosonyi Gyorgy (1949)

Vegyipari mérndk, hossza idon at a MOL egyik meghatarozé vezetdje.

Mosonyi a Veszprémi Vegyipari Egyetemen szerezte elsé diplomajat, késébb az MKKE-n is
diplomazott. 1972-74 kozott az Afornal dolgozott. 1974-t61 az egyik elsé magyar joint
venture, a Shell konszernnel koézdsen tulajdonolt Interag Rt.-nél a Shell kendanyag-
iizletagdnak magyarorszagi  képviseléje, majd késébb a Shell Hungary Rt.
elndkvezérigazgatdja.

1999-ben lett a MOL Rt. vezérigazgatoja, illetve késébb tligyvezetd igazgatdja. 2011 végén
ment nyugdijba a MOL-t6l, de elvéallalta az FB elndki funkciot és késébb a TVK IG elndki
munkajat is ellatta. 2012 tavaszan bevalasztottak a Magyar Telekom 1G-tagjai kozé.

Pal Laszl6 (1942)

Villamosmérndk. MSZP-s politikus, ipari miniszter, tobb izben is az allami tulajdona MVM
¢s MOL egyilk meghatarozd vezetdje. 1990-97 kozott orszaggyilési képviselo.
Meggy6zddéses baloldali politikus, aki kezdettdl fogva ellenszenvvel ¢€s bizalmatlanul
figyelte a privatizaciot.

Diplomajat Moszkvaban szerezte, 1981-82-ben elvégezte az MSZMP Politikai Fdiskolajat is.
A rendszervaltés eldtt palydja nagy részét az OMFB-ben toltotte. 1989 juliusdban kinevezték
az Ipari Minisztérium allamtitkarava, 1990. majus 2-ig a feldolgozodipar feliigyeletét latta el.
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A kormany COCOM-ligyekkel megbizott képviseldje volt. Késdbb a Videotonban dolgozott
tanacsadoként. Ezt a céget azért hagyta ott, mert nem értett egyet az AVU privatizacios
stratégidjaval. Egy ideig a kevéssé ismert Interbip Mikroelektronikai Rt. IG tagja. Erdekes
szinfoltja volt a magyar privatizacid torténetének, amikor 1992 aprilisdban 6nalloé képviseldi
inditvannyal Alkotmanymodositasra tett javaslatot, mellyel azt akarta elérni, hogy a
privatizacios torvények 2/3-osak legyenek. (Ezt a javaslatot az Orszaggytilés akkori tobbsége

még napirendre sem volt hajlando6 tlizni.)

Az MSZP elndkségének javaslatara lett az 1994. jlius 15-én hivatalba Iépett MSZP-SZDSZ
kormany ipari és kereskedelmi minisztere. Az Orszaggytlilés honlapjan talalhatd életrajza
szerint, a villamosenergia-ipar privatizacidja kapcsan is kiilonvéleményt képviselt, mondvan,
hogy az aramszolgéltato vallalatok tobbségi tulajdonanak az MVM Rt. kezében kell maradnia,
hogy a villamosenergia-rendszer perspektivikus miikodése biztositva legyen. Elesen ellenezte
a HungarHotels privatizacidjat is. Amikor miniszterként az idegenforgalomért is felelt,
sikeriilt is megakadalyoznia. Nézeteit nem fogadta el sem Békesi Laszlo, sem Bokros Lajos
pénziigyminiszter, sem Horn Gyula miniszterelndk, aki 1995. jinius 22-én - julius 15-i
hatallyal — felmentette. A rendszervaltast kovetden ez volt az elsd alkalom, hogy a kormanyfo
formalisan is maga kezdeményezte egy minisztere felmentését. Ettdl fliggetleniil, Pal
képviseld maradt. Tovabbra sem értett egyet a privatizacids torvény és az Onkormdanyzati
tulajdonrol sz616 torvény idevonatkozd részének modositasaval, és nem is szavazta meg a
javaslatokat.

Par honappal késobb, 1995 szeptemberében — mintegy karpotlasként — Pal a MOL elnoke lett.
helyére. Ezt kovetden a Ganz Holding Kft. igazgatdja lett. A 2002-es valasztds utan az
allami tulajdoni MVM vezérigazgatdja ¢és az IG tagja lett. 2004. december 1-i hatallyal
felmentették, utéda Kocsis Istvan lett. Ujabb karpotlasként Pal 2005 februarjaban a IG
tagsagot kapott a Malévben és a BKV-ban, de alapjaban véve a magéanszféraban kereste
megélhetését. 2008-ban marciusaban, Kocsis bukdsa utdn megint visszakeriilt az MVM IG-
be, ahol a 2010-es kormanyvaltasig maradt tag.

Podolak Gyorgy (1943)

Energetikai és privatizacios iigyekben nagy befolyéssal bir6 MSZP-s politikus, 1998-t61 2010-
ig orszaggytlési képviseld, az utolsd ciklusban a Gazdasagi Bizottsag alelndke. 2001-ben
tagja volt a cementipari privatizaciot vizsgalo albizottsdgnak is.

Podolédk a Csepel Miivekben volt esztergalyos, majd elvégezte a gépipari technikumot, késdbb
az MSZMP Politikai Foéiskoldjat is. 1986-t61 a Ruhaipari Gép- és Kerékpargyarto Vallalat
igazgatdja volt. 1987-ben megalapitotta az elsd, amerikai-magyar termeld vegyes vallalatot, a
Schwinn — Csepel Kerékpargyarat, melynek 1992-t61 2001-ig vezérigazgatdja is volt. Ezt a
céget 1996-ban az YBM Magnex International Inc. Nevil, kanadai cég vette at, amely a
maffia-tevékenységgel gyanusitott Szemjon Mogiljevics tulajdondban allt, s aki akkoriban
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Budapesten ¢élt. A céget — amelynek 1G-jében egyébként Podolak is benne volt — ugy vezették
be a torontoi tézsdére, hogy a varhato részvény-ar emelkedés alapja a budapesti gyar sikere
lesz. 1998-ban a cég értéke mar elérte az 1 Mrd kanadai dollart, amikor kideriilt, hogy az
igéretek alaptalanok, a mérlegbeszamolok pedig hamisak. A torténet vége hatalmas tézsdei
bukas lett.”! Mogiljevicset 2009 6ta az FBI is korozi.

1994-ben Podolak megalapitotta a Csepeli Gyariparosok Szdvetségét — ennek azdta elnoke.
2000-t61 a Csepel Sport Club Alapitvany Kuratoriumanak elndke. 1997-ben a
Nyugdijbiztositasi Onkorményzat Feliigyeld Bizottsaganak delegdlt tagja lett. 2000 majusatol
a Magyar Szocialista Part tagja.

2009 végén nagy visszhangot valtott ki, amikor Podoldk — a Fideszes Foénagy Janossal
kozosen — benyujtotta az Orszaggytilésben a T/11303 szdmon lajstromba vett "Egyes
energetikai targytl torvények modositasarol" cimmel ellatott, 57 paragrafusbol allo
torvényjavaslatot, amely kiilonleges monopol-jogokat biztositott az MVM-nek és a MOL-nak.
Sok szakember nyomban ,korrupciot” kialtott, és nagyon helytelenitette a két nagy part
effajta egyiittmiikddését.”> Egyébként a javaslat elfogadasa volt a 2006-2010-es kormanyzati
ciklus egyik utolso, gazdasagi szempontbdl jelentds jogalkotasi 1€pése.

Rahimkulov, Medget (1945)

Az orosz allampolgarsagt, feltehetGen tatar szarmazasu, mohamedan vallasu {izletember®
neve akkor tlint fel magyar sajtoban, amikor 1993 decemberében az Interprocom cég
vezetdjeként megvasarolta a Dundntuli Koolajipari Gépgyarat (DKG). 1994. oktober 1-tdl
mar az 6 az elndke a DKG-East Olaj- és Gazipari Gyartd Rt.-nek, €és az orosz gazipari Orids, a
MOL és a Gazprom 50-50%-o0s tulajdondban allo, ekkor alapitott Panrusgaz orosz-magyar
vegyes vallalatnak.

A kozgazdasagi diplomaval rendelkezd Rahimkulov 1969-t61 a szovjet gaziparban dolgozott.
1979-ben keriilt eldszor kapcsolatba Magyarorszaggal, amikor a Videoton elektronikai
egységeket széllitott gazvezetékek automata vezérldrendszereihez. 1989. jinius 15-t6l a
Budapesten bejegyzett, fentebb mar emlitett Interprocom orosz-magyar géazipari vegyes
véllalat vezérigazgatdja. Az Interprocom a Gazprom egyik leanyvallalataként jott létre,
amelynek bonyolult tulajdonosi szalai Viktor Csernomirgyin, egykori miniszterelnokhoz is
kapcsolodtak.® Az Interprocomban tarstulajdonosként jelen volt a Videoton németorszagi
leanyvallalata, a Waltham Electronic GmbH. Is.

Rahimkulov 1994-ben koltozott Magyarorszagra €s hamarosan az orszag leggazdagabb
{izletemberévé valt.* De avatatlan szemlél6k szamara etté] sem lett lathato sem személye,
sem az, hogy iizleti Iépéseit ki és mi motivalja. Egyfeldl tovabbra is 6 volt a Gazprom
magyarorszagi rezidense, masfeldl, a sajat, illetve csaladtagjai tulajdonaban all6 vallalkozasok

* Egyes forrasok orosz nevén emlitik: Mihail Nyikolajevics Rahimkulov.

® A cég bejegyzési datuma némileg félrevezetd: a céget kozvetleniil az 1994. évi valasztasok utan alapitottak, a
nyari honapokban.
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(Kafijat, Firthlion) is komoly tranzakciokat kezdeményeztek. E cégek bevonasaval 1996
augusztusaban az Gazprom lednybankja, a Gazprombank megvasarolta az Altaldnos
Ertékforgalmi Bankot (AEB), melynek vezérigazgatdjava Rahimkulovot nevezték ki. Amig
Rahimkulov banktulajdonos volt, Oroszorszag ragaszkodott ahhoz, hogy a Magyarorszag felé
iranyuld gézexport pénziigyi lebonyolitisa az AEB-n keresztiil torténjen. Orosz
laptudositasok szerint, Rahimkulovnak és az AEB-nek kezdettdl fogva kulcsszerepe volt
abban, és ahogyan a Gazprom oroszorszagi menedzsmentje a cégoriasbol megszerzett
maganvagyonat kiilfoldre menekitette.

Rahimkulov — ismét csak ki tudja, kinek a nevében — 2000-ben majd 2006-ben is probalkozott
a BorsodChem ¢s a TVK megvasarlasaval, 2003-ban egy idére megszerezte a Zalakeramia
iranyitd pakettjét, €s ideiglenesen 25%-os befolyasra tett szert az Antenna Hungaridban.
2005-ben mar emlitésre méltod részesedése volt a MOL-ban, az OTP-ben (9%) és a Forras Rt.-
ben is. 2005 oktoberében a Gazprom eladta részesedését az AEB-bankban, s igy az szinte
100%-ban a Rahimkulov-csaldad magantulajdondba keriilt. 2007-ben valosziniileg rajta és
cégein keresztiil jutott jelentds MOL részvénypaketthez az ellenséges felvasarlasra késziild
osztrak OMV. Egy 2007-es, a Wikileaks altal kiszivarogtatott amerikai kiiliigyi tavirat szerint
Veres Janos akkori magyar pénziigyminiszter Ugy latta, hogy a Gazprom Uj vezetése és
Rahimkulov kozott mar “nyiltan ellenséges” volt a viszony.>

2005-ben a 150 leggazdagabb magyar listdjan Rahimkulov az 1. helyre keriilt 83 Mrd Ft-nyi
becsiilt vagyonaval. Egy késébbi interjuban azonban sajat magyarorszagi vagyonat ennek
t5bb mint kétszeresére becsiilte.”® Oroszorszagi 6sszehasonlitasban Rahimkulovnak nem volt
ilyen jo helyezése — egy 2007-es listan csak 54. volt.”” Lapjelentés szerint 2008 tavaszan
Rahimkulov Magyarorszagrol visszakoltozott Oroszorszagba — itteni vallalkozasait két fia,
Ruszlan és Timur viszi tovabb.®

Egyes hirek szerint azonban az iddsebb Rahimkulov Moszkvabdl is jé kapcsolatokat apol a
MOL-lal ¢és az OTP-vel: az orosz iizletember 2013-ban az OTP Bank Nyrt. egyik legnagyobb
tulajdonosa volt. Azt nem tudni, hogy a MOL-ban volt-e kozvetlen részesedése, mert az
olajcég honlapjan nem részletezi az egyenként 5%-nal kevesebb, de dsszesen 27,2 szdzaléknyi
MOL-papirt birtoklo kiilfoldiek kilétét.

Teleki Pal (1937)

Mérnok-geologus, az AV Rt. alapitd elnok-vezérigazgatdja 1992. oktdber 29-t61 1993.
oktober 1-ig. Ténylegesen azonban mar 1993. junius 17-én lemondott, a személye koriil
kialakult nemzetkozi botrany utan. Telekit mind washingtoni, mind budapesti korokben
¢lesen biraltak, amikor napvilagra keriilt, hogy Magyarorszagi fizetését évi 130 ezer USD-vel
egészitette ki az amerikai koltségvetési pénzekbdl gazdalkoddé Magyar-Amerikai Vallalkozési
Alap. Ez az akkori magyar miniszteri fizetés 8-szorosa volt.  Sokak szemében
Osszeférhetetlennek is tlint, hogy a magyar privatizacio irdnyitasaban kulcs-szerepet jatszo
szakember bérét egy amerikai befektetési alap fizesse.
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Teleki 1956-t01 a rendszervéltasig az USA-ban élt. Eletének errdl a szakaszarél semmit sem
lehet tudni. Geologia szakemberként keriilt vissza Magyarorszagra 1985-ben, mint az OKGT-
ben dolgozé vilagbanki szakért. 1991 oktoberétdl egy éven at a MOL IG elndke volt — és
mint utodlag kideriilt ekkor is az amerikai kormany fizette a bérét. 1993 nyaran
Magyarorszagrol visszakoltozott az USA-ba, és személyesen soha tobbet nem szerepelt a
nyilvanossag elott.

A 90-es évek kozepén vilagbanki szakértéként dolgozott tovabb. 1996 tavaszan neve ismét
szoba keriilt, de a MOL kozgytilésén nem kapott elegendd szavazatot ahhoz, hogy bekeriiljon
a tarsasag vezetd testiileteibe. 2003-ban Teleki a USID szakértdjeként a mongodliai
asvanyvagyon feltarasaban vett részt.

Toth Jozsef (1945)

Kiilkereskedd, gazipari szakember. A veszprémi Vegyipari Egyetemen, illetve az MKKE-n
szerzett egyetemi diplomat. Pdalyafutdsat 1968-ban a Mineralimpex Magyar Olaj és
Banyatermék  Kiilkereskedelmi Vallalamal kezdte, mint mérndk izletkotd, késdbb
osztalyvezetd-helyettes.  1975-t61  osztalyvezetd,  fdosztalyvezetd-helyettes, illetve
féosztalyvezetdi pozicidkat toltott be, majd 1980-t6l vezérigazgatd helyettes. Ez a vallalat
tobb évtizeden at monopolhelyzetii targyaldpartnere volt a szovjet-magyar olaj- és gazimport
tranzakciokban.

1984 ¢és 1996 kozott a Mineralimpex vezérigazgatdja volt, és folyamatosan azért kiizdott,
hogy a MOL-lal szemben is megmaradjon a cég fliggetlensége. 1992-t61 2011-ig a Magyar
Asvanyolajszovetség elndke is volt. 1996-ban — a privatizaciot megel6zéen - a MOL mégis
bekebelezte a Mineralimpexet, de Toth még harom évig az utdédcég, a MOL-Mineralimpex Rt.
vezérigazgatd-helyettese maradhatott. 1999-ben megvalt ettél a poziciotdl, de bekeriilt a
MOL Rt. Igazgatosagaba. 2005 és 2009 kozott — bizonyara a MOL megbizdsabol — Toth
kulcsszerepet jatszott az EMFESZ-szel valo titkos egyiittmiikodésben. Toth — cégén keresztiil
— 24%-o0s tulajdonosa a Papp Géza 4ltal tulajdonolt Olajterv Csoportban és érdekeltsége van
az Equilor Befektetési Zrt.-ben, amelynek egyben FB elndke is, s amelyet valojaban még 6
alapitott Torocskei Istvannak 1990-ben a Mineralimpex pénzébdl.  Ugyancsak volt
tulajdonrésze az ESMA reklamcégben is, ahol FB tag.

Toth a Veszprémi Pannon Egyetem cimzetes egyetemi tanara és a Szingapuri Koztarsasag
magyarorszagi tiszteletbeli fokonzulja. Ennek a ténynek azért is van jelentdsége, mert 2008-
t6l az EMFESZ pénzei egy szingapuri cégen keresztiil keriiltek maganzsebekbe.”” A 100
leggazdagabb listajan Toth 2013-ban a 22. helyen allt 25 Mrd Ft-os becsiilt vagyonnal.

2014 elején, amikor Pap Géza kiszallt az Olajtervbol, Téth is lemondott a tarsasag IG elnoki
pozicidjarol, de arrdl nem érkezett hir, hogy tulajdoni részét is eladta volna.®
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Varga-Sabjan Laszlo

MSZP holdudvaraba tartoz6 gazdasagi vezetd. A rendszervaltds el6tt a Minisz-tertanacs
Hivatalanak elnokhelyettese, illetve a Magyar-Szovjet Barati Tarsasag alelndke volt.

2007-ben az MVM-ben — Kocsis Istvan mellett — vezérigazgatdi tandcsaddi posz-tot toltott be.
Egy idében pedig a Paksi Atomerdmii humanpolitikai igazgatoja volt. Vezetd tisztségviseld
pozicidi: Zsolnay Porcelanmanufaktira Zrt. IG-elndk (2007-), Paksi Atomerémi Zrt. 1G-tag
(2005-7), MVMI Informatika Zrt. IG-tag. (2006-?). 2013-ban — Kocsis Istvan perében — 6 is
a vadlottak padjara keriilt a Kaposvari Térvényszéken inditott perben.

Vilagi Oszkar (1963)

Szlovakiai, magyar szarmazasu iizletember, orszdganak egyik leggazdagabb embere, a Fidesz
egyik szlovakiai tdmogatdja, de egyben a szlovakiai magyar part, a Bugar Béla nevéhez
kotheté MKP pénziigyi lobbistéja is.

A jogasz végzettségl Vilagi 26 éves kordban, az 1989-es csehszlovakiai forradalom utan, a
Parlament felsé hazanak lett tagja, késobb alelndke. Csehszlovakia felbomlasa utan kezd6dott
iizleti palydja. Jogaszként tanacsaival segitett szamos privatizacios akciot, igy — egyebek
kozott — a MOL-Slovnaft tigylet 1étrejottét és az OTP szlovékiai terjeszkedését. Tobb éven at
a szlovak allami vasuttarsasag elndke. 2006 utan 6 lett a Slovnaft vezérigazgatoja. 2012-ben
neve felmeriilt az Gn. Gorilla akcié kapcsan is, melyben a szlovak titkosszolgalat a
privatizacios tranzakciok esetleges korrupcios szalait probalta felderiteni.®’
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