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Bevezetés

TDK dolgozatomban az EUR arfolyam valtozasanak a Budapesti Elektromos Mivek Nyrt.
(tovabbiakban ELMU Nyrt.) és az Eszak-Magyarorszagi Aramszolgaltatd Nyrt. (tovabbiakban
EMASZ Nyrt.) beszerzéseire és beszerzési, lizleti terveire gyakorolt hatasat, valamint a
klonbozo kockazatkezelési modszereket vizsgalom

A 2008 6szén kirobband vilaggazdasagi valsag 6ta az eurd arfolyama a forinttal szemben
egyre kiszamithatobb modon valtozik. Ez jelentésen befolyasolja az orszag minden egyes
szegmensét, foképp azon vallalatok szdmara kedvezétlen, melyek pénzmozgasa nem csak
forintban, hanem euréban is torténik. Az arfolyamok véltozasanak kiszamithatatiansdga miatt
megnétt tehat az arfolyamkockazat is, mely sulyos terhekkel jarhat a cégek szamara.

Az ELMU és EMASZ Nyrt. a németorszagi RWE Konzern leanyvallalataként is érintett
ebben a témaban. Szerzédéseik 15%-a kulfoldi devizaban - tobbnyire eurdban — kototték, igy
szamolniuk kell az EUR mozgasa altal okozott arfolyamkockazatokkal.

2011 utolsd negyedévében és 2012 elsd negyedévében az EUR arfolyama szélséséges
mozgasba kezdett. 2012 januarjaban elérte a 324 Ft-ot, ez volt az eddig legmagasabban
jegyzet eurd arfolyam. Panik tort ki a piacon ennek kovetkeztében, és az ELMU-EMASZ Nyrt.-
nél is surgds intézkedésekre volt szikség a szélséséges helyzet kezelésére. Ekkor
fogalmazodott meg a vallalat vezetdi szamara, hogy az arfolyamkockazat kérdését
korultekintobben kell kezelni és nem elég a régi modszerek alkalmazasa, hiszen
megmutatkozott, hogy egy ilyen magas arfolyamugras kdévetkezményei rendkivil sulyosak
tudnak lenni. Mivel ezzel a magas arfolyammal korabban nem szamoltak, felil kell vizsgalni az
alkalmazott technikakat és amennyiben szikséges uj modszerek bevezetésére lesz szikség.

Dolgozatom céljaként tehat ennek a mddszernek felkutatasat tliztem ki célomként, valamint
a kockazatkelési projekt Utemezését a GANT PROJEKT projektmenedzsment program
segitségével. A témat érintd szakirodalom elemzése utan a lehetséges kockazatkezelési
modszereket fogom bemutatni és ezek alkalmazhatdésagat vizsgalni, nem csak
altalanossagban, hanem az ELMU - EMASZ Nyrt—re vonatkozoan is. Mivel a legjobb
kockazatkezelési modszer megtalalasa nem jelenti azt, hogy a vallalatnal is ezt a médszert kell
alkalmazni és ez alkalmazhato, ezért dolgozatom végére azt a modszert fogom kivalasztani,

mely az ELMU-EMASZ Tarsasagcsoport vallalati keretei kozott alkalmazhaté és a vallalat
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szdmara legoptimélisabb mddszer az EUR arfolyam altal okozott kockazat kezelésére és

menedzselésére.



1.1 ELMU-EMASZ Tarsasagcsoport

Dolgozatomban az ELMU Nyrt. és EMASZ Nyrt. a két f6 szervezet, melyet vizsgalok, &m
konnyebb megértéshez sziikséges bemutatni, az egész tarsasagcsoport felépitését. E nagy
multra visszatekintd cégnek a torténete az I.sz mellékletben részletesen megtalalhatd. Az
ELMU-EMASZ Tarsasagcsoport felépitése rendkivill 6sszetett, jelenleg 8 cégbdl all 6ssze a

szervezet. Ezek a cégek a kovetkeziek:

. Budapesti Elektromos Miivek Nyrt. (ELMU Nyrt.)

. Eszak-Magyarorszagi Aramszolgaltatd Nyrt. (EMASZ Nyrt.)
. ELMU Halézati Kft.

. EMASZ Halézati Kft.

. ELMU-EMASZ Ugyfélszolgalati Kit.

. ELMU-EMASZ Halozati Kft.

. Magyar Aramszolgaltato Kft.

J Sinergy Kit.

A két anyavallalat az ELMU Nyrt. és az EMASZ Nyrt. latja el a tulajdonosi funkciokat, a
stratégiai iranyitast, az értékesitési funkciot és tamogatdi feladatokat nyujt a leanyvallalatoknak.
Az ELMU Halézati Kft., valamint az EMASZ Halézati Kft. biztositia a biztonsagos és
gazdasagos villamos energia ellatast. Ok gazdalkodnak a halézati vagyonnal és osztjak el a
villamos energiat. Az ELMU-EMASZ Halézati Kft. gondoskodik a fogyasztoi igények ellatasardl,
az 6 feladatuk a halézat iizemeltetése. Az ELMU-EMASZ Ugyfélszolgalati Kft. f& profilia az
ugyintézés. A személyes, telefonos, valamint interneten torténé ugyintézés bovitésével és a
folyamatok egyszer(isitésével igyekeznek az Ugyfelek egyre ndvekvd elvarasainak megfelelni.
A Magyar Aramszolgéltato Kft. az ELMU Nyrt. és az EMASZ Nyrt. kozds tulajdonu
leanyvallalata. 2002-ben alapitottak és 50-50% tulajdonosi részesedésiik van benne. A Sinergy

Kft. tevékenysége pedig a hatékony és kornyezetbarat villamos energia ellatas megvaldsitasara
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iranyul. A 21. szazadban mér elvaras, hogy egy ekkora véllat csoport foglalkozzon ezzel a
témaval. E téren az ELMU-EMASZ Tarsasagcsoport kiemelkedd tevékenységet folytat, mind a
z0ld energia felhasznalasa terén, mind a z6ld iroda hasznalataban.

A Tarsasagcsoporton belll a szervezeti felépités mindenhol linearis divizionalis. A
szervezeti egységeknél a munkamegosztds a munka targyatél figg elsGsorban. A
szakirodalomban a divizionalis szervezeteknél harom lehetséges tagolddasi format emlitenek,
ezek a termékcsoportok szerinti megosztas, a vevOcsoportok és a piaci régiok szerinti
megosztas. Az ELMU-EMASZ Tarsasagcsoport esetében ez nagyrészt mindegyikbe beleesik.
A véllalati szintli feladatokat kdzponti egységek latjak el, ez a Budapesti Elektromos Mivek
Nyrt-nél torténik. Itt mlikodnek az ezzel kapcsolatos szakterlletek, gy, mint a penziigy, human
eréforras, marketing, kommunikacio, véllalatfejlesztés és a beszerzési igazgatosag is. Ez a
diviziondlis felépités lehetévé teszi az egyes divizibknak a nagy onallésagat, hiszen az
egydimenziés a munkamegosztds, az alarendelt egységek csak egy felsébb szervezeti
egységtdl kaphatnak utasitast. Ezéltal sajat fejlesztési, termelési és értékelési apparatussal
rendelkezhetnek. Vallalati szemszogbdl nézve pedig azért eldnyos, mivel szét lehet valasztani a
stratégiai funkcidkat az operativ funkcioktol. A vezetdk a stratégiai kérdések kdrében érintettek,
a diviziovezetok pedig az operativ feladatokért felelnek. Ez egy jol m(ikodé, rendkivil bonyolult
és Osszetett rendszert alkot az ELMU-EMASZ Tarsasagcsoportnal, ami mat régéta igy
mkodik, kisebb-nagyobb atszervezésekkel és optimalizalasokkal.

|l.sz mellékletben talalhaté az ELMU-EMASZ Tarsasagcsoport felépitésének szervezeti

abraja. |

! Forras: Budapest Elektromos Miivek Nyrt.: honlapja: http://www.elmu.hu



http://www.elmu.hu/

2. Beszerzés szerepe az ellatasi lanc menedzsmentben

A beszerzés az ellatasi lanc menedzsmentnek fontos részét képzi, de mi is az ellatasi lanc?
Eqgy folyamat, mely a nyersanyag kitermelésétél a késztermék |étrehozasaig és a
fogyasztoknak valé atadasaig terjed. Természetesen, amikor errél beszéllink, nem csak targyi
eszkozokrdl és gyartasi folyamatrol beszélhetiink, hanem barmiféle szolgaltatas is ebbe a
kategériaba esik. A termeld és szolgaltatd vallalatok, szolgaltatok, vevok és mindenféle
logisztikai szolgaltatd kapcsolatban all egymassal, és ezek logisztikai kapcsolatainak
osszekotése létrehoz egy ugynevezett integralt ellatasi lancot. Ezek célja a hatékonysag
novelése és az értékteremtés minél magasabb szintre valé emelése.

A kdnnyebb megértés érdekében a kdovetkezé Supply Chain Council altal létrehozott abrat
mutatom be, mely az ellatdsi l&nc menedzsment folyamatat abrazolja tobb, egymassal

kapcsolatban allo vallalat kdzott. 2

1.Abra: Supply Chain Operating Reference
SCOR is Based on Five Distinct Management Processes

Plan

Suppliers’ : Customer ! Customer’s

Sunplier Internal or External Internal or External Gastomer

Forras: http://supply-chain.org/,

http://www.smartprocurement.co.za/archives/a_quick_start_to_supply_chain_collaboration.php

2 Forras: Garai Tamas Dr.(2004): Modell az wj ISO-tanusitvany és a kereskedelmi partneri egyiittmiikodés kiemelkedd

szintjének eléréséhez 2012.oktober 29. http://dokutar.omikk.bme.hu/collections/mgi_fulltext/minoseg/2004/01/0104.pdf
Supply Chain Council honlapja: http://supply-chain.org/,

http://www.smartprocurement.co.za/archives/a_quick_start to_supply chain_collaboration.php



http://supply-chain.org/
http://www.smartprocurement.co.za/archives/a_quick_start_to_supply_chain_collaboration.php
http://dokutar.omikk.bme.hu/collections/mgi_fulltext/minoseg/2004/01/0104.pdf
http://supply-chain.org/
http://www.smartprocurement.co.za/archives/a_quick_start_to_supply_chain_collaboration.php
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. A SCOR modell 5 kilonb6zé menedzsment folyamatot mutat, valamint ezek
elhelyezkedését a szervezetnél. A beszerzés (source) mindenhol feltlinik, tehat 6 funkcioként
van jelen a vallalatok életében az input oldalon, mig az output oldalon a kézbesités (deliver)
kapott helyet. A SCOR modell a véllalatok kdzotti hatékony kommunikéciot hivatott bemutatni,
segit kezelni a kozos Uzleti problémakat egy szabvanyositott nyelven és standard mutatok
segitségével. A tervezes, beszerzés, gyartas, értékesités és megtérilés folyamatat abrazolja,
ennek segitségével elhelyezhetjik a beszerzést egy vallalatnal. Azonban, hogy mit is jelent a

beszerzés, azt a tovabbiakban fejtem ki.

2.1 Beszerzés

A vallalati feladatok kozil a beszerzés mar a multban is kiemelkedd szerepet kapott, hiszen
egy vallalat életében mar akkor is jelen volt a vasarlas funkci6ja, mikor még beszerzésrél
onmagaban nem beszéltunk. Biztositani kellett a mikodéshez szlikséges erbforrasokat, értstink
ez alatt barmiféle fizikai és elméleti eréforrast. Par évtizeddel ezelétt a beszerzés feladatkor
nem feltétlendl kapott kiilon szerepet egy cég életében, beleolvadt mas-mas feladatkdrokbe,
inkabb adminisztrativ jelleget 0ltott. Manapsag mar kiemelten kell foglalkozni ezzel, hiszen mar-
mar stratégiai szintlivé nétte ki magat a vallalatok életében. A szakirodalom is ekkor kezdett el
foglalkozni ezzel a terilettel, a menedzsment irodalom is ekkortdl ir elészor a beszerzésrdl,
mind a vallalati stratégia részérdl. Az ellatasi lanc menedzsment részének szamit a beszerzés,
hiszen a vallalati folyamtok és az ellatasi lanc elejen a beszerzés all. Az értékteremtd
folyamatokhoz szilkség van az er6forrasok biztositasara, mely beszerzési kompetencia.

A kovetkez6 abra az ellatasi lanc tevékenységeit és részeit mutatja be.
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2.Abra: Ellatasi lanc felépitése
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Forras: Takacs Gyorgy, BDF, 2007
http://ttk.nyme.hu/migi/nagy.zsolt/Documents/A%20folyamatmenedzsment%20alapjai/BDF_folymen tagy.pdf

A beszerzés 6 funkciot tolt be az ellatasi lancban, a termeléssel és értékesitéssel egyutt,
ezeket szdvik at a keresztmetszeti funkciok, ugy, mint a készletezés, az anyagi folyamatok vagy
az informéciés folyamatok.

A multban a hangsuly el6szor a koltségek csokkentésére helyezddott, hiszen a beszerzési
folyamatok javitasaval jelentés Osszegeket lehet megtakaritani. Majd az ellatasi lancok felé
forditott kiemelt figyelem hatasara mar nem csak a koltségcsokkentés lett a f0 cél, hanem az is,
hogy a beszerzési folyamatok altal a vallalati értéket is ndveljék. ElImondhatd, hogy a beszerzés
komoly hatassal lett a vallalati teljesitményekre, és ezért is kell, fontos szerepet kapnia a
vallalati stratégia kialakitasanal. Az ellatasi lancot szemlélve a beszerzés ezek utan mar nem
befelé orientaltan miikodott, hanem inkabb kifelé iranyuld folyamatta valt. Ezzel egy id6ben a
régi feladatok 70%-a eltlint, &m helyikre Ujak Iéptek. Az eddigieken kivll feltlint még a
koltségtervezés és csokkentés, a beszallitéi teljesitmények mérése, valamint javitasa, a
beszallitoi stratégia és az innovéacios folyamatok segitése.

Ahhoz, hogy a beszerzés stratégiai szerepet toltson be egy vallalat életében, tobb
mindennek is teljesuinie kell. Pearson és Gritzmaher tanulmanya szerint 7 olyan tényez6 van,
aminek fennallasa esetén tud a beszerzés stratégiai szintlivé alakulni. Ezek a tényezék a

szervezeti struktlra, a beszerzés szervezeten belili megitélése, az informéaciéhoz vald


http://ttk.nyme.hu/migi/nagy.zsolt/Documents/A%20folyamatmenedzsment%20alapjai/BDF_folymen_tagy.pdf
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hozzaférés, az alkalmazott informatikai eszkozok, dontési mechanizmusok, a beszallitoi
kapcsolatok és stratégiai menedzsment. Mindezeknek egyuttes hatasaként tud a beszerzés
olyan értéket teremteni, hogy az a véllalat szamara kiemelkedd prioritast kapjon.

Porter értéklanc modellje jo kiindulasi alapot mutat ebben a témaban. Ennek segitségével
a beszerzés vallalaton bellli tevékenységét hatarolhatjuk be. Ez a Ill. szamu mellékletben
talalhato.

Dumond (1994) is megfogalmazott harom olyan szervezeti tényez6t, amely segit a
beszerzésnek az értékteremtésben. llyen a teljesitménymérés, a kommunikaciés folyamatok,
valamint a klls6 informéciokhoz vald hozzéaférés. Informécioaramlas és a kommunikacié nélkl
nem lehet hatékonyan miikodni, szukség van a megfelelGen kiépitett informacios csatornakra.

A beszerzés feladata, szerepe a vallalati strukturaban a fentebb emlitetteken kivil még
sokféle és szerteagazd lehet. Lehet termékkdzpontl, vagy iranyulhat a folyamatok javitaséara, a
kapcsolatokra, a kereslet el6rejelzésére és kielégitésére, az informacidés struktura
menedzselésére, és a teljesitmény javitasara. A beszallitéi kapcsolatok is nagy jelentdséggel
birak a vallalatok életében, mivel kdzvetetten ezek is hatnak a cég értékteremtd folyamatara.
Ez altal a j0 és megbizhatd kapcsolat altal elérhetjik, hogy minél nagyobb értéket tudjunk
nyujtani a fogyasztoknak, és ez altal noveljuk a nyereséget. A beszallitdi értékelés e kapcsolat
apolasanak jo modszere, hiszen a korrekt visszajelzés esetén egyfajta bizalom alakulhat ki a

cégek kozott.3

3 Forras: Chikén Attila (2003): Véllalatgazdasdgtan Budapest, Aula Kiadd

Chikan Attila — Demeter Krisztina (1999): Az értékteremtd folyamatok menedzsmente Budapest, Aula
Kiado

Papp Ferenc (2003): Az ellatasi lanc menedzsment fejlddésenek iranyai In: G. Markus Gyorgy (szerk.)
Altalanos Vallalkozasi Féiskola Tudomanyos kdzlemény 63-73.oldal

Pintér Rober, NYME, Gazdalkodasi és menedzsment szak, oktatoi segédanyagok 2012.oktober 29.

http://ttk.nyme.hu/migi/Gazdalkodasi_es_menedzsment/Documents/Oktat%C3%B3i%20seg%C3%A9da
nyagok/Pint%C3%A9r%20R %C3%B3bert%20-

%20%C3%89rt%C3%A9kteremt%C5%91%20folyamatok%20menedzsmentje/ ALAPOK JEGYZET.pdf



http://ttk.nyme.hu/migi/Gazdalkodasi_es_menedzsment/Documents/Oktat%C3%B3i%20seg%C3%A9danyagok/Pint%C3%A9r%20R%C3%B3bert%20-%20%C3%89rt%C3%A9kteremt%C5%91%20folyamatok%20menedzsmentje/ALAPOK_JEGYZET.pdf
http://ttk.nyme.hu/migi/Gazdalkodasi_es_menedzsment/Documents/Oktat%C3%B3i%20seg%C3%A9danyagok/Pint%C3%A9r%20R%C3%B3bert%20-%20%C3%89rt%C3%A9kteremt%C5%91%20folyamatok%20menedzsmentje/ALAPOK_JEGYZET.pdf
http://ttk.nyme.hu/migi/Gazdalkodasi_es_menedzsment/Documents/Oktat%C3%B3i%20seg%C3%A9danyagok/Pint%C3%A9r%20R%C3%B3bert%20-%20%C3%89rt%C3%A9kteremt%C5%91%20folyamatok%20menedzsmentje/ALAPOK_JEGYZET.pdf
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2.2 Stratégiai beszerzés

,oemmilyen szél sem kedvez6 annak, aki nem tudja, milyen kikotébe tart.” (Seneca)

A stratégia valamely célok eléréséhez sziikséges eszkozok és eljarasok meghatarozasa,
valamint ezek 0sszehangolasa. A stratégia egy vallalatnal tobbszint(i, mely lehet hosszu tavu,
egy kuldetés, misszio, mely megmutatja mik az alapvet0 éertékek, vagy lehet vizio (jovokeép),
amit szeretnénk eléri a jovében. Megkulonbdztethetlink Uzletégi, vallalati, funkcionalis vagy
egyéni stratégiat is. A vezetbk feladata egy cégnél, hogy ezekrdl dontsenek és
megfogalmazzak ezeket. A beszerzés feladata, hogy a stratégia eléréséhez sziikséges minden
eréforrast a megfelelé6 mennyiségben, megfeleld idében, megfelelé mindségben, megbizhat6
forrasabol, megfeleld &ron biztositsa.

A stratégiai beszerzés lényege, hogy ugy menedzseli tevékenységeit, hogy kozben a
véllalati célokat is tamogatja. Igy vilagossa valik, hogy ezt a fajta stratégiai beszerzés modell a
nagyvallalatoknal jelenik meg tobbségében, nekik van elég jatékterik ehhez.

Nem ritka, hogy stratégiai beszerzés esetén a cég torekszik a szallitokkal szorosabb
kapcsolatot kialakitani. Ez a stratégiai partnerkapcsolat mindkét fél szaméra fontos lehet,
hiszen noveli a megbizhatdsagot. A folyamatokat ez altal lehet konnyiteni, egyszer(siteni, egy
olyan szint(i egylttmikodést étrehozni, ami lehetévé teszi a kozds célok elérését. Mindkét fél
profital ebbdl a kapcsolatbol, mindkét fél érdeke érvényesiil.

Attol figgden, hogy milyen mddszerei vannak a beszerzés koordindlasanak a szervezetnél,
megkulonboztetjlk a decentralizalt, centralizalt beszerzést, valamint a ,beszerzési gazda”
modszert. Decentralizalt beszerzés esetén minden egyes divizid kulon szerzi be a szlkséges
eréforrasokat, centralizaltnal egy kozponti szervezet az, aki ezeket a tevékenységeket elvégzi,
a ,beszerzési gazda” modszernél pedig az az egység szerez be, amelyik a legnagyobb
mennyiségbe hasznalja fel a beszerezni kivant arut vagy szolgaltatast. Ezeknek mind megvan
az elénye és hatranya. Decentralizélt beszerzést alkalmazni kifejezetten kedvezd olyan
vallalatoknal, melyeknél fontos az egyéni igények kielégitése, igy tudnak a legkdzelebb kerdini
ezek teljesitéséhez. Centralizélt beszerzés esetén pedig a koltségcsokkentés a legfontosabb

szempont, azaltal, hogy nagyobb tételmennyiségeket rendelnek, nagyobb arkedvezményeket
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érhetnek el. Az egyéni igények itt kevésbé jatszanak fontos szerepet, am manapsag az
arnovekedések szempontjabdl ennek alkalmazasa szlkségesebbnek tlinik, mint az egyéni
igények kielégitése. Vizsgalt cégemnél is a centralizalt beszerzés modszerét alkalmazzak, ezt a

tovabbiakban fogom kifejteni. 4

2.3 Az ELMU-EMASZ Nyrt. beszerzési rendszere

A dolgozatomban a Budapesti Elektromos Mlvek Nyrt. a vizsgalt cég, ezen belll is a
Beszerzési Igazgatosdg a f6 fokuszpont. Mint fentebb azt mar emlitettem, az
tarsasagcsoportnal az ELMU Nyrt. jogosult a stratégiai iranyitasi, értékesitési és tamogatasi
feladatok ellatasara. Ezen feladatkorbe tartoznak a cégcsoport beszerzési folyamatai is,
melyeket direkt és indirekt végeznek. Mind az alapanyagokat és szolgaltatasokat is ez a
szervezeti egység szerzi be. A Beszerzési lgazgatésag felel az Osszes tagvallalat
szerzbdéseinek  megkotéséert, anyagbeszerzésért, szolgaltatdsok beszerzésért. A
tarsasagcsoportnal centralizalt beszerzési rendszer &ll fenn a, hiszen az ELMU Nyrt.
Beszerzési lgazgatdsaga végzi az egész tarsasagcsoportra vonatkozd beszerzési feladatokat.
Attol fuggden, hogy melyik tagvallalatnak nyudjt beszerezési tevékenységet az igazgatosag, két
osztalyt kilonbozethetlink meg.

Egyik ilyen osztaly, a Kiemelt Ugyfélkezelés, melynek feladatkére, az ELMU-EMASZ
Ugyfélszolgalati Kft., az ELMU Halozati Kft., az EMASZ Halézati Kft, az ELMU-EMASZ
Haldzati Szolgaltatdo Kft. szervezeteinek miikodéséhez sziikséges egyéb szolgaltatasok, a
haldézat Uzemeltetéséhez és beruhdzashoz szikséges szolgaltatasok, épitési beruhazasok
beszerzése, nem beleértve az eloszto haldzati anyagokat és a halozat kezeléséhez szlkséges
eszkozoket. A villamos energiarol szolo torvény alapjan a haldzati engedélyes
befolyasmentesen és az egyenlé banasmod kovetelményenek megfeleléen jogosult meghozni

az engedély koteles tevékenységének végzéséhez szikseges targyi, személyi és pénzugyi

* Forras: Vorosmarty Gongyi, Tétrai Tiinde (2010): Beszerzés: Stratégiai, folyamatok, informacio Budapest,
Komplex Kiado

Réger Béla: Multinacionalis logisztikai egyiittmiikédési trendek a XXI. szdazad elején 2012.november 1.
http://epa.oszk.hu/02000/02051/00007/pdf/EPA02051_Tudomanyos_Kozlemenyek 17 _057-062.pdf
Meénesi Balazs és Héjj Tibor: Stratégiai szintii beszerzés 2012. oktdber 20. http://www.p-m-
c.hu/upload/file/hbm_cikk strat beszerzes 050412.pdf



http://epa.oszk.hu/02000/02051/00007/pdf/EPA02051_Tudomanyos_Kozlemenyek_17_057-062.pdf
http://www.p-m-c.hu/upload/file/hbm_cikk_strat_beszerzes_050412.pdf
http://www.p-m-c.hu/upload/file/hbm_cikk_strat_beszerzes_050412.pdf
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dontéseket, beleértve az éves Uzleti terv keretein belul a napi Uzemvitellel, valamint az elosztd
vezetékek létesitésével és felljitasaval kapcsolatos egyedi dontéseket. Az ELMU Halézati Kit.
és EMASZ Halozati Kft. megbizasabol végzett beszerzések soran ezen eléirasok figyelembe
vételével kell eljarni.

A masik osztaly, a Kozpontositott Beszerzés, mely a vallalatcsoport szervezeteinek
miikodéséhez szlkséges egyéb szolgaltatasok, aruk beszerzésével foglalkozik, beleértve az
eloszto haldzati anyagokat és a halozat kezeléséhez szilkséges eszkozoket, illetve egyéb targyi
eszkozoket.

Létezik még egy tamogatod funkcidkat betdlté osztaly az igazgatdsagon belil, a Beszerzési
Folyamatok és Rendszerek csoport, melynek f6 feladata az 6sszes olyan rendszer és folyamat
hasznalata és rendszergazdai feladatainak ellatasa, mely a beszerzeés, valamint més szervezeti
egységek szamara lett létrehozva a folyamatok kdnnyebb miikddése érdekében. llyen példaul
az SAP rendszer, mely manapsag az egyik legismertebb vallalatiranyitasi rendszer.

Az ELMU-EMASZ Nyrt. esetében a Beszerzési Igazgatdsdg a modern beszerzési
szerepeknek megfeleléen kiemelkedd funkciét tolt be. A fent emlitettek kdzll szamos feladatot
lat el. Legnagyobb fontossaggal az értékteremtés bir, de ugyanigy gondoskodik a
koltségcsokkentd, folyamatjavitd, kereslet elérejelzd és kielégitd, valamint informéacios
strukturamenedzseld funkciokrol is. Nem csak kiszolgaloként szerepel a vallalatnal, nem csak
végrehaijtja a stratégiat, hanem a teljesitmény javitdsanak fontos eszkdze a véllalat szaméra. A
klls6 piaci lehetéségeket a vallalat igényei szerint probaljadk meg alakitani, tehat folyamatosan
figyelnilk kell a beszerzési piacokat, hogy naprakész informaciokkal rendelkezzenek a
lehetGségekrdl és az esetleges veszélyekrdl. Azaltal, hogy ilyen fontos szerepet kap a
szervezet életében, igy a kisebb volumend, kevésbé kulcsfontossagu feladatokat igyekszik
klls6 szolgaltatdknak atadni, valamint ezen feladatok megoldasara egy olyan rendszert
felallitani, mely lényegesen csokkentik az ezzel jar6 tevékenységek szamat. Ezért is kapnak
nagy szerepet az ELMU-EMASZ Nyrt. beszerzésénél a kiilonféle informatikai és elektronikai
rendszerek fejlesztései, melyek jelen pillanatban kiemelkedd fontossagu projekteket
generalnak.

A beszerzési igazgatosag konkrét feladatai a vallalat életében a kdvetkezbek:
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a) Els6ként a beszerzés elkésziti a cég kozép és hosszu tavu beszerzési tervét, a
beszerzési igények alapjan. Ez keril jovahagyasra a dontéshozdkkal, és ezt kovetben torténik
meg a végrehajtas.

b) Ok hozzak létre a beszerzési projekteket, megvalositjak ezeket, majd kontrolaljak.
Ennek a projektnek felelése is lesz, aminek kijeldlése is szintén

C) e feladatkorbe tartozik. Az, hogy milyen eljarast kell alkalmazni egyes
beszerzések esetén, ez is ezen osztaly kompetencidja ugyanugy, mint az alkalmazott
szerz6désmintak és tipus-szerz6dések hasznalatanak ellenérzése, és folyamatos aktualizalasa.
Az értékelési szempontokra javaslatot tesznek, melyek ezutan kertlnek elbiralasra.

d) A vallalat mikodésének fejlesztése, és optimalizalasa érdekében elézetes piaci
felmérést, piackutatast végeznek. Ez utan tehetnek a dontéshozoknak és a biralobizottsagnak
javaslatokat, dontések meghozatalahoz szakértéi véleményeket terjesztenek eld.

Operativabb feladatok kozé tartozik a szerz6dések kezelése, ami a szerzddés
megkotésének teljes folyamatat lefedi, beleértve a szerzddések fizikai tarolasat is.

e) Az ESA anyagok keretszerzddéssel valo lefedése is a beszerzés munkakorébe
tartozik, épp ugy, mint minden SAP tdrzsadattal kapcsolatos feladat, melyeket szintén 6k
kezelik az SAP rendszerben. A koltségcsokkentéshez valé hozzajarulasukbol adddodan

kdvetkezik, hogy a megtakaritdsok monitoringja is itt torténik.

Az ELMU-EMASZ Nyrt. beszerzési eljarasainak csoportositasa a beszerzés értéke

szerint

Az ELMU-EMASZ Nyrt-nél tobbféle eljarast kiilonboztetiink meg attol fiiggéen, hogy milyen
0sszegl beszerzésre iranyul. Ennek alapjan jelenleg négy fajta beszerzési modszer létezik.
A kozbeszerzési eljaras az egyik, mely a kdzbeszerzési torvény hatalya ala tartozik. A
vallalatnal akkor beszélhetlink errdl, mikor a beszerzésre iranyuld tevékenységnek koze van a
haldzati tevékenységhez, barmilyen haldzattal kapcsolatban all6 beszerzést kozbeszerzési

eljarassal kell kezelni.

> Forras: ELMU-EMASZ Nyrt. beszerzési szabélyzata (2008): T_U-9/1 Beszerzési szabdlyzat
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Masodik ilyen opcié a palyaztatas. A beszerzés itt palyazat utjan torténik, az alkalmassag
vizsgalataval akkor, ha az igényelt aru, szolgaltatas, vagy épitési beruhazas ellenértéke
meghaladja a 10 millié Ft-ot és nem tartozik a kozbeszerzési torvény hatalya ala.

Szintén alkalmazzék az ajanlatkérés modszerét. Ebben az esetben a beszerzés
arajanlatkéréssel torténik a teljesitésre alkalmas vallalkozoktol, ha az igényelt aru, szolgaltatas,
vagy az imént emlitett épitési beruhazas varhatd ellenértéke nem éri el a 10 millid Ft-os
értékhatart, vagy adott alkalommal akkor, ha azt a beszerzés egyedileg elbiralja. Kivétel ez aldl
még az 1 millié Ft alatti szolgaltatas beszerzés, mert ilyen esetben ez az igényld szakosztaly
tevékenységeinek korébe kerll at. Palyaztatas és ajanlatkérés soran az is el6iras, hogy az
ajanlattevok minimum Oten vegyenek részt az eljarasban, hogy az eljaras eredményekén
minimum 3 érvényes ajanlat maradjon. Ett6l csak indoklassal lehet eltérni, az igenylé
szakterUlet F1-es szintli vezet6inek kezdeményezésével a beszerzési igazgato felé.

Vasarlassal torténik a beszerzés, amennyiben az igényelt aru vagy szolgaltatas varhatd
ellenértéke nem haladja meg a 100 ezer Ft-ot. Itt az igényelt aru alatt érthetjik az anyagokat is
és a targyi eszkozoket is, valamint ide tartozik még az az eset is, amikor az azonos targyu

beszerzések 0sszértéke nem haladja meg az 1 millié Ft-ot.
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3.Abra: Az ELMU-EMASZ Nyrt. beszerzési eljarasainak fajtéi
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Forras: Sajat készités
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eljaras

Ajanlatkéres

Vasarlas

Kozbeszerzés esetén Otféle mddszert alkalmaznak az Budapesti Elektromos Miveknél.

o két szakaszos targyalasos,

e keretmegallapodasos,

Ezek a kovetkezOek:

e nyilt, meghivasos

o egyszerlsitett kozbeszerzési eljaras.

A nyilt eljaras esetén a Kozbeszerzési Torveny szerint a nyilt eljarasok olyan, egy

ajanlataikat. Nyilt eljarasnal nincs lehet0ség a targyalasra.

szakaszbol allo kozbeszerzési eljarasok, ahol minden érdekelt gazdasagi szerepl6 ajanlatot

tehet. Minden nyilt eljaras ajanlati felhivassal torténik, amire az ajanlattevék benyujthatjak
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Meghivasos eljarasra vonatkoz6 paragrafus szerint a meghivasos eljarasok olyan, két
szakaszbol allo kozbeszerzési eljarasok, melyek elsé, masnéven részvételi szakaszaban a
részvételre jelentkezbnek a szerzddes teljesitésére vald alkalmassagarol vagy
alkalmatlansagarél dontenek az ajanlatkérok. Az eljaras masodik, ajanlattételi szakaszaban
csak az ajanlatkérd altal alkalmasnak mindsitett és ajanlattételre felhivott részvételre
jelentkezék tehetnek ajanlatot. A meghivasos eljarasban nem lehet targyalni. Részvételi
felhivassal indul az eljaras, melyre barki jelentkezhet, &m ajanlatot még nem tehetnek. Az
ajanlatkéré, a Budapesti Elektromos Mivek, mar a részvételi felhivasban kzzé tesz egy
keretszamot, mely a részvételre jelentkezok kozul alkalmas tovabbjutd vallalatok szama, csak
ennyi ajanlati felhivast kildhetnek ki ezutan az alkalmas jelentkezéknek. Ennek a keretszamnak
legalabb oOtnek kell lennie. Abban az esetben, ha ennél a keretszamnal tobb alkalmas
jelentkezé lenne, akkor azt az elére megadott rangsorolasi szempontok alapjan osztalyozzak.
Amennyiben a résztvételi eljaras sikeres, akkor az ajanlattevé kikildi az ajanlati felhivast, majd
ez alapjan kerdlt elbiralasra, hogy ki a nyertes vallalkozd.

Két szakaszos targyalasos eljarasnal két opciordl beszélhetlink. Hirdetmény kozzétételével
induld és hirtemény nélkuli targyalasos eljaras. A hirdetmény kozzétételével indulo targyalasos
eljaras olyan, ket szakaszbdl allo eljaras, ahol az elsé, részvételi szakaszban az ajanlatkéré a
részvételre jelentkezdnek a szerzddés teljesitésére val6é alkalmassagat eldonti, mig az eljaras
masodik, ajanlattételi szakaszaban az alkalmasnak mindsitett és ajanlattételre felhivott
részvételre jelentkezékkel targyal a szerzddés feltételeirél. Hirdetmény nélkili eljarést abban az
esetben folytatnak le, amikor egy adott keretmegallapodason belll kérnek ajanlatokat az el6re
meghatarozott, a keretmegallapodast megkot6 ajanlattevok korébdl. Itt mar a konkrét munkara
torténik a palyaztatas.

Tovabbi kozbeszerzési lehet6ség még a versenyparbeszéd, mely egy olyan kdzbeszerzési
eljaras, amelyben az ajanlatkérd az altala kivalasztott részveételre jelentkezOkkel parbeszédet
folytat a kozbeszerzés targyanak, a szerzOdés tipusanak és feltételeinek pontos
meghatarozasa érdekében, ezutan ajanlatot kér.Harom szakaszra tagolodik ez az eljaras.
El6sz0r a részvételi szakasszal kezdddik, részvételi felhivassal indul, melynél a meghivasos
eljarashoz hasonléan kell eljarni. Majd a parbeszéd szakasz kovetkezik, amit tulajdonképpen
targyalasként is érthetiink, ahol a kozbeszerzés targyat, feltételeit és a szerzddés fajtajat

egyeztetik az ajanlatkérd elére meghatarozott kovetelményrendszerének keretei kozott. Ezutan
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az ajanlatkéré felszdlitia a parbeszédben résztvevoket ajanlatuk benyujtasara, majd a legjobb
ajanlattevo lesz a gyoztes.

Az ajanlatkérd lehetGsége van a kozbeszerzését keretmegallapodas utjan is megvalositani.
Legnagyobb volumen(i kdzbeszerzési eljarasnak a keretmegallapodast tekintik. Itt fennalnak a
nyilt, meghivasos és targyalasos lejarasnak a feltételei is, majd ezek kdvetkeztében kothetik
meg a keretmegallapodast. Négyféle képpen kothetik meg ezt a torveny alapjan:

,a) €gy ajanlattevivel megkotott keretmegallapodas, amely az annak alapjan adott
kdzbeszerzés megvalositdsara iranyuld szerz6dés(ek) minden feltételét kotelez6 erdvel
tartalmazza;

b) egy ajanlattevivel megkotott keretmegallapodas, amely nem tartalmazza az annak
alapjan adott kozbeszerzés megvaldsitasara iranyuld szerzddés(ek) minden feltételét vagy
azokat nem kotelez6 erdvel tartalmazza;

c) tobb ajanlattevével megkotott keretmegallapodas, amely az annak alapjan adott
kdzbeszerzés megvalositdsara iranyuld szerz6dés(ek) minden feltételét kotelez6 erdvel
tartalmazza;

d) tobb ajanlattevével megkotott keretmegallapodas, amely nem tartalmazza az annak
alapjan adott kozbeszerzés megvaldsitasara iranyuld szerzédés(ek) minden feltételét vagy
azokat nem kotelez0 erdvel tartalmazza.”

Legfeljebb 4 éves keretmegallapodast lehet kdtni, tehat meglehetésen hosszu tavra kotik,
am ez még mindig nem jelent teljes elkotelezettséget, hiszen kilonbozd konkrét targyu
kozbeszerzésekre ezen belil kell még palyazniuk a keretmegallapodast koté feleknek.

A jovében még egy kozbeszerzési eljaras fajtara lehet szamitani, ez az innovativ
egyuttmikodés, mely keretei kdzott a felek kdzOs célja, hogy a targyalasok soran kozdsen
segitsék el0re az eljarast és nem zarkdznak el az U mddszerektdl, probalnak ugy
egyuttmdkodni, hogy az mindkettejik szamara profitalhatd és maradandé legyen. ©

Palyaztatas esetén is tobb kategoriat kulonboztethetink meg a cégnél. Lehetnek ezek
meghivasos, targyalasos palyaztatasok, ahol egy bizonyos kor tagjainak a palyazati felhivast és

dokumentaciét elkuldik. Ez torténhet email-ben, vagy levélben, de minden esetben lehetéség

6 Kozbeszerzési Torvény: 2011. évi CVIIIL. torvény a kézbeszerzésekril Forras:
http:/net.jogtar.hu/jr/gen/hjegy_doc.cgi?docid=A1100108.TV
ELMU-EMASZ Nyrt. beszerzési szabalyzata (2008): T_U-9/1 Beszerzési szabalyzat
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van a személyes atvételre is. A zart kor lényege, hogy mar ismert, a multban jol teljesito
vallalatokat hivjak fel a palyazatra vald jelentkezésre, igy Oket versenyeztetik, a kozUllk
legalkalmasabb féllel torténik majd a szerz6deskotés.

Amennyiben nem ezt alkalmazzak, akkor nyilt felhivast tesznek k6zzé, amire lehet majd
jelentkezni a cégeknek. Ennek minimum 2 orszagos napilapban és minimum 2 alkalommal meg
kell jelennie, ezt kdvetben lehet a palyazati dokumentaciokat személyesen atvenni. Legtobb
esetben ilyenkor a palyazati dokumentaciot aruljak, nem csak a nylit felhivasos palyaztatasnal,
hanem a meghivasosnal is. A jelentkezd cégek tehat fizetnek azért, hogy a palyazati
dokumentaciét atvehessék, a feltételeket megtudhassak. Ezek utan mindenki eldontheti, hogy
szeretne-e palyazni. Erre tobbnyire a nagy 0sszegil beruhazasok esetén van szikség. A
palyazati dokumentacid elkészitése utan a palyazé cégek a megadott hataridore ajanlatot
adnak le. Ez az el6irt alkalmassagi és formai kdvetelmények alapjan kerllt megitélésre.
Amennyiben egy palyazo teljesitett a kritériumokat, minden formai, jogi, pénzlgyi, mlszaki és
altalanos kritériumnak megfelel, akkor alkalmas a palyazat elnyerésére. It szlikilhet a
résztvevok kore, hiszen az alkalmatlan jelentlezOk kiesnek. Ezutan kertlhetnek bontasra az
arajanlatok, ahol mar csak olyan cégek versenyeznek egymassal, melyek mar mind képesek
lennének a munkat elvégezni, itt mar csak az ar szamit. A beadott arajanlatok még nem
véglegesek, lehet6ség van a tovabbiakban artargyalasra is, vagy személyesen, vagy a mar
kordbban emlitett beszerzési szoftverek segitségével elektronikus aukciét tarthatnak. Az ar
fontossaga az elbiralas soran nem lehet kevesebb, mint 60%.

Ajanlatkérésnél az alkalmassag vizsgalata mar a felhivas el6tt megtorténik, ajanlatot mar
csak olyan cégektdl kérnek, melyek alkalmasak a munka elvégzésére. Itt mar csak az arak
jatszak a legnagyobb szerepet a dontés meghozatalaban. Ezért nem is tartalmaz az
ajanlatkérés mast, csakis az arajanlatot. Minimum 3 érvényes ajanlattevének kell lennie ahhoz,
hogy elfogadhatd legyen az eljaras. Itt is lehetGség van a tovabbiakban artargyalas
lefolytatasara.

A vasarlas a legegyszer(ibb eljaras fajta, és egyben a legkisebb volumeni is. Kilonboz6
anyagokat és szolgaltatasokat is vasarolnak a cégnél. Ezek az anyagok olyanok, melyekre
ritkan van szlkség és nem tervezhetdek eldre, valamint melyeknek palyaztatasa nem ésszerd.

A szolgaltatasok esetében pedig abban az esetben, ahol az igényl0 szaktertlet folyamatos
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mikodését szolgaljak, vagy szerzédéses jogviszont igénylé szolgaltatasonal alkalmaznak
vasarlasos modszert.

A tarsasagcsoportnal azonban nem csak ez alapjan kulonboztethetdek meg a szerz6dések.
Beszerzés targya szerint is csoportosithatjuk éket. Ez alapjan |étezik:

e arubeszerzés,

e szolgaltatas beszerzés,

e valamint az épitési beruhazas beszerzés.

Az arubeszerzés kategoriaba tartozik minden olyan anyag, mely cikkszammal rendelkezik,
legyen ez haldzati, akar egyéb anyag. A koltséghelyre kozvetlenul elszamolhaté anyagok is
ebbe a kategoriaba esnek, valamint a kis és nagy értéki targyi eszkozok is. A szolgaltatas
beszerzése alatt a halozati szolgaltatasokat kell érteni valamint az egyéb szolgaltatasokat.
Halozati szolgaltatas korébe tartozik példaul a miiszaki tervezés, technologiai szerelés, javitas,
karbantartas, egyéb szolgaltatas alatt pedig olyan értlink, mint a tanacsadas, oktatas, az
ugyviteli szolgaltatasok, egyéb javitasi szolgaltatasok, valamint az informatika. Az utolsd
kategoria, az épitési beruhazas tervezés, melynek elemeit a kulcsrakész épitmények létesitése,
egyedi féelosztd és elosztd haldzati projektek, a tobb év alatt megvaldosulo féelosztd halozati
projektek, valamint a szociélis épuletek felUjitasa, korszerlsitése képezik. Anyagbeszerzés
esetén akkor alkalmaznak a vasarlast, mikor egy ritkdn hasznalatos anyagot kell beszerezni,
olyan esetekben, ahol a palyaztatas nem lenne ésszeril. Szolgaltatdsok esetében akkor, ha
kizarélag egy szakterilet mikodését szolgalja, vagy szerzédéses jogviszonyt nem igényel (pl.:
autopalya matrica)

Az ELMU-EMASZ Téarsasagcsoport szerzédéseinek két fajtajat ismerjik. Léteznek
keretszerzddések, és egyedi szerzGdések. A keretszerzodések ismetlédo, tobbszori teljesitésre
vonatkoznak. Mennyiségben és/vagy értékben kifejezett anyagrél vagy szolgéltatasokrol
rendelkez0 megallapodasok, melyek tartalmazzak a rogzitett egységarakat is. Hosszu tavra,
hatarozott idétartamra szoktdk &ket kotni. Ezen belll a keret mértékéig tobb lehivasos
szerzGdést is kothetnek, melyek konkrét megrendeléssel valosulnak meg. Errél az SAP
rendszerben gyartanak bizonylatot.

Az egyedi szerzddések konkrét, egyszeri és/vagy ismétlddé szolgéltatasra, vagy
valamelyik konkrét tevékenység ellatasara iranyulhatnak, vonatkozhatnak anyagra és targyi

eszkozre egyarant, valamint dolog vagy szolgaltatas bérlésére. Meghatarozott mennyiségben
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és értékben kottetnek meg. Minden szerzédésnek szerepelnie kell az ELMU SAP szerzddés-

nyilvantarté rendszerében, fajtajatél figgetlendl.”

7 Kozbeszerzési Torvény: 2011. évi CVIIIL. torvény a kézbeszerzésekril Forras:
http:/net.jogtar.hu/jr/gen/hjegy_doc.cgi?docid=A1100108.TV
ELMU-EMASZ Nyrt. beszerzési szabalyzata (2008): T_U-9/1 Beszerzési szabalyzat
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3. Valsag kialakulasa és a kockazatmenedzsment

3.1 Gazdasagi vilagvalsag

Sokan nem tudjak, de valéjaban a 2008-as gazdasagi vilagvalsag elsé jelei mar 2007-ben
megmutatkoztak, am ekkor még nem beszéltek rola annyian, csupan a gazdasagi elemzok
korében lehetett erre utald eldrejelzéseket talalni. 2007 augusztusaban az Amerikai Egyesuilt
Allamokban mar voltak valsagra utalé jelek. Egy subprime jelzalogpiaci valsag alakult ki, amely
annak hatasara jott Iétre, hogy sok, kevésbé hitelképes tgyfélnek adtak olyan mennyiségi hitelt
a bankok, amit egy idé utan mar a gazdasag nem tudott kezelni. igy egy ingatlanpiaci buborék
keletkezett, majd ez a probléma atterjedt a gazdasag mas agazataira is. Egyre tobb
nagyvallalatnak kellett cs6dot jelentenie, és egyre tobb tOkét kellett a kozponti bankoknak
pumpalniuk a bankrendszerbe a likviditas javitdsa céljabdl. 2008 szeptemberében a Lehman
Brothers nevl globalis pénzpiaci vallalat csédbement. Ez volt a gazdasagtorténet eddigi
legnagyobb csédje, sokan innentdl kezdve szamitjak a gazdasagi vilagvalsagot.

Magyarorszagot 2008 6szén érte el a valsag. Oktober 9-an a forint arfolyama elkezdett
meredeken esni, az OTP részvények értéke zuhanoreplésnek indult, valamint az allampapir
piac is teljesen kiszaradt. A Magyar Nemzeti Bank akkori tartaléka 17,4 milliard EUR volt, am az
igény 24 milliard EUR nagysagura rugott. Magyarorszagon ekkor az addéssagallomany és az
allamadossag mértéke nagy volt, nem rendelkeztink bels6 megtakaritassal. Az adéssagok
torlesztésére hiteleket vett fel az allam, igy egy ordogi kort inditva el. 2001 és 2006 kozott
elkezd6dott egy devizaliberacio, ami tomegesen elterjedt. Magyarorszag szamara idegen volt
az inflaciés célkdvetd monetéris politika. A forint kamatat magasan tartottdk, a deviza igy
alacsonyabb kamatu volt. A kilonbozé kockazati alapok (hedge fundok) és a befektetOk
elkezdtek megszabadulni a magyar részvényeiktél, allampapirjaiktol, készpénziktél. Ennek
kdvetkeztében a forint arfolyama dramaian meggyengdilt, ami szamukra nyereség volt.

Nyilvanvalo volt, hogy valamit tenni kell, hiszen a helyzet rohamtempdban sulyosbodott.
Egy esetleges allamcsdd sulyos kovetkezménye lehetett volna ennek. Szerencsére sikeriilt
elkerlini, és ebben tobb tényez6 is kozrejatszott. Megjelent a valsagmenedzsment, mely

tudomany eddig is Iétezett, &m most j6tt el az ideje annak, hogy tlizetesebben foglalkozzanak
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vele, alkalmazzak. Egyre tobb ezzel foglalkozd szakirodalom kerllt forgalomba, és a
szakemberek szama is megszaporodott. 8

A vélsag folytatodott, az IMF hitelek és az Eurdpai Unid segitségével sem sikeriilt
megallitani a forint gyengiilését. A Budapesti Erték Tézsde alulmuilta a vilag t6zsdéit. Sziikség
volt egy pénzigyi korrekciora, valamint arra, hogy a monetaris politikaban az inflaciés
celkovetés helyett az arfolyam stabilizalas keruljon el6térbe. Ezek egylttes hatasara
megallithatd volt a rohamos tempd, am sajnos a valsag kovetkeztében hosszu és tartos
visszaesés kezdddott el. 2008 6szétdl kezdve a mai napig folyamatosan érezni lehet a vélsag
hatasat, és talan azt lehet mondani, hogy kezdetén, 2008 végén és 2009-ben még csak
mérsékelten lehetett tapasztalni ezeket, am sajnos még 2012-ben is sulyos kihatasai vannak.
Az arak fokozatos dragulasa is ennek egyik kovetkezmeénye, valamint az adoérendszer
megvaltoztatasa és a megnétt add és jarulékfizetési kotelezettség. A keresetek ennek ellenére,
nem valtoztak parhuzamosan a megélhetés dragulasaval. Az EUR arfolyamanak valtozasa
eleinte nem volt olyan szamottevd, volt idészak, amikor ez rendkivil megugrott, de eleinte
ennek hataséat is kevésbé lehetett érzékelni. Onnantdl kellett sulyosabb kockazattal szamolni,
mikor az EUR/Ft arfolyam mar elérte a 300 Ft-os hatart, sét e folé is ment. 315 Ft-nal mar
rendkivil negativ hatasa volt a gazdasag minden agazataban, igy miel6bb fontos Iépéseket
kellett megtenni annak érdekében, hogy ez ne rontsa tovabb a méar amugy sem konnyd
helyzetben 1évé magyar véllalatok életét. Hogy miért is ment fel az EUR arfolyama ilyen
mértékben, ezt senki nem tudja pontosan megmondani. Ennek kilonb0z6 makrogazdasagi

valamint politikai okai is lehetnek, ezeket dolgozatomban részletesen nem targyalom.

3.2 Szélséséges helyzet kialakulasa

Az arfolyammozgas mindennapi dolog a mai vildgban. Nem ritka, hogy az EUR arfolyama
naprél napra, o6rarél orara, de akar percrél percre is mozog. Egy deviza arfolyama sok

mindentdl flugghet, legyen sz6 a piaci kereslet-kindlatrol, a nemzetk6zi arfolyampiaci

8 Forras: Szab6 Zsuzsanna (2009): 4 globadlis gazdasagi és pénziigyi valsag kialakulasa és lefolydsa

2008 végéig Budapest 2012. szeptember 14. http://elib.kkf.hu/edip/D_14645.pdf
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mozgasokrol, vagy akar a hatosagi arfolyam-intézkedésekrél. Ezek egyittesen és kilon-kilon
is befolyasolhatjak a devizaarfolyamokat.

Az EUR arfolyama a valsag kovetkeztében igencsak kiszamithatatlan palyan kezdett el
haladni. Még a valsag kirobbanasa el6tt, és azeldtt, hogy ez Magyarorszagra ért volna, az
EUR/Ft arfolyam legalacsonyabb pontjat 2008.julius 18-an érte el, ekkor az EUR/Ft arfolyama
228,16 volt. Ezt talan nevezhetjuk vihar el6tti csendnek, hiszen a 2008 Gszén ment csédbe a
Lehman Brothers és kezd6dott el a magyar fizetbeszkoz értékvesztése is. Innentél kezdve
kezdett az EUR érfolyama is vészesen emelkedni. 2009 tavaszan kellett legtobbet fizetni egy
EUR-ért, 316, 5 Ft-ot, am ez még mindig nem volt olyan magas, mint 2012 januarjaban jegyzett
érték, 321,93 Ft.

4. Abra: EUR arfolyam valtozasa 2008 julius és 2012 oktober kozott

EUR arfolyam valtozasa 2008.julius - 2012.oktéber

340

320 A

300 /\ \

280 /
260

Forras: Altalam készitett, http:/apps.pszaf.hu/hitkalk/Arfolyam.aspx alapjan

Az alabbi, altalam készitett diagram abrazolja az arfolyamok alakuldsat 2008 juliusatol
egészen 2012 oktoberéig. Lathatd, hogy a 2009-ben jegyzett akkori legmagasabb EUR
arfolyam elérése utan tartdsan nem ment 265 Ft ala, ahhoz képest, hogy a valsag el6tt az EUR
arfolyama a legalacsonyabb értéket is elérte, a 229,11 Ft-ot. Tulajdonképpen az ezt kovet6 2
évben folyamatosan 290 és 270 Ft korlul mozogott, &m 2011 utolsd negyedében hirtelen Ujra
emelkedésnek indult. 2012. januar 5-ei arfolyam minden idék legmagasabb arfolyama volt.

Ekkor fogalmazadott meg az ELMU-EMASZ Nyrt. szamara, hogy valamit tenni kell ez ligyben,


http://apps.pszaf.hu/hitkalk/Arfolyam.aspx
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hiszen az eddig alkalmazott kockézatkezelési modszerek az ilyen magas, 300 Ft folotti
arfolyammal nem szémoltak és az EUR-s szerzédések volumenébdl addddan rendkivil

nagymértéki plusz kéltség ez a 320 Ft korlli arfolyam a vallalatnak. °

? Forras: PSZAF: http://apps.pszaf.hu/hitkalk/Arfolyam.aspx
HVG.hu (2011. december 30.) Jegybanktorvény utan 315Ft felett az euro 2012. szeptember 20. Forras:
http://hvg.hu/gazdasag/20111230 euro arfolyam
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3.3 EUR arfolyamrél

Mi is az eur6d arfolyam val6jaban? Az 0Osszes olyan pénzigyi termék, melynek
értékkalkulalasa vagy kifizetése nem kizarélag a vallalat hazéjaban hivatalos pénznemben
torténik, vagy annak értékétdl fugg, jelentds veszteséget jelenthet egy cégnek. Ennek oka a
devizaarfolyamok valtozasabdl fakad. A devizaarfolyam egyensilyban van, ha a deviza
keresete és kinalata megegyezik, amennyiben ez nem egyenliti ki egymast, felmeril a
lehetGsége, hogy az esetleges Ugylet kockazatot hordoz magaban, marpedig nagy
valoszinlséggel elmondhatd, hogy az arfolyamok gyakorlatilag soha nem stabilak. Egy
rugalmas arfolyamrendszerben a hazai deviza arfolyamanak mozgasat a piac hatarozza meg,
mig a fix arfolyamrendszerben ezt egy masik devizahoz kotik. Nehéz a véltozasokat realisan
elére jelezni. A devizaarfolyam-kockazat azt a kockazatot jelenti, amely az (gylet értékét vagy
kifizetését meghatarozd hivatalos fizet6eszkozok relativ értékének valtozasabdl adodik. Ez az
uzlet nem csak a lejarat napjan jelent kockazatot a vallalat szamara, hanem a futamidé alatt
folyamatosan valtozo6 értéket ad igy folyamatosan fennall a kockazati tényezd és folyamatosan
mas értéke van az Ugynek. A kulfoldi deviza arfolyamanak kockazata magaban foglalja a
csereérték-valtozast a hazai devizanem és a kUlfoldi kozott. Ebbe beleszamit valamelyik deviza
telies értékvesztése is, ennek kdvetkeztében esetlegesen az egész befektetés, Ugylet teljes
értékvesztése. Az arfolyamcsokkenés okai is tobbfélék lehetnek, legtobbszor a gyenge
gazdasagi helyzet, koltségvetési fegyelem hidnya, tulsagosan expanziv monetaris politika,
jelentds pénz tulkinalat vagy a devizatartalékok csoOkkenése ennek a kivaltd oka. A hazai
arfolyamcsokkenés esetén feltétlentl szamolni kell a felmeriilé kockézatokkal, hiszen jelentds
veszteséget okozhat. 10

A devizapiaci arfolyamok alakulasat tobb tényezd is befolyasolhatja. Ezek egyuttesen, vagy

kGlén-kilén is meghatarozhatjak az arfolyamokat. llyen tényezok:

o A piaci kereslet-kinalat
. Nemzetkozi arfolyampiaci mozgasok
o Hatdsagi arfolyam-intézkedések

' Forras: Losoncz Miklos (2003): Az eurd arfolyamot alakito tényezoék Eurdpai tikor: A
kiiligyminisztérium folydirata 1416-6151, 2003. 8.évf 6.szam 131-147.0

Losoncz Miklés (2006): Nemzetkozi pénziigyek 2012.oktober 3.
http://kozgazdasagpenzugy.szolfportal.hu/index.php?option=com_docman&task=doc_view&gid=293
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Donté elemként szerepel ezek kozil a keresletnek és kindlatnak a viszonya.
Magyarorszagon a Magyar Nemzeti Bank ennek a tényezének igen nagy szerepet enged, am a
széls6segesen nagy arfolyam ingadozas lehetéségét mar teliesen kizarja. Nyugat-Eurdpaban is
hasonloképpen viselkedik ez, a rendszer sarokkdve egy arfolyam ingadozasi sav. Ennek
lényege, hogy nem engedi az arfolyam elére meghatarozott savbdl vald kilépését. A jegybank
az, aki ezt meghatarozza, meghozza a devizakosarhoz vald viszonyitas modszerével. Minden
nap 9-12 és 13-15 dra kozott a bankkozi devizapiacon jelen vannak és az aktualis nemzetkozi
devizapiaci mozgasok alapjan a forint devizakosar segitségével meghatarozza a lehetséges
piaci ingadozasi savot. Amennyiben a deviza arfolyama e sav aljat kozeliti meg, akkor a
jegybank erre gy valaszol, hogy korlatlan vevéként |ép fel a piaccal szemben, magas, az
arfolyamsav tetejét kozelitd arfolyam esetén pedig korlatlan eladd lesz. A bankok, akik
folyamatosan figyelik az arfolyamokat ez altal tudjak betartatni egymassal az ingadozasi
hatarokat.

Az arfolyam-ingadozasi sdvok meghatarozasaban, a Magyar Nemzeti Bank-jegyzéseknél
tlkroz6dnek a nemzetkdzi devizapiaci arfolyammozgasok is, tehat a Jegybank az eléz6 napi

EUR/Ft arfolyambdl indul ki a k6zéparfolyam meghatarozéasakor.

3.4 EUR arfolyam hatasa az ELMU-EMASZ NYrt.-nél

Az EUR éarfolyam hatasa az ELMU-EMASZ Nyrt.-re szintén jelentds hatassal van. A cég
szerzGdéseinek mintegy 15%-a EUR arfolyamot érint, a szerz6dések 0sszege pedig még ennél
is nagyobb volumend. Ennek kovetkeztében a vallalat nagy kockazatnak van kitéve az
arfolyammozgasok miatt. 100 000 000 EUR-s Gsszegnél mar par tizedes jegynyi mozgas is
jelentds arkulonbséget okozhat, nem is beszélve az ennél nagyobb, akar 10 Ft-os
kiilonbségekrdl. Az ELMU-EMASZ Nyrt. szerz6déseinek nagy része a multban 275 Ft-os eurd
arfolyamon lett kalkulalva. Ez 100 000 000 EUR esetén 27,5 milliard Ft 6sszeget jelent, ami 300
Ft-os EUR arfolyammal kalkulalva 30 milliard Ft-ra n6. Ez pedig 2,5 milliard Ft-nyi kilonbség,
ami rendkivul jelentés plusz koltség.

Ezek utadn érthetd, hogy miért is fontos ezzel a témaval foglalkozni a véllalatnal, nem

elhanyagolhaté az ujbdli felulvizsgalat és a modszerek atgondolasa.
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3.5 Kockazatmenedzsment

A kockazatkezelés, kockazat menedzsment fogalma mér régen is ismert volt, &m
napjainkban kapott igen jelentds szerepet egy vallalat életében. A 2007-es vilagvalsag el6tt is
foglalkoztak vele a szakemberek, @&m ez nem volt olyan nagymértékd, mint most.
Szakirodalmak is ezt igazoljak, hisz egyre tobb és tobb kockazatmenedzsment témaju
szakirodalom keril forgalomba és keriilt a konyvtarak polcaira. Manapsag mar nem kérdés,
hogy egy nagyobb vallalatnak van-e erre specializalodott részlege, hiszen olyan probléma ez,
amelyet nem hagyhatnak figyelmen kivul a cégek. Sokaknal kulon szervezeti egységet, esetleg
egy projekt erejéig 0sszealld csapatot hoztak létre a kockazatok kezelésének céljabol. Ez
szervezeti felépitéstdl fligg, hogy milyen kapacitdssal rendelkeznek egyes cégek, milyen
fontossagu szamukra a kockazatkezelés. Flgghet ez a tevékenységi kortdl is, hiszen egy
folyamatosan valtozo termékcsoportra, szolgaltatdsokra specializalodott vallalat esetében
nagyobb a kockazati tényez6, mint egy olyan vallalatnal, mely hosszu tavon kevés valtozasra
szamithat tevékenységével kapcsolatban.

Tobbféle kockazatrdl beszélhetink altalaban. Ez flgghet egy cég profiljatdl is, attdl, hogy
milyen terileten tevékenykedik, fligghet az orszagtél, ahol a cég f6 tevékenységét folytatja. A
kockazat mértéke fligghet akar a szervezet felépitésétél is, hiszen lehet a szervezetnek
egyszer( struktiraja is, ugyanakkor lehet ez 0sszetett és bonyolult. Arra nem térnék ki, hogy
melyiknél lép fel nagyobb mértékben a kockazati tényezd, hiszen egy bonyolult struktiraju
vallalat, nem feltétlendl jelent nagyobb kockézatot, hiszen legtébbszor ilyen esetben a felépitést
egy hosszadalmas tervezési folyamat el6zi meg, melynél valosziniileg a kockéazatok lehetésége
és kezelése is felmertilt a tervezés sorén. 1

Ahogy fejl6dik a vilag, ugy fejlédik a kockazatmenedzsment tudomanya is. Egyre tobb és
tobb szakirodalom kertl forgalomba, és egyre tobb esettanulmany jon létre az altal, hogy a
gyakorlatban egyre tobb és tdbb ilyen eset fordul elé. Ennek a j6 oldala, a mar alkalmazott és

jol bevalt szokasok megtarthatosaga, at lehet Oket venni masoktdl, a rossz példakbdl pedig

" Forras: Balogh Albert Dr., Kockdzatmenedzsment 2012. szeptember13.
http://ifka.hu/img/files/4 mik/rendezvenyek/Dr.-Balogh-A.pdf

The Risk Management Guide honlapja: http://www.ruleworks.co.uk/riskguide/index.htm
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tanulni lehet. Manapsag mér az egyetemeken és féiskoldkon is kilon tanszékek és oktatok
specializalédtak arra, hogy atadjak a jové nemzedékének tudasukat és tapasztalatikat.
Valészinlinek tartom, hogy idovel a menedzsmentnek ez az &ga olyan természetes, magatdl
értet6do lesz, mint amilyen régebben egy cég vezetésének tudomanya és ennek alapvet6 elvei
voltak.

Mindezek mellett azért is kell ezt a témat manapsag mar részletesebben vizsgalni, mivel
egyre gyorsuld tarsadalmunkban a technologia fejl6désével, a hatarok megsziinésével és az
orszagokon ativel6 nagysagu vallalatok létrejottével a kockazatok nagysaga egyre jelentésebb

méretl lehet.
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4. Jelenleg hasznalt kockazatkezelési médszer

4.1 ELMU-EMASZ szerzédések fajtai

A tarsasagcsoportnal az kilfoldi devizas szerzédéseknél 6t kildnbdzé esetet lathatunk:

1. EUR-ban torténik a szerz6dés megkotése és EUR-ban fizet a cég, igy az
arfolyamkockazatot, az esetleges plusz koltséget az ELMU/EMASZ viseli

2. HUF-ban torténik a szerzédéeskotes, de van egy arfolyamkovetd képlet, ami
egy meghatarozott arfolyamsavhoz van kotve. Ezen arfolyamsav tillépése esetén az
kockazatviselés mértékét a két szerzddé fél 50-50%-ban allja.

3. HUF-ban szerzédnek, de a kifizetés a mindenkori EUR arfolyamhoz van kétve,
azaz a kifizetéskor érvényes arfolyamnak megfelel6 HUF dsszeget kell fizetni.

4, HUF-ban szerz6dnek, de van egy arfolyamsav. Ebbdl valo kilépés esetén
pedig a szerzddd féllel targyalnak a teenddkrél.

5. HUF-ban torténik a szerz6déskotés és HUF-ban is fizetlink. It nincs arfolyam-

kdvetési modszer, igy ezzel az esettel a tovabbiakban nem foglalkozunk.

Az ELMU-EMASZ Tarsasagcsoportnal a deviza nemek tekintetében 5 féle szerzdés tipust
kilonboztethetlink meg, ezekbdl pedig 4-et érint az EUR arfolyama. Az, hogy tobb féle modszer
alkalmazhatd ezekre a devizat érinté szerzédésekre, annak tulajdonithatd, hogy igy a
legoptimalisabb az ilyen esetek kezelése. A kockazat szerz6dés fajtanként valtozd lehet, attl
fuggben, hogy milyen eljarast folytatnak le, valamint attdl, hogy mi a szerz6dés targya. A négy
modszer azért alakult ki, hogy a legalkalmasabbat alkalmazva a legkisebb kockazatot kelljen
vallalni egy kulfoldi devizanemet érinté megallapodas soran.

EUR/EUR

Az elsé szerzdésfajtanal a szerzédést EUR-ban kotik meg, és a kifizetés is ebben a
devizaban torténik. Ez talan a legegyszeriibb mddszer a négy kozll, hiszen egyértelmien az
ELMU-EMASZ Nyrt. viseli a kockazatot. Az viszont nem feltétleniil figg az aznapi
arfolyamoktol, hogy mekkora a kockazat mértéke. A cég EUR-ban fizet, am ezt az EUR
osszeget nem feltétlenll aznap kell atvaltaniuk, ez akdr mar korabban is megtorténhetett,

esetleg tartalekokbol is fedezhetik a szerz6dés osszegének megfeleldé EUR kifizetést. Ez a
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szerzbdéstipus érinti az IT terlleteket elsGsorban, a haldzati anyag és szolgaltatas beszerzést
is, valamint az egyéb szolgaltatas beszerzését.

EUR/HUF képletes

A masodik opci6 esetén a szerzédés megkotése HUF-ban torténik és az arfolyamot egy
képlet alapjan, ami allapitjak meg. Ehhez egy arfolyamsav is kétott és amennyiben az arfolyam
kilép a savbdl a kockazat rendkivil megugrik. Ekkor mar tul nagy a kockazat, ezért a szerz6dé
felek ezt 50-50%-ban viselik. llyen szerzédéseket a haldzati anyagok esetében hasznélnak
csak. Az 6sszeg meghatarozasara legtobb esetben egy masik eleme is van a képletnek. A réz
arfolyamanak mozgasa példaul ugyanugy befolyasold hatdssal van a szerzOdés értékére,
azonban dolgozatomban ezt a tényez6t nem veszem figyelembe, hiszen a devizaarfolyam
kockazatanak ez nem eleme.

EUR/HUF indexalt

A legegyszerlibb moddszer talan a négy kozul a harmadik moddszer. Egyszerien a
mindenkori EUR arfolyamhoz van kétve a kifizetés, ennek megfeleléen kell az EUR-ban
megallapitott dsszeget Ft-ban kifizetni, tehat mindig az aznapi arfolyam hatarozza meg az
0sszegnek a nagysagat. Itt a veszély az arfolyamvaltozas mértékével egyenesen aranyosan
valtozik. Mivel EUR-ban fizet a cég, ezért az atvaltas terhét is Ok viselik. Ez kisebb
arfolyammozgasok esetén nem feltétlentl kockazatos, hiszen ha az EUR/Ft arfolyama 275 Ft
atlagosan, és ez az érték egyszer e folé megy 5 Ft-al vagy ez ala megy 5 Ft-al akkor ezek a
mozgasok nagyjabdl kiegyenlitik egyméast. Azonban nagyobb véltozasok esetén, legféképp a
nagyobb novekvés esetén ez jelentds plusz kiadasokkal jarhat egy nagy 0sszegli szerz6dés
esetén. igy megallapithato, hogy ez a fajta szerz6déskotés nem feltétleniil a legalkalmasabb
hosszU tavu megallapodasok esetén, hiszen az arfolyammozgasok nehezen kiszamithatoak
ilyen hosszu tavon. Ezt a mddszert szintén a hal6zati anyagok beszerzése esetén hasznaljak, a
masodik modszerhez hasonldéan akadnak még befolyasolo tényezék, amihez indexalhatjak a
végleges arat.

EUR/HUF sévos

A negyedik szerzédésfajta talan a legdsszetettebb, hiszen van egy arfolyamsav, amin belll
az arfolyam szabadon mozoghat. Amennyiben ezen a savon belil marad az EUR arfolyama, a
kockazat elenyész6 mértéki. Ez lehet példaul 10%-0s novekedés vagy csokkenés is. Azonban

amint kilép a savbdl, a két félnek le kell Ulnie egymassal és targyalni a kovetkez6 1épésekrdl,
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meg kell egyezniik az arfolyamviselés terhérél. Egyéb anyag beszerzésnél jellemz6 e
szerzbdésfajta alkalmazasa, az irodai eszk6zok beszerzése torténik ennek a mddszernek a

hasznalataval.

5.Abra: A szerz8dés fajtak eloszlasa az ELMU-EMASZ Nyrt.-nél

Szerz6désfajtak aranya

m EUR/EUR

m HUF/EUR képletes
HUF/EUR indexalt

B HUF/EUR savos

Forras: Sajat készités

Val6jaban az 1-es és a 3-as valtozat nem tér el sokban egymastol, mivel az egyiknél EUR-
ban fizetlnk a méasiknal, pedig az EUR éarfolyamot fizetjuk ki. Mindkettének az aznapi HUF/EUR
arfolyam az alapja, igy az dsszeg ugyanakkora lesz atszamitas utan.

A leggyakrabban hasznalt modszer a 2-es, amikor egy képlet alapjan kapjuk meg a
tényleges 0sszeget, valamint a masik leghasznaltabb opci6 az 1-es, az EUR/EUR alapu modell,
ami ezzel egyutt a legnagyobb volumeni is a négy tipus kozdl.

A savos nehezen hasznalhatd, mivel nagyon Osszetett. Gyakorlatban j6l alkalmazhatd,
hiszen a kockazat megoszlik a masik szerz6dd fél és az ELMU kozott. Ez 50-50%-0s, tehat a
felére csokkenthet0 ezzel az esetlegesen felmerlld koltség, ami nem is minden esetben adodik,
hiszen az arfolyamsavon belll maradd arfolyamnak nincsen plusz koltsége és kockazata sem.
Attol fliggéen nd a kockazat, hogy milyen széles a sav, amin beliil az arfolyamok mozgasa meg
van engedve. Amennyiben ez nem tul széles, akkor nagy valdszintséggel kiléphet beléle, am
ekkor is csak a kockazat felével kell szamolni, ami még igy is kedvezdbb, mint mas eseteknél.
Elviekben azonban nem csak a gyakorlat alapjan kell ezt megitélni. Mi torténik akkor, ha az

arfolyam olyan magassagokba ugrik, amire egyébként nem szamithatnank, de barmikor
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bekoOvetkezhet, hiszen a devizak mozgasa teljesen kiszamithatatlan, barmilyen gazdasagi vagy
mas esemény kovetkeztében radikalis valtozasok torténhetnek.

A kovetkez6 altalam készitett abran ezt abrazoltam, mi torténik akkor, ha az EUR olyan
magassagokba ugrik, amire senki sem szdmitott. Az arfolyamsavbél jol lathatéan ez mar

jelentdsen kiesik, tehat a kockazat az ELMU és EMASZ kozétt fele-fele aranyban oszlik meg.

Abra: Savos modszer kritikus pontja

EUR/HUF arfolyam
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Forras: Sajat készités

400 Ft-os arfolyam esetén egy 1 000 000 EUR-s szerzddés értéke 400 000 000 Ft lesz, ami
eredetileg 290 Ft-al lett kalkulalva, tehat 290 000 000 Ft-ra szamitottak. Az arfolyamsav felsé
hatara 305 Ft, tehat ha ennél magasabbra szokik fel az eurd arfolyam, a cégnek és a
beszallitbnak egylttesen kell a plusz koltségeket alini. 400 Ft-os arfolyam esetén ez plusz
95 000 000 Ft, aminek a fele 47 500 000 Ft, ami jelentds dsszeg, tehat megfontolando, hogy
kockaztatunk és ezt a modszert alkalmazzuk, feltételezve, hogy az arfolyamok normalis szinten
maradnak, lehetbleg a savon bellil, de onnét kis mértékben kilépve is még kedvezé a modszer.
Jo esetben ezzel minimalis plusz koltséglnk van egy évben, am mi van akkor, ha egyszer
szokik csak fel az eur6 arfolyama, am ekkor jelentds mértékben. Lehet, hogy ez az egy alkalom

annyi plusz koltséget ad a cégnek, ami joval meghaladja az eddig megspéroltakat.
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5. Uj kockazatkezelési modszerek
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5.1 Fedezeti tugyletek

Leggyakoribb megoldas a kockazatok csokkentésére valamilyen fedezeti ugylet
alkalmazasa. Ez a targyalt problémat pénzigyi szemszogbél probalja megoldani, a kockazatot
valamilyen banki tgylettel probalja meg fedezni. Sok cég ezeket nem feltétienll a kockazat
csokkentésére, hanem plusz bevétel szerzésére is hasznalja. Jelen esetben nem errdl a
szandékrol van szo, hiszen az ELMU-EMASZ Tarsasagcsoportnal kifejezetten a kockazat
csokkentése szempontjabdl mertilt fel ez téma. A fedezeti Ugyleteket tekinthetjik ugy, mint egy
kockazat vallalasa egy masik kockazat ellensulyozasara. Leggyakoribb fajtéi a kovetkezok:

Hatarid0s ugyleteket alkalmaznak abban az esetben, amikor a jovébeli ar az Uzletkotes
idépontjdban azon az arfolyamon mar megallapitasra kerll, viszont a kifizetés csak kés6bb
kerUlt sorra. Ez lehet hosszu pozicid, valamint rovid pozicio a hataridds messzeségétdl
fuggben. Hosszu id6tavu poziciokat inkabb az export Ugyleteknél szoktak alkalmazni, a
rovideket pedig legféképpen import ligyletek esetében. Altalaban egy évnél rovidebb idészakra
szoktak kétni az ilyeneket. Hasznosak lehetnek egy arfolyamkockazati valsag esetén, mivel az
arfolyamb6l adddd veszteségek elkerllésére a taktikajuk, hogy eredeti pozicidjukkal ellentétes
hataridé iigyletet kotnek. igy az arfolyamvaltozas mar kétoldaliként érinti éket, nem csak a
hatranyos, hanem a kedvez6 oldalrdl is.

Két f6 hatarid0s Ugyletet alkalmaznak legtobbszdr. Az egyik az ugynevezett futures, a
tozsdei hataridés Ugylet. A majdnem pontos id0 és hely itt meg van hatarozva az arucikk
cseréjére, bar itt egy lejarati id6szakot hataroznak meg, és nem lejarati napot. Ezeket
kliringhazakban tartjak nyilvan, ahol a mindennapi tézsdei Ugyletek elszamolasat és
nyilvantartasat intézik. Ebben az esetben az arfolyamkockazat lefedettsége biztositott, barmikor
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lehet venni és eladni, ami versenyképes armechanizmust biztosit és elsegiti a kockazat
fedezését és a piacok hatékonysagat.

A masik hatarid6s fedezeti ugylet egy t6zsdén kivili hataridés ugylet, mas néven forward
ugylet. Itt a szerz6déseket valamilyen specialis, egyedi igényekhez igazitjak. Sokszor akkor
hasznos, mikor a futures Ugylet idépontja nem felel meg az (zletkdtd igényének. Legtobbszor
egy eszkoz eladasara vagy megvételére hasznaljak, és két pénzintézet, vagy egy pénzintézet
és annak intézményi Ugyfelei kozott kotddik. Jelen esetben a masodik valtozatrol lehet szo6.
Rugalmassaguk miatt mindenképpen jol hasznalhatok az arfolyamvaltozasok esetén, viszont
alacsony a likviditasuk és a t0zsdén sincsenek jelen, tehat ezekbdl ujabb kockazatok
adddhatnak. Ez talan a legfontosabb kllonbség a futures és forward Ugyletek kozott, hogy a
futures kontraktusokkal inkabb a t6zsdén kereskednek, és ezek szabvanyositottak.

Tovabbi lehet6ség lehet a cserelgylet, mas néven swap ugylet alkalmazasa, mely
lényege, hogy a deviza azonnali eladasaval vagy vételével egy idGben annak a
devizadsszegnek megfeleld hataridds cseréje kozvetitbkon keresztll. llyenkor tékekolcsonzés
nem torténik. Ez a likviditds novelésére szolgalhat, ahol az adott devizaban felmerilé dsszeget
egy masik devizara cserélik. JO lehet6ség ennek alkalmazasa, amennyiben atmeneti
devizaf6losleg vagy devizahiany alakulna ki a cégnél. Egy példa lehet erre, hogy amennyiben
egy devizara jelenleg, legyen az az EUR nincs szikség, de ebben az id6szakban egy masikra
igen, akkor az addig igy felszamolhato.

Talan a legdsszetettebb fedezeti (gyletnek tekinthetjlk az opcids Ugyleteket.
Bonyolultsaguk ellenére hasznos mddszernek bizonyulnak a kockazatkezelés terén. Lényege,
hogy az Ugyféel egy bizonyos idétartamra jogot szerez egy valuta eladasara/vételére egy el6re
meghatarozott arfolyamon, meghatéarozott id6re. Call option esetén ezt a jogot vételre
hasznaltjuk fel, put option esetén pedig az eladasra jogosit. Ez semmilyen kockazatot nem
hordoz magaban, egyedil akkor van plusz koltsége, amennyiben a nem valdsul meg a vétel,
viszont ekkor a veszteség egyenl6é az opci6 dijanak koltségével, ami nem akkora meérték(, ha
az egyéb kockazatokkal 0sszevetjik. Szintén elényos lehet a modszer alkalmazasa, ha abbdl a
szemszoghdl tekintjuk, hogy opcid esetén a tulajdonosnak joga van adott aron eladni vagy
vasarolni egy adott devizat. Ugyanekkor a hataridds Ugyleteknél a szerzédés kotelezi a
tulajdonosat ennek az eladasnak vagy vételnek a véghezvitelére. Fontos még megemliteni,

hogy Amerikaban és Eurdpaban nem teljesen egyez6ek ezek az opcios ugyletek, hiszen az
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amerikai opci esetén a jog barmikor felhasznalhat6, Eurdpaban pedig csak lejarat esetén lehet
alkalmazni az opcios jogokat. Mivel az altalam vizsgalt cég eurdpai piacon tevékenykedik, ezért
a masodik, az eurdpai mddszer hataskorébe esik.

A swap Ugyleteket valamint az opciés tgyleteket az ELMU-EMASZ Nyrt.-nél a
hatékonysaguk ellenére kis mértékben lehet csak hasznalni, mivel az anyavallalat modszerei és
a vele vald kapcsolat is befolyasolia a kockazatkezelési technikakat. Ezt a témat a

tovabbiakban fogom még emliteni.
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5.2 Hosszu tavu szerzodések

Valsag idején eldényosebb, ha csokkentik a hosszu tavu kotelezettségek szamat. Ennek
azert van kiemelked6 fontossaga egy ilyen volatilis arfolyam esetén, mivel a deviza valtozasat
nem lehet hosszu tavuan elére jelezni. Egyik nap az EUR/Ft atvaltasi koltsége lehet 275 Ft,
majd ez kdvetkezd napra felugorhat akar 300 Ft kdzelébe is, vagy akar folé is. Volt mar ilyenre
példa, tehat ezzel a kockazattal mindenképpen szamolni kell egy tobb évre sz6l6 szerz6dés

megkotése eseten.

6.Abra: Arfolyam valtozasa egy adott eljaras alatt

Arfolyam valtozas az eljaras ideje alatt
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Forras: Sajat készités, egy adott eljaras mintajara

Az altalam keészitett fenti abra egy eljaras ideje alatt tortén0 EUR arfolyammozgast
szemléltet. Az eljaras 4 pontja lett kiemelve, ahol az eur6 arfolyama nagy jelent6séggel bir.
Tegyuk fel, hogy ajanlatkéréskor az arfolyam 255 Ft-on lett jegyezve. A beszerzésen és a
szakteruleteknél is tobbnyire ilyenkor még egy hozza vetbleges érték van megadva az eljaras
koltségét illetben. Ezzel az arfolyammal tudnak tehat az ajanlatkérés idépontjaban kalkulalni. Az
egyszerliség kedvéért egy 1 000 000 EUR-s beszerzést vizsgalok, mely azt jelenti, hogy a

beszerzés 6sszege ekkor 255 000 000 Ft-nak felel meg. A legjobb ajanlattevd elbiralasakor az
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eurd jegyzett arfolyama 250 Ft, tehat az artargyalas soran ezzel az 6sszeggel szamolunk. Maris
megvaltozott az eredmény, 250 000 000 Ft-ra csokkent az eljaras koltsége. Ez jelenleg pozitiv
valtozasnak szamit, am ha jol meggondoljuk, akkor nem feltétlenul j6, ha minél kevesebb
osszegre szamitunk eljarasunk elején, hiszen egy esetleges arfolyam névekedésnél a jovében
nagyobb lesz a plusz koltség is. Jobb, ha kicsit nagyobb 0Osszeggel kalkulalnak, kisebb
meglepetés érheti a vallalatot ez altal.

Végbe ment tehat a szerzédésben leirtak teljesitése, ekkor az EUR arfolyama mar 290 Ft-
nal jar. Ez lényeges megugras az eljaras kezdetéhez képest. Ujra kell kalkulalini az dsszeget,
mivel jelentésen megndhet az arfolyam hirtelen ndvekedése altal. 290 000 000 Ft lett a
kifizetend6 koltség, ami a legelsé szamitasokhoz képest 35 000 000 Ft-tal tobb, am ez még
mindig nem a vége, hiszen a kifizetés idépontjara ismét megnd az arfolyam, mar 295 Ft-ot kell
fizetni 1 eurdért. Ekkor a végsé ar 295 000 000 Ft-tal egyenld, ami pontosan 40 000 000 Ft-tal
tobb a kezdeti szamitdsokhoz képest. llyen nagy, milliés Osszegeknél kisebb
arfolyamvaltozasok is sulyos kdvetkezményekkel jarhatnak, nem is beszélve a
nagymértékiekrdl. Egy hosszu tavu szerzddés esetén teliesen kiszamithatatlan az EUR
arfolyam valtozdsa, amint azt az elébb véazoltam, rendkivil magas plusz koltségek
keletkezhetnek. Ezért is kell alaposan atgondolni a hosszu tavu szerzddések alkalmazasat,

hiszen minél hosszabb tavra kotunk megallapodast, annal kevésbé kiszamithato a kockazat.

Kérdés az, hogy mit tekinthetiink hosszd tavnak az ELMU-EMASZ szerzédései esetében.
Sok keretszerz6dés szdl két évre a vallalatnal, ami relative sok id6, am egy ilyen nagy
volumenil szerzdés esetén két év nem szamit olyan hosszunak. Inkabb a kozéptavu
kategdriaba sorolnam.

Nehéz dolog tehat eldonteni, hogy melyik valasztasi lehetéség a legkielégitdbb, am létezik
meég egy fontos dolog, amit szintén szamba kell venni e dontés meghozatalakor. Az arfolyam
novekedés nem az egyetlen negativ tényez6. Az arak novekedése is lehet jelentésen negativ
hatassal az eredményre. Egy hosszu tavu szerz6dés ilyen szempontbdl azért kedvezd a cég
szdmara, mivel a szerz6dés megkotésekor fenndlld arak két éven keresztll véltozatlanok
maradnak. Két évre eldre kerll meghatarozasra és ettdl nem térhetnek el a beszallitok sem.
Egy rovid tava szerzddés esetén azonban, legyen az példaul egy éves futamidejl, az Uj

szerzGdés megkotésekor mar az arak is Ujragondoltak. Manapséag, ilyen gyorsan valtozo
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gazdaséagi kornyezet esetén komoly aremelkedés lehetséges. Célszerli ezzel a riziké faktorral
is szamolni a lehetbségek osszevetésekor, feltétlentl megvizsgalni mindkét esetet kulon - kulon
és ez alapjan donteni, hogy melyik stratégia a legmegfelelébb ilyen valtozd pénzigyi,
gazdasagi helyzet eseten.

Ha mégis kifejezetten a devizaarfolyam kockéazat szempontjabdl szemléljik a kérdést, akkor
elényosebb opcidnak tiinik a rovid tavu szerzdédések preferalasa. Ez azt jelenti, hogy at kell alni
az egyuttmikodé beszerzési modellrdl egy masfajta, inkdbb versenyeztetd modellre. A
szerz6dések automatikus meghosszabbitasa helyett célszer(ibb félévente, évente fellilvizsgalni
a mért valtozasokat és ennek alapjan donteni, a hosszabbitas, esetlegesen az Ujrakotés
mellett. Ez természetesen fiigg attdl is, hogy egy szerzédés milyen tipusba tartozik. Az ELMU-
EMASZ Tarsasagcsoport tevékenységébdl fakadéan bizonyos kdtelességekkel bir, torvény
vonatkozik arra, hogy milyen esetben, milyen eljarast kell alkalmaznia. Egy halézatot érintd
szerz6dés esetében nem donthetnek gy az illetékesek, hogy a kockazat és a koltség
csokkentésének szempontjabdl meghosszabbitjak a szerzOdést, mivel e szegmensre
kotelez6en kozbeszerzési eljarast kell elGirni, igy nem kérdéses, hogy ujra palyaztatas lesz a
szerz6dés lejartakor a kovetkez0 lépés.

Amennyiben torvény nem rendelkezik rola, akkor donthet ugy a vallalat, hogy a szerzédést
meghosszabbitja, vagy akar ujra aukciokat tart. Ez altal minden félévben felll lehet vizsgalni,
melyik a legjobb dontés a vallalat szamara, és mi az, amiben a torvény is szabad kezet ad. A
rovidtav miatt kevésbé lesz egyszerli a szerzGdések kezelése, ami tobb munkaval és
raforditassal jarhat, valamint kevésbé jon létre az egyuttmikodo kapcsolat a szerz6d6 felek
kozott a versenyeztetés miatt. Ez a plusz koltség, illetve energia viszont megtértlhet az Ujra
felllvizsgalt arak és arfolyamok legoptimalisabb szintjének elérésével, valamint érdemes
megfontolni valamilyen tdmogatd szoftver beszerzését, mely leegyszer(sitheti ezeket a

tevékenységeket, folyamatokat.
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5.3 Benchmarking

Benchmarking fogalma a 80-as évek kezdetétél van jelen a vallalkozasok életében,
Eurépaban azonban kevésbé. Ez egy hasznos eszkoz arra, hogy folyamatokat javitsanak vele.
A benchmarking technikaja soran az egész piacot vizsgaljuk. Alapja az dsszehasonlitas, a
folyamatos javitas érdekében a piacon megtaldlhatd legjobb gyakorlatot hivatott felkutatni.
Fontos azonban megjegyezni, hogy nem segit teljes mértékben egy mddszernek az adaptalasa
masik egy vallalat mintajardl. Ez nem feltétlendl ilyen egyszer(, hiszen ezt a moédszert a sajat
cégunk mintajara kell atlakitani. Valoszinileg nem létezik olyan mas szervezet, melynél 100%-
0s az egyez6ség a struktirdban, folyamatokban, ezért at kell ezt forméini a kénnyebb és
hatékonyabb hasznalhatosag érdekében.

Egészen széles latdszoget ad ezzel a vezetdségnek is, valamint az, hogy nem csak egy
szemszOgb0l vizsgalnak egy problémat, hanem a piac tobbi szereplinek szemszOogébe is
betekintést nyerhetnek, sokat segithet a folyamatos fejlddés kialakitasaban. Mivel masok
technikait is megfigyelhetjik, nagy valészinliséggel lesz olyan kozte, ami a sajatunknal jobban
alkalmazhatd, vagy kedvezébb, ezért megbizonyosodhatunk rola, hogy nem feltétlenul mi
vagyunk a legjobbak. Ez pozitivan hathat a motivaciora, ezaltal tisztabba valik a kép, amilyen
iranyban a cég tovabbléphet a fejlédés terén.

Tobb tényez6t is javithatunk a benchmarking segitségével, Ugy, mint a termékeket,
folyamatokat, modszereket. Jelen esetben az ELMU-EMASZ Nyrt-nél a kockazatkezelési
maodszerek Ujragondoldsa mar eleve folyamatjavitasra iranyul, tehat mindenképpen foglalkozni
kell ezzel. Mas cégek mintajanak atvétele, vagy azok alapjan egy sajat modszer kialakitasa
pozitivan hathat a cégre, tehat ez mindenképpen javasolt az arfolyamkockazat csokkenésének
elérésére. Amennyiben a cégnek nincs erre sajat eréforrasa, megfontolando6 egy kilsd szakért6
cég alkalmazasa, mely segithet atvilagitani a folyamatokat és a legjobb mddszert kialakitani,

atlltetni a gyakorlatba. 12

12 Forras: Buckley, Adrian (1998): Bevezetés a nemzetkozi pénziigyekbe (The essence of international

money)Budapest, Panem
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5.4 Szoftverek

Amennyiben stratégiai beszerzésrél beszélunk, célszerii az operativ célokat szétvalasztani
a stratégiai jelleglektél. Egyre jobban afelé tendalnak a nagyvallalatok is, hogy a f6
tevékenységikre forditsak a legnagyobb energiajukat, és az egyéb feladatok teljesitésére,
pedig egy egyszeribb és gyorsabb modot talajalnak. llyen esetekben nagy segitséggel vannak
az operativ feladatokra fejlesztett szoftverek. Tobbnyire adminisztrativ feladatok ellatasara
alkalmazzak &ket, olyanokra, mint szamlakezelés, kifizetések jovahagyasa, szallitértékelés,
megrendelés |étrehozasa, belsd és kllsd igenylések, jovahagyas és koltségkontroll, privat
kataldgusok kezelése és nyilt beszerzési piactér. Az ELMU-EMASZ Tarsasagcsoport
Beszerzési Igazgatdsagan is hasznélatban vannak ilyen, és ehhez hasonl6 szoftverek.

Az operativ beszerzésen felul ma méar nem csak ezeknek, hanem a stratégiai
tevékenységeknek is vannak tamogat6 programjaik. Ezekkel mér az olyan fontosabb, stratégiai
jellegli feladatokat latnak el és egyszerisitenek le, melyek kiemelkedd fontossaggal birnak, a
vallalat életét és céljait nagymertékben befolyasoljak. Ajanlatkérés, tendereztetés, ezek
kiertékelése, el6keszitése, artargyalasok és szerzO0désmenedzsment, mind azok a

tevékenységek, melyek elvégzése nagymeértékben megkonnyithetd ez altal.

5.5 Fizetések csusztatasa

Akadnak olyan technikak a kockazat kezelésére, melyeknél nem alkalmaznak oOsszetett
fedezeti szamitasokat, nincs fedezeti szerz6dés, mely a kockazat kezelésének csokkentésére
hivatott létrejonni, hanem logikusabban szemléli a helyzetet. Ha realisan szemléljuk a
szituaciot, felmertl a kérdés, hogy miért ne lehetne azt a médszert alkalmazni, hogy a magas
EUR érfolyam esetén a fizetéseket elcsusztatjuk. Mivel az arfolyamok naprél napra véltoznak,
ezeért feltételezhetd, hogy egyik nap magasabban jegyzik az EUR-t mésnapra pedig ez lejjebb
mehet, de akar feliebb is. Amennyiben ez csokken idével, akkor az aznapi EUR arfolyam
fuggvényében tudunk fizetni, ami alacsonyabb lévén koltséghatékony. Ez a mddszer nagy
spekulaciét igényel és bar az arfolyamkockazatot csokkentheti, de ezzel egy idében ndvelheti is

a veszélyeket. Mivel az arfolyamok mozgasa igencsak kiszdmithatatlan, felmerll a kérdés,
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hogy mi torténik akkor, ha tartésan nem megy az eredetileg megallapitott szint ala.
Kockazatosabb lehet ez a dontés, mint amennyire gondoljuk, hiszen az az elv helytallo, hogy
egy kis ,jatékkal” el lehet émi, hogy a plusz koltséglnk csokkenjen, am a veszeély ott rejlik a
technikaban, hiszen az EUR tartdsan magas arfolyama esetén a kdltségiink is tobb lesz,
valamint a fizetés csUsztatasa is jarhat bizonyos kockazatokkal.

Valamivel konnyebb helyzet a fizetések elérehozasa. Amennyiben az arfolyam az eredetileg
megallapitott arfolyam ald megy, miért ne lehetne a kifizetést korabban elvégezni. Ennek
semmilyen kockazata nincsen, hiszen igy is egy alacsonyabb aron torténik az elszamolas, tehat
a cég profital beléle. Pesszimistabbakban merllhet fel még az a kérdés, hogy mi lenne, ha ez
az arfolyam még tovabb csokkenne, akkor tobbet nyerhetnének az ugyleten, &m a kockazat és
a koltségek igy is csokkentek, még akkor is, ha ezt jobban tovabb csokkenthetd lenne, tehat ez
a fajta modszer sikeres.

Sok cég alkalmazhatja ezt a fajta kockazatcsokkentési technikat, ami igen hasznos, féleg
akkor, ha a kifizetést egy vallalat kilfoldi telephelyei kozt végzik, tehat a hataridékkel
kapcsolatba rugalmasabb a hozzaallasuk. Akadhatnak azonban olyan tényezok, példaul az
addzasi hatasok, melyek megnehezitik e technikanak az alkalmazasat. Hosszu tavon nem
biztos, hogy ez a mddszer a legjobb a kockazat csokkentésére, am hasznos lehet bizonyos

esetekben, féleg az imént emlitett kilfoldi telephelyd vallaltok esetén. 13

5.6 Nettositas

A nettdsitas szintén egy vallalaton belili megoldas a devizaarfolyamok altal okozott plusz
koltseégek csokkentésére. CsOkkentheti a vallalatcsoportnak a devizapiacon bonyolodé
kifizetéseinek mértékét, mérsékelve ezzel azok kockazatat. Itt az adéssagokat a véllalatcsoport
az egyes érdekeltségei kozott nettdsithatja, igy csOkkentve ezzel a devizapiacokat érintd
osszegek nagysagat. Ezt azonban nem mindenhol lehet alkalmazni, leginkabb csak a

vallalatcsoportokon belll, esetleg olyan vallalatoknal, melyek egymassal szoros kereskedelmi

13 Forras: Farkas Szilveszter, Szabo Jozsef (2010): A véllalati kockdzatkezelés kézikinyve Budapest,

Dialog Campus
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kapcsolatban allnak. Sajnos a legoptimalisabb lehetéség nem valésulhat meg, hiszen a
szamlazas nem torténhet telies mértékben a sajat devizanemben. Altalaban két féle
nettdsitasrol irak a szakirodalmak, a bilateralis nettdsitasrol és a multilateralisrol. Lényegében
a kettd6 majdnem ugyanaz, azzal a kulonbséggel, hogy mig a bilateralisnal két vallalat nettdsitja
egymassal szemben az addssagaikat, a multilateralisnal mar tobb leanyvallalat érintett, ezért ez
dsszetettebb is. Elényeként szolgal az, hogy a tranzakcionalis koltségeket csokkenti. Az ELMU-
EMASZ Tarsasagcsoport esetében, a jelen dolgozatban targyalt témaban ez az opcié nem
egyértelmien erre a fajta kockazatcsokkentésre jott Iétre, hiszen a targyalt szerzédések,
beszerzések masik oldalan egy masik, kulsé vallalat all, igy ez esetben nem a legjobb
megoldas ezzel a mddszerrel foglalkozni, ugyanakkor fontos beszélni egy hasonld modszerrél,

a pénzaramlas-6sszehangolasrol. 4

5.7 Pénzaramlas-osszehangolas

A nettdsitashoz hasonlé moddszer, am itt mar egy harmadik fél is érintett az
tevékenységben. A vallalat azokat a bevételeit, melyeket mas, kulfoldi devizanemben kap meg,
beérkezésekor a szintén devizas kifizetéseihez igazitja. Ennek nagy elénye az, hogy atvaltasra
nem lesz szlksége, csak akkor, amikor ezt a miveletet nem tudja véghez vinni abban az
idében. Természetesen a modszer csak akkor alkalmazhatdé a gyakorlatban is, ha a cégnek
mindkét iranyban érintett a devizalgyleteknél, tehat nem csak kifizetése van EUR-ban, hanem
ezzel egy idbben bevételének egy része is EUR-ban érkezik. Vizsgéalt cégemnél tobbnyire
Magyarorszagrol folyik be a bevétel Ft-ban, ezért ennek a technikanak az alkalmazésa

akadalyokba Utkdzik. 1°

14

'* Forras: Farkas Szilveszter, Szab6 Jozsef (2010): A vdllalati kockdzatkezelés kézikinyve Budapest,
Dialog Campus
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5.8 Aremelés

Az elsd felmertlé mddszer a plusz koltségek jelenzkezésekor a vallalatoknal altalaban az
arak megemelése. Ezt a legtobb véllalat alkalmazza akkor, mikor valamilyen ok folytan plusz
kiadasaik jelentkeznek, igy tudjak kompenzalni ezt. Az ELMU-EMASZ Nyrt. esetében ez a
modszer szintén nem tlnik a legjobb megoldasnak, hiszen nehéz ezt a fajta koltséget atlltetni
az arakba. A tevékenység, amit a cég végez, nem feltétlenll engedi meg, hogy az arakat

feliebb toljak egy ilyen jellegl koltség felmeriilése miatt. 16

' Forras: Farkas Szilveszter, Szab6 Jozsef (2010): A vdllalati kockdzatkezelés kézikinyve Budapest,
Dialog Campus
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5.9 RWE Standard

Mivel az ELMU-EMASZ Nyrt. anyavallalata a németorszagi székhelyli RWE, ezért az
EUR arfolyam kockéazatkezelésének modszerére 6k is hatassal vannak. A jelenleg alkalmazott
technikat is az 6 standard modszerik alapjan végzik a vallalatcsoportnal.

Az EUR beszerzése az RWE-n keresztll torténik, egy frankfurti kozpontbdl. Ebbél a
kozpontbdl vasarolja meg az illetékes a Budapesti Elektromos Mivek Nyrt. kockazati kontrolling
igazgatdsagan. Ez a beszerzés egy 360T nevezetll platformon t6rténik, ahol az arfolyamok
folyamatosan mozgasban vannak. Ezt a mozgast figyelve is lathatjuk, hogy minden
masodpercben valtoznak az arfolyamok, ha nem is az egész szamjegy értéke, de a tizedes
tortek mindenképp. llyenkor természetes, hogy majdnem minden ember ugy gondolja, ez a
valtozas csekély mértékli ahhoz, hogy folyamatosan figyeljik az alacsonyabb arfolyamot vérva,
am egy vallalat esetében mar nagyobb 0sszegekrél beszélink, igy nem elhanyagolhaté ennek
értéke. Vegylk példaul egy maganszemélyt, aki kilfoldre utazik nyaralni és szeretne 100 EUR-t
valtani. Szaméra az, hogy 282,1 vagy 282,2 Ft-ért vesz egy EUR-t, az tulajdonképpen mindegy,
hiszen 100 EUR esetén ez 10 Ft-nyi kilonbség. Egy nagyvéllalat esetén ez az 0sszeg
lényegesen nagyobb lehet. 10 000 000 EUR atvaltasa esetén mar 1 000 000 Ft-ra emelkedik
ez a kiulénbség, ami viszont jelentds 6sszeg ahhoz, hogy ne foglalkozzunk vele. Ezért tehat a
kockazati kontrolling osztalyon folyamatosan figyelik az arfolyamok mozgésat egy esetleges
EUR 6sszeg vasarlasakor, hogy minél kisebb koltséggel lehessen ezt az tigyletet lebonyolitani.

Egy évre elére megtervezett EUR 0sszeg kerUl minden évben megvasarlasra. Ahhoz, hogy
ez megvalosuljon, szukség van arra, hogy ezt az igényt elére megadjak. Példaul
meghatarozzak, hogy minden hénapra szikséges 1 000 000 EUR Kkeret, tehat az éves 0sszeg
12 000 000 EUR-ra esik. Ebb6l adédéan minden évben szikség van egy elézetes tervre a
kovetkez6 évi EUR igényre vonatkozéan. Ezt pontosan megadni igencsak nehéz, am a
kovetkezb évre esb szerzédések esedékessegét elbre lehet jelezni, valamint azt, hogy ezek
milyen volumendek. Vehetjuk itt alapul példaul az eléz0 évi 0sszegeket. Amennyiben egy
szerzGdés 2-4 évre kottetik, akkor az els6 évi kifizetés alapjan kdvetkeztethetlink a masodik év

nagysagara, valamint a szerzdés szerint leirt fizetési Utemterv alapjan is megallapithatd, hogy
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milyen nagysagu az EUR igény. Ennek a segitségével probaljak az ELMU-EMASZ szadmara az
évi EUR igényt lefedezni. Minden napra meg van adva egy limit 0sszeg, amennyi
felhasznalhato belble, ennek fuggvényében kell a kifizetések Utemezését alakitani. Ezt a limitet
csak nagyon kivételes esetben és plusz koltségek fejében lehet tullépni.

Szlkséges megvizsgalni szintén a hosszu és rovid tavu szerz6dések elényeit és hatranyait
ez esetben, mivel itt is megmutatkozik, hogy a hosszu tavu szerz6dés nem a legjobb valasztas
a devizas szerzOdéseknél. Egy rovid tavi megallapodasnal a szikséges dsszeg konnyebben
elére jelezhetd, hiszen egyszer keriil azon évben kifizetésre. Ev elején tehat az adott szerz6dés
osszegének megfeleld EUR-val kall szamolni, igy ez pontosan megallapithatd, mig egy hosszu
tavu szerz6désnél nehezebb lebontani az egy évre esd 0sszeget. Megallapithatjuk tehat Ujra,
hogy elényosebb a kockazat csokkentésére a rovid tavi szerzOdéses megallapodasokat
hasznalni.

Megvizsgalva ezt az arfolyamkockézat csokkentési technikat, elényeit és hatranyait is
lathatjuk. Elénye mindenképp, hogy leegyszerisiti a kockazat fedezését, hiszen mar az adott
év elején megel6zi a felmerlld veszélyeket és adott arfolyamon megvéasarolja a szlikséges
EUR készleteit. Ezzel jelentds terhet vesz le a vallalatrol, mely az arfolyamok mozgéasatdl
fuggetlendl tud tovabb mdkodni.

Tovabbi eldnyt jelenthet a cégnek, ha EUR-ban adja meg a szerzédd fél az
ellenszolgaltatas 0sszegét, akkor, lathatjuk azt a kilonbséget, amit az EUR-s 0sszeg ad - tehat
a szerz6dés 0sszege plusz az EUR vasarlasanak esetleges tovabbi koltségei — valamint az az
0sszeg, amit a masik fél megallapit Ft-ban, melynél sajat maga szamolja ki az EUR
arfolyamokhoz kotott Ft értéket. Lehetséges, hogy a Ft-ra atszamolt érték tobbe keril igy a
cégnek, mint az EUR dsszeg, amit sajat forrasaibol tud beszerezni, lehet, hogy olcsdbban, mint
a masik cég azt szamolja. Mivel ez az EUR forras cégen bellili, ezért lehetséges, hogy olcsébb,
mint egy kivulallo cégnek a tobbi banktol vald beszerzési forrasa, ami alapjan szamolja a Ft-os
arat.

Sajnos elényok mellett hatranyai is akadnak ennek a technikanak. Az el6bb emlitettek
ellenére, hiaba lehet kedvezébb az EUR ar a Ft arhoz hasonlitva, nem feltétlendl elényds ez a
modszer, ha dsszességében nézzik, mas modszerekkel 0sszehasonlitva. Felmerul a kérdeés,
hogy miért nem szerzik be az egy évre eldre tervezett EUR készletet attdl a banktdl, ahol éppen

a legolcsobb. A treasury osztaly kapcsolatba léphetne a magyarorszagi bankokkal és a legjobb
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ajanlatot kivalasztva a legalacsonyabb aron tudna a sziikséges 6sszeghez jutni. Am ez az RWE
alapelveivel nem feltétlentl egyeztethetd dssze. Legjobb moddja a pénz aramlasanak az, ha
vallalaton belul torténik mindez, igy az anyavallalatnak elénydsebb, hogy a leanyvallalata egy
megbizhatd, sajat forrasbdl szerzi be az EUR-t. A két szempont sajnos egymassal szemben all
és mindkett6t fontos figyelembe venni. Kérdés itt, hogy melyik okozhat nagyobb kockazatot?
Az, ha egy masik, kevésbé biztos forrasbol torténik az EUR vétele, vagy az, hogy valamivel
dragabban jutnak hozza az EUR-hoz a legolcsobbhoz képest, de nagyobb kockazattal. Ezt mar
a felsd vezetés kompetenciajaba tartozé dontés.

Tovabbi hatranyként lehet azt emliteni, hogy az elére megvasarolt EUR készlet limitalt. Mi
torténik akkor, ha az elre tervezett igény szerint beszerzett 6sszeg nem elegendd, és tovabbi
EUR veételére van szlkség? llyen esetben eléfordulhat, hogy egy, az eléz6nél lényegesen
magasabb aron jutnak hozza a szlkséges EUR-hoz. Amennyiben az EUR arfolyam mozgasa
széls6séges, megeshet, hogy nagyon magas arfolyamon lehetne csak megvéasarolni, ami
sulyos koltségekkel jarhat. llyen esetekben azonban mas eszk6zokhoz is nyulhatnak, amivel

fedezni tudjak ezt a kisebb mértékii beszerzést.

5.10 Deviza szamla

Az ELMU Nyrt. szamara nem csak Ft alapu folydszamlak vannak fenntartva, hanem
devizaszamlaik is vannak. Ezekrdl a devizaszamlakrél kulonféle kifizetéseket intéznek attdl
fuggben, hogy adott idészakban mennyi EUR-ra van sziikség. A devizaszamlan szerepld EUR
osszeget pedig a fentebb leirtak alapjan vasarolja meg a treasury. Amennyiben latjak, hogy a
jovében eqy kifizetésre, vagy akar tobbre is szikség lesz, EUR-t vasarolnak a 360T
rendszerbdl, és ez az EUR keril a devizaszamlara. A cél, hogy minél inkabb 0 Ft kozelében
legyen az egyenleg, valamint a kifizetés esedékessége elétt fel legyen toltve a szlkséges
osszeggel. Mi torténik viszont akkor, ha a vartnal mégis tobb EUR-ra lenne szlikség?

Erre is van megoldas, hiszen a szamlanak van egy hitelkerete, tehat szikség esetén
minuszba is mehet az egyenleg. Ezzel a megoldassal kikliszobolhetd, az esetleges elére nem

vart koltségek rendezése, valamint abban az esetben is szerencsés megoldas, ha barmilyen ok
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folytan a treasury elfelejt EUR-t venni, esetleg nem jut el hozzajuk az informécio idében az
esedékes kifizetésral.

Tulajdonképpen a devizaszdmla nem fartozik kifejezetten a kockazatkezelési
modszerekhez, am sziikséges megemliteni a teljes kép 0sszeallasahoz. Inkabb egy tamogato
eszkoz, mely segit az eurdval kapcsolatos pénzigyek konnyebb és zokkend mentesebb

muakodésében.

5.11 Csak forint alapu szerz6dések

A kockazat csOkkentését ilyen esetekben nem mindig lehet az arfolyamkockazat
kezelésével megoldani, vagy nem olyan mértékben csokkenteni, amilyenben szeretnénk. Jo
megoldas lenne a kockazatkezelésre, hogy mostantdl kezdve az ELMU-EMASZ Nyrt-nél csak
forint alapu szerzédéseket kotnének, igy a kockazat talan teljesen eltlinne, am ezt egy ilyen
gyorsan fejlédd globalis gazdasagban nem lehet kijelenteni, mindenképp szamolni kell a kalfoldi
devizanem alkalmazasaval is a cég mikodése soran. Rendkivil kiszamithatatlanok az
arfolyammozgasok, ennek ellenére szlikség van a kulfdldi devizaban torténé szerz6déskotések
lehet6ségenek biztositasara tobb szempont miatt is, de a versenyképesség megtartasa az elsé,
legfontosabb. Ugyanakkor ez a moddszer azért is lenne kivald, mivel sajat orszagunk
gazdasagat novelné, hiszen hazai anyagot vasarolnanak, és hazai szolgaltatasokat lehetne
igénybe venni. Természetesen ez egy amugy is kulfoldi tulajdonban Iévd véllalatnal nehezen
kivitelezhetd, igy ez a mddszer nem johet szamitasba az arfolyamkockazat csokkentése

kapcsan.
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6. A feltételezett legkedvez6bb megoldas

Felhasznalt forrasok:
Balaton Karoly (2007): Stratégiai és iizleti tervezés: Globalis Bsc az iizleti képzésben Budapest, Aula

Stratégiaalakitas, szervezet atalakitas és valtozaskezelés (2009) Budapest, Forras: http://www.algyo.hu/adat-

strategiak/ AROP/strategiaalakitas.pdf

Fontos, hogy a végs6 dontés meghozatalakor, nem csak a legkdltséghatékonyabb
megoldast kell figyelembe venni, hanem mas tényezék is hatassal vannak a legoptimalisabb
megoldas kivalasztasara. Természetesen a koltségcsokkentés igen nagy aranyban esik latba,
az is valészinl, hogy vegul ez lesz a dontd, viszont megvalositas szempontjabdl meg kell
vizsgalni azt is, hogy ezek a mddszerek hogyan miikodnek 0sszhangban mas tényezokkel.

llyen példaul a rendelkezésre allo eréforrasok megléte, az eszkozrendszer, valamint az,
hogy ez a lehetséges valtozat mennyire illeszkedik a szervezeti kultiraba. Az eréforrasok
megléte fontos faktor itt, hiszen Iéteznek olyan megoldasok, amihez féltétlenil szlkséges Uj
eréforrasokat is bevonni. Egy esetleges informatikai rendszer bevezetése esetén az
mindenképpen plusz koltséget jelent a vallalat szamara, hiszen ezeknek a rendszereknek is
ellenértéke van. Ez pedig rendkivil magas is lehet, elképzelhetd, hogy az erre megallapitott
keretet Iényegesen meghaladja egy ilyen kiadas, tehat ez a megoldas nem johet szoba a
tovabbiakban. Nem csak ilyen kozvetlen koltségek léteznek azonban, hanem akadhatnak olyan
kozvetett kiadasok, melyekre nem is szamithatnak és ezekkel szamolni is nehezebb. Arra is
gondolni kell, hogy az EUR arfolyam valtozasanak kockazati hatasaba fektetett téke milyen
atcsoportositast eredményez és ez egy esetleges parhuzamosan futd projektnek a koltségeire,
hogy van hatéssal. Meglehet, hogy ennek hatasara masik feladatoktol vonjak el a
rendelkezésre allé kapacitast, valamint lehetséges az is, hogy a masik projekire terveztek mar
egy szikséges rendszert bevezetni, de erre nem lesz keret azutan, ha a kockazatkezeléssel
foglalkoznak elsd fokon. Ezekre mind figyelni kell és célszerii egy prioritast felallitani a futd és
tervezett projekteknél, hiszen nem mindegy, hogy hova 6sszpontosul a kapacitas nagy része.
Valdjaban ez alatt nem csak pénzbeli t6kére kell gondolni, hanem akar a hunman eréforrasra is.

Meg kell vizsgélni, hogy éll-e rendelkezésre elegendd munkaerd a feladat kivitelezéséhez,


http://www.algyo.hu/adat-strategiak/AROP/strategiaalakitas.pdf
http://www.algyo.hu/adat-strategiak/AROP/strategiaalakitas.pdf
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lehet-e terhelni még a dolgozokat, esetleg Iétre kell hozni egy projekt teamet, aminek szintén
lehetnek plusz koltségei. Manapsag mar az sem ritka, hogy egyes feladatok elvégzését kiadjak
egy masik vallalatnak. Itt szintén merulhetnek fel pluszkoltségek. Ez mind-mind olyan tovabbi
kiadast jelenthet, amivel szamolni kell a legjobb megoldas kivalasztasakor.

Miutan ezt is megallapitottuk, jonnek még ezen felll is hasonld, figyelembe veendé
tenyez6k. Nem szabad elhanyagolni a szervezeti kulturat elemzd vizsgélatokat sem. Lényeges
lehet egy ilyen nagyméretl projekt bevezetésének esetén, hogy az milyen hatassal van a
szervezeti kulturara, annak egyes elemeire és mennyire illeszthetd be. Kisebb véltoztatasok
esetén természetesen ez nem esik latba, hiszen vannak olyan modszerek, ahol a valtoztatasok
lekorlatozddnak a beszerzési osztalyra, am konnyen meglehet, hogy a szervezet mas
pontjaiban is okoz ez majd atalakulast. Meg kell vizsgalni, hogy 6k ezt hogyan fogadjak, és
képesek, valamint hajlandoak-e ennek az Uj modszernek az atvételére. Képzettségiket is meg
kell vizsgalni ebben az esetben, hiszen egy esetleges Ujitashoz, mddszerhez Uj ismeretek is
szlkségesek lehetnek, tehat az is elképzelhetd, hogy oktatasra lesz sziikség a tovabbiakban. It
ismét felmeril egy kdzvetett koltség.

Ki kell alakitani az informaciok teljes korli aramlasat biztosito kommunikécids rendszert.
Milyen hierarchia szinten milyen partnerségi viszonyok vannak, valamint milyen iranyd a
kommunikacié. Fontos, hogy ne csak egyiranyu legyen a kommunikacié aramlasa, hanem
kétiranyu. Ez azt is takarja, hogy a visszajelzés kiemelkedd szerepet kap és fontos része a
kommunikacionak, aminek segitségével mas szemszogbél is vizsgalhatjuk az adott modszert,
szélesebb lesz a latdsz0g. Konnyebben kiderllhetnek az olyan buktatok a modszerben, amik
talan az egészre hatassal vannak, mivel valoszinl, hogy egy adott teriletre vonatkozo
tevékenységet az ott dolgozok sokkal jobban atlatnak. Kommunikacio terén még ki kell emelni,
hogy szukség esetén egyes kommunikacios rendszerek |étrehozasa is hasznos, mivel segiti a
hatékonyabb mUikodést, viszont ennek a koltségeivel szintén szamolni kell ez esetben.

Ezek utan meg kell vizsgalni a feladatkoroket, majd kiosztani a sziikséges feladatokat es
megallapitani minden egyes részegységnek a felelését. igy lehet igazan j6l miikodd folyamatot
létrehozni, valamint a feladatok kozétti egyszer(ibb eligazodast lehetévé tenni ezzel. A
projektért felelés személy pedig minden egyes pontjat kell, hogy ismerje a projektnek, az
osszes folyamatot, és 6 az, aki tudja, hogy ki miért felelés ezen bellil, 6 adja ki a feladatokat is

az egyes tagoknak. A felel6sokon keresztul, nala futnak dssze a szalak.
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A vezetbk feladata az eréforrasok megteremtése, beszerzése. Ez alatt mind az
informéacids igényekre, emberi erbforrasra, pénz és targyi eszkozokre is gondolok. Az 6
feladatuk biztositani mindezt, hogy a munka gordulékenyen folyjon. A vezetdk részére mindig
jelenteni kell a projekt statuszat, am nekik nem kell részletekbe belefolyniuk a teljesités soran,
egyfajta fellgyel6i szerepet kapnak, valamint komoly, nagy hatassal lévd dontéseknél

kiemelkedd szerepik van.
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6.1 Teenddk nagyvonalakban

Legelsd lépésként a legfontosabb a kockazat kezelési folyamatok kialakitasa, és pontos
megtervezése. Ahhoz, hogy egy modszert be lehesse vezetni, el6szor is el kell fogadtatni a
dontéshozokkal. Ehhez szukség van egy komplett, mindent atfogd, minden egyes részletre
kiterjedd bemutatasra, mely atlathatéan vazolja fel szamukra a folyamatok kulcspontjait és a
céljat. Amennyiben elfogadasra keril, mar neki lehet allni a részletekbe mené tervezésnek.

Elsd, legfontosabb dolog a cél konkrét felvazolasa, amely minden egyes folyamatnak a 6
pontja, hiszen ehhez kell igazodni minden tevékenység soran. Egy fejlesztési terv
kidolgozasaval pontosan meghatarozhatdak a célok, feladatok és azoknak egymasra épulése,
beavatkozasi pontok, az ezekhez sziikséges eszkdzOk, erbforrasok, valamint a vart
eredmények a folyamat végén.

A cél ez esetben az EUR arfolyam valtozésa altal okozott kockazat csokkentése és az
ebbdl adodo plusz kiadasok lehetd legnagyobb mértékben valo elkertlése. Ez a két dolog
kapcsolatban all egymassal, hiszen a kisebb kockazat kevesebb plusz koltséget okoz a cég
szamara, mivel itt a kockazat az esetleges plusz koltséget jelenti, amit az arfolyamvaltozas
kovetkeztében tapasztalhatunk.

A feladatok megallapitdsa mar nehezebb, és tobb részre oszlik. Legfébb feladat a tervezés
és ehhez egy tervezési rendszer kialakitasa. A tervezés tulajdonképpen a leginkabb
kulcsfontossagu pontja az egész kockazatkezelésnek, hiszen legjobban ugy lehet csokkenteni
a jovével kapcsolatos bizonytalansagokat, ha tudjuk, hogy mire szamitsunk. Ahhoz, hogy
meghatarozhatd legyen a jovébeli EUR-s beszerzési volumen, ahhoz sziikséglnk van az EUR-t
érintd kifizetések esedékességének tervezésére. Vannak olyan tevékenységek, melyek minden
évben adott id6szakban aktualisak, tehat ezekkel lehet szamolni, valamint azon
szerz6désekkel, melyek alkalmiak, de ennek ellenére kifizetéstk idOpontjat biztosan el6re
tudjak jelezni. Ezen felul a bizonytalan, de hozzavet6legesen tervezhetd igényeket is szamba
kell venni, minimum azt a negyedévet, vagy félévet megadni, melyben a kifizetésre sziikség
lesz. Evkdzben is felmeriilhetnek olyan kiadasok, melyeket elére jelezni nem lehet, am ezek

nagy valdsziniséggel csekéely mertékiiek a tobbihez képest. Ezek kezelésére fenn kell tartani
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egy bizonyos volumen( tartalékot, amire az adott év soran szlkség lehet. Fontos, hogy inkabb
szerepelien a tervekben nagyobb dsszeg, mint kisebb, mivel annak kockazata, hogy tul sok
EUR-t vasarol a cég elére, kisebb, mint annak, hogy tul keveset. A fennmarad6 6sszeget még a

késbbbiekben is lehet hasznositani, esetleg valamilyen csereugylettel biztositani annak helyét.
6.2 Utemezés és tervezés GANTT PROJECT program segitségével

A feladatok Utemezése igen atlathatatlan lehet egy nagy projektnél. Az ilyen dsszetett
tervek egyszer(ibb attekintése érdekében célszerl valamilyen szoftver, program segitségére
hagyatkozni. Manapsag tobb ilyen projekttervezé program létezik. A GANTT Projekt nevi
program jol hasznalhatd ezen feladatok ellatdsara. A projekt f6 tevékenységeinek
beazonositasa altal egy atlathatobb és logikusabb struktirat kapunk a tervekrél, és a
tovabbiakban ezt bonthatjuk még részletesebb tervvé. Egészen a legkisebb részletekig, minden
egyes pontia rogzithets a rendszerben. Az ELMU-EMUSZ Nyrt-re kiterjedden is
megallapithatbak a kiulonbozd szakosztalyokat érintd tevékenysegek, szétvalasztva,
szakosztalyonként besorolva, és a feladat pontos hataridejét megadva, valamint a kivitelezésre
szant id intervallumot megjelélve. gy mindenki tisztaban lehet azzal, hogy sajat osztalyat mely
feladatok elvégzése érinti, valamint az is egyértelmlien megjeldlhetd, hogy ki vagy kik a
feladatért felelés személyek és kiket vonhatnak még be a munkaba annak a tevékenységnek
megvaldsitasa soran. Keresni is konnyen lehet a program segitségével, ha szeretnenk raszdrni
arra, hogy kinek milyen kotelezettségei vannak, esetleg arra, hogy milyen hatéaridék allnak fent
a teljesités soran, ezt konnyen megtehetjik.

Sokkal atlathatobban lehet a munkalatokat vezetni ez altal és a kommunikacio is
megkonnyithetd. Amennyiben minden érintetinek hozzaféerhetbésége biztositva van, barmikor
meg tudjak nézni a feladataikat, hatariddiket és azt is, hogy hol tart a projekt. igy megoldédhat a
kommunikacié problémaja, ami rendkivil nagy hatraltaté tényezd lehet egy projektnél rossz
kommunikacios csatorndk esetén, valamint atlathatobba teszi az egész folyamatot és konnyebb
lesz altala a felulvizsgalat is. Tehat javaslom mindenki elérhetdségét biztositani az
alkalmazashoz, és a konnyebb hasznalat érdekében oktatdsokat tartani a program
hasznalatanak és megértésének céljabol. Maga a program nem bonyolult, viszont ha nem a

kivant modon hasznaljak, akar a projekt sikerét is kockaztathatja.
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A kovetkezékben a 2013. évre vonatkozd EUR-t érintd beszerzések kifizetésének
Utemezését, valamint menetét fogom bemutatni a program altal.

Ahhoz, hogy ez a projekt megfelelden miikodjon tobb szakosztalynak is az egyuttes
munkajara van szlkség a cégen belul. Ezek az érintett osztalyok a beszerzés, treasury, risk
menedzsment és a kontrolling osztalyok. A kozos cél érdekében az egylttmikodésnek
zokkendmentesen kell zajlania, a f6 célnak egységesnek kell lennie, az ELMU-EMASZ Nyrt.
szamara a legkisebb kockazatot és legkevesebb plusz koltséget eléri az EUR arfolyamot
érint0 szerzGdéesek esetén.

A projekt legelején tisztazni kell ezeket a célkitlizéseket egy megbeszélés keretében, ahol
minden egyes érintett szakosztaly részt vesz. Tulajdonképpen egy ilyen megbeszélés nem csak
azert jo, mert lefekteti az alapjait a projektnek, hanem azeért is, mert ezaltal a probléma minden
oldalrél megvizsgalhatd. Az informacidk igy minél tobb iranybdl érkeznek, annal tisztabb képet
lehet kapni a legjobb megoldashoz vezetd Utrdl, és konnyebben felszinre kertilhetnek olyan,
még nem targyalt részei a folyamatnak, melyek kritikus pontjai lehetnek a cél elérésének. Tehat
elso Iépésként meg kell szervezni egy megbeszélést, ahol tisztazni lehet a tovabbi |épéseket.

Az EUR-t érintd szerz0dések esetén mindenképpen szlkség van a tervezésre, hiszen
ennek segitségével lehet megallapitani azt, hogy milyen 0sszegli EUR kifizetésekre kell a
vallalatnak szamitania a kovetkezd évben. Ahhoz, hogy ezt tervezni lehessen, tudni kell, hogy
milyen nagysagu szerzédésallomany érintett a kdvetkezd évi kifizetéseknél, valamint ezek
szerzbdésenkeénti pontos ismeretére is szikség van. Milyen hataridok szerepelnek a
szerzOdésekben és mekkora értékiiek ezek a kifizetések? Ezek olyan informaciok, amelyeket
sajnos 0sszesseégeben nehéz megadni, mivel minden egyes szerzddésnél eltérdek a fizetési
hataridok is, és természetesen az 0sszegek sem egyeznek meg. Létre kell tehat hozni egy
rendszert, ami ezeket az informacidkat a szerzédésekrél nyilvantartja.

Tobb osztalynak kell ezzel foglalkoznia, hiszen a szerz6déseket a beszerzés koti, am ez
nem azt jelenti, hogy 0k adjak meg a hataridoket. Létre kell hozni egy olyan rendszert kilon az
eurdban kotott szerz6désekre, melyet minden osztaly elér és adott szerz6désnél az érintett
szakosztaly feltolti az informacidkat a fizetési hataridokrél, valamint a szerzédések kifizetésének
Utemezését. A rendszergazda a beszerzésen belllli beszerzési folyamatok és rendszerek
osztaly lesz, hiszen az & feladatkorukbe tartozik minden beszerzés tamogatd rendszer

Uzemeltetése a cégnél.
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Ezekbdl az adatokbdl tudna a kontrolling dolgozni a tovabbiakban, mivel igy tisztan
lathatdva valik a kovetkezd évre tervezett kifizetések esedékessége. Pontos informaciot adnak
ez altal a pénzugy és risk kontrolling szamara az éves EUR vasarlashoz. Ez azért jo, mivel mar
év elején egy képet kap a cég arra vonatkozoan, hogy mire szamitsanak az adott évben, mikor
lesznek a kritikus pontok az év folyaman, hogyan osszék el a havonta limitalt EUR
beszerzéseket. Tegyuk fel, hogy egyik hénapra csekély mennyiségi kifizetés esik, igy a
havonta 500 000 EUR-ban limitalt vasarlast nem éri el a szlkséges 0sszeg, viszont az EUR
arfolyama lejjebb megy az eddigi atlagnal, legyen az 250Ft, viszont tudjuk, hogy a kévetkezd
hénapban lesznek nagy 6sszegli EUR kifizetések. llyenkor célszer(i kihasznalni ezt a limit
0sszeget és a 250 Ft-os atvaltasi értéken megvasarolni az arra hdnapra esé 500 000 EUR-t,
igy ha kovetkezd honapban esetleg megugrana az eurd arfolyama, akkor annyival kevesebbet
kell atvaltani, igy csokken a koltség. Ezért szikséges az elGre tervezés amennyire lehet, am
minél hosszabb tavot tekintink, annal kevesebb a valoszinlsége, hogy az eldrejelzések

pontosak lesznek. A kovetkezé abra ezt szemlélteti.

7.Abra: EUR arfolyam elére jelezhetéségének valdsziniisége
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EUR arfolyam el6rejelezhetGsége
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Forras: Sajat készités

Ez az altalam készitett abra az altalanos tendenciat mutatja, viszont nem veszi szamba
azokat az eseteket, amikor valamilyen ok folytan az EUR arfolyama hirtelen valtozasnak indul,
ekkor az el6rejelezhetdség is csokken. Ennek ellenére ugy gondolom, hogy altalanossagban ez
érvényes, hogy minél hosszabb tavot tekintink, annal nehezebben lehet megmondani az
arfolyamok jovobeli alakulasat. A folyamatos kontroll emiatt is szlikséges, adott id6kozonként a
projekt teamnek Ujra fellil kell vizsgalnia a stratégiak miikodoképességét.

A szerzOdések lejarati hatarideje, valamint a fizetések esedékessége egy éven belll
kilonboz6 idépontokban van megadva. Ennek elénye lehetne, hogy a sok kifizetési idopont
miatt sokféle arfolyamon szerzik be az EUR-t, ezaltal feltételezhetd, hogy az egyszer magas
arfolyamot utédna kiegyenliti maskori alacsonyabb érték. Azonban sajnos az arfolyamok
mozgasa nem ennyire kiszamithatd, annak ellenére is, hogy az éarfolyamok allandd
csokkenésével és novekedésével szamolunk. Nem lehet erre alapozni, hiszen konnyen
megtorténhet, hogy egyszer megemelkedik az arfolyam és ezutan tartésan nem csokkenik. Ez
féleg a hosszu tavu szerzddések esetén kedvezétlen a vallalat szamara.

Célszer(i az Osszes eur6ban megkotott szerzddés kifizetését egységesiteni és elbre
megadott id0pontokban minden honapban két napot kijelolni, amikor ezeket a tranzakciokat
lebonyolitjgk. Ez a két nap - legyen az minden hénap 15-e és 30-a — lenne az, amikor
barmiféle eurd kifizetést intéznek a cégnél. Természetesen ez nem azt jelentené, hogy minden

egyes 15-ére és 30-ara esik egy Ugylet, ez csak a lehetdéség, hogy minden hénapban ezen a
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két napon lehet ezt rendezni. Ennek eldnye, hogy j0l tervezhetd, hiszen elére megadja az
idépontot, amikor szlkség van az EUR-ra, tehat lehet ra szamitani mar joval az kifizetés elétt.
Ezaltal a risk kontrolling osztalyon és a treasuryn is ugy tudjak az EUR vasarlast alakitani
ebben az adott id0szakban a két Ugylet kozott, ahogy az a cég szamara a legkedvezobb.
Viszont egy hatéridét is szlikséges kitlizni az eur6 vasarlasra, hiszen a fizetéseket nem lehet
elcsusztatni, azoknak az eldre kijeldlt napokon kell torténnie. Legcélszeriibb két nappal 15-e és
30-a el6tt, tehat 13-aig és 28-aig legkés6bb beszerzeni a szlkséges Osszeget. Egy nappal
elétte is lehetne, hiszen ma mar a bank tranzakcidk legfeljebb 4 6rat vehetnek igénybe, de nem
szikséges kockaztatni, a két nappal elbtti vétellel kikerllhetéek a barmiféle negativ
eshetéségek.

A GANTT Project program segitségével elkészitettem a 2013-as évre vonatkozo
Utemtervet, mely minden olyan feladatot is id6pontot tartalmaz, ami e projekthez tartozik. Nem
csak a feladatok szerepelnek, hanem a szilkséges eréforrasokat is megjeleniti a program. Az
érintett osztalyok és ezen belll személyek feladatainak beosztasat is beallithatjuk. Ez azért is
j6, mert mindenki szaméra vilagos lesz, hogy mikor és mi a feladata, valamint egy Uj feladat
megjelenésénél lathatbak a mar tervezett elfoglaltsagok, igy, ha azt latjuk, hogy valakinek
éppen olyan feladata van, ami mellett mar egy ujat nem tud vallalni, akkor masnak at lehet adni,
esetleg maskorra Utemezni. A szabadsagok nyilvantartasara is lehetéség van minden egyes
munkatarsnal. A kovetkez0 abran ezeket a sarga savok jelolik, a kék és piros savok pedig
egyes feladatokat jelentik. Szinliket mi allithatjuk, prioritdsuktél figgden, vagy akar a kdnnyebb

atlathatosageért is.

8.Abra: GANTT Project — emberi eréforras diagramm
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Forras: Sajat készités

Amint a fenti abra mutatja, a projektet érintben nincs szikség rengeteg dolgozo
bevonasara, viszonylag kis részét érinti a kockazatkezelés menedzsmentje a cégnek. A
beszerzési osztadlyon van a projektfelelds, a két vezetd, akik viszont a dontések
meghozatalaban jatszanak csak szerepet, valamint egyes beszerzék, akiknek EUR arfolyamot
érintd szerz6désuk van. Ez 6sszesen korulbelll 8 f6 a projektfeleldssel és vezetdkkel egyutt. A
treasury osztalyon szintén 1-2 ember, a munka mennyiségétél fuggéen, valamint a vezetd az
érintett. Szlkség van még a kockazati menedzsment osztalyra, ami egy f6t és a dontéshozét
érinti, valamint a kontrolling osztalyrél a vezet6vel egyutt 2-3 f6, akik a kimutatasokat végzik. Ez
0sszesen tehat maximum 16 embert igényel, ezért ezzel a létszammal szamoltam a tervezés
soran.

A feladatok konnyen elkilonithetéek egymastdl, nem sok személynek van hasonlo, ezért
konnyen behatarolhatéak. A treasury osztalyon, valamint a kontrollingon van lehetdség 1-2
személy részére, hogy a feladatokat megosszak, hiszen itt fontos az, hogy helyettesit6i
legyenek egymasnak egy esetleges szabadsag, vagy kiesés alkalmaval. Azt, hogy melyik
feladatnak ki a felelése és kiket érint, minden egyes feladatnal kulon be lehet allitani. Ezt a

kdvetkezd altalam készitett projekt egyik feladataval szemléltetném.
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9.Abra: 2014. évi EUR sziikséglet megallapitasara kijeldlt személyek
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Forras: Sajat készités

A példanal a kovetkezd évi EUR szlkséglet megallapitasa a feladat, mely a treasury

osztaly és a kontrolling segitségével fog megvalosulni. Egy koordinatort is kijeloltem a

feladathoz, ez a treasury egyik tagja lett, mivel a pénzligyi oldalrél &k latjak at legjobban az

eléz6 évi kiadasokat tényszeriien, és a megadott kovetkez6 évi szlikséges kifizetéseket is 6k

fogjak véghezvinni.
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A feladatok egymasutanisagat és idérendi sorrendjét a kovetkez6 abrakkal fogom

szemléltetni.

10.Abra: Feladatok idrendje: Projekt kezdete
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Forras: Sajat készitési a cég profilja szerint

A fenti abra a projekt kezdeti id6szakat mutatja az elsd legfontosabb |épésekkel. Mar el6z6
évben, tehat 2012-ben meg kell kezdeni a tervezést, ezek a feladatokat is felvittem a
programba. Az idésavok felett a feladat megnevezését lathatjuk, alatta pedig azokaz az
osztalyokat, melyeket érinti az véghezvitel. A kovetkez0 két abra szintén ezt mutatja be, am egy

masik id6szakban a projektiddszak kozepén.
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11.Abra: Feladatok idérendje: a projekt kdzepe fele
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A feladatok atlathatésaga a program segitségével konnyebb, ezért jeldltem kilonbdz6
modon és eszkozokkel a szikséges tennivalokat. Egymasutanisagukat a nyilak jelzik, a
megeldz6 és kapcsolatban allé feladatok ezek segitségével lettek beillesztve a program altal. A
tennivaldk tartalmaznak minden olyan elemet, amely érinti az FX kockazatkezelési projektet,
ugy, mint az EUR vasarlasok és kifizetések, dsszegzések, Q1, Q2, Q3, Q4 elemzések és
negyedéves vagy féléves megbeszélések. A tervezés és ezek leadasa is szerepel a feladatok
kozott, hiszen e nélkul nem valdsulhat meg a projekt

Ahhoz, hogy még atlathatobb képet kapjunk a tevékenységekrdl és egymashoz valo
kapcsolatukrél segitségunkre van még a Pert Chart, mely a kdvetkez6 abran lathato.

13.Abra: Pert Chart
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Forras: Sajat készités

. A fentiekben vazoltak alapjan tehat elkészitettem a GANTT Project program segitségével
az FX kockazat kezelésének utemtervét, amit a jovOben a cégnél hasznalhatnak. Folyamatos
felllvizsgalat érdekében a projekt kezdete utan is szlikségesek az ellendrzések, Ujitasok és az
uj feladatok, valamint informéaciok haladéktalan felvitele. Ennek fényében valészin(sithetd, hogy

barmiféle arfolyam ingadozasra az ELMU-EMASZ Nyrt. fel van késziilve, nem érheti
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meglepetés dket, még a szélséségesen magas EUR arfolyam esetén sem. Sajnos azt, hogy az
EUR arfolyama a jovében hogyan alakul, ezt nehéz megallapitani, de fontos a folyamatos

készenlét és a varakozasok elemzése.

6.3 Elemzések

A valutavalsag eldrejelzése hasznos dolog lehet egy vallalat szamara, mindenképpen j6, ha
tisztdban vannak egyes jovébeli esetleges kimagasld arfolyamvaltozassal. Tulajdonképpen a
valutavalsagnak akadnak olyan elGjelei, melyek mar 6nmagukban félelemre adhatnak okot.
llyen példaul a belsé hitelvolumen ndvekedése. Ehhez hasonlo tortént a 2008-as gazdasagi
vélsag el6tt az Egyesiilt Allamokban, hiszen rengeteg olyan subprime hitelt adtak hitelképtelen
embereknek, amit nem voltak képesek mar kezelni. Ez méar akkor is egy figyelmeztetd jel volt,
sajnos nem volt elég ahhoz, hogy a valsagot megelézzék. Ebbdl okulva talan a jovOben
korultekintbbben fognak majd ezzel a témaval foglalkozni. A hitelvolumen ndvekedése mellett a
kUlf6ldi addssagéallomany, valamint a folyo fizetési mérleg egyenlege is baljés elbjel lehet a
valutavalsagra, és hasonléan ezekhez a realfelértékelédés is nagy kockézatot hordoz
magaban. Ezeket mindenképpen meg kell vizsgalni bizonyos idészakonként egy ilyen

nagyvallalatnak, ahol ilyen nagy volumeni a devizaarfolyam kockazati tényezd.
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6.3 EUR arfolyamtdl fiiggo elérejelzés

A vérhaté eredmények elemzésekor figyelembe kell venni az egyik legfontosabb tényezét,
hogy miként alakul majd az EUR arfolyama a jovében. A 2012 év eleji rekord magasséag 6ta, az

euro arfolyama csokkent, jelenleg 280 Ft koril mozog altalanosan.

14.Abra: Az arfolyamok mozgasa 2011 decemberétél - 2012 oktéberéig.
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Forras: http://apps.pszaf.hu/hitkalk/Arfolyam.aspx

Az fenti képen lathatd, hogyan tért vissza a 321 Ft utan egy normalisabb kerékvagasba az
EUR arfolyama. Az év masodik felétdl elfogadhatd szinten mozog, &m ez még mindig nem a
legoptimalisabb, hiszen az ELMU-EMASZ Nyrt. szerzédéseinél a miltban 275 Ft-0s
arfolyammal szédmoltak atlagban, amihez képest a 280 korili arfolyam is magasabbnak
mondhato.

Hogy a jovGben ez hogyan fog alakulni, az kiszamithatatlan, de egy-két tényez6t ennek
ellenére is meg lehet allapitani, aminek hatasa egyértelmien noveli vagy csokkenti az EUR
arfolyamot. llyen példaul az Europai Unidval folytatott targyalasok hatasa az arfolyamra,

amennyiben ezek a befektetdk bizalmat novelik, akkor az EUR arfolyam csbkken, azonban


http://apps.pszaf.hu/hitkalk/Arfolyam.aspx
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bizonytalansag esetén kdnnyen megugorhatnak az arfolyamok. Fligghet ez szintén a kormany
altal bevezetett intézkedésektdl, uj adok kivetésétdl. Ezekre bizonyos mértékig szamitani lehet,
kalkulaini is tudunk vele, am 100%-o0s pontossaggal nem tudjuk elére megmondani, hogy

milyen irdnyu és mértéki lesz az arfolyamok mozgasa.

6.4 Hosszabb tavu tervek

Ugy gondolom, ahhoz, hogy a projekt sikeres legyen a jévben is, mindenképpen
szikséges a folyamatos fellilvizsgalat. Félévente célszer(i minimum egy értekezlet 6sszehivas,
melyen a projektet érinté minden egyes osztalyrél egy-egy képviseld személy részt venne. Meg
beszéInék az eddig tapasztaltakat, valamint a tényszer(i adatokat is megvizsgalnak, hogy
mennyire volt eredményes az adott id6szak. Amennyiben a varakozasokhoz képest rosszabbul
teljesitett a cég, Ujra kell gondolni a technikakat. Ugyanakkor figyelembe kell venni azt is, hogy
lehet, hogy periddusban a médszer nem a kivant eredményeket hozta, &m maskor rendkival jol
mUikodott, akkor nem feltétlenll kell valtoztatni. Tehat nem csak egy adott szakaszt kell
onmagaban vizsgalni, hanem az eltte allokat is, valamint a jovObeli varakozasokat is
szamitasba kell venni.

A beszallitokkal vald kapcsolatok is sokat segitenek az arfolyamkockazat csokkentésében,
érdemes hosszu tavon olyan Ugyfelekkel dolgozni, akik partnerink lehetnek az adott projektben.
A jovében az ELMU Nyrt. beszerzésének ki kell alakitani egy olyan beszallito értékeldi
rendszert, melyben a cégek a tobbi értékelési szempont mellett az arfolyamkockazat kezeles
szerint is osztalyozva vannak. Ezaltal mar eleve azok a cégek a preferaltak, melyek kedvezdbb

opciokat nyujtanak az EUR arfolyam kockazatanak kezelésére.
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7. Osszefoglalas

Dolgozatom elkészitése soran 0sszesseégeben arra a megallapitasra jutottam, hogy az
EUR arfolyambal adédé kockazat kezelése az ELMU-EMASZ Nyrt. szamara rendkiviil dsszetett
feladat és sok energiat igényel.

Elsésorban azért nehéz, mivel az arfolyamok mozgasa folyamatosan valtozik és ennek
elérejelzése nehéz. Soha nem lehet tudni, hogy mikor torténik olyan gazdaséagi, esetleg politikai
esemény, mely pozitivan, vagy negativan hat az EUR arfolyam alakulaséra. Ez az a tényezd,
mely a jél atgondolt és bonyolult rendszert is pillanatok alatt felborithatja, viszont ennek a
kockazatnak a tudataban, e kortlmények kozott a leghatasosabb modszert meg lehet talalni és
be lehet épiteni a szervezet életébe. Nincs mit tenni, mint a kevésbé kedvezd verziok kozdl
kivalasztani egyet, ami a legkisebb kockazatot hordozza magaban.

Az ELMU-EMASZ Tarsasagcsoport egy nagy vallalatcsoport, melynél fontos, hogy ne csak
a tagvallalatonkénti, valamint osztalyonkénti egyéni érdekek érvényeslljenek, hanem
osszességeben mindenkire és mindenre tekintettel kell lenni a kockazatkezelési rendszer
kialakitasa soran. Ebbe szintén beletartozik az anyavallalat is, mely a legfébb alapelveket
nyUjtja a vallalatnak, ezért 6ket sem lehet figyelmen kivil hagyni.

Manapsag rengeteg kockazatkelési modszer |étezik mar, a szakirodalmak is szamos
fedezeti Ugyletrdl irak. Ezek a fedezeti tgyletek a pénzigyi folyamatokra iranyulnak altalaban,
valami fajta spekulaciét igényelnek. Léteznek azonban mas, a vallalat mas divizidit érintd
megoldasok, melyek nem a pénzlgyi szempontbdl kozelitk meg a kockazatkezelés
menedzsmentjét. Az ELMU-EMASZ Nyrt. szamara ez a feladatkdr tSbb osztalyon ativel, tdbb
osztaly koz0s munkaja sziikséges ahhoz, hogy a legjobb eredményt tudjak nyajtani.

Véleményem szerint a vallalatcsoportnal az altalanos fedezeti stratégiakat nehezebben
lehet alkalmazni, kevés teret engednek ezek szaméra. Ez valdszinlleg az anyavallalat
befolyasanak tudhaté be, az 6 igényeiknek is meg kell felelniik, az anyavallalat modszereit kell
atlltetni a hazai vallalat rendszerébe és ezen belll lehet mozogni. Lényegében a nagy
volumeni EUR beszerzéseknél nem kapnak olyan nagy szerepet a konyvekben leirtak szerinti
fedezeti Ugyletek, ennek ellenére kisebb 0Osszegeknél, kevésbé fontos Ugyleteknél

hasznalhatoak.
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Legfontosabbnak tehat azt tartom a vizsgélt cégre vonatkoz6 kockazatkezelés kapcsan,
hogy egy tervezési rendszert kell kialakitani, mely nyilvantartja az 6sszes EUR-val kapcsolatos
szerzOdés kifizetésének esedékességét és minden olyan tevékenységet, mely e projekttel
kapcsolatos. Az temezés és a tervezés a kulcsa annak, hogy minél kisebb kockazatot kelljen a
tarsasagnak vallalnia. A GANTT Project programot erre a célra igen hasznosnak talaltam,

javaslom a jovében ennek bevezetését a cégnél.
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9. l.sz melléklet

Az ELMU-EMASZ Nyrt. torténete

A Budapesti Elektromos Mivek Rt mikodése, valamint a magyar villamos
energiaszolgaltatdas tobb mint szédz éves multra nyudlik vissza. Az elmult évszazadban a
tarsasag jelent0s szerepet jatszott a fovaros fejlédésében. Fennallasa alatt véllalat mikodéset

jelentdsen befolyasoltak a politikai és tarsadalmi valtozasok.

(1878-1893)

A varosi aramszolgaltatas 1882-ben indult meg Amerikaban, New York varosaban. Ehhez
képest alig 10 év multan (Miland, Berlin, London, Parizs, Bécs és Koppenhaga utan) 1893-ban
a Budapesti Altalanos Villamossagi Rt. és a Magyar Villamossagi Részvénytarsulat is
megalakult és megkezdték az aramszolgaltatdst Budapesten. Természetesen ezt korabbi
felkészllések és kutatdsok el6zték meg, amelyek mar 1878-tdl folytak a kdzvilagitas
megoldasara, majd a valtakozd aramu transzformator feltaldlasa utdn a villamos energia
szolgaltatas iranti igény kiterjesztésére. E vallalakozas még az Osztrak — Magyar Monarchia
gazdasagi rendszerébe illeszkedett, és egymassal is versengd maganvallalatok kornyezete

jellemezte.

(1893-1914)

A Magyar Villamossagi Rt. és a Budapesti Altalanos Villamossagi Rt. egyarant 1893-ban
kezdték meg az aramszolgaltatast a fOvarosban. A két tarsasag konkurens vallalatként
mUikodott. Erbtelies miiszaki fejlesztése tevékenységet folytattak és jelentés propagandat

fejtettek ki a fogyasztok szamanak novelésere.

(1914-1918)
Az 1. Vilaghaboru a fejlédést visszavette, ugyanakkor a févaros kdzgydlése 1914-ben
megalapitotta a Budapest Székesfévaros Elektromos Mivei (BSZEM) elnevezésii vallalatot,

amely a fovaros egyik legjelentésebb vallalatava valt. Az els6 idészakban e vallalatnal a



-73 -

hadigazdalkodas elvei érvényesiltek, majd a kibontakozd gazdasagi valsdgban a BSZEM

monopolhelyzete ellenére is piacgazdasagi szintli szolgaltatasi tevekenységet épitett ki.

(1918-1940)

A BSZEM-hez csatoltak tobb peremvarosi elektromos Iétesitményt, kifejlédott a kozvilagitasi
haldzat, tobb izben korszer(isodott a szamlazas rendszere és technoldgiaja, megkezdddott a
diszvilagitasok kiépitése. A vilaggazdasagi valsag miatt a termelés Uteme kissé visszaesett,
bevezették az Aaltalany fogyasztas megsziintetése mellett a méréorak hasznalatat és

megkezdddott a korzeti fogyasztdi irodak haldzatanak kiépitése.

(1940-1949)

A véllalat miikodését a Il. Vildghdbort koriiményei befolyasoltak (hadilizem, elsététités,
haborus karok, légitamadasok, Budapest ostroma). Az ostromot kovetéen megkezdédott és
gyors Utemben haladt a helyreallitas, beléptek a haborus jovatétel nehézségei. Megkezddott
az orszagban a tervgazdalkodas.

(1949-1963)

E korszakot a vallalat kdzvetlen iranyitasa jellemezte. (Allamositas: 1949. januar. 1.)
Torvény csatolta Budapesthez az elévarosokat, és a févarossal szomszédos telepiilések egy
részét. A vallalatiranyitd szerve a Nehézipari Minisztérium Villamosenergia Iparigazgatésaga
lett. A villamos energia kinalati piacot az energia- és teljesitményhianybdl fakadd eloszt6
gazdalkodasi jelleg valtotta fel, mikozben a kisebb villamossagi vallalatokat is az Elektromos
Mivekhez csatoltak. Jelentds haldzatbévitési és miszaki fejlesztési tevékenység bontakozott
ki. Az 1956-0s forradalmi események alatt a Mlvek a folyamatos aramszolgaltatast biztositotta.

1962-ben megalakultak a vallalatnal a szakositott féosztalyok.

(1963-1992)

1963-ban megalakult a Magyar Villamos Mivek (MVM), amely kés6bb troszti iranyitas ala
vonta az Elektromos Miveket is. Erdmivei levaltak, aramszolgaltatasi tertlete jelentbsen
megnovekedett, szervezetét az MVM Troszt orszagos egységesitési torekvései szerint
alakitottak at. Vidéki mintara létrejottek, az un. Kirendeltségek, amelyek a kozvetlen

szolgaltatas mliszaki és gazdalkodasi feladatait hajtottak végre. A miikodés hatékonysaganak
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keresése soran tobb kisebb- nagyobb szervezeti valtoztatast kezdeményeztek, kilonos
tekintettel az 1968-ban meghirdetett orszagos gazdasagi reformtorekvésekre és a kibontakozd
olajvalsag hatasaira. A jelentés mérték( miszaki fejlesztési eredmenyek mellett (Uzemiranyitas,
mérési technikdk, hangfrekvencias vezérlés, Uj és alallomasok telepitése, stb.) elterjedt az

informatika széleskor(i alkalmazasba vétele.

(1992-1996)

A gazdasagi rendszervaltozas folyaman 1992 |. 1-vel a vallalat Budapesti Elektromos
Mlvek Rt. néven részvénytarsasagga alakult at. A részvények 50 %-a a Magyar Villamos
Mivek Rt. (konszem), 46,16 %-a az Allami Vagyoniigyndkség, 3,84 %-a pedig sszesen 51
onkormanyzat tulajdonaba kerult. A piaci viszonyokhoz vald alkalmazkodas megkivanta a
szervezet és a mlikodés lényeges atalakitasat (1993). Ennek soran a Tarsasag attért a korabbi
centralizalt irdnyitas lazitasara, létrehozta a profitcenterként mikodd Uzletigazgatésagokat, a
bels0 szolgaltatasok Uzletigazgatésagba valo atszervezését, a villamos energiaértékesitést is
ellatd kirendeltségek, fogyasztdi irodak és szakmai Uzemvezetségek rendszerét. Ezzel
egyidejlileg visszavette a Dijbeszedd Rt.-tél a lakossagi fogyasztasmérdk leolvasasat, valamint

a szamlazast és dijbeszedeést.

(1996-1999)

A privatizaciot kovetbéen a tulajdonosi szerkezet folyamatosan atalakult. Két jelent0s
stratégiai befekteté az Energie Versorgung Scwaben AG. és RWE Energie AG. birtokolja a
részvények nagyobb hényadat. A Figyel6 ,TOP200” kiadvanyaban a Budapesti Elektromos
Mivek Rt. - az értékesités nettd arbevétele alapjan 1998-ban -, az orszag 12-ik legnagyobb
tarsasagava valt.

Az RWE Energie AG. a részvények 55,25 %-at, mig az Energie Versorgung Scwaben AG. a
részvények 27,25%-at, illetve az onkormanyzatok a részvények 10,54 %-at birtokoljak. A
részvények fennmarado része dolgozoi, illetve kisbefektetdi tulajdonban vannak.

A vallalat 1999-ben végrehajtotta az eddig legjelentdsebb szervezeti atalakulasat. A korabbi
Uzemigazgatosagi szervezeti felépitését egy linearis funkcionadlis szervezettel valtotta fel. Az
atalakitas soran tovabbi kritérium volt, hogy a szervezeti hierarchia csupan kétlépcsés

szervezeti modellt tartalmazzon.
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(2000 -)

A Budapesti Elektromos Miivek Nyilvanosan Mikod6 Részvénytarsasag jelenlegi
korszakanak f6 jellemzbje, hogy a részvények tobbsége kulfoldi szakmai befektetd
tulajdonaban van. A villamosenergia-piac atalakulasara felkészulve, 2000 juniusatél - a "Kihivas
2001" projekt keretében - a Tarsasag szorosabb egyiittmiikddést alakitott ki az Eszak-
magyarorszagi Aramszolgaltaté Nyrt-vel. 2007 januarjaban - a torvényi eldirasoknak
megfeleléen - lezajlott a Tarsasag kereskedelmi és halozati tevekenységének szervezeti és jogi

szétvalasztasa.
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10. II. melléklet

Az ELMU-EMASZ Tarsasagcsoport szervezeti felépitése

ELMU = EMASZ * MASZ

Elmd Nyrt. és Eméasz Nyrt. — Szervezeti strukttraja

Elnoki Pty Se :
divizio szolgaltatasok Haloézati divizio Ertékesitési divizio
mzio divizio

Dr. Marie-Theses Thiell Dr. Amek Brandenberg Hans—Gimter Hogg Dr. Kovesdi Zoltan

Kontrolling Miiszaki Tamogatis Operativ Ertékesités

Villalatfejlesztés

JASZAY Tamas MESZAROS Janos BESSENYEI Tamas HAGY Zoltan

Kommunikicio és Kor tvédelem és

szabalyozasmenedzsment

bionsagtechnika

HIEZL Tamas

Dr. BOROSS Horbert MEDVECZKY Tiinde DONKA Tibor

Gazdasagi Koordinacio

STEVANYIK Tamas KOVACS Laszlo KARABA Tamas

Dr. PAPP Miklos BALAZS Janos

Belss Ellencr zés

POSA Tibor LEPESI Gydrgy mb.

Ingatlangazdakodas

Kockazati Kontrolling

Dr. LUKACSY Beita MATISZ Ferenc

| ELMU DSO | | SINERGY | | NSG | | MASZ

| EMASZ DSO |

| KSG |
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ELMU = EMASZ » MASZ
EIndki divizid — Szervezeti struktura

Igazgatosag elnoke

Dr. Marie—Theres THIELL

. . . Kormrmunikiicio és
Viallalatfejlesztés

szabilyozasmenedrsment

JASZAY Tamas Dr. BOROSS Norbert STEVANYIK Tamas Dr. PAPP Mikiés

Kiilsd komrmunikicio és
szabilyozismenedzrsment

Human gazdakodas

Stratégia és iizletfejleszés Belso ellenor zés

Dvr. BOROSS Norbert GAAL Emese POSA Tibor

Belsd kormrmunikacio

Személyzetfejles#és

Ingatlangazdakodas

KOHARY Andras HAGY-MOLHAR Rita Dr. LUKACSY Beita

Tarsadaimi kapcsolatok

IRLANDA Boglarka SCHELLER Katalin

ELMU = EMASZ = MASZ
Pénzigy és Szolgaltatasok divizido — Szervezeti

struktura

Dr. Amdt BRANDENBERG

Kontrolling Mo

Konirolling

MESZAROS Janos MEDVECZKY Tiinde KOVACS Laszlé

Tarsasagi
lmrl:ol?m
TOMANOCZY Laszlé WILK Jozsefné

Eszhozgazdakodas

BALAZS Janos LEPESI Gyorgy mb. MATISZ Ferenc

Kozpontosiott
rerzés

NAGY Attilané OROSZNE SZABO
Erika
Gépjarmii
KOVACS Janos
Baktiaxizemeiketés

LAKATOS Janos

Anyaggazdikodas

Treamury és pénzigy
tervezés

SZEL Laszlé
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ELMU »~ EMASZ » MASZ
Haldzatl divizid — Szervezeti struktura

EVLEIGEETRET

Hans—Gimter HOGG

BESSENYEI Tamas DONKA Tibor

ELMU = EMASZ * MASZ
Ertékesitési divizio — Szervezeti struktura

Igazgatosagi tag

Dr. KOVESDI Zoltin

Operativ Ertékesités Ertékesités Tamogatis Gazdasigi Koordinicio
HAGY Zoltan HIEZL Tamas KARABA Tamas

Lakossiagi és izleti

kisfogyasztoi értékesités

SMUCZ Kataln

SZALAI Sandor

Uzleti kapcsolatok

HAGY Robert
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ELMU = EMASZ » MASZ
ELMU és EMASZ DSO — Szervezeti struktura

lgazgatosag

BERES Jazsef és Dr. HORVATH Elekné

Energia- és Halbzati stratégia Hilézathasmailat Hilézatiranyitas
szabilyozasmenedzrsment
GURSZKY Zoltan Dr. SOMOGYI Attila Dr. SZEKELY Csaba KALLAI Gabor
Halozati Tervezés Adatelermzés
LACZI Tamas GTVOS Zsolt

Halézati Dokumentiicié Méréstechnika és
meroellencr zés

MinGségiranyitas

és kontrolling

POLYAK Agnes

BAKONYI Peter FODOR Jozsef

Halozat Csatlahozis

Beruhazis

MAGYAR Lajos

ol

PAVESZKA Laszlo

ELMU = EMASZ » MASZ
KSG — Szervezeti struktura

Igazgato

MESZAROS Péter

lUgyfélszolgalati
irodak

Gazdasagi - Ugyvitel
koordinacié N

HACZAY Beatrix LECZ Krisztina CZIKK Jozsef KALMAR Zsok TASIMarta KUH Istvanne
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ELMU = EMASZ » MASZ
NSG — Szervezeti struktura

Igazgaté

MOLNAR Jozsef

1

Szolgaltatas

Szakszolgalatok

koordinacio

KISS Jozsef FEKETE Istvan PALICSKA Zoltin DOME Laszloné

TOKAR Béla mb.

CZANIK Zsolt SZEPESI Istvan OZSVART Gyula

CZANIK Zsolt SZABO Laszlo

Eszak-budai
régiockozpont

BARTOSS Attila BARTOS Csaba

Dél-budai Salgotarjani

régickozpont régiokczpont

ELMU = EMASZ = MASZ
MASZ Kft.— Szervezeti struktira

lgazgato

NAGY Zoltan

Gazdasagi

koordinicio

KARABA Tamas

HIEZL Tamas mb.

Kiemelt- és n fogyasztoi
S

BALAZSI Csaba
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ELMU = EMASZ » MASZ

Sinergy Kft. — Szervezeti struktura

PR és Marketing MinGségiranytas
Igazgatosag
FRANCSEK Dora STRENHER Eva

Gazdasagi Egészségvédelem,
szakértd Biztonsagtechnika

T s

Ertékesiés

PAPP Andras

VARI Laszlo

Energia-
szolgaltatisok
ivizio

Gazdasagi divizié Projekifejles

divizid

DEVAI Istvan KOSA Andras KOSA Andras KOSA Andras ANGYAL Andras MOLHAR La

Budapesti Régio

PAPP Tibot VARGA Laszlo VARGA Viktor MERENYI Janos
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11. lll. melléklet

15. Abra: Az értéklanc-koncepcio (Porter, 1986)

Tamogato

(

tevékeny- {

ségek

Forras: Porter

L

Infrastruktira (pl. pénziigy, tervezés)

Emberi erdforris menedzsment

Technologia fejlesztés

Beszerzés
Belso Tevékenységek | Kimend | Marketing és | Ertékesitéshez
logisztika (Termelés) logisztika | értékesités kapcsolodo
szolgal
X J/
i,
Alaptevékenység
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