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EGYSEGES KOCKAZATKEZELESI
MODSZERTAN KIALAKITASA

A VILLAMOSENERGIA-IPARI ATVITELI
RENDSZERIRANYITO TARSASAGNAL

A felelos vallalatirdanyitas egyik stratégiai jelentGségii tényezdje a vallalati szintld kockazatkezelés, mely
napjaink egyik legnagyobb kihivast jelentd teriilete a vallalatvezetés szamara. A hatékony vallalati kocka-
zatkezelés nem valdsulhat meg kizarélag az altalanos, nemzetkozi és hazai szakirodalomban megfogalma-
zott kockazatkezelési alapelvek kovetése mentén, a kockazatkezelési rendszer kialakitasa soran figyelembe
kell venni mind az iparagi, mind az adott vallalatra jellemz6 sajatossagokat. Mindez kiilonésen fontos
egy olyan specidlis tevékenységet folytaté vallalatnal, mint a villamosenergia-ipari atviteli rendszeriranyité
tarsasag (transmission system operator, TSO). A cikkben a magyar villamosenergia-ipari atviteli rend-
szerirdnyit6 tarsasaggal egyiittmiikodésben készitett kutatis keretében el6allé olyan komplex elméleti és
gyakorlati keretrendszert mutatnak be a szerzék, mely alapjan az atviteli rendszeriranyit6 tarsasag sza-
mara kialakitottak egy j, teriiletenként egységes kockazatkezelési modszertant (fokuszban a kockazatok
azonositiasanak és szamszerisitésének modszertani lépéseivel), mely alkalmas a vallalati szint{i kockazati
kitettség meghatarozasara.

Kulcsszavak: villamosenergia-ipar, kockazatkezelés, Monte-Carlo szimulici6
iai ird A kockazatkezelés jelentgsége és folyamata
tossagli folyamata a kockazatkezelés, melynek célja

a vallalat iizleti tevékenységéhez kapcsolodd kocka- A kockazatkezelés t6bb, egymastol jol elkiilonitett, de

zatok minél pontosabb azonositdsa és meghatarozasa,
valamint a kockazatok szamszeriisitésének és kezel-
hetdségének elosegitése. A vallalati kockazatkezelés
definicidja ,,a kockazatok tudatos ismeretére és aktiv
kontrolljara vonatkozo szisztematikus megkozelités
annak érdekében, hogy a vallalat miikodése egyrészt
az tizleti célok, masrészt a tulajdonosok és érintettek
elvardasainak megfeleléen, zavartalanul torténjen.”
Mindezek eredményeként a hatékony kockazatkeze-
1és képes azt biztositani, hogy a kockazatok vallalasa
az lzleti sikerek érdekében meghozott felelds vezetoi
dontés legyen.
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folyamatba szervezett 1épésbdl all, mely 1épéseket az
adott vallalat iparagi kornyezetére, valamint belsé mii-
kodési jellemzoire adaptaltan kell kialakitani és meg-
valésitani. A vallalati kockazatkezelés folyamata alta-
lanossagban az 1. abran (kovetkezd oldalon) lathato
1épésekre bonthaté:?

A nemzetkdzi és hazai gyakorlatban a vallalati koc-
kazatkezelés folyamatara szdmos médszertant dolgoz-
tak ki, melyek ipardgtdl fiiggetlen, dltaldnos eljardso-
kat tartalmaznak. A vdllalati gyakorlatban azonban a
kockazatkezelési folyamat kialakitdsat szdmos ténye-
z8 és szempont befolydsolja, ugyanis hatékony vélla-
lati kockézatkezelés csak akkor valésithaté meg, ha a
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1. dbra

A kockazatkezelés altalanos folyamata

KOCKAZATKEZELESI

STRATEGIA

MEGHATAROZASA

(konkrét cél, elvart eredmény
azonositasa)

T e e e

N

MR R

KoNTROLL

(folyamatos ellenérzés és
feliilvizsgalat)

VEGREHAJTAS -
KOMMUNIKACIO

(kockazatkezelési tevékenységek 33

[N

" KOCKAZATKEZELESI TERV -
ALTERNATIVAK A
KOCKAZATOK KEZELESERE

(megelézés, csokkentés,
megosztas)

kockézatkezelési folyamatot a vallalat miikodési saja-
tossdgainak megfelelGen, testre szabottan alakitjak ki.
Ehhez alapvetd fontossdgu, hogy egyardnt azonositsak
az iparagi sajatossdgokat, melyben az adott vallalat
miikoddik, valamint a véllalat piacon betoltott szerepé-
b6l és miikodésébdl fakado jellemzdket.

Kockazatkezelés a villamosenergia-piaci és
az atviteli rendszeriranyit6 szerepébdl fakado
sajatossagok tiikrében

A villamosenergia-piac szereplSi szdmos iparag-spe-
cifikus kockézattal szembesiilnek. Annak érdekében,
hogy egy atviteli rendszerirdnyitéra szabott kocka-
zatkezelési rendszert lehessen kidolgozni, e bizony-
talansdgok szdmbavétele sziikséges, ezért elsGként az
altalanos ipardgi bizonytalansagi tényezdSket mutatjuk
be. A villamosenergia-piac szereplSi szdmadra az ipar-
4gi sajatossdgokbol fakado f6bb kockdzati tényezdk az
aldbbiak:?

A

KOCKAZATOK AZONOSITASA

(kockazatok felmérése, kockazati
lista készitése)

~

= KGYEDI KOCKAZATOK
ELEMZESE

(kockézatok felmeriilésének
val6sziniisége, a hatas
mértékének szdmszeriisitése)

74

KOCKAZATOK OSSZEGZESE
TARSASAGISZINTEN

TR TS

&N

AP R PR

(az egyedi kockazatok
Bsszegzése)

?"3‘- O R

energiahordozok drai: a f6 energiahordozok pi-
aci ara nagymértékben meghatarozza a villamos
energia ellatasi lancénak Osszes koltségét. A f6bb
energiahordozok koziil a szén, az olaj és a foldgaz
ara jelentGs ingadozasokat mutat, mely az ellatasi
lancban szerepldk jelentSs részének kockdzatokat
jelent.

termékdrak: a villamos energia mint termék dra a
deregulici6 térnyerése 6ta jelentds ingadozasokat
produkal, ami komoly kockézatot jelent az ipar-
ag legtobb szereplGje szamara. A villamos energia
t6zsdei dra jelentSsen ingadozik, mely részben a
villamos energia azon sajatossdgdbdl fakad, hogy
nem tarolhaté. Emiatt — féleg esetleges er6miiki-
esés esetén — keresleti és kindlati sokkok johet-
nek létre, amelyek nagymértékd aringadozasokat
okoznak a villamosenergia-t§zsdéken.
technologia: a tudomany gyors fejlédése kovet-
keztében barmikor megjelenhetnek olyan techno-
16gidk (pl. lizemanyagcelldk, decentralizlt dram-
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termelés), amelyek az ipardg egészének vagy
egyes szerepl8inek szerepét csokkenthetik.

* szabdlyozdsi és politikai kornyezet: a villamos-
energia-piacok szerepldi altal legnehezebben ke-
zelhet6 kockdzat, mely kiszdmithatatlansdga miatt
rovid és hosszu tavon is dlland6 kockézatot jelent
a véllalatok szdmara (pl. hatésag altal szabélyo-
zott 4rak). A szabdlyozds szdmos esetben épit be
olyan célokat a vallalatok mikodésébe, melyek
egyébként nem jelentkeznének (pl. megujuld
energidk tdimogatasa).

* kereslet volatilitdsa: a villamos energia irdnti ke-
reslet az elmult id6szakban nagymértékd ingado-
zast mutatott, mely nagymérték( kockazatot je-
lent az ipardg valamennyi szerepl§je szamara.

Ezek azok az alapvet§ bizonytalansagi tényezdk,
melyek az ipardg szereplSi szdmdéra a legkockdzato-
sabbak. Az dtviteli rendszerirdnyitonak azonban a
villamosenergia-piacon megkiilonboztetett szerepe
van, ebbdl fakadéan megfigyelhetSk olyan kockéd-
zatok is, melyekkel az atviteli rendszerirdnyit6 mas-
képpen szembesiil, mint a villamosenergia-piac tobbi
szerepldje.

Els6ként az 4tviteli rendszerirdnyité feladatait és
az azokbdl fakadd specidlis kockdzatokat célszerd at-
tekinteni. Az 4tviteli rendszerirdnyité feladatai négy
nagyobb csoportba sorolhatok:*

* rendszerirdnyitds: forrastervezés, héldzatfejlesz-
tési stratégia €s terv elkészitése, javaslat az erd-
mipark fejlesztésére,

* dtviteli tevékenység: 4tviteli hdlézat tulajdonlésa,
tervezése, fejlesztése, karbantartdsa, mikodtetése,

* piacmiikodtetés és gazdasdgi tevékenység: libe-
ralizalt villamosenergia-piac miikodési feltétele-
inek, rendszerszintd szolgéltatdsok piacdnak és a
mérlegkorok rendszerének biztositdsa, hatdrke-
resztez$ kapacitdsok elosztdsa, kotelez§ atvétel
(KAT) mérlegkor mikodtetése,

* nemzetkozi egyiittmikodés: a rendszerirdnyitoi
nemzetkozi szervezetekben a magyar allaspont
képviselete, az egyiittm{ikodés folyamatos koor-
dinicidja, miszaki és diploméciai tevékenység
végzése a magyar érdekek érvényesitésére.

A fentiekben felsorolt feladatokbdl kovetkezik,
hogy az atviteli rendszeriranyité a villamosenergia-
piac specidlis szereplje, mely tobbek kozott a tel-
jes magyar villamosenergia-rendszer egyensilydnak
fenntartasaért felelGs, ezért az atviteli rendszeriranyitd
megfeleld mikodése kulcsfontossagi az egész iparag,

és igy a nemzetgazdasdg szempontjabol is. Az atviteli
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rendszerirdnyité kockdzatkezelési stratégidjanak ehhez
kell igazodnia: kiemelt figyelmet kell szentelnie a vil-
lamosenergia-rendszer biztonsidgos miikodését veszé-
lyeztetd kockazatok kezelésére. Emellett szdmos egyéb
elvarasnak is meg kell felelni az atviteli rendszerira-
nyité kockézatkezelési rendszerének kialakitisa soran:
figyelembe kell venni a tulajdonos, a szabélyozd hat6-
sag, valamint a tobbi villamosenergia-piaci szerepld és
az egyéb érintettek elvarasait is.

Az atviteli rendszerirdnyité feladatai mellett azon
piacokat is célszeri megvizsgédlni, melyeken a véllalat
mikodik. Ezek a piacok alapvetSen két csoportba oszt-
hatdk.

Azok a piacok, melyeken a TSO szolgdltatdsokat
nydjt a TSO monopdliumaval jellemezhetSk. Az atvi-
teli hdlézat haszndlatdnak, a rendszerirdnyitdsnak és
a rendszerszintd szolgéltatdsoknak hatésdg altal sza-
balyozott dijai vannak. A TSO bevétele ebben a te-
kintetben szabdlyozdsi és politikai dontésektdl fiigg,
melyekre valé befolydsa korldtozott az atviteli rend-
szerirdnyitonak, ez4ltal jelentSs kockdzattal szembesiil
a véllalat ezen a teriileten. A fentiek mellett csak az 4t-
viteli rendszeriranyiténal lehet hatarkeresztezé kapaci-
tasra jogot szerezni. Ebben az esetben a TSO bevétele
a kereslet és a kindlat nagysdgatdl fiigg (a jellemz&en
aukcidkon keresztiil torténd értékesités arai nem sza-
balyozottak), aminek befolydsoldsdra vonatkozdan
szintén nem rendelkezik nagy er6vel a TSO, igy ezen
a teriileten is jelentSs kockdazattal szembesiil a tarsasag.
Emellett a magyar atviteli rendszerirdnyitonak bevétele
szarmazik az ITC-mechanizmusbdl is, amelyet Euré-
paban alkalmaznak a TSO-k egymas kozotti kompen-
zélaséra a tranzitjelleg(i, az adott orszag villamosener-
gia-rendszerén dthaladé villamosenergia-széllitdsokért.
Ebben a tekintetben a TSO bevétele szintén tSle fiigget-
len tényezdk fiiggvénye.

Azok a piacok, melyeken az atviteli rendszerirdnyi-
t6 (sokszor egyetlen) vevdként jelenik meg, dltaldban
tobb eladdval jellemezhetSk. Az atviteli rendszerird-
nyiténak a rendszerszintd szolgaltatasok nyujtasahoz,
a kiegyenlités végzéséhez, az 4tviteli hdlézat vesztesé-
gének potlasdhoz villamos energidt kell beszereznie.
A villamosenergia-beszerzés forrasdnak biztositasara
tartalékokat is le kell kotni (primer, szekunder, tercier).
Hazéankban a TSO a villamos energiat és a tartalékokat
tenderen keresztiil koteles beszerezni. Ebbdl a szem-
pontbdl az egyik legjelentGsebb kockdzatot az jelenti,
hogy ez el6bbiekben felsoroltak beszerzésére milyen
koltség mellett keriil sor.

A bemutatott ipardgi és a TSO piacon betdltott sze-
repébsl fakadd sajatossagok ismerete és figyelembe-
vétele elengedhetetlen feltétele annak, hogy az atviteli
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2. dbra

A teriiletenként egységes kockazatkezelési médszertan Kialakitasa

EGYSEGES KOCKAZATI DEFINICIO / ALAPELVEK KIDOLGOZASA £,

L e L Y !

KOCKAZATOK AZONOSITASA TERULETENKENT AZ EGYSEGES ALAPELVEK MENTEN

EGYEDI KOCKAZAT OK ELEMZESE ES SZAMSZERUSITESE f

(EGYEDI SZIMULACIOS MODELLEK KIDOLGOZASA) }

VALLALATI SZINTU KOCKAZATI KITETTSEG MEGHAT AROZASA

rendszerirdnyit6 tarsasagra szabott, hatékony véllalati
szintd kockézatkezelési rendszert és moddszertant le-
- l6pontjdt egy hatékony kockdzatkezelési folyamatnak.

hessen kialakitani.

Teriiletenként egységes kockazatkezelési mod-
szertan kialakitasa az atviteli rendszeriranyité
tarsasag esetében

kockézatot lefedi. Az atviteli rendszerirdnyit6 tarsasag
teriiletenként egységes kockazatkezelés-modszertani
kialakitasdnak f6bb 1épéseit a 2. dbrdban foglaltuk 6sz-
sze.

Egységes kockdzati definicio/alapelvek
meghatdrozdsa

Az egységes kockazatkezelési mddszertan kialaki-
tdsanak kulcsfontossagu feltétele, hogy a kockdzatokat
vdllalati szinten egységes definicio és alapelvek men-
tén azonositsdk. Ha a kiilonb6z6 vallalati teriileteken,
szervezeti egységekben nem ugyanazon értelmezés és

felfogds szerint torténik a kockdzatok azonositdsa, ak-

kor el6fordulhat, hogy a kock4zatok helyett problémak,

hidnyossagok meriilnek fel, vagy esetleg megnd maga-
nak a kockdzatnak a hatdsa, ami nem jelentheti kiindu-

A nemzetkozi és hazai szakirodalomban szdmtalan

- meghatdrozas taldlhat6 a kockdzat fogalmdra. Az étviteli
- rendszerirdnyito tarsasdg esetében a kdvetkezs definici6
- mentén azonosithaté a kockézatok: a kockdzat olyan
- bizonytalan kimenetelii esemény, melynek bekivetkezése
A hatékony kockdzatkezelés egyik alapfeltétele, hogy
vallalati szinten egységes kockdzatkezelési modszer-
tant alakitsanak ki, mely a tdrsasdgot érint6 valamennyi

lényegi befolydssal lehet a szervezet dltal kitiizott célok
elérésére és a vdllalat iizleti tevékenységére.

A fenti definici6bdl kovetkezik, hogy a kockdzat
csak olyan esemény lehet, mely bekdvetkezésének
konkrét hatdsa a vallalat altal el6re nem ismert, annak
tobbféle kimenete is lehet, emellett jelentSs hatdst gya-
korol a vallalat mikodésére. A kockdzatok kiilonbozd

. tipusaira és csoportositdsara végtelen szamu lehetdség
- taldlhat6 a szakirodalomban, gyakorlati szempontbdl
- azonban egy egységes kockdzatkezelési médszertan

kialakitasahoz célszerd a kiilonboz6 kockazatokat né-
hany f&bb csoportba sorolni, és lehetSleg homogén
teriiletek mentén azonositani. Mindebbdl kiindulva a
kockazatokat harom f&bb teriiletre lehet meghatarozni
az atviteli rendszerirdnyit6 esetében, melynek értelmé-
ben miikddési, pénziigyi és stratégiai kockazatok kii-

- 16nboztethetGek meg.’
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» mitkodési kockdzatok alatt a tarsasag bels6 miko-
dési folyamataibdl, eszkdzeinek és alkalmazottja-
inak hibdibdl fakadé kockéazatok (nem gazdasagi
jellegtiek) értenddk,

* pénziigyi kockdzatok alatt azok a nem a vdllalati
mikddésbdl fakado kockazatok értendSk, melyek
jelentSs hatast gyakorolhatnak a tarsasag gazda-
sagi helyzetére,

* stratégiai kockdzatoknak a tarsasdg hosszi tavu,
stratégiai céljainak megvaldsitdsit veszélyeztetd
kockédzatok tekintendSk, amelyek nem feltétleniil
gyakorolnak azonnali hatdst a tarsasdg mikodésére.

CIKKEK, TANULMANYOK

elterjedt és a szakirodalom 4altal is gyakran ajan-
lott médszer a valdsziniliség-hatds keretrendszer,
ami a kockazati tényezSk kovetkeztében bekovet-
kezd események val6sziniségének és hatdsanak
becslésén alapul, tdlzottan leegyszer(siti a va-
l6sdgot ahhoz, hogy egy hatékony és megfeleld
mélységli kockazatelemzés alapjaul szolgéljon.
Fontos hidnyossdga ennek a mddszernek, hogy
rendkiviill kevés (jellemz&en egy) kimenetre f6-
kuszal, és sok esetben a kapott eredmény is nehe-
zen értelmezhetS. Ebbdl kifolyolag a kockdzatok
szdmszer(sitésénél egy szofisztikaltabb médszer
alkalmazasara keriilt sor, a kockazatok eloszlas-

Az atviteli rendszerirdnyité tarsasdg kockdzatainak
azonositdsa és elemzése a vallalati szinten egységes de-
finici6 alkalmazasa mellett egységes alapelvek koveté-
se mentén tortént, az aldbbiaknak megfelelGen:

alapi megkozelitésére, mely megmutatja, hogy
a kockazat milyen értékeket, mekkora valdszi-
nliséggel vehet fel, tehdt nemcsak egy kimenetre
fokuszal, hanem az 6sszes lehetséges kimenet va-

* A kockdzat lehet pozitiv és negativ is: a kockazat 16szintiségét megmutatja.

bekovetkezésének hatdsa nemcsak negativ, hanem * Viszonyitdsi alap a legfrissebb elfogadott iizle-

pozitiv is lehet a vallalat szempontjabdl, ebben az
esetben nem a veszélyeztetettség kockazatat, ha-
nem a lehet6ség kockazatat kell szamitasba venni
(példaul elére nem tervezhetd kedvezd tizleti ko-
riilmények felmeriilése).

A mérhetd, de nem szdmszeriisithetd kockdzatok
esetén a hagyomdnyos mdtrixalapii besoroldst
alkalmaztuk. A hatds, valészinliségmatrix a koc-
kazatok mindsitésére hasznalt hatds és valdszi-
niliség-koordindtarendszer, amelyben a hatds és
bekovetkezési valdszintiségértékek jellemzGen
otfokozatd skdlan vannak elhelyezve, igy minden
kockézat egyértelmiien besorolhaté a matrix egy
celldjanak valamelyikébe.

Nem mérhetd és nem szdmszeriisithetd kockdza-
tokat is azonositottunk a kutatés keretében (ilyen
kockézatok jellemz&en példaul a human er6for-
rashoz kapcsolédé kockdzatok), azonban ezen
kockazatok esetében a szdmszerisités érdekében
tovabbi kutatas javasolt.

A mérhetd és szdmszertsitd kockdzatokat pénzben
fejeztiik ki: a véllalati szinti kockdzati kitettség
meghatdrozasdhoz a kockazati tényez8k szdmsze-
rlisitése sziikséges. A kockazati kitettség azt jelenti,
hogy egy adott véllalat milyen mértékdi kockaza-
tokkal szembesiil, azaz a bizonytalansaggal megjo-
solhat6é események kiilonbozd kimenetei mekkora
eltéréseket okozhatnak a véllalat eredményessé-
gében a tervekhez képest vagy mekkora vesztesé-
geket generdlhatnak. Ehhez alapvetSen sziikséges,
hogy a hatdsok pénzben jelenjenek meg.

A kockdzatok eloszldsalapi megkozelitése: az &l-
taldnos kockdzatkezelési gyakorlatban leginkabb

VEZETESTUDOMANY

ti terv (a kovetkez6 12 honapra vonatkozdan): a
kockazatokat alapvetGen a tervtSl vald eltérés-
ként értelmeztiik. Konzisztens és megbizhat6 vi-
szonyitési alapot, bazist az elfogadott {izleti terv
nyujt, amely 24 honapra el6re, havi bontdsban ké-
sziil. A kockdzatkezelési mddszertan kialakitdsa
sordn a dinamikus szemlélet kovetése volt a cél.
Az tizleti tervadatok gordiils figyelembevétele
lehet&séget ad arra, hogy ne csak az adott iizleti
évben fennall6 kockdzati kitettség szamszerdsité-
sére, hanem mindig az adott pillanathoz képesti
kovetkezd 12 hénapra vonatkozé bizonytalansig
szdmszer(sitésére keriiljon sor. Az egyes kocka-
zatok szdmszer(sitésekor tehdt azt a hatdst kell
meghatdrozni, amely megmutatja, hogy az adott
kockazat bekovetkezése mekkora eltérést okozhat
a kovetkez$ 12 hénapra vonatkozé iizleti tervben

2 2

szerepld értékekhez képest.

* Idotdv: mikodési és pénziigyi kockdzatok ese-

tében a vizsgélat fokusza — az éltaldnos vallala-
ti gyakorlatnak megfelelGen — rovid tava (1 év),
stratégiai kockdzatok esetében hosszabb tavi
(tobb év).

e Eredmény- és cash flow-hatds: a kockéazatok

szamszer(sitéséhez meg kell vizsgilni, hogy az
azonositott kockdzatoknak milyen hatdsuk lehet a
tarsasdg miikodésére. Ebben az esetben a két leg-
fontosabb hatés az ad6z4s el6tti eredményre, illet-
ve a pénzdllomédnyra gyakorolt hatds. A kockézati
kitettség meghatarozdsa soran azt kell vizsgdlni,
hogy a kockazati tényezSk bekovetkezése milyen
eltérést okoz a tervezett eredmény- és pénzallo-
many-értékekhez képest. A pénzallomany valto-

XLIV. EVF. 2013. 1. SZAM / ISSN 0133-0179

53



zasdnak hatdsait célszerd egy éves idGtav mellett
havi szinten is megvizsgalni.

Az egységes kockdzati definicié és alapelvek meg-
hatarozasat kovetden keriilhet sor az 4tviteli rendszer-
irdnyité tarsasag f6bb kockizatainak azonositdséra.

Kockdzatok azonositdsa

Egy olyan komplex mikoddéssel jellemezhetd szer-
vezet, mint az atviteli rendszerirdnyito tarsasag esetében
a kockdzatok azonositdsdndl a bottom-up megkozelitést
érdemes alkalmazni, mert a kiterjedt tevékenységi kor
miatt az egyes tevékenységekkel foglalkoz6 szervezeti
egységekben (igazgatésdgokban) taldlhaté meg a meg-
felel6 tudas az Osszes kockazat azonositasara. Ebben a
megkozelitésben azon igazgatdsadg munkatarsainak kell
meghatdrozni az egyes kockdzatokat, melyet az adott
kockazat a legnagyobb mértékben érint. A bottom-up
megkozelités mellett fontos, hogy legyen az azonositds
sordn egy top-down szemléletmdd is beépitve, amely-
nek segitségével az Osszvallalati kockazatokat lehet
azonositani, illetve kisziirni az esetleges duplikédcidkat
és inkonzisztencidkat.

A kockdzatok igazgatésagok szerinti azonositdsa so-

rdn az aldbbi relevdns mddszertanokat lehet alkalmazni:

* Brainstorming, konzultdcick: az igazgatdsig
munkatdrsai kozott lefolytatott kozos otletelés,
mely hozzdjarul az igazgatsdgot érintd kockdza-
tok kozel teljes kor( feltérképezésére.

* Kockdzatkezelési workshop: az egyes igazga-
tésdgok altal azonositott kockdzatok kozott — a
szervezet Osszetett mikodése kovetkeztében —
vélhetGen szdmos olyan taldlhatd, mely atfedi
egymast. Az atfedések kikiiszobolése érdekében
érdemes olyan kockdzatkezelési workshopot
szervezni, melyben a magasabb szinti vezetSk
vesznek részt, akik 4t tudjak tekinteni a tarsasdg
milkddésének nagyobb teriileteit is. A kockazat-
kezelési workshop emellett az egyes igazgatdsa-
gokhoz kevésbé kothetd, osszvallalati kockdzatok
azonositdsara is alkalmas.

* Esetelemzés: ez az eszkoz elsGsorban akkor al-
kalmazand6, ha a multban torténtek olyan ese-
mények, melyek a tarsasdg eredményére jelentGs
negativ hatdst gyakoroltak. Ezen események rész-
letes elemzése ravilagit arra, hogy melyek lehet-
nek azok a kockazatok, melyek ilyen események
megvalésuldsdhoz vezethetnek.

Az atviteli rendszeriranyit6 tarsasag esetében a koc-
kazatok azonositdsa a tirsasag egyes szervezeti egysé-
gei, igazgatdsdgai mentén valdsult meg, az aldbbiaknak
megfelelGen:®
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o Awviteli Igazgatdsdg (AIG) teriiletéhez kapcsol6-
dé kockazatok,

* Rendszerirdnyitdsi Igazgatdsdg (RIG) teriiletéhez
kapcsol6dé kockazatok,

* Piacmiikodtetési Igazgatosdg (PMIG) teriiletéhez
kapcsol6dé kockdzatok,

* Gazdasdgi Igazgatdsdg (GIG) teriiletéhez kap-
csol6do kockdzatok,

* Informatikai Igazgatdsdg teriiletéhez kapcsolddo
kockazatok,

o Uzemviteli Igazgatdsdg (UZIG) teriiletéhez kap-
csolddoé kockazatok,

e Vezérigazgatoi (VIG) szinten jelentkez$ kocka-
zatok (ideértve a kozvetleniil a vezérigazgatd ald
tartoz6 igazgatésdgokhoz kapcsolddé kockézato-
kat is).

A szervezeti egységek szerinti kockazatazonosi-
tas elsddlegessége a kutatds sordn héttérbe szoritotta
a folyamatalapti kockazatazonositast. Mddszertanilag
indokolt a folyamatalapi megkozelités jovébeli vizs-
gdlata is.

Az egyes igazgatdsagok esetében azonositott koc-
kazatok tobbségében mikoddési kockdzatoknak tekint-
hetSek, kivételt ez aldl a GIG Pénziigyi Osztalydhoz
tartoz6 pénziigyi kockéazatok jelentenek, valamint azon
aggregalt stratégiai szintd kockdzatok, melyek vezér-
igazgatéi szinten jelentkeznek.

A kockazatok azonositasanal a teljes koriiség elvé-
nek kovetése célszerli, melynek értelmében az azon-
nali eredményhatdssal nem jard, vagy nehezen szam-
szer(sithetd kockazatokat is figyelembe kell venni.
Fontos kiemelni, hogy a kockdzatok azonositdsanal
mindenképpen magit a kockdzatot kell leirni, nem
pedig annak hatésait. A kockazatok késébbi értékelé-
sének és szamszer(sitésének elGsegitése érdekében az
egyes kockazati tényez6knél a kovetkezmények meg-
hatdrozdsa is javasolt. A kockazatok hatékony azono-
sitdsa érdekében célszerl egy egységes format/sémat
kidolgozni, mely tartalmazza a kockdzat megnevezé-
sét, leirasat (kovetkezményekkel egyiitt) és a felelGs
szakteriilet nevét.

A kockdézatok azonositdsa sordn a kidolgozott méd-
szertan ujszeriségét elsGsorban az adja, hogy kiemelt
figyelmet kell szentelni az olyan kockéazatokra, melyek
az atviteli rendszerirdnyité tdrsasdg villamosenergia-
piacon betdltott szerepébdl, a tarsasdg alaptevékeny-
ségébdl erednek, és amelyek semmilyen mas vallalatra
nem jellemzdek. Az aldbbiakban felsorolt kockdzatok
ilyen TSO-specifikus kockdzatoknak tekinthetSk:

* Rendszerterhelési becslések pontatlansdga: a
vallalat nem képes az energiarendszer egészére
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megfelel§ pontossdggal megbecsiilni a forrasol-
dali tervezés alapjdul szolgdl6 varhat6 fogyasztoi
igényeket, nem képes megfelel6en meghatarozni
a sziikséges forrasoldali 6sszetételt, ami tobblet-
koltséget okoz.

o ITC-bevételek ingadozdsa: a nemzetkdzi kom-
penzaciés mechanizmusbdl szdrmazé bevételek a
TSO-tdl fiiggetlen tényezdk okédn erdteljesen in-
gadozhatnak. Az ingadozdsnak hatdsa jelenleg a
fogyasztdi tarifdkra van, a vallalat bevételét igen,
likviditdsat 4tmenetileg, iizleti eredményességét
nem, minddssze pénziigyi eredményességét érinti.

* Hdlozati veszteség koltsége: a haldzati veszteség
pétldsdra menetrend szerint beszerzett villamos
energia koltsége eltérhet a tervtsl és a tarifdban
megdllapitott értéktSl, melynek cash flow- és
eredményhatdsa is van.

e Tarifakockdzat: a tarifa meghatarozasdnak modja
és értékének alakulasa jelentGs kockazatot hordoz
az 4tviteli rendszerirdnyitd tarsasdg szempontja-
bél. A jelenleg érvényes médszertan alkalmaza-
sa esetén is szamos tényezd befolydsolja a tarifa

alakuldsat, de az is kockdzatot hordoz magdban,

s 2
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ha a tarifa meghatdrozasa sordn eltekintenek a
modszertan eldirdsaitdl. Mindezek kovetkeztében
a TSO tarifabevételei jelentSs mértékben eltérhet-
nek az iizleti tervben szerepld tervezett bevételtdl,
aminek jelentds eredményhatdsa lehet.

Egyedi kockdzati hatdsok szdmszeriisitése

Az atviteli rendszerirdnyitd tarsasdg egyes kocka-
zatainak azonositasat kovetd 1épés az egyedi kockazati
tényez8k hatdsainak szamszerdsitése, melyhez a koc-
kazatok eloszldsalapi megkozelitése jelentette a kiin-
dulési alapot.

A kockdzat eloszldsa azt mutatja meg, hogy a koc-
kazat milyen értékeket, milyen valdszintiséggel vehet
fel. Ha ezeket az informéacidkat ismerjiik, akkor tudjuk,
hogy mekkora lehet a kockdzat minimdlis és maxima-
lis, pozitiv vagy negativ hatdsa, és hogy ezek a hatdsok
mekkora valészintiséggel kovetkezhetnek be. A kocka-
zatok eloszldsa azonban jellemz&en nem ismert, ezért
a kockdzatok eloszlasat becsiilni kell, vagy a kockdzat
multbeli kimeneteleinek ismerete, vagy a jovére vonat-
koz6 varakozasaink, vagy mindkét tényez$ egyiittes
figyelembevétele alapjan.

1. tdbldzat

Szamszeritisitési modszertanok

q SZIMULACIO JOVOBELI VARAKOZAS ES HISTORIKUS ADATOK ALAPJAN

hatésairol, gyakorisdgardl nem all
rendelkezésre miltbeli adatsor (vagy
az til rovid);

7 Az érntett tevékenységeket napi szinten
:  végz6 munkavillalok tapasztalatai
alapjan torténik a becslés.

ALAPFELTEVESEK

» Kockazati tényezok bekovetkezésének hatasairdl, gyakorisdgirdl visszamendleg
rendelkezésre all miltbeli adatsor és erre vonatkozdan jévé beli varakozisok is
vannak;

» Egyedikockazati hatdsok meghatarozasa eloszlds-illesztéssel és Monte-Carlo
szimuldcidval a jovibeli varakozdsok beépitésével;

¥ Szofisztikaltabb mddszer a szakért6i eloszlas-becslésnél.

FELTETELEZES: a jovoben bekovetkezd eseményekre nézve a miltbeli adatok felhasznalhaté informaciét nyijtanak

v Miiltbeli tapasztalatok
v’ Révid idészakra visszamenéleg
rendelkezésre all6 historikus adatok

v Historikus adatok (hosszi iddszakra visszamenden)
v Jivibeli vdrakozasok

e o o e e -

- —

- 1. Akockézati tényezo bekovetkezéséhez
; kapcsolodé pénziigyi hatas elméletileg
felveheto értékeinek megallapitasa
(szélsGértékek meghatdrozdsa)

| 1. Eloszlis-illesztés

a) Tapasztalati eloszlasfiiggvény meghatdrozasa

b) A tapasztalati és elméleti eloszlas-fliggvények dsszehasonlitasa
¢) Eloszlas meghatdrozasa

2. Monte-Carlo szimulicio

(osztalykdzok meghatirozasavs. alap
osztalykoz hatarok hasznalata)

| 3. Eloszlis-becslés

|
]
|
1
|
|
|
|
1
_-I 2. Intervallumok kialakitisa
|
|
|
|
|
|
|
L
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a) Véletlen szamok generdldsa az ismert eloszlasok alapjan (vdrhaté érték a
Jjovébeli varakozds, szdrds azadott terv-vdrhaté eltéréshez kapesolédo
historikus szérds vagy egyszertl historikus szdrds adatokalapjin
szimuldlva)
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Alkalmazott modszerek

A kutatas keretében az atviteli rendszerirdnyito tar-
sasdg esetében két alapvet6 moddszer szerint valdsult
meg az egyedi kockdzati hatdsok szdmszer(sitése:
szakértdi eloszldsbecsléssel, valamint szimuldcioval
(jovébeli varakozas és historikus adatok alapjan). Az 1.
tabldzat dsszefoglaléan mutatja a két médszer alkalma-
zasanak feltételeit, a sziikséges inputokat és az egyes
modszerek f6bb 1épéseit.

A kutatds eredményeképpen azon mitkodési kocka-
zatok esetében, melyekre vonatkozéan nem dalltak ren-
delkezésre historikus adatok, a hatasok szamszerdsitése
a szakértbi eloszldsbecslés modszerével valdsult meg.
Azonban azon kockéazatoknal, melyekre vonatkozdan
historikus adatsorok is rendelkezésre alltak (jellemzd-
en a pénziigyi és néhdny miikodési kockdzat esetében),
pontosabb eredményre vezet§ egyedi szimuldcids mo-
dellek kialakitdsara keriilt sor.’

A szimuldcio szerepe a modellezésben

A szimuldcié az eloszldsok becslésére alkalmas
eszkoz. A szimulicié sordn a kockdzat kiillonbozs ki-
meneteleit szimuldljuk kell6en sokszor ahhoz, hogy a
kockazat eloszlasat megkozelitsiik. Ez azt jelenti, hogy
a megadott paraméterek alapjan az adott kockdzat akér
tobb ezer lehetséges kimenetelét hatdrozzuk meg. Ha a
paramétereket jol becsiiljiik meg, akkor a szimuldlt ér-
tékek jol fogjak kozeliteni a kockdzat tényleges elosz-
lasat, és akkor nem lehetséges, hogy a kockdzat a szi-
mul4cié maximumandl vagy minimumdanél magasabb
vagy alacsonyabb értéket vegyen fel. A szakirodalom
és a kutatdsi tapasztalatok alapjan altaldban tizezer
1épéses szimulacid futtatdsa javasolt. Ez a 1é€pésszam
mdr kell6en megalapozott eredményeket ad az elosz-
l4s meghatdarozdsahoz, emellett a szimulacidk futtata-
sa jellemz&en nem {itkdzik sem technikai, sem id6beli
korlatokba.

A kockdzatok szdmszer(sitésének egyik legelterjed-
tebb gyakorlati timogatd eszkoze a Monte-Carlo szi-
muldcio, mely nagyszdmu véletlen szdm generédldsan
alapul6 szamitégépes mddszer. A modell nagyszamu
megismételt mérést szimuldl, mely sordn az inputté-
nyezdk értékei a hozzajuk rendelt eloszldsok szerint vé-
letlenszertien generalédnak. A Monte-Carlo szimulacid
a kockdzatok széles skdldjanak modellezésére hasznalt
eszkoz, mely az ismert fiiggvényekkel leirhat6 bizony-
talan bemeneti paraméterrel jellemzett esemény lehet-
séges kimenetelét és azok valdszinlségét vizsgalja.

Az atviteli rendszerirdnyité tarsasdg teriiletenként
egységes kockazatkezelési modszertandnak kialakita-
sa sordn a fentebb vdzolt szimulacids eljards mind az
egyedi kockdzati tényezSk szamszertsitésekor, mind
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az egyedi kockdzatok 0sszegzésekor alkalmazhaté. Az
egyedi kockazatok szimulacidjanak kettSs szerepe van.
Egyrészt a szimuldcid sordn becsiilt eloszlds segitségé-
vel kiilonboz8 kockdzati mérdszamokkal jellemezhet6
az adott kockdzat. Masrészt a kockdzatok Osszegzése
sordn az 0sszegz$ modellben szimuldlt eloszldsok fel-
hasznalhaték olyan médon, hogy az dsszes egyedi koc-
kazat eloszlasabol véletlenszertien kivalaszthaté egy-
egy érték, és e kimenetelek eredményre és cash flow-ra
gyakorolt hatdsa vizsgéalhato.

A szimuldci6é eredményeinek ismeretében megha-
tdrozhatéva valtak az egyedi kockdzatikitettség- és a
vallalati szintl kockazatikitettség értékek. A szimu-
l1alt értékek stirtiség- és eloszlasfiiggvényeinek vizs-
galatdval megdllapitottuk, hogy a kockdzati tényezSk
bekovetkezése egyedileg és Osszességében milyen
val6szintséggel, mekkora eltérést okoz a tervezett
eredmény- és pénzdllomany-értékekhez képest (teljes
eloszlast tekintve, minimalisan, maximalisan és atla-
gosan).

A kockazati kitettség mérésére alkalmas lehet a
Value-at-Risk (VaR) mutat6szam is, mely altaldnosan
elterjedt, a bankszektorban gyakran alkalmazott mu-
tatd, és ami adott idGintervallum alatt varhat6 legna-
gyobb veszteséget mér adott konfidenciaszint mellett.
A VaR azonban szdmos olyan tulajdonsaggal rendel-
kezik, melyek megkérddgjelezik univerzilis (a pénziigyi
szektoron kiviili) alkalmazhat6sagat.®

A viéllalati szintlf VaR megéllapitdsdhoz az egyedi
kockazati tényezSk VaR-értékének dsszegzése sziiksé-
ges. Ez egy rendkiviil bonyolult matematikai feladat,
ami nehézkessé teszi e mutatd szdmitdsit. Emellett
a VaR egyik legfontosabb hétranya, hogy nem mond
semmit a konfidenciaszinten feliilli veszteségekrdl.
Ez azt jelenti, hogy ha egy kockdzat bekdvetkezése
minimdlis valdészintséggel (95%-os konfidenciaszin-
ten példaul 5% alatti valészintiséggel) otmilliard fo-
rint veszteséggel vagy egymillidard veszteséggel jar,
az eloszlas egyéb részeinek egyez@sége esetén VaR-
értékiik meg fog egyezni. Ez a probléma azt okozza,
hogy példaul az olyan kockizatok esetében, amikor a
bekovetkezés esélye nagyon alacsony, és ha nem ko-
vetkezik be, akkor 0 a veszteség (példdul természeti
katasztréfa), a VaR értéke O lehet annak ellenére, hogy
jelentds kockazatr6l van sz6. Ilyen értelemben kiza-
r6lag a VaR-értékek figyelembevétele fontos problé-
madt okozhat, hiszen nem ad elegendd informéciét az
elméletileg elképzelhet§ legnagyobb veszteségrol,
amire igy a véllalat nem tud felkésziilni. Az atviteli
rendszerirdnyité tarsasdgndl azonban a kutatds sordn
az is célunk volt, hogy meghatirozzuk a maximalis
veszteségértékeket annak érdekében, hogy a véllalat-
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vezetés tisztdban legyen ennek mértékével. Mindezek
tilkkrében a VaR-mutatét nem alkalmaztuk a kockdzati
kitettség meghatdrozdsa sordn az 4tviteli rendszerira-
nyité tarsasag esetében.

Egyedi szimuldcios modellek

Az egyedi kockazatok szdmszerisitésére alkalmas
excelalapd szimuldciés modellek kidolgozisara az
aldbbi harom szakteriilethez kapcsol6dé kockazatok
esetén Kertiilt sor:’

v" Piacmiikodtetési Igazgatésag (PMIG):

e peremimport-bevételek,

* rendszertartalékok koltsége,

* atviteli hdldzati veszteség,

¢ ITC-bevételek,

* hatérkapacitdsok értékesitésébdl szarmazo be-

vételek,
* kiegyenlitG energia/szabalyozasi energia fede-
zet.

v Gazdasagi Igazgatésag (GIG): villamosener-
gia-forgalom, tarifa.

v Gazdasagi Igazgatésag, Pénziigyi Osztaly
(PUO): arfolyam, BUBOR, EURIBOR, ka-
matfeldr.

A fentiek mellett kiilon szimuldciés modell alkal-
mazhaté azon miikodési kockazatok esetében, melyek
eloszlasara vonatkozéan a szakértSi eloszlasbecslés
mddszere lehetséges. Az aldbbiakban az egyes teriile-
teken kialakitott szimuldciés modellek &ltaldnos logi-
kajat ismertetjiik.

Pénziigyi kockazatok szamszertisitésére
alkalmas szimuléaciés modellek

A pénziigyi kockdzatok szimulédldsdra alkalmas mo-
dellek alaplogikdja, hogy a kovetkezd 12 hoénapra
vonatkozé, 4arfolyammal/kamatlabakkal kapcsolatos
eldrejelzéseknél a szimulédcié éves szinten a jovSbeli
varakozasokra épit, mig havi szinten a historikus ada-
tokra. A kockdzatok szamszerGsitésének szakirodal-
mi hatterét megvizsgélva és a kutatdsban részt vevs
szakemberek véleményét figyelembe véve a modellek
kidolgozasakor abbdl az alapkoncepciébdl indultunk
ki, hogy redlis arfolyam-/kamatpalydk szimuldldsdhoz
megfelel§ kiindulasi alapot jelentenek a multban tény-
legesen megvalodsult historikus péalydk. Az akar tobb
mint tiz évre visszamend adatsorok megfelel§ (akar
tobb ezres) elemszamu mintat jelentenek. A kutatds
sordn ugyanakkor arra a kovetkeztetésre jutottunk az
adott szakteriilet munkatédrsaival egyetértésben, hogy
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kizarélag a multbeli adatokbdl valé kiinduldsndl meg-
alapozottabb eredményre vezet, ha a szakemberek dltal
vart, jovébeli értékeket is figyelembe veszi a szimula-
ci6, mivel az adott teriilet szakemberei rendelkeznek a
legtobb informdcidval az egyes kockazatok alakuldsat
illetGen. Ezért a miltbeli adatok mellett a varakozasok
is beépiiltek a modellekbe.

Ez a gyakorlatban azt jelenti, hogy az adott idGszaki
kockazatkezelési jelentés elkészitésekor a kovetkezd
12 hénap végére varhaté arfolyam-/kamatlabértékek,
a legfrissebb hiteles banki elérejelzéseket figyelembe
véve, az adott szakteriilet szakvéleménye alapjan ala-
kultak ki. Az egyes hoénapokra vonatkozé értékeket
pedig a multban ténylegesen megvaldsult, redlis histo-
rikus drfolyam-/kamatpalyak szerint szimulaltuk.

A szimuléci6 elvégzéséhez inputként sziikség van
az id§szaki indul6 arfolyam-/kamatlabértékre, a 12 ho-
nappal kés6bbi varhat6 értékre és a lehetd leghosszabb
historikus adatsorra, hogy a val6sdghoz legkozelebb
all6 jovébeli értékeket nyerjiik. A szimuldcié soran a
kovetkezd 12 hénapra vonatkozé kamat-/arfolyamérté-
kek szimuldlédnak havi bontdsban oly médon, hogy az
id6szaki indulé érték mindig egy véletlenszertien va-
lasztott, a jovGben véarhat6 értékhez kozel es6, multban
megvaldsult historikus pdlya mentén jut el a jovGben
varhat6 szimulalt értékhez. Ez a kidolgozott médszer a
kockéazatok szamszer(isitésének ijszerii megkozelitését
jelenti a tarsasdgnal, ugyanis a kordbbi véllalati gya-
korlat alapjan jellemz&en a hatds-valdszintiség matrix
segitségével szamszerdsitették a kockdzatokat. Emel-
lett joval pontosabb eredményre vezet, mintha kizar6-
lag a szakértGi eloszlasbecslés moédszerével szamitanak
a kockazatokat.

A modell el&szor az éves historikus palyakat szimu-
lalja, mely a hénapok kozotti ingadozasok leképezésé-
re alkalmas. Mdasodik 1épésként a szimulécid 1€péssza-
matdl fiiggben az éves valtozdsra vonatkozé értékek
szimuldlédnak, melyek vérhat6 értéke megegyezik a
szakteriilet altal megadott varhat6 éves valtozas érté-
kével. Ezt kdvetSen a modell megszdmolja, hogy hany
darab historikus pélya felel meg megkozelitSleg (meg-
hatarozott hibahataron beliil) a szimulalt éves érték-
nek, és a szimuldcid soran ezek koziil véletlenszertien
valasztanak ki egy historikus pélyat, mely megadja a
havi valtozdsokat gy, hogy a végsé érték megkozelits-
leg a szimulalt érték legyen.

A pénziigyi kockdzatok szimulaldsara alkalmas mo-
dellek futtatdsdnak végs6 eredménye a havi szimulalt
kamatlab-/arfolyamérték (a szimulacids 1épések szama-
tdl fliggben), mely értékeket az iizleti tervben szerepld
arfolyam-/kamatlabértékek helyett kell beilleszteni az
0sszegz8 modellbe.
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Miikodési (PMIG) kockazatok szamszertisitésére
alkalmas szimulaciés modellek

A PMIG-teriilethez kapcsol6dé miikodési kockaza-
tokra kidolgozott szimuldciés modellek alaplogikdja
megegyezik a pénziigyi kockédzatokndl alkalmazott lo-
gikdval. A modell az adott kockdzat alakuldsdval kap-
csolatos véarakozdsokra épit éves szinten, a havi valto-
zasokat historikus palydk alapjan vezeti le, azonban a
szimulacié némiképp eltérd mdédszertan szerint valosul
meg az el6bbiekben bemutatotthoz képest.

Ezeknél a modelleknél nincs sziikség az idGszaki
indulé értékek megadéséra, helyette a védrhatd, maxi-
malis, minimélis éves bevétel-/koltségértékek megha-
tdrozdsa sziikséges. E médszertan mogott az az alapelv
huzdédik, hogy a PMIG teriiletén jelentkezd kockazatok
szamszerdsitéséhez a legjobb kiinduldsi alapot az adott
teriileten dolgozok szakvéleménye jelenti. A kutatés so-
rén rendelkezésre 4ll6 informdcidkat figyelembe véve
és az egyes kockézatok multbeli alakuldsat megvizsgal-
va a kutatdsban résztvevdk arra az eredményre jutottak,
hogy e kockazatok jov6beli alakuldsardl a legpontosabb
informécidval az adott szakteriileten dolgozé emberek
rendelkeznek (tobb éves szakmai tapasztalataikbdl kiin-
dulva), mert e kockdzatok esetében gyakran vagy nem
azonosithaté egzakt mdédon befolydsold tényezd, vagy
alakulasuk olyan sok tényezd fiiggvénye, melyek kozot-
ti kapcsolatok feltérképezése irredlisan sok réaforditést
igényelne. Természetesen azon kockdzatoknal, melyek
alakulasa j6l definidlhat6, exogén tényez6ktSl (pl. t6zs-
dei 4rak) is fligg (pl. atviteli halézati veszteség koltsé-
ge), e tényezGk beépiilnek a modellekbe. A koltségek/
bevételek havi alakuldsdnak szimuldldsdra vonatkozéan
a kutatds sordn arra a kovetkeztetésre jutottunk, hogy a
szakértSk altal becsiilt éves értékek havi szintli lebonta-
séra a leghatékonyabb mddszer a miltban megvaldsult,
historikus palyék figyelembevétele. A modell historikus
adatokkal val6 feltoltését kovetGen automatikusan ki-
szdmolja a historikus pdlydkat, azaz, hogy az adott év
tényleges bevétel-/koltségtétele hogyan oszlott el az
egyes honapok kozott (adott honapra az éves bevétel-/
koltségtétel hany szdzaléka esett). Az adott bevétel-/
koltségtétel éves értékei automatikusan szamol6édnak a
vizsgalt évekre vonatkozdan a varhat6 éves bevétel és a
kalkuldlt sz6rds alapjan.'® A szimuldlt éves értékek havi
alakuldsa pedig ugy kalkuldlédik, hogy a historikus
éves palydk koziil véletlenszerlien vélasztva a szimu-
1alt éves bevétel-/koltségtomeg feloszlik az egyes ho-
napok kozott (amelyik hénapokra rendelkezésre dllnak
tényadatok, azok 0sszegét levonva az éves értékbdl a
fennmaradé hénapokra osztjak fel a szimulalt bevételt
a historikus ardnyok alapjdn).
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A szimuléci6 eredménye az adott bevétel-/koltség-
értékek tervtdl vald eltérésének eloszldsa és varhato
cash flow-hatdsa, valamint a szimuldciés 1épések sza-
matdl fiiggben tizenkét havi adat a szimulalt bevétel-/
koltségértékekre vonatkozdan, melyeket az iizleti terv-
ben szerepld tervértékek helyett kell beilleszteni az 6sz-
szegz$ modellbe.

Egyéb miikodési kockazatok szamszertisitésére
alkalmas szimuléaciés modell

Azon miikodési kockdzati tényez8knél, melyeknél szak-
ért6i becslés mddszerének alkalmazdsaval tortént az
eloszlasbecslés, a kutatasban résztvevék arra az ered-
ményre jutottak, hogy egy kozods szimuldciés modell ke-
retében célszerd e kockdzatok szdmszerdsitése. A szimu-
lacié eredménye ebben az esetben a szimulécids 1€pések
szdmdanak megfelel§ eloszldsérték, valamennyi modell-
ben szerepeltetett egyedi kockdzati tényezd esetében an-
nak megjelolésével, hogy az adott kockdzat felmeriilése
évente egyszer vagy havonta egyenletes eloszldssal var-
hatd, és milyen eredménykimutatas-sort érint, mely érté-
keket az 6sszegz6 modellben kell megjeleniteni.

Tarifamodell

A kutatés keretében alakitottuk ki az dgynevezett tari-
famodellt, mely alapvetSen az atviteli rendszerirdnyitd
tarsasdg tarifabevételeinek ingadozdsahoz kapcsold-
dé kockazat szimulaldsara alkalmas komplex modell.
A modell a jelenlegi tarifa-mddszertani Gtmutatén ala-
pul'l, ezért felépitésének logikdja eltér az el6zGekben
bemutatott modellekétdl. A szimuldcié elsGsorban a
tarifa nagysagéit befolydsol6 tényezSkkel kapcsolatos
varakozasokra épit, és a modell mindamellett, hogy
szimuldlja a tarifabevételeket, a tarifa hatdsinak, a
villamosenergia-forgalom hatdsdnak, e két tényezd
egyiittes hatdsdnak szamszerdsitésére, valamint arra is
alkalmas, hogy a mddszertani ttmutat6tél vald eltérés
lehet&ségét is figyelembe vegye. Kiilon tarifamodellre
azért volt sziikség, mert a kutatds sordn a tarsasig szak-
embereivel egyetértésben arra az eredményre jutottunk,
hogy az étviteli rendszerirdnyit6 tarsasdg szempontji-
bdl egy ilyen kiemelt jelentGséggel biré kockédzat ese-
tében, melyet szamos, egyértelmiien meghatarozhaté
tényezd befolydsol, a legpontosabb eredményre az ve-
zet, ha a tarifat befolydsol6 valamennyi tényezGt egy
ko6z0os rendszerben kezeld, kiilonall6 modellben szam-
szer(sitjiik.

A tarifamodell a médszertani titmutatéban szerepld,
tarifat befolydsold tényezSk egy részénél a szakért6i el-
oszlasbecslés mddszerére épit, azonban azon tényezdk
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esetében, melyekre kiilon egyedi szimuldciés modellek
alakultak ki, az egyedi szimul4cié eredményei vehetSk
figyelembe.

Ezek az aldbbi kockéazatok:

e ITC-bevételek,

* 4tviteli hdlozati veszteség koltsége,

 EEX-drak,

¢ villamosenergia-forgalom,

* hatédrkapacitdsok értékesitésébdl szdrmazd bevé-
telek,

* kiegyenlit6 energia/szabélyozasi energia fedezet.

A modell alapvetSen ezen eloszlasokbdl vilasztja
ki a tarifat befolydsol6 tényezdk egyes értékeit minden
szimulaciés 1épés sordn és igy minden egyes tjrakal-
kulélaskor a tarifa egy 1j értéke szimulalédik. A kiilon-
bdz8 szimulédcidk ezt a folyamatosan djrakalkuldlédé
tarifaértéket, illetve a szimuldlt villamosenergia-for-
galmat veszik alapul a tervezett tarifabevételtSl vald
eltérés meghatdrozdsahoz. A szimuldcié eredményei a
kovetkezd naptari évre vonatkozé tarifaértékek, a tari-
fabevétel-tervtSl valé eltérésének eloszlasa és varhatéd
eredményhatdsa. Mindebbdl 14thatd, hogy a tarifamo-
dell kialakitasahoz szdmos TSO-specifikus egyedi koc-
kazati tényez8 kozotti gazdasigi Osszefiiggés tudoma-
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nyos leképezése volt sziikséges. A végsd modell pedig
a tényezOk hatdsainak gazdasigi vizsgalatat teszi lehe-
t6vé, amely a felsGvezetSi dontések alapjat képezheti.
Osszességében elmondhat6, hogy a kidolgozott, te-
riilletenként egységes modszertan a kockdzatok szam-
szer(sitésének djszeri megkozelitését jelenti. Egy-egy
kockazati tényez8 hatdsdnak meghatdrozdsakor nem-
csak az éltaldnosan elterjedt szakért6i becslés mod-
szere jelenti a kiinduldsi alapot, hanem az, hogy az
egyes kockdzatokhoz kapcsolédd, a miltban megva-
16sult események, hatdsok alapjan egy valéban redlis
jovébeli allapotokat vazolnak fel az egyes modellek,
figyelembe véve azt is, hogy a jelen pillanatban a
szakemberek milyen jovSbeli dllapotot tartanak legva-
16szintibbnek. E megkozelités hazai villamosenergia-
ipari alkalmazdsara kordbban nem volt dokumentalt
példa. Emellett a modellek kialakitidsa sordn kiemelt
figyelmet kapott, hogy az egyes kockdzati tényezdk
kozotti kozgazdasagi Osszefiiggéseket is azonositani
lehessen. Igy sziiletett példdul egy olyan komplex
modell, mely képes egy olyan kulcsfontossdgt kocké-
zati tényez6 hatdsdnak elemzésére, mint a hatsdgilag
szabalyozott rendszerhasznalati dij valtozasabol faka-
d6 kockdzat. Ehhez egyéb kockdzati tényezdk és az
azokat alakité valtozok azonositasa, illetve a kozottitk
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azonositott Osszefliggések feltarasa (pl. atviteli hal6za-
ti veszteség, ITC-bevételek stb.), illetve ezek tarifara
gyakorolt hatdsdnak azonositdsa tortént meg a jelenleg
hatdlyos mddszertani keretek kozott. A tarifakockéazat
ilyen komplex szdmszerdsitési moddszertan szerinti
elemzésére és ilyen Osszetett, az egyes kockazatok ko-
zotti Osszefiiggések leképezésére alkalmas modellek
kialakitdsdra kordbban még nem volt példa.

Az egyedi kockdzati tényez8k azonositdsat és ha-
tasuk elemzését kovetGen minden kockézati tényezd
vonatkozdsdban rendelkezésre allnak az eloszldsra vo-
natkozé becslések, illetve a szimuldciés eredmények.
A villalati szinti kockazati kitettség meghatarozasahoz
az egyedi kockdazati hatdsok Osszegzése sziikséges.

Egyedi kockdzatok ésszegzése

A kockazatok egyiittes szimul4cidjdnak megvald-
sitdsdra a kutatds eredményeképpen kialakult egy dsz-
szegzd' modell, mely alkalmas az egyes teriileteken azo-
nositott egyedi kockdzatok hatdsainak véllalati szintd
0sszegzésére az egyedi kockazati tényezSk kozotti 6sz-
szefiiggések figyelembevételével.

Az 6sszegzd modell felépitése

Az 0sszegz8 modell egy olyan specidlis és komplex
excelalapi modell, mely alapvetSen a tdrsasdg direkt
cash flow-modelljére épiil (kiegészitve a megfele-
16 eredménykimutatds- és mérlegsorokkal), és amely
minden tdrsasdgspecifikus véltozét és Osszefiiggést
figyelembe vesz, és valamennyi azonositott kockazati
tényezl elemzését lehetGvé teszi.

Az 0sszegz6 modell kettds célra alkalmazhat6. Egy-
részt azon egyedi kockdzatok eredményhatdsanak szimu-
lacidjara, melyekre kiilon egyedi szimuldciés modellek
késziiltek a pénziigyi és miikodési teriileteken. Az egye-
di kockdzatok szimuldcidja minden esetben a kovetkezd
12 hénapra vonatkoz6 eredményhatist szimuldlja. Ez
azt mutatja, hogy ceteris paribus az adott kockdzat be-
kovetkezése esetében varhatéan mekkora lesz az eredeti
tizleti tervtdl valo eltérés. Az egyedi kockazatok szimu-
141t értékeibd]l minden egyes értéket egyszer helyettesit
be a modell a megfelel helyre, és igy jon ki egy eloszlas
az eredménytdl valo eltérésre vonatkozdan.

Misrészt az 0sszegz$ szimuldcid az 0sszes szdmsze-
riisitett kockazat eredmény- és havi cash flow-hatésat is
szimuldlja. Ebben az esetben minden egyedi kockazat
szimuldlt értékeinek eloszldsdbdl véletlenszertien kiva-
laszt egyet, és azt helyettesiti be a modell a megfeleld
helyre és hasonlitja 6ssze az igy kapott ad6zés eldtti
eredményt és cash flow-értéket a tervben szerepl6 ado-
z4s el6tti eredményhez, valamint cash flow-értékhez
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képest. Ennek értelmében minden egyes szimulaci-
0s 1épés egy lehetséges lizleti kdrnyezetet modellez.
A modell alkalmas mindezen szimuldcidk 12 havi els-
retekint§, valamint az adott év hatralevs részének ered-
ménykockdzati szimuldciéjara barmilyen idSpontban.

Az 0sszegz6 modell felépitésének logikdjat a 3. dbra
(el6z6 oldal) szemlélteti.

Az 0sszegz8 modell innovativ jellegét elsGsorban
az jelenti, hogy komplex, szimuldciés eljardson alapu-
16 médszer segitségével dinamikus szemléletben képes
az 4tviteli rendszerirdnyit6 tarsasdgot érintd kockazati
tényezOk egyiittes hatdsainak leképezésére, a vallalati
szint{i kockdzati kitettség meghatdrozdsdra az egyedi
kockézati tényezSk kozotti, kordbban még fel nem tart
Osszefiiggések figyelembevételével.

Modellek kozotti osszefiiggések

Az egyedi szimuldciés modellek kozotti osszefiig-
géseket, valamint az egyes modellek dsszegz6 model-
lel és a kockazati jelentéssel'? valé kapcsolatat a 4. dbra
szemlélteti.

A 4. bra alapjan lathatd, hogy valamennyi kidolgo-
zott egyedi szimuldciés modell eredményét keresztiil
kell futtatni az 6sszegzd modellen. A pénziigyi kocka-
zatok szimuléldsira alkalmas modellek futtatdsanak
végsd eredménye a havi szimuldlt kamatldb-/4rfo-
lyam értékek, melyeket egyedi szimuldciékon keresz-
tiil 4t kell futtatni az 6sszegzé modellen a kapcsolédd
pénziigyi eredményhatdsok szimuldldsa érdekében.
A PMIG teriiletén jelentkezd miikodési kockéazatok
esetében is sziikséges a kidolgozott szimuldciés model-
lek outputjainak az 6sszegzd modell egyedi kockazati
szimuldcidkon torténd keresztiilfuttatdsa, igy a cash
flow-hatdson keresztiili pénziigyi eredményhatds atté-
teles meghatdrozasara. A PMIG-kockézatok koziil az
AHV-koltség szimulaldsdra szolgalé modell két masik
modell eredményeire is épiil (EEX 4rszimul4ciés mo-
dell és villamosenergia-forgalom szimuldciés modell,
melyek outputjait inputként be kell masolni ebbe a mo-
dellbe), illetve a GIG teriiletéhez kapcsolodo mitkodési
kockézatok koziil a mar emlitett tarifamodell épiil tobb
egyedi szimuldciés modellre. A miikodési kockazatok
koziil egyediil a tarifakockdzat és villamosenergia-for-
galom volatilitdsdbol fakadé kockédzat esetén szimu-
lalédik a varhaté eredményhatés a kidolgozott egyedi
szimuldciés modellekben. Az atviteli rendszerirdnyité
tarsasag esetében azonositott kockédzatok ilyen komp-
lex rendszerben torténd elemzése és egységes modszer-
tan szerinti szdmszerdsitése mindenképp Gjszerd.

A szimulacidk elvégzését kovetSen mind az egyedi
szimuldciés modellek, mind az 0sszegz6 szimulécids
modell végs6 eredményét szerepeltetni kell a kockdzat-
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4. dbra
A szimulaciés modellek kozotti osszefiiggések
SZAKTERULETEK pU0 : & GIG 5
T SeanasEET SAPONSHINE
i
MEKODEST ARFOLYAM £ Hﬂﬁz g vm;:,‘::fﬁ:ffm_ i
...................................... 4 RENDSZERTARTALEKOK
Busor o 1 KOLTSEGE
SR : e P P ¥
EURIBOE e ATVITEL BALOZATT L o
‘?:\ 13 ‘ e N v
5 KAMATFELAR e 3
g = H ITC BEVETELEK
P
% HATARKAPACITASOK
2 ERT. SZARM. BEVETE
)
5 KE/SZE FEDEZET z
3 E
g E
g il
W w
2
:E
(SSZEGZO-MODELL - g\
12 havi Eredmeny és CF hatas B &
Ev hatralevé részének Eredmény hatisa | ;’
L

KOCKAZATI JELENTES

i

kezelési jelentésben, ezéltal a véllalatvezetés szamara
ismertté vdlnak a legjelentGsebb kockdzati tényezdk és
a véllalati szintd kockdazati kitettség is.

Az el6bbiekben bemutatott, a kutatds keretében
kidolgozott teriiletenként egységes kockdzatazonosi-
tasi és -elemzési modszertan alkalmazdsa megfelel
alapot jelent az 4tviteli rendszerirdnyité tarsasdgnak a
hatékony vallalati szint(i kockdzatkezelés megvaldsita-
sdhoz. Ennek érdekében elengedhetetleniil sziikséges,
hogy a kockdzatkezelés folyamata a tobbi véllalati fo-
lyamatba integrdltan valésuljon meg, valamint hogy a
kockazatmenedzsmenthez kapcsolédd tevékenységet
végz$ valamennyi egyéb vdllalati teriilet egy egységes
rendszerben kapcsolédjon Ossze.

Osszegzés

A vallalati szintd, hatékony kockizatkezelés a véllalat-
vezetés szamdra napjaink egyik legnagyobb kihivast
jelentd teriilete, mely az olyan specidlis tevékenységet
folytaté és piaci szerepet betdlts, nemzetgazdasagi je-
lentGséggel bird vallalat, mint a villamosenergia-ipari
atviteli rendszeriranyit6 tarsasidg esetében még na-
gyobb figyelmet érdemel. A téma aktualitdsit emellett
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az is noveli, hogy az elmilt években egyre nagyobb
kihivast jelent az energiaipari TSO-k szdmdra a tevé-
kenységiikhoz kapcsol6dé és folyamatosan novekvd
pénziigyi, illetve cash flow-kockazat hatékony mene-
dzselése, ugyanis e tarsasagoknak jellemz&en kiemel-
kedGen nagy mennyiségli pénzaramot kell kezelniiik.
A cikkben bemutatott, a magyar villamosenergia-ipari
atviteli rendszerirdnyité tdrsasdggal egyiittmikddve
kidolgozott 4j, teriiletenként egységes kockazatke-
zelési mddszertan tobb szempontbdl is innovativnak
tekinthetS. Egyedi, specidlisan az atviteli rendszerira-
nyité tarsasdg miikodési jellemzSinek megtelelGen ki-
alakitott kockdzatkezelési mdédszertan, mely #jszerd,
kordbban nem alkalmazott kozgazdasdgi megkozeli-
tésben kezeli az ipardgi és a tarsasag villamosenergia-
piacon betdltott szerepébdl fakado sajdtossdgokat és
a kockdzatkezelést a vdllalati szervezeti struktiirdhoz
a lehetd legjobban kozeliti. Emellett egy olyan komp-
lex, matematikailag koherens, szimuldciokon alapulo
szdmszerisitési modszertan, mely alkalmas az egyes
teriileteken azonositott egyedi kockazatok hatdsainak
vallalati szinti 0sszegzésére az egyedi kockdzati té-
nyezSk kozotti, kordbban még fel nem tdrt dsszefiig-
gések figyelembevételével.
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Labjegyzet

' Hdgen (2005) - 3. oldal

2 Hornai (2001) — 24. oldal alapjan sajét kidolgozds

? Weber (2005)

4+ MAVIR (2011) — 19. old.

3 Collier (2009) — 62. oldal, Hornai (2001) — 42. oldal, GARP
(2009) — 13. oldal alapjédn sajat csoportositds

¢ MAVIR (2011) - 55. old.

7 A kutatds keretében azonositottuk a stratégiai kockdzatokat is,
azonban az EU Harmadik Energia Csomagjdnak magyarorsza-
gi 4tiiltetésének kovetkeztében jelentSs valtozdsok varhatdak az
atviteli rendszerirdnyité miikodését tekintve (ITO- modellre valé
atallas), ezért a stratégiai kockdzatok mélyrehatobb elemzésére
és szamszer(sitésére nem keriilt sor a kutatds sordn.

8 Tan — Chan (2002)

Ennek els6dleges oka, hogy a fentebbi szakteriiletekhez tartozé

kockdzatok esetében dlltak rendelkezésre megfelel hosszisagu

és minGségi historikus adatsorok és olyan sszefiiggések, mod-
szertanok, melyek alapjdn lehetSvé valt kiilon szimuldciés mo-
dellek kidolgozdsa.

10°A sz6rds a maximalis-minimélis éves bevétel kiilonbségének hatoda.

A villamos energia rendszerhasznélati dijak szabdlyozdsa-
nak 2009-2012-es periédusra vonatkoz6 mdodszertana elér-
het§ és megtekinthet§ a Magyar Energia Hivatal honlapjan az
aldbbi linken: http://www.eh.gov.hu/gcpdocs/201105/skmbt_
c451101122115201.pdf

©
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12 A tdrsasdgnal alkalmazott jelenlegi gyakorlat értelmében évente tobb-
szor (rendszeres id6kozonként) kockdzatkezelési jelentés késziil.
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