Deédk Andris Gyorgy
A Covid-19-jarvany hatdsa az energiapiacokra

A Covid-19-jarvinynak két fontos jellegzetessége van. Egyfeldl egy specidlis, nem a gazdasig koze-
gébdl induld keresleti sokk, amelynek lefutdsa és kovetkezményei ma még ismeretlenek. Mdsfelsl egy
eleve meglévd talkindlati piacon roppant meg a kereslet. Mindez az alkalmazkodas 4j formdit koveteli
meg az iparagi szerepléktdl, 4j intézményeket hoz létre vagy minden kordbbinal egyértelmibbé teszi
a fejlédési trendeket. A tanulmany hdrom tertleten, az olajirkorményzas, az eurépai gazpiac globilis
szerepén, illetve az eurépai villamosenergia-piacok alkalmazkodasan keresztil igyekszik bemutatni

ezeket az Gj fejleményeket.

Bevezetés

A Covid-19-jarviny hatdsa az energiapiacokra egyértelmien negativ keresleti
sokként hatdrozhaté meg.! Ezek azok az esetek, amikor az energiapiaci termékek
irdnti kereslet varatlanul és/vagy dramaian csokken. Ezek nem ismeretlen jelenségek,
a gazdasigi vilsigok az elmult évszdzadban, akir 1929-ben vagy 2008-ban egy-
formén ar- és fogyasztiscsokkenéssel jartak. Az ilyen helyzeteket a piaci szereplék
ismerik, adott esetekben adekvat intézményrendszer és eljarasi rend segitségével
képesek reagilni arra. Nem meglepSen a jarviny bekészontekor az OPEC (Organi-
zation of the Petroleum Exporting Countries — Kéolaj-exportilé Orszigok Szervezete)
osszehangolt médon csokkentette a kindlatit, az olaj- és gaztermeldk leallitottik
az Uj projekteket, és visszafogtdk termelésiiket, mig az er6miivek —legaldbbis a kon-
vencionalis kapacitisok — el6rehoztdk az éves karbantartisaikat vagy ledllitottdk
a kevésbé hatékony egységeiket.

Ugyanakkor a jirviny okozta keresleti sokk szinte minden mas vonatkozasban
kiilénbozik a hagyoményos gazdasagi valsdgok okozta depresszioktdl. Az édltaldnos
krizis, induljon barmelyik szektorbdl, néhdny hagyomdnyos forgatékonyv alapjin,
jol ismert Gitemben és médon hullimzik végig a gazdasig egészén, és kindl beavat-
kozasi pontokat a gazdasigpolitika szdmdra. Ezek valamilyen szintl — esetenként
egyébként hamis — biztonsigérzetet, normaliziciés reményeket keltenek. Ehhez
képest most egy gazdasdgon kiviili tényezé véltott ki meglehet6sen diverz hatdsokat.
Egyrészt az exogén jellegbdl fakad a nagyfoku bizonytalansig a vélsag id6tartamat,

! Megkiulonboztetends a kindlati sokktdl, amit a jarvany példdul a feldolgozé ipardgakban oko-

zott, ellehetetlenitve a termelést egy olyan helyzetben, amikor elvileg lett volna piaci kereslet. Pedro
Brinca — Joao B. Duarte — Miguel Faria e Castro: Is the COVID-19 pandemic a supply or a demand
shock? Economic Synopses, 31. (2020).
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mélységét és lefutasat illetSen. Ezek jelentds részben orvosi és jarvanyugyi kérdések,
amikor a gazdasiagpolitika legfeljebb fidjdalomcsokkentést, a masodlagos kovet-
kezmények (likviditasi és hitelproblémak, munkanélkiiliség stb.) elharitisit képes
nydjtani, de semmiképp sem kindlhat végleges megolddst. Masrészt nem vildgos,
hogy milyen mértékben koszonhet8k egyes hatdsok a jarvinyligyi intézkedéseknek,
avagy a fogyasztisi szokdsok megviltozdsinak és az elGvigyazatossignak. Utéb-
biakra példa a légi kozlekedés vagy egyes turisztikai szektorok, ahol a visszaesés
aligha tudhaté be kizarélagosan a tirsadalmi tavolsagtartast célzé szigoritasoknak.
Ellentétben a nemzeti karanténokkal, ahol a gazdasigi kdr legaldbb részlegesen
telmérhetd és befolydsolhaté, a tirsadalmi tivolsigtartds autoném aspektusai nem
szabdlyozhatdk, és hatdsuk maradandébb lehet.

Az energiapiacokra vonatkoz6 hatdsokat illetSen két fontos tényezd mentén kell
differencidlni. A hatdsok eltéréek egyes energiahordozdk, adott esetben termelési
modok szintjén. A kozlekedéssel szinte kizdrélagos szimbidzisban 1évé olajpiacok
szamdra voltak a legfdjdalmasabbak a karanténintézkedések. 2020 dprilisiban,
amikor globilis szinten a legteljesebbek voltak a szigoritdsok, napi 29 millié hor-
déval, a vilagpiac harmadéval csdkkent a fogyasztis.? Ez messze a legnagyobb révid
tava visszaesés az ipardg torténetében. Ennyiben az olajpiac egyedi, a jirvany altal
kiemelten érintett tertilet volt. Az olajhoz képest a f6ldgaz kereslete diverz, egyes
tertleteken (példdul fités, haztartasok fogyasztisa) kevésbé fiigg a piaci hatisoktol
— igy itt a jarvany dttételes hatdsai jobban érvényesiiltek. A villamosenergia- és szén-
termelés a szénhidrogénekkel szemben inkabb lokalis piacok, ahol az alkalmazkodds
terhét értelemszertien a magasabb viltoz6 koltségi termelési médok szenvedték el.
Igy a megujulé termelési médok, a viz-, szél- és napenergia szamara nem jelentett
érdemi korldtot a jirviny, mikézben mas energiahordozdk viselték az dramkereslet
csokkenésébdl fakadé terheket.

A misik meghatdrozé szempont foldrajzi. Magyarorszag szempontjabdl értelem-
szertien az eurépai térség folyamatai a leginkédbb relevinsak. Az Eurépai Unié egy
tejlett piacgazdasigu és technolégidja régid, javarészt érett tirsadalmakra jellemz6
energiakereslettel. A gazdasdgi novekedés régebb 6ta elmaradt a vilaggazdasigi
atlagtdl, és a legtobb szegmensben trendszerden csokkent az energiafogyasztis.
Ezen tulmenden karakteres és a piaci viszonyokat radikélisan 4tiré klimapolitikaval
rendelkezik, relevins karbondrral, az energiadtmenet titemét el6iré célszamokkal
és adminisztrativ intézkedésekkel. Kelet-Ko6zép-Eurépa kis mértékben kilonbozik
az EU-idtlagtdl, mig e jellemz3k jelent8s része nem mondhaté el az észak-amerikai
vagy a tavol-keleti orszdgokrdl, és végképp nem a fejléds vagy az energiaexportér
allamokrdl. Ennyiben a foldrajzi lehatdrolds nem egyszerten terileti szikités, sokkal
inkédbb egy helyi piaci karakterisztika kivéilasztdsa, amelyen belil a jirviny hatdsa
érvényestlt. Ezek a helyi karakterisztikak kevésbé fontosak a globdlisabb, az infra-
struktirdhoz kevésbé kotott piacokon, mint példaul az olajé, viszont meghatdrozéak

2 IEA: Oil Market Report — April 2020 (2020. 4prilis).
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példaul a villamosenergia-rendszerek alkalmazkodésindl. Ezek a jellemz8k azért
is 1ényegesek, mert nmagaban a keresleti sokk csak a viltozasok egyik szempont-
rendszerét képezi. A misik, legalabb ennyire meghatirozé tényezé az energiahordo-
z6knak a valsdg eldtti allapota, az a kozeg, amelyet az érint. Ellentétben a 2008-as
pénziigyi vilsaggal, most egy eleve tulkinalati globalis szénhidrogénpiacot és egy
mds szabdlyozdsu és Osszetételd eurdpai villamosenergia-piacot érintett a jarviny,
igy a hatdsok is kilonboznek.

Jelen tanulmanyban, 2020 szeptemberében értelemszerten nem lehet a Covid-19-
jarvany energiapiaci hatdsait teljeskortien elemezni, minthogy azoknak nincsen vége,
még azt sem lehet bizton dllitani, hogy tdl vagyunk a nehezén. Ami vizsgilhatd,
az a korabbi években megviltozott piaci kérilmények, 4j intézmények és a realitds
reakci6ja a mostani vdlsdgra. A hirom fontos energiahordozé képviselte szegmens
harom meghatirozé kérdését vilasztottam ki. Ezek mind egy kordbban megindult
piaci valtozdsnak azok a momentumai, amelyeket a jarviny okozta vilsdg a korab-
binal is élesebben vilagitott meg.

Az olajpiacon az OPEC+-nak, mint a termel6k egy kiszélesitett korének,
a vilsdgmenedzselését vizsgdlom. Ez magaban foglalja az arirdnyitds orosz—szaidi
tandemben val6 kezelését csakigy, mint az Egyesiilt Allamok megviltozott atti-
tldjét az OPEC-hez mint kartellhez.

A gazpiacon a kinalati piac kialakuldsat, az LNG (Liguefied Natural Gas) 4rletord
szerepét és Eurdpa kordbbi kiegyensulyozé szerepének az elvesztését tirgyalom.
Magyarorszig szimdra anndl is fontosabb ez a kérdés, minthogy 2020 folyaman
nemcsak kordabban soha nem latott alacsony arszintek alakultak ki, de a kontinensen
megvaltozott az orosz giz és az LNG viszonya is.

A villamos energia piacin a vélsig nem érintette a meglévé trendeket. A klima-
politika hatdsdra egy olyan villamosenergia-rendszer épilt ki a kontinensen,
amelyben az dr- és a kereslet-kindlati hatdsok sem érintik a klimapolitika altal fel-
vazolt dinamikat. Az alkalmazkodas terhei szinte kizdrélag a fosszilis és nukledris
szegmensre hdrultak, mikézben az amugy is preferencidlis elbdndst élvez6 megijuld
szegmensek szamara a keresleti sokk nem veszélyeztette a megtériilést.

Az olajpiacok — az intézményi adapticié esete (OPEC+)

Ellentétben a 2008-as vilsdggal, a jarvany okozta keresleti sokk egy eleve masszivan
talkindlati olajpiacra mért csapast. Nem véletleniil az elemzék és a nemzetkozi
pénziigyi intézmények tobbsége is kettds sokként jellemezte a kialakult helyzetet,
amikor mind kindlati, mind keresleti oldalon a krizis mélyiilése irainydban hatottak
a tényezSk.’ A 2010-es évek kozepe 6ta kialakult kindlati nyomads teszi a mostani

3 Raban Arezki — Ha Nguyen: Coping with a dual shock: COVID-19 and oil prices. The World
Bank, 2020. 4prilis 14.
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helyzetet strukturdlis problémava, és csokkenti a gyors kildbalds valdszintiségét.
A kindlati piac bekoszonte 2014 kozepe 6ta nyilvanvald, ekkor intett bucsut az olajar
a 100 USD/hord6 feletti szinteknek. Ebben akkor szerepet jitszott a globilis kereslet
vartnal lassabb, éves szinten 1% alatti bévilése. Sokkal tobbet nyomott azonban
a latban az észak-amerikai palaforradalom, egy technolégiai jitds, amelynek
révén 2008 6ta majdnem 11 millié hordé/nap mértékben nétt az észak-amerikai
olajtermelés (2019-ben kb. 100 milli6 hordé/nap globilis fogyasztis mellett). Ez
nemcsak netté exportérré tette az észak-amerikai kontinenst, de nagysigrendileg
megegyezett az idészak globilis keresletnévekményével, kiszoritva onnan a tobbi
olajexportér ambiciéit.*

A kilatisokat érdemben rontotta, hogy ez a névekmény egy 4j technolégidja
fardsi protokollnak volt koszonhetd. A horizontilis firds és a repesztéses tech-
nikdk kordbbindl agresszivabb alkalmazisa révén olyan rétegekbdl is ki lehetett
nyerni az olajat és a f6ldgazt, amelyekbdl korabban nem. Mindez érdemben névelte
a vildgon gazdasigosan kibdnydszhaté tartalékok szintjét, mar jelenleg is lathato,
hogy nem csak Eszak-Amerikdban alkalmazzik azt (példaul Oroszorszigban).
Eppen ezért indokolt az 1998-2014 kézotti magas olajarciklus végérsl, avagy
az igynevezett ,szuperciklus” leszalls 4girdl beszélni. Onmagiban ez nem egyedi
jelenség, a technoldgia fejlédése és a piaci kindlat reakciéja a magas drviszonyokra
normdlis folyamat. Az 1973-1985 kozotti magas olajarak is technol6giai Gjitdsok,
példaul a mélytengeri olajbanyaszat, a 3D-s szeizmoldgiai eljardsok vagy az arktikus
teltirdsok ugrdsszer( fejlédéséhez vezettek. Ilyen esetekben a piactisztitds csakis
az alacsonyabb olajir révén lehetséges, amellyel a relative dragdbb koltségl terme-
lést kizarjak a piacrol. A kérdés inkdbb az, hogy ez az drcsdkkenés milyen pélyin,
milyen ttemben zajlik le.

Az alkalmazkodis kozponti intézménye, a globdlis olajkormanyzis legfébb
szerve az OPEC. Az ugynevezett drirdnyitds intézménye, jelen esetben egy piaci
kartell létrehozdsa, hagyomanyos jelenség az olajpiacon, valamilyen formdban
az 1870-es évek 6ta jellemz6 arra. Hivatalosan az OPEC {6 célja a piaci volatilitds
csokkentése, a kiszdmithatésig megteremtése és igy a befektetési kornyezet konszo-
liddci6ja. A gyakorlatban a kartell egyfajta kollektiv vdlaszadasi képességet jelent. Ez
nem egyszerden koordindltabb adapticiét feltételez, hanem még ellentétes elGjeld
is az individualis reakcickkal. Hagyomdnyos esetben a kereslet és az drak drdmai
esésére a termelSk a termelési volumen novelésével reagalnak. Mivel a koltségstruk-
tdra dontd részét az alléeszkoz-beruhdzasok teszik ki, a termelés valtozo koltségei
viszonylag alacsonyak, és a kutak fizikailag sem feltétlenil ledllithatdk, a bevételi
szint csokkenése a kihozatal névelése révén ellensulyozhaté. Amennyiben egy ter-
mel§ biztos abban, hogy mindenki igy fog cselekedni, akkor raciondlis dontés, hogy
maga is novelje az eladott volument. Osszességében azonban ez valsagspiralt indit

*  Fondk médon épp az Irdn és Venezuela ellen hozott amerikai szankcidk, az azok éltal okozott

exportcsokkenés tett lehetévé mégis némi névekedést a tobbi termeld szdmara.
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be, amely katasztrofilis hatdssal lehet az ipardg egészére, mint tortént az példaul
1930-1932-ben. Ehhez képest a kartell, jelen esetben az OPEC, a kinalat koordi-
nalt csokkentése révén hozza azt egyenstlyba a kereslettel. Egyfajta bizonyossigot
teremt, hogy a termel8k meghatirozé része nem fogja novelni a termelését, igy
a bevételkiesés kontrollalhaté marad. Mindehhez természetesen sziikség van a meg-
telels piaci részesedésre, arra, hogy a kartellbdl kimaradt ,potyautasok” termelése
ne dontse be az drszintet.
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A OPEC piaci részesedésének csokkenése és ehhez kapcsolédéan 4j egytittmi-
ko6dé tagok toborzésa volt az ut6bbi idészak egyik legfontosabb fejleménye. Eppen
az észak-amerikai olajtermelés arianytalan novekedése miatt az OPEC piaci silya
mara 35% korilire siillyedt. Ilyen alacsony részesedés mellett példaul a koronavirus-
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jarvany okozta paratlan keresleti sokk miatt az OPEC-tagoknak termelésiik
majdnem harmadat (avagy példdul Szaid-Arabidnak termelése kb. 80%-it) le kel-
lett volna allitania, hogy egyensilyba hozzdk a piacot. Nem véletlenil az OPEC
mdr régebb 6ta, a pénziigyi vilsigot kovetd elsé, 2016-os 1,2 millié6 hordé/nap
kindlatszikitésnél is ahhoz a feltételhez kototte a sajat akcidjat, ha mas termel6k is
csatlakoznak ahhoz. Igy jétt létre az dgynevezett OPEC+, amelyben Oroszorszaggal
az élen még bs 18 millié hordé/nap termelésnyi kapacitissal béven 50% £61é tudtak
novelni a kartell piaci sulydt.’ Az 4j egytttmikodsk az OPEC-orszédgok atlagdnal
kevesebbet, de igy is jelentds, 558 ezer hordé/nap termeléssziikitéssel jarultak hozza
a kozos erdfeszitéshez.® Ellentétben a korabbi hasonld, alkalmi egytuttmikodésekkel,
2016 6ta az OPEC+ intézményesitett format nyert. Az OPEC+ tagok a kvétaalkuk
gyakorlati résztvevéi, nem szavazé tagokként részt vesznek annak tilésein, és azokat
kovetSen maguk is dontenek. Adott esetben dontéseik mindkét irdnyban feltételesek,
az egyik csoport dontése feltételezi a masikét. Ennek alapjin nem tulzds amolyan
»sziami ikreknek” tekinteni Sket.

Az \j intézmény elsé fontosabb tesztje a Covid-19-jarviny okozta keresleti
sokk. A szervezet aprilis kozepén elfogadott, 9,7 millié hordé/napos kinalatszi-
kitése messzemenden a valaha volt legnagyobb alkalmazkodasi kisérlet. Jellemzg,
hogy a 2008-as vélsdg idején 4,2 millié hordé/nap’ termelésvisszatogis elegendd
volt a helyzet stabilizaldsdéhoz, mikézben az OPEC+-tagok akkor semmilyen
jogi kotelezettséget nem vallaltak. Ez az OPEC+ tagorszagokra kirétt, dtlagosan
majdnem 20%-os visszafogds soha nem litott mértékben igénybe veszi a szervezeten
belili szolidaritist, illetve megmutatja az (ij egytttmikodsk, az OPEC+-tagok valés
stratégidit. Kivaltképp sok mulik a két csoport vezetd dllamainak, Szaid-Ardbianak
és Oroszorszagnak a kapcsolatin. A dontést anndl is nehezebb betartatni, mert
azt a szervezet dprilis kdzepén panikhelyzetben hozta, egy olyan szitudciéban,
amikor a termelés fenntartdsa mellett a globalis tirolékapacitisok masfél hénapon
belil megteltek volna.® A dontés 2022 dprilisdig sz6l,” és a nemzetkozi konszen-
zusndl, igy példdul a Nemzetkozi Energia Ugynokségnél pesszimistibb kilabalast

5 A 13 OPEC-tagallambél hirom nem tett felajanlast (Irdn, Venezuela, Libia), mert amugy is

termelési problémaik voltak. A felajinlast tevd nem OPEC-tagok a kovetkezdk: Azerbajdzsin,
Bahrein, Brunei, Dél-Szuddn, Egyenlitéi Guinea (azéta tagillam), Kazahsztin, Malajzia, Mexikd,
Omin, Oroszorszédg, Szudan.

¢ 32,5 milli6 hordé/napra cs6kkentve az OPEC-kvétit. OPEC Bulletin, 2016/11-12. 7.

7 OPEC: 1515t (extraordinary) meeting of the OPEC Conference (2008. december 17.).

8 Ezahelyzet vezetett oda, hogy az dprilis 20-i zdraskor az amerikai WTI-olajjal minusz 37 USD
arfolyamon kereskedtek. Simone Tagliapietra: COVID-19 is causing the collapse of oil markets:
when will they recover? Bruegel Institute, 2020. édprilis 23.

?  Ugyanakkor 2020 juniusdban elvileg 7,7 milli6 hordé/napra, 2020 decemberében pedig 5,7 millié
hordé/napra csokkentették volna a visszafogds mértékét. E16bbi esetben azonban az eredeti, 9,7 mil-
liés kindlatsziikités fenntartisa mellett dontéttek. Baker McKenzie: US: Impressions from OPEC+’s
June 6 2020 decision to maintain oil production cuts. Baker McKenzie, 2020. junius 9.
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teltételez. Ehhez képest a fejlett vilag karanténjainak felolddsa 2020 nyaranak fo-
lyamdn a vartnal gyorsabb normalizaciét hozott példdul Kindban, ami megneheziti
az eredeti dontés betartatdsit a kartellen belil. Ugyanakkor a helyzet tovébbra is
rendkiviil térékeny, és amig nincs megnyugtaté jarvinyligyi megoldds, a karantén
kiilonb6z6 formai maradnak az egyedili kezelési lehet6ségnek.

Az egytittmi(ikodés betartdsa és igy az olajpiaci egyensuly kérdése a hirom meg-
hatdrozé termeld, az Egyesiilt Allamok, Szaud-Arébia és Oroszorszag viselkedésén
mulik. Ok harman képviselik az olaj kinalati oldalinak kézel 40%-4t. Szaud-Aribia
olajpiaci viselkedése jol ismert. Az OPEC vezet§ erejeként hagyoményosan agy-
nevezett ,joindulat stratégiat” (benevolent strategy) folytat, amelynek keretében
a tobbi termel6vel Osszefogva, esetenként a piaci silyabél fakadénal nagyobb dldo-
zatot is villalva szabdlyozza az olajarat. E magatartdsit nagyon alacsony termelési
koltségei, jelentds pénziigyi tartalékjai, illetve a kozvetve a Kézel-Keleten betdltott
biztonsagi, politikai szerepe teszi lehetévé. Ugyanakkor pont ezek az eszkézok
teltételezik, hogy nem kell§ egytttmiikodés esetén ,kényszeritd stratégiat” (coercive
strategy) alkalmazzon, azaz a tbbieknél alacsonyabb dron és tobb olajat adjon el,
mintegy kikényszeritve igy a kartellhez valé lojalitast. 2020 marcius—aprilisaban is
r6vid ideig igy jart el, 20 dolldr/hordé szintre szakitva be az olajdrat, és el6készitve
az dprilis kzepi dontést.

Nagyobb a bizonytalansig Oroszorszig viselkedése kapcsan. Oroszorszag Gjonc
a termeléssziikitSk kotelékében, és bar az 1980-as évek 6ta tobbszor tirgyalt a po-
tencidlis hozzdjirulasrél, sosem véllalt hosszabb tiva kvétit. Ennyiben 2016 6ta,
az OPEC+ intézményesitése 6ta tekinthetjik csak a csapat biztos tagjinak. Ugyan-
akkor magatartisa és legfGképpen a tekintélye a csoporton belil még bizonytalan.
Oroszorszig dtsodrédasa a potyautasok korébél az egyuttmiikodékébe leginkabb
a termelési gorbéjének az érett szakaszba valé jutdsival magyardzhaté. Moszkva
hatalmas termelésbévitésen van tul, az 1990-es évek végének 6,1 millié hordé/nap
termelését 2018-ig 11,4-re novelték. A novekedési dinamika viszont mér alig 1%-os
az utobbi években, globalisan viszonylag szilikos tartalékok mellett.”® Ilyen termelési
karakterisztika mellett mar nem hoz jelentés kifizetéseket a potyautas-stratégia,
viszont anndl nagyobb kart okozhat az OPEC kudarca. Mindez és a helyzet drimai
volta elégséges lehet a kindlatszikitéshez valé csatlakozashoz, azonban kétséges,
hogy meddig és miként fogja azt Oroszorszag betartani.

Az orosz alkalmazkodais értékelésénél tobb kortilményt is figyelembe kell venni.
Ellentétben az OPEC-tagillamok tobbségével, Oroszorszdgban nem egy édllami
monopdlium kezében van a termelés vagy annak dontd része, hanem kiilénboz6
cégek kozott oszlik meg. Az ezek kozotti volumenelosztist, a hosszabb tivu szer-
z6déseik figyelembevételét, az egész koordiniciét most kell kialakitani. Ugyancsak

2

fontos tényez3, hogy az orosz export legjavit hosszu vezetékeken szillitjak, jelentés

10

Az orosz R/P (tartalék/termelés) ardny 25,4 volt 2018-ban szemben a szaiadi 66,4-gyel vagy
a kanadai 88,3-mal. BP: Statistical review of world energy 2020.
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infrastrukturdlis hdttérrel, és specifikus klimatikus koriilmények kozott termelik,
igy ezek a tényez6k megnehezitik és megdragitjak a kinalatszikités koltségét. Ezek
a szempontok kordbban rendszeresen az drelfogadé potyautas-stratégia melletti
érvként meriltek fel, gyakran fajlagosan csokkentve az orosz részvétel terheit."
A 2020. dprilisi dontés ennyiben nemcsak az orosz ambicié, de a képesség tesztje
is egyben.

Igazén ambivalens helyzetben azonban az Egyesiilt Allamok volt. Eredetileg,
mint az olajbanydszat- és -export ,6shazdja”, az drirdnyitds és a kormdnyzati sza-
balyozas amerikai innovécié volt. A New Deal keretében, az 1930-as évek elején
vezették be az Ugynevezett economic rationing rendszerét, amelynek révén a szévet-
ségi kormdny termelési kapacitdsokat vonhatott ki a piacrél az drszint szabilyozasa
végett.!2 Ehhez képest az 1970-es évektdl kezd6dSen, mint a vildg egyik legnagyobb
importdre és fogyasztdja, a termelési kartellek, jelen esetben az OPEC egyik £6
kritikusavd véalt."* A 2000-es évek elejének palaolaj-forradalma azonban djra a vilag
legnagyobb termel&jévé és nett6 exportdrré tette az Egyesiilt Allamokat, jelentésen
differencidlva a kordbbi liberdlisabb értékvildgot és piaci realitdst. Az amerikai
érdekrendszer egyfajta hibriddé vilt, amelyben egyszerre voltak jelen az olcsé olaj
irdnti fogyasztdi igény, a hagyomanyos szabadpiaci attitidok és a belsé termel6k
piaci normalitdsra vonatkozé elképzelései.

Ez az eltol6dds implicit médon, de mar a 2010-es évek kezdetétdl jelen volt
nem is annyira az dgazati politikdban, mint a kiligyekben. Washington az utébbi
évtized folyamdn egyre hatdrozottabban alkalmazott gazdasigi kényszerits esz-
kozoket (economic statecraft) és kiilonféle szankciés rezsimeket az olajpiacon is. Igy
az Irin és Venezuela elleni szankci6i meghatirozé mértékben felel@ssé tehetdk, hogy
2017 6ta az olajpiacrdl eltiint mintegy 33,5 millié hordé/nap termelés. Jellemz3,
hogy példaul Irin esetében az 1979-es szankcids rezsimek egyike sem torekedett
ilyen teljeskorten ellehetetleniteni az iszlaim koztarsasag kivitelét. Ennek egyik oka
nyilvinvaléan az olajpiaci kovetkezmények voltak: kordbban az amerikai lakossig
telé legaldbb az elnokvalasztiskor el kellett volna szimolni a magas benzindrakkal,
egy olajar-emelkedés drasztikusan rontotta volna a politikailag amuigy is érzékeny
kérdésnek szamité kereskedelmi deficitet;'* a nemzetkozi szintéren egy olajvilsig
kirobbantéjanak a képében tlint volna fel az amerikai diplomacia. Ehhez képest
a 2010-es évek mdsodik felében Venezuela részleges és Irdn szinte teljes kiiktatdsa

1 Brian Wingfield et al.: New decade, new OPEC oil curbs. Same mixed results. Bloomberg, 2020.
aprilis 20.

12 Daniel Yergin: The prize. The epic quest for oil, money and power. New York, Free Press, 1992.
244-260.

13 gy példdul 2007 6ta a Szendtusban van az tgynevezett NOPEC (No Oil Producing and Exporting
Cartels) torvényjavaslat, amely kiterjesztené az amerikai antitroszt szabdlyozdst a vildg egészére,
és perelhet6vé tenné amerikai birésdgok el6tt az OPEC tevékenységét.

4 2007-ben az Egyesiilt Allamok 282 milliard USD értékben importalt szénhidrogéneket, ami
durvin a kereskedelmi deficit 40%-dnak felelt meg. US International Trade Administration adatok.
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az olajexport6rok koziil nem névelte a nemzetkozi olajarakat, kétségteleniil segi-
tette az OPEC drirdnyité szerepét, speciel az OPEC+ 2016-os kindlatsziikitésének
durvin masfél-kétszeresét idézték el a vilagpiacon.

A helyzetben bedllt washingtoni fordulatot j6l mutatta, hogy az OPEC+ 2020.
aprilisi dontésénél miniszteri szinten jelen voltak és kozvetleniil idvozolték azt nem-
csak az amerikai, de a G20-ak kormdnyai is. Formalisan nem csatlakozva a kindlat-
szlikitéshez, az Egyesiilt Allamok is mintegy 2-3 milli6 hordé/nap termelés-
csokkenést valdszindsitett a sajt piacin.” 2020. mércius kozepe és augusztus vége
kozott ezt is meghaladta az amerikai olajtermelés csokkenése, mintegy 3,4 millié
hordé/nappal 9,7 milliéra csokkent a banyaszat.'® Amennyiben ehhez hozzdadjuk
a kanadai csokkenést,” nagysdgrendileg Eszak-Amerika a szatdi-orosz tandemmel
azonos léptékben jarult hozza a piacok konszoliddcidjihoz. Ezt a piactisztitdst
nem a kormdnyzati koordindcié, hanem az Gj piaci realitdsok és az alacsony olajar
idézték eld.

Ez a jelenség szintén jszerd. A hagyomanyos olajtermelés esetében egy olajmezd
tizembe helyezését kovetGen 5-8 évvel jut el a hozamcstcsra. Ennek megfelelsen
a keresleti sokkokhoz val6 automatikus piaci alkalmazkodas sokkal hosszabb és el-
nyujtottabb volt. Ezzel szemben egy agressziv repesztéses technikéval fart 4j tipusu,
»palaolajkut” tzembe éllitasinak elsé évében termel a teljes kapacitissal, az azt
kévets években mir csak kordbbi teljesitményének a toredékét, esetenként kevesebb
mint 10%-4t adja. Sokkal tébbet kell furni bel6lik, igy termelési 6nkoltsége is drd-
gibb. A 2020-as év els6 felének alacsony olajirai, a cégek finanszirozasi helyzete
és a banki kolesonok hidnya miatt igy mar médjusban torolték a kordbbi befektetési
tervek 50%-4t,'® mig a frissen furt kutak szdma az év eleji szint 40%-dra csokkent.
Tekintettel arra, hogy az amerikai olajtermelés immér 63%-a nem hagyomanyos
olajkutakrél szdrmazik, a globdlis olajtermelés 4j, a kordbbinal sokkal gyorsabb
alkalmazkodasi formja alakult ki Eszak-Amerikaban. Eppen ezért tobbek, igy
Igor Szecsin, az orosz dllami Rosznyeft igazgatétandcsdnak elnoke szerint nincs
is sziikség az OPEC+-egyiittmiikodésre, mivel a piac Ugyis kidrazza a dragibb
forrasokat, legf6képpen az amerikai palaolajat.’”

2020 miésodik negyedévében a globilis olajkereslet 16,4 millié hordé/nappal
csokkent. Az 1979-es olajvélsig 6ta ez volt a legnagyobb mértéki zavar az iparig
torténetében. Ehhez képest kinalati oldalon mintegy 14 millié hordé/napos ki-
igazitds tortént, ami az alkalmazkodds 4j hatdrait tirta fel. A mostani valsdg,

5 OPEC Bulletin, 2020/4-5. 20-21.

16 EIA: Weekly U.S. field production of crude oil (2020).

7 Canada Energy Regulator: Estimated production of Canadian crude oil and equivalent (2020).

8 Andrew Fawthrop: The outlook for US shale as investment appetite poised to halve this year.
NS Energy, 2020. méjus 28.

¥ Todd Prince: Russia’s Rosneft Chief downplays rift with Saudis, seeks quick oil-price rebound.
Rferl.org, 2020. marcius 21.
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még ilyen hektikus lefolydsa és bizonytalan kimenetele mellett is, tekinthets egy
egyensulyi folyamat elemének. A vilsigok ugyan mindig piactisztitéak, ellehetet-
lenitik a magasabb bekerulési arakkal dolgozé termelSket, ugyanakkor jél lathatd,
hogy a 40-50 USD drsav felett mar meglehetdsen bizonytalan a kartell poziciéja.
Akar az OPEC+, akdr a keresleti sokk révén, de az egyensulyi dr aligha tér vissza
hamar a vélsag el6tti 60—80 USD koriili szintre tartésan. Ehhez geopolitikai fesziilt-
ségekre és nagy volumeni termeléskiesésekre lenne sziikség, a gazdasdgi folyamatok
6nmagukban alacsonyabb arsivot valészintsitenek a 2020-as évek elsé felében.

Az eurépai foldgazpiac — a ,maradékszerep” vége?

Amiéta az 1990-es években a cseppfoly6sitott f6ldgazszallitds (Liguified Natural Gas
— LNG) technoldgidja versenyképessé vilt, sokan szamitottak arra, hogy kihivést
intéz a hagyomanyos vezetékes exporttermékek piacai ellen. Ellentétben a veze-
tékes, halézati rendszerekkel, az LNG nem koti 0ssze elvalaszthatatlanul a vevét
és az eladét, szabadon szdllithaté a vildgtengereken, és a széllité/vevs konnyen le-
cserélhetd sziikség esetén. A sz6 klasszikus értelmében ,drucikké” (commodity) teszi
a foldgazt, elvilasztja a szdllitdsdra hasznalt dedikélt exportvezetékektsl. Az LNG
térnyerésének igy a regiondlis piacok 6sszeolvaddsit, globalis drkonvergenciat kellett
volna eredményeznie.

Ehhez képest a 2010-es évek kozepéig ennek éppen az ellenkezdje tortént. Bar
az LNG ardnya a vildgkereskedelemben ekkor médr meghaladta az egyharmados
ardnyt, nagyon sokdig a hdrom nagy féldgazpiac, az észak-amerikai, a tavol-keleti
és az eurépai nemhogy nem kézeledett egymadshoz, de draikban és drazsban is ki-
16nboztek egymastsl. Eszak-Amerikiban a palaolaj- és gizforradalomnak készonhe-
t6en jelentds kinalati nyomds alakult ki, mik6zben sokdig nem volt jogi és technikai
lehet6ség a gdzexportra. Ennek megfelelden hubdrazis mellett (Henry-hub) nagyon
alacsony drszint alakult ki, mikézben csak indirekt médon — a korabban vart ame-
rikai LNG-import elmaraddsa révén — hatott a tobbi regiondlis piacra. Ehhez képest
a Téavol-Keleten fennmaradt az olajirhoz kotott drazasi rendszer. Bar a térség vilt
az egyik legnagyobb LNG-import8rré, annak piacai nem taldlkoztak a vezetékes
gdzpiacokkal. Japan kizdrélag LNG-t importal, mikézben a Kina és Dél-Korea
tengerparti részére hozott cseppfoly6sitott f6ldgaz nem versenyez érdemben a tirkmén
vagy egyéb forrdsokbdl érkez vezetékes gazzal. A 2011-es fukusimai nukledris bal-
eset, a japan atomerémivek azt kovets ledllasa és termelésiiknek gazerdmivekkel
valé pétlasa igy kizarélag az LNG-piacra zidult, végletesen megndévelve a regionlis
keresletet. Igy alakulhattak ki 2011-et kévetSen 4-5-sz6rds arkiilonbségek: mikozben
az észak-amerikai Henry Hub r 2-3 USD/mBTu kortil ingadozott, addig a japin—
koreai drszint 13-17 USD/mBTu kortilire emelkedett.?

20 BP: Statistical review of world energy 2020.
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Eurépa ebben az idészakban minden szempontbdl az dtmenetet és a kiegyen-
sulyozé szerepet képviselte. A kontinens egyfajta ,maradékszerepet” toltott be
a foldgazpiacokon, ami azonban inkabb elényére vilt. Az amerikai és a tdvol-
keleti gdzpiacok méretben és novekedési titemben is jécskdn maguk mogé utasi-
tottdk az 6kontinenst. Az elmult évtizedben a tdvol-keleti kereslet éves dtlagban
5,1%-kal nétt, mig az eurdépai 1,2%-kal csokkent.?’ A 2008-as valsigot kovetSen
kapacitisbéség volt az egész eurdpai kontinensen, alig tortént érdemi befektetés.
Az LNG-importkapacitisoknak példdul csak a negyedét haszniltik a 2010-es évek
els6 felében. Igy viszont a térségbe csak olyan LNG jstt, amely nem tallt vevére
a Tavol-Keleten. Ennek megfelel6en az drszint is alacsonyabb maradt, 5-10 USD/
mBTu koril ragadt. Az drazis tekintetében Eurdpa vegyes képet nyujtott, de
az olajindexrd] hubdrazasra valé dtdllds volt a domindns trend. Ugyanakkor az orosz
vezetékes giz és az LNG a kontinens észak-nyugati részét leszimitva nem versen-
gett érdemben egymadssal és az utébbi, leszimitva néhdny projektet (példaul litvin
LNG-import), nem tint fel Kelet-K6zép-Eurépaban. Az eurépai ,maradékszerep”

2 BP: Statistical review of world energy 2020.
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tehat erre a kornyezetre épiilt. Felszivta a tdvol-keleti piacoknak mar nem kellé
tobbletet, lényegesen olcsébban jutott forrashoz, mikézben az orosz foldgiz egyfajta
biztonsagot adott arra vonatkozdélag, hogy egy dedikalt forrds marad a kontinensen,
és az nem tud mashova szallitani.

Ugyanakkor a 2010-es évek eleje minden szempontbdl dtmenetinek bizo-
nyult, kiillonleges és egyedi hatisok miatt nem alakult ki piaci konvergencia.?
A globalis LNG-kereskedelem 2019-re nagyjabél utolérte a vezetékes szdllitdsi
volument (485,1 és 499,4 millidird m?),> mikézben annak novekedési iiteme
jécskdn meghaladta az utébbiét. Kiviltképp igaz ez az ausztriliai és az amerikai
LNG-termelésre: ez a két forrds adta 2015 6ta a netté LNG-kereskedelem né-
vekményének a hiromnegyedét (111,6 millidrd m3-t). A foldgaz kereskedelme
gyors itemben globalizalédik, és lassacskdn minden, a vildgtengerektdl nem
talzott tavolsigban 1évé terileten versenyképes alternativija lehet a vezetékes
gaznak. A Covid-19-jarviny igy egy LNG kindlati offenziva kézben érte a pia-
cokat, ami Eurépédban felgyorsitotta és a kordbbindl jobban kiélezte a vezetékes
(orosz, norvég) gizzal a versenyt.

Egészen 2019-ig a globdlis LNG-piacokat Eurépa egyensilyozta ki. Ez a gya-
korlatban egy puha drversenyt jelentett a Gazprom és az LNG koz6tt: amennyi-
ben a Gazprom nem alkalmazkodott kellképpen a globélis LNG-kinalathoz,
akkor a felesleg Eurépédban taldlt piacra, végeredményben kivaltva az orosz veze-
tékes volument. Két tényezd volt, ami miatt ez az egyensulyozé szerep dtmenetileg
fennmaradhatott. Egyfels] a tavol-keleti drak tovibbra is érdemben meghaladtik
az eurépai szintet, masrészt az amerikai LNG-export megindulasa lassabbnak bizo-
nyult az el6zetesen vartndl. 2020 elején azonban mdr egy sor szezonilis tényezd is
hozzéjarult ahhoz, hogy ez a kiegyensilyozé szerep meggyengiiljon. Ilyenek voltak
a szokdsosndl melegebb tél, illetve az orosz—ukran tranzitkonfliktus lehetséges ki-
Gjuldsa miatt teljesen feltdltott taroldi allomany. E koralmények révén a fiitési szezon
végére 60%-os toltottségen maradtak az eurdpai tarolok — a kordbbi évek 20—40%-os
mutatéihoz képest.?* Igy a Covid-19-jarviny nélkiil is gyenge volt az eurépai ke-
reslet, a 2020-as év az drak kozel 25%-os csokkenésével indult (T'TF-hub) janudr
és mdrcius eleje kozott, tehdt a jarvinylgyi intézkedések eldtt.

A koronavirus-jarvany okozta keresleti sokk felgyorsitotta ezt a dinamikat. Ki-
16nb6z8 mértékben ugyan, de mindhdrom regionalis piacon keresleti problémakat
okozott. A legstlyosabb helyzet a Tévol-Keleten, kivéltképp Kindban alakult ki,
ahol az LNG-import legjava ipari felhaszndlk szdmdra torténik. Ezeknek az tize-
meknek a ledlldsa és a tiroldi infrastruktira hidnya megoldhatatlan feladvinyt

22 Jonathan Stern — Adi Imsirovic: A comparative history of oil and gas markets and prices: is

2020 just an extreme cyclical event or an acceleration of the energy transition? OIES, 2020. dprilis.
2 BP: Statistical review of world energy 2020.

2 Anouk Honoré: Natural gas demand in Europe: The impacts of COVID-19 and other influences
in 2020. OIES, 2020. junius.
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jelentett az ipardgnak. Tobb importér, igy példdul a CNOOC és a PetroChina
vis majort hirdetett, és nem vette dt a szerz6dott mennyiségeket, de a tobbi nagy
cég is dtitemezésekért folyamodott.”® Eurdpa ennél rugalmasabban reagilt, de
a fogyasztds itt is csokkent az ipari felhasznalds oldaldn, illetve a villamosenergia-
piacon az ott kialakult specidlis helyzet miatt. Az igy kialakult LNG-talkindlat
révén az eurdpai jegyzésarak els6 alkalommal torték dt a korabban elképzelhetet-
lennek tartott 2 USD/mBTU szintet, illetve szinte végleg elt(int a cseppfolyésitott
gz prémiumkoltsége az eurdpai piacokrdl. Ez azt jelentette, hogy dtmeneti jel-
leggel az azonnali szallitisa LNG-drak az eurdpai dtlag ald estek, igy a legolcsébb
elérhets opcidt jelentették.

Ezek az drak a hossza tivy, de feltehetéen még a révid tava fedezeti pont
alatt is vannak, nem fenntarthaték. Példaul az amerikai LNG dtlagos exportarai
még a vilsig mélypontjin sem mentek 4,5 USD/mBTu ali, nagyjabdl kijel6lve
az amerikai exportérok drelvirdsait.?® Ugyanakkor a jarvany lefolyasitdl fugget-
lenil nehéz lesz megitélni, hogy miképpen alakul dt annak hatdsira Eurépanak
a globdlis gdzpiacon betoltott szerepe. Ellentétben az olajpiaccal, ahol globalisan
egységesek az drak és az drazds is, tulajdonképpen lényegtelenek a regionalis
eltérések; a gdzpiac az utébbi id6szak konvergencidja ellenére sem érte el a kon-
zisztencia ezen fokdt. JelentSsek a régick kozott az infrastrukturalis szikiletek,
masok a piaci és szerz8déses modellek, illetve 6nmagaban a keresleti-kindlati di-
namika jellege sem egyértelmd. Igy valészind, hogy a 2020-as évtized elsé felében
fennmarad a kindlati nyomads, de nem vildgos, hogy milyen drsdvban, és miként
fog ez az orosz vezetékes gizhoz viszonyulni.

Ami a kindlatot illeti, az észak-amerikai palaolajrél elmondottak igazak a pala-
gdzra is: az 0] tipusa termelés sokkal gyorsabban reagil a keresleti valtozdsokra, mint
a konvenciondlis. Mivel 2020 tavasza 6ta a furdsi tevékenység torténelmi minimumra
csokkent az Egyesiilt Allamokban, mar juniussal bezarélag bs 10%-kal csokkent
a felhozatal.?” Ellentétben mds régickkal, az amerikai gazkinalatot fokozottan
érinti az olajirak esése is. 2018-ra 18%-ra nétt az Ggynevezett ,tarsult gdz” arinya
a teljes termelésen beliil.?® Ennél is nagyobb ardnyu az olajkondenzdtumokkal ve-
gyes foldgdz arinya a teljes termelésben, ami tulajdonképpen egy olaj—gaz hibridet
képez.”” Ezekben az esetekben a f6ldgédz az olajtermelés melléktermékeként jelent-
kezik, igy sokszor minél olcsébban igyekeznek téle megszabadulni, annak az dra
tulajdonképpen az alternativ megolddsok (faklydzds, mezdébe vald visszasajtolds)

> Ennek oka, hogy a hosszu tiva szerz8désekben fix képletd drazds van, amelyet a sokkal alacso-

nyabb azonnali szallitasa piactdl fiiggetleniil ki kell fizetni. Agnieszka Ason: Scenarios for Asian
long-term LNG contracts before and after COVID-19. OIES Paper, 160. (2020).

% Nyilvan ennek a java Azsisba ment, kordbban szerzdott, hosszd tivd szerzddések keretében,
ahol ezek az drak versenyképesek. EIA: Natural gas prices.

¥ EIA: US. dry natural gas production.

28 EIA: Associated gas contributes to growth in U.S. natural gas production (2019. november 4.)

¥ EIA: US. natural gas marketed production (wet).
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koltségétsl tiigg.® Ennek megtelelden a korabbi viszonylag magas olajirkérnyezet
kozvetett médon novelte a termelést, és csokkentette az amerikai gdzarakat is.
E dinamika jovéje az olajirkornyezet fiiggvénye.

A Covid-19-jarvany érdemi viltozdst indukilhat a tivol-keleti piacokon is.
A térségben a gizkereskedelem minden mds régiéndl jobban megérizte archaikus
jellegét. Megmaradt a helyi kézmiicégek domindns szerepe, hosszu tivd, rugal-
matlan szerz8dések hatiroztik meg a piacot, magas maradt az olajirindexek arinya
az drazdsban. A régié magas drszintje csak részben indokolhaté a magasabb szalli-
tasi koltségekkel, abban szerepet jatszanak intézményi tényezdk is. Nem véletlendl
a Covid-19-jarvinyra elrendelt karantének ezen a teriileten okoztdk a legnagyobb
piaci turbulencidt. Sok esetben kezdeményezték — f6leg vevéi oldalrél — a meglévs
szerzédéses rendszerek djratargyalasat.’! Eppen ezek lehetnek azok a valtozasok
— egy rugalmasabb importrezsim és egy tovabbi arcsokkenés —, amelyek szitkségte-
lenné teszik Eurépa kiegyenstlyozé szerepét. Az elmilt évtizedben szinte minden
LNG exportprojekt tervezésekor az dzsiai piacokat vették alapul, és legfeljebb némi
felesleget terveztek az egyéb fogyasztoknak. Igy példdul Ausztralia magas onkélt-
ségi foldgizexportja aligha teljesedhetett volna ki ilyen mértékben, ha nincsen
a tavol-keleti kereslet bizonyossiga. Ennek vége lehet, és egy, az drakra érzékenyebb
tavol-keleti rendszer segithet enyhiteni a mostani piaci kindlati nyomast.

Eurépa esetében az importkereslet névekedése mogott 1évé legfébb tényezd
a bels6 termelés csokkenése. Osszességében a fogyasztis gyenge, a karakteres klima-
politika eddig inkabb kiszoritotta a f5ldgizt az dramtermelésbdl, egyre enyhébbek
a telek, és az ipari felhaszndlds sem bévil a viszonylag alacsony gazdasigi novekedés
miatt. 2019-ben még mindig b6 7%-kal maradt el az EU kereslete a 2007-est8l,
és csak az eurépai klimapolitika esetleges felgyorsitisa — a szénerémivek kozeli be-
zdrdsa, taldn az autdipari szabvanyok tovabbi szigoritisa — tlinnek olyan véltozéknak,
amely mellett a kereslet legaldbb dtmenetileg visszatérhet a piacra. Kézéptavon,
a valsdg lefolydsa mellett, igy csak a Gazprom marketingpolitikdja olyan tényezd,
amely befolydsolhatja a piaci viszonyokat. Az orosz gézcég az elmult évtizedben mér
véltoztatott értékesitési stratégidjan. Nagyjabol 2014-ig a ,,magas 4r, kisebb volumen”
magatartdst tanusitotta, és nem zavarta, hogy mds szerepldk aldigérnek. Tette ezt
a magas dzsiai drszint és kereslet ismeretében és az amerikai LNG-szallitisok elma-
raddsinak reményében. A 2010-es évek kozepétdl azonban 6 is leszillitotta az arait,
és harcba szallt az amerikai termel6kkel, igyekezett megdrizni piaci részesedését.
Kérdéses, hogy a mostani piaci turbulencia elmultival fenntartja-e ezt az elhatd-
rozasit és drelfogadé stratégijt, avagy az erds globdlis kindlat és a lemorzsol6dé
eurdpai piacok lattin tovibb médosit-e azon.

30 Mindkettd viszonylag driga, az elsd a kornyezetvédelmi elSirdsok miatt, az utébbi azért, mert

a palarétegekbe nehéz visszasajtolni a foldgazt. Igy viszont viszonylag tSbbet juttatnak piacra, akar
veszteségesen is.
31 Ason (2020): i. m.
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C)sszességében az eurdpai foldgazpiaci ,maradékszerep” feltehetGen megviltozik
a piaci folyamatok és a Covid-19-jarviny hatdsira. Annyiban fennmarad, hogy mé-
retét tekintve a lemaraddsa né, a gazpiac novekedése Eszak-Amerikaban és féleg
a Tévol-Keleten jécskdn meghaladja az 6kontinensét. Abban a tekintetben azonban
teltehetSleg megvaltozik, hogy a Covid-19-jarviny okozta turbulencia rimutatott
a tavol-keleti importrezsim torékenységére, és véltozast indukalt. Csokkenhet a két
térség kozotti arollé mértéke, az exportérok szamara hasonlé mértékd és jellegl
kockézatokat fog hordozni a két piacra valé befektetés. Marpedig egy rugalmasabb
tavol-keleti rendszer esetében mds lesz Eurépa szerepe is.

Az eurépai villamosenergia-piac — az ,itteremtés” esettanulmdnya

Az energiadtmenetek tanulmanyozdsinak egyik divatos iskoldja az ugynevezett
starsadalmi-technikai rezsimek” (socio-technical regimes) médszertana. Sok egyéb
erénye mellett ebben a megkozelitésben kiviltképp hangsilyos a fenntarthaté energia-
atmenetek politikai eredete és jellege.** Korunknak az alacsony kibocsdtdsu energia-
termelési médokra valé atdllasa, torténelmi léptékben kivaltképp, egy tirsadalmi
dontés eredménye, amelynek aldrendelédnek a piaci, technolégiai és egyéb szem-
pontok. Nem véletlen, hogy ezek az iskolak fokozottan timaszkodnak a tirsadalom-
tudomdnyok institucionalista és konstruktivista hagyomanyaira és médszertanara.

A médszertan egyik kiemelt szegmense a ,visszacsatoldsi hatds” (feedback
¢ffects),® amely negativan vagy pozitivan gyengitheti vagy erésitheti a fenndllé vagy
éppen a kialakuléban 1év6 energetikai rezsimet. A legevidensebb példa az 1970-es
évek olajsokkja, amely pozitiv visszacsatoldsként értelmezheté az akkor még fiatal
foldgaz- és nukledris ipardgak szdmdra. Az addigi logikai rendszeren kiviilrél,
a kils6 kornyezetbdl jott egy hatds, amely igazolta az egyébként mds kornye-
zetben hozott korabbi dontések helyességét. Akik kordbban elkotelezték magukat
a nuklearis vagy foldgazdgazat mellett, mind biztonsigi, mind piaci alapon jé
dontésként értékelhették ezt, megerdsitve az ipardg renoméjit. Még fontosabb,
hogy ez a jelzés eljutott az intézményi dontéshozdkig, megerdsitve az addigi
yutteremtés” (path creation) folyamatit. A 2020-as év keresleti sokkja az eurépai
er6mivi piacon tekinthetd ilyen visszacsatoldsi hatdsként is. A megujulé alapa
villamosenergia-termelési médok (legf6képp a nap- és szélenergia) mellett, ere-
detileg mas, klimapolitikai szempontok mentén létrejott elkotelez6dés most egy
mids tertleten, egy piaci sokk kozegében is megmutatta életképességét. Ennyiben
a jirvany az energiadtmenet Utteremtd eseménye.

32 Matthew Lockwood et al.: Historical institutionalism and the politics of sustainable energy

transitions: A research agenda. Environment and Planning C: Politics and Space, 35. (2017), 2. 312-333.
# Daniel Béland: Reconsidering policy feedback: How policies affect politics. Administration and
Society, 42. (2010), 5. 568-590.
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Az eurépai villamosenergia-piac az uniés klimavédelem kitiintetett teriilete.
Ellentétben mis fogyasztisi szegmensekkel, az ipari alkalmazdsokkal vagy a fiitési
rendszerekkel, a megujulé erémivi technoldgik elérték az érettség sziikséges fokat,
az 4tallds beldthaté iddn belil (30-40 év) és koltségekkel elérhetd, annak tdrsadalmi
koltsége is viszonylag olcsé a dekarbonizdcié tobbi szegmenséhez képest. Mis
teriiletek esetében a sziikséges technol6giadk még kisérleti fazisban vannak (ipari
alkalmazdsok legtobbje), dltaldinosan pénziigyileg nem megengedhetsk (kozuti
e-mobilitds), avagy jelentds tdrsadalmi-makrogazdasigi koltséggel jarnak (fitési
rendszerek megujulokra valé dtillitdsa). Az eurdépai klimavédelem logikdja éppen
ezért a villamosenergia-szektoron nyugszik, annak megujulé termelési médokra
valé gyors atallitasira, és emellett a lehet6 legtobb energiafogyasztdsi médnak
a villamositdsara torekszik.

Ugyanakkor a klimavédelem alapvetSen egy erételjes tirsadalmi beavatkozis
a gazdasdgi folyamatokba, a piaci, koltség-haszon viszonyoknak valamilyen
szintd felilirdsa a globalis k6zj6 érdekében. Annak mértéke és médja csak mérsé-
kelten objektiv célok mentén torténik, sokkal inkdbb egy tirsadalmi percepciéra
és veszélyérzetre adott, a politikai és szakpolitikai szinteken atsz(ir6dé valasz.
Az Eurépai Unié szintjén hdrom meghatirozé csatorndn keresztiil szabalyoztik
a villamosenergia-termelés alacsony kibocsitdsu formdkra valé ttérését. A legin-
kabb piaci médszer az eurdpai kibocsitiskereskedelmi rendszer, amely sok egyéb
dgazat mellett az egész erémiivi szektort feloleli, és mara mar értelmezheten magas,
a piaci viszonyokat formdlé UHG (iveghdzhatdst giz)-arat (karbonarat) képez.
Az EU altal kitGzott célszam, a 2030-ig elérendd 40%-os kibocsitdscsokkentés
a kormanyzatok kozvetlen befolyasa nélkiil, automatikusan érvényesil.

Az EU misik meghatdrozé eszkéze a villamosenergia-szektorban a megujulé
termelés ardnydra vonatkozé nemzeti célszimok rendszere. Ez jelenleg 2030-ig
32%-ot irdnyoz eld (2020-ig 20%), de az uniés ardny tagillami célszimokra van
lebontva, és a nemzeti kormdnyzatok felelnek azok eléréséért. Az eme célok eléré-
séhez sziikséges timogatisi rendszereket jellemzéen adminisztrativ keretek mentén
alakitjak, az esetek tobbségében a piacindl magasabb atvételi drakat és kotelezd vagy
preferencialis dtvételt kindlnak legaldbb a beruhdzds megtériilési idszakara, esetleg
t6kejuttatdst adnak a beruhaziskor. Ezekben a szegmensekben igy a beruhdzé a leg-
utébbi idékig nem viselt érdemi pénziigyi kockdzatot, kvizi garantilt a befektetés
hozama. Nem véletlen, hogy az eurdpai megujulé szektor dinamikus névekedésen
megy keresztiil, ami viszont segiti a technoldgia fejlédését és méretgazdasdgossdgit
is. A harmadik eszk6z szintisztdn adminisztrativ eszkozok sokasdga, kibocsatasi
és kornyezetvédelmi el8irdsok alkalmazdsa. A multban ezek leglitvinyosabb al-
kalmazdsai a német nuklearis erémivek kivezetése volt, jelenleg a széntiizelést
ermivek betiltisira vonatkozé kormdnyzati elkotelez8dések tekinthetSk ilyennek.

Mindebbdl kévetkezik, hogy a megujuld alapa villamosenergia-termelési rendszerek
(alapvetSen a sz€l- és napenergia) a piaci hatasoktdl védett dllapotban vannak. Az 4lla-
milag timogatott projektek a megtériilési idészakban, esetenként azon is tdl szerz8déses
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moédon 6vva vannak a piaci hatdsoktél. Ez utébbira nincs is nagyon sziikség, hiszen
mivel véltozé koltségeik alacsonyak, egy mar megépiilt kapacitds — a beruhdzasi kolt-
ségtdl fiiggetleniil — szinte minden kérilmény kozott versenyképes marad a fosszilis
forrasokkal. Nem véletlen, hogy az eurépai nagyvillalatok befektetési politikdja radi-
kalisan dtalakult az elmult évtizedben. Mig kordbban a piaci megtériilést szegmen-
seket keresték, mara szinte minden beruhdzé az allamilag garantilt és szabdlyozott
projekteket részesiti elényben. Ehhez képest az allami tulajdont fenntartéknak egyre
inkdbb 4t kellett vennitik a szén- és gazerémiivi szektorok terheit, mivel a megvaltozott
viszonyok kozott kevés nagyvillalat kivanja azokat fenntartani.

Ugyanezen okokbdl kévetkezik, hogy egy keresleti sokk hatdsai szinte ki-
zérélagosan a fosszilis erémivekre zadulnak. A meguijulé kapacitisok koltség-
karakterisztikdjuk és garancidlis termelési médjuk révén alig érintettek egy ilyen
esetben, mig a piaci kereslet csokkenésének terhét a tobbi egységnek kell dllnia.
Az Eurépai Uniéban 2020 elsé 6t hénapjiban 6,6%-kal csokkent az dramtermelés.
Ez szinte semmilyen formédban nem érintette a viz-, szél- és napenergiat: azok ssze-
sitett részesedése 2019 hasonlé id8szakdhoz képest 37%-r6l 43%-ra nétt. Ehhez
képest a nukledris szektor 11%-kal, a gdzalapt generacié 13%-kal, mig a szén-
erémivek termelése 28%-kal csokkent.** Az egyéb termelési médok, legféképpen
a foldgdzé, semmilyen formédban nem tudtdk kihaszndlni a sajit piacukon bekévet-
kez§ dresést. A piaci dresés és a kotelezd dtvételi rendszerek kidraztdk a fosszilis
és részben a nukledris forrdsokat is.

A fosszilis, jellemzden giz- és szénerémiivi (részben a nukledris) kapacitisokra
rakddo terheket csak hirom tényezé mérsékelheti. Ezek egyike az eurépai kibocsa-
tasi egységek (karbondr) szintje. Amennyiben ezek dra csdkken — mint az elvirhaté
lenne valsigidészakban —, akkor az javitja a fosszilis er6mivek versenyhelyzetét.
Ellentétben azonban minden mds nyersanyagarral, az eurépai karbondr csak mér-
sékelten csokkent 2020 elején. Tortént ez annak ellenére, hogy globalisan virhatéan
az eddigi legnagyobb emissziécsokkenést okozza a koronavirus-jarvany. 2020 elsé
negyedévében 5%-kal csokkent a szennyezés, mig az év egészére 8%-ot, az energla—
keresletet meghalad6 mértéki csokkenést var a Nemzetkozi Energia Ugynokség.®
A kibocsétasi piacon valé faziskésés bizonyos mértékig normalis jelenség, az elszd-
molés technikai jellemz38ib6l kévetkezik. Mindenesetre révid tdvon, 2020 folyaman
a magas karbondr és alacsony dramdr kettSssége rendkivil kedvezdtlen a fosszilis
alapu termelés szamara.

A misik, szintén mdr révid tavon potencidlisan érvényesiils korldt a rendszeregyen-
suly lehet. Sem a sz¢l, sem a nap nem menetrendtarté termelési formak, azok termelése
az 1d6jarasi viszonyok, és nem emberi dontések fiiggvénye. A gyakorlatban ahogyan
né az ardnyuk az er6mivi portfélioban, Ggy csokken a hdlézat rugalmassdga a szél-
sGséges idGjardsi és fogyasztdsi események egyiittillisa esetén, ami a teljesitményiik

34 Honoré (2020): i. m.
% 1EA: Global energy and CO, emissions in 2020.
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korlatozasahoz, lekapcsoldsukhoz vezethet. Klasszikus eset volt 2020-ban Kaliforniaé,
ahol a korédbbi évek soran a menetrendtarté erémivek kivezetése miatt komoly regio-
nalis dramsziinetek alakultak ki. Ugyanakkor egy keresleti sokk esetén a rendszer-
egyensulyi kérdések is hittérbe szorulnak. Egyfeldl a kereslet dltaldnos csokkenése
miatt az atviteli halézat tartalékai és rugalmassaga né. 2020 eleje meglehetGen esés
idészak volt, igy éppen az egyik kiegyensilyozé szerepet betdlts vizenergia béségesen
allt rendelkezésre. Végezetiil a rendszeregyensulyért felel6s gazer6mivi portfélié is
béségesebben allt rendelkezésre a zavarok menedzselésekor.

A harmadik, mér csak hosszabb tivon érvényesiilé okozati csoport lehetne a fi-
nanszirozasi forrdsoknak a vilsig hatdsira a megujulé szektorban valé csdkkenése.
Ennek valéjdban semmi jele. A 2020-as vilsig ismét bebizonyitotta, hogy az dlla-
milag garantalt és timogatott befektetési formak képezik az egyetlen biztos mene-
déket a piaci hatdsok elél, igy Gjabb érvvel szolgaltak a fosszilis szegmensektél valé
elforduldshoz. Ezen tilmenden az Eurépai Unié is — hasonld félelemtdl vezérelve —
noveli a klimavédelemre szdnt forrasokat. A frissen elfogadott EU Helyreallitdsi
Alap 6sszegének 30%-dt hasznaltik igy fel. 2021-t6l pedig az 4j, klimavédelmi
hangsulyd EU-koltségvetés és a 750 millidrd eurd 6sszegt ,,Jové Nemzedék” alapok
is elérhetSk lesznek.

Osszességében a Covid-19-jarviny okozta keresleti sokk révid tivon érdemben
segitette az EU klimavédelmi politikajit, és nem jelentett eltérést a kordbbi tren-
dektdl. A megujulé eréforrdsok csak a biolizemanyagok terén csokkentek, az olaj-
fogyasztis csokkenésével parhuzamosan. K6zéptavon a karbondr csdkkenése vagy
nem megfeleld novekedése lehet olyan tényez8, amely negativan érinti a piacot.
Ugyanakkor a villamosenergia-szegmensben a piaci hatidsok mara teljesen alaren-
delédtek a klimavédelem szempontjainak, igy ott az arjelzések, a kinalat-kereslet
atalakuld viszonyai sem feltétleniil befolydsoljik érdemben, s6t, aktivan segithetik
az energiadtmenet folyamatat.
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