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A kbolaj dra rég nem litott magassdgokban van, és egyes nézetek szerint az Egyesiilt Allamok az olaj
miatt tdmadta meg Irakot. Milyen tényezék befolydsoljik e nyersanyag drdt, mekkora készletekkel
rendelkeznek a vildg olajexportdrei, és honnan importdl az Eurdpai Unid és az Egyesiilt Allamok, kik
lesznek a jovd nagyfogyasztoi? Milyen készletek dlinak rendelkezésre napjainkba és milyen uj piacok

nyilhatnak a jovében. Ezekre a kérdésekre kindl vdlaszt a Losoncz Mikios két részes tanulmdnya.

A tanulmdny elsé része a Kiil-Vildg 2004/4-es szimdban jelent meg. A szerzé a befejezd részben Szaud-
Ardbia és Oroszorszdg vdrhato piaci magatartdsdt illetve a monetdris politikdk szerepét vizsgdlja a

kéolajirak alakulds szempontjdbol.

Szaud-Arabia és Oroszorszag szerepe

Az OPEC-en beliil Szatud-Ardbia, azon kiviil Oroszorszag és Mexiké piaci poziciéi teszik
leginkdbb lehet6vé a kdolajkindlat legerdteljesebb befolydsoldsat. Mexiké az Eszak -amerikai
Szabadkereskedelmi Ovezet tagja. Ez utébbi mindségben aligha vérhaté az, hogy konfliktusba
keriiljon az USA-val, ezért a kdolaj dralakuldsédban jatszott politikai szerepével nem indokolt
foglalkozni a tovdbbiakban. Hasonlé kovetkeztetés vonhaté le a mdsik nagy latin -amerikai
termelS, Brazilia USA-val szembeni politikdjarél. A kontinens harmadik nagy termel Gje,
Venezuela az OPEC tagja.

Szaud-Arabia kulcsszerepet tolt be a k Golaj vildgpiacdn. Ennek nem kizdrélag, s 6t, nem
elsGsorban az az oka, hogy a vildg legnagyobb k Golajtartalékaval rendelkezik, hanem az, hogy
az egyetlen olyan kindlati forrds, amelynek szdmottevs, rugalmasan vdltoztathato

tartalékkapacitdsa van (a vildgméretli kapacitdstartalék kétharmada), és erre tdmaszkodva

* Losoncz Miklés a GKI Gazdasigkutaté Rt. kutatdsvezet &je és fSiskolai tandr a Modern Uzleti tudomdanyok
Féiskoldjan. A Marx Kéroly K6zgazdasdgtudomanyi Egyetemen 1977 -ben végzett. Egyetemi doktori cimet 1978-ban
kapott, a kdzgazdasdgtudomdny kandiddtusa 1984 -ben lett. Atfogé kutatdsi teriilete a vildggazdasdgi novekedés,

beleértve a k§olaj szerepet, azon beliil az Eurépai Unid és Magyarorszdg és az EU kozotti kapcsolatok.
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rugalmasan képes valtoztatni a kitermelt k Golaj mennyiségét, igy megsziint etni vagy enyhiteni
a szlik kindlati kapacitdsokat és befolydsolni a vildgpiaci drat. Ezt a tulajdonviszonyok
oldaldrdl az tette lehet6vé, hogy a szatid-ardbiai kGolajipar dllami kézben van. Magantulajdon
esetén a részvényesek nem engednék meg a termelési kapacitdsok egy részének magasabb
szempontok, nem gazdasdgi megfontoldsok alapjan tortén 6 parlagon hagydsdt. A
tartalékkapacitds nagysdgrendjét napi 1,5 -2 milli6 hordéra becsiilik.

A dolog egyetlen szépséghibdja az, hogy a szaudi k 6olaj nem annyira repiil6gép- és
kozutijarm-iizemanyag készitésére alkalmas, ami irdnt a leggyorsabban n & a kereslet, mint
inkabb fiit6olaj gydrtdsdra. Kovetkezésképpen a szaudi olajtermelés felfutdsa nem orvosolja a
piac szerkezeti problémdit.

Mivel magyardzhaté az a korilmény, hogy Szaud-Ardbia gazdasdgossdgi
megfontoldsoktdl fiiggetleniil, elmaradt haszon vagy akdr anyagi veszteség drdn is tartésan
tartalék termelési kapacitdsokat tart fenn? A legf 6bb indok az orszdg tarsadalmi-gazdasdgi
viszonyaiban rejlik, tehdt nem egy tudatos, hosszd tdva stratégia eredménye. A szaudi
gazdasdg a kdolajra épiil, a kdolajon kiviili teriiletek is szamottevd mértékben fiiggnek a
kdolajtermelés mennyiségét 6l és vilagpiaci dratdl. A kGolajexportbdl szdrmazé jovedelmekb 61
fejlesztették a kapcsolédd feldolgo zdsi teriileteket (f6leg a kdolaj-finomitast, kisebb részben
egyes kdolajbazisi nehézvegyipari dgazatokat), mikozben a diverzifikdcié nem terjedt ki a
gazdasdg mds részeire. A koolajon kiviili gazdasdg fejl6dését gatolja a konzervélédott
tarsadalmi (t6rzsi) szerkezet, és ettdl elvdlaszthatatlanul a fejletlen piaci viszonyok, a pénziigyi
rendszer, a piacgazdasigokban megszokottdl eltér 6 intézmények, amelyek kozott nincsenek
kedvezS beruhdzdsi lehetGségek. A kdGolajexportbol szarmazdé bevételek jelentds részét
kiilfoldon fektetik be, tilnyomérészt nem a termel 8 szféraba, hanem kiilonféle pénziigyi
eszkozokbe. A kbolaj utdn a masodik legjelent Gsebb ,,exportcikk” a készpénz. Becslések szerint
mintegy 90 ezer szaud-arabiai dllampolgdr (a 13 millis lakossdg kevesebb, mint 1 szdzaléka)
800 millidrd dollarra tehetd kiilfoldi befektetéssel rendelkezik, ami négyszerese az orszdg éves
GDP-jének!. Megjegyzendd, hogy e befektetéseknek befagyasztdsa vagy az ezzel valé fenyegetés
elrettentd erd lehet Szatid-Ardbia szdmdra a kdolajfegyver (exportembargd) esetleges
bevetésével szemben.

A t6bbi OPEC-orszdg tartalékkapacitdsai az iraki -irdni hdboriban, az Obsl-héboruban,

az iraki hdboruban tiintek el, de cs6kkenésiikh6z a venezuelai k Golajipari dolgozdék 2002. évi

1 Robin Allen: Why, under the ’King of Inertia’, Saudi Arabia has not grown rich. Financial Times, 203. dprilis 9., p.
13.

Kiil-Vilag - a nemzetkdozi kapcsolatok folydirata

II. évfolyam 2005/1 szdm -2 -
www.kul-vilag.hu




Losoncz Miklés:

A kéolaj szerepe a vildggazdasdgban stratégiai megkozelitésben II.

sztrajkja is hozzdjarult, mindekdzben a kereslet vildigméretekben n 6tt. Szatd-Ardbidn kiviil
Kuvait és az Egyesiilt Arab Emirdtusok rendelkezik még némi tartalék -kapacitdssal.

Szaud-Ardbia egyébként nem érdekelt a 40 dolldr feletti, 50 dollairhoz kozeli
hordénkénti kdolajar fenntartdsdban. Egyrészt a magas kdolajdr tartdssd védldsa konnyen
idézhet el vildggazdasdgi recessziot, ami a k Golaj irdnti kereslet visszaesését eredményezné. A
tartésan magas kGolajar a helyettesit6 termékek (alternativ energiaforrdsok) és a k Golajkutatds
fejlesztését is Osztonzi, ami ugyanugy alddssa Szaud -Ardbia piaci pozicidit, és nem szolgdja az
orszdg hosszu tavu érdekeit. Szatid -Ardbia 2004 augusztusdban napi 9,8 millié hordé k Golajat
termelt. Ezt a mennyiséget viszonylag rovid id § alatt 10,2 millié6 hordéra tudja névelni, ami
azonban nem elegend§ a piacok megnyugtatdsara. Az év végéig még tovabbi napi 600 ezer
hord¢ kapacitdsnovelésre keriil sor, részben a meglév 6 mezdk termelésének bovitése, részben
ujak termelésbe vondsa révén. A foldgaz nagyobb mérték @i hazai felhaszndldsa nyoman né az
exportdlhaté kdolaj mennyisége. A szaudi vezetés szerint a 30 dolldr koriili hordénkénti
kéolajir mind a termeld, mind a felhaszndlé orszagok érdekeinek megfelel 2. Ttlsdgosan
alacsony, 10 dolldrhoz kozeli hordénkénti k 6olajdr esetén viszont annyira visszaesnének a
koltségvetési bevételek, hogy az akar a gazdasdgi és tdrsadalmi stabilitdst is veszélyeztethetné.

A Nemzetkozi Energialigynokség szerint 2030 utdn a vildg k Golajkereslete varhatd
novekményének kétharmadat Szaud-Ardbia és szomszédai fogjdk biztositani. Ilyen
koriilmények kozott az egyes olajimportdlé orszagok dltal felhalmozott k Golajtartalékok az
esetleges szatud-ardbiai termeléskiesés hatdsainak legfeljebb egy -két hdnapos pétlasara lesznek
elegenddek.

A rugalmas tartalékkapacitdsok terén Szaud-Ardbidnak elméletileg Irak lehet a
versenytdrsa, ahol a kdolajipar szintén dllami tulajdonban van. Az iraki k Golajipar jelenlegi
allapotat tekintve kicsi az esélye annak, hogy a termelés rovid id 6n beliil eléri a napi 6 millié
hordét. Az iraki kdolajipar privatizdldsa esetén ndne a valdszinilisége egy korrupt oligarchia
1étrejottének, bar hosszabb tdvon a privatizdcid elkeriilhetetlen lesz. Rovid tdvon mind bel -,
mind kiilgazdasdgi és politikai okokbdl az tlinik a legcélszeriibbnek, ha az iraki kdolajipar
dllami tulajdonban maradna, és valamilyen nemzetk6zi grémium ellen drizné mind a termelést
mind a kGolajexportbdl szirmazé jovedelmek elosztésat >.

A fentiek alapjan a globdlis k Golajpiaci egyensuly biztositdsanak, az Gjabb k Golajvalsdg
elkeriilésének, ezaltal a vildggazdasdgi novekedésnek a kulcsa Szaud -Ardbia kezében van.

Addig, amig a szaddi kormdny stabil, az orszdg érdekei 6sszhangban vannak a nemzetkdzi

2 Nawaf Obaid: Cheap oil is good for Riyadh. Financial Times, 2004. augusztus 6., p. 13.
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kozosség érdekeivel. A politikai stabilitdst ugyanakkor semmi nem garantdlja. A hatal mon 1évé
USA-bardt konzervativ kirdlyi csaldd népszer {itlen a fundamentalistdk korében. Kérdéses, hogy
a hetven éven feliili Abdullah koronahercegnek, aki az orszdg de facto vezet &je, ki lesz az
utéda. Ha a szadid-ardbiai sziiletésti Oszama bin Ladenhez hasonlé radikdlis terroristdk
megdontik a szaudi kirdlyi hdzat, akkor ennek stlyos vildggazdasdgi kovetkezményei lehetnek.
(A 2001. szeptember 11-i terrortdmadds 19 résztvevje koziil 15 szaid-arabiai volt, ezen kiviil
az amerikai csapatok ellen Dél-Irakban harcoltak szatud-ardbiaiak is, és 2001. mdjus elején
szaudi terroristdk tdmaddst intéztek a VOrds-tenger partjdin fekvé Yanbuban kdolajipari
berendezések ellen.) Kérdés, hogy az USA katonai ereje képes lesz -e megakaddlyozni egy ilyen
politikai fordulatot, illetve egy esetleges puccs bekovetkezése esetén kézben tartani az
eseményeket. Végiil kockdzati tényez$ lehet a szaud-ardbiai kéolaj-infrastruktira ellen is
intézhetnek terroristdk tdmaddst.

Szaud-Ardbia kGolajipara foldrajzilag diverzifikalt, a k Golajipari tizemeket erddszer{en,
mintegy 30 ezer ember védi. A biztonsdgi kiaddsokat 2004 -ben 50 szdzalékkal, 5,5 millidrd
dolldrra emelték. A vezeték-hdlézatban is vannak felesleges kapacitdsok. Mindezek alapjdn a
szaudi kéolaj-kitermelést igen nehéz teljes egészében megbénitani. Ugyanakkor a
tartalékkapacitdsok és rugalmas termelésvdltoztatds kovetkeztében az orszdg a vildg
kdolajpiacan betoltott ,kdzponti bank” szerepe miatt barmilyen kis tdmadds a szatd -arabiai
kdolaj-infrastruktira ellen igen nagy mértékben hajthatja fel a kGolajdrat.

Oroszorszdg az 1990-es évek tapasztalatai alapjan sajdtos, Ontorvény U orszag. Az utébbi
egy-két év fejleményei arra engednek kovetkeztetni, hogy az orosz belpolitikat, illetve
gazdasdgpolitikdt kiviilr 61 nem, vagy nagyon szik tartomédnyban lehet befolydsolni. A nyugati
racionalitds és értékrend alapjan nem volt indokolt az dllam fizetésképtelenségének deklardldsa
1998 augusztusaban, kiilondsen annak a fényében, hogy Oroszorszdgnak a Nemzetkozi Valutaalap
is jovahagyott egy nagyobb hitelkeretet. A kdolaj és a foldgaz egyiittesen az addbevétel 45
szazalékat, a GDP 20-25 szdzalékdt adja, a foglalkoztatottak 10 szdzaléka jut erre a szektorra. E
nagysdgrendi dsszefliggések mellett nem varhaté az, hogy Oroszorszag csdkkentse kivitelét, éppen
ellenkezdleg, az export novelésében érdekelt.

Az utdébbi iddszak fejleményei arra utalnak, hogy az energia stratégiai, mi tdbb,

biztonsdgpolitikai tényez6vé valt. A Szovjetunié dsszeomldsa utdn nyilvanvaléva valt az USA

3 Amity Shlaes: All the world’s trouble in one word: oil. Financial Times , 2004. jinius 21., p. 11.

4 Iddig az volt a szokds, hogy az alapité Abdul Aziz ibn Szaudd fiai kovették egymadst a trénon. Az aktudlis uralkodé
dltaldban haldlig maradt hatalmon. (A kirdlynak t6bb tucat fitigyermeke volt). Ez a rendszer valtozds el 6tt 4ll, mert
Abdullah fiatalabb testvérei maguk is igen oregek, 70 év koriiliek, igy elkeriilhetetlennek t {inik a generacid véltds. Ez
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katonai folénye nemcsak Oroszorszaggal sze mben, hanem vilagméretekben is. Ilyen koriilmények
kozott nincs lehetdség a katonai fenyegetésen és nyomdson alapulé szovjet/orosz stratégia
folytatdsdra. A szénhidrogén-tartalékok viszont lehetdvé teszik az orosz nagyhatalmi stdtusz
helyredllitdsét, a vildggazdasagi és vilagpolitikai befolyds kozvetlen és kozvetett er Gsitését. Az
orosz kdolaj-tartalékokat felértékeli az OPEC -orszagokra jellemz§ tartds politikai instabilitds (az
iraki héboru, a szatid-arabiai kdolaj-létesitmények és az indonéz intézmények ell eni esetleges
terrorakciok, a venezuelai és a nigériai belpolitikai egyensulyhidnyok stb.).

Sok jel utal arra, hogy Oroszorszdg versenyezni kivdn Szaud -Ardbidval a vildg
szénhidrogén-piacainak befolydsoldsa és ellen Grzése terén, sGt adott esetben dt kivd nja venni tdle
a vezet$ szerepet. Erre hosszd tdvon els§sorban a foldgdz tekintetében van lehet 6ség, mivel
Oroszorszdg egymaga a vilag foldgdztartalékainak egyharmaddval bir, melyhez kiterjed hatdrokon
atnyulé vezetékhdldzattal rendelkezik. (Oroszorszag évi 75, ezzel szemben Norvégia 49, Algéria
pedig 31 millidrd kobméteres cs Gvezetéki kapacitdssal kapcsolddik az eurépai piachoz.) Az OPEC
részesedése 50 szdzalék koriili, Szadd-Ardbidé alig 4 szdzalék, sokkal drdgabb szdllitdsi
lehetGségekkel (cseppfolydsitds utdn tartdlyhajokon torténik a foldgdz jelent s részének
elszéllitdsa, majd a fogadd dllomdson gdznem (ivé alakitjdk vissza a cseppfolydsitott foldgdzt). A
kdolajtartalékok legfeljebb kozéptavon alapoznak meg jelent Gsebb, a nemzetkozi piacokat alakitd
orosz szerepvallaldst, mivel az orosz kolajtermelés 10-15 éven beliil eléri maximumat, ezt
kovetGen ismét az OPEC diktalhatja a vildgpiaci drakat. A foldgdz esetében Oroszorszag globalis
piaci ereje varhatéan 2020 koriil fog kidomborodni.

Ezen tdlmenden Oroszorszdg nem kivdn kizdrélag Kozép- és Nyugat-Eurdpa
energiaszallitéja lenni, hanem stratégiai részesedést kivdn szerezni azokban az energetikai
vallalatokban, amelyek exportjt lebonyolitjdk. Részvénycserékkel ez a folyamat mdr elindult>.
Egyel6re nem lehet megvalaszolni azt a kérdést, hogy mennyire fogjak beengedni az orosz t 6két az
EU-ba. Mivel piacgazdasagi szabdlyok alapjan diszkriminativ jelleg @i korldtozdsok nem johetnek
szOba, valészint, hogy az EU inkdbb az Oroszorszdgtdl valé energiafiigg 6ségen kivan majd
lazitani és e torekvésében nagy mértékben tdmaszkodhat majd a kozép -dzsiai volt szovjet
koztdrsasdgokra.

A nemzetkozi szénhidrogén-piac befolydsoldsdra torekvd orosz szerepvallaldst tobb
tényez$ korldtozza. Az egyik az, hogy az orosz k Golaj kitermelési koltsége az eltérd éghajlati

viszonyok miatt nagysdgrendekkel haladja meg a szadd -ardbiait (becslések szerint annak 2,5-

viszont Oridsi fesziiltségeket hordoz magdban, mert felborithatja az egymadssal rivalizdlé testvérek kozotti
egyensulyt.
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szerese). A geoldgiai, foldrajzi és éghajlati adottsdgok miatt a szénhidrogén -tartalékok
kitermeléséhez olyan technolégidkra van szii kség, amelyeket csak kiilf6ldr 61 lehet beszerezni és ez
sziikiti a sajdt technoldgiai (és pénziigyi) forrdsokra valé tdmaszkodds lehet §ségeit. A madsik
korlétozé tényezd a szallitdsi infrastruktira hidnya, jelenleg ugyanis nem annyira a termelés a
szlik keresztmetszet Oroszorszdgban, mint inkdbb a szillitds. A szibériai és kozép -dzsiai
lel6helyekrdl nem vagy nehezen lehet tovabbitani a k Golajat a fogyasztokhoz, példdul azért, mert
sok orosz kik6tS az év nagy részében be van fagyva. A 2003. évi 41,8 milli6 tonnds kitermelést
(amely egyébként 11 szdzalékkal haladta meg az el6z8 évi értéket) megfelel6 szallitdsi
infrastruktira esetén tovabbi 15-18 szdzalékkal lehetne novelni.

A vezetékrendszer tilnyomd hdnyada Oroszorszdgban dllami tulajdonban van. Szaud -
Arabiatol eltérden, Oroszorszagnak nincsenek tartalék -kapacitdsai, amelyekkel befolydsolni tudna
az drakat. Ha lennének is szabad kapacitdsok, az orosz k Golajipar jelentds része magankézben
van, ami korldtozza a kapacitdsok nem profitorientdlt, nem a részvényesi ér ték novelését célzé
felhaszndlasat.

A Jukosz-iigy fejleményei a jelek szerint egy Uj orosz olaj-, tdgabb értelemben
szénhidrogén-stratégia szemszogéb 61 magyardzhatdk, de kérdés részletes elemzése szétfeszitené e
tanulmdny tartalmi és terjedelmi kereteit. Mint ismert, Mihail Hodorkovszkij f6 tulajdonost 2003
novemberében addcsalds vadjaval letartdztattak, majd a Jukosz ellen birdsagi eljardst inditottak. A
vallalat poziciéit érzékelteti, hogy az orosz k Golajtermelés egyotodét adja, 1,6 millidrd hordé
tartalékkal rendelkezik, napi 1,7 millié hordé k Golajat termel (ez tobbé -kevésbé megfelel Szaid-
Arébia szabad kapacitdsdnak) és 100 ezer fG&t foglalkoztat. A Jukoszra jut a vildg
kéolajtermelésének mintegy 2 szdzaléka. Ezen tilmen den 1200 {izemanyagtolté-dllomdsa és
kiterjedt finomitdi hédlézata van, és kozel 2 millidrd dolldros beruhdzdssal sajit k Golajvezetéket
kivént épiteni Kina felé.¢

Egy lehetséges értelmezésben az orosz kormany leglényegesebb célja az, hogy kozvetlen
ellendrzése ald vonja a szénhidrogén-szektort sajit gazdasdgi, de inkdbb politikai -hatalmi
érdekeinek érvényesitéséhez. (Nyilvan attdl a torekvést 61 sem lehet eltekinteni, hogy a kormdny
vissza kivdnja szoritani a k§olajipar dltal reprezentalt, az dllam dltal nem, vagy csak részlegesen
ellendrizhetd parhuzamos hatalmi struktirdt). A kdolajipar jelentGs részét az 1990-es évtized
kozepén privatizaltdk. Ennek nyomdn a szovetségi kormdny ellen Orzése az értékesités 5,4

szdzalékdra, a helyi kormdnyzatoké 10,2 szdzalékdra terjed ki, mig nagy magdntulaj donosok

5 Cél a kozs energiapolitika. Forman Baldzs egyetemi oktatéval Bod Tamds készitett interjut. Elet és Irodalom, 2004.
szeptember 3., p. 7.
¢ Frank Nienhuysen: Die Jéger des sibierischen Schatzes. Stiddeutsche Zeitun g, 2004. junius 8., p. 5.
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ardnya 71,8 szdzalék, az egyéb tulajdonosoké 5,6 szdzalék’. Ezzel szemben az orosz foldgdz-
értékesités 93 szdzalékat ellen 6rzi az dllam a Gazpromon keresztiil, amelyik cég az orszdg mintegy
90 ezer km-es vezetékhdlézatdt és 43 kompresszordllomdsdt is miikodteti és az eurdpai
foldgazfelhaszndlds egynegyedét adja. A Gazprom részvényt Gkéjének 37 szazaléka dllami
tulajdonban van, a kormany az részesedését 51 szdzalékra kivanja emelni, az allami tulajdonban

1év6 Rosznyefty céggel vald fuzié révén. A Gazprom tulajdondban van az UES villamosenergia -
monopdlium. A jelek szerint a Gazprom foldgdzipari véllalatbl mindinkdbb integrélt energetikai

céggé kivan valni, az orosz kormdany célja pedig az lehet, hogy ellen 6rzését a kdolajiparban a
foldgaziparhoz hasonlé mértékre emelje.

Az orosz kormdnynak nem érdeke a Jukosz felszdmoldsa, visszadllamositdsa azonban
igen. Az eredetileg megjel6lt 3,4 millidrd dolldrnyi adéhatralék (amely id Gvel novekedett) csak
irligy, ennek behajtasaval kivanjdk gazdasdgilag lehetetlenné tenni a vallalatot, hogy a cs §deljaras
sordn dllami tulajdonba lehessen venni. Ha a cég dllami tulajdonba keriil, akkor - ceteris paribus
- a jelenlegi magas kdolajdrak nyomdn boviil§ exportbevételekre tdmaszkodva, profit - és egyéb
gazdasagi hatékonysdgi megfontoldsok korldtai nélkiil lehet kiépiteni a nemzetkozi kinalati
feltételek és drtrendek befolydsoldsdhoz elengedhetetlen tartalékkapacitdsokat. 8

A Jukosz-iigy az dllam azon kisérletének is tekinthet 6, hogy nyomds gyakoroljon a k Golaj-
és foldgazcégeket, a ’90-es években vitathaté mddon privatizdlé tulajdonosokra. A kormdny
kifejezésre juttatta, hogy informdlis vagy formadlis eszkozok bevetésével a bel - és kiilfoldi
magéntulajdonban 1év 6 orosz energetikai cégeket is stratégidjanak szolgdlataba kivdnja éllita ni. A
Jukosz-ligy is hozzdjérult a kGolaj vildgpiaci drdnak az emelkedéséhez, amib 61 Oroszorszdg is
sokat profitalt.

A Jukosz-liggyel a kormdny azt is demonstrdlta, hogy a kiilfoldi befektet Gknek nem
piacgazdasdgi alapokon, az orosz nagyvallalatok tulajdono saival kell tdrgyalniuk, hanem meg kell
szerezniiik a kormdny jévdhagydsat is. Az orosz kormdny a jelek szerint nem tulajdonitott nagy
jelentGséget a Jukosz-iigy kezelése kapcsan hozott nem piackonform politikai -stratégiai dontései
gazdasagi kovetkezményeinek, igy annak, hogy az orosz gazdasdg dtlathatésdga csokkent,
felgyorsult a tékekidramlds Oroszorszdgbdl, zuhant a moszkvai értékt 6zsde indexe és a kiilfoldi
befektet6k bizalma is megrendiilt.

Ezt a bizalomvesztést kivanta ellensilyozni a kormdny azzal, hog y kiilf6ldi befektetSknek

ajanlotta fel a Lukoil-ban meglévé 7,6 szdzalékos részesedését, aminek értékét 1,9 millidrd dollarra

7 Arkady Ostrovsky: Politics first: the Kremlin tightens its control over the commanding heights of Russia’s
economy. Financial Times, 2004. augusztus 5., 9. oldal.
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becsiilik. Mds kiilf6ldi nagyvéllalatokkal (ConocoPhilips, Royal Dutch/Shell, British Petrol stb.) is
folynak tovabbi tdrgyaldsok az orosz kormdny részvételével és nem feltétleniil piacgazdasagi
alapokon. A kiilf6ldi stratégiai befektet 6k szdimdra nem zarul be az orosz piac, nem hitdsulnak
meg a befektetések a szénhidrogén -iparba, hanem csak az oda valé bejutas feltételei médosulnak,
nevezetesen a kondicidkat a kormdny hatdrozza meg. Az orosz szénhidrogén -tartalékok
kiakndzasabol nyerhet$ profit nagysdgrendje elég vonzé ahhoz, hogy a kiilfoldi k Golaj- és
foldgazvéllalatok elfogadjdk az orosz kormdny dltal megszabott feltételeket. Mindebb 6l az a
kovetkeztetés is levonhatd, hogy az 4j orosz stratégia nem kizdrélag a tulajdonviszonyok
ellendrzésére koncentrdl, hanem ezzel egyiitt a készpénzdramldsok kontrolldldsdra, ami sajdtos
partnerség kialakitdsdt sem zdrja ki kiilfoldi nagyvéllalatokkal. Ez a kialakuléfélben 1évo
allamkapitalizmus kétségteleniil gyokeresen kiilonbozik a transzparencidra nagy sulyt helyez 6
angolszasz kapitalizmustdl.

A Jukosz-iigytSl nem lehet elvalasztani a vezetékrendszerre vonatkozé stratégidt. Ennek
értelmében a geopolitikailag kiilondsen érzékeny, féleg Nyugat-Eurdpdba irdnyulé kdolaj- és
foldgédzvezetékeket dllami tulajdonban kivdnjdk tartani. Els Gsorban a baltikumi és a Kaszpi-
tengeri vezetékr 4l van szd, amelyben az dllamnak eddig is jelent Gs részesedése volt, de ide tartozi k
a Lukoil altal Viszock korzetében épitett termindl is. Ezen objektumokban magdntulajdonban
legfeljebb a dtfejt6 egységek lehettek, a vezetékek nem. A Kaszjanov -terv 30-40 millidrd eurdra
becsiili a teljes orosz k §olaj- és foldgazexporthoz sziikséges vezeté krendszer beruhdzasi koltségét°.
E projekt finanszirozdsa — annak realitdsdit most nem vizsgdlva — kilf6ldi hitelek, st
nemzetkdzi egyiittmiikodés, nemzetkdzi pénziigyi intézmények részvétele nélkiil nemigen
lehetséges. A széles kord kiilfoldi t6kebevonds és nemzetkdzi egyiittmiikodés viszont
bonyolultabba teszi a politikai nyomdsgyakorldst.

A vézolt orosz stratégidt keresztezheti, de megvaldsitdsdt legaldbbis fékezhetik a
szénhidrogénekben szintén gazdag kozép -dzsiai volt szovjet koztdrsasagok hasonld torekvése i. A
szlik keresztmetszetet itt is a szdllitdsi utvonalak képezik, amelyek vélsadgovezeteken, illetve
politikai szempontbdl instabil térségeken haladnak 4t. Az els 6 széba johetd utvonal az észak-
kaukdzusi térség, a kGolaj- és a foldgazvezetékeknek 4t kell haladniuk Csecsenf6ldon. A mésodik a
transzkaukézusi tvonal, Azerbajdzsdnon, Grizidn, Orményorszdgon és Dél -Oszétidn keresztiil

vezet. A harmadik ttvonal Tiirkmenisztdnon, Afganisztdnon és Pakisztdnon haladhat dt, az utolsé

8 A Jukosz, illetve annak kozponti, legértékesebb véllalatrésze valdban allami kézbe keriilt a tanulmdny irdsa 6ta
(2004 8sz).
9 Gereben Agnes: Orosz terv a vezetékrendszer fejlesztésére. Vildggazdasag, 2004. jinius 30., p. 24.
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pedig Irdnon keresztiil. Ez utébbi é pitése az amerikai embargé miatt kockdzatos 1°. A Kozép-
Azsidval kapcsolatos orosz érdek a vezetékrendszerek épitésének késleltetése. Az érintett térségek

politikai kockdzatai miatt egyébként sem lehet épitkezéssel szdmolni. Ugyanakkor nem zdrhaté ki

az sem, hogy az orosz energiastratégia bels 6 logikdjabol adéddan Oroszorszdg nem érdekelt az
emlitett vélsdggécok gyors konszoliddciéjdban, ami egyébként a konkrét orosz érdekekt &l
fiiggetleniil sem konny .

A jelek szerint a szénhidrogén -iparban kibontakozé orosz kormdnyzati stratégia sajdtos
ellenstlyokat prébal létrehozni. A stratégia egyik pillére a Nyugat -Eurépdba irdnyuld széllitdsok
feltételeinek javitdsa, Nyugat-, K6zép- és Kelet-Eurépa Oroszorszagtdl valé energiafiigg 6ségének
erGsitése, amit a kapcsol6do értékesitési és a szektorhoz tartozé egyéb nyugati vallalatok dtvétele
is timogat. A mdsik pillér a kitermelés, ahol Oroszorszdg rd van utalva a nyugati technoldgidkra.
Ezeket a technoldgidkat els §sorban amerikai nagyvallalatok m ikod6toké-befektetései formdjdban
kivdnja megszerezni. E kettds stratégidbol egyrészt az a kovetkeztetés vonhatd le, hogy
Oroszorszdg a kozeljovében nem érzi elég erdsnek magdt ahhoz, hogy széles tartomdnyban,
frontdlisan alakitsa a vildg szénhidrogén -piacdnak kindlati feltételeit és drirdnyzatait. Ezért a
nyomadsgyakorlds szelektiv lehet, Nyugat -Eurdpdra irdnyul. Mdsrészt 1dthat6, hogy a hosszu tdvi
érdekeken alapulé erdteljesebb orosz-amerikai kozeledést, sGt az erds6dd egylittmiikodést sem

lehet kizarni a szénhidrogén -iparban.

Monetaris politika, arfolyamtrendek

Erdekes médon a dolldr 2002 mdrciusa tartd trendszer (i gyengiilése az euréval szemben
szintén hozzdjarult a kdolaj drdnak az emelkedéséhez. Mint ismert, a k Golaj drdt dollarban
hatdrozzdk meg, igy az amerikai deviza gyengiilés e a f6bb devizdkkal, féleg az eurdval, de a
kdolajtermel6 orszdgok devizdival szemben is arra késztette az export 6roket, hogy drbevételiik
mérséklddését ellensilyozandé emeljék draikat. A dolldr gyengiilése a k Golajjal és mds
nyersanyagokkal valé spekuldciét is erdsitette (gyengiilé drfolyam mellett érdemes k Golajat és
egyéb nyersanyagokat venni, mert az drfolyamtrend megforduldsakor nyereséggel lehet
értékesiteni Oket). Az utébbi hetekben-hdénapokban ténylegesen is sok fedezeti alap és

spekuldns jatszott a hatdridGs kGolajpiacon tovdbbi dremelkedésre.

10 C¢l a kdzds energiapolitika. Forman Baldzs egyetemi oktatéval Bod Tamds készitett interji t. Elet és Irodalom,
2004. szeptember 3., p. 7.
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A kamatldbak hatdsa is sokkal nagyobb a k olajarra, mint kordbban feltételezték. A
kamatldb nem csekély mértékben fiigg 6ssze a monetdris politikdval. Els 6sorban az USA laza
monetdris politikdja (az irdnyadé jegybanki kamatldb sokdig 1% volt, nemrégiben ezt
jegybanki szerepkort betolts Fed két 1épésben 1,5 szazalékra emelte) és az ennek nyomdn
boviils likviditds tdplalta a nyers- és flitGanyagok vildgpiaci dranak az emelkedését. A Fed az
USA-t 2001. szeptember 11-én ért tdmaddst kovetden részben a terrorista akcid
kovetkezményeinek ellenstlyozdsa, részben a recesszid elkeriilése érdekében 13 alkalommal
csokkentette irdnyadd kamatlabdt, miel 6tt idén juniusban elkezdte emelni. Japanban évek dta
kiilondsen laza a monetdris politika. Ezeket a megdllapitdsokat és kovetkeztetéseket azzal lehet
arnyalni, hogy nem annyira a nomindlis kamatldbak, mint inkdbb a redlkamatldbak (a
nomindlis kamatldb az inflicids rata figyelembe vételével) hatdsa a meghatdrozé a nyers - és
flitGanyagarakra.

Az Allianz Dresdner Asset Management szakért 8i szerint pozitiv korreldcié van az USA
kiilfoldi kozponti bankoknadl tartott dllamaddssdga, ami a viligméret @i likviditds mérGszdma is,
és a kdolajar kozott.!! Ha a redlgazdasag sziikségletein tulmutaté mérték ben né a pénzkindlat,
akkor a novekvd likviditds keresletet tdmaszt kiilonféle druk, szolgédltatdsok és vagyontdrgyak
irant. Az USA novekvs folyd fizetési mérleghidnydt 2001 utolsé negyedévétdl kiilfoldi
miik6dGtSke-bedramlds helyett egyre inkdbb a globdlis pé nzteremtés finanszirozta. A tdlzott
likviditdsra a nemzetkozi drupiacok reagéltak el §szor. Az olyan hitelez$ orszagokban, mint
Kina, a gazdasdg gyorsan n g, ez a nyers- és flitGanyagok irdnti keresletet is tapldlja.

Ha a rovid lejdratd nomindlis kamatldb al acsony az USA-ban, akkor a piaci szerepl 6k, a
spekuldnsokat is beleértve, hitelt vesznek fel dollarban, majd ebb 61 nagyobb hozamu kiilf61di
értékpapirokat és nyersanyagokat (k dolajat) vasdrolnak felhajtva ezzel az utébbiak drdt. Egyes
szakért6k mdr vildgpiaci nyersanyagar-buboréktdl tartanak.

A hatdridGs piacok természete 6nmagaban is gerjeszti az dremelkedést. Induljunk ki
abbdl, hogy példdul egy olajcég arcsokkenéstdl tartva 43 dolldros horddnkénti dron elad
kdolajkontraktust a New York-i Nymex-en (New York Mercantile Exchange) decemberi
hatdridére. Az iigylet mdsik oldaldn egy, a portfolidjaban nyersanyagindexeket tarté alap
kezelSje tigy gondolja, hogy amennyiben a k §olaj dra a jovében emelkedni, fog, akkor hajlandé
lesz megvenni a széban forgé kontraktust. Ha az azonnali piaci dr n 8, akkor az alap nyereséget
ér el, mikozben az olajtarsasdg legalabb 43 dolldrt kap az olajdért. Ha viszont az alapkezel 6 mds

alapkezel6knél is magasabb dron hajlandé hatdrid 6s kdolajkontraktusokat vasarolni, akkor a
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hatdridés drak nének, ami az azonnali piacra is hat. A vdsdrléi oldalon a k Golajszarmazékok
nagy felhasznaldi (repiilGtdrsasdgok stb.) is megjelenhetnek. Augusztus elején a Nymexen a
fedezeti alapok hosszu, azaz dremelkedést vdrd olajkontraktusainak szdma 79 ezerrel ha ladta
meg a rovid kontraktusokét.'>? Ha abbdl indulunk ki, hogy egy hordé kdolaj annyi
energiamennyiséget tartalmaz, mint 6 millié BTU (British Thermal Unit) foldgaz, és egy BTU
foldgdz dra 5,70 dolldr, akkor a két filitGanyag kozotti drardnybdl 34 dollaros hordénkénti
koolajar adédna a 40 dolldr feletti 4r helyett. 13

A gyenge dolldr kedvezdGen érinti az dzsiai netté kdolajimportSr orszdgokat. Piaci
pletykdk szerint dzsiai vdllalatok azzal a feltételezéssel vdsaroltak nagy mennyiségben
hatdridés kdolajkontraktusokat, hogy a dollir gyenge marad. Ez addig el 6nyds stratégia,
ameddig a kdéolajar nd, mikdzben az dzsiai orszagok valutdi er §sek maradnak a dollarral
szemben. Ezek az ligyletek nem csekély mértékben jdrultak hozza a k Golaj hatdridGs drdnak az
erGteljes emelkedéséhez. Kordbban a kGolaj azonnali piacdn bekovetkezett dremelkedéseket
nem kisérte a hatdridés drak novekedése, mert a felhaszndlék ugy gondoltdk, hogy az
aremelkedés dtmeneti jellegli. Most viszont a hatdridGs drak emelkedése azt jelzi, hogy a

felhasznaldk viligméretekben nem vérnak jelent 6s dresést.!*

A koolajar hatasa a vilaggazdasagi novekedésre

A kéolajdrak jelenlegi magas szintjének a fennmaraddsa kedvez Gtleniil érinti a
vildggazdasdgi novekedést. Torténelmi tapasztalatok alapjdn meglehet 8sen szoros volt a
korreldcié a kdolaj redldra és a munkanélkiiliségi rata kozott 1°. Rossz elGjel, hogy a miltban a
kdolajdr emelkedése rendszerint recessziéba torkollt.

A Nemzetkozi Energialigynokség, a Nemzetkozi Valutaalap és az OECD
modellszamitdsai szerint a hordénkénti kéolajar 10 dolldros, azaz 25-r6l 35 dolldrra torténd
emelkedése és tartésan az utébbi szinten valé maraddsa esetén a vildg GDP -je két év alatt 0,5
szdzalékponttal néne lassabban a kovetkez6 évben, az OECD-orszdgoké 0,4 szdzalékponttal,

mikozben az OECD-ben az infldcié fél szdzalékponttal emelkedne és a munkanélkiiliség is

11 Anna Fifield: Too much money to blame for rising price of oil, economists claim. Financial Times, 2004. augusztus
8.,p.- 4.

12 Are Speculators Driving Up the Price of Oil? Business Week, 2004. augusztus 30. , p. 43.

13U.o.

14 Oil. Unstoppable? The Economist, 2004. augusztus 21., p. 59.

15 Martin Wolf: Oil is more vulnerable to politics than to geology. Financial Times, 2004. jinius 6., p. 123.
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néne.'*Az importdlt kdolajtél valé nagyobb fiigglség miatt a Gazdasdgi és Monetdris Unid
tagorszdgainak a GDP-je 0,5 szdzalékkal csokkenne. Az USA-t az OECD-dtlagnal kevésbé
sulyosan érintik a tartésan magas kdolajarak. 1973-hoz vagy 1980-hoz képest magasabbak a
jovedelmek, a fogyaszték konnyebben megfizetik a magas {izemanyagdrat. Ennek ellenére
tagadhatatlan, hogy a magasabb k Golajdr egyfajta adonak tekinthet§, amely a diszkreciondlis,
azaz szabadon elkolthet 6 jovedelmek zsugoroddsan keresztiil a fogyasztdst sijtja.

A magas kdéolajdr a repiilGtarsasdgokat, az utazdsi koltségek drdguldsa miatt az
idegenforgalmat, tovdbbad a vegyipart és a szdllitdsi szektort érinti a legkedvez Gtlenebbiil.
EgyelGre vildggazdasdgi recessziénak nincs jele, az Economist konszenzusos el Grejelzése
példdul 2004-ben 4,5 szazalékos, 2005-ben 3,5 szdzalékos GDP-ndvekedést, és 2,6, illetve 2,3
szdzalékos infldcids rdtdt var az USA -ban.

A jelenlegi helyzet azért is kiilo nbozik a korabbi kGolajar-emelkedésektdl, mert a kGolaj
redldra 30 szdzalékkal alacsonyabb az 1979. évinél. Ezen tdlmen Gen, az utébbi id§szakban a
kdolaj drdnak az emelkedése nem volt olyan meredek, mint az 1970 -es években, hanem id 6ben
sokkal elnyujtottabbnak bizonyult, ezdltal a gazdasdgi sokkhatds is kisebb volt. A fajlagos
energiafelhaszndlds mérsékl 6dését mutatja, hogy a vildg kdolaj-felhaszndldsa 1979 és 2004
kozott a GDP 7,6 szdzalékdrdl 2 szdzalékdra csokkent 17,

Az energidt kevésbé hatékonyan haszno sit6 fejléd6 orszdgokra még nagyobb terheket
raknak a kdolajar-emelkedések, hiszen itt dtlagosan kétszer annyi energidt haszndlnak fel
egységnyi GDP elGallitdsahoz, mint az OECD-orszdgokban. A k{olaj-intenzitds'® azokban az
orszagokban erdsodik, ahol a kGolaj helyettesiti a hagyomdnyos energiahordozdkat, azaz a
szenet és a fét, illetve ahol folytatédik a motorizacid.

A kordbbi kdolajdr-emelkedésekt 6l a jelenlegi helyzet abban kiilonbozik, hogy a gazdag
és a szegény kdolaj-felhasznald orszagokat 6sszekototte e gymassal a gazdasdgi globalizacid. Az
azsiai fejl6d6 orszdgok példdul 25 szazalékkal részesednek a vildg GDP -jébdl, az USA 21
szdzalékdaval szemben, és fontos felvev§piacai az OECD-exportnak, illetve importforrdsai az
OECD-orszdgoknak. Kovetkezésképpen, ha az dremelkedések a k GolajimportSr orszagok egyik
tipusdt érintik, akkor tovagy(iriz6 negativ hatdsokkal kell szdmolni a mdsik orszdgcsoportra
is.

A koolajir-emelkedés haszonélvez6i a kd&olajtermeld orszdgok, azok kozil is

els6sorban az OPEC. A kdolajimport6rokt6l a koolaj-exportérokhéz keriild transzfer

16 Taking oil price rises on the chin. Financial Times, 2004. mdj us 15-16., p. 6.
17 Philip Cogan: Why you shouldn’t let high oil prices get you down. Financial Times, 2004. augusztus 7/8., p. 7.
18 A kdolaj-intenzitds nem mds, mint a k Golaj felhaszndlds ardnya a GDP -ben.
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nagysagrendjét 150 millidrd eurdra, azaz a vildg 6sszevont GDP -jének 0,5 szdzalékdra becsiilik
folyé drakon. A vildgméret i hatdsok szempontjdbdl nem k6z6mbéos, hogy a termel 6k hogyan
koltik el a kdolajbdl szairmazé jovedelmeket. Az els§ kéolajvalsdg idején a kdolajtermelSk a
hirtelen jott nyereség nagy részét megtakaritottdk, ami novelte a vildgméret G veszteségeket.
Most a legtobb kéolajexportdr el kivdnja kolteni a potlélagos bevételeket, vagy fogyasztasra,
vagy beruhdzasra forditva azokat. Az olajjovedelmek visszaforgatdsa a vildggazdasagba (f Gként
munkahelyteremtd beruhdzdsok révén) mérsékli a magas drak kovetkeztében jelentkez §
veszteségeket. Ennek ellenére a netté jovedelemtranszfer nettd veszteség lenne a vil dggazdasdgi
novekedés szamdra.

A tapasztalatok alapjan a kGolajdrak emelkedésébdl szdrmazé hirtelen jott
jovedelmekbdl azok a termeld és exportSr orszdgok profitdlnak, ahol fejlett a jogi kultdra (az
Egyesiilt Kirdlysdg, Norvégia, az USA-ban Alaszka szovetségi dllam). Ott viszont, ahol a civil
szamon kérhetGség, a jogdllamisdg és a demokratikus folyamatok gyengék, gyakran
eltékozoljdk a pétldlagos bevételeket, illetve nagy a valdszin Gisége annak, hogy a kGolajbdl
szdrmazd bevételek nem inditanak meg kivdnatos fejlédési folyamatokat. Igy példdul az
olajgazdagsdg feleslegessé teszi az addztatdst (Szaud -Ardbidban), ezdltal az dllampolgari

felelGsség kialakitasat, valamint a maganszektor fejlesztését °.

Osszefoglalds és kovetkeztetések

Bédr az utébbi 15-20 évben viszonylagos fontossiga mérsékl5dott a gazdasdgi
novekedésben, a kdolaj még mindig az egyik legfontosabb energiahordozé és vegyipari
nyersanyag. A robbandmotorok hajtéanyagaként példaul tomegesen egyel 6re nem
helyettesithetd massal. A kdolaj vildgpiaci dra nagy mértékben fiiggetlenedett a redlgazdasagi
fundamentumoktdl, azokon beliill is a kitermelési koltségekt 61, politikai, szervezeti,
hatalompolitikai tényezOk tartésan a mds ipardgakban elfogadott nyereséggel megnovelt
koltségek felett tarthatjdk. A kdolajdr emelkedése, illetve a kindlat zavarai ugyan kisebb
mértékben befolydsoljdk jelenleg a gazdasdgi novekedést a fejlett ipari orszdgokban, mint a
korabbi dremelkedések (1973-1974, 1979-1980, 1990) idején, negativ hatdsaikkal mégis indokolt
szamolni. A fejl6dé viligban a magasabb energiafelhaszndlds miatt a magas k Golajar

makrogazdasagi hatdsai sulyosabbak. A felhaszndlds sajdtossdgai, a kindlati forrdsok és a

19 Amity Shlaes: All the world’s trouble in one word: oil. Financial Times, 2004. jinius 21., 11. oldal.
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tartalékok egyenlGtlen foldrajzi megoszldsa és a piac jellemz 6i miatt a kdolaj stratégiai
fontossdga, ebbdl kovetkezGen hatalompolitikai célok érdekében tortén 6 felhaszndlhatésdga
tartésan fennmarad.

A kdolaj vilagpiaci dranak az utébbi hénapokban tapasztalt emelkedése nagy szamu
olyan, egyidejiileg hat6 tényez4 hatdsdra kovetkezett be, amelyek egyenk ént nem okoztak
volna ilyen mértékd dremelkedést. A jelenlegi hordénkénti k Golajar 8-10 dolldros politikai
feldrat tartalmaz, és ebben tiikr6z 6dik a Kozel-Kelet 6sszes fesziiltsége (Irak, Afganisztdn, az
izraeli-palesztin szembendllds, Irdn stb.), a globdlis terrorista fenyegetés, az elldtdsi ldnc
lehetséges zavara (terrorista akcidk, illetve a venezuelai és a nigériai politikai bizonytalansdg
kovetkeztében), illetve a piaci szerepl 6k ezzel kapcsolatos varakozdsa.

A globdlis kereslet enyhén meghaladja a kind latot, alacsony készletszint mellett. A
redlgazdasagi hattér alapjan nem indokolhaté a 40 dollar feletti hordénkénti k Golajdr és a
kindlati hidnytdl vald félelem, bar az utébbi két évtizedre a nagyobb mérték @ kindlati tobblet és
készletszint volt jellemz§. Ezt drnyaljdk bizonyos szezondlis és strukturdlis tényez Gk az USA-
ban (finomitéi kapacitds-sziike, szlik keresztmetszetek egyes kdGolajtermékekbdl stb.).
Hosszabb tdvon abszolut kindlati hidnnyal nem indokolt szdmolni. A jelenlegi helyzet abban
kiilonbozik a korabbi kdolajar-emelkedésektdl, hogy most a globdlis keresletb Gviilés (a
vildggazdasdgi konjunktira meginduldsa, a kordbban feltételezettnél nagyobb kinai
keresletbdviilés) lényeges szerepet jatszott az dremelkedésben, mig kordbban az drnévekedés
politikai, illetve kindlati okokra volt visszavezethet G. A redlgazdasdgi fundamentumoktdl addig
lesz elszakadva a vildgpiaci k §olajdr, ameddig nem valtoznak a piaci szerepl 6k varakozdsai, és
nem mddosul a piaci hangulat.

A vildg kéolajpiacdn kialakult fesziilt egyen stlyi helyzet és piaci hangulat nem csekély
mértékben vezethets vissza az angolszdsz tipusd piacgazdasdg vagy kapitalizmus cél -, eszkoz-
és intézményi rendszerének vildgmeéret i térnyerésére. A részvényesi érték, illetve a rovid tava
profitmaximalizdlds céljdnak elGtérbe keriilése nyomdn a k Golajipari véllalatok sokkal inkdbb
a pénziigyi hatékonysdg rovid tdva javitdsdban, a készletek leépitésében és a
vallalatfelvasarldsok és fuizidk révén torténG terjeszkedésben voltak érdekeltek, mint a
redleszkozokbe valé befektetésekben (kdolajkutatds, kitermelési kapacitdsok fejlesztése,
kdolaj-finomiték épitése és korszer lisitése stb.), amelyek eredményei a vallalati mérlegekben
hosszabb tdvon jelentkeznek.

Az arak ingadozasdt és az artrendeket mind lefelé, mind folfelé f elerGsitette a tézsdei

arképzés fokozatos térhoditdsa az utdbbi két évtizedben. Ilyen koriilmények kozott a k Golaj
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ardt kiemelkedd mértékben alakitjdk a kd&olajiparon kivilli piaci szerepldk, gyakran
spekuldcids céllal. Kovetkezésképpen a kGolaj vildgpiaci drdban olyan tényezdk hatdsai is
jelentds szerephez jutnak, amelyek a piaci szerepl 6k varakozdsaihoz kapcsolédnak. Ezek koziil
lényeges az USA monetdris politikdja. Az utdbbi években kovetett, az USA elleni 2001.
szeptember 11-i terrortdmadds kovetkezményeine k felszdmoldsdt és a konjunktira 6sztonzését
célzé laza monetdris politika mellékhatdsaként nyersanyagpiaci, azon belill k Golajpiaci
arbuborék kialakuldsdt tdpldlta, és ezt nemzetkdzi politikai tényez Gk (terrorizmus, Irak, Kozel -
Kelet stb.) tovdbb erdsitettek. Hasonléképpen kdolajir-emelé hatdsa volt a dolldr
gyengiilésének a f6bb valutdkkal szemben.

A kdolaj- és a kbolajszdrmazékok piacdnak szabdlyozdsdra nemzetallami és nemzetkozi
egylittm(ikodés (OECD stb.) keretében a felhaszndlé orszagok dltal tett 1épés ek
(izemanyagaddk, kornyezetvédelmi szigoritasok, kotelez 6 készletezés stb.) nem bizonyultak
elegendGknek a kereslet és a kindlat mennyisége és szerkezete 6sszhangjanak biztositdsdra. Ez
egyrészt arra hivja fel a figyelmet, hogy bizonyos kulcsteriileteken a piaci mechanizmusok, a
rovid tdva profitmaximalizdlé torekvések hatdsai korldtozottak, nem helyettesithetik a
stratégiai gondolkoddst. Mdsrészt természetesen a jelenlegi helyzet 1étrejotte a termel 6
orszagok, azok koziil is az OPEC érdekeit 61 és stratégidjatol sem fiiggetlenithetd.

A jelek szerint a 25 dolldr alatti hordénkénti art k Golaj idGszaka nem fog visszatérni. A
f6bb piaci szerepl6k hosszu tdva érdekeinek olyan ar felel meg, amely nem olyan magas, hogy
gatolja a kdolaj-felhaszndld orszagok gazdasdgi novekedését, illetve széles tartomdnyban és
tomegméretekben 6sztonozze a magasabb koltségszint i kdolajlelGhelyek miivelésbe vételét és
az alternativ energiaforrdsok (olajhomok, olajpala, bioenergia stb.) kiakndzdsdt, illetve
kifejlesztését. Ugyanakkor a vildgpiaci kéolajar olyan alacsony sem lehet, hogy a természeti
er6forrasokkal jol elldtott orszdgok elhanyagoljdk a kitermelési kapacitdsok fejlesztését. A
termelG és a felhaszndlé orszdgok hosszu tdvi érdekeinek megfelel 6 hordénkénti kdolajar
valahol 28 és 35 dolldr kozott lehet. Az drcélok hatékony érvényesitéséhez nincs meg a termel 6
és a felhaszndl6 orszdgok kozotti bizalom megfelel 6 foka, hidnyoznak a megfelel § intézmények
és eszkozok.

A Szovjetunié felbomldsdt kovetGen a katonai téren meggyengiilt Oroszorszdg 1j
kdolaj- és foldgdzstratégidja arra irdnyul, hogy a széban forgdé energiahordozékkal vald
kedvezd elldtottsdgdra tdmaszkodva mindinkabb dtvegye Szaud -Ardbia aktiv globalis kinalat -,
ezen keresztiil arbefolydsold-dralakité szerepét. Ehhez a profitszempontok mell6zésével

szamottevd, a kindlat rugalmas véltoztatdsdt lehet 6vé tevd tartalék termelési kapacitdsokat kell
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létrehozni, és fejleszteni kell a szénhidrogének szallitdsi infrastruktardjat. Ez csak dllami
tulajdon esetén lehetséges. A Jukosz konglomerdtum elleni kormdnyzati fellépés célja
feltehetGen a vallalat visszadllamositdsa, és annak orosz hatalompolitikai célok szolgalataba
allitdsa gazdasdgossdgi megfontoldsoktdl fiiggetleniil. Ezt tdmogatja a gazdasdg mads
teriileteinek (f6leg a stratégidhoz forrdsokat biztosité pénziigyi szektornak) a fokozott dllami
ellendrzése. Az orosz torekvéseket korldtozza az, hogy éghajlati, foldrajzi stb. adottsagok és az
oridsi tékeigény miatt a kitermelés novelése és a tartalékkapacitdsok létrehozdsa nemzetdllami
keretekben nem lehetséges. Oroszorszdgnak szdmolnia kell a kozép -dzsiai volt szovjet
koztarsasdgok (Kazahsztdn, Uzbegisztdn és Tiirkmenisztdn) hasonld kezdeményezéseivel is. Az
orosz stratégiai torekvések kozvetlen célpontja az egyébként is nagyfoku fiigg §ség miatt
Eurdpa, de hosszabb tdvon Kina is széba johet. E torekvések végrehajtdsdéhoz amerikai
véllalatokat kivdan megnyerni profitdbilis kozvetlen t Gkebefektetések formdjaban. A vildg
kdolajpiacdnak dtpolitizaltsdga tehat folytatddik, a szerepl 6k kore médosul, a kozottiik 1évo
eréviszonyok folyamatosan mozognak. Ennek nyomdn a piaci mozgdsok magyardzatdhoz és
el6rejelzéséhez nagyobb mértékben kell figyelembe venni hatalompolitikai szempontokat és

érdekeket.
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