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OOILPRICE;

The No. 1 Source for Oil & Energy News

HOME OILPRICES ENERGY ALTERNATIVEENERGY GEOPOLITICS FINANCE BREAKING NEWS PREMIU
All Prices OPEC Blends Canadian Blends U.S. Blends
WTI CRUDE - 5405 - +0.56 +1.05% LOUISIANA LIGHT 54.44
BRENT CRUDE - 58.96 +0.24 +0.47% BOMMNY LIGHT - 59.93 - +2.11 +3.65%
MARS US - 53.89 +1.44 +2.75% MEXICAN BASKET - 48.85 - +7.36 +2.86%
OPEC BASKET - 58.35 1.67 +2.95% MNATURAL GAS 1.944

URALS - 54.30 .50 +0.93% Click Here for 150+ Global Qil Prices

BREAKING NEWS: Russia, OPEC Will Not Move Forward Their Next Meeting




Meghatarozé gazdasagi javak

Torténelmileg a hatalom az uralkodo osztaly kezében volt,
de ezt nem a szellemi kivalésag, hanem jellemz6en
valamiféle er6 vagy gazdasagi bazis hatarozta meg, ill.
segitett fenntartani

Oskor, természeti népek — személyes tulajdon hidnyaban a
hatalom, a vezetés joga a testi erg, ill. Ugyesseg
eredményeképpen kerilhetett valakihez

Okor, korai kézépkor — a fold, a hatalmas birtokrendszerek
alapoztak meg az uralkodok elsGségét (bevételi forras,
monopodliumok)

Kozépkor, ujkor — a gazdasagi er6 fokmérdjeként az arany
(pénz) kezd elvalni a fizikalis tulajdontol

XX. szazad — az energiafelhasznalas okan (mint a gazdasagi
teljesitmény el6feltétele) az energiahordozok el6térbe
kertlnek (ld. Rockefeller)



Hajtoerok a kdolaj vitorlajaban

e 1859-XIX. szazad vége — vilagitas, lampaolaj

 1910-es évek — Ford T modell, az autoipar hajnala
(15.000.000 db készulilt 1908-1927 kozo6tt)
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Hajtoerok a kdolaj vitorlajaban

e 1859-XIX. szazad vége — vilagitas, lampaolaj
 1910-es évek — Ford T modell, az autoipar hajnala
* |.vilaghaboru — brit flotta f(it6olaj meghajtasa
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Hajtéerok a koolaj vitorlajaban

1859-XIX. szazad vége — vilagitas, [ampaolaj
1910-es évek — Ford T modell, az autdipar hajnala
l. vilaghaboru — brit flotta ft6olaj meghajtasa
1920-30-as évek — autoipar fejlédeése

1. vilaghaboru kornyéke — repulébenzinek kiszorulasa,
sugarhajtasu er6forrasok

1950-es évektdl — mlanyagipar megjelenése, fejlédése

1960-70-es évek — motorhajtéanyagok mennyiségi
novekedése

1980-90-es évek — motorhajtéanyagok mindségi
fejlodése

Napjaink — kornyezetvédelmi elGirasok szigorodasa



Politikai vs. gazdasagi hatalom

XXl. szazad — modern demokraciakban a politikai hatalom
els6rendlisége az elv, amit a polgarok szabad valasztasok
utjan politikai partokhoz delegalnak

A lobbizas a kapcsolatok kiépitését és fenntartasat, negativ
intézkedések hatasanak kivédését, elényok szerzését stb.
szolgalja, szigoruan a toérvényes keretek adta lehet6ségek
kozott.

A lobbi tevékenység ugyanakkor befolyasolja a
dontéshozokat a térvények, jogszabalyok megalkotasakor
— Egyéni érdekek kerlilhetnek el6térbe
— Részoptimum valdésulhat meg a valddi (teljes) optimum helyett
Lobbi lehet: gazdasagi, kornyezetvédelmi, civil, stb.

Soha sincs olyan allapot, ami mindenkinek a legjobban
felel meg



A gazdasagi tarsasagok célja: Profit

e Gazdasdagi alapon szervez6dott tarsasagok (vallalatok,
cégek, érdekképviseletek, egyének) profitjuk
maximalizalasra torekszenek, fliggetlenul attol, hogy a
termel6/szolgaltatd tevékenységiik fizikdlisan
hogyan/miben jelenik meg

* 1. megoldas: bevételek novelése

— A szabad piaci verseny korlatot szab az araknak (commodity)
— Monopol helyzet megszinteti a korlatokat

* 2. megoldas: koltségek csokkentése
— Technologia fejlesztés
— Termel6 vallalatok ide-oda telepitése kilonb6z6
kedvezményekért
* |par(izési add csokkentés
e Beruhazasi tamogatasok
* Kornyezetvédelmi engedmények



Néhany szervezet

OPEC: Organisation of the Petroleum Exporting
Countries (Szaud-Arabia, Irak, Iran, UAE, Kuvait,
Venezuela, Angola, Nigéria, Algéria, Ecuador,
Libia, Gabon, Egyenlit6i Guinea, Kongd) - 1960

OECD: Organisation for Economic Co-operation
and Development (34 fejlett orszag; E-Am, Eurdpa
/Balkan, FSU nem/, Japan, lzrael, Torokorszag,
Ausztralia, Uj-Zéland, Chile)

IEA: International Energy Agency
EIA: U.S. Energy Information Administration



K6olaj termeld orszagok [bbl/d]

Barrels per day (bbl/day)
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Countries by Oil Production in 2013

1 barrel =159 |

Forras: Wikipedia



Leghagyobb koolajtermel6 orszagok

. 2016 termelés®
Orszag [mb/d]

USA 12,50
Oroszorszag 11,34
Szaud-Arabia OPEC 10,42
Kanada 4,47
Irak OPEC 4,42
Kina 4,04
Iran OPEC 3,55
Egyesult Arab Emirségek OPEC 3,03
Kuvait OPEC 2,88
Brazilia 2,61
Mexiko 2,47
Venezuela OPEC 2,24
Norvégia 1,99
Angola OPEC 1,71
Nigéria OPEC 1,47

*Kondenzatummal, NGL-lel, nemkonvencionalis olajjal egyiitt
*Referencia: MOL Szazhalombatta kapacitas: ~0,15 mb/d

Forras: IEA (www.iea.org)



http://www.iea.org/

OPEC tagok varhato fejlesztései

Downstream capacity additions and investments in OPEC Member Countries
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Projected capacity additions within national borders of Member Countries.
Downstream investment includes investment in secondary processes but excludes infrastructure costs beyond refinery gate.

Forras: OPEC (www.opec.org)



http://www.iea.org/

OPEC tagok koolaj tartalékai

OPEC share of world crude oil reserves, 2015
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279.2 billion barrels 1,213.4 billion barrels A e
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OPEC proven crude oil reserves , at end 2015 (billion barrels, OPEC share)

Venezuela 300.88 24.8%]| Kuwait 101.50 8.4%| Qatar 25.24 2.1%| Indonesia 3.23 0.3%
Saudi Arabia  266.46 22.0%| United Arab Emirates 97.80 8.1%| Algena 12.20 1.0%| Gabon 2.00 0.2%
IRIran 158.40 13.1%] Libya 48.36 4.0%| Angola 9.52 0.8%
Iraq 142.50 11.7%)] Nigernia 37.06 3.1%| Ecuador 8.27 0.7%

Source: OPEC Annual Statistical Bulletin 2016.

Forras: OPEC (www.opec.org)



http://www.iea.org/

Definiciok

Spot price: az az aktualis piaci ar, amelyen egy adott aru —akar
nyersanyag, pénzugyi termeék, biztonsagtechnikai termék—
megvasarolhato vagy eladhatd azonnali szallitasra.

Futures price: "spot price”-szal szemben, a "futures price” az aru kdzosen
megallapitott, késbbbi szallitasra vonatkozo ara.

Commodity: a kereskedelemben olyan alapvet6 aru, mely kbnnyedén
atvalthato/kicserélhet6 hozza hasonlé aruval. A ,,commodity” aruk
gyakran olyan nyersanyagok amelyekbdl egyéb mas arukat, termékeket
allitanak el6 (pl. kéolaj, szén, buza, liszt, stb).

Benchmark koolaj: a ,benchmark” vagy ,,marker” kéolaj olyan kéolaj tipus
(konkrét, stabil min6ségl), amelynek ara referenciaként szolgdl az egyéb
kb6olaj min6ségek vevdi és eladdi szamara.

Marginal production cost: a termelési hatarkoltség a teljes koltség
novekmeénye egységnyi tovabbi termék elballitasa kovetkeztében.

Breakeven oil price: k6olaj exportald orszagok pénzlgyi “breakeven” olaj
ara az a minimalis horddénkénti olajar, amely mellett az adott orszag
koltségvetési mérlege nullszaldos.



A koolajar alakulasa 1991-t6l
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Forras: IEA (www.iea.org)



http://www.iea.org/

A koolajar alakulasa 2014-

$;lﬂlhl Benchmark Crude Prices

56
54
52
50
48
46
44
42

4ﬂl | | |
Sep16 Oct16 Nov16 Dec16 Jan17

e WTI Cushing N. Sea Dated Dubai

Copyright © 2017 Argus Media

Forras: IEA (www.iea.org)



http://www.iea.org/

Kbéolaj ar meghatarozo tényezok

* Jelent6s gazdasagi szerepl6k/orszagok (pl. BRIC)
varhatd/becslilt gazdasagi novekedése



Populacio: Kina vs. India

When will India have more people than China?
In 2022

155, Billion
persons
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Knoema Source: UN, World Population Prospects: The 2015 Revision

Forras: KNOEMA (www.knoema.com)



http://www.knoema.com/

Kbéolaj ar meghatarozo tényezok

JelentBs gazdasagi szerepl6k/orszagok (pl. BRIC)
varhatd/becslilt gazdasagi novekedése

Valuta keresztarfolyamok: dollar alapu az elszamolas

Vilagpolitikai események (pl. OPEC kozgydilés, vezetdi
egyeztetések, stb.)



Vilagpolitikai események

2016. januar: feloldjak az Iran elleni embargot

2016.09.27. Algir, OPEC f6titkar: messze az irani és
szaudi allaspont =2 2,5% csokkenés

2016.10.10. Putyin kilatasba helyezte az olajkitermelés
korlatozdsat =2 ~3% novekedés

2016.11.30. de. Irani olajligyi miniszter: csokkentésrdl
targyalnak, nem befagyasztasrdol = 5,7% emelkedés

2016.11.30. du. 1,2 mb/d januartdl, oktéberi bazison

2016.12.10. Oroszorszag: 0,3 Mexiké 0,1 Oman 0,04
Kazahsztan 0,02, stb



Kbéolaj ar meghatarozo tényezok

JelentBs gazdasagi szerepl6k/orszagok (pl. BRIC)
varhatd/becslilt gazdasagi novekedése

Valuta keresztarfolyamok: dollar alapu az elszamolas

Vilagpolitikai események (pl. OPEC kozgydilés, vezetdi
egyeztetések, stb.)

Kereslet/kinalat viszonya: Altaldnos kdzgazdasagi
alaptétel a szabad piacon



Kereslet/kindlat
mb/d Demand/Supply Balance until 2Q19 mb/d

102 2.0
100 1.0
98 0.0
96 -1.0
94 I T | T T T T | T T 1 -z.ﬂ
1Q17 1Q18 1Q19
Stock Ch. & Misc (RHS) Demand s Supply*

* Assumes 100% OPEC compliance with Dec 2018 Vienna
Agreement and further declines in Iran and Venezuela.

Forras: IEA (www.iea.org)



http://www.iea.org/

Kbéolaj ar meghatarozo tényezok

JelentBs gazdasagi szerepl6k/orszagok (pl. BRIC)
varhatd/becslilt gazdasagi novekedése

Valuta keresztarfolyamok: dollar alapu az elszamolas

Vilagpolitikai események (pl. OPEC kozgydilés, vezetdi
egyeztetések, stb.)

Kereslet/kinalat viszonya: Altaldnos kdzgazdasagi
alaptétel a szabad piacon

Felhalmozott készletek: magas készletek mellett
csokken a kereslet, nincs nyomas a vasarlon



OECD keészletek

mb OECD Total QOil Stocks

3,200 :

3,100 '

3,000 _—/\”,

2,900

2,800

2,600

2500 .

Jan Mar May Jul Sep Nov Jan

Range 2011-2015 Avg 2011-2015
2015 2016

Forras: IEA (www.iea.org)



http://www.iea.org/

Kbéolaj ar meghatarozo tényezok

JelentBs gazdasagi szerepl6k/orszagok (pl. BRIC)
varhatd/becslilt gazdasagi novekedése

Valuta keresztarfolyamok: dollar alapu az elszamolas

Vilagpolitikai esemeények (pl. OPEC kozgydilés, vezetdi
egyeztetések, stb.)

Kereslet/kindalat viszonya: Altaldnos kdzgazdasagi
alaptétel a szabad piacon

Felhalmozott készletek: magas készletek mellett
csokken a kereslet, nincs nyomas a vasarlon

Kitermelési/logisztikai koltségek: a hatarkoltség
alatt termelni hosszu tavon veszteséges



Termelési hatarkoltségek [USD/bbl]

Marginal Production Cost
2014
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Forras: KNOEMA (knoema.com)



http://www.iea.org/

Az USA palaolaj termelése

Horizontal US Oil Wells
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Source: Rystad Energy

Forras: IEA (www.iea.org)

Qil Production

b/d
mb/d Selected US Shale Plays
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http://www.iea.org/

Breakeven olajar [USD/bbl]

Egy kbolaj exportalo orszag ,, pénzligyi breakeven” olajara az
a minimum olajar, amely esetén az adott orszag
koltségvetése egyensulyban van. Ennél kisebb olajar
esetén a koltségvetés deficites lesz, hacsak a kormany nem
valtoztat a koltségszerkezeten.

A breakeven olajar az 6sszes hosszu tavu koltseget
tartalmazza:

Kbzvetlen termelési koltségek

Fejlesztési koltségek (kutatas + mezbfejlesztések)
Altalanos, kereskedelmi és adminisztrativ koltségek
Logisztikai/szallitasi koltségek

Adok



Breakeven olajar [USD/bbl]
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Source: KNOEMA (https://knoema.com/vyronoe/cost-of-oil-production-by-country)



https://knoema.com/vyronoe/cost-of-oil-production-by-country

Rahatasok

* A kdolaj ara direkt/indirekt médon sok mindent
befolyasol

— Uzemanyagok koltsége
— Logisztikai koltségek révén a termékek ara
— Csaladok pénztarcaja
— Foldgaz ara
 Termeld orszagok allami koltségvetéseére
— Olaj gazdasagok bajban vannak alacsony olajar mellett
— Koltségvetési hiany jelentkezhet
e Olajipari cegek fejlesztéseire, kutatasaira
— alacsony arak mellett nem rentabilis szamos projekt

— Lemélyitett, de nem befejezett (repesztett) palaolaj kutak
(gyorsan lehet koltséget megtakaritani ~50-60%)



Szaud-Arabia

* Nincs SZJA

e Tamogatott benzinar: 0,16S volt
* Tamogatas éves értéke a GDP 8%-a (52 mrdS),
« Aktualisan 0,565 (17/02/2020)*

* Olaj: bevételek 75-90%-a

 Allamhaztartasi hiany (IMF): a GDP ~21,4%-a (2015), 19,4%-a (2016)
IMF: ebben az itemben 2020-ra cs6dhelyzet alakulhat ki

Saudi Arabia’s Upward Curve
The kingdom has seen sharp growth since the turn of the century
$800bn e

700
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400

GDP

300
200
100

Dec '68 Dec '74 Dec '80 Dec '86 Dec '92 Dec '98 Dec'04 Dec10 Dec'14

Source: World Bank

* Source: https://www.globalpetrolprices.com/Saudi-Arabia/gasoline prices/ Bloomberg



https://www.globalpetrolprices.com/Saudi-Arabia/gasoline_prices/

Hazi feladat

Melyik orszagban a legdragabb pillanatnyilag a
benzin? Mennyibe kerul (forintban)?

Melyek azok az orszagok, ahol pillanatnyilag
olcsobb a benzin, mint a Brent olaj ara?

Melyik az a top kbolajtermeld orszag, ahol a
legdragabb a benzin?

Tankoljunk-e a hatar el6tt

— ha Ausztriaba megyink sielni?

— ha Szlovakiaba megylink sielni?

— ha a Horvat tengerpartra indulunk?

— ha a Csiksomlydi bucsun veszink részt?




Venezuela

* Olaj: az export 95%-ért felelbs

* Tamogatott benzinar: 0,01S

* Aruhiany: élelmiszer, gydgyszer, stb.
— 2014/01: 2,8 mrdS import
— 2015/01: 1,5 mrdS import

* Inflacio (IMF):

% enezuela's economy collapsed under Maduro

— 181% (2015), % GDP growth

- 302% (2016), * Chévezi IEMaduro
. 2818% (2017)’ :Z elected{ Eelected
— 1.370.000% (2018) . 5 [

* Gazdasagi szukseégallapot 0
* ~3 milli6 ember menekiilt el

-15
Source: 20

https://www.globalpetrolprices.com/Venezuela/g
asoline prices/)

I | 1 | | | | | | |
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

Source: Banco Central de Venezuela B|B|C]


https://www.globalpetrolprices.com/Venezuela/gasoline_prices/

Ki birja jobban az arversenyt?
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Ki birja jobban az arversenyt?
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Veszélyek

Haborus beavatkozasok az olaj megszerzése
érdekében

Kozel keleti jolét kifutasa, a felhalmozott tartalékok felélése
Oroszorszag gazdasagi megroppanasa

ISIS térhoditasa a nagyobb olajmez6kon

Alternativ meghajtasu autok



Forrasok

http://asb.opec.org/index.ph



http://www.iea.org/publications/freepublications/publication/KeyWorld_Statistics_2015.pdf
https://www.iea.org/media/omrreports/fullissues/2016-01-19.pdf
https://www.eia.gov/petroleum/drilling/pdf/dpr-full.pdf
https://cdn2.hubspot.net/hub/312313/file-2262672865-pdf/breakevencosts-evaluateenergy2.pdf?submissionGuid=01cbbc2c-43c2-4fab-9c8a-51bca79ff383
http://knoema.com/vyronoe/cost-of-oil-production-by-country
http://www.economist.com/blogs/graphicdetail/2016/01/daily-chart-6
http://asb.opec.org/index.php/

