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2020. februar 20.

Penznem Devizanev - Forintban kifejezett ertek

svajci frank
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USA dollar

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
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Click Here for 150+ Global Oil Prices

BREAKING NEWS: U.S. LNG Exports Set To Exceed Plpellne Gas Exports Next Year
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Napi arfolyamok: 2022. aprilis 6.

Pénznem Devizanév Egység Forintban kifejezett érték
CHF svajci frank 1 371,53
EUR euro 1 378,43
usD USA dollar 1 346,45

@OILPRICES

The No. 1 Source for Oil & Energy News

HOME OILPRICES RIGCOUNT ENERGY ALTERNATIVEENERGY GEOPOLITICS VIDEO BREAKING NEWS

All Prices OPEC Blends Canadian Blends

WTI CRUDE - 97.85 +1.62 % LOUISIANA LIGHT 103.5
BRENT CRUDE - 103.0 +1.88 % BONNY LIGHT 104.8
NATURAL GAS - 6.152 +0.123 +2.04% OPEC BASKET - 108.1
HEATING OIL - 3.400 +0.054 62% MARS US 93.68

Click Here for 150+ Global Oil Prices ’ GASOLINE - 3.094  +0.048

BREAKING NEWS: WTI Crude Falls 5% As IEA Agrees To 120 Million Barrel SPR Release



Meghatarozé gazdasagi javak

Torténelmileg a hatalom az uralkodoé 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 hianyaban a
hatalom, a vezetés joga a testi erd, ill. Gigyesség
eredményeképpen kerilhetett valakihez

Okor, korai kézépkor — a fold, a hatalmas birtokrendszerek
alapoztak meg az uralkododk els6ségét (bevételi forras,
monopoliumok)

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 (Id. 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)



< i\‘?’kw\m‘hmi
> Y

D

///////\
ZTI







Hajtoerok a kdolaj vitorlajaban

e 1859-XIX. szazad vege — 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, lampaolaj
1910-es évek — Ford T modell, az autdipar hajnala
l. vilaghaboru — brit flotta ft6olaj meghajtasa
1920-30-as évek — autoipar fejlédése

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 torvényes keretek adta lehetfségek
kozott.

A lobbi tevéekenység ugyanakkor befolyasolja a
dontéshozokat a térvenyek, jogszabalyok megalkotasakor
— Egyéni érdekek kerlilhetnek el6térbe
— Részoptimum valdsulhat meg a valddi (teljes) optimum helyett
Lobbi lehet: gazdasagi, kornyezetvedelmi, civil, stb.

Soha sincs olyan allapot, ami mindenkinek a legjobban
felel meg



A gazdasagi tarsasagok célja: Profit

e Gazdasagi 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 kiilonb6z6
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



Legnagyobb koolajtermel6 orszagok

. 2020 termelés®
Orszag [mb/d]

USA 11,31
Oroszorszag 9,86
Szaud-Arabia OPEC 9,41
Kanada 4,18
Irak OPEC 4,09
Kina 3,89
Egyesult Arab Emirségek OPEC 3,14
Brazilia 2,94
Iran OPEC 2,64
Kuvait OPEC 2,55
Nigéria OPEC 1,77
Kazahsztan 1,76
Norvégia 1,71
Mexikd 1,71
Katar OPEC 1,27

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

Forras: KNOEMA (https://knoema.com/infographics/vyronoe/cost-of-oil-production-by-country)



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

OPEC tagok varhato fejlesztései

Downstream capacity additions and investments in OPEC Member Countries

mb/d billion S
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B Crude distillation @ Condensate splitters [ ] Downstream investments

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

= Algeria

= Angola

m Ecuador
= Gabon
windonesia
®iRIran

Non-OPEC OPEC

279.2 billion barrels 1,213.4 billion barrels A e

19% 81% - A = Kuwait

' o = Libya
= Nigena
“ Qatar
Saudi Arabia

= United Arab Emirates
“Venezuela

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/

Uj desztillacids kapacitasok

Distillation capacity additions and oil demand growth, 2020-2045
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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, kés6bbi szallitasra vonatkozo ara.

Commodity: a kereskedelemben olyan alapvet6 aru, mely kdnnyedén
atvalthato/kicserélhet6 hozza hasonlé aruval. A ,,commodity” aruk
gyakran olyan nyersanyagok amelyekbdl egyéb mas arukat, termékeket
allitanak el6 (pl. k6olaj, szén, buza, liszt, stb).

Benchmark koolaj: a ,benchmark” vagy ,,marker” kéolaj olyan kéolaj tipus
(konkrét, stabil mindségl), amelynek ara referenciaként szolgal 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 horddnkénti olajar, amely mellett az adott orszag
koltségvetési mérlege nullszaldos.



A koolajar alakulasa a kezdetektol

Crude 0|I prlces 1861-2020
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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
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Forras: IEA (www.iea.org)



http://www.iea.org/

A koolajar alakulasa

Benchmark Crude Oil Prices
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Kbéolaj ar meghatarozo tényezok

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



Populacio: Kina vs. India

Population, 1855 to 2100 Our World

Historical estimates of population, combined with the projected population to 2100 based on the UN's medium variant scenario.

in Data

0 Add country

1.6 billion

India

2026 \
® China 1.46billion China

® India  1.46 billion

1.4 billion

1.2 billion

1 billion
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400 million sssse.,
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0 T T 1
1855 1200 1950 2000 2050 2100
Source: Gapminder (v6), HYDE (v3.2), UN (2019) CCBY

Mote: Historical country data is shown based on today's geographical borders.

Forras: Visualcapitalist.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 befagyasztasrol 2 5,7% emelkedés

2016.11.30. du. 1,2 mb/d januartol, oktdberi 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/kindlat viszonya: Altaldnos kdzgazdasagi
alaptétel a szabad piacon



Kereslet/kinalat

Global Oil Supply, Demand, and Inventories | Forecast from the EIA
Million Barrels per Day
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104

Supply and Demand

96 /:,/
88
Forecast period
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I Total Stock Draw — Total World Supply — Total World Consumption

Forras: KNOEMA (https://knoema.com/infographics/cbhnele/world-crude-oil-supply-and-demand-forecast-2020-2021)

MEI(] 2015


https://knoema.com/infographics/cbhnele/world-crude-oil-supply-and-demand-forecast-2020-2021

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/kindlat 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
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Forras: IEA (www.iea.org)



http://www.iea.org/

OECD keészletek

OECD Petroleum Stocks
4.112B bbl for Dec 2021

Overview Interactive Chart
Level Chart VIEW FULL CHART

1 5 1M 3M eM YTD 1Y 3Y 5Y 10Y MAX

4.758
4.508
4.258

4.008
2018 2019 2020 2021



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
120.00
18.00
110.00
103.00
90.00
66.00
80.00
57.00
73.00
40.00
20.00
20.00
16.00
30.00
15.00
15.00
15.00
15.00
15.00
7.00
.00
3.00

Forras: KNOEMA (knoema.com)



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 + mezobfejlesztések)
Altalanos, kereskedelmi és adminisztrativ kdltségek
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

RUSSIA RETAINS STRONG ECONOMIC RESILIENCE AMONG OPEC+ MEMBERS

Domestic economic concerns are playing a role in OPEC+ members’ positions on production volumes, with some countries suffering more from oil price volatility
than others. Compared to late 2020, Russia has retained its strong economic position within the group. However, the narrowing gap between fiscal breakeven oil
prices with Saudi Arabia could bring the two key OPEC+ members closer together on production strategy.

2021 production 2021 fiscal $ exchange Foreign currency long-term  GDP growth forecast (%) Key crudes
YTD avg (million b/d) breakeven oil price* rate sovereign credit rating 2020 2021 2022 YTD avg Platts price
$67.82/b
: NN Urals
Russia $69.4/b AV 2 1.70% sulfur
Floating 2700 o 31.3API
$67.91/b
. . A- Arab
Saudi Arabia $78.79/b ° Light
3.2 Six 1.96% sulfur
Pegged 23— 33.3 AP
$88.27/b
Basrah
Iraq $88.1/b Light
36 4.0 3.16% sulfur
Pegged 20 o= 28.8 API
$68.28/b
UAE $64.6/b ) K
Pegged ”/\
$687.30/b
Iranian
Iran $285.87/b Light
3.7 3.8 1.46% sulfur
FX controls 30 33.6 API
$69.40/b
Bonny
Nigeria $133.14/b Light
FX controls 2g 32 32 gggq:;u'fur
$67.82/b
azakhstan -2/0 MR NN 57 0.54% sulfur
Floating e 46.2 API
12.87 $65.44/b
V I 9.44 Merey
enezuela $425.94/b 2.50% sulfur
FX controls 16:0A8
0.82

*According to SEP Global Platts Analytics fiscal breakeven oil prices are not what OPEC+ aspires to, but they demonstrate fiscal strain and the need to find alternative ways to balance the budget
Source: S&P Global Platts, S&P Global Platts Analytics, S&P Global Ratings, IMF

Source: https://www.spglobal.com/commodity-insights/en/market-insights/latest-news/oil/120221-russia-opec-seen-
moving-closer-on-fiscal-breakeven-oil-prices



https://www.spglobal.com/commodity-insights/en/market-insights/latest-news/oil/120221-russia-opec-seen-moving-closer-on-fiscal-breakeven-oil-prices

Russia, five-year credit-default-swap spreads, 2022, basis points
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Sources: IHS Markit; Bank of Canada-Bank of England sovereign default database

Source: The Economist (A Russian debt default looks almost inevitable | The Economist)



https://www.economist.com/graphic-detail/2022/04/06/a-russian-debt-default-looks-almost-inevitable

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 koltségvetésére
— Olaj gazdasagok bajban vannak alacsony olajar mellett
— Koltségvetési hiany jelentkezhet
e Olajipari céegek 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, AFA 5% (2019)

* Tamogatott benzinar: 0,16S volt
* Tamogatas éves értéke a GDP 8%-a (52 mrdS),
* Aktudlisan 0,625 (04/04/2022)*

* Olaj: bevételek 75-90%-a

« Allamhaztartasi hiany (IMF): a GDP ~15,8%-a (2015), 12,9%-a (2016) IMF
(2016): ebben az itemben 2020-ra cs6dhelyzet alakulhat ki (2019 ~4,5%)

Saudi Arabia’s Upward Curve
The kingdom has seen sharp growth since the turn of the century
$800bn
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Source: World Bank
* Source: https://www.globalpetrolprices.com/Saudi-Arabia/gasoline priceBpemberg @



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

Venezuela

* Olaj: az export 95%-ért felel6s (korabban)
* Tamogatott benzinar: 0,025S (2022.04.04)
* Aruhiany: élelmiszer (70% import), gyogyszer, stb.

— 2014/01: 2,8 mrdS import
— 2015/01: 1,5 mrdS import

* |nflacid (Venezuelai Nemzeti Bank):

— 181% (2015),
— 302% (2016),
— 2818% (2017),
— 1.370.000% (2018)
— 9.585% (2019)

* Gazdasagi szukségallapot
e ~4 millid ember menekilt el

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

% enezuela's economy collapsed under Maduro

% GDP growth
20 . .
Chavez . . Maduro

15 elected ! ' elected
i [

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/
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Veszélyek

Haborus beavatkozasok az olaj megszerzése
érdekében

* Kozel keleti jolét kifutasa, a felhalmozott
tartalékok felélése

e Oroszorszag gazdasagi megroppanasa
e 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/

