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Deak Andras Gyorgy:! Az olajtermelSk kézti egyiittmiikodés a COVID-jarvany idején

Vezetoi 6sszefoglalo

¢ 2020 els6 felében az OPEC+ magatartasat a jarvany
okozta, példatlan keresletcsokkenés okozta kénysze-
rek vezették. [gy ezen fél év tanulsagai nem feltétle-
nil mérvadoak a kartell késobbi magatartasat ille-
ten.

Bar a {6 piaci bizonytalansagot a jarvany jovobeli pa-
lyaja jelenti, az észak-amerikai agazat 0ij termelési
karakterisztikat jelenit meg a piacon, gyorsitva az al-
kalmazkodas titemét. Kinalati oldalon rugalmasabb
lesz az adaptacid, csokkentve a hosszabb tavi sz¢élso-
séges olajarak kialakulasanak lehetOségeit.

A 2014 nyara 6ta lecsokkent olajarak és a tulkinalat
hosszabb tavon is a termel6i egyiittmiikodés fenntar-
tasat igénylik. Az OPEC+ stratégidja, a beavatkozas
mértéke €s a csoport kohézidja sok szempontbol
donto lesz a jovobeni arszint kialakulasakor.

Az afrikai és kozel-keleti termeldk jelentds része nem
konszolidalta fiskalis helyzetét 2014-et kovetden.
Akut helyzet van Venezueldban, Iranban, Libiaban,
egy fenntarthatatlan kdoltségvetési palya végén van
Algéria, Angola és Nigéria, mig az 6bolmenti orsza-
gok legtobbje fajdalmas megszoritasokat és reformo-
kat kezdett el.

Az OPEC és a hozza csatlakozott termelék
(OPEC+) mind volumenében, mind aranyaiban
a valaha volt legnagyobb termeléscsokkenést
iranyoztak eld 2020 aprilisaban. A kartell ma-
gatartasat a kényszerek vezetik, ennyiben azok
érdemben probara teszik a csoport kohéziogjat.
A tagok jelentds része a ra kiszabott kvotak fe-
lett termel és exportal, veszélyeztetve ezaltal az
alkalmazkodas sikerét. Az alkuszegés egyik 6
oka, hogy a termeldk jelentés része a 2014-es
olajardepressziot kovetdoen elmulasztotta kon-
szolidalni bels6 gazdasagi helyzetét. Igy sza-
mukra a mostani valsag kozepette az export-
szint novelése logikus dontés, ugyanakkor Ki-
szamithatatlanna teszi a szaadi és az orosz re-
akciokat és a kartell jovobeni viselkedését.

A kozkeletli és piaci kommentarok legtobbje az
olajpiacot az OPEC fémjelezte kartellre és az azon
kiviili ,,szabad termelékre” bontja. Ebben az értel-
mezésben a kartell 6nds célokat kdvet, az ar mani-
pulalasa révén igyekszik bevételeit hosszabb tavon
maximalizalni. A tobbi termeld ezen dontések is-
meretében hoz befektetési dontéseket, alkalmaz-
kodnak az OPEC ércéljahoz. Az OPEC tehat egy
koz0s joszagot?, a globalis termelési szintet és azon
keresztiil a globalis olajarat allitja eld, a tobbiek pe-
dig elfogadjak azt. Az mar nézépont kérdése, hogy
a kartellen kiviili termel6k potyautasok-e, akik in-

gyen, kinalatuk sziikitése nélkiil kapnak magasabb

olajarat, avagy a piaci egyensuly helyreallitoi és a kartell piaci magatartasanak korlatai.

Egy masik narrativa a globalis korméanyzas fogalma koré €piti az OPEC és az olajpiaci szereplok tevékeny-
ségét. Ennek 1ényege, hogy egy sor stratégiai-katonai, gazdasagi €s politikai okbol, az olaj piaca kiilonleges és
a kezdetektdl fogva un. ,,ariranyitasra” szorult. A multban egy szerepld, akinek kelld részesedése €s termelési
karakterisztik4ja volt a piacon, globalis olajarszintet hatarozott meg és aktivan tett is annak elérése érdekében.
fgy kizérta a piacot teljesen szétzilalo és annak Héskoraban (1859-72) jellemzd volatilitast, kiszamithatosagot
teremtve mind ellatasbiztonsagi, mind piaci szempontbol. Ez az ariranyit6 lehetett egy monopélium (Standard
Oil 1911-ig), a termel6k kartellje (,Hét Novér”, 1910-es, 1920-as évek), az Amerikai Egyesiilt Allamok kor-
manyzata (Railroad Commission of Texas, 1932-1973), vagy az OPEC (1973-). Az tulajdonképpen masodlagos,
hogy a termeldk egy arszintben allapodnak meg, aztan ki-ki maga szabalyozza a termelését, avagy mint azt a

! Dedk Andras Gyorgy (deak.andras.gyorgy@uni-nke.hu) az NKE EJKK SVKI tudomanyos fémunkatarsa.

2 A koz6s joszag fogyasztasabol senki nem zéarhato ki, de fogyasztésa rivalizald, azaz masok altal valé jelenlét csokkenti a hasznos-
sdgukat. Ebben kiilonbozik a kdzjoszagtol, amelynek fogyasztasakor nincs verseny, abbol barki vehet barmennyit, anélkiil, hogy ez
masoknak hatranyt okozna.
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roosevelt-i New Deal keretében bevezetett un. economic rationing kapcsan tortént, szovetségi szintjén maxi-
maljak az olajtermelést, hogy ezzel emeljék kelld szintre az érat.
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1. dbra: A legnagyobb olajtermeldk, 2018, millié hordé/nap®

Ebben a megkdzelitésben az ariranyitas piaci sziikséglet és a szereplok altal elfogadott intézmény. Talan
ennél is fontosabb, hogy az olajpiaci egyensuly fenntartdsanak felleldsége nem valik élesen ketté kartellen beliili
¢s kiviili szereplokre. Az OPEC és annak vezetd ereje, Szaud-Arabia inkabb egyfajta moderatorhoz hasonlit-
hato, amely a piaci folyamatok allando értékelése mellett javaslatokat fogalmaz meg a tobbi termeld szamara.
Az ,arelfogadas” pedig nem egy passziv tevékenység, hanem egy parbeszéd és alkufolyamat eredménye. A
visszajelzések ismeretében aztdn az arirdnyitd stratégiai dontéseket hoz, amelyek altaldban egy ,,joindulatt”
(benevolent strategy) magatartas, a termelés visszafogasa €s az arszint fenntartasa iranyaba mutatnak. Eseten-
ként azonban ,.kényszerit6” (coercive strategy) viselkedés a jellemzd, ami talkinalatot és az arak letorését ered-
ményezi, igy fegyelmezve/biintetve meg a nem egylittmiikodoket. EIobbi az altaldnos, ekképp cselekedett az
OPEC az 1990-es ¢vektdl mindig és igy voltak képesek a 2008-09-es valsagot is atvészelni. Utdbbira példa volt
az 1980-as évek kozepe vagy kisebb mértékben akar a mostani, 2020-as helyzet is, amikor Szaud-Arabia az
egylittmiikddés hianyaban és racionalis koltség-haszon szamitdsok miatt atmenetileg feladta ariranyito szerepét.

Ugyanakkor az ariranyitds Iényege nem is annyira Rijad stratégia-valasztasa, hanem a kevésbé latvanyos
konzultacids folyamat, amelyben a szaudiak és az éltaluk vezetett OPEC a konszenzus megteremtése érdekében
tesz folyamatosan Iépéseket. Az OPEC rendszeresen megszdlitja a kartellen kiviili termeldket €s egytittmtiko-
désiiket kéri, valaszaik ismeretében hozza a dontéseit. Ennek leginkabb latvanyosabb példaja jelenleg az
OPEC+H, amelyben Oroszorszaggal €s par kisebb termeldvel egésziil ki a kinalatsziikitok kore. Bar ez az elne-
vezés csak a 2010-es évek kozepe Ota terjedt el, maga a gyakorlat sokkal régebbi. Oroszorszag egy harminc

% Forras: BP Statistical Review of World Energy 2019. [online] 2019. jinius. Forras: bp.com [2020.04.11.]
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¢éves alkalmazkodasi folyamat révén ért el az OPEC+-hoz, mar a szaudi-szovjet diplomaciai kapcsolatok felvé-
telét is kozvetve az olajpiaci parbeszéd kényszere hozta el. Az 1980-as évek folyaman vagy az 1990-es évek
végén is egy sor orszag, pl. Mexiko, vagy Norvégia® is sziikitette kinalatat az OPEC kérésére, semmibe véve
adott esetben a ,,Nagy Szomszéd” rosszallasat vagy a szovetségi rendszerbdl fakado joviszonyt. Maguk a fo-
gyaszt6 allamok is egyfajta mérsékelt, arbefolydsold szerepkdrre tettek szert a Nemzetkdzi Energia Ugynokség
keretében harmonizalt stratégiai tartalékképzés révén. Igy nemcsak piaci sokkokat tudnak kivédeni, de meg-
emelik barmilyen, akar politikai célzattal — leginkabb az arab-izraeli habort kapcsan az OPEC arab tagjai altal
— alkalmazott kinalatsziikités fajdalomkiiszobét. Ennyiben Magyarorszag vagy a MOL is a globalis olajkor-
manyzas apro részesei. Az olajpiaci kormanyzast tehat inkabb lehet hasonlitani egy tobbrétegti struktirdhoz, a
klasszikus képet hasznalva ,,hagymahoz”, amelynek kézepében Szaud-Arabia helyezkedik el. Koriilotte pedig
az osszes olajtermeld, az OPEC tagallamaitol kezdve az oroszokon at a fogyaszt6 allamokig vagy éppen nyugati
olajvallalatokig.

A kovetkezO oldalakon két kérdésre keressiik a valaszt. Egyfel6l a 2020-as év aresésére adott lehetséges
valaszokat és kimeneteleket tekintjiik at a globalis olajpolitikai korméanyzas szemszogébdl. A COVID-19 jar-
vany olajpiaci kovetkezményei ragyogdan demonstraltak, hogy egy valsaghelyzetben a termeldi szolidaritast
milyen mértékben befolyasoljak a kényszerek. Bar rendkiviil sok az ismeretlen akér a kozeljovot illetden is, az
OPEC ¢s a termel6 orszagok magatartasa lesziikithetd néhany meghatarozé dilemmara ¢és forgatokonyvre. A
masik kérdés ettdl nem fliggetlen: az alacsony olajar makrogazdasagi hatdsat nézziik meg par termeld orszag
esetében. Ha lehet, itt még nagyobb a bizonytalansadg. Mindazonaltal utoljara a 2000-es évek elején lathattunk
20 dollaros olajarat €s a piaci szereplok tobbsége szinte biztos volt benne, hogy ilyen arszintek jo ideig nem
alakulhatnak ki. Ennek megfelelden egy ardekonjunkturara, féleg ha az tartosnak bizonyul, egyetlen exportor
sem volt felkésziilve. Itt mar nemcsak azok az orszadgok érintettek, amelyek ennél magasabb arszintek mellett
is akut valsagban voltak, mint pl. Venezuela vagy Iran, hanem a tobbi kozel-keleti vagy posztszovjet orszagnak
is alaposan Ujra kell terveznie kdzéptava gazdasagi palyajat.

Kényszerek mentén — az OPEC+ reakcioja és kozéptavu stratégiaja

A 2020-as év olajvalsaga az altalanos vélekedés szerint is két elembdl tevodik 6ssze: a COVID-19 miatt kiala-
kult keresleti sokkbdl €s a 2010-es évek kdzepe oOta kialakult kinalati nyomasbol. Mindez egyszeri hatasok ¢€s
strukturalis folyamatok egyidejii érvényesiilését feltételezi, ami kivaltképpen pusztitova tudta tenni a mostani
valsagot és érdemben megkérddjelezi a gyors kilabalas lehetdségét. Ennyiben nem feltétlentil realis a 2008-as
forgatokonyvvel szamolni, amikor mésfél év elmultaval, 2010 4prilisara az olajar visszakapaszkodott a 100
USD-és szintre. Az 1930-as évek elejének olajvalsaga volt hasonldéan két komponensii, amikor épp a Nagy
Recesszio idején tartak fel egy, a kor viszonyai kozt hatalmas kelet-texasi olajmezdt. Az 1980-as évek kozepén
indult ardepresszioja is strukturalis jellegli volt, masfél évtizedes lavirozasba kényszeritve a termeldket.

A kialakul6 kinalati sokk 2014 nyara 6ra nyilvanvalo volt, ekkor intett bucsut az olajar a 100 USD-és szint-
nek. Az egyik ok a kereslet lassuldo novekedése volt, az elmult évtizedben annak éves szintje alig haladta meg
az 1%-ot. Azonban ennél tobbet nyomott a latban az észak-amerikai palaolajforradalom, egy technoldgiai Gjitas,
amelynek révén az Egyesiilt Allamokban és Kanadaban radikalisan nétt a termelés. Ennek 1éptékére jellemzo,
hogy 2008 ota a két orszag termelése majdnem 11 milli6 hordd/nap-pal nétt, kivaltva a két orszag importjat és
nettd exportdri pozicidba emelve dket. Ez a kinalatnvekmény nagyjabol megegyezett a globalis keresletndve-
kedés mértékével, nem hagyva teret mas termeldk ambicidinak. Mindez nyomas ala helyezte a piacot, helyet
kellett csinalni az 0j észak-amerikai jovevényeknek a piacon.

Az OPEC az els6 két évben nem reagalt érdemben. Ez logikus dontés volt, tekintve, hogy az amerikai pala-
olaj 6nkdltsége magasabb, mint az OPEC atlag. Igy elképzelhetének tiint, hogy az alacsonyabb arszint és a piac

4 A ,,sz6ke araboknal” persze ennek demokratikus jogi keretet teremtettek, igy a kormany a parlamentben konzultalt a dontés meg-
hozatalakor. Részletesebben: Dag Harald CLAES: The Politics of Oil-Producer Cooperation, Westview Press, 297-353.
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maga megallitja az amerikai termelésnovekedést. Igy csak 2016 novemberében keriilt sor az els6 OPEC+ don-
tésre: ekkor 1,2 millié hordd/nap termeléscsokkenést jelentettek be, amelyhez az Oroszorszag vezette nem-
OPEC® tagok még 558 ezer hordd/nap felajanlast tettek.® Ezt a dontést végiil érvényben hagyték és kisebb fel-
ajanlasokkal még noveltek is 2019 decemberéig. Fontos hangstlyozni, hogy a nem-OPEC tagok bevondsa nem
egyszerlien a belsd szervezeti integritds erdsitését és a terhek csokkentését szolgalod 1épés volt, mint a multban.
Az OPEC globalis termelés-részesedése fokozatosan csokkent €s mara 35%-os szint ala siillyedt. Ilyen alacsony
piaci jelenléttel és foleg errdl a szintrdl inditott tovabbi kinalatsziikitéssel a kartell mar sajat hitelességét tette
volna probara. Ezért az OPEC szamara 1étfontossaguva valt, hogy valamilyen formaban 0j tagokat vagy leg-
alabb egyiittmiikoddket toborozzon. Az OPEC+-ban az egyiittmiikddok kore bd 18 millié hordo/nap-0s terme-
1ést tett ki 2018-ban, felhigitva, de 50% f6l¢ emelve a kartell olajpiaci részesedését.

Mindez fontos a szatidi magatartas értelmezésekor. Rijadnak olyan magatartast kell folytatnia, amellyel egy-
részt kdzép- és hosszu tdvon befolyasolni képes az olajarat, masrészt viszont megdrzi az intézményi struktirat
¢s a csoport kollektiv képességeit. Mindkettd egyidejlileg legalabbis kétséges, pusztan az OPEC csokkend gaz-
dasagi erejére alapozva. Nem véletleniil, a 2016-os OPEC+ megallapodas talmutatott a korabbi spontan egyez-
ményeken ¢és intézményi értelemben is elmozdulast jelentett: a 2016 novemberi algiri megallapodasokat kiilon
Ellenérzd Bizottsag feliigyelte, amelyben harom OPEC tagéallam mellett helyet kapott két j egylittmiikodo,
Oroszorszag és Oman. A felek alairtak egy egyiittmiitkodési megallapodast is, amelyet a késdbbiekben is fenn-
tartottak és bovitettek. Az OPEC+ tagallamok ma mar a kvotaalkuk gyakorlati résztvevdi, az tilésszakok meg-
hivott, ha nem is teljes jogu szerepldi. Az OPEC és az OPEC+ kozotti hatarvonalat tovabb vékonyitja, hogy
mindkét csoport konszenzussal dont, igy eljarasrendileg minimalis a kiillonbség. Taldn nem tulzas azt allitani,
hogy a két csoport ma mar inkébb tekinthetd sziami ikreknek, amelyek elvalasztdsa nem lehetetlen, de felettébb
fajdalmas az érintettek szamara.

Ebben a folyamatban kétségkiviil Oroszorszag kozeledése jelentette a legnagyobb hozadékot. A 2016-0s
termeléscsokkentés volt az elsé alkalom, amikor Moszkva hosszabb tavon, ellenérizheté mdodon és nem egy
rovid tavu, egyoldalu felajanlasként csatlakozott egy ilyen akcidhoz. A korabbi alkalmaknal, az 1980-as évek
kozepén, a 2000-es évek elején vagy a 2009-es nagy OPEC kvétasziikitésnél Moszkva vagy teljesen elutasito
volt, vagy csak minimalis, esetleg retorikai tAmogatast nyujtott. Az orosz allaspont valtozasa a termelési dina-
mika tet6zésének természetes kovetkezménye. Oroszorszagban befejez6dott a posztszovjet korszak nagy olaj-
ipari konjunktaraja. Az 1990-es évek végének 6,1 millié hordé/nap mélypontjarol 2018-ra 11,4 millié hordd/nap
kitermelést értek el, viszont a ndvekedési dinamika alig évi 1%-0s volt az utdbbi évtizedben. Mindezt globalis
viszonylatban sziikds tartalékokkal’, illetve az utobbi idészakban mar meredeken draguld helyettesitési gorbé-
vel érték el. A kartellizalo orszagok egyik tipikus fajtaja éppen ilyen: érett termelési karakterisztikaval rendel-
kezik és magas vagy novekvd az onkoltsége.

Ugyanakkor az orosz kinalatsziikités tovabbra is meglehetdsen kortilményes. Eleve tobb kiilonféle cég ter-
melését kell 6sszehangolni egy nagy allami monopolium szabalyozésa helyett. Nagyban befolyasolja a terme-
1ésvisszafogast a szezonalitas, illetve ndveli annak fajlagos koltségét a hosszu vezetékes infrastruktara, illetve
annak kihasznalatlansaga. {gy bar nagysagrendileg a szaudival azonos az orosz termelés, 2019-ig Rijad Moszk-
véanal tobb, mint haromszor annyi kapacitast vont ki a termelésbd18. Ez is jol jelzi, hogy Oroszorszag nem adta

crer

® A 13 OPEC tagallambol harom nem tett felajanlast (Iran, Venezuela, Libia), mert amugy is termelési problémaik voltak. A felajén-
last tevé nem-OPEC tagok a kovetkezok: Azerbajdzsan, Bahrein, Brunei, Dél-Szudan, Egyenlitdi Guinea (azota tagallam), Kazahsz-
tan, Malajzia, Mexik6, Oman, Oroszorszag, Szudan.

6 32,5 milli6 hordd/nap-ra csdkkentve az OPEC kvotat. OPEC Bulletin, [online] 2016/11-12. Forras: opec.org [2020.04.11.]

" Az orosz R/P (tartalék/termelés) arany 25,4 volt 2018-ban szemben a szatdi 66,4-gyel vagy a kanadai 88,3-mal. BP Statistical Re-
view of World Energy. [online] 2019. janius. Forras: bp.com [2020.04.11.]

8 New Decade, New OPEC Qil Curbs. Same Mixed Results, [online] 2020.02.25. Forras: bloomberg.com [2020.04.11.]
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allando valtozasai révén kiilonleges szerepléje az olajpiaci folyamatoknak. Az Egyesiilt Allamokra hagyoma-
nyosan nem-egyiittmiikodoként, a szabadpiaci elvek és a fogyasztok szoszoldjaként tekintiink. Ennek oka rész-
ben a Nemzetkdzi Energia Ugynokség 1974-es 1étrehozasa ota betoltdtt diplomaciai szerep, részben az elmult
¢vtizedben a palaolaj-termelés révén elért zabolatlan kinalatbdvités. Azonban ezen sziik évtized alatt az Egye-
siilt Allamok szektoralis érdekrendszere masszivan eltolodott a szintiszta importér-fogyasztoi megfontolasoktol
egy hibridebb struktura fel¢, ahol a termeldi szempontok is jéval nagyobb stllyal esnek a latba.

Ez az eltolodéas nem is annyira kdzvetleniil az OPEC iranyaban folytatott diplomacia vonatkozasaban érvé-
nyesiilt’, mintsem kozvetve, a kiilpolitika jellegét tekintve. Washington az utobbi évtized folyaman egyre hata-
rozottabban alkalmazott gazdasagi kényszeritd eszkozoket (economic statecraft) az olajpiacon is. Igy az Iran és
Venezuela elleni szankcidi meghatarozo mértékben feleléssé tehetok, hogy 2017 6ta az olajpiacrol eltiint mint-
egy 3-3,5 millié hordd/nap termelés. Kordbban egy sor szempont nehezebbé tett volna ilyen hatarozott érdek-
érvényesitést: a lakossag felé legalabb az elndkvalasztaskor el kellett volna szdmolni a magas benzinarakkal;
egy olajaremelkedés drasztikusan rontotta volna a politikailag amugy is érzékeny kérdésnek szamitd kereske-
delmi deficitet!?; a nemzetkdzi szintéren egy olajvalsag kirobbantdjanak a képében tiint volna fel az amerikai
diplomécia. Mindezek a szempontok olyan szintre emelték egy szankcios politika koltségeit, ami kordbban
nemcsak, hogy elrettente a dontéshozdokat annak bevezetésétdl, de a megemelkedo olajarak révén jocskan csok-
kentette volna a célorszagokra mért csapast, csokkentve a szankciok hatékonysagat. Ehhez képest a 2010-es
évek masodik felében Venezuela részleges és Iran szinte teljes kiiktatasa az olajexportérok koziil nem novelte
a nemzetkozi olajarakat, kétségteleniil segitette az OPEC ariranyito szerepét, speciel az OPEC+ kinalatsz{ikité-
sének durvan masfél-kétszeresét idézték eld a vilagpiacon.

Ebbe az eleve labilis helyzetbe robbant bele a COVID-19 jarvany 2020 elejétél. A karanténra vonatkozo
intézkedések, az orszaghatarok lezarasa és igy a nemzetkdzi szallitas 6sszeomlasa nyilvanvaldan katasztrofalis
hatast mért a kozlekedéssel szimbidzisban 1évo olajpiacokra. A véalsag mértékét illetden csak harom dolgot nem
tudunk: milyen mély lesz idén a keresletcsokkenés, gyors lesz-¢ a kilabalas és ezt kovetden folytatodik-e a
korabbi novekedési trend. A Nemzetkdzi Energia Ugynokség atlagosan 9,3 millié hordé/nap keresletcsdkkenést
prognosztizalt az idei évre, de becslésiik szerint aprilisban 29 millié hord6/nap-pal, majdnem harmadéval csok-
kent a piac az egy évvel ezelétti allapotokhoz képest'!. Ez torténetileg paratlan sokk, teljesen ismeretlen teriilet
¢s a korabbiaknal joval nagyobb alkalmazkodast feltételez. Kisebb mértékben az OPEC+, de a Nemzetkozi
Energia Ugynokség kivaltképp ugy szdmol, hogy a kereslet legjava visszatér az év végére és a helyzetben mér
a nyar elejére drasztikus javulds kovetkezik be. Ez a fajta kincstari optimizmus részben abbol fakad, hogy a
hidnya olyan forgatokonyvek meglétét feltételezi, amelyekre jelen tudomasunk szerint az olajpiac mar csak
fizikai sajatossagai miatt sem feltétleniil alkalmas. A kutak és a szallitasi infrastruktira aranyos leallitasa elvileg
lehetséges, de Gjrainditasuk geoldgiai okokbdl mar erdsen kétséges.

A helyzetet sulyosbitotta, hogy 2020 marcius elején az OPEC+ rendkiviili iilésén a szaudi és az orosz fél
nem tudott megegyezni a tovabbi kvotasziikitésrdl. Rijad mar méasnap feloldotta addigi termelési korlatozasait
¢s 6-8 dollaros kedvezményt adott az importdroknek. Ez éles ellentétben allt a 2008 decemberi reakcidval,
amikor az OPEC addigi torténelmének legnagyobb kvotacsokkentésével stabilizalta a piacot. Az ariranyitas
kudarcat kdvetéen zuhantak a nemzetkdzi olajarak a 20-30 USD-¢s tartomanyba (attol fiiggden, milyen tipusa
olajrél van sz0) és nem is mozdultak el onnan érdemben a kovetkezd hetekben.

® Bar 2008 6ta a Kongresszus asztalan hever az un. ,,NOPEC” torvényjavaslat, amely szankciokkal sujtana az olajpiaci kartellt és
annak tagjait.

10.2007-ben az Egyesiilt Allamok 282 millidrd USD értékben importélt szénhidrogéneket, ami durvén a kereskedelmi deficit 40%-
anak felelt meg. International Trade Administration, [online] 2020. elsé negyedév. Forras: US Department of Commerce
[2020.04.11.].

11 Oil Market Report — April 2020, [online] 2020. aprilis. Forrés: iea.org [2020.04.11.]
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Bar elsd ranézésre ez egy szaudi-orosz konfliktusnak tiinik, valgjaban a marciusi OPEC javaslat komolyta-
lanul alacsony, 1,5 millié hordd/nap kvotasziikitést irdnyzott eld, aminek mar akkor is sejteni lehetett, hogy nem
lesz érdemi hatasa. A dontés idején, 2020. marcius 6-4n mar jo ideje nemzeti karantén volt Kinaban, Eszak-
Olaszorszagban egyre tobb tartomanyban rendeltek el kijarasi tilalmat €és korlatozasokat Iéptettek ¢életbe a leg-
tobb eurdpai orszagban. Az orosz elutasitast a korabbiakhoz képest nagyon higgadtan fogadtak a tobbi fovaros-
ban ¢és mar egy honappal késobb, aprilis kozepén tjra talalkoztak és fogadtak el 9,7 millié hordé/nap csokken-
tést. Eppen ezért ez a mozzanat nem annyira az OPEC+-on beliili ellentétekrd] szol, hanem a sokk 1éptékérdl és
a szervezet tehetetlenségérdl az adott helyzetben.

Az aprilisi dontés, amely az eddigi 2008-as termelésvisszafogasi csucs dupldjat jelentette, kivaléan demonst-
ralja ezt a kényszerpalyat. A termelés fenntartasa mellett a globalis tarolokapacitasok majus végére megteltek
volna, feltételezhetéen eldbb a termeldknél és csak ezt kovetden a fogyasztoi oldalon'?. Igy a termelés csokken-
tése mindenképpen bekdvetkezett volna, legfeljebb szabalyozatlan és kaotikus mdédon. Viszont egy kartell sza-
mara az biztosan a miikddésképtelenségrol kiallitott bizonyitvany, ha mar egy spontan termeléscsokkentést sem
tud koordinalni. Az OPEC+ aprilisi alkuja elsdsorban tiizoltas és a szervezet arcmentése volt, sesmmint szinjaték
vagy az amerikai palaolaj elleni konspiracié. Igy is csak kitoltdk a dontést, becslések szerint az aprilisi talkina-
latot és a beigért termeléscsokkenéseket is figyelembe véve a globalis tarolasi kapacitas junius végéig megtelhet,
ha nem oldjék fel a kijarasi korlatozasokat a vilag meghatarozé orszagaiban®®.

Az OPECH aprilisi egyezsége 2022 4prilisaig szol és lassabb kildbalassal szamol, mint a Nemzetkdzi Ener-
gia Ugynokség. Figyelembe véve a Szaud-Ardbia és Oroszorszag altal vallalt alacsonyabb, 11-11 millid
hordd/nap-os bazist, még az idészak végén is 5,8 millié hordd/nap csdkkentést tartananak fenn a jarvany eldtti
iddszakhoz képest. Ez az alku egyfajta kozépértéke a varakozasoknak, ha minden jol alakul, segit leépiteni a
felhalmozodott tartalékokat, ha pedig rosszul, akkor sem kell majd érdemben Ujratargyalni azt. A f6 kérdés,
hogy sziikség esetén képes-e a kartell ilyen mértékii €s hosszu kinélatsziikitést fenntartani. A multban tobbszor
fellazult a fegyelem, leginkdbb az exportdrok belsé gazdasagi-tarsadalmi fesziiltségeinek a hatasara.

Az alkalmazkodéas masodik hulldmat a dragabb valtozo koltségli termelés (pl. Venezuela vagy Kanada),
illetve az észak-amerikai palaolajtermeldk szolgaltatjak. Utobbiak nemcsak annyiban kiilonboznek a hagyoma-
nyos termeléstdl, hogy teljes beruhdzasi koltségiik relative draga, de sokkal hiperbolikusabb karakterisztikaja a
termelési gorbéjiik is. Egy agressziv repesztéses technikéval furt 0j tipusu kut tizembe allitasanak elsd évében
termel a teljes kapacitassal, az azt kovetd években mar csak korabbi teljesitményének a toredékét, kevesebb
mint 10%-at adja. Ellentétben a korabbi, hagyomanyos termeléssel, ahol egy frissen lizembe allitott mez6 5-8
évvel a beruhdzas utan ért a termelési cstcsra, a palaolaj mintegy az ,,olajpiac gyorshadtesteként” mar egy-két
éven beliil alkalmazkodik az 0j viszonyokhoz. Ennek megfeleléen a megtériilés alatti alacsony olajarak és a
banki kolcsonok hianya mar az év végére komolyabb visszaesést okozhat az amerikai mez6kon. 2020 majus
elejéig mar 1,1 millio/hordéval esett a felhozatal az Egyesiilt Allamokban®*. Tekintettel arra, hogy mar az ame-
rikai olajtermelés 63%-a nem hagyomanyos leléhelyekrdl szarmazik és becslések szerint mar aprilis kdzepéig
a korabbi befektetési tervek 40%-at torolték, 2020 masodik felében és 2021-ben még sokkal mélyebb godorbe
keriilhet az amerikai olajbanyészat.

Tulajdonképpen ez képezi a kozéptavu stabilizacid legfébb forgatokonyvét. Az OPEC+ oldalon tobb-keve-
sebb nyiltsdggal az észak-amerikai termeléskiesésre apellalnak egy-két éves kitekintéssel. Igor Szecsin, az orosz
Rosznyeft igazgatotanacsanak elndke nyilvanosan a kartellben folytatott egytittmiikodés felfiiggesztése mellett
érvelt az amerikai termel8kon vett revansvagy hevében®®. Mindez 40 USD kériili vagy az alatti, labilis olajarat

12 Bz a helyzet vezetett oda, hogy aprilis 20.-i zaraskor az amerikai WTI-olajjal minusz 37 USD érfolyamon kereskedtek. Simone
TAGLIAPIETRA: COVID-19 is causing the collapse of oil markets: when will they recover? [online] 2020.04.23. Forras: bruegel.org
[2020.04.26.].

13 Amena BAKR: Sub-Zero Prices Send Grim Message to Opec-Plus, [online] 2020.05.04. Forrés: energyintel.com [2020.05.13.]

14 US Energy Information Agency adatok.

15 Todd PRINCE: Russia's Rosneft Chief Downplays Rift With Saudis, Seeks Quick Qil-Price Rebound, [online] 2020.03.21. Forras:
rferl.com [2020.05.13.].
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feltételez, ami a koriilmények fényében tobb, mint elfogadhat6 a legtobb OPEC+ tagallam szamara, viszont
bénitd hatdst az dcedn tulpartjan. A helyzetben beallt fordulatot jol mutatja, hogy Trump maga is tidvozolte az
reként igyekezte aposztrofalnil®. Mindehhez azonban kellene a karanténok tartés feloldasa és a gazdasag leg-
alabb részleges Ujrainditasa. Mindezek hianyaban a termeldi oldal tovabbi alkalmazkodésara lesz sziikség.

A mostani valsag, még ilyen hektikus lefolyasa €és bizonytalan kimenetele mellett is tekintheté egy egyen-
sulyi folyamat elemének. A valsdgok ugyan mindig piactisztitoak, ellehetetlenitik a magasabb bekertiilési arak-
kal dolgozo termeldket, ugyanakkor jol lathato, hogy a 40-50 USD arsav felett mar meglehetdsen bizonytalan
a kartell pozicidja. Akar az OPEC+, akar a keresleti sokk révén, de az egyensulyi ar aligha tér vissza hamar a
valsag elétti 60-80 USD koriili szintre tartosan. Ehhez geopolitikai fesziiltségekre és nagy volumeni termelés-
kiesésekre lenne sziikség, a gazdasagi folyamatok 6nmagukban alacsonyabb arsavot valoszintisitenek a 2020-
as évek kozepéig.

Nehézkes alkalmazkodas — fiskalis helyzet és kiigazitas a nagyobb olajexportéroknél

A hosszabb tavi makrogazdasagi hatasok szempontjabol fontos figyelembe venni néhany fontos tényezot.
Amennyiben az olajtermeldket vilaggazdasagi helyzetét és szerkezeti jellemzdit vizsgaljuk, az elmult évtizedek
kevés valtozast hoztak. Az olajpiac tovabbra is egy szlik kisebbség kezében maradt: a vilag 15 orszaga rendel-
kezik az olajtartalékok tobb, mint 90%-aval. 2008-ban a Kozel-Kelet aruexportjanak 74%-a, Afrika esetében
73%-a, a FAK-térség kivitelének 70%-a szarmazott természeti eréforrasokbol, jellemzéen energiahordozokbol.
Ezek az exportdrok tovabbra is néhany vagy egyetlen, jellemzden volatilis armozgasu piaci szegmensen keresz-
tiil csatlakoznak a nemzetkozi piacokhoz, monokulturalis sajatossagokkal birnak. Széls6séges esetekben akar
nemzeti 0ssztermekiik fele is az adott szektorokbol szarmazik. Mindez kevés tjjdonsagot rejt a fél évszazaddal
ezeldtti allapotokhoz képest és sok vonatkozéasban aldtdmasztja az un. ,,holland kor” kozgazdasagi tételét. Esze-
rint a nagyaranyu nyersanyagexport és az abbol szarmazo6 devizabearamlas kedvez6tlen hatasokat fejt ki a helyi
feldolgozoiparra, hosszabb tavon és megfeleld gazdasagpolitika hijan tonkre téve azt.
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16 Clifford KrRAUSS: Oil Nations, Prodded by Trump, Reach Deal to Slash Production, [online] 2020.04.12. Forras: nytimes.com
[2020.05.13.]
7 Forras: Valutaalap.
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Mindezek fényében nem meglepd, hogy az olajtermeld orszagok gazdasagi teljesitménye korantsem volt
meggy6z6 2010 utdn, jellemzden a vildggazdasag 3% koriili ndvekedési tliteme alatt maradt. A csoport két
,szankcionalt gazdasaga”, Venezuela és Iran az 6sszeomlashoz kozeli allapotba kertilt mar 2020-at megelézden
is, mig a nagyok, Oroszorszag és Szaud-Arabia régebb ota a stagnalashoz kozeli allapottal kiizdenek. Lesza-
mitva néhany kivételt, mint pl. Kazahsztant, ezek az orszagok korantsem voltak gazdasagilag felzark6zé palyan
¢s mar egy mérsékelt, 2014-t6l kibontakoz6 ardekonjunktura is ndvekedési/egyensulyi problémdkat okozott
legtobbjiiknél.

Ugyanakkor, mint az a 3. 4dbran is lathato, a 40 USD/hord6 (2020-as arfolyamon szdmolva) alatti olajarak
torténeti értelemben egyaltalan nem szamitanak rendkiviilinek. A masodik vilaghdboru vége 6ta eltelt 75 évben
minddssze 30 olyan esztendd volt, amikor d&tmenetileg vagy tartdsan ezen szint felett maradtak volna az olajarak
és minddssze 17 évben volt magasabb 60 USD/hordo-nal.’8. Ugyancsak jol lathato, hogy az OPEC 1973-at
kovetd ,,hosszi évtizedét” mintegy hiisz éves dekonjunktira kovette — amigy magas vilaggazdasagi novekedés
mellett. Hasonloképp, a 2000-es évek kozepétdl indult ndvekvo olajarciklusra adekvat és természetszerti valasz
volt az amerikai palaolaj-forradalom. Utobbi aligha terjedhetett volna el alacsonyabb arsav mellett, ahhoz kellett
a tartésan 100 USD feletti olajar.

Inflation Adjusted Monthly Average
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18 Az amerikai nyersolajfajta inflacidval korrigalt, 2020 januéri dollarjaban szamolt éves atlagérait tekintve.
19 Historical Qil Price Chart [online] 2020. januar. Forras: inflationdata.com [2020.05.22.]
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A mostani helyzet legfobb kérdése éppen ezért az, hogy vajon a mostani alacsony olajarak csak egy egyszeri
valsag kovetkezményei, amelynek hatasai kezelhetdek lesznek 2-3 elteltével, avagy egy hosszabb ciklus leszallo
4gaban vagyunk, amikor akar évtizedes kitekintéssel nézve is alacsonyabb olajarra kell berendezkedni.?® E16bbi
esetben az olajexportérok legtobbje altal alkalmazott hagyomanyos anticiklus politikak €s a korabbi olajbevé-
telekbdl felhalmozott tartalékok lehetové teszik a ,,puha alkalmazkodést”. Akarcsak a 2008-as pénziigyi valsag
vagy a 2014-es olajardepresszio idején, ugyan a vilaggazdasagi atlagnal joval nagyobb mértékben csokkent az
olajtermel6k GDP-je, nagyobb volt a nemzeti valutak arfolyamvolatilitasa is, de ezen orszagok sikerrel alkal-
maztak a fiskalis gazdasagosztonzés eszkozeit, illetve fenn tudtak tartani jellemzden paternalista szocialpoliti-
kaikat. Kozéptavon, jellemzden a 3-5 éves id6horizonton tilmenden azonban az ilyen tartalékok elfogynak és a
gazdasagi alkalmazkodas egyéb formadira van sziikség.?

Jol demonstralja ezt az olajtermeldk 2014 utani viszonyokhoz vald alkalmazkodasa. Az olajarak 2014 au-
gusztusatol 2016 januarjaig, mintegy masfél éven keresztiil csokkentek egészen az 30 USD/hordé szint ald,
azonban ezt kovetden, részben az OPEC beavatkozasa nyoman felpattantak, 2017 kdzepétdl ujra meghaladtak
a 60 USD/hord¢ arat. Osszességében ez egy fokozatos, a piaci folyamatok altal indukalt csokkenés volt, az éves
atlagarak tekintetében pedig nem alakult ki dramai helyzet. Leszamitva Venezuelat, egyetlen olajtermelonél
sem alakult ki mélyebb krizis. Ugyanakkor ez is elég volt ahhoz, hogy Algéria és olajaresésen tilmenden nyu-
gati szankciokkal sujtott Oroszorszag 2014 nyara és 2017 vége kozott felhasznalta az 6sszes, a Stabilizacios
Alapban félretett pénzét. Szatid-Arabia a 735 milliard USD valutatartalékainak bé harmadat koltotte el deficit-
finanszirozasra és a COVID-jarvanyig sem korrigalta a koltségvetési palyajat az 0 viszonyoknak megfelelden.
Angoldban és Nigéridban megbuktak a helyi vezetdk és megborult a kiilsd makrogazdaséagi egyensuly. Ennek
megfelelden 2017-et kdvetden sok foévarosban tigy gondolték, til vannak a nehezén.?? A 2020-as COVID-jar-
vany ezért sok exportdrt megcsappant tartalékokkal és konszolidalatlan gazdasagi és koltségvetési helyzetben
talalt.

Az 1. szamu tablazat néhany energiaexportdr un. ,fiscal breakeven” olajarat mutatja, azt a szintet, amely
mellett nullszaldds lenne az adott évben a koltségvetésiik. A tablazat a Valutaalap 2020 aprilisi jelentése alapjan
késziilt, igy a 2020-as évre vonatkoz6 becslések mar tiikrozik a COVID-valsagra adott elsd reakciokat. A tab-
lazat ugyan nem tartalmazza, de ezen orszagok kiilonb6z6 helyzetben voltak aszerint, hogy voltak-e komolyabb
pénziigyi tartalékaik (pl. Azerbajdzsan, Kuvait, Katar, Oroszorszag, Szaudi-Arabia vagy az Egyesiilt Arab
Emirségek), avagy ennek hijan kellett alkalmazkodniuk a 2014 utani helyzethez (Algéria, Bahrein, Irak, Irdn,
Oman). Ertelemszeriien az eldbbiek szabadabban valaszthattik meg az uj realitasokhoz valé alkalmazkodas
idétavijat: Szaud-Arabia pl. nem hajtott végre azonnali koltségvetési kiigazitast, mig Oroszorszag ragaszkodott
a szufficites koltségvetéshez és ennek megfelelden csokkentette a kiadasi oldalt. Ehhez képest az anticiklus
politikdkhoz sziikséges tartalékok hidnya rendszerint egyiitt jart a lassabb kiigazitassal és a magasabb koltség-
vetési deficitekkel.

2 A helyzetet nagymértékben bonyolitja, hogy az olajpiac hagyomanyos arrugalmasséaga is véltozoban van.

21 Vladislav INOZEMTSEV: Business as Usual: Russia Exhausts Its Reserve Fund, Eurasia Daily Monitor 15(8) [online] 2020. 01.19.
Forras: jamestown.org [2020.05.13.], illetve Vivian NEREIM: Saudi Arabia blows through foreign reserves as budget woes mount,
[online] 2020.04.29. Forras: aljazeera.com [2020.05.18.]

22 Részletesebben: Marc-Antoine EYL-MAZZEGA (szerk): Navigating the Storm: ‘OPEC+’ Producers Facing Lower Oil Prices, [on-
line] 2018. junius. Forras: ifri.org [2020.05.29.].
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2090-2016 2017 2018 2019 2020 (becslés)
datlaga
Kozel-Kelet
Algéria n.a. 91,4 101,4 104,6 157,2
Bahrain 76 112,6 118,4 106,3 95,6
Iran 56,1 64,8 67,8 244.3 389,4
Irak n.a. 42,3 45,4 55,7 60,4
Kuvait n.a. 457 53,6 52,6 61,1
Libia 80,7 102,8 68,6 48,5 57,9
Oman n.a. 96,9 96,7 92,8 86,8
Katar 45,5 51,3 48 449 39,9
Szaudi-Arabia n.a. 83,7 88,6 82,6 76,1
Egyesiilt Arab Emiratusok 48 62 64,1 67,1 69,1
Posztszovjet térség
Azerbajdzsan 51,6 60,9 56,3 44,6 78,5
Kazahsztan n.a. 105,2 37,9 68,4 88,5
Tirkmenisztan n.a. 55,9 60,9 55,2 42
Oroszorszag* n.a. 60 54 53 n.a.
Brent oil price 54,4 71,1 68,4

1. szamu tablazat: A koltségvetési nullszaldohoz sziitkséges olajdr f6bb termeléknél, 2000-2020, USD?

A tablazatban feltiintetett orszagok mintegy felének viszonylag tavol van a koltségvetési fedezeti pontja a
kozéptavon egyensulyinak tekintett 40-50 USD/hordo szinttdl. Elvileg ez az a szint ahonnan az észak-amerikali
termelés tomegesen belép a piacra, igy fokozott keresleti nyomas vagy kinalati hidny kellene ennek tartos meg-
haladasahoz. Ez egy strukturalis korlat és fliggetlen a COVID okozta sokktol. A jo hir az, hogy az amerikai
palaolajtermelés gyorsabb karakterisztikaju alkalmazkodasa révén a korabbinal valosziniitlenebb egy ennél ala-
csonyabb arszint hosszabb tavi fennmaradasa is. Mindenesetre féleg az 6bolmenti és afrikai orszagok esetében
a koltségvetési alkalmazkodas java még elottiink all.

Az olajardepresszid bizonyosan elsd aldozatai azon orszagok, ahol korabban az ilyen anticiklus politikak
hianyoztak, gyenge labakon alltak, esetleg megkésve inditottak azokat. Klasszikus esetnek szamit Venezuela és
Iran, ahol a Hugo Chavez (elnok: 1999-2013) és Mahmud Ahmenidezsad (2005-13) fémjelezte populista gaz-
dasagpolitika egyszerre koltotte el a bearamlo extrajovedelmet és teremtett hosszabb tava korményzati szocialis
elkotelezettséget a lakossag felé. Venezuela szinte egyaltalan nem, Iran csak nagyon késoén és kisebb Osszegek-
kel, nem tal meggydzden hozott 1étre szuverén tékealapot az olajbevételek felhalmozasdhoz. Nem véletleniil itt
a 2000-es évek folyaman is magas maradt az inflacid, nem alakultak ki jelentds aktivumok a folyo fizetési
mérlegben, nem csokkent érdemben az dllamaddssag és annak szintje mar 2008 utan néni kezdett. A populista
gazdasagpolitika és az Amerika-ellenesség tették ezeket az orszagokat kiemelkedden sebezhetdve, mintegy ,,fel-
kinalva magukat” az Egyesiilt Allamok szankciés politikajanak®. Az amerikai szankciok miatt mar a jarvany
elott radikalisan csokkent az olajexport, de most ehhez még a gyakran a fedezeti pont ala es6 olajar is tarsult.

2 Forras: Valutaalap és Intellinews (*).

24 Mindkét mintdzat mutat hasonlosagokat az 1970-es, 1980-as években tapasztaltakkal. Példdul Venezuela sokaig klasszikus esete
volt a populista baloldal és az akkor még hadsereg altal timogatott jobboldali kormanyzatok valtégazdasdganak, ami jellemzden jol
korrelalt az olajpiaci mozgasokkal. Részletesebben: Terry Lynn KARL: The Paradox of Plenty — Oil Booms and Petro-States, Univer-
sity of California, 1997.
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Tulajdonképpen mas okbdl, de az akut esetek kozé tartozik Libia, ahol a polgarhaborus helyzet nyoman a koz-
ponti kormanyzat gyakorlatilag megszint, igy az olajexport a vilaggazdasagi helyzettdl fiiggetleniil is csokkent.

Ugyan kiilsé termelési korlatjaik nincsenek, de a koltségvetési kiigazitds komoly belpolitikai korlatokba
iitkozott Algériaban, Oménban, Angolaban, bizonyos mértékig Irakban és Bahreinben is. Az els6 harom esetben
tobb évtizedes kormanyzati struktarakat valtoztattak meg (Algéria, Buteflika, 1999-2019; Angola, Dos Santos,
1979-2017; Oman, Kabusz bin Szaid, 1970-2020), az els6é két esetben belsé nyomas eredményeképp. Ezen
orszagok szamara esetenként a tovabbi eladdsodas, illetve egy lassabb kiigazitasi palya jelenthetne kiutat. A
gordiilékeny végrehajtast értelemszertien nem segiti az 0j vezetok gyakran konszolidalatlan hatalmi hattere €s
az erésen leapadt lakossagi bizalom.

Szaud-Arabia, Kuvait, az olajmenti monarchiak és az afrikai olajtermeldk legtobbje erdsen etatista-paterna-
lista gazdasagpolitikékat folytatnak, ahol a kdltségvetési bevételek meghatarozo része, jobbara tobb, mint két-
harmada az olajszektorbol szarmazik, az dllam messzemenden a legnagyobb foglalkoztato, fejlettségiikhoz ké-
pest kiemelked6en magas a redisztribiicids szint. Ugyanakkor a lakossag szama tovabbra is valtozatlan itemben
nd, az elmult négy évtized alatt pl. a szaudi, a kuvaiti, az angolai népesség megnégyszerezddott. Ebbdl fakadoan
az egy fore es6 GDP ezekben az orszagokban folyamatosan csokken: mig 1980-ban még svajci életmodot (egy
fére juté GDP-t) biztositott a szatdi vagy kuvaiti dllampolgarok szamara, mara mar csak egy fejlettebb kozép-
eurdpai orszag szintjén vannak. Mindez kiélezi az 6rokolt szocialis-gazdasagi modell fesziiltségeit, amely al-
land6 adaptacidra szorul. A 2014 utani relativ forrassziike miatt ezek a fenntarthatdsagi kérdések ijra napirendre
kertiltek.

Eppen ezért aligha hizhaté parhuzam az 1980-as évtized ardepresszioja és a mostani helyzet kozott. Kivalt-
képp igaz ez Szaud-Arabiara, ahol korabban az allamhaztartasi szakpolitika keretében sikeriilt kezelni a hely-
zetet, mig most szélesebb korll, a lakossag és a kiilvilag szdmara is érzékelhetd megszorito intézkedéseket kellett
hozni. Gyakorlatilag a sivatagi kiralysag rakényszeriilt az adorendszer bevezetésére. 2017-ben bevezették a jo-
vedéki adokat, 2018-ban az AFA-t (5%-os szinten), mig a 2020-ban ez utobbit mar 15%-ra voltak kénytelenek
emelni. Leépitettek egy sor szubvenciot, emelték az energiadrakat (egy liter benzin nagyjabdl a globalis atlag
negyede jelenleg, kb. 70 HUF) és elkezdték visszaszoritani a hagyomanyosan meghatarozé vendégmunkat.
Utobbira jellemz6, hogy mintegy 10 millié6 vendégmunkés dolgozott Szaud-Arabiaban, mikozben a hivatalos
munkanélkiiliség joval 10% felett volt?®. A Saudi Aramco privatizacioja is elképzelhetetlen lett volna az 1970-
es évek allamositasa utan.

Tekintettel az olajszektor 70% feletti aranyara a koltségvetési bevételeken beliil, a reformok irdnya eléggé
vilagos, az eléttiik allo tér viszonylag nagy. Tovabbra sincs jovedelemado, a vendégmunka visszaszoritasa, a
munkaerdpiac ,,szaudisitasa” logikus torekvés. Ugyanakkor ezek az intézkedések értelemszeriien prociklikusak,
rovid tavon stlyosbitjak a kialakult helyzetet. A f6 kérdés a tarsadalmi elfogadottsaguk. A helyi lakossag eddig
egy sor, alacsonyabb statuszu munkakort nem volt hajlandé betdlteni, ndvelni kellene a n6éi munkaerd alkalma-
zasat, ami viszont az oktatasi rendszer ujragondolésat is feltételezi. Mindez nem egyszeriien egy ciklikus meg-
szorito politikat feltételez, hanem az 6roklott tarsadalmi szokasok egy részének feladasat és atalakitasat. A tron-
orokos, Mohamed bin Szalmén altal inditott 6vatos reformfolyamat éppen ezért nehezen kitapinthato korlatok
kozott mozog.

Az orosz alkalmazkodas ehhez képest viszonylag kedvezo feltételek mellett zajlik. Az orszag méreteihez
képest az olajszektor ardnya kisebb, az energiaszektor kozvetlen befizetései csak a koltségvetés bevételeinek
negyedét-harmadat adjak?®, a demografiai nyomas is kisebb és ellentétes iranyt. Ugyanakkor az orosz kormany-
zat szamara a fiskalis egyensuly megtartdsa meghatarozo szemponttd valt az elmualt hiisz évben. Részben a
Szovjetunio szétesése, de még inkabb az 1998-as allamcsdd tapasztalata nyoman mind a 2008-as, mind a 2014-
es, mind most, a 2020-as helyzetben is a pénziigyi fiiggetlenség megdrzése volt a prioritas, az alkalmazkodas

25 Expats account for over 75% of the jobs in Saudi’s labour market — report. [online] 2019.06.17. Forras: gulfbusiness.com
[2020.05.22.]
26 Russian Federation — IMF Country Report No. 19/261. [online] 2019.08.01. Forras: imf.org [2020.05.23.]
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soran ennek megorzésére torekedtek. Nem véletleniil, mar a kiils6 sokkok korai fazisdban szabadjara engedték
a rubelarfolyamot, megovva igy a jegybanki tartalékot. A magas inflacio, az arfolyamcsokkenés és a munka-
erdpiaci hatasok esetenként 10%-ndl is nagyobb redljovedelem-csokkenést okoztak a haztartasoknal, kiemelten
érintve az orosz kdzéposztalyt?’. Eddig a felhasznalt tartalékokat kozéptavon rendre visszaépitették, még ha
ezen forrasok felhasznalasa ma mar kevésbé szigoru és transzparens is, mint korabban.

A koltségvetési egyensuly kérdése 2014 6ta, a nyugati szankciok bevezetése és potencialis szigoritdsa miatt
szuverenitasi, nemzetbiztonsagi kérdés. Moszkva aligha kivan vagy akar tudna a nemzetkozi pénziigyi szerve-
zetekhez fordulni, a kiils6 hitelfelvétel 1étez6 lehetdség, de a nyugati szankciofenyegetés miatt kockéazatos €s
értelemszertien csokkenti a kiilpolitikai cselekvoképességet. Mindamellett az orosz gazdasagpolitika egy tipi-
kus, még ha nem is a legjobb példaja az olajfiiggdség pénziigyi kezelésének, illetve az arra vonatkozé tanulasi
folyamatnak. Mig az 1970-es évek olajarrobbanasa és a késo-brezsnyevi idészak gazdasagpolitikaja klasszikus
példéja volt a rovid tavl szemléletnek és az azt kovetd kényszerpalydnak, ma mar ha sajatos szempontok mellett
is, de kovetkezetesen kezelik a kiils6 sokkhatasokat.

Ezek az alkalmazkodasi folyamatok nem ismeretlenek a vilaggazdasag szdmara. A Szovjetunié és a gorba-
csovi peresztrojka esete, amelynek kezdete egybeesett az alacsony olajarak bekoszontével, ragyogd példaja a
folyamat veszélyeinek. Ugyanakkor az 1980-as, 1990-es évek folyamatai egy befogadd, nyugodt nemzetkdzi
politikai kozegben zajlottak le. Szatid-Arabia az Obdl-haborutol és az irdni fenyegetéstdl fiiggetleniil is szamit-
hatott az Egyesiilt Allamokra, a Szovjetuni6 szétesése alig észreveheté hatasokkal jart a nemzetkozi olajpia-
cokra. Az 1990-es évek mai szemmel meglepden nyugodtnak és kiegyensulyozottnak tiinnek, magas noveke-
déssel, kevés konfliktussal, nagyhatalmi rivalizacié nélkiil és az Egyesiilt Allamok fémjelezte globalis csendéri
szerep érvényesitésével.

Ehhez képest két vonatkozasban mindenképpen 01j a mostani helyzet. A természeti er6forrasok kereskedelme
— akarcsak a mezdgazdasagi aruké — trendszerlien csokken a vilagkereskedelmen beliil. 1980-ban a globalis
kereskedelem 30,4%-4t adtak természeti er6forrasok, az ezt kovetd arciklus csucsan, 2008-ban mar csak 23,1%-
ot. A 2008-as kb. 3700 milliard USD értékii forgalombdl durvan 2900 milliard USD volt az energiahordozok
részesedése, annak is dontd része olaj és olajtermék. Ezek a lokalis maximumok, igy pl. 2000-ben, az ardekon-
junktira idején a természeti eréforrasok ardnya csak 14,7% volt.8 Ez a jelentdségvesztés a kereskedelmi volu-
menek és a termeléshez viszonyitott ardnyok novekedése mellett valosult meg: a megtermelt olaj és természeti
er6forrasok egyre nagyobb hanyada kertilt ki a nemzetk6zi kereskedelembe. Mindez azt sugallja, hogy a vilag-
gazdasag ¢€s a globalis értéklancok szempontjabol a természeti erdforrasok szerepe csokken, egyre kisebb az
inputjuk a teljes koltségstrukturan beliil. A 2000-es évek olajaremelkedése dsszehasonlithatatlanul kisebb vi-
laggazdasagi hatasokkal jart, mint az 1970-es években lezajlott arrobbanas. Mindez azt is feltételezi, hogy bar
a természeti eréforrdsok koncentraltsdga valtozatlan, ellatasbiztonsagi szempontbdl a kiindul6 helyzet sok vo-
natkozéasban megmaradt, ezen exportéroknek a stlya vilagkereskedelmen, és feltehetden a vilaggazdasagon be-
lil is csokken, beilleszkedésiik aszimmetriai ndnek. Egyre inkabb ki vannak téve az ott zajlo technologiai val-
tozasoknak és egyre kevésbé tudnak hatni annak altaldnos folyamataira.

Masfeldl a nemzetkdzi helyzetben is tobb a bizonytalansag, mint kordbban. A nemzetkdzi hatalmi viszonyok
proliferacigja jelentdsen eldérehaladt, egy sor nem-allami szerepld megjelenésével. A vilaggazdasagi novekedés
hatarozottabban lassabb, a novekedésbe vetett hit torékenyebb, mint harminc éve. Egyes centrumorszagok is
makrostabilitasi gondokkal kiizdenek, ami jocskan elvonja a figyelmet és a forrasokat a perifériaktol. Az Egye-
siilt Allamok lathatoan visszavonult a globalis csendéri poziciobol, mikdzben egy sor uj kihivo jelent meg a
szinen, Kina vagy Oroszorszag, speciel mind meglehetdsen nagy stllyal a globalis olajszektorban. Végezetiil

27 Orosz Statisztikai Szolgélat, [online] 2018.11.20. Forras: gks.ru, [2020.05.23.]
28 World Trade Report 2010, [online] é.n. Forras: wto.org, [2020.05.23.]
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pedig az egész agazatot bearnyékolja a klimavaltozas generalta technoldgiai valtozas, ami erds bizonytalansa-
gokat kelt ezen orszagok jovojét illetden. Bar az elektromos autdzas ma még gyerekcipdben jar?®, ezen a terii-
leten sokkal fontosabb a vizi6, semmint a realitas. Igy az e-mobilitas melletti nyugati és kinai kormanyzati
elkotelezddések konnyen olyan helyzethez vezethetnek, amikor az olajszektor fejlesztési pénzei és beruhazasai
elapadnak. gy viszont egy, pl. a 2030-as években kialakuld globalis olajtermelési cstcsba vetett piaci meggy6-
z0dés — fliggetleniil annak jovobeli bekovetkeztétdl — mar a 2020-as évek kozepétdl banki forrashianyt okoz-
hatnak az olajtermel orszagokban. Mindez komoly dilemmak elé allithatja ezeket a févarosokat sokkal korab-
ban, mint az a kdozvélekedésben megjelenik.

29 2019-ben a globalis jarmiiallomany kevesebb, mint 1%-a plug-in.
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