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CIKKEK, TANULMANYOK

AUKCIOK AZ EUROPAI UNIO
SZEN-DIOXID-KERESKEDELMI
RENDSZERENEK PROBAIDOSZAKABAN

Jelen cikk az Eurépai Unié szén-dioxid-kibocsatds kereskedelmi rendszerének proébaiddszakiaban lezaj-
lott aukcidkat elemzi. Ezek lebonyolitasidnak vizsgilata és a tapasztalatok megismerése kiilonosen fontos,
nemcsak a kiotdéi idoszakra valé felkésziiléshez, hanem a 2013 utani nagyaranyud arverések lebonyolitasa-
nak kialakitasahoz is. A préobaiddszakban négy tagallam tett félre kibocsatasi egységeket nemzeti kiosztasi
tervében, hogy azokat térités fejében ossza ki. Hiarom orszag — Irorszag, Magyarorszag és Litvania — bo-
ritékolt, egyenaras arverést rendezett. A din kormany pedig kozvetleniil a piacon értékesitette egységeit.
Az arverések sikeresen lezajlottak, azonban egyik tagallam sem tudott igazin profitilni a rendszerbdl a

szén-dioxid-egységek aranak mélyrepiilése miatt.

Kulcsszavak: aukcié, szén-dioxid-Kibocsatasi egység, boritékolt, egyenaras arverés

A 2003/87/EC EU-s direktivanak megfelelGen a tag-
allamok az Eurdpai Unié szén-dioxid-kibocsatds ke-
reskedelmi rendszerének (European Union Emissions
Trading Scheme — EU ETS) prébaidGszakaban' (2005—
2007) 5%-ot, a kiot6i idGszakban (2008-2012) 10%-
ot tartalékolhatnak a piacon valé kozvetlen értékesités
céljabol.

2008-t6l tobb tagdllam nagyobb mértékben arve-
rez el egységeket, vagy értékesit kdzvetleniil a piacon.
A bizottsag alldspontja szerint az aukcidknak nyiltnak
kell lenniiik, hogy barki licitdlhasson a kibocsétési egy-
ségekért (COM/2006/0725).

Az EU Bizottsaga 2008. janudr 23-4n hagyta jova
aztajavaslatot (COM/2008/0016), mely a 2013-t6l kez-
d6édé idGszakra valtoztat a rendszeren. 2008. december
17-én megéllapodtak a tagdllamok, hogy 2013-tdl az
energiaszektorban 100%-ban térités fejében osztjdk ki
az egységeket. A nehézségek elkeriilése érdekében fo-
kozatosan vezetik be az arveréseket: 2013-ban 30%-kal
indulnak, s 1épésenként jutnak majd el a teljes aukci6-
hoz 2020-ra, més szektorokban pedig a 2013-as 20%-
rél jutnak majd el 70%-hoz 2020-ra.

Jelen tanulmény elsS fejezete attekintést nyujt az
aukcidk elméleti hatterér6l. A masodik fejezet a pré-
baidGszakban lezajlott aukcidk tipusdt és jellemzdit
taglalja: sor kerill a téritéses kiosztdsban mutatkozé

kiillonbségek és hasonldsdgok, valamint a megvaldsitds
modjanak és id6zitésének bemutatdsara is.

Elméleti hattér

A kozgazdaséagi szakirodalom széles kore foglalkozik
az aukciok elméletével s megvaldsitdsuk jellemzGivel.
Az Auctions: Theory and Practice (Klemperer, 2004)
konyv attekinti az elméletet. Azon olvaséknak, akik
részletesebben kivannak elmélyiilni a témdban, a The
Economic Theory of Auctions (Klemperer, 2000) cim(
konyvet ajdnlom.

Az aukciok kornyezetvédelmi megvaldsitdsaval
mar tobben is foglalkoztak (Cason, 1995; Cason —
Plott, 1996; Joskow — Schmalensee — Bailey, 1997).
A kordbbi munkdk az amerikai kén-dioxid-rendszer
aukciéinak jellemz§it, hidnyossagait, s piacra gya-
korolt hatdsait vizsgdltdk. A szerzSk ellentmondésba
keriiltek — egyesek a kibocsatdsi egységeket piaccal
rendelkez§ joszdgoknak tekintették, mig maésok ezt
tagadtdk. Cason és Plott (1996) véleménye szerint az
aukcids szabdlyok arra Osztonzik a piac szerepldit —
mind az eladékat, mind a vevSket —, hogy alulbecsiiljék
kibocsatascsokkentési koltségeiket. A szerzSk szerint az
amerikai SO,-aukciok alacsonyabb piactisztité drakhoz
vezetnek, s ezaltal kisebb hasznot hoznak a résztvevik-
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nek (p. 157.). Joskow, Schmalensee és Bailey (1998)
viszont kritizdlja Cason és Plott elméleti eredményeit,
s ramutatnak, hogy a val6sdgban nem figyelhet6k meg
az altaluk leirtak. Joskow, Schmalensee €s Bailey sze-
rint az aukcidk elérték elsddleges céljukat, azaz 6szto-
nozték a piaci kereskedés kialakuldsat (p. 22.).
Kés6bbi tanulmanyok (Klemperer, 2002; Mandell,
2005) kifejezetten a CO,-piacra fokuszaltak. A CO -
aukciok lebonyolitdsa lehet egyszeri (single auction
approach): az adott idGszak elején arverezik el az 6sz-
szes rendelkezésre all6 egységet, vagy értékesithetnek
a korményok tobbszor is adott idészakban (multiple-
auction approach). Minél gyakoribbak az aukcidk,
anndl rovidebb id6re tudnak a cégek eldre tervezni,
ez pedig magasabb tranzakcids koltségekhez vezet,
ugyanakkor konnyiti a cash-flow tervezését (Mandell,
2005). Ez a megallapitds jelentSs az EU ETS-beli auk-
cidk id6zitése szempontjabol. A probaidGszakban egyik
tagallamban sem voltak gyakori aukcidk, s6t utdlag
beigazoldodott, hogy az a tagdllam jutott a legnagyobb
bevételhez, amelyik az idGszak elején értékesitette a
legtobb egységet.
gétdl fiiggben négy eset képzelhetd el, s négy javaslat
fogalmazhaté meg az egységek aukcios értékesitésérdl
(Cook et al., 2005):

(1) az EU ETS likvid piac és a felesleg sziikds —
az édllam a jelenlegi piaci 4ron értékesitsen (tn.
market order),

(2) az EU ETS likvid piac és a felesleg jelentds — az
dllam a jelenlegi piaci dron értékesitsen tobb me-
netben (Gn. sequence of market orders),

(3) az EU ETS nem likvid piac és a felesleg sztikos
— egyendras, z4rt aukcid,

(4) az EU ETS nem likvid piac és a felesleg jelentGs
— emelkedd 4ras nyilt aukcid.

A szerz6k Osszességében emelkedd aras, nyilt auk-
ciét javasolnak, amennyiben az értékesithet6 mennyi-
ség az atlag napi piaci forgalom 5%-a és a vart bevé-
tel nagysdga eléri a kétmillié angol fontot az aukcid
idSpontja el6tt egy honappal. Amennyiben e feltételek
nem teljesiilnek, tobb tételben kell az egységeket a pi-
acon értékesiteni.

1. tdbldzat
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A sikeres arverések megrendezéséhez a kovetkezd
kritériumoknak kell teljesiilniiik (Cook, 2005):

* atermék homogén, oszthatd egységekbdl 4ll,
* a terméknek mikodik masodlagos piaca,
* a piac nem koncentrélt.

Az EU ETS egységek (European Union Allowances
— EUA) mindhérom kitételnek eleget tesznek:

* A szén-dioxid egyenletesen eloszlo, a 1égkorben
felgyiilemld szennyez§ anyag. Kornyezetvédelmi
szempontbdl sem a kibocsétas helye, sem ideje
nem fontos. A kibocsatasi egységek egyformdk
az EU minden tagdllaméban s minden szektora-
ban. Az egységeket CO, tonndkban mérik.

* Az EUA-knak van mdsodlagos piaca.

* A szén-dioxid-piac nem koncentrdlt. Még a leg-
nagyobb piaci szerepldk is kicsik a piac egészé-
hez viszonyitva. A legtobb egységgel rendelkezd
piaci szerepl? a teljes piaci mennyiség mindossze
5,9%-4t tudhatja magéénak (Convery — Redmond,
2007). Még alegnagyobb energiaszektornak sincs
igazi piaci ereje.’

Kéttipusu aukcidt kiilonboztethetiink meg (/. 1. tdb-
ldzat): statikus és dinamikus aukciét. A f6 kiilonbség a
fordulékban rejlik, a dinamikus aukcidkban tobb fordu-
I6ban zajlik a licitdlas, a résztvevk modosithatjdk tétje-
iket, a statikusban nem. Az emelked§ dras aukcidban a
kiiré hatdrozza meg az 4rat, az ajanlattevik pedig a ki-
vant mennyiségekre licitdlnak. Az egymast kovetd for-
dulékban emelkedik a kikialtési ar, s ezzel parhuzamo-
san csokken a kereslet mindaddig, mig meg nem egyezik
az eladdsra kindlt mennyiséggel. Noha az emelkedd aras
aukci6 igen atlathat6, megvalésitdsa draga és bonyolult
(Macken, 2006). Valészintileg emiatt nem alkalmaztdk
az EU ETS egyik drverez§ tagillamdban sem. Ugyan az
Egyesiilt Kirdlysdg kibocsitdskereskedelmi rendszeré-
ben (UK Emissions Trading Scheme) 2002-ben dinami-
kus aukcién értékesitette az UHG-egységeket, valamint
az amerikai Clear Skies torvény is dinamikus aukcidt
javasolt az SO-, NO- és -higany kibocsatasi egységek
rendszerében, az optimdlis aukciés technika a zart,
egyendras aukcid, egyszerlisége s dtldthatésdga miatt
(Cramton — Kerr, 2002; Cook et al., 2005).

Aukciétipusok attekintése

Statikus (boritékolt, zart, vagy vak) aukcio

Dinamikus (nyilt) aukcié

Ajénlati dras, boritékolt

Egyen dras aukei6 legmagasabb dras aukci6

Vickrey aukci6

Boritékolt masodik
legmagasabb dras aukcio,

Emelked§ dras aukcid,
nyilt aukci6,

kikiéltasos aukcio,
angol vagy japdn aukcid

Csokkend aras aukcio,
holland aukci6
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A statikus aukcidé adminisztrativ kezelése egyszerd,
a piactisztité ar (P* az 1. dbrdn) automatikusan kiala-
kul, mikor az értékesitésre kindlt mennyiség (kindlat
— S) éppen megegyezik az ajanlattevék altal megva-
sarolni kivant mennyiséggel (kereslet — D). A P* dron
vagy afolott tett ajanlatok mind nyernek. A zart aukci-
6knal harom 4drazasi mechanizmust kiilonboztethetiink
meg: (1) egyendras aukcid, (2) ajanlati dras aukcid és
(3) Vickrey aukcid.?

(1) Az egyendras aukci6 a gyakorlatban leggyak-
rabban alkalmazott drazdsi mechanizmus, a legalacso-
nyabb még nyertes ajdnlat dra hatdrozza meg az aukci-
Os drat.

(2) Az ajanlati aras aukciéban minden ajanlattevé
azt az 4rat fizeti meg, amennyit 6 licitélt.

(3) A Vickrey aukci6 a legbonyolultabb, a nyertesek
annak haszonaldozati koltségét fizetik meg, hogy az
adott termék éppen az 6vék lett, azaz a masodik legma-
gasabb drat fizetik érte.

1. dbra
Keresleti gorbe
(Cramton-Kerr, 2002)

Nyertes
ajanlatok

D - . . .-
k Piactisztitd

ar

Vesztes
ajanlatok

"
Q
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A fentiekben bemutatott aukciés technikdk koziil
témank szempontjabdl kettSnek van gyakorlati jelen-
tosége: (1) a statikus zart, s (2) a dinamikus emelkedd
aras aukcionak. A kiilonbség a kettd kozott annyi, hogy
hany forduldban licitdlhatnak a résztvevok. A statikus-
ban egyetlen forduléban dél el az aukcié. Az ajanlat-
tevOk egységdrakra és a keresett mennyiségre tesznek
ajanlatot. A nyertes az, aki a legmagasabb 4rd ajanla-
tot tette. Nem véletlen tehat, hogy egyszertisége miatt
az EU ETS minden arverez$ tagallama egyendras zart
aukcidt valésitott meg.

Az aukcids elméletek 4ttekintése utdn a kovetke-
z8 fejezetben vizsgaljuk meg az Eurdpai Unié szén-
dioxid-kibocsatds-kereskedelmének probaidGszakaban
lezajlott aukcidkat.

A prébaidészakban lezajlott aukciok

A huszondt, majd huszonhét EU-tagdllamb6l mindosz-
sze négy orszag kiilonitett el aukcids célra kibocsatasi
egységeket. A 2. tdbldzat mutatja, mennyit tartalékol-
tak nemzeti kiosztdsi terveikben az egyes orszagok, s
hogy végiil mennyit értékesitettek a probaid&szakban.
Trorsz4g és Magyarorszag tobb egységet drverezett el,
mint amennyit félretettek, a kiillonbséget az 1j belépSk
tartalékabdl, illetve a bezard 1étesitmények egységeibdl
fedezték.

Fontos kitérni a dan értékesitésre, mert a kiotdi idS-
szakban tobb tagéllam fog kdzvetleniil a piacon értéke-
siteni. A kdzvetlen piaci értékesités, vagyis a szervezett
eurdpai tézsdéken torténd eladds tobb szempontbdl is
mads, mint az arverésen torténd értékesités.

(1) Az arveréseken altaldban nagyobb kereslet kon-
centrdlédik egy adott idGpontban, mint amekkora a
tézsdéken jelentkezik ugyanazon idGszakban. Az 4r-
veréseken nagyobb mennyiséget értékesitenek, mint a
nap t&zsdei kereskedése.

2. tdbldzat
Aukcios tartalékok és elarverezett egységek

Aukcios tartalék EU-25 Dania

Irorszag Magyarorszag Litvania

Prébaidészak 7499 201 5025 000

502 201 1 420 000 552000

%o 5%

0,75% 2,5% 1,5%

Elarverezett egységek

250 000

2006 5172 500 2762 500

963 000 1 197 000 0

2007 3348 000 1618 500

0 1177 500 552 000

2008 445 000 0

445 000 0 0

Prébaiddszak 8 965 500 4381 000

1 658 000 2374 500 552 000

%0 4,35%

2,47% 4,18% 1,5%
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(2) Az arverésen vald részvétel koltsége a vasar-
16k szdmadra alacsonyabb, mint a t6zsdék, brékerhazak
szolgéltatasainak igénybevétele.

(3) Az arverésekre ritkdbban keriil sor, a befoly6
pénz nagysiga kock4zatosabb, mint a kdzvetlen piaci
értékesitésbil varhatd 0sszbevétel.

Ddnia

Dénia tobb mint 6tmillié kibocsatasi egységet tarta-
I€kolt aukcids célbdl a probaid&szakban, amely a teljes
nemzeti kioszthaté mennyiség 5%-a. Eredetileg min-
denki szdmara hozzéaférhetSnek tervezték az arverése-
ket. A bevételek — a kapcsolddo kiadasok levondsa utan
— a déan kincstar vagyondt novelték volna. Azonban a
dan kormény végiil nem bocsatotta aukciéra a félretett
egységeket, hanem bevételeik maximalizaldsa érde-
kében a kozvetlen piaci értékesités mellett dontottek.
A dan Klima- és Energia Minisztérium f&tandcsadéja,
Sigurd Lauge Pedersen elmondésa alapjan a dan dontés
mogott az a feltételezés 4dllt, hogy egy broker tudja a
legnagyobb nyereséggel a piacon értékesiteni az egysé-
geket. Legaldbbis anndl mindenképpen jobban, mondta
a tanicsadd, ahogy egy nem szakért§ kormanytisztvi-
sel§ tenné*.

2006 majus végén irta ki a dan kornyezetvédelmi
tigynokség a tendert, majd oktéber elején szerzddtek
el két brokerrel. Az els6 egységeket oktéber kozepén
értékesitették. A brokerek az egységeket kozvetleniil a
regiszterbdl kaptdk meg, melyekkel mind a spot, mind
a forward piacon megjelentek. Az elad6 nem tett sem-
milyen megkotést a vevGk nemzetiségét vagy cégfor-
majat illetGen (Pedersen, 2007). A dan kormany 2762
ezer tonna egységet értékesitett a piacon 2006-ban,
amikor az drak 0,9 és 2,2 eurd kozott mozogtak. To-
véabbi értékesitésekre keriilt sor egészen 2008. 4prilis
30-ig. A prébaidGszak végére 644 000 egység maradt
a dan szamlan felhaszndlatlanul. Kizarélag az aukcids
tartalékot értékesitették, sem az dj belépdk tartalékdhoz,
sem a bezar6 létesitmények egységeihez nem nyultak a
brékerek, igy ezek elvesztek (Pedersen, 2007).

Ugyan a kozvetlen piaci értékesités nem biztosit-
ja ugyanazt az arjelzést, mint az aukciondlds, ez nem
jelentett hatranyt, hiszen az 4rak nyilvdnosak voltak
a kereskedési platformokon. Az 4rak bizonytalansiga
miatti kockazatot a kozvetlen értékesités csokkentette,
hiszen az aukcié bejelentése s megrendezése kozot-
ti id6szak alatti arvaltozds jelen esetben nem okozott
problémat. A dan kozvetlen értékesités mennyiségek-
kel sdlyozott 4ra magasabb volt, mint az id&szak piaci
atlagara. Megallapithatjuk, hogy jobban jart a dan kor-
many a brékereken keresztiili értékesitéssel, mintha az
atlag piaci dron értékesitette volna egységeit.
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frorsza’g

Trorszdg rendezte meg az elsG aukci6t az EU ETS-
ben. Eredetileg 502 201 egységet tartalékoltak kiosztasi
terviikkben, amely a teljes kiosztdsi mennyiség 0,75%-a.
Végiil harom aukcién tobb mint masfél millié egységet
értékesitettek (a teljes mennyiség mintegy 2,5%-a). A
tobbletet a bezard 1étesitmények egységeibdl, valamint
a fel nem haszndlt Gj belépGs tartalékbol fedezték. A
kockazatok csokkentése érdekében nem hoztak nyilva-
nossdgra a rezervacios arat (in. non-disclosed), s ugy
dontottek, két korben rendeznek arveréseket. Az elsG
arverést 2006 janudrjidban tartottdk, a masodikat de-
cemberben, utoljara pedig nem sokkal az idGszak lez4-
rdsa el6tt keriilt sor. Janudrban az ar 26 eur6 koriil moz-
gott, ekkor jelentSs bevételre tett szert az ir kormany.
2008. mdrcius 6-dn kindlta értékesitésre az ir kdrnye-
zetvédelmi ligynokség a megmaradt egységeket, 445
000 EUA-t.

Az EU ETS regisztereiben szdmlaval rendelkez&k
licitalhattak az arveréseken, 500 egységenkénti tételek-
ben. A rendszer adminisztrativ koltségeinek fedezésére
szolgalt az aukcié minél szélesebb kord elérhetGsége,
mely ugyanakkor spekuldciés ajanlattételre adhat lehe-
téséget, s az ajanlatok értékelését is neheziti. E koc-
kazatok kikiiszobolése érdekében vezették be az els-
minGsités kovetelményét, mely egyediilallova tette az
ir rendszert az EU ETS-ben rendezett aukciok kozott
(Macken, 2007). Letétet mindhdrom orszdg megkove-
telt ugyan, de elémindsités csak Irorszagban volt. Az
elémindsités sordn 3000 eurds letétet koveteltek meg
az ajanlattevdktSl, annak reményében, hogy ez elret-
tenti a nem komoly szandékud vevdket. A letétet a nyer-
tesekkel fizettették meg, a vesztes ajanlattevéknek pe-
dig visszafizették az dsszeget. Azok a nyertes licitdlok
pedig, akik végiil nem éltek vasarlasi szandékukkal,
elvesztették a pénzt.

Litvdnia

Litvanidban a litvdn kornyezetvédelmi befekte-
tési alap 552 000 EUA-t kinalt értékesitésre. Az on-
line aukciét 2007. szeptember 10-én rendezték, az EU
szén-dioxid-kereskedelmi rendszerében utolséként.
A piaci 4r nem kedvezett a litvdnoknak, minddssze 6
eurdcent volt akkoriban. Az 6sszes bevétel 33 120 eurd
lett, ami még a lebonyolitds adminisztrativ koltségeit
sem fedezte. EbbdI a szempontbdl nem volt szerencsés
a kivaras taktikdjat alkalmazni. Ugyanakkor tulajdon-
képpen egyik orszdg sem haszndlta ki maximalisan a
bevételgeneralas lehetdségét, hiszen csak 2006-ban, az
arak mélyrepiilése utdn bonyolitottak le az aukcidkat.

Az aukciét a magyar Vertis Kft. bonyolitotta le a
Climex kereskedési platformon. Az ajanlatokat egy 6rdn
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keresztiil lehetett megtenni, ez id§ alatt médosithattak,
s6t vissza is vonhattdk tétjeiket a résztvevdk, kés6bb
viszont mar nem. Az aukcié zart volt, nem lathattak a
licitdlok egymads ajanlatait. Hasonl6an a magyar arve-
réshez a legalacsonyabb nyertes ajdnlati ar hatdrozta
meg az aukcids drat — minden ajanlattev$ ezen az dron
vihette haza szén-dioxid-kibocsatasi egységeit.

Magyarorszdg

Magyarorszag a probaid&szaki nemzeti kiosztasi terv-
ben 2,5%-os aukci6s tartalékot hatdrozott meg (66/2006-
os korméanyrendelet). Azaz mintegy évi 790 000 tonndt
tett félre a magyar allam, hogy pénzért értékesitse az EU
ETS prébaidgszakdban. 2.4 millié egységet értékesitet-
tek végiil két aukcion, ami a teljes mennyiség tobb mint
4%-a. Az aukcids tartalékon kiviil a fel nem hasznalt j
belépdk tartalékat és a bezaro 1étesitmények miatt felsza-
badult egységeket is értékesitették.

Az els§ aukciot 2006. december 11-én tartotta a
Pénziigyminisztérium. 1 197 000 kibocsétési egységet
arvereztek el tonnanként 7,42 eurds aron. Ez 2,275 mil-
lidrd forint koltségvetési bevételt jelentett.’ A lebonyo-
litds sordn a kornyezetvédelmi és a pénziigyi szaktdrca
szembekeriilt egymdssal. A KvVM az aukciék minél
hamarabbi lebonyolitdsat szorgalmazta, s utélag az arak
zuhandsa miatt joggal rétta fel a lebonyolitoknak, hogy
csakdecemberbenkeriiltek drverésreafélretettegységek.
A masodik aukci6 2007. maércius
26-4n keriilt megrendezésre. 1 177
500 egységet értékesitettek tonndn-
ként 0,88 eurds aron. A teljes bevé-
tel 255,62 milli6 forint volt.° 35,00

Az aukcidkat a magyar euets. 30,00
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tékének teljes pénziigyi fedezetével lehetett tenni. Az
aukci6 el6tt két munkanappal kellett az euets.com ke-
reskedési platformon, vagy a Climex szdvetség bar-
mely tagjdnal elhelyezni az Osszeget. A tranzakcidkat
az aukcidt kovetd két munkanapon beliil irtdk jova a
résztvevdk szamldin.

A 109/2006. kormanyrendelet irja el az értékesi-
tés szabdlyait. A vagyonkezel6nek kell a gazdaségi és
kozlekedési miniszter egyetértésével javaslatot kidol-
goznia az értékesités rendszerességére, idSpontjara, va-
lamint az értékesitendd mennyiségre vonatkozdan. Ezt
a pénziigyminiszternek jova kell hagynia, s ezt kovets-
en értékesitheti az egységeket. A KvVM a kibocsatasi
egységek értékesitésének rendszerességére, idSpontja-
ra, valamint az értékesitendd mennyiségre vonatkozé
javaslatat 2006. augusztus végén készitette el. 2006.
szeptember 4-én kérték a gazdasagi és kozlekedési mi-
niszter egyetértését, ami 2006. oktéber elején érkezett
meg a KvVM-be. 2006. oktéber 10-én kezdeményezte
a kornyezetvédelmi miniszter az értékesitést a pénz-
tigyminiszternél. 2006. november 27-én a 109/2006.
(V. 5.) korményrendelet értelmében a magyar kormany
bejelentette arverezési szdndékat. 2006. december 11-
én pedig sor keriilt az elsG arverésre. Az értékesitési
javaslat elkésziilte és az aukci6 kozott eltelt tobb mint
harom hénap — ez jelentGsen alacsonyabb drat eredmé-
nyezett, mint a vart (1. 2. dbra).

2. dbra

A CO,-egységek aranak alakuldsa
Forrés: Kaderjak, 2007

Az aukcid -

com CO, kereskedelmi platformon

M napja
bonyolitottdk le. Az EU ETS re- 25,00 = i\ I Sl

gisztereiben szdmldval rendelkez8k 20.00

licitalhattak. Eredetileg két fordul6t 5

] % r
ket ford \ A\
tervezett a Pénziigyminisztérium, 15,00 —{

de mar az elsd korben elkelt a tel-

. . . . 10,00
jes mennyiség mind a decemberi,

mind a marciusi kiiraskor. Az auk- 5,00
ci6 egyendras volt, az aukcids 4drat

0,00

66/2006
Korm.rendelet

Fe

a legalacsonyabb még elfogadott
4r hatdrozta meg (Un. piactisztitd
ar). AREKK (2006) el6ézetes tanul-
mdnyédval Osszhangban a magyar
dllam miniméldrat hatdrozott meg (1. 4. tdbldzat). Az
ajanlattevék el6re meghatdrozott idGszakban tehették
meg tétjeiket, s az idGszak lezdrta utdn nem vonhattdk
vissza azokat. Az ajdnlattev6k nem lathattdk egymds
licitjeit, ezért is hivjuk ezt vak, illetve zart aukciénak.
Ajanlatot a megvasdrolni kivdnt mennyiség ellenér-

2006.1.3
2006.2.3

™ ) )
L

A Budapesti Corvinus Egyetem Regionélis Energia-
gazdasagi Kutatékdzpontjanak (REKK) munkatirsai
azt javasoltdk, hogy az értékesités minél hamarabb tor-
ténjen meg 2006-ban (REKK, 2006). Ezt az értékesités

kockézatdnak mérséklésével €s a CO,-piacok keresleti
és kinalati oldalan varhat6 fundamentalis hatasokkal

113
123

2006.3.3
2006.4.3
2006.5.3
2006.6.3
2006.7.3
2006.8.3
2006.9.3
2007.1.3

VEZETESTUDOMANY

50

XL. EVF. 2009. 6. SZAM

CIKKEK, TANULMANYOK

3. dbra

Az els6 aukcié napjanak armozgisa
Forrés: Kaderjak, 2007

7.5

?’4 4
+0,57 €

95
7,2
7.1 -

v 7

6,9

6,8 1
6,7

6,6 1
6,5

+0,42 €

—»— Best buyer
Best seller
#— Traded
Auction's price

indokoltak. Megallapithatjuk, ha a tanulmanyra hallga-
tott volna a magyar kormany, jelentGsen nagyobb bevé-
telre tehettek volna szert.

A két arverés Magyarorszdg szamara tizmillié
eurd — tobb mint két és fél millidrd forint — bevételt
hozott, aminek nagy részét a jogszabdly szerint meg-
4juld energiaforrasok hasznositdsat elémozdito, illet-
ve energiatakarékossdgi projektek tdmogatdsara kell
forditani. A KvVM-GKM és PM miniszterek eredeti
megéllapoddsa szerint az aukciés bevételekbdl egy-
egy millidrd forintot kapott a KvVM és a GKM az
tiveghazhatdsa gazok kibocsatasdnak csokkentésével,
kibocsatasanak szabalyozdsaval kapcsolatos felada-
tok, valamint a megujul6 energiaforrasok hasznalaté-
ra és az energiafelhasznéldsi hatékonysdg javitdsara
irdnyul6 intézkedések finanszirozdsara, az e feletti
Osszeg pedig a koltségvetést gazdagitotta (KvVM,
2003 és 109/2006. [V. 5.] 8.8§[7]).

A Magyar Koztarsasdg koltségvetési torvénye
(2006. évi CXXVII. torvény 66.§(4)) alapjan a ki-
bocsatasi egységek értékesitésének bevételét a GKM
,Energiafelhaszndldsi hatékonysdg javitdsa” és a
KvVM ,,Uveghdzhatdsi gazok kibocsdtdsdnak csok-
kentésével Osszefiiggd feladatok” elGiranyzatainak
novelésére haszndltik fel.” A KvVM a bevételek egy
részével a kotelezd unids és nemzetkozi jelentéstétel
teljesitéséhez sziikséges koltségeket fedezte, masrészt
a Nemzeti Eghajlatvaltozasi Stratégia elkészitéséhez
kapcsol6dé munkdra haszndlta fel, valamint konkrét,
a magyarorszagi liveghazhatdsd gdz kibocséatdsanak
csokkentésével kapcsolatos intézkedéseket valdsitot-
tdk meg beléle.?
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A kozgazdasagi elmélet szerint az aukcidn a pi-
aci 4tlagarnak kell kialakulnia (Klemperer, 2000;
2004). Az aukcid résztvevGinek lehet&ségiik lenne a
karbont6zsdén is kibocsatasi egységeket vasarolni,
ezért nem valdszind a t6zsdei ar folotti vételi ajanlat
(REKK, 2006). Erdekes, hogy a val6sdgban az els6
aukcié alkalmaval magasabb lehetett az aukcién elért
piactisztitd 4r, mint az aznapi piaci kereskedési ar atla-
ga (l. 3. dbra).

Vajon mi okozhatta ezt az anomaliat? A REKK
(2006) tanulmanya rdmutat egy esetre, mely kivételt
képezhet a szabdly aldl, amikor sok vevének olyan
mennyiségben van sziiksége kibocsatasi egységekre,
melyet rovid id§ alatt csak jelentSs arfelhajté hatds
mellett tudnak beszerezni a t6zsdén. Ebben az esetben
hajlanddk lehetnek a piaci 4r folott is vdsarolni, tekin-
tettel a beszerzés siirgGsségére. A Vertis Kft. munkatar-
sdnak® kérdésemre adott vilasza egybecsengett a fenti
kivételes esettel, a magyar arverésen a piaci szereplGk
azért voltak hajlandék tobbet fizetni az egységekért,
mert igy nagyobb mennyiséghez juthattak hozza. Ezt
tdmasztja ald, hogy 2006 decemberében a licitdlok
3,42 milli6 egységre tettek ajanlatot, majdnem hirom-
szor annyira, mint az értékesiteni kivant mennyiség,
2007 marciusaban pedig 2,4 milli6 egységre licitaltak,
azaz tobb mint kétszerese volt a kereslet az drverésre
bocsatott mennyiségnek. Tehdt a nagy mennyiségért
arprémiumot is hajland6k voltak a vevdk elfogadni.”
Ugyanakkor feltételezhet6 — azonban a rendelkezésre
all6 informdacidk alapjan nem igazolhat6 —, hogy kiil-
foldi vallalatok hasznéltdk fel a magyarorszagi aukcids
egységeket hidanyuk fedezésére (3. rdbldzat).
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Attekintés az EU ETS prébaidészakanak aukci6irél

3. tabldzat

Irorszag

Magyarorszag

Litvania

Aukciok szdma

2

2

Aukcidk datuma

2006. janudr 27. és

2006. december 11. és

2006. december

2007. mércius 27.

2007. szeptember 10.

2006. december: 15 000

Aukci6s tartalék (EUA) 502 201 791 523 552 000

Aukcio6s tartalék (%) 0,75% 2,5% 1,5%
2006. januér: 250 000 2006. december: 1 197 000

Elarverezett (EUA) 552 000
2006. december: 963 000 2007. marcius: 1 177 500

Elarverezett (%) 1,81% 7,5% 1,5%
2006. janudr: 500

Ajanlati tétel nagysdga 500 1 000
2006. december: 1000

£ 2006. januar: 3000
Letét J 100% 100%

Aukci6 tipusa

Zart, boritékolt egyendras

Zart, boritékolt egyendras

Zart, boritékolt egyendras

Minimum ajdnlati tétel (EUA)

2006. januar: 500

2006. december: 1000

1000

1000

Minimum ajanlati érték (€)

n.a.

1 eurocent

1 eurocent

Minimumar

n. a.

2006 dec.: az el6z8 napi Point
Carbon 2007 EUA zaréindexe
minusz 0,9 €

2007. mérc.: az el6z& napi 2007.
dec.-i zar6 forward ar 85%-a,

2 tizedesre kerekitve

A piaci ar 85%-a

Résztvevdk

CITL-ben
szamlaval rendelkez6k

CITL-ben
szamlaval rendelkezk

CITL-ben
szamlaval rendelkezSk

Rezervacios ar

Nem nyilvanos

Nem nyilvdnos

Nem nyilvdnos

2006. janudr: 5 nap

2006. december: 6,87

2007. marcius: 0,88

Ajanlattételi id6 1 nap 1 nap
2006. december: 2 nap

ElGhitelesités On-line, website Nincs Nincs

., . 2006. janudr: 26,32 2006. december: 7,42

Arverési ar (€/tonna) 0,06

Osszefoglalas

A 3. tablazat alapjan megallapithatjuk, hogy minden
arverez6 EU-tagdllam egyforma aukcids technikat
haszndlt: egyendras, zart aukcidkon értékesitette szén-
dioxid-egységeit. Mindharom aukcién volt el6re meg-
hatdrozott minimumdr. Mindhdrom aukcié mindenki
szdmdra nyitott volt, aki szdmlaval rendelkezik a kozos-
ségi rendszerben (Community Independent Transaction
Log, CITL). Egyik aukcién sem hoztak nyilvanossagra
a rezervécios drat. A rezervdcids ar meghatdrozasa, s
kozzététele tobb szempontbdl is kényes kérdés. Egy-
részt kozzététele nagyobb foku atlathatdsagot biztosit-

hat, s megévhatja az aukcid résztvevdit az elGre nem
latott eseményektSl. Mdsrészt viszont kdzz¢é nem tétele
arra Osztonozheti az ajanlatteviket, hogy Osszefogja-
nak, s ezen az dron licitdljanak.

A hirom drverez§ tagdllam — Irorszdg, Magyar-
orszag és Litvania — hasonlé tapasztalatokkal rendel-
kezik, mig a negyedik aukcids tartalékkal rendelkezd
Dénia végiil nem rendezett arverést. A ddn kormény
brékeren keresztiil értékesitette egységeit a szén-dio-
xid-piacon. Levonhatjuk a kovetkeztetést, hogy a dan
piaci értékesités sikeres volt abban a tekintetben, hogy
az értékesitési 4r magasabb volt, mint az ugyanazon
idGszak 4tlagos piaci 4ra. Ugy ttinik tehat, hogy jol
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dontottek, mikor profi brokerekre biztdk a kibocsatasi
egységek értékesitését. Persze, ha még hamarabb biz-
tdk volna meg a brokereket, még magasabb bevételre
tehettek volna szert, erdsitette meg Pedersen ur a fel-
tevést.

A maéasik hidrom tagédllam tapasztalatai hasonld-
ak, kijelenthetjiik, hogy az EU szén-dioxid-piacdnak
aukciondlé kormdanyai tanuldsi folyamaton mentek ke-
resztiil. Az aukcids elméletek s a piaci gyakorlat alapjan
levonhatunk néhany kovetkeztetést a kiot6i idGszak auk-
cidinak jobb és sikeresebb megvaldsitdsa érdekében.

1) Az egyendras aukcids technika egyszerd s 4tlathato,
ami megkonnyiti a részvevk bekapcsolddasat.

2) Az egyfordulds zart forma, az, hogy az egyes ajan-
lattevSk nem létjdk egymads tétjeit, hatékonyan ta-
mogatja a piactisztité ar kialakuldsat, s véd az Osz-
szefogéstol.

3) Az egységeket jobb tobbszor értékesiteni, negyed-
évente, ami a piaci arhoz kozeli aukciés drat s ma-
gasabb likviditast biztosit.

4) 500 és 1000 egységes tételekben lehetett ajanlato-
kat tenni az egyes aukcidkon, ez kovethets a 2008-
2012-es idGszakban is. A nagyobb tételek csokken-
tik ugyan az adminisztrativ koltségeket, de kizarjdk
a kisebb résztvevoket.

5) A megval6sult szén-dioxid-aukcidk mind nyiltak
voltak, ami kedvezett a verseny kialakuldsanak, s
megakadalyozta, hogy a résztvevSk dsszefogjanak.

A 4. tablazat 6sszehasonlitja az egyes aukcidk drait,
s az éppen aktudlis piaci drakat. Minden esetben igen
kozeli a két ar, mely aldtdmasztja, hogy a szén-dio-
xid-kibocsatasi egységek nem a piactdl elzart egyedi
joszagok, hanem homogén termékek, melyeket likvid
madsodlagos piacon is lehet adni-venni.

Osszességében az id&zités volt a legfontosabb az
aukcidk sikerének szempontjabdl, azaz a befolyt be-
vételek tekintetében. Irorszdg nyerte a legtobbet, mert
6k rendezték meg az arverést leghamarabb, mar 2006
janudrjidban, mikor magasabb volt az elérhetd 4r, mint a
késdbbi idGszakokban. Persze az aukcidk tervezésekor
még nem lehetett az drak Osszeomldsdra szamitani, s
igy egy id&ben egyenletes aukcids technika tlinhetett a

legjobb megoldasnak.
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Labjegyzet

I A prébaid@szak tanul6fazis, célja a kiotdi idGszakra valé felké-
sziilés volt.

0,031 HHI-t mértek a szerzék. A Herfindahl-Hirschman Index
(HHI) a cégek méretének mérGszdma az adott ipardg vonatko-
zdsdban, s megmutatja, milyen erds koztiik a verseny. 0-t6l 1-ig
terjedhet, azaz sok kisméretd versenytdrstdl egészen egyetlen
monopdliumig.

Ezen tipusu aukciét William Vickrey Nobel-dijas kdzgazddszrol
nevezték el. O volt az els, aki a jatékelméletet alkalmazta az
aukciok megértésére. A gyakorlatban igen ritka a Vickrey aukcié
(Vickrey, 1961)

A dan Klima- és Energia Minisztérium fétanacsadéja, Sigurd
Lauge Pedersennel folytatott e-mail levelezés alapjan.

A teljes bevétel 8 881 740 eurd volt, az aznapi arfolyam 256,2
Fr/€.

A teljes bevétel 1 036 200 eur volt, az aznapi arfolyam 246,69
Fr/€.

2008 &szén az Orszaggytilés Gazdasagi Bizottsaga javaslatot tett
egy tn. Nemzeti Karbon Alap feléllitisara, ahova az tiveghdzha-
tasu gdzok drverésébdl szarmazé koltségvetési bevételek harmine
szazalékat fizetnék be, s garantalt koltségvetési forrast biztosita-
na az energiahatékonysagi elSirasok és a megujulé energiacélok
teljesitéséhez (Bizottsagi tdmogatds a Karbon Alapnak c. cikk
2008. nov. 5. http://www.greenfo.hu/kapcsolodo /kapcsolodo_
item.php?table=hirek&azonosito=20016&rovat=).

8 Feiler Jozseffel, a Kornyezetvédelmi és Viziigyi Minisztérium
Klimavédelmi és Energia Osztdlydnak osztilyvezetGjével 2008-
ban folytatott személyes beszélgetés alapjan.

° Csikesz Mariannal, a Vertis Kft. kommunikdciés menedzserével
2008-ban folytatott személyes beszélgetés alapjan.

10 Sajnos arra vonatkozdan, hogy ki, milyen mennyiségben vdsa-
rolt kibocsatasi egységet, nem sikeriilt adatot gydjtenem.
I A piaci drak a Vertis Zrt.-t6l szarmaznak.
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