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A globalis olajpiac stratégiailag a vilag egyik legfontosabb és legérzékenyebb arupiaca,
amelyet jelentésen befolydsolnak a geopolitikai kockdzatok. Az olajellatas jelentés része
a Perzsa-6bol térségében koncentralodik, szamottevé hanyadanak szallitasa a Hormuzi-
szoroson keresztil torténik, az olajpiac pedig rendkivil érzékeny a regionalis sokkokra, kii-
[6nosen a szallitasi Utvonalak megszakaddsdra. A szoros lezdrasa nemcsak sokkot jelent
az energiapiac szamara, hanem komoly probatétel elé dllitja a globalis gazdasag ellenalld
képességét, mivel az energia, mint a termelés alapvetd tényezdje, kdzvetlenll befolyasolja
a gazdasagi novekedést, az inflaciot és a pénziigyi stabilitast.

Az Egyestlt Allamok és Izrael &ltal az Irani Iszldm Koztarsasag ellen inditott tdmadasok
nyoman Teheran hatdrozatlan id6re lezarta a Hormuzi-szorost. Ez a |1épés komoly meg-
razkédtatast okozott a globalis olajpiacon, és ennek eredményeként az olajarak hirtelen
100 dollar folé emelkedtek hordénként. Ez az aremelkedés nem csupan a fizikai ellatasi hi-
anynak koszonhetd, hanem a piaci varakozasoknak és a pénziigyi szerepl6k viselkedésének
is. Szdmos energiaipari szakérté el6rejelzése szerint, ha ez a helyzet tovabbra is fennall,
a globalis piacokon, kuléndsen Eurépaban, a horddnkénti olajar elérheti a 200 dollart.

Ebben a tanulmanyban azt vizsgaljuk, hogy a Hormuzi-szoros lezarasa hogyan befolyasolja
a globalis olajpiacot a jelenlegi kdrilmények kdzott, hogyan jarulhatnak hozzd a globalis
stratégiai tartalékok a valsag sulyossaganak enyhitéséhez, mennyire ellendllo Iran gazdasa-
ga és fiskalis eszkdztdra a Hormuzi-szoros hosszabb ideig tarté lezarasaval szemben, és mi-
lyen mechanizmusok tarthatnak fenn az exportot, az dllami bevételeket és a |étfontossagu
importot egy ilyen valsag idején, valamint hogy a globalis gazdasag felkészlltsége milyen
mértékben kilénbozik az 1973-as olajvalsag tapasztalataitol.
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A globadlis olajpiac felépitése és sebezhetSsége

A rendelkezésre allé adatok szerint jelenleg a globalis olajfogyasztas napi 100 millié hordo olaj
kortl mozog, amelynek korilbelll 20 szazalékat a Hormuzi-szoroson keresztil szallitjak. Az alterna-
tiv csGvezetékek miatt azonban a teljes ledllas soran ténylegesen érintett ellatasi mennyiséget napi
14—15 millié horddra becsulik. Ez a szam dnmagaban is komoly sokkot jelent globdlis szinten, mivel
a torténelem soran még a kisebb zavarok is jelent6s aringadozdsokat okoztak.

Szaud-Ardabia kelet-nyugati csévezetéke és az EgyesUlt Arab Emirségek Fudzsejra-i csveze-
téke a legfontosabb alternativ Utvonalak kozé tartozik. Ugyanakkor ezeknek a csévezetékeknek
a korlatozott kapacitdsa (6sszesen napi 5-6,5 millié hordd) arra utal, hogy még optimalis koril-
meények kozott is csak a kiesett ellatas egy része potolhato.

Masrészt a Perzsa-0bolhoz tartozd région kivili termelés novelése, kilondsen az amerikai
palagdz-szektorban, kiegészitd szerepet tolthet be. Az ilyen ndvekedéshez azonban id6 kell, és
szamos tényez6tdl fligg, mint példaul a beruhazasok, a jov6beli arvarakozasok és a piaci stabili-
tas. Ezért rovid tavon nem tudja teljes mértékben pdtolni a kinalatkiesést.

Osszességében, még az dsszes alternativ kapacitas figyelembevétele utan is, a globalis piac
tovabbra is napi 10-12 millié horddnyi hianyt fog tapasztalni. A kereslet alacsony rugalmassa-
gat figyelembe véve egy ilyen hidny kdzvetlendl az drak meredek emelkedéséhez vezet. Ez az
aremelkedés mar dnmagaban is kiigazitd mechanizmusként mdkodik, és a fogyasztds csokkené-
se révén fokozatosan helyredllitja a relativ egyensulyt a piacon.

A stratégiai tartalékok szerepe a sokkhatasok tompitasaban

A stratégiai olajtartalékokat a kindlati sokkok hatasainak enyhitésére szolgald kulcsfontos-
sagu politikai eszkdzként hoztak létre. Ezeknek a tartalékoknak a teljes mennyisége vilagszerte
kordlbelll 4=5 milliard horddra becsilhetd.

Valsag idején ezeket a tartalékokat féként a Nemzetkdzi Energialigynokséggel (IEA) egyltt-
mUkodve bocsatjak ki, és néhany honapig napi tobb millié horddét tudnak a piacra juttatni. Ezen
készletek szerepe az, hogy képesek megeldzni a hirtelen sokkhatasokat és a panik altal vezérelt
piaci viselkedést. Ez azt jelenti, hogy elméletileg a 4—5 millidrd hordds stratégiai készletek korul-
belll 267-333 napig fedezhetnék a napi 15 millié hordds globalis hidanyt.

A gyakorlatban azonban, a valds kortlmények alapjan, a napi kibocsatasi kapacitas korlatai
és a politikai megfontoldasok miatt szereptk elsésorban a valsag sulyossaganak enyhitése és a
volatilitds kezelése, nem pedig az elvesztett ellatas teljes potldsa. Mds szavakkal, ez az eszkoz
id6t ad mas piaci mechanizmusoknak, példaul a termelés novelésének és a kereslet visszafo-
gasanak, hogy azok megfeleld hatast fejtsenek ki. Ebben az alkalmazkodasi szakaszban mélyre-
hatd egylttmdkodésre van szlkség az orszagok és a piacok kozott, amely novelheti a globalis
kormanyzas szerepét.
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A Hormuzi-szoros hat hénapos lezarasanak forgatokdnyve

Ha a Hormuzi-szoros lezardsa hat hénapig tart és a globalis kinalat csokkenése napi 14—
15 millié hordd korll lenne, ami a globalis piac 14-15 szazalékanak felel meg, ez a zavar
nemcsak az energiapiacot, hanem az egész globalis gazdasagot érintené, mivel az emelkedd

/////

llyen kortulmények kozott az olajarak gyorsan emelkedhetnek. A 150-200 dolldros sav va-
l6szin( forgatokonyvnek tekinthetd, mig sulyos koriimények kdzott magasabb szintek (akar
250 dollar korali értékek) is lehetségesek. Ezt a novekedést nemcsak a kindlati hianyok, ha-
nem az inflacids varakozdsok és a pénziigyi piacok aktivitdsa is 6sztonzi.

Az olajarak hirtelen emelkedése viszont magasabb globdlis inflaciohoz, a fogyasztdk vasar-
l6erejének csdkkenéséhez és végs6 soron a gazdasagi ndvekedés lassuldsahoz vezet. llyen hely-
zetben még az olajtermeld orszagok is gazdasagi kihivasokkal szembesllhetnek a piaci instabili-
tds és a csokkend globalis kereslet miatt.

Osszehasonlitas az 1970-es évek olajvalsagdval

Az 1970-es években a globdlis olajfogyasztas napi 50—65 millid hordd kordl volt, mig ma mar
eléri a napi 100 millié hordét.

Az 1973-as olajvalsag idején a kinalatcsokkenés olyan helyzetben kovetkezett be, amikor
stratégiai tartalékok szinte egyaltaldn nem alltak rendelkezésre. Ez szamos orszagban az olajval-
sag gyors elterjedését eredményezte és gazdasagi recessziot okozott.

Ezzel szemben a mai globalis gazdasagnak tobb olyan eszkdze van az ilyen valsagok kezelé-
sére, amelyek azonnali stabilizalé hatast fejtenek ki. A stratégiai tartalékok, az energiaforrasok
viszonylagos diverzifikaltsaga és a torténelmi tapasztalatok mind olyan tényez8k, amelyek csok-
kenthetik a valsag sulyossagat, bar nem tudjak azt teljesen semlegesiteni.

Az azonnali stabilizalé hatdson tul a globadlis kormanyzas dontd szerepet jatszhat a stratégiai
tartalékok hatdsanak maximalizaldsaban. A koordinalt nemzetkozi stratégiai tartalékok felsza-
baditdasanak stratégiai els6bbséget adhatnak az importalt olajtél nagymértékben fliggd, sebez-
hetd orszagoknak és régioknak, biztositva ezzel az alapvetd szolgdltatasok és az ipari termelés
folytonossagat ezekben az orszagokban. A hatékony kormanyzas emellett segithet fenntartani
a globalis termelési lancok integritdasat, megakadalyozza a gazdasagi sokkhatasok lancreakcio-
jat, és erdsiti az energiapiacokba vetett bizalmat, bizonyitva, hogy bar a tartalékok nem tudjak
teljes mértékben ellensulyozni az olyan jelentds zavarokat, mint a Hormuzi-szoros hosszabb
ideig tartd lezardsa, de tovabbra is elengedhetetlen eszkdzok a kockazatok enyhitésében és a
globalis energiabiztonsag tamogatasaban.
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Iran olaja, exportja, bevételei és devizatartalékai: atfogd attekintés

Irdn gazdasagat er6sen meghatdrozza az energiadgazat, kiilondsen az olaj és a petrolkémi-
ai termékek, amelyek dominaljdk az exportot, az allami bevételeket és a devizadramlast. A Vi-
lagbank adatai szerint Irdn aru- és szolgdltatds-exportjanak dsszértéke 2024-ben elérte a 100
milliard dollart, ami a GDP korllbelll 23 szazalékanak felel meg. Torténelmileg ez az arany 20 és
35 szazalék kozott ingadozott, féként az olajarak és a nemzetkdzi szankcidk fliggvényében.

Irdn exportbevételeinek nagy része szénhidrogénekbdl szarmazik. A k6olajexport 6nmaga-
ban évente korulbelll 56—67 millidrd dollart termel, mig a petrolkémiai export tovabbi 12—
18 milliard dollarral jarul hozza évente. A kéolaj és a petrolkémiai termékek egyittesen Iran
teljes exportjanak korilbelll 70—85 szazalékat teszik ki, ami az orszagot nagymértékben fliggs-
vé teszi az energiadgazattol. Ez a GDP korilbelll 20-25 szdzalékat kitevd hozzajarulast jelent,
megerdsitve a szénhidrogének kdzponti szerepét az irdni gazdasagban.

Foldrajzi szempontbdl Iran exportrendszere nagymértékben fligg a Hormuzi-szorostdl. Iran
nyersolaj-exportjanak korilbelil 90-95%-a halad at ezen az Utvonalon, a petrolkémiai export
70-85%-a pedig szintén. Osszességében Irdn teljes exportjanak becslések szerint 70-80%-a
flgg ettdl a szorostdl, ami stratégiai sebezhet8séget és geopolitikai befolyasi pontot jelent.

A magas exportbevételek ellenére ennek csak egy része aramlik be a koltségvetési bevéte-
lekbe. Az IMF adatai szerint Irdn kormanyzati bevételei évente korilbelll 43 millidrd dollarra
rugnak (2024), ami a GDP nagyjabdl 10%-at teszi ki. A kormanyzati kiaddsok magasabbak, ko-
rdlbeldl 59 millidrd dollarra rdgnak, ami tartds koltségvetési hianyt eredményez. Az allami be-
vételek szerkezete tovabbra is a természeti er6forrasokra tdmaszkodik: az olaj és a kapcsolddd
bevételek a kozbevételek kortlbelll 50—60 szazalékat teszik ki, mig az adébevételek csak korul-
belll 20—-30 szazalékot, ami sok mas gazdasaghoz képest viszonylag alacsony addalapot tikroz.

Iran kilsé pénzlgyi helyzetét deviza- és aranytartalékai is meghatarozzak. A teljes tartalék
(beleértve az aranyat és a kilfoldi betéteket) 2024-ben korulbelll 26 millidrd dolldrra becsil-
hetd, és az el6rejelzések szerint 2025-ben elérheti a 34 milliard dollart. Azonban a tartalékok
nem mindegyike hozzaférhet6. A nemzetkdzi szankcidk miatt Irdn felhasznalhatd tartalékai
lényegesen alacsonyabbak, korilbelll 21-24 milliard dollarra rdgnak. Irdn pénziigyi rendszeré-
nek egyik legfontosabb korlatja a kilféldon befagyasztott vagy korlatozott eszkdzok nagy meny-
nyisége. Becslések szerint 80—100 millidrd dollarnyi irdni pénzeszkdz maradt blokkolva kilféldi
szamlakon a szankciok miatt. A gyakorlatban Irdn ténylegesen csak potencialis devizatartaléka-
inak korulbelll 20-25 szazalékahoz fér hozza.

Ha a Hormuzi-szoros hat hénapig zarva maradna, Iran sulyos gazdasagi sokkot szenvedne el.
Mivel exportjanak 70—80 szazaléka, koztik az olajexport 90—95 szazaléka a szoroson keresztl
torténik, az orszag hat hénap alatt 35—40 milliard dollar exportbevételt veszithetne, ami a kor-
manyzati bevételek 25—-35 szdzalékos 6sszeomldsat eredményezné. A minddssze 21-24 millidrd
dolldros felhasznalhato tartalékkal a kormany csak néhany hénapnyi kiadast és alapvets importot
tudna fedezni, mig a gazdasag valdszinlileg mély recesszioba kerllne, a GDP 15-20 szazalékkal
csokkenne, amit az inflacid szarnyalasa és a valuta leértékel6dése kisérne. Egy ilyen forgatokonyv
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esetén Irdn kénytelen lenne olyan vészintézkedésekre tdmaszkodni, mint a tartalékok lehivasa,
a belfoldi pénzmennyiség novelése, a szarazfoldi Utvonalakon torténé kereskedelem bdvitése
és a feketepiaci olajértékesités a kormanyzati mikodés fenntartasa érdekében, ami ravilagit az
orszag fokozott sebezhet8ségére a tengeri exportUtvonalak megszakaddsa esetén.

Kovetkeztetés

Osszefoglalva: a Hormuzi-szoros lezérasa — mivel az kritikus szerepet jatszik a globalis ener-
giadramlasban — az olajarak meredek emelkedéséhez és a globalis piacok instabilitasahoz veze-
tett. Ez a sokk a magasabb energiakoltségek révén atterjed a gazdasag mas szektoraira is, ami
inflacios nyomast és lassabb gazdasagi novekedést eredményez.

Az 1970-es évektdl eltéréen azonban a stratégiai tartalékok megléte és a valsagkezelési
mechanizmusok javuldsa csokkentette a globalis gazdasag teljes dsszeomldsanak valdszin(sé-
gét. Mindazonaltal a sulyos globalis recesszié valdszinlisége tovabbra is magas, kiléndsen, ha
a helyzet hosszabb ideig fennall. A stratégiai tartalékok és a kindlat fokozatos névelése csak a
valsag sulyossaganak enyhitésében segithet, mig a piaci stabilitas teljes helyredllitdsa a kinalati
zavarok megolddsatol és a keresleti kiigazitasoktdl fugg.

Ugyanakkor Iran gazdasagat markansan jellemzik az olaj és a petrolkémiai termékek al-
tal generalt erés exportbevételek, de a jelentds strukturalis korlatok is. Mig az export éves
szinten korulbeltl 100 millidrd dollart tesz ki, a kormanyzati bevételek tovabbra is korlatozottak,
a devizatartalékok nagy része hozzaférhetetlen, és az orszag erds fliggése a Hormuzi-szorosa-
tol aldhlzza mind az egyetlen kereskedelmi Utvonal iranti gazdasagi fliggdségét, mind pedig
stratégiai jelent@ségét a globalis energiapiacokon.
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