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VezetGi osszefoglalo

A vezetékes energiahordozodk lakossagi ara a 10 szdzalékos rezsikoltség-csokkentést kdvets-
en nem mutatott valtozast, a szilard tlizel6anyagoké pedig 2013 elsé 5 hénapjaban gyakorla-
tilag stagnadlt. A hdaztartasi PB-gdz julius 1-t6l hatdsagi aras lesz, az ara pedig 10 szazalékkal
fog csokkenni. 2013 madjusdban a 95-0s oktdnszamu motorbenzin és a gazolaj ara is éves
mélypontjdra esett. Ez f6ként annak volt kdszonhet6, hogy a Brent olaj hordénkénti ara a
2013 eleji, 120 dollart is megkozelitd szintekrél majusra a 100-106 dollarra csokkent, vala-
mint a hazai fizet6eszkéz a dolldrral szemben az kedvez6nek mondhaté 222-227 forintos
savban ingadozott. 2013 mdjusaban a hazai Uzemanyagok a szomszédos orszagokhoz viszo-
nyitva kismértékben dragultak. A benzin arat tekintve Magyarorszag régids dsszehasonlitas-
ban tovabbra is a kozépmezbnyben volt taldlhatd, a gazolaj viszont (euréban szdmolva) va-
lamennyi szomszédos orszdgban olcsdbban volt tankolhatd. A holland gazt6zsde spot ara
(TTF) 2013 majusaban majdnem 10 szazalékkal magasabb volt, mint 2012 azonos id&szaka-
ban. Ugyanakkor a kontinenst jellemz6 recesszios kdrnyezetben révid tdvon nem varhato az
eurdpai foldgazarak jelent6s felpattandsa.

Mig a nemzetgazdasdagi beruhdzadsok értéke 2008 és 2011 kozott folyamatosan csokkent,
addig az energiaszektorban megvaldsult beruhazasok értéke ebben az id6szakban nem mu-
tatott jellemzd trendet, és el6bbinél sokkal nagyobb volatilitds jellemezte. Az energetikai
beruhdazasi aktivitas a rendkivil magas 2008-as érték utan 2009-ben jelentdsen esett, majd
2010-ben ismét emelkedett, amit a 2011-es csokkenés kovetett. A rendkivil ingadozé beru-
hazasi aktivitds vélhet6en tobb tényez6 eredbjeként allt elS. A legmeghatarozdbb tényezd az
lehetett, hogy a vizsgdlt id6szakban, az energiaiparban, a beruhazasi érték jelentGs részét
egy-egy nagy projekt képviselte (er6md-, foldgaztarozo, illetve gdzvezeték épitések), amely
az adott évben jelentésen novelte az értéket, mig befejezése a kovetkez6é évben a mutatd
csokkenését eredményezte. Ezzel Osszefliggésben az is megallapithatd, hogy a tobb éven at
tartd, hosszu megtériilési idejli energetikai projektek jelentds részét a pénziigyi és gazdasagi
vilagvalsag bekoszontével és kiteljesedésével nem allitottak le, hanem befejezték, igy nem-
zetgazdasag tobb dgazatatdl eltéréen az energiaszektor beruhazasai aktivitasat 2008 és 2011
k6zott nem monoton csokkenés jellemezte.

2008 és 2011 kozott az energetikai beruhdzasok tobb mint egyharmada a villamosenergia-
termelés agazatban valdésult meg. Az dgazathoz kapcsolddé beruhdzasok értéke a vizsgalt
négy év els6 felében alacsonyabb volt, majd 2010-2011 sordn 6sszesen 365 milliard forint
értékben teljesiilt, ami jelentds mértékben a 2011-ben lizembe helyezett hdrom nagy er6m
(Gonydi Erémd, Dunamenti G3, Bakonyi VMT) épitésébdl fakadt. A harom egység Osszesitett
beruhazasi koltsége az akkori forint-eurd arfolyam mellett 170 millidrd forint volt. Szintén
magas beruhdzasi értéket képviselt az Uj sz6regi foldgdztarozé épitése (150 millidrd forint),



illetve a zsanai foldgaztdrozé bévitése. A gaztarozdshoz kot6d6 beruhdzasok 2008-2011 fo-
lyaman évrdl-évre csokkentek, ami részben a 2008-as kiemelked6en magas bazisértéknek
kdszonhetd, részben pedig annak, hogy a tervezett és sziikséges tdroldkapacitds megépulése
utan elsésorban mar csak a fenntartdshoz kapcsolédd tevékenységre volt sziikség. Nagy
aradnyt képviseltnek a beruhdzasi aktivitdsban a szénhidrogén-kitermeléssel és gazszallitassal
kapcsolatos beruhdzasok, amelyek koziil kiemelkedett a magyar-ukrdn, magyar-romdn, illet-
ve magyar-horvat gdzvezeték (egylttes értékiik 150 milliard forint) épitése.

A kovetkez6 néhdny évben, az energiaiparban a beruhdzdsi aktivitds csokkenése varhato.
Ebben tobb tényezd is szerepet jatszhat. Egyrészt szamos nagy volumen( projekt befejez6-
dott, uj nagyerémi épitése nincs folyamatban. A gdz- és villamosenergia-fogyasztas ala-
csony, a szabalyozasi kornyezet pedig nem megfelel6en kiszamithato, ezért a szektor szerep-
I6i nem tudnak hosszu tdvra elGre tervezni. Emellett az energiaszektort sujtéd kiilonadok és a
rezsikoltség-csokkentés kovetkeztében az energiacégek jovedelmezésége csokken, aminek
hatasdra az érintett vallalatok — sajat el6rejelzésiik szerint — visszafogjak beruhdzdsaikat,
fejlesztéseiket.

A kedvezé6tlen befektet6i kornyezet ellenére tobb nagy értékii projekt megvaldsitdsa varhato
a kovetkez6 3-5 év soran, amelyeket dontéen dallami tulajdonu cégek valdsithatnak meg.
llyen lehet a magyar-szlovak gazvezeték, a Déli-Aramlat gazvezeték, a Paksi Atomerdmili
UzemidG6-hosszabbitasa (mar megkezd6dott), a MOL tervezett 300 millidrd forint értékd be-
ruhdazasai, a MAVIR aldllomas és tavvezeték épitései, valamint az unids energiahatékonysagi
irdnyelv teljesitése érdekében véghezvitt épiiletenergetikai fejlesztések, amelyek azonban
nem vallalati, hanem fogyasztdoldali beruhazasként keriilnek majd be a statisztikaba.



1. Monitoring

1.1 Piaci folyamatok

1. ABRA: LAKOSSAGI ENERGIAARAK VALTOZASA (2012.05. = 100%)
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A lakossagi villamos energia és vezetékes gz dra 2013 majus hénapjaban 10 szazalékkal volt
alacsonyabb, mint a megel6z6 év azonos idGszakaban, mig a tavhé dija éves Gsszevetésben
11,7 szazalékkal mérséklédott. 2013 Gszéig nem varhaté komolyabb mozgds az arakban,
azonban a kormanyzat még a f(itési id6szak megkezdése el6tt Ujabb, legaldbb 10 szazalékkal
tervezi mérsékelni a lakossagi energiadrakat. A szén és a tlizifa dra 2013 eleje 6ta lényegében
valtozatlan, 2012 majusahoz képest azonban tobb mint 4 szazalékkal novekedett. A palacko-
zott haztartdsi propan-butan palack arat 2013. januar és aprilis kozott stagnalas jellemezte,
majusban pedig kismértékben, 1,4 szdzalékkal csokkent. 2013 julius 1-t6l hatdsdgi arassd
valik a lakossdgi vezetékes PB-gaz szolgdltatds, a 11,5 kg-os palackos PB-gaz, valamint a tar-
talyos PB-gdz, és mindharom esetben 10 szazalékos arcsokkentés fog megvaldsulni. Az ar-
mérséklés palackos gaz esetében nem csak a lakossagot érinti, hanem a kis-és kozépvallalko-
zasokra is kiterjed.

A fogyaszto arindex 2013 majusaban 0,1 szazalékkal csokkent a megel6z6 hdnaphoz képest,
éves O0sszevetésben pedig 1,7 szdzalékkal n6tt. Az alacsony inflacidt tovabbra is segiti az 2012
azonos iddszakahoz képest alacsonyabb (zemanyagar, illetve a mez&gazdasagi termékek
aremelkedésének lassuldsa.



2. ABRA: EURO ES DOLLAR ARFOLYAMOK ALAKULASA
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A hazai fizetGeszkoz a 2013. majus elején tapasztalt 298 forint/eurd-s arfolyamhoz képest a
hénap kozepére a 290 forint/eurd-s szint ald is csokkent. A forinter6s6désben a piaci varako-
zasokat messze felilmulé magyar GDP adatoknak, illetve a kedvez6 nemzetkozi befektetsi
hangulatnak is jelent6s szerepe volt. Majus végén a forint éves csucsara is er6sodott az eu-
réval szemben, hiszen a piac eddigre bedrazta hazank tulzott deficit-eljarasbdl vald kikerilé-
sét. A hénap utolsé napjan az arfolyamot felpattanas jellemezte, aminek hatdsara a kurzus a
296 forint/eurd-s szint folé emelkedett. A hazai fizet6eszkoz gyengulésében a megel6z6 id6-
szak forinter6sodését kovetd korrekcidnak, valamint, a FED likviditasnovel6 programjanak
ledllitasatol vald félelem hajtotta profit realizalasnak is szerepe lehetett. A forint/dollar arfo-
lyam 2013 majusaban kisebb ingadozdsokat mutatott, a hénap végén kozelit6leg a majus
eleji szinten tartézkodott. Ha az amerikai jegybank befejezné a likviditdsnovel6 programjat,
akkor a forint f6bb devizdkkal szembeni gyengilésére lehet szamitani, ami a forint/dollar

kurzus emelkedése révén, a hazai kutakon Gizemanyagar-emelkedést is generalna.

A Brent olaj horddnkénti ara (3.abra) a 2013 eleji 118-119 dollaros szintet kovetSen jelentds
csokkenésbe kezdett, és majus hdnap dontd részében 100 és 106 dollar kdzott oldalazott. Az
olajar-esés hatterében az amerikai és kinai ndvekedési kilatdsok romlasa miatt bekdvetke-
zett keresletcsokkenés allhatott, amelynek hatasa majusban is érz6dott. Az év tovabbi részé-
ben az el6rejelzések nem szamolnak az olajar jelentésebb emelkedésével, az egyik legneve-
sebb amerikai befektetési bank a gyengil6 eurdpai és kinai kereslet miatt az év végére 104
dollaros horddénkénti arat prognosztizal.



3. ABRA: A BRENT TiPUSU NYERSOLAJ VILAGPIACI ARA (DOLLAR/HORDO)
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4. ABRA: NAGYKERESKEDELMI FOLDGAZ ARAK A HOLLAND GAZTGZSDEN (EURO/MWH)

30

€/MWh

22
o Y o o N o S I ¢ % oy o >
N SRS & NN N S I A SR
ST S P Y R P S P I N N
0y ) » ~ ~ > » N > P ~ ~ ~
e TTF Polinom. (TTF)

Forrds: Reuters

A holland gdzt6zsde atlagos spot dra 2013 majusdban 9,6 szazalékkal volt magasabb, mint
2012 azonos id&szakaban, igy a flitési id6szak végével nem tortént meg az ar , lecsengése”.
Az el6z6 évinél magasabb gazar kialakuldasanak egyik legfébb oka az lehetett, hogy az azsiai
foldgazkereslet novekedése kovetkeztében csdokkent az Eurdpaba érkez6 cseppfolydsitott
foldgaz (LNG) export mennyisége, azaz mérséklédott a kinalat, aminek arfelhajté hatdasa volt.
A recesszids eurdpai kornyezetben révidtavon nem valdszin(sithet6 a foldgazarak felpatta-

nasa.



5. ABRA: A MOTORBENZIN ES A GAZOLAJ ARANAK VALTOZASA (2012.05. = 100%)

{ 104%

{102%

- ° em o

o™ o am o = °
.
¢ ems ° e ¢ am o

100% -
98%
96%
94%
92%

90%

88%

>y Yy Yy Ny yoywy
S 4,29 o~ ® ¥ A4 &

Motorbenzin e e == Gazolaj == -+ e Fogyasztdidr-index

Forrds: KSH

A hazai GUzemanyagarak az elmult egy év sordan nagymértéki csokkenést mutattak. A 2013.
majus hénapjaban tapasztalt 409 Ft/literes benzinar 5,5, a 417 Ft/literes gazolajar pedig 4,1
szazalékkal volt alacsonyabb, mint 2012 azonos id6szakdban. A kedvez6 folyamat mogott
elsGsorban az olaj vildgpiaci aranak csokkenése allt, hiszen a Brent olaj dra 2012 és 2013 ma-
jusa kozott kozel 7 szazalékkal esett. 2013 janudrjahoz képest majusban a benzinért literen-
ként atlagosan 10, a gazolajért pedig 11 forinttal kellett kevesebbet fizetni a kutakon. Az
éves Osszevetésben igen alacsony lizemanyagar jelentés mértékben hozzajarult a pénzrom-
las Utemének torténelmi mélypontra zuhandsahoz. Az izemanyagar-csokkenés kedvezéen
hat a benzin és a gazolaj irdnti keresletre, ami mar aprilisban éreztette hatasat, amikor éves
szinten 6,3 szdzalékkal n6tt az Gzemanyag kiskereskedelem volumenindexe. A fogyasztds
novekedése az megel6z6 havinal is alacsonyabb majusi benzin- és gazolajarnak kdszénhetd-
en tovabb folytatédhatott.



6. ABRA: ADOTERHEKET TARTALMAZO MOTORBENZIN ES GAZOLAJ KISKERESKEDELMI ARAK A SZOMSZE-
DOS EU TAGALLAMOKBAN; 2013. MAJUS20.; (MAGYARORSZAG=0%)
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2013 majusaban Magyarorszdgon az lUzemanyagarak régiés dsszehasonlitasban aprilis ho-
naphoz viszonyitva kis mértékben emelkedtek. A benzin hazai kiskereskedelmi ara a kornye-
z6 orszagokhoz viszonyitva a kozépmez&nyben talalhatd, Ausztridban marginalisan, Romani-
aban pedig majdnem 10 szazalékkal olcsébban lehet tankolni a benzinkutakon. Ugyanakkor
Szlovénidban és Szlovakidban, ahol a benzint a magyarorszaginal nagyobb addval terhelik,
3,8, illetve 4,7 szazalékkal magasabb volt a kiskereskedelmi ar. Majusban a gazolaj ara vala-
mennyi vizsgalt régids orszdgban alacsonyabb volt, mint hazankban, eurdt haszndld
szomszédainknal 4,7-6,3, Romanidban pedig tobb mint 9 szazalékkal.

2. Elemzések

2.1. A hazai energiaszektor beruhazasi aktivitasanak valtozasa 2008
és 2011 kozott

A tanulmdny modszertana

A tanulmany célja, hogy bemutassa az energiaszektor, valamint a szektor egyes dgazatainak
beruhdzasi aktivitasat a 2008 és 2011 kozotti id6szakban, valamint kitekintést adjon a kovet-
kez6 évek energetikai beruhdzasainak varhato alakuldsara. Az elemzés kitér a végbement és
a varhaté véltozasok, folyamatok lehetséges okaira, befolyasold tényezéire.



Kutatasunk soran az egyes dgazatok éves beruhdzasi aktivitdsat a Nemzeti Adé- és Vamhiva-
tal (NAV) tarsasagi adé adatbazisa (TAO) segitségével hataroztuk meg. Az adatbazis a Magya-
rorszagon bejegyzett vallalatok éves beszdmoldinak legfontosabb adatait tartalmazza. Beru-
hazasi aktivitds meghatdrozasdra az adatbazis Tdrgyévi beruhdzdsi érték adatsorat hasznal-
tuk fel. Jelenleg az adatok 2011-ig allnak rendelkezésre, igy a tanulmany is 2011-ig elemzi
azokat.

A figyelembe vett és vizsgalt véllalatok korét azok TEAOR kédja szerint hatdroztuk meg. Az
egyes vallalatok Targyévi beruhdzdsi értékét agazatonként, évek szerint aggregdltuk. Az
elemzés a kovetkezd dgazatokat vette figyelembe (1. tdblazat)

A magyarorszagi elemzések jelentds része az energiaszektor vizsgélatakor kizarolag a TEAOR
35. csoportjat vizsgdlja. Ide tartozik a villamosenergia-termelés, -szallitds, -elosztas és —
kereskedelem, valamint a foldgazelosztas és -kereskedelem. A 35. csoportbdl azonban a tel-
jes bdnyaszati verikum, a folyékony szénhidrogén termelés és -forgalmazds valamint a fold-
gaz szallitds és -tarolas is kimarad. Allaspontunk szerint ezen szektorok vizsgalata nélkiil az
energetikai aldgazat vizsgdlata hidnyos, ezért ezen tevékenységeket is bevontuk elemzé-
suinkbe.

Az adatbdzis altal figyelembe vett dgazatok egyes TEAOR kddjai nem kizarélagosan energeti-
kai tevékenységet végz6 vallalatokhoz tartoznak. Ezek esetében, az agazaton beliil azon val-
lalatok beruhazasi adatait vettilk szamitasba, amelyek tevékenysége az energiaiparba sorol-
haté. CsGvezetékes szdllitas esetében egyedil az FGSZ Foldgdzszallitd Zartkorlen M(ikodé
Részvénytarsasagot (FGSZ), raktdrozas, tarolas esetében pedig az MMBF Foldgaztarold Zart-
kortien M(kod6 Részvénytdrsasag (MMBF) és az E.ON Foldgdz Storage Zrt. (E.ON Storage)
kerilt szamitasba vételre. A kivalasztott vallalatok teljes egészében lefedik a vizsgalni kivant
foldgdzszallitas, illetve foldgaztarozas tevékenységet. Tovabba fontos megjegyezni, hogy a
TAO adatbazis jellegénél fogva a vallalatokat a legf6bb tevékenysége alapjan sorolja be. Eb-
bél kifolydlag a MOL Nyrt. anyavallalat 6sszes beruhazasa a kéolaj-feldolgozds agazat adatai
kozott jelenik meg, holott a cég szénhidrogén-kutatastél és kitermeléstél az izemanyag kis-
kereskedelmi tevékenységig a teljes szénhidrogén értéklancot lefedi.

Az energiaipar el6bb ismertetett lehatarolasa kdvetkeztében tobb, részben az energiaszek-
torhoz kot6dd tevékenység nem kerilt figyelembevételre. Ide tartozik tobbek kozott az
Uzemanyag nagy- és kiskereskedelem azon része, amelyet nem a MOL Nyrt. végez, a szilard
tlzel6anyag kereskedelem, a probdn-butangdzzal kapcsolatos tevékenységek, MOL NyRt-n
kiviili folyékony szénhidrogén tarolds, a nuklearis hulladékkezelés és a fogyasztdi oldal ener-
getikai beruhdzdsai. Ezen tevékenységek — a fogyasztéi beruhazasok kivételével — azonban
kisebb jelentéségliek, figyelmen kivil hagyasuk nem okoz jelentds torzitast.



1. TABLAZAT AZ ELEMZES SORAN FIGYELEMBE AGAZATOK ES AZOK TEAOR KODJA

Agazat TEAOR
Szénbanyaszat 05
K&olaj-, foldgazkitermelés 06
K&olaj-, foldgaz kitermelési szolgaltatas 09.10
K6olaj-feldolgozas* 19.20
Villamosenergia-termelés 35.11
Villamosenergia-szallitas 35.12
Villamosenergia-elosztas 35.13
Villamosenergia-kereskedelem 35.14
Gazelosztas 35.22
Gazkereskedelem 35.23
GGzellatas, légkondicionalas 35.30
CsGvezetékes szdllitas** 49.50
Raktarozas, tarolds*** 52.10

* kizardlag a MOL Nyrt. anyavallalat targyévi beruhdazasi értékét vettiik figyelembe
** kizardlag a foldgazszallitast vettiik figyelembe

*** kizarolag a foldgdztarozast vettik figyelembe

Forrds: KSH

Az energiaszektor beruhdzdsi aktivitdsdnak dltaldnos jellemzése

2008 és 2011 kozott az energiaszektor beruhdazasi aktivitdsa nem mutatott trendszerd visel-
kedést. 2008-ban kozel 540 milliard forint értékl beruhdzas valdsult meg, ami a kdvetkez6
évben meredeken, 36 szazalékkal csokkent. Majd 2010-ben intenziven, 42 szdzalékkal emel-
kedett, amelyet 2011-ben Ujabb esés kovetett. Az ingadozas egyik f6 oka - ahogyan azt a
tanulmany késébbi részében kvantitativ mddon is igazolni fogjuk - hogy az energiaszektor
beruhdazasi értékének kiemelked6en magas részét a kimondottan nagy volumen( projektek
adjak, mint az er6mdvek, gaztarozok, illetve gazvezetékek épitése, amelyek targyévben ki-
emelked6en magas beruhdzasi volument eredményeznek, mig a befejezésiket kovets év-
ben, hidnyukban, Uj nagy projektek nélkil az energetikai beruhdzasok visszaesése boritékol-
haté. Példaként emlithet6 a 2008-as kiemelked6en magas beruhazasi érték, amely jelent6s
részben abbdl eredt, hogy az MMBF sz6regi gdztarozéjanak donté része 2008-ban késziilt el,
ami 6nmagdaban 114 millidrd forintos tételt jelentett, illetve a magyar-ukran gazvezeték bévi-
tésének dontd része (62 milliard forint) is erre az évre esett. A 2009-es hatalmas zuhanas
egyik oka (a pénziigyi és gazdasagi vilagvalsag globalis hatdsai mellett) éppen e projektek



befejez6dése volt. A 2010-ben tapasztalhatd novekedés pedig jelentés mértékben a 2011-
ben Gzembe helyezett harom erém{ épitésének volt kdszonhetd.

7. ABRA AZ ENERGIASZEKTOR BERUHAZASI AKTIVITASA (2008-2011, FOLYO ARON)
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A 2012-es év adatai még csak részben ismertek. A KSH mddszertana szerint a 35-6s TEAOR
szam ald tartozé agazatokban (az ide tartozd agazatokat a tanulmany elején ismertettiik)
2012-ben mindossze 148 milliard forintnyi beruhazas valdsult meg, szemben a 2010-es 247,
és a 2011-es 235 millidrd forinttal. Ez az érték ugyan nem tartalmazza a gdzszallitast, a
gaztarozast, valamint a szénhidrogén-kitermelést és feldolgozast, de mivel 2012-ben el6bbi
kett6ben nem zajlottak az elImult évekéhez hasonld projektek, igy ebben az évben a teljes
energiaszektor beruhazasi értéke el6rejelezhetGen a 2011-es alatt fog maradni.

Az energetikai beruhdzasok aranya a vizsgdlt négy év sordn a nemzetgazdasagi beruhdzasi
érték 8-15 szazaléka volt. Ha az energiaszektor beruhazasi aktivitdsanak valtozasat 6sszevet-
juk a nemzetgazdasagéval (8. dbra), akkor azt a kovetkeztetést vonhatjuk le, hogy a két mu-
tatd trendje 2008 és 2011 kozott jelent&sen eltért, az energetikai beruhdzasok sokkal na-
gyobb volatilitdst mutattak. A teljes gazdasdg beruhazasi aktivitasa 2008 és 2011 kozott fo-
lyamatosan csokkent. 2009-ben 6,8 szazalékkal multa alul a 2008-as értéket, amihez az ener-
giaszektor mar emlitett 36 szdzalékos csokkenése tarsult. 2010-ben a nemzetgazdasagi be-
ruhdazdsok értéke — a tanulmany médszertana szerint - majdnem 22 szazalékkal esett, mig az
energetikai beruhazasoké ezzel szemben 42 szazalékkal nétt. A két mutatd 2011-ben ugyan
azonos el6jell valtozast mutatott, de az energiaszektor beruhazasainak visszaesése aranyai-
ban jelentésen meghaladta az nemzetgazdasagi beruhdzasokét.

' ANAV tarsasagi ado6 adatbazisa
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8. ABRA A NEMZETGAZDASAG ES AZ ENERGIASZEKTOR BERUHAZASI AKTIVITASA
(2008-2010, FOLYO ARON)
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Azt is érdemes megvizsgalni, hogy azokban az években, amikor a teljes gazdasag beruhazasi
értéke esett, akkor a csokkenésben mekkora része volt az energiaszektornak. A 2009-es 302
milliardos csokkenés 64 szdzaléka, 194 milliard forint, az energiaszektorbdl szarmazott.
2011-ben pedig a nemzetgazdasagi beruhdzasok értéke 30 milliarddal, az energetikai beru-
hazasoké pedig 62 milliard forinttal csokkent, igy a beruhazasok visszaesésében fészerepet
jatszott az energiaipar. Ezzel szemben 2010-ben az el6z6 évihez képest a nemzetgazdasagi
beruhdzdsok az energetikai nélkil 28 szazalékkal estek, mig az energetika 42 szazalékos no-

vekedését mutatott, igy a teljes nemzetgazdasag visszaesését 22 szazalékra tompitotta.

Az energiaszektor beruhdzasi aktivitasat egyértelm(ien jellemzi a koncentraltsdg. Ezt azt je-
lenti, hogy az adott év beruhazasi értékének donté hanyadat néhany vallalat, illetve ezek
egy-egy kiemelked6en nagy értékl beruhdzasanak adott évre esé (elszamolt) része adja. A 9.
abra azt mutatja meg, hogy az adott évben az energiaszektor teljes beruhdzasi értékének
hany szazalékat jelentette az els6 és masodik legnagyobb, a 3.-5., a 6-10. legnagyobb beru-
hazast végrehajtd vallalat targyévi beruhdazasi értéke, illetve az ennél kisebb beruhazasok
Osszértéke. Jellemz6en az évi teljes beruhazasi érték 11-26 szazaléka a legnagyobb, 37-53
szazaléka pedig az 6t legnagyobb targyévi beruhazasi értékkel rendelkezé vallalattdl szarma-
zott. Ha az adott év tiz legnagyobb beruhazéjat nem tekintjik, akkor a maradék, azaz a ki-
sebb projektek (jellemzéen karbantarté munkalatok, fejlesztések, megujulé energiatermeld
egységek épitése) a teljes beruhazasi értéknek atlagosan még a 40 szazalékat sem teszik ki. A
részletes adatelemzés révén beazonosithatdak azok az emlitett, nagy volumend projektek,
amelyek a targyévi beruhdazasi érték donté részét adtak.
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9. ABRA BERUHAZASOK RESZARANYA AZ ENERGIASZEKTOR OSSZES BERUHAZASI ERTEKEBOL (2008-

2011)
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Az energiaszektor egyes agazatainak 2008 és 2011 kozotti beruhazasi értékét Osszegezve
megallapithatd (10. dbra), hogy a vizsgalt négy év soran a beruhdzdsok majdnem 55 szazalé-
ka a villamosenergia-iparban valdsult meg, 27 szazaléka a gaziparhoz, 14 szazaléka a szénhid-
rogén-kitermeléshez és feldolgozdshoz, 4 szdzaléka pedig a tavh6-dgazathoz és a légkondici-
onalashoz volt kothetd.

10. ABRA AGAZATOK RESZARANYA AZ ENERGIASZEKTOR BERUHAZASI ERTEKEBGL (2008-2011)
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Az Osszes energetikai beruhdzas tobb mint egyharmad része a villamosenergia-termeléshez
kapcsolddott. 2012-ben villamosenergia-ipar beruhazasait tekintve biztosra vehetd a vissza-
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esés, hiszen nagyobb egységek kozul a 24 millidrd forint 6sszkoltségl, pécsi 35 MW-os bio-
massza (elsésorban szalma) tiizelésti Pannonpower erém(i épitése zajlott. Uj, nagy kapacita-
su egységek épitése pedig az elkdvetkezend6 egy-két évben csekély valdszinliséggel fog
megtorténni, hiszen a csokkend-stagnald dramfogyasztds, az olcsé importaram kiszorité ha-
tdsa miatt a piacra belépd er6mi beruhazasa nem tériilne meg.

A kovetkez6 években erémlivi teriileten az egyik jelentGs értékl beruhdzasi értéket a Paksi
Atomerdém blokkjainak Gzemid6-hosszabbitdsa fog jelenteni. A tervek szerint az MVM 2017-
ig mintegy 35,5 millidrd forintot fordit az lizemidG-hosszabbitashoz sziikséges elGkészitésre,
mérnoki és szakért6i munkara, valamint eszkdzbeszerzésre. Hosszu tdvon pedig az energeti-
kai beruhdazasok ugrasszer( novekedését idézheti el az Uj paksi blokkok épitése, amelyek
Osszkoltségét 3000 millidrd forintra becsiilik.

A megljulé energiaforrasokat alkalmazé erémivek izembe &llitasat, segithetné a KAT-
rendszer helyébe 1ép6 megujuld és alternativ energiaforrdsokbdl el6allitott hé- és
villamosenergia-atvételi tdmogatasi rendszer (METAR) életbe lépése. Ennek feliilvizsgalata
zajlik, a jelenlegi eurdpai tendencidk miatt kétséges, hogy a megujuld energiatermelés dron
keresztiili tdmogatasa megemelkedik. A tdmogatasi rendszer korili bizonytalansagok miatt
szamos potencidlis befektet6 egyel6re kivar.

Az Uj energiahatékonysagi irdnyelv kdvetelményeinek teljesitése érdekében becslésiink sze-
rint 2014 és 2020 kozott évente 250-380 millidrd forintnyi beruhdzas valdsulhat meg. Ez a
hatalmas érték azonban az elemzésiink soran alkalmazott mddszertan szerint nem része az
energiacégek beruhazasi értékének, mivel fogyasztdi oldali beruhdzdsnak mindésiil.

Szintén jelentds, 15,5 szazalékos aranyt képviseltek az energiaszektor beruhdazasi értékében
a villamosenergia-elosztdsban megvaldsult projektek. A haldzati engedélyesek azonban a
rezsikoltség-csokkentés és a kiilonadok kovetkeztében varhatdan visszafogjak beruhdzasi
aktivitasukat, példdul az ELMU-EMASZ a vallalat sajat elérejelzése szerint 2013-ban a terve-
zett beruhdazasait 50 szazalékkal csokkenteni fogja.

A harmadik legnagyobb sullyal a szénhidrogén-kitermelés és feldolgozas bir, amely a vizsgalt
4 év sordn az energetikai beruhazasok tébb mint 14 szdzalékat adta. Az agazat beruhdzasai-
nak donté részét adé MOL a vallalatot terhelS kilonaddk (k6zmi-add, megemelt tarsasagi
nyereségadod) ellenére 2013 és 2015 kozott tervei szerint 300 millidrd forintot fog beruhazni,
illetve befektetni Magyarorszagon. Ugyanakkor, ennek az 6sszegnek csak egy része fordito-
dik energetikai beruhazasra, a bejelentett butadién lizem épitése mar nem az energiaaga-
zatban fog megjelenni.

A tobbi meghatarozo agazat fejlesztéseinek csokkenése mellett a szénhidrogén-kitermelés és
feldolgozas sulyanak novekedése varhatd a beruhazasi aktivitas tekintetében. A foldgaz-
kitermelés és a hozza kapcsolddo szolgdltatdsi tevékenységek beruhdzasi aktivitasanak len-
diletet adhatna a foldgazkutatasok Ujbdli elinditasa. Ez a gdzt kitermel6 cégek altal fizetett
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jelentds banyajaradéknak koészonhet6en a koltségvetésre is jotékony hatassal lenne. A ki-
termel6 agazat kutatashoz és termeléshez kapcsolddd beruhazasait alapvetéen érinti, hogy
2010-ben az orszag teljes teriiletét zartta mindsitették, koncesszids kiiras azéta nem tortént.
A korabbi kutatdsok lényegében befejez6dtek, igy Uj mez6 termelésbe allitasa koncesszid
kiirasaig nem varhatd. A legfrissebb informacidk szerint a nemzeti fejlesztési miniszter a kon-
cesszids kiirdsokat aldirta, a kiirdsok varhatdan Gsszel jelenek meg az Eurdpai Unié Hivatalos
Lapjaban.

A 2008-2011 kozotti idGszakban jelentds foldgdztarozé kapacitdsok épliltek ki, az energiaipar
beruhazasi értékének 11,5 szazalékat adva. jelenleg tarold épités illetve bovités nem folyik.

A beruhdzdsok tobb mint 10 szazaléka a vizsgdlt négy év sordn a gazszallitdsban valdsult
meg. Az agazatban hatalmas beruhdzdsi érték novekedés varhatd, ha megvaldsul a Déli
Aramlat gazvezeték magyarorszdgi szakaszanak épitése. A 229 km hosszusagu csévezeték
épitését a Gazprom 2015-ben jeldlte meg, 2016-tdl pedig a szallitds is megindulhat. A beru-
hazds tervezett koltsége 610 millié eurd, jelenlegi forintdrfolyamon mintegy 180 milliard
forint. A masik tervezett, Magyarorszagon keresztiilhaladd, a beszerzés diverzifikalasat el6-
segit6 gazvezeték, a Nabucco (illetve a 2012-es kormanykozi megallapodasoknak megfelel6-
en ennek roviditett valtozata a Nabucco West) megépiilése bizonytalan. Szintén jelentGs
gazipari beruhdzas lesz a magyar-szlovak interkonnektor (2013-2015), amelynek 6sszkoltsége
160 millié eurd (a jelenlegi keresztarfolyamon mintegy 45-48 milliard forint). A koltségek
nagyobbik része forditédik a 94 km-es magyarorszagi szakaszra, és kisebb a 21 km-es szlo-
vakra. A kétoldalu megallapodds szerint a vezeték tervezett forgalomba allitdsa 2015-ben fog
megtorténni. A vezeték stratégiai jelentésége, hogy a vezeték a 2015-ben Oroszorszaggal
torténd hosszu tava gazszerz6dés megkotésekor is er6sebb lehet az orszag alkupozicidja.

A tobbi energiaipari dgazat kisebb aranyt képvisel a beruhdzasi aktivitdsban, igy a megvalo-
suld projektek varhatéan csekélyebb mértékben fogjak befolydsolni az energiaszektor beru-
hdazasi aktivitasat. Ezek kozul kiemelkednek a MAVIR tervezett beruhazasai. A vallalat a tervei
szerint® 2016-ig alallomast épit a Debrecenben, Perkatan és Godollén, tovabba 400 kV-os
hatarkeresztez6 tavvezetéket létesit Gonyl és Gabcsikovo (Bds) kozott. A rendszerirdnyitd
energiatarold rendszert és alallomas korszer(sitéseket is tervez.

ZA Magyar Villamosenergia-rendszer Haldzatfejlesztési Terve 2012., MAVIR, Budapest, 2012
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A 2008-2011 k6zétti beruhadzdsi aktivitds dgazatonkénti elemzése az
energiaszektorban

Szénhidrogén kutatds, -banyaszat, kéolaj-feldolgozas

A hazai szénhidrogén-kitermeld, -szolgdltatd, valamint a kéolaj-feldolgozd szektor egyittes
beruhazasi aktivitdsa a 2008-as 87,6 millidrd forintos értékrél 2009-re 56,5 milliard forintra
csokkent, 2009 és 2011 kozott pedig 50 és 56 milliard forint kozott mozgott. A csdkkenés oka
elsGsorban a kéolaj-feldolgozas, illetve a szénhidrogén-kitermeléshez kapcsolédd szolgalta-
tasok beruhdzdsi értékének mérséklédése volt. A vizsgalt négy dgazatot tekintve a beruhdza-
sok 60-70 szazaléka a MOL Nyrt-hez volt kothet6. A kéolaj-feldolgozashoz kapcsolddé beru-
hazasok értéke a vizsgalt négy év soran 2008-ban teljesiilt a legmagasabb értékben, amikor
meghaladta az 55 millidrd forintot, majd a kovetkezé harom évben jelentds esést kdvetben
33-40 milliard forint kdzott ingadozott. A tobbi foldgaz-kitermel cég® beruhazasainak értéke
a 2008-2011-es id6szakban stabilnak mutatkozott, szlk sdvban, 11 és 13,5 milliard forint
kozott valtozott. A kGolaj-kitermel6 cégek beruhdazdsainak volumene pedig elenyészd, igy
valtozasanak csak marginalis hatdsa volt a négy vizsgalt szektor egylittes beruhazasi aktivita-
sanak dinamikajara.
11. ABRA. A HAZAI SZENHIDROGEN-KITERMELES, A KAPCSOLODO SZOLGALTATO TEVEKENYSEG ES A KO-
OLAJ FELDOLGOZAS AGAZATOK BERUHAZASI AKTIVITASA (2008-2011, FOLYO ARON)
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> A MOL Nyrt. is folytat foldgéaz-kitermelést, de ahogyan a tanulmanyban irtuk a TAO adatbazis a MOL kitermel6
tevékenységét is kdolaj-feldolgozas statisztikai sorba szamitja
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Villamosenergia-termelés, -szallitas, -elosztas és -kereskedelem

A hazai villamosenergia-ipar beruhazasi értéke 2008-ban 213 milliard forint volt, majd a
2009-es csokkenést kovet6en 2010-ben és 2011-ben is meghaladta a 280 millidrd forintot. A
vizsgalt négy évben a villamosenergia-szektor beruhdzasainak tobb mint 60 szazaléka a
villamosenergia-termeléshez volt kdthet6, igy beruhazasi aktivitdsdnak dinamikajat elsésor-
ban az villamosenergia-termel6 cégek tevékenysége szabta meg. Az dbrdn is lathatd, hogy a
2010-es és 2011-es kiemelked6en magas értéket éppen a villamosenergia-termelésben meg-
valdsult 180 millidrd forintot is meghaladd beruhazas eredményezte. A szektor beruhdzasait
tekintve a villamosenergia-elosztds tekinthet6 még meghatarozénak. Az elosztéi engedélye-
sek (ELMU-EMASZ, E.ON, EDF-DEMASZ) beruhdazasainak értéke 2008-ban 61 millidrdot tett
ki, majd kismérték(i csokkenést kdvetGen 2010-ben elérte a 82 millidrd forintot, 2011-ben
pedig ismét enyhén mérséklédott. A villamosenergia-szallitdshoz kapcsolédd beruhazasok a
2009-es mélypontot leszamitva névekvd volument mutatnak, a 2008-as 14,6 milliard forintos
értékhez képest 2011-ben jelentésen emelkedve mar a 26 milliard forintot is megkozelitet-
ték.

12. ABRA. A HAZAI VILLAMOSENERGIA-IPAR BERUHAZASI AKTIVITASA (2008-2011, FOLYO ARON)
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Forrds: TAO
A villamosenergia-termelés beruhazasainak jelent6s részét néhany nagyerém(i épitése adta:
e Dunamenti G3

2009 és 2011 kozott épllt meg a GDF SUEZ csoportba tartozé szazhalombattai Dunamen-
ti Erém( G3-as blokkja. A beruhdazas keretében, melynek 6sszértéke 200 millié eurd, ak-
kori atlagos arfolyamon mintegy 50 millidrd forint volt, az erémd{ egyik hagyomanyos
technoldgiaju blokkjat alakitottdk at kombindlt ciklusiva. A G3-as blokk kapacitdsa 407
MW, igy a fejlesztésnek kdszonhetéen az er6mU névleges beépitett teljesitéképessége
1938 MW-ra nétt.
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e Gonyl

A 433 MW beépitett teljesit6képességli kombinalt ciklusu gazturbinas Gonyi Erém(ivet
2009 és 2011 kozott épitette meg a német E.ON. Az 58 szazalékos névleges hatdsfoku
erém(i beruhdzdsi értéke megkozelitette a 400 millié eurdt, tehat akkori arfolyamon a
100 milliard forintot.

e Bakonyi Eromi

Szintén 2009 és 2011 kozott éplilt meg a Bakonyi Villamos Mivek Termeld Zrt. Gj, kétszer
60 MW beépitett kapacitdsu csucser6miiként Gizemeld nyiltciklusu gazturbinds eré6miive.
Az Ajkan megvaldsult beruhazas értéke 75 millid eurd, azaz kozelitéleg 19 millidrd forint
volt.

e Paksi Atomeromu

2006 és 2009 kozott 500 MW-ra lett megndvelve a Paksi Atomeré6mi négy blokkjanak
beépitett teljesit6képessége, aminek révén osszesen 134 MW villamosenergia-termel§
kapacitas jott |étre, a beruhazds értéke pedig 4,2 milliard forint volt. Az atomerém(iben
2008-2011 kozott 77,6 millidrd forint értékben tortént beruhdzas.

A kovetkezGkben megvizsgaljuk az egyes er6mivek fajlagos beruhdazasi koltségét, majd az
ezeket 6sszehasonlitjuk a jellemz6 nemzetkozi értékekkel. A harom ismertetett gazerémd
kozul Dunamenti G3 egység épitése esetében tapasztalhaté a legalacsonyabb fajlagos beru-
hazasi koltség, 123 millié forint/MW. A Bakonyi Erémdivet tekintve ez az érték 158 millié fo-
rint/MW, a Gonydi Er6m(i esetében pedig megawattonként 231 millié forint. A Dunamenti
G3 esetében azonban nem kerilt sor Uj blokk megépitésére, hanem ahogyan azt kordbban
irtuk, egy régebbi egységet alakitottak at kombinalt ciklusivd, ebbdl kovetkezéen a beruha-
zas koltsége is alacsonyabbnak adodott. A Gonyli és a Bakonyi Erémd fajlagos beruhazasi
koltsége kozotti jelentds kilonbségre pedig az eltér6é technoldgia ad magyardzatot, hiszen
el6bbi kombinalt ciklusy, utébbi pedig nyilt ciklust gazturbinas erém(. Uj villamosenergia-
kapacitds legalacsonyabb fajlagos koltség mellett a vizsgdlt id6szakban a Paksi Atomerémd
blokkjainak teljesitményndvelése révén jott létre (31 millié forint/MW). Ez érték azonban
nem hasonlithatd 0ssze a mar emlitett gazerémdivi beruhdzasokéval, hiszen Paks esetében
nem kerllt sor Uj egység épitésére.

Az Eurdpai Bizottsdg 2010-ben készitett felmérése szerint Eurdpaban egy 60-61 szazalékos
hatdsfoku kombinalt ciklusu gazturbinds er6m( atlagos fajlagos beruhazasi koltsége 690-840
euré/kW, mig ugyanez az érték 40-42 szazalék hatasfoku nyilt ciklusa gazturbinas erémdivek
esetében 560-690 eurd/kW. Ha ezeket Osszevetjiik a gony(ii kombinalt ciklusi gazturbinas
erédm( (58 szazalékos névleges hatasfoku) és az ajkai nyilt ciklust gazturbinas erémd (37-38
szazalékos hatasfoku) fajlagos beruhdazasi koltségével, akkor az allapithaté meg, hogy mig a
Bakonyi VMT koltsége megfelel az eurdpai atlagnak, addig a Gonyli Erém( kimondottan
dragdn épllt meg.
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13. ABRA. KOMBINALT- ES NYILT CIKLUSU GAZTURBINAS EROMUVEK FAJLAGOS BERUHAZASI KOLTSEGE
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A 2008-2011 kozotti idészakban a villamosenergia-ipari beruhdzdsok mintegy 7 szazaléka a
villamosenergia-szallitas agazatban valdsult meg. A beruhdzasokat szinte kizardlagosan az
allami tulajdonu MAVIR Zrt. végezte. Megéplilt tobbek kozott E.ON gonydi er6mivéhez
szlikséges Uj aldllomas és tavvezeték (5,5 millidrd forint), illetve a Pécs-Ernestinovo vezeték
épitése (5 milliard forint). 2012-ben fejez6dott be a Szazhalombatta-Oroszlany-Gy6r 220 kV-
os tavvezeték 400 kV-osra valé atépitése (8 millidrd forint), valamint az Albertirsa-
Martonvasar kozotti tavvezeték 40 km hosszu szakaszanak két rendszer(ivé bévitése (6,5-7
milliard forint).

Foldgazszallitas, -tarolas, -elosztas

GAazipari cégek kozé elemzésiinkben a gazelosztassal, gdzkereskedelemmel, gdzszallitdssal és
gaztarozassal foglalkozo véllalatokat soroltuk. A gazipari cégek beruhazdsi aktivitasa a 2008-
as 218 milliard forintrél 2009-re 90 millidrd forintra zuhant. 2010-ben ismét emelkedni tu-
dott, 128 millidrd forintra, 2011-ben pedig 59 millidrd forintra csokkent. A vizsgdlt négy éves
id6szakban a gazipari beruhdzasok kozel egyharmadat gdzszallitdshoz, 37 szdzalékat pedig a
gaztarozashoz kapcsolédd projektek jelentették. A nagy gdaztdrozd- és gazszallito-
vezetéképitési projektek lezarulasat kovetGen viszont a gazelosztas sulya is megnétt, 2011-
ben a gazipari beruhdzasok 34 szdzaléka mar ebbdl az dgazatbdl szarmazott.

4 European Commission: 2011 Technology Map of the European Strategic Energy Technology Plan (SET-Plan)
Technology Descriptions
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14. ABRA. A HAZAI GAZIPAR BERUHAZASI AKTIVITASA (2008-2011, FOLYO ARON)
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Gdaztarozot Magyarorszagon a vizsgalt idészakban két vallalat épitett, az MMBF Foldgaztarolo
Zartkorlen MUikod6 Részvénytarsasag (MMBF) és az E.ON Foldgdaz Storage Zrt. (E.ON Stora-

ge).

2007 és 2009 kozott épilt meg az MMBF Foldgdaztarold Zrt. 1,7 millidrd kobméteres sz6regi
gaztarozdja. A beruhdzds 6sszértéke 150 millidrd forint volt, amely sordn a Sz6reg-1 foldgaz-
telep kerilt tdrozéva alakitdsra. F6ként e projektnek volt koszonheté a kiugréan magas
2008-as érték, hiszen abban az évben a gazipari beruhazasok értékének felét e gaztarozod
épitése adta (a sz6regi tdrozd beruhdzasi értékének 2008-as évre es6 szakasza 118 milliard
forint volt), illetve szintén ennek tulajdonithatd a tarozod épitésének lezarasat kdvetd évben
tapasztalt hatalmas visszaesés.

Az E.ON Storage 2008 nyara és 2009 6sze kozott 32 milliard forint értékl beruhdzas kereté-
ben 600 millié kobméterrel bévitette a zsanai gaztarozé kapacitasat, amely 2170 kobméter
foldgaz befogaddsdra lett alkalmas, a napi kitarolasi kapacitdsa pedig 28 millié kbbméterre
nétt. A bGvités mellett Uj turbdkompresszorok is beszerzésre keriiltek, ezzel a betarolds se-
bessége is jelentGsen, napi 17,2 millié kbbméterre névekedett.

A gdaztdrozdk mellett a gazszallitd vezetékek épitése is hatalmas beruhdzasi értéket jelentett.
Hazankban 2008 és 2011 kozott gazszallitd vezetéket az FGSZ Foldgazszallitd Zartkorlien M-
kod6 Részvénytarsasag (FGSZ) épitett. 2007-2008 folyaman jelentds importkapacitas-bovités
tortént, megépiilt az Ukrajna fel6l érkezé Beregdardc-Hajduszoboszlé (124 km), valamint az
Algy6 - Varosfold (79 km) szakaszok épitése, amelyek 2008-ra esé beruhazasi értéke 62 milli-
ard forint volt. A kapacitdsnovel6 beruhdzas célja, a vallalat indoklasa szerint a névekvd fel-
hasznaléi igények fedezése és az épll6 sz6regi gaztarozo feltdltése volt. 2008 és 2010 kozott
épllt meg a Magyarorszagot és Romaniat 0sszekdtd (Szeged-Arad) nagynyomasu gazveze-
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tékrendszer (interkonnektor). A hazai szakasz épitése 9 millidrd forintba kerult. 2009 és 2011
kozott kerllt megépitésre a magyar-horvat interkonnektor, amelynek magyarorszagi szaka-
sza 206 km, beruhdzasi koltsége pedig 80 millidrd forint volt.
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