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1. BEVEZETES

1.1 A téma jelentosége és aktualitasa

Az Ertekezésemben a megujuld energiafajtak koziil a geotermikus energia magyarorszagi hasz-
nositasanak kérdéseivel foglalkozom. Az orszag jelentds héviz készlettel rendelkezik, aminek ki-
termelésében és energetikai célu felhasznalasaban (iiveghazak, foliasatrak fiitése) tobb évtizedes
tapasztalat all rendelkezésre. Jelenleg Magyarorszagon a geotermikus energia felhasznalasaval vil-
lamos energidt nem allitanak el6. A meglévo és gazdasagosan kitermelhetd termalviz készleteket
a kozvetlen héhasznositas (épiiletek, lakotelepek, a mezdgazdasagban liveghazak fitése) terén al-
kalmazzak.

A téma jelentdségét az Europai Unio energiapolitikdja, azon belill az Eurdpai Parlament és Ta-
nacs 2009/28/EK ,,RED” iranyelve indokolja. Az Eur6pai Uni6 energiapolitikajaban kézponti sze-
repet jatszik a megtjuld energiaforrasok aranyanak novelése a primer energiafelhasznalasban. Az
Europai Bizottsag altalanos célként tiizte ki, hogy 2020-ra az Union beliili energiafogyasztas 20%-
at megujuld energiaforrasokbol fedezzék. A 2020 utani idészakban pedig 2050-ig, a Bizottsag altal
meghatarozott cél, hogy az Unidban a brutt6 energiafogyasztason beliil a megujuld energiaforras-
bol szarmaz6 energia felhasznalas 75% legyen.

A megujulo energia a nem fosszilis energiaforrasokbol (geotermikus, nap, szél, vizenergia, bio-
massza), tovabba hulladéklerakobol, szennyvizkezeld l1étesitménybdl szdrmazd gazbol, valamint
biogazbol elballitott energia. Az Eurdpai Parlament és Tanacs iranyelve (2009/28/EK) Magyaror-
szag szamara 2020-ra jogilag kotelezd moédon minimum 13%-ban hatdrozta meg a megujuld ener-
giaforrasbol eléallitott energia a végsé energiafogyasztasban képviselt részaranyat. Az rendelke-
zésre all6 adatok (MEKH 2016) alapjan, ez az arany jelenleg 9,6%-os értéket képvisel.

A téma aktualitasat, a fentebb mar emlitett 2020. évi hatarid6 adja.

1.2 Problémafelvetés

Magyarorszagon az épiiletek fiitésére alkalmas, kiilonbdz6 méretii és teljesitményti geotermi-
kus tavhorendszer a 2015. évi adatok szerint mindosszesen 25 helyen miikodik az orszagban (TOTH
2015). A fiitési energiasziikségletiinknek csupan egy kicsivel tobb, mint 1%-at fedezziik geoter-
mikus energiaval a 25 kiilonb6z6 helyen (SzITA 2017).

Ertekezésemben a magyarorszagi geotermikus energia kozvetlen, tavfiitési céla felhasznalasa-
nak szabalyait, a felhasznalasi modot, mint beruhazas folyamatat, a folyamatban fellépd kockaza-
tokat vizsgalom abbol a szempontbdl, hogy ezek mennyiben segitik eld, vagy gatoljak egy geoter-
mikus projekt megvaldsitasat. Keresem az okat annak, hogy a nagy mennyiségben rendelkezésre
allo hazai geotermikus energiaforras ellenére miért csak kis szdmban valosultak meg eddig beru-
hazéasok. Mas megljuld energia beruhazasoktol eltérden, a geotermikus beruhazéasokra jellemzd,
hogy a megvalositas kezdeti szakaszaban olyan geologiai kockazatok felmeriilésével szamolnak a
befektetdk, amelyek meghatarozzak az egész beruhdzas kimenetelét, eredményességét. A beruha-
zas megvalositasarol hozandd dontés soran mas, a vallalkoz6 nyereségességén tulmutato, a kozos-
ségre nézve tarsadalmilag ,,hasznos” szempontokat is figyelembe kell venni. Ezen szempontok
koz¢ tartoznak az allami szerepvallalas, a kdrnyezetszennyezés (pl. CO2 kibocsatas) csokkentése,
a tarsadalmi hasznossag szempontja is.
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1.3 Az értekezés célkitiizései és a kutatas hipotézisei

A kutatasom elméleti megalapozasa céljabdl, attekintettem a téma nemzetkozi €s hazai elméleti
szakirodalmat. A geotermikus beruhazdsok megvalositasanak gyakorlati kérdéseinek feltarasa ér-
dekében forraskutatast végeztem. Ennek soran kiilonb6z6 unids iranyelveket, munkadokumentu-
mokat, nemzeti, nemzetkozi jogszabalyokat vizsgaltam at, adatokat gyijtottem és elemeztem.

Osszegezetem, rendszereztem az egyméstol fiiggetlen tanulmanyok megallapitasait, illetve
ezekben a tanulmanyokban leirt folyamatokbol tovabbi kovetkeztetéseket fogalmaztam meg. Ku-
tatasom egyes kérdéseit harom szinten kozelitettem meg: vizsgalatokat végeztem az Eurdpai Unio
szintjén n¢hany orszag vonatkozasaban, nemzeti szinten, ¢s egy konkrét beruhazassal kapcsolato-
san. A vizsgalat szempontrendszere alapvetden a geotermikus beruhazasok megvalosithatosagat
befolyasold teriiletek szerint harom egységre bonthato: egyrészt a beruhdzas jogi kdrnyezete (nem-
zeti, nemzetkzi jogszabalyok, torvények), mdsrészt a beruhazas finanszirozasi forrasai (gazdasa-
gossagi szamitasok, koltség-haszon elemzés, érzékenység vizsgalat), harmadrészt a megvalosit-
hatdsag soran felmeriilé kockazatok, (miiszaki, gazdasagi, geoldgiai) és ezeknek a kockazatoknak
a kezelése.

Egy konkrét geotermikus beruhdzas elemzése sordn a sajat empirikus tapasztalataimra tdmasz-
kodtam, amiket harom, geotermikus beruhazasokkal kapcsolatos kutatasi projekt soran gytjtottem
0ssze.

A helyzet- és allapotelemzések, illetve a f6bb tendenciak, fejlédési iranyok alatdmasztasara a
kutatdomunkam soran 6sszegyijtott adatokat, valamint mas hivatalos informaciokat hasznaltam fel.

Egy onkormanyzati geotermikus beruhazas megvaldsithatosaganak elemzése soran kapott ered-
ményekbdl altalanos képet alkothatunk a varhatoéan felmeriilé kockazatokrol, a hazai geotermikus
beruhazasokat hatraltato tényezokrol, a beruhazas finanszirozasanak lehet6ségérdl. A geotermikus
beruhazasok megvalosithatosaganak kutatdsa soran, az alabbi célokat tiiztem ki:

— Annak feltarasat, hogy egy geotermikus beruhdzas megvalositasanak folyamatat hogyan

befolyasoljak az érvényben 1év6 hatosagi engedélyeztetési eljarasok.

— Annak igazolasat, hogy a projektfinanszirozas, mint kockazatkezelési modszer, alkalmaz-

hat6 geotermikus beruhdzasok esetén.

— Annak vizsgalatat, hogy a SWOT-elemzés a geotermikus beruhazasok dontés-elokészitési

folyamataban a kockézatfelmeérés eszkozeként alkalmazhato.

— Annak vizsgalatat, hogy hogyan alakul egy tervezett magyarorszagi geotermikus beruhazas

megtériilése a Beruhdzo, az Allam és a Tarsadalom szempontjabol.

— Annak feltarasat, hogy a pénzpiaci hitel igénybevétele milyen hatdssal van a beruhazas

pénzaramlasara.

A geotermikus szakirodalom attekintése és a sajat vizsgalataim alapjan az alabbi hipotéziseket
fogalmaztam meg.

HIPOTEZIS 1: A geotermikus beruhazas megvaldsitasahoz sziikséges engedélyek megszer-
zésének folyamata hossza, tobb hatdsagot érintd folyamat, ami koltségekkel jar a beruhazora
nézve.

HIPOTEZIS 2: A SWOT-elemzés a geotermikus beruhazasok dontés-elékészitési folyamata-
ban a kockézatfelmérés eszkozeként alkalmazhato.

HIPOTEZIS 3: Monetaris szempontbol nem jelenik meg 0szténzé hatas az allami
szerepvallalasra nézve, a geotermikus beruhizasok tdmogatisa tekintetében mivel az allam
szamara nem képviselnek jelentds megtériilést ezek a beruhazasok.
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HIPOTEZIS 4: A beruhazo szamara az allami tdmogatas igénybevételének 6sztonzé hatasa
nagyobb, mint az adofizetési kotelezettségbdl szarmazé ellendsztonzd hatas.

HIPOTEZIS 5: A hitel felvétel mellett megvalosuld geotermikus beruhazis esetében a
diszkontrata valtozasabol eredd pénziigyi kockazat meghaladja a hitelkamatlab valtozasabol eredd
kockézati hatast.
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2. IRODALMI ATTEKINTES

2.1 Az energia szektor helyzetének altalanos jellemzése
Az energiafelhasznalas szorosan kapcsolodik a tarsadalmi és gazdasagi fejlodés szinte vala-
mennyi teriiletéhez. Minél fejlettebb egy tarsadalom, annal inkabb folyamatosan sziiksége van
energiara. A rendelkezésre all6 energiaforrasok meghatarozzak egy orszagban, hogy hogyan ala-
kul a gazdasag szerkezete, kijelolik nem csak a gazdasag, hanem sokszor a politikai, a szocialis és
a tarsadalmi haladés iranyait is. Egy orszag/régi6 energiafelhasznalasanak nagysagat olyan gazda-
sagi €s tarsadalmi tényezok befolyasoljak, mint példaul:

— A gazdasagi fejlodés iiteme, a gazdasag szerkezete, annak valtozasai.

— A miiszaki fejlettség szinvonala, a termelékenység szintje, minél fejlettebb egy gazdasag,
anndl tobb energidra van sziiksége. ( A munkaerdt gépekkel valtjak ki.)

— A rendelkezésre 4ll6 energiatermeld erémiivek szama, miiszaki adottsagaik, allapotuk. A
villamos energiat termeld erémiiveket egy adott energiahordozé (szén, foldgaz) hasznosi-
tasara tervezték, ezért ezeknek az erdmiiveknek a mitkddése hosszutavon meghatarozza az
adott energiahordozo felhasznalhaté mennyiségét. Ha az erdmiivek hatasfoka javul, akkor
a villamos energiafelhasznalashoz kevesebb energiahordozora van sziikség.

— Az adott orszag/régio lakosainak szdma, a lakossag életszinvonala, pl. hdztartasi gépekkel
valo ellatottsag, htités—flités, vilagitas, hasznalati melegviz eldallitasa, hany darab gépkocsi
van a haztartasok tulajdonaban.

— Az orszag épiilet allomanyanak mindsége, Osszetétele, az épiiletek miiszaki allapota.

— A Kkiilsé6 feltételek jellemzdi, melyek befolyasoljak a fogyasztéi magatartast, pl. éghajlati
viszonyok (kiils6 hémérséklet alakulasa id6ben stb.).

— Az energiafogyasztassal kapcsolatos fobb kérdéseket a fosszilis energiahordozok véges
készletei és az ezek elégetésekor jelentkezd, a kdrnyezetre nézve karos gazok, egyéb mel-
lIéktermékek kezelése jelentik. A kiilonbozo tarsadalmi sziikségletek kielégitéséhez sziiksé-
ges energia folyamatos biztositasanak feltétele olyan energiahordozdk felhasznaldsa, ame-
lyek nem novelik az tiveghazhatdsu gazok kibocsatasat, €s mas kornyezeti karokat sem
okoznak. Az energiagazdalkodas kérdései kiemelt szerepet toltenek be a vilag gazdasagpo-
litikdjaban. Az energiaellatassal és -fogyasztassal kapcsolatos problémak globalis jellegiiek,
kezelésiik nemzetkdzi sszefogast igényel.

2.1.1 A vilag energia helyzete

1950-2000 kozott megtriplazodott a vildg energiafelhasznaldsa. A szénfelhasznalas aranya
1920-ban érte el a maximalis értéket, amikor az Osszes energiatermelésre forditott forras 70%-at
szolgaltatta. Az olaj részardnya az 1980-as években érte el a csucspontjat, amikor a vilag energia-
mérlegében meghaladta a 40%-ot. Az International Energy Agency (IEA 2014) szamitasai szerint
2050-ben az energia sziikségletek kielégitésére hatszor annyi energiara lesz sziikség, mint amen-
nyit a vilagon 2000-ben megtermeltek. 2000-ben felhasznalt energia tobb mint 80%-a nem meg-
ujulo, vagyis fosszilis (kOolaj, foldgaz, kdszén) anyagokbol szarmazott. Ezen készletek jellemzdje,
hogy végesen allnak rendelkezésre és folyamatosan fogynak (GO6z 2005).
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A fosszilis lizemanyagok nem megujul6 energiaforrasok. Amikor elégetjiik dket, szamos mas
anyag is keletkezik bel6liik, széndioxid, kéndioxid stb. Egyes energia- és nyersanyag- készlet vizs-
galatokndl az adott idészak fogyasztasanak fiiggvényében lehet meghatirozni azt az életidot,
ameddig igénybe vehetd az adott forras. Kdolaj esetében a varhato ¢€letidé 50—-60 év, foldgaznal
ez az értek 160-300 év. A szén esetében nem szamolnak ilyen értéket, mert ebbdl a nyersanyagbol
vilagviszonylatban is jelentds készletek allnak rendelkezésre. A felhasznalasnak egyetlen komoly
korlatja az elégetés soran felszabaduld széndioxid légkorbe keriilése.

A fosszilis- és uranvagyon végessége, egyenetlen teriileti eloszlasa, a fogyasztas meredek no-
vekedése (Kina, India) az arak tartos és erds novekedéséhez vezet, és mindez dontéen befolyasolja
az energiaforrasokban szegény EU (és benne Magyarorszag) lehetdségeit. A vilag energiaigényé-
nek novekedésében a fejlodo orszagok jatsszak a meghatarozo szerepet. Masfél évtized mulva a
fejlodo orszagok Osszes energiafelhasznéalasa hozzavetdlegesen dupldja lesz a fejlett régiok ener-
giafelhasznéalasanak. A fejlodo régiok kozott Kina és India energiafelhaszndlasa a dominans. Nap-
jainkban ennek a két orszagnak az 0sszes energiafelhasznaldsa a vilag 0sszes energiafelhasznala-
sanak 27%-at teszi ki. Ez az arany a kovetkezo évtized végére 32% koriili értékre novekszik (IEA
2014).

Az International Energy Agency szerint (IEA 2014); a vilag 6sszes energiahordozo-felhaszna-
lasan beliil a fosszilis energiahordozok ardnya 2030-ig varhatéan valtozatlan marad. A 2012. évi
81,7%-r61 2030-ra 79,6%-ra csdkken a fosszilis tiizelobazisu energiafelhasznalés, azaz a csokke-
nés 2 szazalékpont koriili. A megujuléd energiaforrasok dsszes globalis energiafelhasznalason be-
lili részaranya a 2012. évi 1%-r61 2030-ra 2,6%-ra ndhet (IEA 2014). A kdvetkezo évtized végéig
nincsen szo6 tehat semmiféle 1ényegi strukturalis valtozasrol a globalis energiafelhasznalés forras-
oldalat (f6 energiahordozok szerinti megoszlasat) illetéen. A vilag energiafelhasznaldsan beliil a
fosszilis tlizelobazis volt és marad az abszolit dominans a jovében is. Az International Energy
Agency (IEA 2014) szerint a nuklearis energia Osszes globalis energiafelhasznalason beliili rész-
aranya varhatoan a 2012. évi 4,8%-r6l 2030-ra 5,4%-ra fog ndvekedni.

2.1.2 Az Eurdpai Unio energiapolitikajanak fébb célkitiizései

Az energiapolitika az energiaellatas stratégiaja. Ebbe beletartozik az energiaellatas és az ener-
giagazdalkodas feltételrendszerének kialakitasa, a jovObeli energiaigények és a szamitasba vehetd
energiaforrasok tartdos Osszhangjanak biztositasa, a gazdasagi fellendiilés szempontjainak figye-
lembevétele, valamint a tarsadalmi érdekek érvényesitése. Az energiapolitikaban az
ellatasbiztonsagi, illetve a jogalkotési feladatok mellett szerepet kap a fogyasztovédelem, a kor-
nyezetvédelem, a nemzetkdzi kotelezettségek teljesitésének feltételrendszere is (SZERDAHELYI
1998). Az energiapolitika f6 célja a lakossag és a gazdasag energidval vald biztonsagos ellatasanak
megteremtetése, a kornyezetszennyezés €s a szolgaltatdsi arak tarsadalmilag elfogadhatd szinten
tartasa mellett, hogy az indokolt energiasziikséglet kielégitése kelld eldrelatassal torténjen meg
(JAROSI-KACSO 2004). Egy orszag energiapolitikajaval, illetve azon beliil az energiaellatassal kap-
csolatban felmeriild kovetelményeket az alabbiak szerint lehet Gsszefoglalni (JAROSI-KACSO
2004):

Az energiaellatas legyen

— megbizhato,

— mindenki szamara elérhetd,

— gazdasagilag életképes,

— tarsadalmilag elfogadhato,

— akornyezetvédelem szempontjabol megfeleld (JAROSI-KACSO 2004).
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Az EU energiapolitikdja harom régéta meghatarozott célkitlizésén alapul: az energiaellatas biz-
tonsaga, fenntarthatosaga és versenyképessége. Az Unidban, 2006-2007-ben elindult egy folya-
mat, melynek eredményeként az Uni6 iranyelvekben, rendeletekben irta eld céljainak megvalosi-
tasat a tagorszagok szdmara. A kozos energiapolitika meghatarozasanak legfébb okai a kovetkezd
pontokban hatarozhatoak meg (COM (2010) 639):

— Az energiahordozok importjatol valo ndvekvo fliggdség csokkentése;

— Az energiatermelés diverzifikaciojanak novelése;

— A magas és ingadozo energiaarak hatasanak csokkentése;

— A vilagszerte novekvo energiakereslet;

— A termeld és tranzit orszagokat, valamint a szallitasi titvonalakat érintd biztonsagi kocka-

zatok;

— Az energiahatékonysag ¢s a megujuld energiaforrasok hasznélata terén tapasztalhato lasst

elérehaladas;

— Az energiapiac liberalizacidja mellett az energiapiacok korlatozott atlathatésdganak meg-

valamint az energiadgazat szereploi kozotti megfeleld koordinacio kialakitasa.

Az EU-28 tagorszagai, az energiasziikségletiiknek tobb mint a felét Union kiviili orszagoktol
szerzik be, €s ez az arany Osszességében novekvd tendenciat mutatott az elmult évtizedben. Az
EU-ba importalt energia nagyrészt Oroszorszagbol érkezik, amelynek a tranzit orszdgokkal foly-
tatott vitai az elmult években az ellatds megszakadasanak veszélyével fenyegettek (EUROSTAT
2016). A 2009. januari orosz—ukran gazvalsagra reagalva az Unio feliilvizsgalta az ellatas bizton-
sagaval kapcsolatos jogi szabalyozast. Az Eurdpai Unié Tanéacsa 2009. év szeptemberében elfo-
gadta a tagdllamok minimalis kdolaj- és/vagy kdolajtermék-készletezési kotelezettségérdl szolod
2009/119/EK iranyelvet. Az iranyelv a tagorszagok kormanyainak eldirja, hogy minimalis k6olaj-
és/vagy kdolajtermék-készleteket kell fenntartaniuk. Az iranyelv tovabba eljardsokat hataroz meg
ezeknek a készleteknek a forgalomba hozatalardl az ellatas esetleges zavaraibol eredd kovetkez-
mények megel6zésére €s enyhitésére, valamint olyan mechanizmusok létrehozéasara, amelyek ut-
jéan a tagallamok hatékonyan kezelhetik a kdolaj-, illetve a foldgazellatas esetleges stlyos zavarait.
Az Unid ezenfeliil kialakitott egy koordinaciés mechanizmust is, amely lehetdvé teszi, hogy a
tagallamok egységesen €s azonnal reagaljanak a veszélyhelyzetekre.

Az Eurodpai Bizottsag 2010. év novemberében elfogadta az ,,Energia 2020: A versenyképes,
fenntarthato és biztonsagos energiaellatas €s -felhasznélés stratégidja” elnevezésii kezdeményezést
(COM (2010) 639). A stratégia tizéves iddszakra vonatkoz6 energiaprioritasokat hatarozott meg,
és javaslatot tett egy sor, a kiilonb6z6 kihivasok lekiizdése érdekében hozhato intézkedésre. Ezek
kozott szerepel példaul a versenyképes arakon biztonsagos ellatast biztositd piacok kialakitdsa,
valamint a nemzetkozi partnerekkel folytatott targyalasok eredményességének novelése. Az Unid
torekszik arra, hogy kiils6 energiaszallitdival €s az energiaszallitas soran érintett tranzit orszagok-
kal jo kapcsolatot tartson fenn. Az ,,Energia 2020” programot fejlesztette tovabb 2014-ben az Eu-
ropai Unio ,,Energia 2030 stratégia”-ban, amely a 2030-ig tart6 id6szakra vonatkozo6 éghajlat- és
energiapolitikanak biztosit keretet (EUCO 169/2014). Az Europai Uni6 elkészitette az 2050-ig
sz010 energiatigyi litemtervet (COM (2011) 885), amely dokumentum hosszu tava célként az EU
tiveghézhatast gaz-kibocsatasanak 80-95%-os csdkkentését tiizi ki 2050-re.

Az EU energiaimporttol valo fiiggdségével kapcsolatos kérdések megoldasara az Eurdpai Bi-
zottsag 2014. majusaban az ,,Eurdpai energiabiztonsagi stratégia” (COM (2014) 330) cimii kozle-
ményben vazolta a stabil €¢s megfeleld mennyiségii energia biztositasaval kapcsolatos terveit. A
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dokumentum javaslatot tesz az Unidn beliili energiatermelés novelésére, a beszerzési forrasok €s
a kapcsolodo infrastruktira diverzifikalasara, valamint egységes allaspont kialakitdsara energia-
politikai kérdésekben.

Az Europai Bizottsag kiilonb6z6, az unids energiapolitikdt meghatarozé dokumentumainak
fobb elbirasai az alabbiakban foglalhatok 6ssze (2009/28/EK):

— 2020-ig 20%-kal tervezik csokkenteni a teljes primer energiafogyasztast. Ennek eszkozei:
alacsony fogyasztastu kozlekedési eszk6zok alkalmazasa, foldgéazzal fiitott erdmiivek hatas-
fokanak novelése, épiiletenergetika szabvanyok bevezetése, energiatakarékos késziilékek
alkalmazasa a fogyasztoknal.

— Az iiveghazhatast gazkibocsatas csokkentése: 2020-ig 20%-kal, 2030-ig 30%-kal, 2050-ig
60-80%-kal. 2020-ra valamennyi fosszilis tiizeldanyagl erémiinek rendelkeznie kell szén-
dioxid kivonasi és tarolasi technologiaval. 2020-ig a megujul6 energiaforrasok adjak a teljes
energiasziikséglet 20%-at, a biolizemanyagok részaranyanak 10%-ot kell elérni.

— A nukledris energiaval valo villamosenergia eléallitas eldnyeinek elismerése mellett nincs
kozosségi allasfoglalas, valamennyi tagallam 6nélléan dont ennek az energiahordozénak az
alkalmazasarol.

— Europa egyre jobban fiigg az importélt szénhidrogénektdl. Jelenleg a teljes energiaigény
50%-a import, valtozatlan koriilmények esetén ez a hanyad 60%-ra né 2030-ig (a gaz 84%-
ban, az olaj 93%-ban importb6l szarmazik majd). Az ellatasbiztonsag furcsa ellentmondasa,
hogy az uni6 egyfeldl a tagallamok kozti szolidaritdsban latja az ellatasbiztonsag szavato-
lasanak legfontosabb eszkozét, masfeldl viszont nem kivan beavatkozni abba, hogy az
egyes orszagok milyen forrasokbol szerezzEék be az energiat, és hogyan diverzifikaljak ener-
giafogyasztasuk szerkezetét. Az importfiiggdséggel egyiitt szinte automatikusan felértéke-
16dtek a nemzetkdzi kapcsolatok mind a tagallamok, mind az Unid szintjén. Folyamatosan
fejlédik a nemzetkdzi energetikai egyiittmiikodés keretrendszere, amely bilateralis és mul-
tilateralis nemzetkdzi egylittmiikodéseket foglal magaban (COM (2014) 330).

2.1.3 Az Eurépai Unio megujulé energiapolitikaja

Az Eurdpai Parlament €s Tanacs 2009/28/EK iranyelve a megujulé energiaforrasbol eldallitott
energia tamogatdsarol 2009. 6ta hatalyos az Unidban. Ez egy olyan atfogd europai szakpolitikai
keret, amely mennyiségileg meghatarozott célértékek, vilagos szabalyozas €s az allami tamogata-
sokra vonatkozo szabalyokkal 6sszeegyeztethetd, piaci alapu beruhdzasi 6sztonzok alapjan tdmo-
energiaforrasokrol sz6l6 iranyelv meghatarozza, és jogilag kotelezden eléirja, hogy a tagallamok
szamara a megljuld energiaforrasbol szarmazo energia hany szézaléka legyen az Osszes energia-
felhasznalason beliil.

A tagéllamok a 2009/28/EK iranyelv alapjan a nemzeti energiapolitikai intézkedések kiilon-
b6z6 eszkozeit hataroztdk meg a megujuld energia hasznélatanak 6sztonzésére, ezeknek az eszko-
zO0knek az alkalmazésa, végrehajtasa a tagallamok jogkore. Magyarorszag a Nemzeti Megujuld
Energia Cselekvési Tervben (1076/2010.(111.31.) Korm. hat.) hatarozta meg milyen modon kivanja
hasznositani a megujulo energiaforrasokat, az értekezés 2.1.6. sz. fejezetében kitérek ennek a do-
kumentumnak néhany részletére.

A 2009/28/EK iranyelv értelmében az Eurdpai Bizottsag kétévente jelentést készit az Eurdpai
Parlamentnek és a Tandcsnak a tagallamok megtjuléd energiafelhasznélas terén elért eredményei-
1dl, és a biolizemanyagok Union beliili felhasznalasarol, eldallitasarol. Ezek a jelentések 2011. ota
késziilnek minden masodik évben.
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A COM (2015) 293 bizottsagi jelentés szerint, 2020. végéig a tagallamok tobbsége varhatoan
teljesiteni tudja a megujulo energia iranyelvben megallapitott célértékeket. Az Eurdpai Unid egé-
szére nézve biztatdak a kilatdsok a 2020-ra vonatkozo6 célkitiizések elérésével kapcsolatban. A
2014-es végso energiafelhasznalasban a megujuld forrasbol nyert energia 16%-o0s részesedéssel
bir az unid 0sszes energiafogyasztasan beliil. A bizottsagi jelentés szerint az elérejelzések azt mu-
tatjak, hogy az EU, mint egész, 2020-ra eléri a 20%-o0s célkitlizését. Unids szinten a végsd ener-
giafelhasznalas kozel felét képviselo fiités €s hiités tovabbra is a legnagyobb agazat marad az ener-
giafelhasznalas szempontjabol. Emellett ez az 4gazat jarul hozza a legnagyobb aranyban a meg-
ujulod energiaforrasokkal kapcsolatos célkitlizésekhez €s a megujuld energiafogyasztas felét teszi
ki, még akkor is, ha a villamosenergia-dgazatnal lassabb litemben névekszik. 2015-ben az EU fii-
tésének €s hiitésének 18,1%-a szdrmazott megujuld energiaforrasokbol, amelyek korében a bio-
massza képviseli messze a legnagyobb ardnyt. A villamosenergia-termelés terén novekedett a leg-
gyorsabban a megujulo energiaforrasok aranya, amely jelenleg a teljes villamosenergia-termelés
28,3%-4t teszi ki. 2015-ben a megujuld energidhoz legnagyobb mértékben tovabbra is a vizenergia
jéarult hozza. Novekedés tekintetében a legjobban a parti sz€l teljesit. A fotovoltaikus napenergia
fejlodése egyenetlen volt, 2011-ben és 2012-ben ndvekedési cstcsot ért el, azdta azonban minden
egyes évben kisebb mértékben novekedett. A kiilonb6z6 megujuld energiaforrasok egyiittesen
(sz¢l és napenergia) az unids bruttd villamosenergia-termelésnek 12%-at adjak.

A kozlekedés teriiletén a megujuld energia tekintetében kittizott 10%-os cél 2020-ig vald el-
érése kihivast jelent, de tovabbra is megvalosithatd, ahogy az egyes tagallamok altal tett elorelé-
pések is bizonyitjak. A megujulé energiaforrasok terén, 2005. és 2014. kozott évente atlagosan 0,5
szazalékpontos ndvekedést mutatott a biolizemanyag felhasznéalasa, 2011. utan jelentds lassulés
kovetkezett be. Ez a lassu elérehaladas szdmos nehézségnek tulajdonithatd, koztiik a szabalyozasi
bizonytalansagnak ¢és a fejlett biolizemanyagok késedelmes elterjedésének.

2.1.4 Fosszilis energiafelhasznalas jellemzoi Magyarorszagon

Magyarorszag primer energia szlikségletét az 1950-es évekig dontden a szén, kisebb részben a
kdolaj €s a tlizifa elégitette ki. Ez napjainkra gyokeresen megvaltozott. A kdolaj és a foldgaz egyre
nagyobb szerephez jutott, és belépett a primer energiahordozok korébe az atomenergia is. Az or-
szag primer energiafogyasztasa 2010-ben 1058,8 PJ, 2014-ben 962,5 PJ-ra csokkent. Az energia-
fogyasztason beliil a fosszilis energiahordozok ardnya magas, 81,9%. Jelentds az import-fiiggdsé-
giink, jelenleg 70%. A termelésbdl és a behozatalbdl szarmazo6 6sszes rendelkezésre alld energia
30-30%-a foldgaz és kdolaj, 14%-a atomerdmiivi villamosenergia volt. Energiaimport-fliggdsé-
glink novekedett 2010. és 2014. kozott, és meghaladta az unids atlagot. Az energiaimport 12%-Kkal
volt tobb 2010-hez képest (KSH 2016).

A megljulo6 energiaforrasok mennyisége 2014-ben 88 PJ volt, majdnem a kétszerese a 2005.
évinek, €s a hazai energiatermelés 21%-a. A fosszilis energiahordozoink kitermelhetd készleteinek
¢és a termelés nagysaganak az értékei a 2.1. sz. tablazatban szerepelnek. Szénkészleteink jelentds
tartalékot képeznek, azonban az Eurdpai Uni6d nagy nyomast fejt ki a széntiizelés visszaszoritadsa
érdekében.

Az ellatasbiztonsadg megteremtésének rovidtavon is eredményes modja az energiatakarékossag.
Ennek két {0 teriilete a primerenergia-fogyasztas mérséklése, és az energiafelhasznalas hatékony-
saganak javitasa. Az a tavlati cél, hogy primerenergia-fogyasztasunk 2030-ra ne novekedjen 1150
PJ szint folé.
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2.1. sz. tablazat: Fosszilis energiahordozo készletek és kitermelésiik Magyarorszdagon 2016-ban

Fosszilis kész}etek Mag?/arorszégi Kitermelés Mennyi ic,l,eig
megnevezése készletek elegendd?
Kodolaj 18,4 Mt 0,8 Mt/év 23 év
Foldgaz 56,6 Mrd m* 3,12 Mrd m? 21 év
Feketeszén 1515 Mt 0 Mt/év -
Barnaszén 2244 Mt 0,95 Mt/év -
Lignit 4356 Mt 8,03 Mt/év -

Forras: KSH (2016) alapjan sajat szerkesztés

Az épiilet-energetikai fejlesztésekkel rendkiviil jelentds energia-megtakaritas érhet6 el. A laka-
sok ¢s kozépiiletek energiafogyasztasa 435 PJ évente, ez a magyar primerenergia-fogyasztas 45%-
a. Ennek a 435 PJ energianak a 70%-a, az épiiletek fiitését—hiitését jelenti. A 4,3 milli6 lakas tobb
mint 65%-a nem felel meg a mai hétechnikai kvetelményeknek. Energiastratégiai cél a lakasok
¢és kozépiiletek flitési energiasziikségletének 30%-os csokkentése (BOBOK—TOTH 2011). Az épiile-
tek hdszigetelésével a flitési energiaigények csokkennek, ezaltal csokken a fosszilis energiafel-
hasznalas, ami az energia import csokkentésének iranyaba hat.

A villamosenergia-termelésben az erdmivek hatasfokanak javitasa, a villamos halézatok vesz-
teségeinek csokkentése mellett, ugyancsak kiemelt feladat a kozlekedés energiafelhasznalasanak
csokkentése is. A gazdasagi novekedés €s kornyezetvédelem szamara elengedhetetlen a minél ha-
tékonyabb energiafelhasznalas. A Kozponti Statisztikai Hivatal 2016-ban megjelent kiadvanya
(KSH 2016) szerint, 2014-ben a végso felhasznalasra rendelkezésre allo energia 27%-at hasznalta
fel az ipar és az épitdipar egyiittesen. Ha a 2010. és 2014. év kozotti idészakot vizsgaljuk, akkor
elmondhato, hogy az ipari és épitdipari energiafelhasznalas 41%-kal emelkedett. A feldolgozodipar
energiafelhasznalasa 2010. és 2014. kozott 36%-kal nétt, ezzel egyiitt a feldolgozoipar termelése
15%-kal béviilt, ebben az elébb emlitett iddszakban az adatokbol azt lehet megallapitani, hogy
energiaigényes technologidk alkalmazasa valosult meg. A legnagyobb energia-felhasznalonak bi-
zonyuld kémiai és petrolkémiai d4gazatokban egyiittesen tobb mint kétszeresére emelkedett az el-
fogyasztott energia mennyisége. A szallitast is magaban foglalo kozlekedés részesedése 2014-ben
24% volt. A kozlekedés energiafogyasztasa 2010. és 2014. kozott 6%-kal nétt, ezen beliil a szektor
felhasznalasanak kilencven szazalékat a kozuti kozlekedés energiafelhasznalasa teszi ki (KSH
2016).

2.1.5 Megujuld energiak hasznositasanak lehetéségei Magyarorszagon

A megujul6 energiaforras (2001. évi CX. trv. VET 3. § 47. pont) az iddjarasi koriilményektol
fliggd nem fosszilis energiahordozé (Nap, szél), az iddjarasi koriilményektdl nem fliggd nem fos-
szilis energiahordozo6 (geotermikus energia, vizenergia, biomassza, valamint biomasszabdl koz-
vetve, vagy kozvetlentil eldallitott energiaforras), tovabba hulladéklerakokbol, illetve szennyviz-
kezeld 1étesitménybdl szarmazo géz, valamint biogaz.

Magyarorszagon a megujuld energiafelhasznalas 2015-ben 38,6 PJ, az 6sszes energiafelhasz-
nalason beliil 3,5% koriili érték. Az 2.2. sz. tablazatban a megujul6 energiafelhasznalas alakulasat
mutatom be 2000-2015 kozott, illetve elemzem, hogy az egyes megujuld energiaforrasok felhasz-
nalasanak aranya hogyan valtozott a vizsgalt id0szak alatt. Az 6sszes megljuld energiafelhaszna-
las tizendt év alatt 2,6 szeresére, 35,1 PJ-r6l 92,8 PJ-ra nétt. A 2005-2010 kozotti idészakban 1)
megujulé energiaforrasok 1éptek be az alapenergia hordozok korébe (szélenergia, biolizemanyag),
¢és ebben az idében 47%-kal ndtt a biomasszabol nyert energia mennyisége.
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Magyarorszag szélenergia szempontjabol nem szamit kedvezé helynek. Szélturbina-parkunk
328 MW kapacitasu, de a hektikusan valtakozo6 szélviszonyok miatt alacsony a kihasznaltsaga. A
sz¢élerémiivek értékelhetd teljesitoképessége a fogyasztoi igények ellatasa szempontjabol kicsi,
ezért mas energiaforrasbol jelentds tartalék-kapacitast kell 1étesiteni. Gyakorlatilag 2010-ig nin-
csen szamotteve villamosenergia termelés szélenergidval. Magyarorszdgon a szélenergia termelés
és felhasznalas 2010-2015. kozotti idészakban kezd6dott, és folyamatosan novekszik a termelése.

Geotermikus energia—hasznositasunk 863,6 MWt (TOTH 2015) elmarad a kedvez6 természeti
adottsagok ellenére. A 2.2 sz. tablazat adataibol latszik, hogy a geotermikus energiafelhasznélés
mennyisége az elmult tizenot év alatt gyakorlatilag alig valtozott, 4 PJ koriil mozog.

A napenergia-termelésiink novekszik. Magyarorszag legnagyobb fotovoltaikus erémiive 2015.
oktober elején kezdte meg miikodését, ahol 72 ezer napelem 16 MW energiat szolgaltat. A 2.2. sz.
tablazatban ez az adat még nem szerepel.

Szamottevé potencial van a biomassza és a biogaz hasznositasaban. A Nemzeti Fejlesztési Terv
(NFT 2007) ugyszolvan csak ezt preferalja. Az erd6- és mezdgazdasagi hulladékok hasznositasa
gazdasagos, ha nem kell messzire szallitani 6ket. Ma koriil-beliil évi 12 milli6é tonna biomassza-
hulladék felhasznalatlan marad, nem utolsé sorban azért, mert az alkalmazott gépi betakaritassal
hasznosithatatlanul a foldeken hagyjak. A biomassza hasznositdsanak legnagyobb része ma még a
villamos erémiivekben folyo fatiizelés. A gabona-, ill. olajos ndvényalapu biolizemanyag-gyartas
6 problémaja, hogy alapanyagokat er@sen vegyszerezik, és ezeket a gépesitett iparszerti mezégaz-
dasag allitja eld, a termelés fosszilis energiaigénye rendkiviil nagy, igy a teljes energiamérleget
figyelembe véve a fosszilis energiafelhasznalast még novelheti is (MEKH 2016). Az adatokbol
latszik, hogy a biolizemanyag és a biomassza felhasznalas jelentds, az sszes megajuld energia-
felhasznalason beliil 80-90% koriili az aranyuk barmelyik évet vizsgaljuk a tablazatban.

2.2. sz. tablazat. Alap energiahordozonak mindsiilo megujulo energia felhasznalasanak alakulasa 2000-
2015. kozott

2000 2005 2010 2015
Megnevezés Fel_, Megoszlas Fel_, Megoszlas FEI_, Megoszlas Fel_, Megoszlas
haszna- %-ban haszna- %-ban haszna- %-ban haszna- %-ban
las PJ las PJ las PJ las PJ

Vizerdmivivillamos |, ¢ 1,7 0,7 1,4 0,7 0,9 0,8 0,9
energia
Szeler_omuw villamos 0.0 0.0 19 24 25 27
energia
Geotermikus 4,0 11,4 3,6 7,2 4,1 51 4.4 47
Napenergia 0,0 0,1 0,2 0,2 0,2 0,9 1,0
Szennyviztelepi gaz,
deponiagaz, egyéb 0,0 0,3 0,6 15 19 3,3 3,6
biogaz
Bioilizemanyagok 0,0 0,1 0,2 5,9 7,3 15,8 17,0
Biomassza és kom-
munalis hulladék 30,5 86,9 449 90,4 66,0 82,2 65,1 70,1
megujulo része
Osszesen 35,1 100,0 49,7 100,0 80,3 100,0 92,8 100,0

Forras: KSH (2016) adatai alapjan sajat szerkesztés
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A megujul6 energiahordozok részaranyanak tovabbi ndvelése a primer energiafelhasznalason
beliil energiapolitikai, vidékfejlesztési, és kornyezetgazdalkodasi szempontok miatt, valamint az
EU felé tett vallalasok alapjan egyarant sziikséges. A megujul6 energiaforrasok fosszilis energia-
hordozot valtanak ki, ezéltal javul a kornyezet allapota, csokken az tiveghazhatasu gazok kibocsa-
tasa, mérséklodik a hagyomanyos energiahordozok importja. A megujul6 energiahordozo-felhasz-
nalas ndvelése 1), magas szintli technoldgiak alkalmazasat teszi lehetévé, uj munkahelyek kelet-
keznek. A kornyezetterheld anyagok (pl. szennyviziszap) energiava torténo atalakitasaval jelento-
sen csOkkenthet6 a kornyezet terhelése (TOTH 2015).

2.1.6 Magyarorszag energiastratégiaja és a megujulé energiaforrasok helyének,
szerepének attekintése 1990-t6l napjainkig

Magyarorszdgon az 1989-90-ben lezajlott rendszervaltds gazdasagi, tarsadalmi atalakulas is
volt egyben. Ezek a folyamatok hatassal voltak az energiafelhasznalasra, ezaltal az energiagazdal-
kodasra. A nagy energiaigényl ipari termelés lecsokkent, az ipar szerkezete atalakult (példaul, az
aluminium gyartas teljes vertikuma megsziint, vas és acélgyartas szintén, de az ¢lelmiszeriparon
beliil a cukorgyartés is befejez6dott). Magyarorszag egyoldalu és igen nagyaranyu energiafiiggo-
ségben allt az akkori Szovjetuniotol. A gazdasag atalakulasaval valtozasok torténtek az energia-
szektorban is. Sziikségessé valt egy egységes energiapolitika megalkotasa. A kovetkezékben azt
mutatom be, hogy milyen gazdasagi és politikai események hatdsara valtozott az energiapolitika,
¢s a valtozasok ellenére melyek azok a fobb elvek, melyek valtozatlanok maradtak az utdbbi tobb
mint huszon6t évben (JENEI 2015/1).

Magyarorszag energiaforrasokban szegény allam, ezért rautalt a folyamatos és biztonsagos
energiaimportra. Ez alapvetden hatarozta meg és a jovOben is meghatarozza az orszag lehetdségeit,
energiapolitikajat. A rendszervaltassal egyiitt jaro gazdasagi atalakulas érintette az energiaszektort
is. Az 1988. évi gazdaségi tarsasagokrol szolo, és az 1989. évi atalakulési torvények lehetove tet-
ték, hogy 0j tulajdonosi strukturak alakuljanak ki az energiaiparban is. Ennek hatasara megvalto-
zott az energetikai vallalatok rendszere is. 1990-ben példaul a gazszolgaltatok kivaltak az OKGT
(Orszagos Koolaj- és Gazipari Troszt)-bol. 1991-ben megalakult a MOL Rt. (Magyar Olaj és Gaz-
ipari Rt.), 1992-ben létre jott az MVM Rt. (Magyar Villamos Miivek Rt.). Az Gj vallalati rendszer
miikddéséhez az energiaiparhoz kapcsolhato torvényeket is megalkottak. Hatalyba 1épett példaul
a banyatorvény, a koncesszios térvény, a gaztdrvény, a villamos energia torvény. A megvaltozott
torvények altal szabalyozott piacok feliigyeletére 1étrejott a Magyar Banyaszati Hivatal és a Ma-
gyar Energia Hivatal (Jelenlegi elnevezése: Magyar Energetikai és Kozmii-szabalyozasi Hivatal).
A torvényekben érvényesiild 0 nemzeti energiapolitika alapelveit korabban az Orszaggyiilés elé
terjesztett dokumentum alapjan 21/1993. évi Orszaggytilési hatarozatban jeldlték ki. Ezek az alap-
elvek a kovetkezok (21/1993. évi OGY. hat.):

— Az energiaellatds biztonsaganak megdrzése, fokozasa. Az egyoldalu import fliiggdség mér-

séklése, a diverzifikalt energia-beszerzés gazdasagi-politikai feltételeinek megteremtése.

— Az energiahatékonysag €s az energiatakarékossag szerepének fokozésa, ezaltal az orszag
versenyképességének novelése.

— Az energiapiac miikodésének megfeleld gazdasagi és jogi kdrnyezet megteremtése annak
érdekében, hogy a magyar energiagazdasag fokozatosan képes legyen alkalmazkodni a ki-
alakuloban 1évo egységes eurdpai energiapiachoz.

— A legkisebb koltség elvének érvényesitése, az energiarendszer fejlesztésénél, miikddtetése-
nél.
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— Kornyezetvédelmi szempontok érvényesitése mind a meglévo energiatermeld és fogyasztd
berendezéseknél, mind a jovobeli fejlesztéseknél.

— A szénbanyaszat helyzetének rendezése a nemzetgazdasagi szempontok elétérbe helyezé-
sével.

— Az energetikai dontéseknél és az ezekhez kapcsolodd allamigazgatasi eljarasoknal a nyil-
vanossag szerepének novelése, azaz a tarsadalom véleményének figyelembevétele.

A felsorolt irdnyelvek, stratégiai elképzelések nagyobb része teljesiilt, mint példaul az ellatas
biztonsaga, az energiapiac jogi szabalyozasa. Bizonyos résziik megvalosulésa pedig folyamatban
van. Ezeknek az alapelveknek a megfogalmazasa azért volt jelentds, mert még a mai napig is meg-
hatarozo keretet adnak az energiapolitika mindenkori aktualizalasahoz. Azt is latni kell, hogy ezek
az alapelvek ugyan kiemelik a kornyezetvédelem fontossagat, de a megujuld energiaforrasok al-
kalmazasa még nem jelenik meg.

Az Orszaggyiilés, a 21/1993. évi OGY. hatarozatban, felkérte a Kormanyt, hogy legalabb két-
évenként készitsen tajékoztatot az Orszaggylilés részére az energiapolitika megvalosulasardl. Az
elsd ilyen tajékoztatd 1995-ben késziilt. Ebben az évben az Orszaggyiilés megalkotta a privatiza-
cios torvényt és annak modositasat, amely jelentdsen szilikiti az energetikai tarsasagokban a lehet-
séges allami tulajdon korét. A villamosenergia-ipar privatizaciojanak elsd iiteme soran a 245 mil-
liard Ft-os értékii vagyonbdl 180 milliard Ft bevételt sikeriilt elérni, amelynek dont6 része az aram-
szolgaltatok értékesitésébdl szarmazott. Az MVM Rt. az erdmiivekkel hosszl tdva aramvasarlasi
szerzOdéseket kotott.

A kovetkezd beszamold 1997. végén késziilt el, amelyet az Orszaggytilés elé 1998. év elején
vittek volna, de a benyujtdsara nem keriilt sor a valasztasok €s a kormanyvaltas miatt. Az energia-
politika elveinek megvaldsuldsarol 1999-ben késziilt egy eldterjesztés, amit a Kormany hatarozat-
ban (2199/1999. Korm. hat.) fogadott el.

Ez az eldterjesztés az 1995-1999. kozott az energiaiparban bekdvetkezett valtozasokrol, ese-
ményekrdl késziilt elemzéseket és allasfoglalasokat tartalmazza. Az eldterjesztésben az energia-
politika néhany 0y elvét is meghataroztak, melyek a kovetkezok:

— A gazdasag versenyképessége ¢és a fogyasztok érdekében, a nemzeti sajatossadgokat figye-
lembe vevd, az egységes eurdpai energiapiac részeként miikodo hazai energiapiac 1étreho-
zasa.

— A fenntarthat6 fejlodés jelentéségének hangstlyozasa.

A megmaradd monopoliumok atlathatd szabalyozasanak sziikségessége.

A 2001-ben késziilt tajékoztatd a korabbi alapelvek mellett két U elvet fogalmazott meg:

— az energiafelhasznélason beliil a meglijuld energiahordozdk részaranyanak novelését,

valamint

— az energiafogyasztok védelmének megvalositasat hataroztdk meg.

Az orszag 2004. évi unios csatlakozdsa magaval hozta az energetikai szabalyozasi feltételek
megvaltozasat. A fenti tényezok sziikségessé tették a gazdasagpolitika részeként megfogalmazott
energiapolitika Gjrafogalmazasat.

Az Orszaggyulés 2008-ban meghatarozta a 2008-2020. kozotti idoszakra vonatkozo energiapo-
litikat, amiben az ellatasbiztonsag, a versenyképesség és a fenntarthatosag, mint hosszatavra szo6lo
elsddleges célok egylittes érvényesiilését tiizte ki célul. Tovabba rogzitette az energiapolitika cél-
jait a gazdasag és a lakossag energiaigényeinek biztonsagos, gazdasagos, a kornyezetvédelmi
szempontok figyelembevételével torténd kielégitése, az energiapiaci verseny erdsitése, valamint
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az Eurdpai Unio keretében meghatarozott kozdsségi célok megvaldsulasanak eldsegitése érdeké-
ben (40/2008 OGY).

»A 2008-2020. kozotti idoszakra vonatkozd energiapolitikarol” hozott hatarozat (40/2008
OGY) egy keretdokumentumnak tekinthetd, egy 1j energiapolitikai koncepcionak, amely a régi
21/1993-as orszaggyiilési hatarozatot valtotta fel. A 2008. évi Gj energiapolitikanak a jelent6sége
abban van, hogy a megujulo6 energiaforrasok alkalmazasat, illetve az alkalmazas 6sztonzését jeloli
meg egyik f6 célként.

Az Orszaggytilés a 40/2008 OGY. hatarozataban a kovetkezo fobb célkitiizéseket rogzitette:

— Az energiapolitika stratégiai célja, hogy hosszu tavl szempontokat is mérlegelve optimali-
zalja az ellatasbiztonsag, a versenyképesség és a fenntarthatdosadg, mint elsédleges célok
egylittes érvényesiilését.

— Az energiapolitikan beliil biztositani kell a magyar energiapolitika és klimapolitika kdzotti
Osszhangot. Az iiveghazhatasu gazkibocsatasok csokkentésére vonatkozo vallalasok soran
figyelembe kell venni azoknak a magyar gazdasagra gyakorolt energia-ellatasbiztonsagi,
gazdasagi és versenyképességi hatasait.

— Az energiapolitika céljainak megvaldsitasat kiilondsen az energiahatékonysag javitasa, az
energiatakarékossag tdmogatasa, valamint a megljulod energiaforrasok €és a hulladékbol
nyert energia felhasznalasanak 0sztonzése terén az allami tamogatasi politika eszkozeivel,
tovabba az Eurdpai Unio altal Magyarorszag részére rendelkezésre bocsatott forrasokkal is
el kell segiteni. A megujuld energiaforrasok felhasznalasanak 6sztonzése soran kiemelt
figyelmet kell forditani a kdrnyezet- és természetvédelmi, valamint az élelmiszer- és takar-
manytermeléssel kapcsolatos hatasokra.

— Biztositani kell az energiapolitika céljaival 6sszhangban all6 — a piaci verseny feltételeit
biztositd, a fogyasztovédelem, az ellatasbiztonsag, a miiszaki biztonsag, a kornyezet- és
természetvédelem és a munkaegészség szempontjait figyelembe vevd, az Eurdpai Unio jog-
szabalyainak megfeleld szabalyozasi kornyezet kialakitasat és fejlesztését.

Még ebben az évben, 2008-ban, a kormany elfogadta a ,,Nemzeti Energiahatékonysagi Cselek-
vési Tervet” (2019/2008 Korm. hat.), és elfogadta ,,A megljuld energidk hasznositdsanak straté-
gija” (2148/2008 Korm. hat.) koncepciot is.

A megljuld energiahordozok részaranyanak novelése egyszerre csokkenti Magyarorszag im-
portfliggdségét és hozzajarul a fenntarthato fejlodés feltételeinek megteremtéséhez, a kornyezet-,
a természet- és a klimavédelmi célok teljesithetdségéhez (2148/2008. Korm. hat.).

Az energiapolitika célja, hogy a megjul6 energiafelhasznalas részaranya a gazdasag verseny-
képességét eldsegitve, az orszag, a térség, a régié mindenkori pénziigyi teherbird képességének
megfelelden novekedjen.

A magyarorszagi adottsagokat figyelembe véve a megujul6 energiaforrasok koziil elsdésorban a
biomassza, a szélenergia, a geotermikus energia, valamint a napenergia hasznositasa jelenthet ko-
moly lehetdségeket. Jelentds tartalékok rejlenek a biomassza hasznalatdban, de a tervezés €s a
kivitelezés soran szem el6tt kell tartani az Gsszes 1ényeges kornyezeti és fenntarthatdsagi szem-
pontot is. Ennek keretében kiemelt figyelmet kell forditani a mez6- és erdégazdalkodasbol szar-
maz6 biomassza felhasznalasara, mivel ezek esetében kornyezet- és természetvédelmi, valamint
fenntarthatosagi szempontok érvényestilhetnek.

A megljulo energidk felhasznalasanak tervezésénél az aldbbiakat kell figyelembe venni:
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— A megujuld energiaforrdsok hasznalata altalaban véve dragébb, mint a szénhidrogéneké. A
kiilonbség fokozatosan csokken, kiilondsen akkor, ha szamolunk az éghajlatvaltozas kolt-
ségeivel és a prognosztizalhatd kdolaj és foldgaz vilagpiaci aremelkedésekkel.

— A megujuld energiaforrasok javitjak az energiaellatas biztonsagat azaltal, hogy csokkentik
az import energia részaranyat, diverzifikaljak a beszerzési forrasokat, ndvelik a megyei tér-
ségekbdl szarmazo energia hanyadat, és ott 1j munkahelyeket teremtenek.

— A megujul6d energiaforrasok igénybevétele soran egyaltalan nem (pl.: szélenergia), vagy
csak csekély mértékben szabadulnak fel tiveghazhatéast okoz6 gazok.

Az energiapolitikai dontéseket minden szinten a klimavédelemmel 0sszetiiggd (az Eurdpai Uni-
oban ¢és nemzetkozileg vallalt) CO2 kibocsatas-csokkentés és az egyéb szennyezdanyag-kibocsa-
tasi normak betartdsdnak figyelembevételével kell meghozni. A Kiotdi Jegyzokonyv értelmében,
hazénkban az tiveghdzhatdsu gazkibocsatasokat 6%-kal kell csokkenteni a 2008-2012-es id6szak
atlagaban az 1985-87-es id0szaki szinthez képest. Magyarorszag kibocsatas-csokkentési vallalasa
kozéptavon, az Eurdpai Union beliili tehermegosztasi megallapodas fliggvénye. A targyalasok so-
ran a vallalas mértékét a tarsadalom és a gazdasag teherbird képességének mérlegelésével és adott-
sdgaik figyelembevételével kellett Magyarorszagnak meghataroznia. A klimavédelmi célok el-
érése érdekében egyarant nagy jelentdsége van az energiahatékonysag novelésének és a megjulod
energia hasznositasa térnyerésének.

Az elébbiekben felsorolt célkitiizéseket, a 2008-2009 kozott bekovetkezett vilagvalsag miatt,
illetve az 0j eurdpai unids iranyelvek meghatarozasa alapjan, modositani kellett. A korabbi straté-
gia nem szamolt a 2008-2009 kozott lezajlott gazdasagi recesszio alatt lecsokkent energiaigény
hatasaval. A legujabb energiafelhasznalasi eldrejelzések 1ényegesen alacsonyabb energiaigényt
valésziniisitenek 2020-ig, mint amivel a kordbbi energiastratégia szamolt. Az energiaigény valto-
zasat figyelembe véve az EU moddositotta a 2020. évre sz616 energia megtakaritasi elvarasait, amik
lényegesen alacsonyabbak lettek, mint a korabbi stratégia célkitiizései voltak. Az Eurdpai Parla-
ment és Tanacs 2009/28/EK iranyelve szerint a 2020-ra kitlizott célérték a megujulod energiahor-
doz6 felhasznalés terén, a primer energiafelhasznaldson beliil, EU szinten érje el a 20%-ot. A
biolizemanyag felhasznalas részaranya 10% legyen az 6sszes lizemanyag felhasznaldson beliil. Az
iranyelv a 20%-o0s megtjuld energiahordozo részarany elérése érdekében a tagallami adottsdgokat
¢és sajatossagokat figyelem bevéve, minden tagéllamra kiilon-kiilon elvarast fogalmazott meg. Az
iranyelv azt is el6irta, hogy a tagallamok 2010. jinius végéig készitsenek Nemzeti Megtijul6 Ener-
gia Cselekvési Terveket, amihez az Eurdpai Bizottsag 2009/548/EK hatarozataval egységes for-
manyomtatvanyt hatarozott meg. A Nemzeti Megujul6 Energia Cselekvési Tervben (1076/2010.
111.31.) a megujulo energiak hasznositasara vonatkoz6 litemezéshez a bazis évnek a 2005. év ada-
tait kellett figyelembe venni.

A Kormany altal 1076/2010.(111.31.) sz. hatarozatban elfogadott Nemzeti Megujuld Energia
Cselekvési Terv célkitiizései, roviden a kovetkezok.

Az Nemzeti Megtjuld Energia Cselekvési Terv épit Magyarorszdg megujuld energia stratégia-
jara, amelyet a Kormany a 2148./2008. sz. hatarozataban 2008-ban mar elfogadott. Azonban te-
kintettel az idokozben bekdvetkezett jelentds valtozasokra, a globalis gazdasagi recessziora, vala-
mint a Kormany altal meghatarozott, gazdasagi 0jjaépitési és gazdasagfejlesztési programokra, a
2148/2008 Kormany hatarozatban szerepld célszamait feliil- és atirta. Magyarorszag szamara a
megujuld energiaforrasok felhasznalasa egyszerre sziikségszertiség €s lehetdség is. Egyrészt sziik-
ségszerll igény, hogy a fosszilis energiahordozok tulzott felhasznalasabol eredd problémakra (kli-
mavaltozas, importfliggdseg, kiilkereskedelmi mérleg egyensulyhianya, energiaszegénység stb.)
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olyan valaszt keressen, amely tarsadalmi, gazdasagi ¢és kornyezetvédelmi szempontbdl eldnnyel
jar az orszag és a tarsadalom szamara. Masrészt lehetdséget teremt a nemzetgazdasag struktara-
valtasahoz, az atfogd termelési és piaci reformokhoz (1076/2010. sz. Korm. hat.). A Nemzeti Meg-
ujuld Energia Cselekvési Terv célkitiizései ennek megfeleléen keriiltek meghatarozasra, 6szto-
ndzve a nagyobb munkahely-teremtési potenciallal rendelkezd, helyi er6forrasokhoz és igények-
hez jobban alkalmazkodo kis- és kozepes energiatermeld egységeket, a minél magasabb hatasfo-
kon torténd energia-eldallitast, €s a hosszatavon fenntarthaté kornyezethasznalatot. Erre a kiilsé
feltételek valtozasa (technoldgiai fejlodés, beruhdzasi koltségek csokkenése, a kozvetlen kdzos-
ségi forrasok stb.), a szabalyozasi rendszer feliilvizsgalata és sziikségszerti atalakitasa, a timoga-
tasi rendszerek ujragondolasa, valamint az engedélyezési eljarasok egyszertisitése teremthet lehe-
tdséget. A fentiekkel 6sszhangban a Nemzeti Megujuld Energia Cselekvési Terv intézkedései a
kovetkez6 kozfeladatokat érintik:

— Sziikséges egy uj, a fenntarthat6 energiagazdalkodésrol szol6 térvény megalkotasa.

— A meglévl tAmogatasi programok végrehajtasanak atalakitasa, hatékonny4 tétele és egysze-
rlsitése. 20142020 kozott 6nallod (az EU altal tarsfinanszirozott) energetikai timogatasi
program inditasa.

— A megjuld energiaforrasbol nyert energiaval termelt villamosenergiara (a tovabbiakban:
z6ldaram) vonatkoz6 kotelezo atvételi rendszer teljes kort atalakitésa.

— A megtjulo energiaforrasbol termelt h6 tamogatasi lehetdségeinek megvizsgalasa.

— A kozvetlen kdz0sségi €s egyéb tamogatasi programokban torténd aktivabb részvétel elo-
segitése.

— Az épiiletenergetikai szabalyozasba épitett 6sztonzok feliilvizsgalata.

— A teriiletrendezési tervek feliilvizsgalata, térségi energiakoncepciok kialakitasa.

— A szabalyozasi, engedélyezési rendszerek, eljarasok feliilvizsgalata, egyszertisitése.

— Szemléletformalasi programok, tdjékoztatasi kampanyok (integralt tdjékoztatasi progra-
mok) kidolgozasa.

— Fejlesztési programok inditasa a megujuld energia felhasznalasahoz kapcsolodo iparagak
fejlesztése érdekében.

— Masodik generacios bio- €s az alternativ lizemanyagok elterjesztését szolgald programok
elinditasa.

A Nemzeti Megujulo Energia Cselekvési Terv célja, hogy Magyarorszag természeti, gazdasagi,
tarsadalmi, kulturalis és geopolitikai adottsdgaira épitve a lehetd legnagyobb Ossztarsadalmi hasz-
not biztositson. A megtijulo és alternativ energia hasznositasanak elsédleges célja a gazimport- és
kdolajimport-fliggdség csokkentése.

Magyarorszag energia ellatdsaban meghatarozo az import magas részardnya. A hazai termelés
a koolajsziikséglet 6todét, a foldgazfogyasztas hatodat fedezi, és az is ismert, hogy a varhato kész-
letadatok ezen aranyok tovabbi csokkenését valosziniisitik. A vildgpiaci energiadrak ndvekvo ten-
dencidja hosszu tavon is folytatodik. Az energia — foleg a kdolaj és a foldgaz — vilagpiaci ara egyes
gyorsan noveked6 azsiai orszagok rohamos keresletnovekedése miatt tovabb dragulhat, a kiterme-
1ési koltségek novekedése €s a kiillonbozd politikai események miatt szintén néhetnek az energia-
hordozdk vilagpiaci arai. Az ellatas biztonsaganak novelése jelentds befektetéseket (0 forras és
haldzati kapacitasok, biztonsagi készletek) igényel, amelyek tovabb novelik a fogyasztok energia-
koltségeit. A kornyezet,- a természetvédelmi és a klimapolitikai kdvetelmények tovabbi szigoro-
dasa kihat az energetika miikddési kereteire. A kovetkez0 negyedszdzadban a kdrnyezet meg-
Ovasa, a szennyezes csokkentése megkeriilhetetlen kényszerré valik. Az energetikéaval kapcsolatos
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dontéseket annak tudatdban kell meghozni, hogy a kornyezet-, a természetvédelmi és a klimapoli-
tikai eléirasok szigorodni fognak. Az energiaellatas €s az energiafelhasznalas jelentés kdrnyezeti
hatasokkal jar, amely hatdsok mérséklése az energiapolitika egyik kulcskérdése. A kornyezet a
természetvédelmi €s a klimapolitikai eldirdsok, hatarértékek, jogszabalyok betartdsa az energiapo-
litika kiils6 kovetelménye.

Az Unid6 a tagorszagok altal elfogadott célok megvalositasa érdekében unios szerzdédésekben,
iranyelvekben ¢€s rendeletekben irta el6 céljainak megvalodsitasat a tagorszagok szamara. Az Unid
energetikaval kapcsolatos szabalyainak végrehajtasa a tagorszagok szamara kotelezo, ezért azokat
a magyar energiapolitika célkitiizései, a végrehajtas eszkozei kozé be kell épiteni. Alapvetdek a
versenyképesség, az ellatasbiztonsadg €és a fenntarthatosag stratégiai célkitiizései, ezen beliil ki-
emelten a kdrnyezet megdvasara, az energiatakarékossag elomozditasara, az atlathatd piaci ver-
senyre vonatkoz6 unios szabalyok.

A hivatalos magyar energiapolitika az energiatakarékossag, a megujuld energiahordozo fel-
hasznalas novelése és a kornyezetvédelem szempontjait egységesen, azonos modon kiemelten ke-
zeli. Magyarorszag energiahordozé importja meghaladja a 70%-ot és a hazai forrasok fokozatos
kimeriilése miatt importfiiggésége novekszik. A magyar energiapolitika legfontosabb stratégiai
célja az, hogy a hosszl tavli szempontokat is mérlegelve optimalizélja az ellatasbiztonsag, a ver-
senyképesség ¢és a fenntarthatésag, mint elsédleges célok egyiittes érvényestilését. A fenti harom
cél kozott tobbféle kolcsonhatas képzelhetd el, sok esetben megvaldsitasuk konfliktusban allhat
egymassal, de erdsithetik is egymast. A célok elérése érdekében megfogalmazott intézkedések
soran kiilonos hangsulyt kell fektetni az egylittes hatdsokra, az egymas kozotti ellentmondéasok
feloldasara és a lehetd legnagyobb 6sszhang megteremtésére.

2.2 A kockazat fogalma

A mai szohasznalatban a kockazat valamely cselekvéssel, vallalkozassal jard veszély, kar, baj,
kellemetlenség lehetdsége. A kockazat az tizleti vallalkozasban az anyagi veszteség, kar lehetd-
sége. A lehetdség annak ténye, hogy valami lehet(8), lehetséges; eshetdség, ami bekovetkezhet. A
kockézat a kedvezdtlen kimenetel lehetdsége. Ha valaki szandékosan tesz kockara valamilyen ér-
téket, vagy emberi ¢letet, akkor vagyont, vagy ¢€letet tesz kockara. A kockdzat tehat a jovo kisza-
mithatatlansaga, bizonytalansaga, ami veszteséget okozo eseményekhez vezet(het). Az ilyen ese-
mények szarmazhatnak emberek tevékenységébdl, miikodesi folyamatok elégtelenségébdl, a tech-
noldgiai rendszerek nem megfelelé vagy hibas miikodésébdl, illetve kiilsé kdrnyezeti hatasokbol.

2.2.1 A kockazat fogalma a gazdasagban

A vallalkozas gazdasagi tevékenysége soran a nyereség novelésére €s a tOke gyarapitasara to-
rekszik, és ezért kockazatot is vallal. A vallalkozasnak szamolnia kell a lehetdséggel, hogy vala-
melyik tevékenysége kedvezdtlen fordulatot vesz, ezért az ilyen eshetdségekre eljarasokat kell ki-
dolgoznia. A kockézatok becslése, beszamitasa a vallalkozas tevékenységeibe a vallalat vezetésé-
nek a feladata. A vallalati célok meghatarozasa ¢s megvalositasa soran szamos tényez6 jelenthet
kockazatot. A vallalkozas embereket foglalkoztat, gépeket, berendezéseket miikodtet, épiileteket
tart fenn, mindezek mellett kiilonbozd iizletkdtésekkel foglalkozik, szabalyoknak, torvényeknek
kell megfelelnie, kdzben allanddan bizonyitania kell a megbizhatosagat, a fizetoképességét. A pi-
aci verseny pedig tovabb ndveli a kockdzatok felmeriilésének a lehetdségét. A vallalkozdsnak meg
kell tanulnia egyiitt éIni a kockazatokkal.

A vallalat vezetése részérdl megfogalmazodik az az igény, hogy a stratégiai dontések alata-
masztasara egy projekt, egy folyamat bevezetésének megkezdése eldtt, a varhatd kockéazatok és
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azok varhato kovetkezményeinek az elemzésére sziikség van. Ehhez kiilonb6z6 modszereket, esz-
kozoket kivannak felhasznalni. Igy valésul meg a kapcsolat a véllalati vezetés dontései és a don-
tések varhatd kovetkezményei kozott. Ez azt jelenti, hogy a vallalat vezetése tudatosan felvallalja
a dontéseikbdl eredé kockazatokat, illetve a kockazatok bekdvetkezésekor a tervszerii kockazat-
kezelés végrehajtasat a profit maximalizalasa érdekében. Emiatt a vallalatok életében egyre na-
gyobb jelentdséget kap a mindennapi tevékenységgel Osszefiiggd bizonytalansagok, kockazatok
azonositasa, azok hatasainak szamszeriisitése, és ha lehetséges a kockéazatelemzés eredményei
alapjan a kockazatkezelés megfeleld eszkozeinek alkalmazasa.
2.2.2 A kockazat irodalmi attekintése

KNIGHT (1921) volt az egyik els6 szerzd, aki a kockazat fogalmaval, egyuttal annak a gazda-
sagban betoltott szerepével foglalkozott. O kiilonboztette meg a valoszintiséggel leirhat és nem
leirhatd (mert nincs ra lehetdség) helyzeteket, eseményeket. Az el6bbit tekintette kockazatnak, az
utdbbit bizonytalansagnak. Pontosabban kockazatrol akkor beszélt, amikor az emberek az esemé-
nyek objektiv mérlegelése alapjan meg tudjak adni a bekdvetkezés valdszinliségének értékeit. Ez-
zel szemben bizonytalansagrol akkor beszé€lt, ha nincs az embereknek lehetdsége objektiv mérle-
gelésre, azaz nem képesek az eseményhez bekdvetkezési valoszintiséget rendelni.

KEMENES (1965) tigy véli, hogy a kockazathoz nem a bizonytalansagot, a vak véletlent, vagy a
veszteséget kell tarsitani, hanem kockazat esetén a nyereségnek és a veszteségnek egyenld az esé-
lye, tovabba, hogy a kockazat gazdasagi értelmezésében eddig elsésorban a negativ jelleg domi-
nalt. Ennek kapcsan megjegyzi, hogy minél nagyobbnak érezziik a veszteség lehetdségét, annal
nagyobbnak tekintjiik a kockazatot. Kemenes egyarant kockazatnak tekinti a kedvez6 és a kedve-
z6tlen kimeneteli lehetdséget (bekdvetkezést). Ha a kockdzatot, mint kedvezdtlen fordulat beko-
vetkezésnek a lehetdségét vizsgaljuk, akkor az itt alkalmazott fogalom, ami valaminek a kovet-
kezménye, lehet kedvezd és kedvezdtlen is, nem a kockdzat, hanem maga a dontés. Dontés arrol,
hogy valamilyen gazdasagi folyamatot elinditunk, vagy a folyamat paly4jat modositjuk ugy, hogy
a folyamat bizonyos elemeinek a bekdvetkezésérdl nincsenek biztos ismereteink.

CHIKAN (1970) a kockazatra az alabbi megfogalmazast adja: ,,A kockazat az a lehetdség, hogy
egy gazdasagi szubjektum az altala kitlizott célt nem éri el” [p. 2]. A megadott definicioban a
kockézat megfogalmazasa éppen a kedvezdtlen esemény bekovetkezésének a lehetdseégét foglalja
magaba: a kitlizott cél nem valosul meg.

A bizonytalansaggal és kockazattal kapcsolatos elvi kérdések ismertetését BARTA (1979) végzi
el tanulmanyaban. Kiemeli, hogy ,,minden beruhazasi dontés kockazattal terhes”, vagy, hogy a
beruhazasi dontésekben a célok meghatarozésa, és az elérésilk modjanak a meghatarozas mellett
,»a legizgalmasabb kérdéssé a bizonytalansag, a kockazat és az érzékenység valt” [p. 121].

SZENTPETERI (1980) munkajanak egyik fejezetében foglalkozik a dontési kritériumokkal és ko-
rilményekkel. Ebben a fejezetben foglalkozik a bizonyossag, a kockazat és a bizonytalansag ese-
tén hozott dontésekkel [pp. 25-27]. Bizonyossag alatt azt érti, hogy ,,a dontéshoz6 minden olyan
tényezOt pontosan ismer, amely tényezdk a koriilményeket befolyasoljak”. Ezt tigy is megfogal-
mazza, hogy ,,a dontéshoz6 biztosan tudja, hogy a lehetséges események koziil melyik kdvetkezik
be” [p. 25]. A kockézatot nem értelmezi, hanem igy fogalmaz, hogy ,,ha a dontés kovetkezményeit
befolyasold lehetséges eseményekre vonatkozdan a dontéshozé csak részleges informacioval bir,
akkor kockazattal 4ll szemben”. Megjegyzi, hogy ,,a dontéshozd nem tudja, hogy a lehetséges
események koziil melyik kovetkezik be, de ismeri az események bekdvetkezésére vonatkozé va-
16szinliség eloszlasat”. SZENTPETERI (1980).
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VERTINSKY ¢és VERTINSKY (1981) a kockazatok kapcsan kiemelik, hogy a kockazatok definicioi
harom nagyobb csoportba oszthatok:
1. A veszteséggel jar6 események valdszintiségét eldtérbe helyezd definiciok.
2. A veszteségek nagysagat figyelembe vevd definiciok.
3. A veszteségek mértéke és a bekovetkezés valosziniisége kozotti kapcsolatot figyelembe
vevo definicidk [p. 250].

BARTA (1986) ,,A beruhdzasok dontés elokészitése” cimli munkajaban attekinti a dontéseket
befolyasolo, illetve azokat motivalo fontosabb tényezoket. Foglalkozik a dontéselokészités mod-
szertani kérdéseivel, ami soran kitér a beruhdzasok gazdasagossaganak ¢s kockazatanak az érté-
kelésére, valamint ismerteti a dontéselokészités folyamatat és tartalmat. A bizonytalansag és koc-
kazat értékelése pontban kifejti, hogy a ,,kockazat a magyar nyelvben a veszteséghez, a vesztés
veszélyéhez kotddik”, de ramutat arra, hogy a ,.kutatok egy része szerint viszont a kockazati vesz-
teségen kiviil kockdzati jutalommal is indokolt szamolni”. Ezt kdvetden hangstlyozza, hogy a jo
eredmény elérésébdl altalaban nem szarmazik probléma, mig a kedvezdtlen eset bekdvetkezésbol
igen. Ezért, folytatja a gondolatmenetet, a dontés elokészitése és a dontési folyamat soran a ked-
vezdbtlen eset bekovetkezési esélyeinek és kovetkezményeinek mérlegelése a fontos kérdés [p. 83].
Ugyanakkor a bizonytalansag és kockdzat mérhetdsége érdekében a gazdasagossdgi mutatokat
pesszimista, legvaldsziniibb €s optimista valtozatban javasolja szamolni [p. 85], ami arra utal, hogy
a kockazatot nem a hétkdznapi, hanem a kedvezo és kedvezotlen kimenetelt egyarant figyelembe
vevo allaspontot alkalmazza.

BORA (1987) a kornyezeti kockazatok vizsgalata soran a kdrnyezeti kockdzat modelljét vazolja
fel, 6sszekapcsolva az eseményt, a kdrnyezetet, a tarsadalmat, a kovetkezményt és a megoldasi
modozatokat. A kockéazatot egyedileg, kornyezeti kockazatként értelmezi, és a kdvetkezd definicid
elfogadasra tett javaslatot: ,,A kornyezeti kockazat spontan természeti jelenség vagy emberi cse-
lekedet altal kivaltott és természeti vagy mesterséges kornyezeten, mint kozvetitd kozegen keresz-
tiil tovabbitott nemkivanatos artalmak és kovetkezmények valoszintiségének mértéke” [p. 114]. A
kockazatnak ez a definicidja egyszerre tartalmazza magat a fogalmat — ,,nemkivanatos artalom” —
, annak hatasat — ,,és kovetkezményér” —, valamint a hatas mértékét — ,,valoszintiségének mértéket”.
Ebben az értelemben, pl. egy geotermikus beruhazas esetén kockazatnak a kovetkez6 halmazt kel-
lene tekinteni: a geotermikus rezervoarban az elére prognosztizalt hozam helyett annak 95%-a
valosithatd meg; a hozam egy szdzaléknyi csokkenése a beruhdzas koltségét 3%-kal noveli, az 6t
szazalék hozamcsokkenés varhato értéke 0,05. (A szamértekek példaként értelmezenddk). Egy
ilyen 0sszetett fogalom nehezen kezelhetd, ha masért nem azért, mert a kiillonb6z6 eseményekhez
fogalmilag kiilonb6z6 kockazatot kell hozzarendelni, tovabba a kockazatkezelés soran kiilonb6zd
eljarasokat kell kidolgozni. Mindkettd ellentétes az egységes szemléletmoddal.

KINDLER (1987) a kockézat vizsgalatat a dontéselmélet szempontjabol végzi el. Ennek megfe-
leléen a hangsulyt nem a kedvezodtlen esemény bekovetkezésének a lehetdségére teszi, hanem az
esemény teljes ismertetésére, beleértve a kockazat kovetkezményét is. Ezeket figyelembe véve a
kockézat kvalitativ megfogalmazasarol beszél. A meghatarozas a kovetkezd: ,,A kockazat egy cse-
lekvési valtozat lehetséges (nem biztosan bekdvetkezd) negativan értékelt kovetkezményeinek tel-
jes leirasa, beleértve a kovetkezmények sulyanak és bekovetkezésiik valdszinliségének megmuta-
tasat is” [p. 14].

VAIDA ES VOROS (1987) cikkiikben a kockazatbecslés szempontjabol kozelitik meg a korszerti
technikak (atomerOmiivek) kockdzatanak ¢és biztonsagdnak egyes kérdéseit. Ehhez a kockézat
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meghatarozasat a kovetkezd, méréssel meghatarozott formaban adjak meg: ,,Megfogalmazasunk-
ban kockdzatnak nevezziik valamely kedvezétlen esemény bekdvetkezési gyakorisaganak és ko-
vetkezménye stlyossaganak egyiittes mértékét.” Ugy folytatjak, hogy ,,a kockazat a gyakorisag és
a kovetkezmény szorzata, vagyis R = Gy-K, ahol R a kockazat (id6egységre es6 kovetkezménnyel),
Gy a gyakorisag (idéegységre esé eseménnyel), K a kdvetkezmény (eseményre esé kovetkezmén-
nyel) [pp. 72-73].

ZOLTAYNE (1991) a dontés és a kockazat kapcsolatat vizsgalja, ezért a kockdzat fogalmat, a
dontéselmélet szempontjabdl adja meg. Kiemeli, hogy ,,amikor valaki dont, akkor nem a kocka-
zatok, hanem a cselekvési valtozatok (alternativak) koziil valaszt” [p. 151]. Kovetkezésképpen a
kockézat értelmezése kapcsan hangsulyt fektet a kockazat kovetkezményének a stlyara és a beko-
vetkezésének a valoszinliségére. ZOLTAYNE (1991) a kockézatot ugy értelmezi, hogy ,,a kockazat
egy cselekvési valtozat (alternativa) lehetséges (nem biztosan bekdvetkezd) negativan értékelt ko-
vetkezményeinek teljes leirasa, beleértve a kovetkezmények sulyanak és bekovetkezésiik valoszi-
niiségének a megmutatasat is” [p. 151]. A vizsgalatok soran az alabbi megkozelitési modokat ér-
telmezi.

A miiszaki megkozelités szerint a kockazat ,,egy bizonyos nagysagu, eldre jelezhetd veszély
nagysaganak és bekovetkezési valoszinliségének a szorzata” [lasd uo. p. 156].

A dontéselemzési megkozelités szerint a kockazat ,,egy olyan szubjektiv mentalis konstrukcio,
amely bizonyos cselekvések és események bekdvetkezése altal kivaltott kovetkezményekkel kap-
csolatos termék” [lasd uvo. p. 157].

A kockazatészlelési megkozelités szerint ,,A kockazat természetével €s hatdsaival kapcsolatos
hiedelmek egyénrdl egyénre, csoportrol csoportra, sét, idérdl idore valtoznak. Ezért lehetetlenség
egyetemlegesen elfogadhato kockazatrol beszélni.” [lasd vo. p. 158].

A politikai megkozelités szerint ugyan van kockdzat, de nem a kockézat az elsédleges szempont,
¢s ennek megfelelden ,,megprobaljak elkeriilni, hogy megmondjak, mit kell tenni a kockazattal
kapcsolatban” [lasd uo. pp. 158-159]. Azonban a politikai elemzés nem a kockazat kovetkezmé-
nyeire, hanem a kockazattal kapcsolatos dontéshozatal folyamatara helyezi a hangstlyt, ennek so-
ran arénarol, abban egymassal szemben allo felekrdl beszél.

BRULL (1993) szerint a ,,Kockazat (gazdasagi): minden gazdasagi és vallalkozasi tevékenység-
gel egylitt jard bizonytalansagi tényezd, amely magaba foglalja a karok €s a veszteségek lehetdsé-
gét is” [p. 285]. A kockazat megfogalmazasa és a kockazat elleni védekezés — biztositas — egybe-
vetése arra utal, hogy a kockézat valoban fennall, de nem feltétlen kdvetkezik be. A biztosithatosag
szempontjabol egyértelmii, hogy a kockazatra, mint lehetdségre kell tekinteni.

GOROG (1993) a projektmenedzsment témakdrén beliil a kockazatot tigy értelmezi, hogy ,.,a
kockazat mindig a bizonytalansag negativ kovetkezményeit jelenti, mikdzben azok (vélhetden
nem a kovetkezmény, hanem maga a kockazat) bekdvetkezése is bizonytalan, de a bekdvetkezés
valoszinlisége leirhato” [p. 289]. Megjegyzi, hogy a ,.kockazat mennyiségileg is mérhetd, ami a
negativ bekdvetkezés valdszintiségének €s az azzal 6sszefliggd veszteségnek szorzata” [p. 289].
Végiil GOROG (1993) a kockazatra az alabbi definiciot adja meg: ,,a kockazat a bizonytalansag
negativ kovetkezménye, mennyisége a bekovetkezés valosziniisége és az azzal osszefiiggd vesz-
teség szorzataként hatarozhatdo meg” [p. 324]. A kockazat fogalménak a megértéséhez vissza kell
nyulni, hogy mit ért a bizonytalansag alatt: ,,A bizonytalansag azt jelenti, hogy egy adott esemény
bekovetkezését (idejét, helyét, modjat) — vagy be nem kovetkezését — nem ismerjiik pontosan™ [p.
289].
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HIRSHLEIFER ¢€s RILEY (1992) tanulmanyukban a bizonytalansagban hozott dontéseket vizsgal-
jék az egyes események bekovetkezési valdszinliségeinek ismeretében. A vizsgalat soran kijelen-
tik, hogy nem kiilonboztetik meg a bizonytalansagot ¢s kockazatot abban az értelemben, ahogyan
azt KNIGHT (1921) tette. A kockazatot és a bizonytalansagot azonosnak tekintik. A knight-i értel-
mezéstdl abban térnek el, hogy ugyan mindkét fogalomhoz rendelnek valdszintiséget, de nem ob-
jektivet, hanem szubjektivet. Azaz azt tételezik fel, hogy az esemény bekovetkezéséhez rendelt
valoszinliség nem objektiv, azaz nem fliggetlen a hozzarendelést végzo személytdl, hanem fligg
tole [pp. 27-28]. Ez a megkozelités lehetové teszi annak a vizsgalatat, hogy a dontést milyen mér-
tékben befolyasolja az a tudas, amivel a dontést hozo személy rendelkezik a vizsgalt eseményrol.

VEKAS (1996) a kockazatot a bizonytalansaggal dsszekapcsolva elemzi a kozottik meglévo
Osszefliggéseket. Szerinte a kockazat gazdasagi tevékenységhez kapcsolodo ,,altalanos jelenség”,
a hatdsa az elmaradt eredményben vagy veszteségben jelentkezik. ,,Altaldnos meghatarozasként a
kockazat pénziigyileg kedvezitlen vagy hatranyos eredmény valosziniisége” [p. 58]. VEKAS meg-
kiilonbozteti a fejlett allami intézményrendszer mellett a ,,korlatozott bizonytalansdgot”, ahol a
gazdasagi verseny allamilag szabalyozott és a jov0, ha ismeretlen is, kiszamithat6. Ezzel szemben
szerinte létezik a ,,véletlenszeri” tehat a teljes bizonytalansdg, ami akkor érvényesiil, ha nincs
megfeleld allami szabalyozas a gazdasagban, ekkor ,,maganalanyok cselekvései a vak eshet6sége-
ken keresztiil valosulnak meg” [p. 59].

A HusTI (1999) a kockazat fogalmanak ismertetése el6tt a bizonytalansag fogalmat ismerteti:
,,a bizonytalansag esetenként azonos az informacié hidnnyal”, majd azonnal 6sszekapcsolja a koc-
kazat fogalmaval: ,,a bizonytalansagok sokszor valamilyen kockézat formajaban jelennek meg”
[p. 76]. A kockazat igy kétféleképpen értelmezhetd. Az egyik, hogy fenndll a bizonytalansag =
informéciohidny = kockazat azonossag-sor, azaz a kockézat azonos a bizonytalansdggal, azaz a
bizonytalansag a kockazaton til még valamit magaba foglal. A masodik, hogy fennall a bizonyta-
lansédg = informacidhiany = kockazat relacidsor, azaz a kockazat a bizonytalansag kdvetkezmé-
nye. Ezt kovetden (ismételten) értelmezi a kockazatot, amely szerint ,,a kockéazat tobbnyire a bi-
zonytalansag szamszerlsithetd negativ €s pozitiv kovetkezményeit jelenti, mikozben maga a be-
kovetkezés is bizonytalan, a bekovetkezés valdszintisége leirhatd™” [p. 76].

a helyzet, amikor a dontéshoz6 nem ismeri a hozott dontéseinek jovobeni kdvetkezményeit. A
bizonytalansadg miatt a dontéshozonak figyelembe kell venni a kockazati valtozokat™ [p. 456].

A MAGYAR NAGYLEXIKON (2000) kockazat szocikke szerint a kockazat olyan helyzet, amely-
ben valamilyen dontés eredményét befolyasold tényezdok csak bizonyos valosziniiségekkel jelez-
hetdk eldre, és igy nem szamithato ki a dontés jovObeli nyeresége/vesztesége [p. 160].

BELYACZ (2004) az akadémiai székfoglalo eldadasdban a kockazat valtozo szerepét tekintette
at az értékszamitasban. Az el6adasban kiilon fejezetet szentelt a kockazatnak és a bizonytalansag-
nak, amelyben ezeket egyszerre vizsgalta. Els6sorban a dontéshozok kockazattal és bizonytalan-
saggal szembeni viselkedését vizsgalta. Eleinte ennek a viselkedésnek a 1étét a kiilonb6zo fogal-
makkal szinte kizartak, vagy elére megadott formaban vették fol; mint példaul a Bernoulli-féle
varhat6 hasznossag fogalom, vagy Neumann—Morgenstern-féle objektiv valosziniiség, vagy a Har-
sanyi-féle kozos eldd. Ugyanakkor a knight-i megkiilonboztetést nem mindenki fogadta el, mégis
e megkiilonboztetés fontos volt, mert ramutatott a valoszinliségek meghatarozasanak probléma-
jara. Ez vezetett a valdsziniiség objektiv €és szubjektiv értelmezésének tisztazashoz, valamint a
kockézat és a bizonytalansag objektiv versus szubjektiv megitélésének kérdéskoréhez az >50-es és
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a ’60-as években. A kockdazat és bizonytalansag szerepének megitélésében a valtozast az a szem-
1¢élet hozta, hogy a bizonytalansag mellett vallalt kockazathoz kockéazati hasznot lehet, illetve — a
befektetok viselkedését tekintve — kell rendelni. A realopcio kapcsan ismerteti azt a stratégiat,
hogy ugyan ,,a piac a kockazatosabb értékpapir arat tartésan annak jovobeni értéke ald szoritja”,
de ,,a részvényarak kockdzatanak lefedezésére a befektetd két opcidt vasarol az altala birtokolt
részvények minden egysége mellé, és ekkor a profit éppen ellensulyozza a veszteséget”. A befek-
tetOk szempontjabdl a kockazatot gyakorlatilag kikiiszobolték. A tanulmany végén tgy fogalmaz,
hogy ,,a bizonytalansag lehetdséget teremt, ezért a dontéshozonak nem félniiik, hanem tidvozol-
nilik kellene a bizonytalansagot”.

PALINKO — SZABO (2006) a kockézatot a pénziigytanban a kdznapi szohasznalattdl eltéréen ér-
telmezik, azaz a ,,befektetés jovobeli tényleges hozama eltérhet a tervezett vart hozamtol, a koc-
kazat az eltérés bekovetkezésének az esélyét, valosziniiségét fejezi ki” [p. 48]. Rogzitik, hogy ,,ez-
zel szemben a kockézat a koznapi szohasznélatban valamilyen kedvezdtlen esemény bekovetke-
zésének a lehetdségét jelenti” [p. 48].

VASARI (2015) tanulmanyaban kiilonb6z6 tudoményteriiletek kockazattal kapcsolatos kutatasi
eredményeit mutatja be, illetve ezeknek az eredményeknek a kockézatkezelésre gyakorolt hatasait
veszi szdmba. A kockéazat néhany értelmezésének bemutatasa utdn megadja a kockazat sajat értel-
mezését: ,.kockazatnak tekintiink minden olyan dontési helyzetet feltételezd jelenséget, amit bi-
zonytalansag 6vez, de a bekdvetkezésének a valoszinlisége és annak hatasai mérhetdek és becsiil-
hetéek” [p. 36].

AVEN-RENN (2009) szerint a tarsadalomtudomanyok terén két uralkodo nézet 1étezik a kockazat
emberi érték a tét és az eredmény bizonytalan. A masik szerint a kockdzat bizonytalan kovetkez-
ménye egy eseménynek/tevékenységnek, amely az emberi értékeket tiszteletben tartja. A defini-
ciok alapjan a kockazat 1étezése fiiggetlen a tudasunktol és az érzékelésiinktdl. Kozelebbrdl vizs-
kiindulasi pontot adnak a kockazat kutatasahoz és a kockazatkezeléshez, de az emlitett definiciok
nem kompatibilisek a hétkdznapi szohasznalatban alkalmazott kockazat fogalméaval. Megallapit-
jék, hogy nincs egy olyan definicidja a kockazatnak, amit mindenki elfogadna. Ennek ellenére,
figyelembe véve az emlitett két definiciot, megfogalmazzéak az éltaluk javasolt definiciot: ,,A koc-
kazat egy tevékenység kovetkezménye/eredménye, ami a tevékenység bizonytalansagara, sulyos-
sagara utal az emberi értékekkel kapcsolatban” AVEN-RENN (2009).

A kockazat fogalmaval kapcsolatos irodalmat tanulméanyozva azt talaltak, hogy a kockazat alatt
sokféle kiilonboz6 dolgot értenek. A kockézat lehet:

— valamilyen vérhat6 érték,

— valoszinliség eloszlas,

— bizonytalansag,

— esemény.

Allitasuk alatimasztasara attekintem AVEN-RENN (2009) altal felsorolt néhany definiciot:

1. A kockazat egyenld a varhato veszteséggel (WILLIS 2007).

2. A kockazat megegyezik a varhato kényelmetlenségekkel (CAMPBELL 2005).

3. A kockazat annak valdszinlisége, hogy egy esemény/tevékenység kedvezdtleniil végzodik
(GRAHAM-WEINER 1995).

4. A kockazat a valosziniiség mértéke €s a karos hatasok stlyossaga (LOWRANCE 1976).
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5. A kockazat egy esemény bekdvetkezése valdszinliségének és az esemény kdvetkezményé-
nek kombinacidja (ISO GUIDE 73: 2002).

6. A kockdzat meghatarozhat6 igy, mint a kiilléonb6z6 szcenériok (Si) csoportja és minden
egyes szcenariohoz tartozik valosziniiség (Pi) és kovetkezmény (Ci) is (KAPLAN-GARRICK
1981).

7. A kockazat egyenl6 az esemény/kovetkezmény és a kapcsolddo bizonytalansagok két— di-
menzids kombinacidjaval (AVEN 2007). (Ha az adott esemény bekdvetkezik, mi lesz annak
a kovetkezménye.)

8. A kockazat az események/tevékenységek bizonytalan kimenetelére utal (CABINET 2002).

9. A kockazat egy olyan esemény/helyzet, amelyben valamilyen emberi érték a tét és az ese-
mény/helyzet kimenetele bizonytalan (ROSA 1998, RosA 2003).

10. A kockazat egy esemény/helyzet, ami bizonytalan kovetkezménnyel jar az emberi érté-
kekre (IRCG 2005).

A tovabbiakban a szerzék AVEN-RENN (2009) a cikkben két csoportra osztjak a felsorolt defi-
nicidkat. Az egyik csoportba tartoznak azok a definicidk (1-6), amelyekben a kockéazat valdszinii-
séget és a varhato értéket fejezi ki. A masik csoportba tartoznak azok a definiciok (7-10), ame-
lyekben egy esemény/kovetkezmény ¢€s a bizonytalansag fejezik ki a kockazatot.

2.2.3 Kockazat tipusai, csoportositiasa

A kockéazatokat sokféle modon lehet csoportositani, tipizalni, attol fiiggden, hogy a tarsadalom,
a gazdasag mely teriileteit vizsgaljuk. Az aldbbiakban bemutatok néhany kockazatcsoportositast.

PHILIPP (1967) szerint a kockazatok mérhetd és nem mérhetd, illetve szamithat6 és nem szamit-
hato kockazatként csoportosithatoak. Mérhetdek a kockazatok, ha ismert vagy megadhaté a koc-
kazat bekovetkezésének gyakorisdga €és a kockdzati esemény bekdvetkezési valosziniisége. A
szerz6 szerint egy kockazat akkor nem mérhetd, ha csak szubjektiv valoszinliség megadasa lehet-
séges, vagy egyaltalan semmilyen valoszinlis€ég nem all rendelkezésre. A kockazatok mérhetdsége
¢és szamszerUsithet0sége gyakran a kockazatok elemzésekor és értékelésekor jatszik fontos szere-
pet.

FARKAS-SzABO (2003) tanulmanyukban tobb szempont szerint csoportositottak a kockazatokat.
Ezek koziil egy csoportositast mutatok be, ahol a varhato hatasok szempontjabol a kockazatokat
két csoportra osztjak.

Egyszerli vagy tiszta kockazat a karral, a veszteséggel fenyegetd kockazatok. Két lehetséges
kimenetet hataroznak meg a szerzok; veszteség, kar kovetkezik be, vagy a valtozatlan allapot ma-
rad fenn. Egyszerti kockazatok kozé soroljak, példaul, a természeti karokat, a baleseteket, a gépek,
berendezések meghibasodasait. Ezen kockazatok esetén a cél a jelenlegi kedvezd allapot tovabbi
fennmaradasa, fenntartasa.

Osszetett, vagy iizleti kockazat az, ha harom lehetséges kimenete van:

— veszteség kovetkezik be,

— véltozatlanul fennmarad a jelenlegi allapot,

— nyereség lesz az eredmény.

Az Osszetett kockazatok kozé tartoznak tipikusan a pénziigyi befektetések soran felmeriild koc-
kazatok, mint a kotvény, a részvény, az iizletrészek adas-vétele (pp. 11-12).

FASSE (1995) a kockazatokat a dontés kiterjedtsége szerint csoportositja, €s szintén egyszerl €s
Osszetett kockazatrol beszél. A definicidja szerint egy dontés esetében, illetve a valasztott megol-
dasban 1év6 kockazatot egyszerti kockazatnak nevezziik, amely tovabbi kockazatokra nem bont-
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hato. Amikor az 0sszes dontési lehetdség egymasra hatasait vizsgaljuk, akkor aggregalt vagy 6s-
szetett kockazatrdl van szd. FASSE (1995) az 6sszetett kockazatokat ,,altalanos tizleti kockazatnak™
IS nevezi.

A véllalkozasok tevékenységébdl adodo kockéazatokat BOEHLIE-LINS (1998) miikddési és stra-
tégiai kockazatokra osztja. Meghatarozasuk szerint ez a hagyoményos értelemben vett miikodési
kockazat, amely tizleti és pénziigyi kockazatot jelent. Az tizleti kockazatot rendszerint a vele jard
pénziigyi teljesitoképességbdl addodo bizonytalansagokkal azonositjak. A f6 kockézati forrasok:
koltségek, termelékenység, termelésbol, értékesitésbol adodo bizonytalansagok. A stratégiai koc-
kazat a vallalat tizleti koriilményei bizonytalansaganak mértékét jelenti, és a vallalati stratégiai
iranyok érzékenységét a bizonytalansag mértékére. A bizonytalansag oka lehet makrogazdasagi,
korményzati, szocialis, vagy éppen az ipari fejlédés iitemének valtozasa.

FARNY (1979) hasonldéan, mint BOEHLIE-LINS (1998), dontési szintek szerinti osztalyozza a
kockazatokat. Ez alapjan megkiilonboztethetéek a stratégiai, a taktikai és az operativ kockazatok.
A stratégiai kockazatok a hosszl tavu, atfogd célok megvalositdsat gatoljak, és a vallalat egész
mitkodésére jelentenek veszélyt. Addig ezzel ellentétben a taktikai és operativ kockazatok inkabb
kozép vagy rovid tava célok elérését befolyasoljak, a hatasukat a vallalat, illetve egyes részlegeire,
illetve részeire fejtik ki.

A gazdasag kiilonboz6 szintjeihez MAJOROS (1996) kockazati szinteket hataroz meg, és ezek-
hez rendeli hozza a kockazat egyes tényezoit.

Makroszintli kockéazatok, egy adott orszag altalanos gazdasagi és politikai helyzetének a vallal-
kozasokra gyakorolt hatasait jelentik, példaul a piaci konjunktira kockazata, a politikai esemé-
nyek, fiskalis és monetaris politika megvaltozasa.

Agazati szintii kockazatokat, mint a termék, illetve a szolgaltatas piaci keresleteként definidlja.
Az itt megjelend kockazatok a makrogazdasagi hatdsok mellett szdmos, az adott gazdasagi aga-
zatra jellemz6 tényezo6tol is fliggenek, példaul, adott termék életgdrbéjétol, a versenytarsak sza-
matol, viselkedésétdl (a kisebb vallalkozasok hogyan tudjak érvényesiteni érdekeiket egy olyan
kornyezetben, ahol nagy multinacionalis vallalatok miikddnek a piacon); természeti tényezoktol
(p¢éldaul a mezbdgazdasagban).

Véllalati szintli kockdzatokat elsésorban, de nem kizardlag a vallalkozason beliil kialakul6 koc-
kazatokat a belsd érintettek egymashoz vald viszonya, illetve a vallalkozas mitkodése hatarozza
meg. ldetartoznak, példaul, a tulajdonosi kapcsolatok, a tulajdonosok viselkedése, varhatd maga-
tartasuk, a termelési eszk6zok allapota (miiszaki meghibasodas valdsziniisége stb.), a vallalakozas
pénziigyi helyzetével osszefiiggd likviditasi kockdzat, a munkavallalok viselkedése, hozzaallasa a
vallalati célok megvaldsitasdhoz.

BUGAR (2015) a pénziigyi kockdzat egyes tipusait ismerteti. A pénziigyi kockézat egy gazda-
sagi egység (pl. vallalat, bank) barminemii finanszirozasédhoz, igy annak pénziigyi helyzetéhez ko-
t6d6 bizonytalansaggal kapcsolatos. A pénziigyi kockazatokat 4ltalaban az alabbi, tdgan értelme-
zett kategoriakba sorolja [pp: 9-15]:

— A piaci kockazatok a pénziigyi piacokon megjelend termékek (részvények, kdtvények, de-
vizék, hatariddés termékek, opciok stb.) aranak, valamint az altaluk elérheté hozamok inga-
dozasaval kapcsolatosak.

— A pénzét kdlcsonado, azaz hitelezé személy vagy intézmény szamara a hitelkockazat ab-
ban nyilvanul meg, hogy a hitelt felvevd a kolcsonvett dsszeget részben vagy egészében
nem fizeti vissza.
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— A likviditasi kockazatok alapvetden két formaban jelennek meg: egyrészt pia-
ci/terméklikviditasi, masrészt pénzaramlasi/finanszirozasi likviditasi kockézatban testesiil-
hetnek meg.

— A miikodési kockazatok azoknak a veszteségeknek a lehetdségére utalnak, amelyet egy
adott rendszer mikodtetésével kapcsolatos hibak, csalas, emberi mulasztas, valamint az al-
kalmazott rendszerek hianyossagai idéznek elo.

— Ajogi kockazat a miikodés jogszeriiségének (a torvényi eldirdsoknak, azaz a jogszabalyok-
nak) megsértésébdl, illetve a szabalyozoi eldirasok be nem tartasabol adodo kockézat.

2.3 Kockazatmenedzsment

A jovobeli vallalati tevékenységek tervezése fontos szerepet jatszik a vallalati menedzsment
dontéseiben ugy, hogy a tervezett projektek, fejlesztések velejardja a bizonytalansag. Mivel a le-
hetséges esélyek és a fenyegetd veszélyek mértékét sohasem lehet pontosan eldre megbecsiilni,
ezért a kockazatmenedzsment feladata az, hogy ezeket a lehetéségeket és veszélyeket céliranyosan
kezelje.

2.3.1 Kockazatmenedzsment fogalma

A kockazatmenedzsment fogalma a szakirodalomban olvashaté meghatarozdsok szerint, a tar-
talmat és terjedelmét tekintve sziikebb €s tdgabb értelemben is értelmezhetd. A sziikebb értelem-
ben vett kockdzatmenedzsment elssorban a bizonytalan koriilmények kozott fellépd karok és
veszteségek lehetdségével foglalkozik, azaz a HUSTI (1999) szerint ,,A dontéshozoknak a kocka-
zatokkal szembeni reakcioja. Azon cselekvési modok Osszessége, amelyeket a kockazatok valta-
nak ki a dontéshozoknal”. SOMMERVILLE (2004) sziikebben vett megfogalmazasaban, ,,a kocka-
zatmenedzsment a kockazatok felmérésével €s azok a projektre gyakorolt hatdsai minimalizalasa-
nak a tervezésével foglalkozik.” ALHAWARIET AL. (2012) definicidja szintén szlikebb értelmezését
adja a kockazatmenedzsmentnek, szerinte a kockazatmenedzsment egy olyan stratégia, modszer,
tdmogato eszkdzok Osszessége, amely a kockazatazonositast €s a kockazat ellendrzését segitik egy
elfogadhat6 szinten tartani. ROSENBERG-SCHUERMANN (2006) a kockazatmenedzsmentet folya-
matként értelmezik, de csak a nem kivant esemény kockézatait kovetkezményeit csdkkentd folya-
matrol beszélnek, ahol a dontéseket tigy hozzak meg, hogy elfogadjak egy nem kivanatos esemény
ismert, vagy becsiilt kockdzatait, vagy ismerik az esemény kovetkezményének csokkentésére al-
kalmazhat6 modszert, illetve ismerik a nem kivant esemény felmeriilésének valoszinliségét.

A tagabb értelemben vett kockdzatmenedzsment HAHN (1987) szerint a kockazattudatos valla-
latvezetéssel egyiitt jelenik meg. A vallalati tevékenység tervezése soran rendszerezetten figye-
lembe veszik és tudatosan kezelik a hozzatartozo kockazatokat.

Hasonloan értelmezi a kockazatmenedzsment fogalmat HORNAI (2001). Szerinte a vallalati koc-
kazatmenedzsment a kockazatok tudatos ismeretére €s aktiv kontrolljara vonatkozo szisztematikus
megkozelités annak érdekében, hogy a véllalat miikodése, az tizleti célok elérése, a tulajdonosok
¢és ¢érintettek elvarasainak megfelelden, zavartalanul torténjen. ,,A kockazatmenedzsment célja
nem sziikségszertien a kockazatok szaménak csokkentése vagy a kockazatok elkeriilése, hanem
min¢l magasabb szintli kockazati tudatossag elérésével €s fenntartasaval a kockdzatok lehetséges
hat4sainak minimalizalasa, az {izleti dontések eredményének optimalizalasa, az optimalis kocka-
zat/jovedelem profil kialakitasa”.

VERZUH (2010) tigy fogalmaz, hogy a kockazatmenedzsment eszkdzoket szolgaltat arra, hogy
a bizonytalansagot szisztematikusan kezeljiik, s igy minél nagyobb valdszinliséggel teljesitsiik a
projekt céljait. A kulcsszo a szisztematikus, mert minél szabalyozottabb a megkozelités, annal
inkabb iranyithat6 és csokkenthetd a kockazat. A kockazatmenedzsment folyamata meghatarozott
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feladatok sorat jelenti, amelyeket tudatosan végre kell hajtani a projekt kockazatainak azonosita-
sahoz és kezeléséhez.

A szisztematikus kockazatmenedzsmentet hangsulyozza GLOVER ET AL. (2011) is. Megfogal-
mazasuk szerint, a kockazatmenedzsment folyamata nem mas, mint a vezetési elveknek, eljara-
soknak, bevett gyakorlatoknak a szisztematikus alkalmazasa a kockazatmenedzsment egyes 1épé-
sei kozotti 6sszefliggések megteremtéséhez.

GALLI (2017) szintén egy szisztematikus folyamatnak tekinti a kockazatmenedzsmentet, amely
a kockazat azonositasabol, elemzésébdl all €és valaszol barmilyen felmertiild kockazatra. A kocka-
zatmenedzsment célja biztositani, hogy a kockazat és a bizonytalansag meghatarozott szintjét meg-
felelden azonositott és strukturalt modon kezeljék.

Az ISO 31000:2009 szerint: A kockazatmenedzsment 0sszehangolt tevékenységek egy szerve-
zet, egy projekt, egy tevékenység vezetésére és szabalyozasara a kockazat szempontjabol. Tovabba
eljarasok és gyakorlatok rendszerezett alkalmazésa a szervezeti tevékenységekre.

Az elézdekben ismertetett néhany kockazatmenedzsment definiciobdl leszlirhetd, hogy maga a
kockazatmenedzsment egy gylijtéfogalom, azoknak az eszkdzoknek és modszereknek az dsszes-
sége, amelyek eldsegitik a kockazatok azonositasat, szdmszeriisitését és hatdsainak mérséklését.
A kockézatmenedzsment folyamata nem sziinteti meg a kockdzati tényezdket, csak abban segit,
hogy a kockézat kovetkezményének a hatdsa szamszertisithetd és alakithato legyen. A kockazat-
menedzsment nem egyszeri tevékenységet jelent, hanem egy ciklikusan ismétlédé folyamatot. A
kockézatmenedzsment vallalati kereteinek meghatdrozasdhoz megfeleld gyakorlattal kell rendel-
keznie a vallalati vezetésnek. A vallalati vezetésben/iranyitasban résztvevoknek képeseknek kell
lennitik a vallalati célok esetében beazonosithaté kockédzatok felismerésére, a megfeleld kockazat-
menedzsmentet biztositoé dontések meghozatalara, a kockdzatmenedzsment folyamatok meghata-
rozasara.

Az alapvetd — de nem feltétlentil elsédleges — feladata a kockazatmenedzsmentnek a vallalko-
zast érd karok minimalizdldsa a lehetd legkisebb raforditdsok mellett. A karok gazdasagi kovet-
kezményei kétfélék lehetnek: vagy tobbletkoltséget okoznak, vagy a bevételt csokkentik. A koc-
kazatmenedzsment koltségei a kockazatmenedzsment tevékenységei €s intézkedések koltségeibol
tevddnek Ossze. A kockazatmenedzsment legfontosabb szabalya, hogy a kockazatmenedzsment
folyaman felmeriilé raforditasoknak mindenkor ardnyban kell lenniiik a potencidlis veszteségek-
kel.

2.3.2 Kockazatmenedzsment, kockazatkezelési stratégiak

A vallalat vezetése részérdl megfogalmazodik az az igény, hogy a stratégiai dontések alata-
masztasara egy projekt, egy folyamat bevezetésének megkezdése eldtt, a varhatd kockazatok és
azok varhato kovetkezményeinek az elemzését végezzEk el. Ehhez kiillonb6zd modszereket, esz-
kozoket hasznalnak fel. gy valésul meg a kapcsolat a vallalati vezetés dontései és a dontések
varhat6 kovetkezményei kozott. Ez azt jelenti, hogy a vallalat vezetése tudatosan felvallalja a don-
téseikbol ered6 kockazatokat, illetve a kockazatok bekdvetkezésekor a tervszerl kockazatme-
nedzsment végrehajtasat a profit maximalizalasa érdekében. Emiatt a vallalatok életében egyre
nagyobb jelentdséget kap a mindennapi tevékenységgel dsszefliggd bizonytalansagok, kockazatok
azonositasa, ha lehetséges, azok hatdsainak szamszerisitése, és a kockéazatelemzés eredményei
alapjan a kockazatmenedzsment megfeleld eszkozeinek alkalmazasa.

A vallalati kockdzatmenedzsment rendszer bevezetésének szamos oka lehet egy vallalat miiko-
dése soran. Ezek lehetnek egyrészt vallalaton beliili okok, mint példaul a szervezeti felépités meg-
valtoztatasa, vagy informaciogytijtés a vallalat vezetdi szamara. Masrészt ezek lehetnek kiilsé
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okok, amelyek a megvaltozott kiilsé koriilményekhez valé alkalmazkodast jelentik, példaul a piaci
feltételek vagy a jogi szabalyozas valtozdsa miatt. A kockdzatmenedzsment alapvetden vallalatve-
zetési eszkoz, amelynek feladata az, hogy segitsen elérni a kitlizott vallalati célokat.

A kockazatmenedzsment folyamatanak eszkozeit, modszereit els6 1épésként meg kell tervezni,
majd kockazatkezelési tervet kell késziteni. A kockdzatmenedzsment folyamatanak tervezése az a
folyamat, amelyben intézkedéseket dolgoznak ki a szervezeti célokat veszélyeztetd fenyegetések,
bizonytalansagok csokkentésére. A folyamat legfontosabb eredménye az, hogy a kockazatokat a
jelentdségliknek megfelelden kezelik, az lizleti és a stratégiai terveket sziikség szerint eréforrasok-
kal és tevékenységekkel bovitik a kezelési stratégianak megfeleléen. Ez magaban foglalja egy, az
adott kockazat kezelésért felelos személy kijelolését €s megbizasat minden egyes megallapitott és
finanszirozott kockéazattal és annak kezelésével kapcsolatban. A kockazatmenedzsment intézkedé-
seinek aranyban kell allniuk a kockazat jelentéségével. Gyakran van sziikség arra, hogy tobb le-
hetdség koziil az optimalis kockdzatmenedzsment modszert valasszak ki. A kockézatmenedzsment
tervezési folyamata soran altalanosan elfogadott szempontokat alkalmaznak a kockéazatokra adott
kezelési lehetdségek megtervezéséhez.

2.3.3 A kockazatfelmérés és kockazatkezelés folyamata

A kockézatmenedzsment tevékenység célja az, hogy a mar azonositott €s a jovObeni varhato
kockazatok ellendrizhetéek €s szamszertsithetdek legyenek azért, hogy azokat iranyitani, vala-
mint hatdsaikat minimalizalni lehessen. HORNAI (2001) megjegyzi, hogy a kockazatfelmérés, ke-
zelés egymastol jol elkiilonithetd, de folyamatba szervezett 1épésekbdl all. A folyamatba szervezés
¢s a rendszeres, ismétlddo végrehajtas jelenti a kockazatmenedzsment legnagyobb értékét, mivel
egy-egy lizleti dontés meghozatalanal, egy projekt elinditdsanal a legnagyobb felkésziiltség mellett
sem mérhetd fel az Osszes kockéazat. De ha mégis, azok valosziniisége €s potencialis hatdsa folya-
matosan valtozik. A kockdzatmenedzsment rendszer kozéppontjadban a kockazatok altal veszélyez-
tetett folyamatok célorientalt felismerése, értékelése, iranyitasa és ellendrzése all. Ezek a tevé-
kenységek Osszefliggenek, és a kockazatfelmérési €s -kezelési folyamat részeit képezik, alkalma-
zasuk esetén szisztematikus €s strukturalt kockdzatmenedzsmentrdl lehet beszélni. A szakiroda-
lomban is altalaban ugyanezen 0sszetevokrol esik szo. GLOVER ET AL. (2011) alapjan a kockazat-
menedzsment a kovetkez6é négy 1€pésbdl all: a kockazat azonositasa és elemzése, az azonositott
kockézat értékelése, kezelési stratégia kialakitasa, megfigyelés és kommunikécio.

A kockazatmenedzsment Iépéseit HORNAI (2001) a kovetkezdk szerint adja meg.

— ,,Meghatarozas: mi keriilhet veszélybe?

— Azonositas: mi fordulhat eld, miért és hogyan?

— Elemzés: A kockézat bekovetkezésének mi a valdsziniisége ¢és a lehetséges hatasa?

—  Ertékelés: mik a prioritasok?

— A kockézatkezelés: mit csindljunk?

— Ellendrzés és feliilvizsgalat: jol csinaljuk?”

EMILIANI (2006) szerint a kockazatmenedzsment 6t kulcsfontossagu folyamat végrehajtasat je-
lenti, melyek a kdvetkezdk:

— A kockazat azonositésa.

— A kockézatok rogzitése, rangsorolasa.

— A kockézat-enyhitési tervek meghatarozasa.

— A kockazatkezelési stratégidk kockazathoz rendelése €s a végrehajtas ellendrzése.

— A kockazat kockazatkelési folyamat lezarasa, tanulas.
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EMILIANI (2006) hangsulyozza, hogy az emlitett folyamaton minden egyes kockazatnak végig
kell mennie legaldbb egyszer. Eléfordul, hogy egy-egy kockazat tobbszor is d&tmegy ezen a folya-
maton, s6t el6fordulhat az is, hogy egy-egy 1épésben tobb kockazat kezelése zajlik parhuzamosan.
DOYLE-THOMASON (1999) EMILIANI (2006)-hoz hasonldan a tanulast, mint a folyamat utolso 1é-
pését emliti, és az egyes 1épéseket a kovetkezd modon hatdrozza meg: azonositas, elemzés és rang-
sorolas, tervezés ¢és litemezes, nyomon kovetés €s jelentés készités, ellendrzés, tanulas. PMBOK
GUIDE (2014) szerint a projektkockazat-menedzsment folyamatai a kockazatmenedzsment terve-
z¢€sét, a kockazat azonositasat, elemzését, a kockazatmenedzsment tervezést, valamint a projekt-
kockazatok feliigyeletét foglaljak magukban. GALLI (2017) a kockazatmenedzsment folyamatat
tipikusan hat Iépésre osztja: kockdzatmenedzsment folyamat tervezése, kockazat azonosités, mi-
ndségi kockazatelemzés, mennyiségi kockazatelemzés, kockazatkezelési stratégia tervezése, koc-
kazat megfigyelése és ellendrzése.

A folyamat fazisainak elnevezése és szama szerzOrdl-szerzore valtozik, de a jelentésebb 1€pé-
sek tartalma nem vitatott. Az 1ISO 31000:2009 szabvany szerint a kockazatkezelés folyamata a
kovetkezo 1épésekbdl all; a kockazat azonositasa, a kockazat elemzése, a kockazat értékelése, a
kockazat kezelése, majd legvégiil ellendrzés és feliilvizsgalat.

Az 2.3. sz. tablazatban a szakirodalom eredményei kozott fellelhetd azonossagokat gytijtdttem
Ossze. A tablazatbdl jol kitlinik, hogy az egyes kockazatelemzési és kezelési 1épések meghataro-
zasali, illetve az alkalmazdasra javasolt stratégiak kozott nagy eltérések nem fedezhetdek fel.

2.3. sz. tablazat: A kockdzatmenedzsment lépései

A kockédzatmenedzsment [épései
, . . Elleno6rzés, do-
Kockazatfelmérés elemei Kockézat.—ke— kumentlas,
Meghatarozas zelés és ira- .
L, , Lo e megfigyelés
Azonositas | Elemzés | Ertékelés nyitas e,
feliilvizsgalat
GLOVERET < % % < %
AL. (2006)

HORNAI % < < % < %
(2001)

Emiliani 9 9 y y
(2006)
DOYLE-

THOMASON X X X X X
(1999)

PMBOK y y 9

GUIDE (2014)

GALLI (2017) X X X X

ISO 31000 y y y 9 9
(2009)

Forras: JENEI (2012/1) alapjan sajat szerkesztés

A kiilonbségek leginkabb a kockézatelemzés, kockdzatmenedzsment megfogalmazasban je-
lentkeznek (JENEI 2012/1).
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A kockazatkezelés kapcsan a kockdzatmenedzsment 1épéseit meghatarozo tanulméanyok értel-
mezésébdl az a kovetkeztetés vonhato le, hogy a kockézatkezelés alapvetéen a kovetkezd 1épé-
sekre bonthat6 fol:

— A kockazati forrasok meghatarozasa.

— A veszélyforrasok azonositasa, azaz a bekovetkezési valdszinliség meghatarozasa és a be-

kovetkezés esetén a hatds felmérése.

— A veszélyforrassal szemben adhato lehetséges valaszok elemzése, meghatarozasa.

— Dontés, azaz a lehetséges valaszok koziil egynek, netan tobb kombinaciojanak kivalasztasa.

— A kivalasztott kockazatkezelési stratégidk végrehajtasa.

— A végrehajtas nyomon kdvetése.

— A végrehajtas ellendrzése.

A szakirodalomban rendszerint az elsd két 1épést 6sszevonjak, tovabba az utolsé kettot is szokas
egynek tekinteni. A kovetkez6kben megadjuk a tablazatban szerepld egyes 1épések leirasat, vala-
mint azt, hogy milyen tevékenységeket kell az adott fazisban elvégezni.

2.3.4 A kockazatfelmérés célja, 1épései

A kockézatfelmérés a kockazatkezelésnek az a része, amely egy olyan strukturalt folyamatot
biztosit, ami meghatdrozza, hogy a felmeriilé kockazatok hogyan befolyasolhatjdk a szervezeti
célokat. A kockazatfelmérés célja, hogy megbizhaté kiinduldopontként szolgald informaciok allja-
nak rendelkezésre arr6l, hogy hogyan kezeljék a szervezeten beliil felmeriilo kockazatokat és ho-
gyan valasszanak a kockazatkezelési lehetdségek koziil (ISO 31010:2009). A kockazatfelmérés a
kockézatok egy olyan bodvebb megértését teszi lehetévé a dontéshozok és a felelds résztvevok sza-
mara, amely befolydsolja a dontéseiket a szervezeti célok meghatdrozasdban és azok elérésében,
igy egy kockézat kezelésére vonatkoz6 dontés esetén a leginkabb megfeleld kockazatkezelési stra-
tégiat lehet kialakitani.

A kockazatfelmérés egyszerre jelenti a kockdzatazonosités, a kockéazatelemzés, a kockazatérté-
kelés folyamatat, amit a 2.1. sz. abra szemléltet. A kockazatok felmérhetoek a szervezet szintjén,
egy részleg, egy projekt, egyéni tevékenységek, vagy egyedi kockazatok esetén is. Ezekhez kii-
16nb6z6 eszk6zok, kockazatfelmérési eljarasok kiillonbozo dsszetételben lehetnek megfeleloek. A
kockézatfelmérés a kockazatok és azok okainak, kdvetkezményeinek, valdszintiségeinek értelme-
z¢sét adja. A kockazatfelmérés eredményei informaciokat biztositanak ahhoz, hogy donteni lehes-
sen példaul a kovetkezokrol:

— Milyen szempontok alapjan lehet valasztani a kiilonb6z6 kockazati lehetdségek kozott?

— Hogyan lehet a kockazatkezelési lehetdségeket rangsorolni?

— Melyik a kockazatkezelési stratégiak legmegfelelobb kombinacidja, ami elfogadhato a ked-

vezdtlen kimenetelli kockéazatok esetében is?

A kockazatfelmérés eredményeit a szervezet dontéshozatali folyamataban hasznaljak fel. Az a
mod, ahogyan ezeket az eredményeket alkalmazzak, fliigg a kockazatfelmérés elvégzésére alkal-
mazott modszerektdl és eljarasoktol, illetve a kockazatkezelés folyamatatol is.

A kockazatfelmérés formaja és annak eredményei dsszeegyeztethetoknek kell lenniiik a kiilsd
és bels6 kornyezet részeként megallapitott kockazati kritériumokkal. Altalanosan megfogalmazva
a kockazatfelmérési eszkozoknek és eljarasoknak jol indokolhatoaknak kell lenniiik a vizsgalt
helyzetre, és/vagy a szervezetre vonatkozoan. A kockazatfelmérési eszkozok és eljarasok olyan
eredményeket adnak, amelyek segitik a kockazat jellegének megértését, és azt, ahogyan a kockazat
kezelhetd. A kiilonboz6 eljarasok alkalmazasa esetén, azoknak nyomon kovethetéeknek, megis-
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mételhetéeknek, igazolhatdaknak kell lenniiik. Amikor dontést hoznak a kockazatfelmérés végre-
hajtasarol, és meghataroztak a célokat, ki kell véalasztani az eljarast, az alabbi szempontokat figye-
lembe véve (MULLAI 2006):

Kockazatfelmérés
folyamata

[ Kockazatazonositas ]

|

[ Kockazatelemzés

A

[ Kockazatértékelés

A 4
[ Kockazatkezelés ]

2.1. sz. abra: A kockazatfelmérés folyamata
Forras: ISO 31010:2009

— Milyen igényei vannak a dontéshozoknak, azaz mennyire részletes elemzést kérnek. Bizo-
nyos esetekben az elemzés lehet egy nagyon részletes vizsgalat, maskor pedig elég egy
nagyvonalu, kevésbé részletes elemzés.

— Az elemzett kockazat tipusa €s terjedelme, a kockdzat kovetkezményeinek lehetséges nagy-
saga szintén befolyasoljak, hogy melyik eszkoz, eljaras alkalmazhat6 az adott kockézatra.

— A sziikséges anyagi, emberi és egyéb forrasok meghatarozasakor az a kovetelmény, hogy a
felmérésbe fektetett munka legyen aranyban az elemzett kockazat hatasaval.

— A rendelkezésre 4ll6 adatok, informaciok, eszkdzok vagy eljarasok megfeleld kivalasztasa-
nal fontos szempontként johetnek szamitasba, mert vannak bizonyos kockézatfelmérési esz-
kozok és eljarasok, amelyek alkalmazasahoz tobb informéciora van sziikség, és vannak
olyan eszkozok ¢€s eljarasok, amelyek elvégezhetoek kevesebb adat felhasznaldsaval. A
vizsgalat alatt allo kockazatok megértését biztossa, vagy bizonytalanna teszik a kockazatra
vonatkoz6 hozzaférhetd informéciok mindségének, mennyiségének ¢€s teljességének mér-
téke. Ezek azt az informacié mennyiséget jelentik, amely elegendé tajékoztatast ad a koc-
kazatrol, annak forrdsarol és okairol, illetve a célok elérésére vonatkozo kovetkezményeirdl.
A bizonytalansag eredhet 1ényeges és megbizhato adatok hidnyabol. A hozzaférhetd adatok
nem mindig biztositanak megbizhato alapot a jovO eldrejelzésére. Példaul bizonyos kocka-
zatok esetén multbeli adatok nem hozzaférhetdek, vagy a rendelkezésre 4ll6 informéciok
értelmezései kiilonbozoek a szervezetben, az egyes érintettek szerint. Ezek az érintettek jel-
zik a kockdzatfelmérés sziikségességét, hogy megértsék a bizonytalansag jellegét és érté-
keljék a kockazatfelmérési eredmények megbizhatésagara vonatkozo kovetkeztetéseket
(MuLLAI 2006).
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Kockazatok azonositasa: A kockazatazonositas a kockazatok feltarasanak, megismerésének €s
rogzitésének folyamata. A kockézatazonositds célja, hogy a szervezet hozzon létre egy olyan at-
fogo, részletes listat a kockazatokrol, amely azokat az eseményeket, tevékenységeket tartalmazza,
amelyek fokozhatjak-csokkenthetik, eléidézhetik-meghitsithatjak, ronthatjak-javithatjak, gyorsit-
hatjak-lassithatjdk a rendszer, vagy a szervezet céljainak elérését. A kockazatazonositasi folyamat
magaban foglalja az olyan kockazatok, veszélyek, események, helyzetek, koriilmények okainak €s
forrasainak azonositasat, amelyeknek anyagi hatasuk lehet a célokra (BURNES 2005). A kockaza-
tok teljes korti és gyors felismerése mellett az 1j, a vallalati tevékenység soran eddig még nem
jelentkez6 kockazatok azonositasa is kiemelt fontossagu. Tovabbi jelentds feladat még a vallalat
fennmaradasat veszélyeztetd kockazatok felismerése.

Kockazatok elemzése: A kockazatelemzés tartalmazza a kockazat okainak és forrasainak elem-
z¢sét és az azonositott kockazati eseményekre vonatkoz6 kovetkezményeknek és az azok bekd-
vetkezési valdszinliségeinek a meghatarozasat. Ezt kovetden a kovetkezményeket €s azok valdszi-
niliségeit 0sszekapcsoljak, hogy meghatarozzak a kockazat szintjét. Azonositjak azokat a tényezo-
ket, amelyek hatdssal vannak a kdvetkezményekre és a valdsziniiségekre. Egy eseménynek tobb
kovetkezménye is lehet, tobb célra is hatdssal lehet. Eléfordulhat bizonyos kockazatok esetén,
hogy tobbféle eljaras is alkalmazhatd. A kockazatelemzés rendszerint tartalmazza a lehetséges ko-
vetkezmények becslését azzal a céllal, hogy mérjék a kockazati szintet, amely adodhat egy ese-
ménybdl, helyzetbdl, vagy koriilménybdl, és az azokhoz kapcsolddo valdszintiségekbdl. Bizonyos
koriilmények kozott egy kovetkezmény felléphet kiillonboz6 események, vagy helyzetek eredmé-
nyeképpen, vagy ha az adott eseményt még nem mindsitették kockazat szempontjabol.

A kockazatok elemzésére hasznalt modszerek lehetnek mindségi, mennyiségi jellegliek. A rész-
letezettség mértéke attol fiigg, hogy milyen adatok allnak rendelkezésre, és milyen kockazatok
esetén alkalmazzdk ezeket a modszereket.

A mindségi elemzés (kvalitativ elemzés): az a modszer, amelynek alkalmazasakor a kovet-
kezményeket, a valoszinliségeket és a kockdzati szintet olyan jelzdkkel hatdrozza meg, mint
,»hagy”, ,.kozepes”, ,kicsi”. A kockazati szintet mindségi szempontok szerint értékelik, és dssze-
kapcsoljak a kovetkezményt €s a valosziniiséget.

A mennyiségi elemzés (kvantitativ elemzés): a modszer megbecsiili a kovetkezményekre és
azok valoszinliségeire vonatkozo6 paramétereket, és a kockazati szint értékét az osszefiiggések fel-
tarasakor meghatarozott egységekben allitja el6. Teljesen mennyiségi elemzés nem késziil minden
esetben, mert el6fordulhat, hogy az elemzett tevékenységgel kapcsolatban példaul elégtelen men-
nyiségli és mindségli informacio all rendelkezésre, vagy adathiany 1épett fel. Azonban felmeriilhet
az a probléma is, hogy a mennyiségi elemzés koltségeinek fedezete nem biztositott, vagy egysze-
rlien nem sziikséges ilyen tipust elemzés (1ISO 31010:2009).

Kockazatok értékelése: A kockazatértékelés célja, hogy segitse a dontési folyamatot a kocka-
zatelemzeés eredményeire alapozva. Az érintettek dontenek arrol, hogy melyek azok a kockazatke-
zelési stratégidk, amelyek kezelésével foglalkozni kell, és melyek azok a stratégiak, amelyeknek
a kezelési folyamatban els6dlegességiik van. A kockazatértékelés magaban foglalja az elemzési
folyamat soran megallapitott kockazati szintek Osszehasonlitasat a szervezet altal meghatarozott
kockézati kritériumokkal. Ennek 6sszehasonlitasa alapjan hatarozzék meg a sziikséges kockazat-
kezelési modszert. A kockazati kritériumok meghatarozasara van olyan mddszer, amely megkii-
l6nbozteti azokat a kockazatokat, amelyeket kezelni kell azoktdl, amelyeket nem kell, de nem
tiikkrozi vissza sem a kockéazatok becslésében, sem a kezelni sziikséges €s nem sziikséges kockaza-
tok kozotti hatarteriilet meghatarozasabol eredd bizonytalansagokat. Az arra vonatkozo dontés,
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hogy vajon kezeljék-e €s hogyan a kockazatokat, fiigghet a kockazatvallalas koltségeitdl, a hasz-
natdl. A kockazatokat az aldbbiakban a kockézati szint nagysaga és a kockézatkezelés soran fel-
meriil6 koltségek és haszon nagysaga szerint csoportositom (ISO 31010:2009).

— Az els6 csoportba azok a kockéazatok kertilnek, amelyek esetében a kockéazati szint tiirhe-
tetlen, barmilyen hasznot hozhatna a tevékenység, barmekkora a kockéazatkezelés koltsége,
akkor is be kell avatkozni.

— A masodik csoportba tartoznak azok a kockdzatok, amelyek esetében mérlegelik a koltsé-
geket és a hasznokat, illetve figyelembe veszik a lehetséges kdvetkezmények ellen alkal-
mazhaté modszereket.

— A harmadik csoportba tartoznak azok a kockazatok, amelyek figyelmen kiviil hagyhatéak,
vagy olyan kicsinek tekintik a kockézati szintet, hogy kockazatkezelési intézkedések nem
sziikségesek.

A szervezetnek azt a dontését, hogy a felmeriilé kockazatokat a fenti harom csoport koziil me-
lyikbe soroljak, a szervezet kockazatokhoz valo hozzaallasa és a meghatarozott kockazati kritéri-
umok befolyasoljak.

Kockazatok kezelése: A kockéazatkezelés eszkozeit, mddszereit elsé 1épésként meg kell ter-
vezni, majd kockézatkezelési tervet kell késziteni. A kockéazatkezelés tervezése az a folyamat,
amelyben intézkedéseket dolgoznak ki a szervezeti célokat veszélyeztetd fenyegetések, bizonyta-
lansagok csokkentésére. A folyamat legfontosabb eredménye az, hogy a kockazatokat a jelentdsé-
giiknek megfelel6en kezelik, az {izleti és a stratégiai terveket sziikség szerint er6forrasokkal és
tevékenységekkel bovitik a kezelési stratégianak megfeleléen. Ez magaban foglalja egy, az adott
kockazat kezelésért felelds személy kijelolését és megbizasat minden egyes megallapitott és finan-
szirozott kockazattal és annak kezelésével kapcsolatban. Gyakran van sziikség arra, hogy a tobb
lehetdség koziil az optimalis kockazatkezelési modszert valasszak ki (TRUSTED 2014).

A kockézatkezelés olyan ciklusosan ismétlddd folyamatokat foglal magéba, mint a kockézat-
kezelési tevékenység értékelése, vagy a kockazatkezelés hatékonysaganak elemzése. A ciklusba
tartozo kérdés, vajon a kockazatkezelés utan a maradvany kockazat elviselhetd szintli vagy nem.
Ha nem, akkor 0 kockazatkezelési folyamatot kell elinditani.

Egy projektet, egy szervezetet érinté bizonytalansagoknak kétféle kimenete lehetséges. A ne-
gativ eredménnyel zarul6 bizonytalansagot fenyegetésnek, vagy kockazatnak neveziink. A pozitiv
kimenetelll bizonytalansagot lehetdségnek nevezziik. Mindkét eset kezelése lehetséges, az alabbi-
akban bemutatasra kertilnek kiilonb6z6 stratégiak a PMBOK GUIDE (2014) alapjan.

Ezeknek a kockazatkezelési stratégidknak mindegyike kiilonbozd és egyedi hatast gyakorol a
kockazat allapotara. Ezeket a stratégidkat a kockazatok valdszinliségének és a szervezeti célokkal
kapcsolatos hatasainak megfelelden kell kivalasztani.

Stratégiak negativ kockazatok vagy fenyegetések esetén az alabbi négy stratégia alkalmazhato:

— Elkeriilés: A kockazatelkeriilés egy olyan kockazatkezelési stratégia, melynek soran a szer-
vezet vagy a projektvezetése a fenyegetés megsziintetésére torekszik, vagy arra, hogy a
kockézat hatasatol megvédje a projektet vagy a szervezetet. A legradikalisabb elkertilési
stratégia a projekt teljes ledllitasa.

—  Atharitas: A kockazatatharitds egy olyan kockazatkezelési stratégia, melynek soran a szer-
vezet vagy a projektvezetése a fenyegetettség hatasat és a kockazatkezelés feleldsségét at-
ruhdzza egy harmadik félre. A kockazat atharitasa egyszerilien csak a kockdzatmenedzselés
felel0sségének atadasat jelenti egy masik fél szamara — a kockazatot azonban nem sziinteti
meg.
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— Csokkentés: A kockazatcsokkentés egy olyan kockazatkezelési stratégia, melynek sordn a
szervezet vagy a projektvezetése a kockazat bekdvetkezési valoszinliségének vagy hatasa-
nak csokkentésére torekszik. Ez a karos kockazati tényezd valdszinliségének és/vagy hata-
sanak elfogadhato kiiszobérték ala torténd csokkentését jelenti.

— FElfogadas: A kockazatelfogadas egy olyan kockazatkezelési stratégia, melynek soran a
szervezet vagy a projekt vezetése ugy dont, hogy a kockazatot elfogadva nem tesz semmit
addig, amig a kockazat be nem kovetkezik. Ezt a stratégiat akkor alkalmazzak, amikor az
adott kockazat kezelése mas moédon nem lehetséges.

Stratégiak pozitiv kockazatok vagy lehetdségek esetén az alabbi stratégiak alkalmazhatok:

— Hasznositas: Ezt a stratégiat azon pozitiv kockazatok esetén lehet valasztani, amelyeknél a
szervezet szeretné biztositani a lehetdség kiaknazasat. A stratégia célja az adott pozitiv ha-
tassal bir6 kockazathoz tartozo bizonytalansag megsziintetése oly modon, hogy a lehetdség
bekovetkezését biztossa teszi.
novelésére alkalmazzik.

— Megosztas: Egy pozitiv kockazat megosztdsa magaban foglalja a kockazat feleldsségének
részben vagy egészben torténd atruhdzasat egy olyan harmadik félnek, aki alkalmasabb le-
het a szervezet szamara eldny0s lehetdségek kihasznalasara.

— FElfogadas: Egy lehetOség elfogadasa azt jelenti, hogy a szervezet vagy a projektvezetés
kész érvényesiteni a pozitiv kockazat bekovetkezésekor fellépd eldnyt, de aktivan nem to-
rekszenek erre.

A kockazatok ¢és a lehetdségek kezelési stratégiait vizsgalva megallapithatd, hogy van egy ke-

zelési mad (elfogadas), amely mindkét esetben a negativ és a ,,pozitiv”’ kockézatok esetén is alkal-
mazhaté modszer.

24 A SWOT-elemzés és szerepe a kockazatok kezelésében
THOMSOM-STRICKLAND (1984) szerint a SWOT-elemzés egy olyan mddszer, amit az lizleti
¢letbdl vettek at és jellemzden a stratégiaalkotds megalapozasahoz haszndlnak. Segitségével leir-
hatoak egy eljaras, egy projekt, egy szervezet, egy dgazat stb. pillanatnyi helyzetének jellemz6i. A
modszer célja, hogy 0sszegylijtse azokat a bels6 paramétereket, amelyek erdsségnek tekinthetdek,
illetve azokat, amelyek gyengeségek lehetnek. Az elemzéssel a pozitiv és a negativ kiils6 adottsa-
gokat €s tendencidkat veszélyek ¢€s lehetdségek formajaban lehet meghatarozni. A modszer fel-
hasznalasaval felmérhetdk azok a tényezdk, amelyek sziikségessé €s lehetdvé teszik egy projekt
megvalositasat, illetve eldsegithetik vagy akadalyozhatjak a cél elérését.
A SWOT elnevezés egy mozaik sz6, amely az egyes tényezdk angol neveinek kezddbetliibdl
all:

Strengths Erésségek
Weaknesses Gyengeségek
Opportunities Lehetdségek
Threats Veszélyek

HARMEIER (2008) kiemeli, hogy a mddszer nem egy dnmagaban is megalld helyzetelemzési
technika, hanem inkabb a mar elvégzett helyzetelemzés Gsszefoglalasa, siiritése, és a helyzetet
meghataroz6 elemek szisztematikus végiggondolasa és strukturdldsa. Funkcioja szerint a SWOT-
elemzés a helyzetértékelés és a célok, prioritasok kijelolése kdzotti kapesolatot teremti meg azaltal,
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hogy a helyzetértékelés jol strukturalt 6sszefoglalasat adja, segit a megallapitasok rendszerezésé-
ben, szelektalasaban. A SWOT-kereszttablaban éppen ezért nem is kell minden paramétert felso-
rolni, hanem csak a legfontosabbakat, a karakteresen jellemzdket.

Az er6sségek és gyengeségek kozos jellemzdje, hogy a szervezet belsd adottsagaibol fakadnak
¢s a szervezet, a menedzsment tudja ezeket befolyasolni. A lehetéségek és veszélyek ezzel szem-
ben a szervezet kornyezetébdl erednek, olyan kiilso feltételek, koriilmények, amelyekre a szerve-
zetnek nincs kozvetlen befolyasa, csak legritkabb esetben tudja ezeket érdemben befolyasolni.
Fontossa valik azonban az alkalmazkodas, a lehetdségek kihasznaladsa, a veszélyek lehetdséggé
transzformalasa. Hasonloan fontos a fejlesztendo teriiletek és a lehetdségek dsszekapcsolasa. Az
elemzés sordn azonositott befolyasolo tényezdket tehat két szempont szerint lehet csoportositani:

— kedvez6 vagy kedvezdtlen, pozitiv vagy negativ tényez6krdl van-e szo,
illetve

— bels6, vagy valamilyen kiils6 tényezordl van-e szo.

A SWOT-elemzés alapot ad a logikai keretmddszer alkalmazdsédhoz: a negativ tényezdk (gyen-
geségek ¢€s veszélyek) adhatnak inputokat a problémaelemzéséhez, mig a kiilsd tényezdk az eld-
feltételek ¢és kockazatok vizsgalataban segit.

EROSSEGEK-LEHETOSEGEK: Mi segiti leginkabb egy adott projekt megvalositésat?
VESZELYEK-GYENGESEGEK: Mi hatraltatja leginkabb egy adott projekt megvaldsitasat?
A tovabbiakban attekintjiik a SWOT-elemzés egyes 1épéseit:

— Az erdsségek, gyengeségek, lehetoségek, veszélyek dsszegyiijtése: A SWOT-elemzés alkal-
mazasahoz eldszor is pontosan meg kell hatarozni az elemzés szempontjait, meg kell fogal-
mazni, mire vonatkozoan szeretnénk az erdsségeket, gyengeségeket stb. feltarni (pl. szer-
vezeti struktlra, irdnyitasi ¢s kommunikécios folyamatok sajatossagai, informacidédramlas,
dontéshozatal, infrastrukturalis adottsagok, felszereltség, szakismeretek, a célcsoportok sa-
jatossagai stb.).

— Rangsor kialakitasa az egyes elemeken beliil: Az elemzésben az adott probléma, program
szempontjabol relevans elemeket kell figyelembe venni.

— Kereszttabla elkészitése: A befolyasolo tényezOk mindegyikét értékelni kell a fenti két di-
menzid szerint (erésség-lehetdség; veszély-gyengeség), és be kell sorolni a tablazat megfe-
leld cellajaba. A dontés gyakran nem egyszerti, mert nehéz a kiilsé €s a belsd tényezok kozti
hatarokat megvonni. Ez nem is mindig egyértelmii, hiszen fiigg a program kiterjedésétol,
hatokorétol, ami raadasul menet kozben valtozhat is.

— Dontési valtozatok meghatarozasa: A befolyasolo tényezdket szakértok elemzik, majd az
elemzés eredménye alapjan alakitjak ki a szervezet szamara megfeleld stratégiat, amivel
valaszolhat a kihivasokra. A szakértok feltérképezik, rangsoroljak, sulyozzéak a tényezdket,
prioritasokat allitanak fel, majd az egyes szempontok kozotti kapcsolatokat is megvizsgal-
jak. A tényezdcsoportok dsszevetése révén lehet feltarni azokat a hajto- és fékezo erdket,
amelyek a sikert befolyasoljak, s amelyek kezelésére kiilonb6zo stratégiak, cselekvési al-
ternativak fogalmazhatok meg.

A SWOT-elemzést, mint elemzési eszkozt a geotermikus beruhazasok vizsgalatara Jenei T al-

kalmazta (JENEI 2012/2; JENEI 2012/3).

2.5 A beruhazas tarsadalmi hatasainak koltség - haszon elemzése
Vannak olyan tevékenységek, amelyek a gazdasag, a tarsadalom egyik szerepldje szamara hasz-
not, profitot hoznak, mas szereplé szamara veszteséget jelentenek. A pénziigyi koltség-haszon
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elemzések, illetve a hagyomanyos beruhdzas gazdasagossagi elemzési modszerek a jovedelmezo-
séget vizsgalva gyakran figyelmen kiviil hagyjak azokat a hatasokat, amelyek a beruhazas megva-
l6suldséaval annak kornyezetére, illetve a tdrsadalomra negativan vagy pozitivan hatnak.

A tarsadalmi-gazdasagi koltség-haszon elemzés szemléletében eltér a pénziigyi koltség-haszon
elemzéstdl (beruhdzas-gazdasagossagi szamitasoktol). A gazdasagossagi szamitasok elmélete a
tOkejavak beszerzésének, létesitésének gazdasagi Osszefliggéseit elemzi a befektetett toke és a
szamvitelileg kimutathat6 koltségek, valamint bevételek alapjan. Ezzel szemben a tarsadalmi-gaz-
dasagi koltség-haszon elemzés a szamvitelileg kimutathato eredményeken tal a kozosségi eredmé-
nyeket is, mint hasznot figyelembe veszi ezeket. Ennek keretében vizsgalja, hogy

- mekkora a tdrsadalom haszna az adott beruhdzas megvaldsulasabol,

— milyen hatassal vannak a beruhazas és az ahhoz kapcsolodo tervezett tevékenységek a tar-

sadalom egészére, illetve az adott térségben élokre.

A tarsadalmi-gazdasagi elemzés tehat a pénziigyi elemzésen tdl, a tarsadalmat érintd koltségek-
kel és hasznokkal is szamol. Utobbiak a projekten kiviil jelentkez6 hatasok, ezek a hatasok dontd
része nem piaci adasvétel targya, igy hasznuk becsléssel nem, vagy csak nehezen szamszer(sit-
hetd.

Ebben a fejezetben a tarsadalmi haszon mérésének elméleti megkozelitéseit mutatom be. Azt
vizsgalom, hogy a pénzben nehezen kifejezhetd hatasokat hogyan lehet meghatarozni tigy, hogy
azok elemezhet6ek legyenek.

2.5.1 Tarsadalmi diszkontrata

A tarsadalmi diszkontrata (Social discount rate — SDR) SDR alkalmazasanak sajatossagai a
kozosségi beruhazasok koltség-haszon elemzése soran meriilnek fel. Ezeknek a beruhazasoknak
az értékelésekor az SDR megvalasztasa fontos dontésnek szamit (MOORE ET AL. 2013; BURGESS-
ZERBE 2011). A koltség-haszon elemzés célja, hogy a tarsadalmi dontéshozatalt segitse foként a
forrasok elosztasat illetden. A szamitasok nehézségét a piac altal nem arazott koltségek és hasznok
atvaltasa, a projektek élettartamanak hosszusaga okozza, illetve az, hogy szemben a maganberu-
hazas diszkontratajanak meghatarozasaval, az SDR nagysagat nem az inflacid, a befektetési koc-
kazat vagy a befektetéi hozamelvarasok szabjak meg, hanem egy egész tarsadalom érdekeinek,
preferencidinak Osszességeként értelmezhetd ez a mutatd. A koltség-haszon elemzés egyik 1épése
a tarsadalmi diszkontrata meghatarozasa, melyet a jovobeli koltségek és hasznok jelenérték sza-
mitasanal hasznalnak. Ez jelentds szerepet jatszo paraméter, amelyet egy beruhazas tarsadalmi-
gazdasagi értékének meghatarozasakor alkalmaznak (ZHUANG ET. AL. 2007; HARRISON 2010;
HEPBURN 2006).

PALINKO-SZABO (2012) szerint a kozosségi projekten a helyi, lokalis, kistérségi, nemzeti vagy
nemzetkozi projekteket értjiik, amelyek esetében a beruhdzas infrastrukturalis, kornyezetvédelmi,
energiahatékonysagi, egészségiigyi, oktatasi fejlesztés lehet. A kdzosségi projektek megvalosita-
sanak célja egy adott orszag, régid gazdasagi jolétének novelése, illetve értékteremtés a helyi ko-
z0sség szamara ugy, hogy ekdzben a természeti kornyezetet a beruhazas nem kérositja. A forrasok
felhasznalasanak kovethetdségét, a tarsadalmi, kozosségi joléthez valo hozzajarulasukat a projek-
tek tervezése soran veszik figyelembe. Ezeknek a beruhazasoknak a koltség-haszon elemzésekor
alkalmazzak a tdrsadalmi diszkontratat.

A maganbefektetések értékeléséhez széles korben rendelkezésre allnak elemzési eszk6zok, me-
lyek tilnyomo része pénziigyi adatok felhasznalasaval késziilnek. A k6zosségi projektek értékelé-
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sekor a tarsadalomra ¢€s a kornyezetre gyakorolt hosszl tavu hatasokat is szamba veszik. A kozos-
ségi projektek koltség-haszon elemzése esetében a tarsadalom érdekeit szem el6tt tartva, koltség-
haszon elemzésekor a kiilsd gazdasagi hatasok hasznait és koltségeit is figyelembe veszik.

A maganbefektetések tarsadalmi hasznainak és koltségeinek becslését is el lehet végezni. Erre
akkor van sziikség, ha a projekt megvaldsitasahoz a magantoke mellé koltségvetési forrasokbol
igényelnek tamogatast, vagy ha a vizsgalt projektnek a természeti kornyezetre van valamilyen ha-
tasa.

Minden vagyonnal, jovedelemmel rendelkez6 egyén ugyantigy, mint a vallalkozasok, a kovet-
kez6 alternativakkal talalja szemben magat: fogyasztani/ajratermelési folyamatot finanszirozni
vagy befektetni. Az elvarasuk az, hogy az alternativak ugyanazt a hozamot eredményezz¢k a je-
lenben, mint a jovében. Kovetkezésképpen, nincs kiilonbség a jelenbeli és jovobeni hozam kozott,
ha ez utébbi annyival magasabb el6bbinél, amennyi kompenzalja a jelenbeli valasztasanak el6-
nyeit. A jelenbeli és a jovObeli hozamok &sszehasonlithatosaga érdekében diszkontratat alkalma-
zunk, amivel a jovObeli hozamot a jelenben értékelni tudjuk.

A kozszféra diszkontratajat két, a téke alternativ koltsége és az idOpreferencia megkozelités
szerint vizsgalhatjuk.

— A tbke alternativa koltsége (opportunity cost of capital) megkozelités azt jelenti, hogy az
emberek a piaci hozamok alapjan dontik el, hogy a jelenbeli fogyasztasukat hajlandoak-e
elhalasztani a jovobeli haszon érdekében.

Egy beruhazasi projekt megvaldsitasahoz sziikséges toke alternativa koltsége megegyezik a be-
fektetOk altal a hasonl6 kockazatu értékpapirokba torténd befektetésektol elvart hozammal. Ha a
projekt varhatd pénzaramlasat a toke alternativa koltségével diszkontaljuk, az eredményként ka-
pott jelenértek megegyezik azzal az 6sszeggel, amit a befektetdk hajlanddak a projektért fizetni.

— Az idopreferencia (time preference) megkozelités szerint a fogyasztok iddpreferencidjara
vonatkozo feltevés alapjan a jovobeli fogyasztas egységnyivel vald novelése esetén egynél
kisebb mértékben fogja csokkenteni a jelenbeli fogyasztast, hogy az sszhaszon ne valtoz-
Z0n.

A fogyasztok tobbségének idOpreferencidja pozitiv, vagyis magasabbra értékelik a jelenlegi fo-
gyasztast, mint a jovOben varhatoakat. Ennek oka egyrészt a bizonytalansag, hiszen a jovébeni
fogyasztds barmilyen okbdl elmaradhat; masrészt a fogyasztok rovidlatdsaval magyarazhato,
vagyis nehezen tudjak a jovot felmérni. Ebbdl az kovetkezik, hogy csak akkor hajlandoak egység-
nyi mai fogyasztasrdl lemondani, ha a jovében ennél nagyobb fogyasztasra szamithatnak.

Amikor az egyén dontést hoz arrdl, hogy beruhdzzon-e, akkor a jelenlegi és jovobeli fogyasztas
kozott valaszt. Ha az egyén Ggy dont, hogy beruhdz, akkor jelenlegi fogyasztasat csokkenti, hogy
finanszirozhassa a beruhazast, és jovobeli fogyasztasat noveli, mivel nagyobb haszonhoz fog jutni
a jovoben. Az egyén idOpreferencia-rataja az az arany, amely mellett a jelenlegi fogyasztasat jo-
vobeli fogyasztasra hajlandé elcserélni. A jelenlegi jovedelem és jovObeli jovedelem kozotti at-
valtas az egyén fogyasztasi mintajatol fiigg. A "fogyasztas" kifejezés alatt a rendelkezésre allo
forrasok felhasznaldsat értem, amit a jelenbeli hasznok megszerzésére forditanak. Példaul a fo-
gyasztas jelentheti a jelenlegi forrasok felhasznalasat olyan szolgaltatasok nyujtasara, amelyek a
jelenben hoznak hasznot. A tartds javak fogyasztdsa nemcsak azok megvasarlasat jelentik, hanem
az adott j0szag élettartama alatt, annak hasznalatat is. A piaci megtériilési rata, mint a tke alter-
nativa koltsége, biztositja az alapot a maganberuhazasok diszkontratainak megallapitasahoz.
Azonban nem valoszinii, hogy ezek a feltételek allami projektek vonatkozéasaban is igazak lenné-
nek. A jovedelem elkoltése a jelenben azt jelenti, hogy az egyének felaldozzak annak a lehet6ségét,
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hogy eredményesen fektessen be a jovobeli fogyasztas novelése érdekében. Az a tény, hogy az
egyének tipikusan pozitiv hozamot szeretnének realizalni a fogyasztas elhalasztdsa esetében, azt
jelenti, hogy az egyének jobban értékelik a jelenbeli hasznot, a jovébelivel szemben.

A piaci megtériilési ratak, az adott piacon befektetett 0ssztoke nagysaganak fliggvényében val-
toznak. Ha egy 0j beruhdzasi projekt finanszirozasat tervezik, akkor teljesiilni kell annak a felté-
telnek, hogy az 0j projekt megtériilési ratija nem lehet kevesebb, mint a piaci hozam.

2.5.2 A kozszféra diszkontratai

A koz0sségi beruhdzasok szempontjabol nem létezik versenypiac, ezek a beruhazasok jellem-
zOen nagyon kiilonbéznek a maganprojektektol. A beruhazas 1étesitésének teriiletei (oktatasi, szo-
cialis, egészségiigyi projektek) eltérnek a maganberuhazasok teriileteitdl. Nem allnak rendelke-
zésre olyan megbizhaté modszerek, amelyekkel az allami beruhazasok széles korének megtériilési
ratait meg tudjak hatarozni. Tovabba az allami projekteket ado vagy addssag formajaban finanszi-
rozzak. Ez mindkét esetben a valos forrasok atcsoportositasat jelenti a maganszektorbol az allami
szektorokba.

Annak ellenére, hogy az allami projektek szamara nincsenek jol miikodo piacok, az allami be-
ruhazasok értékelésének szempontjai megegyeznek a maganbefekteték szempontjaival. Mekkora
az a hozam, amelyet a dontéshoz6 a feltételezett kovetkez6 legjobb, elérhetd alternativaként ke-
reshet? Vagyis mi az allami projekt toke alternativa koltsége? Az allami projektek piacanak hia-
nyaban azonban a szokasos piaci jelzésekre nem lehet tdmaszkodni. Emiatt a kozszféra diszkont-
ratainak meghatarozasara mas modszereket alkalmaznak.
2.5.2.1 A tarsadalmi diszkontrata megkozelitések elméletei

A huszadik szazad 30-as éveiben kezdték vizsgalni a tarsadalmi diszkontrata meghatarozasanak
problémadjat, a téma fontossagat bizonyitja, hogy még napjainkban is folyik a vita és a kiilonb6z6
modszerek elemzése az SDR meghatarozéasara, a tarsadalmi diszkontrata alkalmazasanak eldnye-
ir6l, hatranyairol, illetve arrdl, hogy az egyes orszagoknak sziikséges lenne meghatarozni azt a
tarsadalmi diszkontratat, amit a kozosségi beruhazasok értékelésekor hasznalnak.

A szakirodalom foglalkozik (MOORE ET AL. 2013; BURGESS-ZERBE 2011; PARK 2012;
HALICIOGLU-KARATAS 2011; SCARBOROUGH 2011; SHELUNSTSOVA 2009; EVANS-SEZER 2005;
SPACKMAN 2004; KuLA 2004) a kozszféra beruhazéasainak értékelésével és a tarsadalmi diszkont-
rata meghatarozasahoz sziikséges modszer kivalasztasaval.

Alapvetden hdrom iranyzatot kiilonithetiink el: a nulla, a konstans és az idéaranyosan csdkkend
(time declining) tarsadalmi diszkontrata mellett érveldket. A nulla diszkontalas elmélete szerint a
kozosségi beruhdzasok esetén nulla %-os diszkontratat kell alkalmazni, ennek a nézetnek a tdmo-
gatoi (BROOME 1992; O’NEILL 1993; OLSEN-BAILEY 1981; NORGAARD-HOWARTH 1991) legtobb
esetben a kornyezetvédelmi beruhdzasokat hozzak példanak, hiszen ezek a beruhazasok fontosak,
de gazdasagosan nem megtériild befektetések. A nulla %-os diszkontalas elméletét felvaltotta az
alland6 diszkontratat alkalmaz6 leszamitolas. Allando diszkontrata a jelenlegi gyakorlatban is al-
kalmazott mddszer. Az eldnyei koz¢ tartozik, hogy konnyen kezelhetd, az id6 muldsa 6nmagaban
nem befolyasolja a befektetési dontést, azaz egy megvalodsitasra érdemesnek itélt projektet tetszo-
leges mas idészakaszban Gjraértékelve is mindig megvaldsitandonak fognak értékelni, elméletben
rovid tavu projektek értékelésére alkalmas (TABI-CSUTORA 2012). Az allandé diszkontrata szami-
tasat a hosszu élettartamu beruhdzasoknal tobb kritika is érte (a tavoli jovO generacidinak koltsé-
geit és hasznait nagyon kismértékben veszi figyelembe a jelenbeli, illetve kdzeljovobeli értékekkel
szemben). A kritikdkra valaszul jelent meg az idében valtozo mértékii diszkontrata elmélete, mely
az 1d6 elérehaladtaval csokkend diszkontfaktor alkalmazasat javasolja (TABI 2012). HARVEY
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(1986) javaslatot tett egy olyan pozitiv diszkontrata alkalmazasara, amely a 0-hoz konvergal, ha a
beruhazas élettartama nagyon hosszi. A nem konstans diszkontrata alkalmazasanak hatranya,
hogy a magasabb diszkontrata az embereket arra 6sztonzi, hogy rovidtavon fektessék be az er6-
forrasaikat magasabb hozamot remélve, mig az alacsonyabb rata a befektetdket a tavoli jovoben
megvalosuld magasabb netto jelenértékii projektek valasztasara 6sztonzi.

2.5.3 Az SDR Kkivalasztasanak jelentosége kozosségi beruhazasok esetén

Az SDR alkalmazasanak célja az allami projekt nettd jelenértékének kiszamitasa. Gazdasagi
szempontbol azt a mértéket tiikkrozi, amelyen a tarsadalom hajlando jelenbeli fogyasztasat jovobeli
fogyasztasra cserélni.

Tokéletes piac esetén a gazdasag egyensulyi allapotban van, igy hosszu tavon a tarsadalmi id6-
preferencia rata megegyezik a piaci kamatlabbal, mely ez esetben a kockézatmentes kamatlab.
Mivel a tokéletes tékepiacokon nincs kockazati tényezd, példaul mindenki hozzajuthat barmilyen
céllal és id6tavra hitelhez (BOARDMAN ET AL. 1996). Az ilyenkor hasznalatos rata reprezentalja azt
a hozamszintet, melyen a befektetések és a megtakaritdsok hozamai megegyeznek.

Nem tokéletes piacok esetén egyéb tényezok keriilnek be a szamitasokba, mint a kockazat vagy
a tranzakcids koltségek. Mar nem csak egy piaci kamatlab lesz jelen a piacon, hanem tobb, az
idotavtol és kockazattol fiiggden. Ezen okok miatt a piaci kamatlab és az idopreferencia rata nem
egyeznek meg (BARTUS ET AL. 2005). Nem tokéletes piacon az allandé tarsadalmi diszkontratat
tobbféle megkozelitéssel lehet megbecsiilni. Az irodalomban alapvetden négy modszer 1étezik a
tarsadalmi diszkontrata meghatarozasara: a tOke marginalis tarsadalmi alternativ koltsége (social
opportunity cost of capital); az idépreferencia tarsadalmi hatarrataja (social time preference rate);
a sulyozott atlag (weighted average); a t6ke arnyékara (shadow price of capital). Ezek azok a kii-
16nb6z6 megkdozelitések, amelyek befolyasoljak a kdzcélu projekteket, a hazai fogyasztast, a ma-
ganbefektetéseket és a nemzetkozi hitelfelvétel koltségeit (HARRISON, 2010). Az SDR szamitasara
hasznalt négy megkozelités koziil a kovetkezOkben a két leggyakrabban alkalmazott modszerrel
foglalkozom.
2.5.3.1 A toke tarsadalmi alternativ koltsége (Social Opportunity Cost of Capital)

A toke tarsadalmi alternativ koltsége (SOC) megkozelités szerint, az allami projekteket a koz-
pénzek kovetkezd legjobb alternativ befektetésébdl szarmazoé megtériilési rata alapjan kell disz-
kontélni. Ez az alternativ lehetdség, a vizsgalt allami projekt szdmara altaldban a hasonl6 kocka-
zatl maganprojektnek megtériilési ratajat jelenti. BARTUS ET AL. (2005) kutatdsa szerint, ha az
allami és a magéanszektor ugyanazokért az er6forrasokért versenyez, mert az eréforrasok sziikdsen
allnak rendelkezésre, akkor az eréforrasok hatékony elosztasanak elve azt diktalja, hogy a magan
¢s allami beruhazasok hatarhozama egyezzen meg. Azonban, ha nem igy van, akkor a tarsadalmi
jolét ugy novelhetd, hogy ha az eréforrasokat a magasabb hozamu szektor felé csoportositjak at.

Ennek eredményeképpen a SOC megkozelités alkalmazasa egyfajta elvarast jelent az allami
beruhdzasokkal szemben, ez az elvaras jelent0séggel bir a kdzszféra beruhdzasi dontéseinek sza-
balyozasaban. A SOC egyik tulajdonsaga, hogy a piaci megtériilési ratak nemcsak a piaci befek-
tetések hozamat tiikrozik, hanem a magénbefektetdk altal, hasonld beruhdzéasoktol elvart hozamot
is. Az allami projektekbdl szdrmaz6 elényok természetiiknél fogva igencsak nehezen értékelhetok
pénzben, a maganbefektetésekhez képest. Ezért, figyelembe véve a hagyomanyos SOC nézetet,
hogy az allami forrasok kovetkezd legjobb felhasznalasa lehetne, ha egy adott kockazati profillal
rendelkezé maganprojektbe fektetnének be. Ezek a feltételek nem biztos, hogy minden kormany-
zati projekt esetében fennallnak. Példaul az allami projektekkel kapcsolatos kockdzatok nem fel-
tétleniil azonosak a piacon felmeriild kockazatokkal. A fentiek alapjan feltételezhetd, hogy a SOC-
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alapt megkozelités nem teljesen objektiv modon hatirozza meg a kozszféra diszkontratait. A
SOC-alapt megkdzelitések az eszkdz-arazasi modelleket hasznaljék fel arra, hogy megbecsiiljék
a kozszféra projektébdl szarmazo varhatdé hozamot. Ezt az 4llami projektnek a hasonl6 kockazati
jellemzoékkel rendelkezé maganszektorbeli projektekkel valo dsszehasonlitdsaval végezheto el. A
SOC-alapt megkdzelités valasztasa esetén, a diszkontratdk meghatarozasa nagymértékben techni-
kai gyakorlat, amely a pénziigyi szakirodalom j6l bevalt médszereit alkalmazza. Ezek kozé tarto-
zik a tokeszerkezet arképzési modellje (CAPM), az arbitrdzs arazasi elmélet €s a tobbfaktoros
modellek. Ezek Iényegében azok a megkozelitések, amelyeket a maganvallalatok hasznalnak a
diszkontrata és a tokekdltség becsléséhez.

A CAPM abbdl a feltételbdl indul ki, hogy egy versenypiacon barmely eszk6z megtériilési ra-
tdja megegyezik a kockdzatmentes hozammal, valamint egy olyan ,,prémium hozammal”, amely
az adott eszkoz kockazatossagaval aranyosan valtozik.

Ezt a CAPM modell az alabbiak szerint foglalja 6ssze:

r=re+ f(rm—re.

Ahol r a sziikséges megtériilési rata, vagyis az allami projektbe vald beruhazas lehetdsége,

— rfa kockazatmentes hozam, amit gyakran a hosszu tavu (azaz 10-15 éves) allamkdtvények
hozama alapjan becsiilheto.

—  rm— It a részvény-kockazati prémium, ez a t6zsdén rendelkezésre allo atlagos hozam (rm)
¢s a kockéazatmentes hozam (rf) kozotti kiillonbség.

— f az adott beruhdzas piaci kockdzatanak mértéke, amihez a kormanyzati projektet 6sszeha-
sonlitjak. Azt mérlegeli, hogy az eszkdz megtériilése milyen érzékeny az altalanos piaci
hozamokra.

A CAPM-képlet felhasznalhat6 a tarsadalmi diszkontrata becsléséhez a kovetkez6 harom 1€pés

szerint (CREEDY-PAssI 2018).
1. Olyan maganberuhazasokat kell kivalasztani, amelyek hasonl6 kockéazatiak, mint a vizs-
galt allami projekt.
2. Meg kell becsiilni projektek hozamanak atlagat.
3. Meg kell adni a becsiilt f értéket, valamint a kockazatmentes kamatlab és a részvény-koc-
kazati prémium becslését a CAPM képletbe.

Az eredmény egy piaci alapu portf6lidé varhaté6 hozamaként értelmezhetd, amelynek hasonld
kockazati jellemz6i vannak, mint a vizsgalt allami beruhazasnak. Ez a "kovetkez6 legjobb alter-
nativa" megtériilési ratdja a tarsadalom szamara. A CAPM mutat6 jelentdsége abban all, hogy S
egy kockazati fogalom, amely alkalmas az eszk6z kockdzati prémiumanak meghatarozasahoz.
Azonban ez a kockazati szint nem terjed ki automatikusan a kozszféra projektjeire.
2.5.3.2 A tarsadalmi idépreferencia rata (social time preference rate — STPR)

Amig a SOC a tarsadalmi diszkontratat az allami projektek kovetkezd legjobb alternativdjanak
megtérilési ratajaként probalja meghatarozni, addig a STPR alapvet6 koncepcioja, hogy szembe-
allitja a tarsadalom jelenlegi fogyasztasat jovébeli fogyasztasaval, vagyis azt az aranyt mutatja,
hogy a tarsadalom mennyiért lenne hajlando jelenlegi fogyasztasat atvaltani jovobelire. Az STPR
megkdzelités azon az elgondolason alapul, hogy a joléti gazdasag alapvetd célja a tarsadalom hasz-
nossaganak maximalizalasa (MOORE ET AL. 2013). A szakirodalom kiilonb6z6 STPR meghataro-
zasi modszert ismertet. Az elsé modszerrel az STPR-t az allamkotvények vagy mas alacsony koc-
kazatu értékpapirok kamatlaba alapjan hatarozzak meg. A modszer viszonylag egyszert, ellenérv-
ként PALINKO-SzZABO (2012) szerint az hozhato fel, hogy az egyének masként dontenek, ha egy
kozosség tagjaként vesznek részt a dontésben, vagy ha egyénileg hoznak dontést. A kdzodsségi
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hozzaallasa miatt a tarsadalom/k6zosség egésze kisebb alternativ koltséget is elfogadhatonak tart,
amely miatt a tarsadalmi diszkontrata alacsonyabb lesz, mint az egyéni idopreferencia-rata.

Az SDR meghatarozasanak masodik €s leggyakrabban emlitett megkdzelitése RAMSEY (1928)
brit kozgazdasz gazdasagi ndvekedési modelljére utal. A tarsadalmi id6preferencia rata alapvetden
RAMSEY (1928) szamitasain alapul, amely a kdvetkez6 formulaval fejezhet6 ki:

i=r+ UE,
ahol

— 1 atarsadalmi idéreferencia rata,

— ra ,tiszta” id6preferencia értéket mutatja, vagyis hogy mennyivel tobbet ér a javakat ma

elfogyasztani, mint holnap,

— g az egy fore esé fogyasztasnovekedés varhato liteme, amely a gazdasagi novekedéstol

figg,

— u afogyasztas hasznossdganak rugalmassaga (a jovobeli nagyobb fogyasztas egységnyi no-

vekményének hasznossaga).

A tarsadalmi idOpreferencia tényezdinek mérése nehéz és problematikus, ezért a gyakorlatban
gyakran a hossza tavi kockazatmentes megtakaritasok ad6zas utani hozamat hasznaljak becslésre,
amelyet korrigalnak az inflacié hatasaval is. Ez ugyanis az a kockazatmentes hozam, amiért a
befektetok hosszabb tavon is hajlanddak lemondani jelenlegi fogyasztasukrol a nagyobb jovdbeli
fogyasztas reményében.
2.5.3.3 SOC vagy STPR

A tudomanyos publikaciokban a koltség-haszon elemzési Gitmutatokban, modszertani publika-
ciokban az STPR és a SOC megkozelitéseket tekintik a legalkalmasabb modszereknek az SDR
meghatarozasahoz (GUIDE 2014; SCARBOROUGH 2011; HARRISON 2010). YOUNG (2002) szerint, a
SOC megkdzelitést csak akkor javasolt alkalmazni, ha az STPR becslései nem allnak rendelke-
zésre, vagy egyértelmiien megbizhatatlanok. Az elemzések azt mutatjak, hogy a legtobb vita a
megkozelitések alkalmazasa, és a legmegfelelobb megkdzelités kivalasztasa miatt mertil fel. Arrol,
hogy melyik a legmegfelelobb SDR megkozelités, egységes allaspont jelenleg nincs. Az megfi-
gyelhetd, hogy egyre tobb orszdgban nd az STPR megkozelités alkalmazasa. A gyakorlati kutata-
sok, amelyeket a kiilonboz6é orszdgok példainak elemzésével végeztek (MOORE ET AL. 2013;
SCARBOROUGH 2011), azt mutatjak, hogy a magasabb az SDR értéke, ha a SOC megkozelitéssel
hatarozzék meg.

A SOC és a STPR két, latszolag nagyon eltéré megkozelités a tarsadalmi diszkontrata megha-
tarozasara. Azonban egyik megkdzelités sem nyljt teljesen objektiv modszert a kozszféra disz-
kontratainak szamitasara. A SOC-alapu megkozelitéseket hagyomanyosan objektivebbnek tekin-
tik, mivel megfigyelhetd piaci hozamokra épiilnek. Az STPR megkozelités alkalmazasdhoz a
pénziigyi piacokrol csak nagyon korlatozott mennyiségli informéci6 hasznalhat6 fel. Mindkett6-
nek vannak elényei és hatranyai, azonban egyikrdl sem lehet kijelenteni, hogy jobb megkdozelités
a masiknal. A SOC-alapu megkozelités alkalmazasa mellett sz6ol, hogy egy-egy dontés szamos
kozvetett feltételezést vesz figyelembe. Ilyen feltevések, példaul, hogy a politikai dontéshozoknak
ugyanugy kell értékelni a jovot, mint amikor az egyének és a vallalkozasok dontenek sajat szemé-
lyes jelenbeli €s jovobeli fogyasztasukrol €s befektetésiikrdl; vagy példaul, hogy az 6sszes vonat-
koz6 preferencia mérheté és elszamolhato (legyen) a koltség-haszon elemzés cash-flow-jaban. A
kockazatok tekintetében az is feltételezhetd, hogy az allam ugyanugy értékel és araz, mint ahogyan
a piacok értékelik és arazzak a kockazatot. A SOC szerint a megtériilés mértéke, a kovetkezo leg-
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jobb, elérhetd beruhédzasi alternativa hozama. Az STPR az a megtériilési rata, amelyet a dontés-
hozo6 elvar egy adott kozosségi projekt esetében. Egyik megkozelités sem kinal objektiv modszert
a kozszféra diszkontratdjanak meghatarozasara. Nincs egyértelmiien valasz arra a kérdésre, hogy
milyen diszkontratat alkalmazzanak a kdzosségi beruhazasok elemzésekor.

Ez indokolja azt, hogy sziikség lenne egy egységes modszertanra az SDR meghatarozasara az
allami beruhazasok koltség-haszon elemzése soran.

2.5.4 Az SDR alkalmazasanak gyakorlata egyes orszagokban

A téarsadalmi diszkontrata meghatarozasanak vannak veszélyei egyrészt, ha tal magasan alla-
pitjdk meg az SDR-t akkor el6fordul, hogy tarsadalmilag hasznos projektek megvaldsuléasat aka-
dalyozhatja, masrészt, ha nincs koltség-haszon elemzés a kozosségi beruhazasok esetén, akkor
el6fordul, hogy olyan magan ¢és allami beruhdzasok is megvalosulnak, amelyek hosszatavon in-
kabb karosak, mint hasznosak a tarsadalom szempontjabol. Az Eurdpai Bizottsag 1990-ben elké-
szitette a beruhazasi projektek koltség-haszon elemzésének Gtmutatojat, amelyben meghatarozta
az SDR javasolt mértékét. Ennek az utolso és jelenleg érvényes kiadasa ,,Utmutaté beruhazasi
projektek koltség-haszon elemzéséhez”, ami 2014-ben késziilt el (GUIDE 2014). Az utmutato Sze-
rint 5% -0s SDR-t ajanlott hasznalni az allami projektek értékelésére. Azonban azokban az unios
tagorszagokban, ahol a szamitasi modot egységesen, torvényileg szabalyozva alkalmazzak, ott az
adott orszagnak lehet6sége van a sajat adataik és modszereik alapjan szamitott SDR-t alkalmazni.
Németorszag, Nagy-Britannia, Franciaorszag, Norvégia és masok mar kidolgoztak az SDR meg-
hatarozasara, az OsszetevOinek elemzésére szolgalo sajat modszereket, amelyekkel részletes SDR
szamitasokat készitenek. Az emlitett orszagok SDR alkalmazasi gyakorlata az allami projektek
értékelése esetében azt mutatja, hogy azokban az orszagokban, amelyekben az SDR meghataroza-
sat jogilag szabalyoztak, ott nem csak a ratak mértékének csokkenése kovetkezett be, de valtozott
a kozelitések meghatarozasa is.

2.4. sz. tablazat: Az egyes europai orszagok SDR alkalmazadsai

Orszag megnevezése Megk,iiz.ell'tés Térsadal’mi disz- Adat forrssinak
moédja kontrata %
Dénia STPR 2,3 EVANS-SEZER (2005)
Franciaorszag STPR 4,0 ZHUANG ET AL. (2007)
frorszag STPR 5,6 EVANS-SEZER (2005)
Norvégia Allampapir 3,5 ZHUANG ET AL. (2007)
kamata
Nagy-Britannia STPR 3,5 ZHUANG ET AL. (2007)
Olaszorszag STPR 5,0 ZHUANG ET AL. (2007)
Torokorszag STPR 5,06 HALICIOGLU-KARATAS
(2011)
Spanyolorszag STPR 4,0-6,0 EVANS-SEZER (2005)
Németorszag STPR 4,3 EVANS-SEZER (2005)

Forras: EVANS-SEZER (2005) és ZHUANG ET AL. (2011) alapjan sajat szerkesztés
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Példaul Nagy-Britanniaban 1967. ¢és 1980. ko6zott az SDR, amelyet a SOC megkozelités
alkalmazaséaval szamitottak ki, 5-8 szdzalék kozott ingadozott, és 1980. 6ta, amikor az SDR-re
vonatkozo STPR megkdzelitést alkalmaztak, 6-rol 3,5 szazalékra valtozott (ZHUANG ET AL. 2007).
Emellett jelenleg a 30 évnél hosszabb projektek esetében Nagy-Britannia csokkené SDR-t
alkalmaz (0-30 éves projektek esetén 3,5%-0s; 31-75 év kozott — 3%-0s; 76-125 években — 2,5%-
0s; 126-200 évek kozott — 2%-0s; 201-300 évek kozott — 1,5%-0s; 300 év felett — 1%-0S) (ZHUANG
ET AL. 2007).

A gyakorlatban az egyes orszagok az SDR meghatarozasahoz hasznalt megkozelitéseket 3-5
évente Ujra szamoljak. Bar az Eurdpai Bizottsag azt javasolja, hogy az allami projektek értékelé-
séhez egységes, 5%-0S SDR-t alkalmazzanak (GUIDE 2014), a kiilonb6z6 orszagokban végzett ku-
tatasok azt mutatjak, hogy a rata mértéke igen széles tartomanyban ingadozik.

EVANS-SEZER (2005) és ZHUANG ET AL. (2011) tanulmanyaibdl megallapithatd, hogy a 2.4.
tablazatban felsorolt eurdpai orszdgokban az STPR megkozelités alkalmazasa terjedt el. Azonban
annak ellenére, hogy az SDR meghatarozasahoz hasznalt modszer egy orszagot kivéve (Norvégia)
azonos, az SDR mértéke kiillonbozo érteket vesz fel. Az eredmények eltérését okozhatjak az or-
szagok kozott meglévo gazdasagi, tarsadalmi, demografiai kiilonbségek, illetve az SDR meghata-
rozasanak modszertani eltérései is.

Magyarorszagon jelenleg nem kotelezd az allami beruhdzasoknal koltség-haszon elemzést vé-
gezni, kivéve az eurdpai unios projekteknél. Ebbdl kifolyolag az ilyen projektek esetében haszna-
lando tarsadalmi diszkontratat az Europai Bizottsag Regionalis és Varosfejlesztési politikaért fe-
lel6s Féigazgatosaga altal kiadott ,,Utmutatd beruhazasi projektek koltség-haszon elemzéséhez”
(GuIDE 2014) dokumentum szerint, az Europai Bizottsag 4%-os pénziigyi diszkontrata alkalmaza-
sat irja el redlértéken, melyet a toke alternativa koltségeként definidl. A tarsadalmi diszkontrata
értekét 5%-ban hataroztdk meg.
2.5.4.1 Befektetések tarsadalmi megtériilése (SROI) modszer

A beruhazasok tarsadalmi megtériilése SROI (Social Return on Investment) egy elemzési mod-
szer olyan tarsadalmi, gazdasagi, kornyezeti értékek mérésére, amelyek nem jelennek meg egy-
egy beruhazas hagyomanyos pénziigyi elemzésében. Mig a pénziigyi elemzésekben a befektetés
aranyos megtériilés mutatoja a ROI (Return on Investment) egyetlen mutatoszamot jelent, addig a
SROI nem csak egyetlen mutaté lehet, hanem egy elemzési modszer is. A SROI elemzés hét alap-
elvre épiil, és hat szakaszbdl 4ll, amit az ,Utmutaté a befektetés tarsadalmi megtériilése szamita-
sahoz” (NICHOLLS ET. AL. (2012) A Guide to social Return on investment) cimii kiadvanyban is
kozzétettek. A SROI mutatd szdmitasaval és elemzésével a modszer 6tddik szakasza foglalkozik.
Tehat kiilonbség van a ,,SROI” mint mutato és a ,,SROI modszer” kozott.

A SROI médszer konzisztens mennyis€gi megkozelitést jelent, egy projekt hatdsainak vagy egy
vallalkozas, tarsadalmi szervezet tevékenységeinek elemzéséhez, kezelésé¢hez. A SROI pénzérték-
ben mutatja meg ezeknek a hatasoknak, tevékenységeknek az eredményeként kialakuld tarsadalmi,
gazdasagi kornyezeti valtozast, amelyek altaldban nem rendelkeznek piaci értékkel (NICHOLLS ET.
AL. 2012). Ez a megkdzelités bemutatja, hogy egy vallalkozas mennyire hatékonyan tudja felhasz-
nalni az er6forrasait ugy, hogy a tarsadalom szdmara is értéket teremtsen. A SROI modszer meg-
probalja lathatova tenni a projektek, fejlesztések, intézmények és szolgaltatasok kevésbé nyilvan-
val6 hatésait, a beavatkozasok iranyanak helyességét, vagy egy mar megvalositott projekt ered-
ményeit felhasznalva annak tovabbfejlesztését (YATES-MARRA 2017/2.).
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A SROI elemzés sokféle formaban készithetd el. Lehet egy szervezet altal generalt 6sszes te-
vékenység vagy egy konkrét projekt tarsadalmi hatésait elemezni. A SROI elemzésnek két tipusa
van:

—  Ertékel6 SROI modszer, amelyet visszamendleg, a mar megtortént események, eredmények

tevékenységek értékelését jelenti.

— Elodrejelzé6 SROI mddszer, amely elérejelzi, hogy mennyi tarsadalmi érték keletkezik, ha a

tevékenységek megfelelnek az elvarasoknak, és a tervezett eredmények megvaldsulnak.

A modszer fontos tulajdonsaga, hogy megpréobalja pénzben kifejezni a létrehozott, am kozel
sem nyilvanvalo értékeket (esetleg karokat), igy segitségével konnyebben kommunikalhatéva val-
nak azok a telepiilési fejlesztések, tarsadalmi befektetések, amelyek hatasat egyébként nagyon ne-
héz kimutatni.

A befektetdk a projektek szokasos analizise esetén a koltség-haszon (CBA) elemzés modszerét
alkalmazzak, annak meghatdrozéasara, hogy a beruhdzas vagy egyéb tevékenységiik gazdasagos
vagy nem. A SROI is a koltség-haszon elemzés logikéjara épiil, mégis mas modszernek tekinthetd
(YATES-MARRA 2017/1.). A SROI alkalmas arra, hogy plusz informacioval szolgaljon a befekte-
tok, vallalatvezetdk szamara, akik befektetési dontéseik meghozatalakor annak tdrsadalmi kornye-
zeti hatésaira is figyelemmel vannak.

Mutatoként a SROI-t a kovetkezé mddon szamitjak ki:

1. Az adott tarsadalmi hatas jelenértékének meghatarozasa:

tarsadalmi hatas értéke (tarsadalmi hatas értéke)? (tarsadalmi hatas értéke)t
SPV = + +...+ ,

1+r (1+71)2 (1+m)t

ahol SPV az adott tarsadalmi hatas jelenértéke,
— 1 a diszkontrata,
— tazidotartam.
2. az SROI mutat6 szamitasa:
_SPV
SROI = C—O,
ahol
— Co a beruhazas kezdeti raforditasai,
— SROI a beruhazas tarsadalmi megtériilése.
3. A nettd6 NSROI mutat6 kiszamitasa:

SNPV = SPV — C,,

SNPV

NSROI =
Co ’

ahol

— SNPV a tarsadalmi hatas nett6 jelenértéke,

— NSROI a beruhazas netto6 tarsadalmi megtériilése.

A SROI mutat6 egy aranyszam, ami azt jelenti, hogy egy forint beruhazas mennyi tarsadalmi
értéket teremt forintban kifejezve.

Az egyik probléma, ami neheziti a fenti képlet kiszamitasat, hogy egzakt médon nem lehet
pénzértéket rendelni a tarsadalmi hatasértékhez. Olyan modszerek alkalmazasara van sziikség,
amelyek a kvalitativ informaciokat kvantitativ értékre valtja at (NICHOLLS ET. AL. 2012).

A masik probléma a képlettel kapcsolatban, hogy nehéz a megfeleld ,,r” diszkontrata meghata-
rozésa. Az ,,Utmutat6 a befektetés tarsadalmi megtériilése szamitasahoz” NICHOLLS ET AL. (2012)
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irdnymutatasai szerint az ajanlott diszkontréta 3,5%. Osszehasonlitasul szolgalé piaci kamatlabak
hidnya miatt EMERSON ET AL. (2000) azzal érvelnek, hogy adott esetben egy sor diszkontratat lehet
alkalmazni (nem csak a 3,5%-ot), figyelembe véve, hogy a magasabb diszkontrata csokkenti a
beruhazas megtériilési ratajat. OLSEN-LINGANE (2003) szerint is meghatarozott kivalasztasi elja-
rasra van sziikség, nem pedig egy szokasos diszkontratat elfogadni, amely a tarsadalmi hatasok
tobb éven keresztiil fennalld bizonytalansagan alapul.

Az egyes szervezetekben mas-mas tevékenység folyik, ezért a szervezetek képviseldi kiillonbo-
zO0képp dontenek, amikor elemzik a sajat tevékenységiik tarsadalmi megtériilését. Kovetkezéskép-
pen nem célszerli onmagaban Osszehasonlitani a kiilonb6z6 szervezetek kiilonbozo tevékenysége-
ire szamolt SROI mutatokat. Ugyanugy, ahogy a befektetok egy beruhdzasi dontés meghozatala-
kor a pénziigyi megtériilésre vonatkoz6 informacidok mellett méas informaciokat is figyelembe
vesznek, a tarsadalmi befektetoknek is meg kell ismernilik a SROI elemzés részeként eldallitott
Osszes informaciot a SROI mutato értékén kiviil. A szervezeteknek hangstlyozni kell a befektetdk
szdmara annak fontossagat, hogy az SROI mutatot a teljes elemzés dsszefiiggéseinek figyelembe-
vételével értelmezzék.
2.5.4.2 Kritikak a SROI-val szemben

Sokféle kritikat fogalmaztak meg a SROI modszerrel szemben, mind a tudomanyos, mind az
alkalmazott szakirodalomban. A tarsadalmi eredményekhez rendelt monetaris értékek problémas-
nak ¢s gyakran indokolatlannak, tulzott mértékiinek tiinnek, és felértékelik a vizsgalt tevékenység
teljes hatasat (MCLOUGHLIN ET AL. 2009, WRIGHT ET AL. 2009). A tarsadalmi eredmények pénz-
értékre valtasa (SROI modszer alkalmazasa) a nonprofit szektor piacositasat jelentheti, amely ka-
rositja az erds civil tarsadalom létrehozasanak és fenntartasanak képességét (EIKENBERRY-KLU-
VER 2004). Azonban a SROI tamogatoi azzal érvelnek, hogy az altal, hogy pénzértéket rendelnek
a nem anyagi eredményekhez, ezek az eredmények érthetévé, elemezhetdvé valnak. Egy masik
kritikus megjegyzés, hogy a SROI aranyt gyakran az elemzés egyediili mutatdjaként teszik kozzé
(WRIGHT ET AL. 2009) de értelmetlen a csak egyetlen mutat6 alapjan donteni. Sziikség van vala-
milyen elOrejelzésre, vagy hasonld szdmitasokra mas szervezetektdl, hogy a létrejott hatas értékel-
hetd legyen. Tovabbi kritikai észrevétel, hogy a SROI elemzés olyan eréforras-intenziv folyamat,
amely problémakat okozhat a jotékonysagi szervezeteknek, ahol az emberi €s pénziigyi forrasok
korlatozottak lehetnek, tekintettel arra, hogy jelentds mértékii input sziikséges a vizsgalt tarsadalmi
hat4sok paramétereinek meghatarozasara.

A SROI modszert eredetileg az USA-ban alakult Roberts Enterprise Development Fund
(REDF) fejlesztette ki az 1990-es évek kozepén. A REDF altal kifejlesztett SROI modellel szem-
ben tdmasztott kritika a szabvanyok hidnya volt, az eredmények megbizhatatlanok és 6sszehason-
lithatatlanok voltak. Az Egyesiilt Kiralysagban a New Economics Foundation (NEF 2009) tovabb-
fejlesztette az 1990-es évek vége ota széles korben alkalmazott és szabvanyositott modszert. A
NEF kifejlesztett egy hatfokozata keretrendszert, hogy biztositsa a szervezetek széles korének a
SROI modszer kovetkezetes alkalmazasat. A SROI modszer szamos becslést tartalmaz, beleértve
a diszkontratat, a pénziigyi helyettesitdket és az alkalmazott hatasvizsgalati intézkedéseket. Erzé-
kenységi elemzést végeznek annak eldontésére, hogy mely tarsadalmi hatés becsiilt értéke hat leg-
jobban a tarsadalmi megtériilésre. A befektetések tarsadalmi megtériilésének folyamatos nyomon
kovetése érdekében sziikséges lenne a SROI beépitésére a szervezeti mitkddésbe.
2.5.4.3 Eszrevételek a SROI-val kapcsolatban

A SROI kiilonbozik a legtobb mas pénziigyi értékelési modszertdl, mivel 6sszegyljti és elemzi
a tevékenységek altal felhasznalt eréforrdsok tarsadalmi értékével kapcsolatos informaciokat. A
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legtobb értékelés egyszeriien nem tartalmaz ilyen informaciot, nem beszélve ezeknek az eréforra-
soknak a tarsadalomra gyakorolt hatasarol. A koltség-haszon elemzés egyéb modszerei kozil a
legtobb értékelés csak a vizsgalt tevékenység eredményeit méri természetes mértékegységben.

A SROI olyan elemzéseken alapul, melyek megkonnyitik a befektetési lehetdségek értékelését
¢és Osszehasonlitasat gy, hogy mérik a pénz idoértékét, a befektetett 6sszeg nagysagat, illetve sza-
mos mas tényezo6t, mint példaul a kockazatot is. Ha ez a mérés jol sikeriil, akkor a felsorolt tobb-
dimenzios informaciokbol egy szamadat lesz, amely egy egyszerii dontési szabaly alapjan értékel-
hetd, ,,a tobb, a nagyobb érték a jobb”, igy kivalaszthato a legjobb befektetés. Erre két alkalmas
mutato is van: a netto jelenérték (NPV) szamitas és a befektetések megtériilésének mutatdja (ROI)
(JENEI-T. Kiss 2019/1).

Ha a befektetés megtériilés mutatdjat (ROI) kiemelik a pénziigyi elemzésbdl és helyette a tar-
sadalmi kornyezeti 0sszefliggések elemzésére hasznaljak (SROI), akkor a korabbi eredmények
(NPV, ROI mutatok értékei) és az ezekbdl levont kdvetkeztetések egy beruhazas megvaldsithato-
sdgaval kapcsolatban valtozhatnak. Ennek, az az oka, hogy a tarsadalmi elvarasok a sokrétii kor-
nyezet, a kiillonb6z6 kultirak érdekei, az SROI elemzés eredményei megvaltoztathatjak a befekte-
tok adott beruhdzassal kapcsolatos megtériilési elvardsaikat, azaz mérsékld hatassal lehet azokra a
beruhazokra és elvarasaikra, akik egy egységes elére meghatarozott (NPV, ROI mutatok értékei),
,,a tobb a jobb” értékelési feltétel szerint dontenek egy beruhdzasrol. A SROI alkalmazéasat nem
szabad elutasitani, ennek a mutatonak a szamitasaval tobb nem pénziigyi jellegli szempont is ele-
mezhetd, igy atfogdbb kovetkeztetések vonhatok le egy befektetés, egy tevékenység elemzése so-
ran. Egyes t6kebefektetési tevékenységek nem mindig megbizhatdak a kornyezetre és a tarsada-
lomra gyakorolt hatasuk miatt. A befektetok ezeknek a hatdsoknak a kovetkezményeire egyaltalan
nincsenek tekintettel. Azonban az ENSZ (UN DEPARTMENT 2015) altal kiadott ,,Fenntarthat6 fej-
16dési célok” cimii dokumentum jol szemlélteti, hogy a tarsadalmi, kornyezeti valtozasokkal kap-
csolatos elvarasok jelentésen megndvekedtek. Ez mar most is befolyasolja egyes kormanyok, be-
fektetdk, tarsadalmi szervezetek gondolkodésat, amelyek a tokéjiik befektetésekor a magéanjellegii
pénziigyi nyereség helyett/mellett a tdrsadalom, a kdrnyezet érdekeit is figyelembe veszik.
2.5.4.4 Externalis hatasok koltség-haszon elemzése

Externalis hatasrol akkor beszéliink, ha a kérdéses gazdasagi tevékenység olyan résztvevot
(harmadik személyt) is érint, aki nem vesz részt az adott tevékenységben. (CALLAHAN, 2001). Az
externalis hatas esetében olyan személyek joléte né vagy csokken, akik az adott iigyletben sem
termeldkként, sem vasarlokként nem jelennek. Ez a hatas igy a vallalati tevékenység soran nem
jelenik meg, ezért az adott termék vagy szolgéltatds ara nem tartalmazza, annak hasznait és kolt-
ségeit. Tovabbi sajatossag, hogy az externalis hatasok ,,nem kompenzalt joléti valtozasok” (Mo-
ZSAR 2000). ,,A kiils6 gazdasagi hatasok donté vonasa, hogy vannak olyan javak, amelyeket az
emberek értékelnek ugyan, de nem piaci adasvétel targyai” (VARIAN, 1991).

A kiils6 gazdasagi hatas nem mas, mint egy gazdasagi szereplonek akaratlan, nem tudatos ha-
tasa egy vagy tobb gazdasagi szerepld joléti szintjére. A kiilsé gazdasagi hatasok lehetnek poziti-
vak vagy negativak és egyarant érinthetnek termeldket, fogyasztdkat.

— Kedvezoétlen kiilsé hatasrol akkor beszéliink, amikor az érintett fél kart szenvedett a kiilsé
hatés kovetkeztében. Ez lehet pénziigyi kar, veszteség, ami kozvetve vagy kozvetleniil meg-
hatarozhatd, vagy pénzben nem mérhetd. Az ilyen jellegli hatasok a negativ externaliak.

— Kedvezd kiils6 hatas esetében az érintettekre, azok kdrnyezetére pozitiv hatassal van az
adott externalia. Ha egy vallalkozast érint, akkor annak a profitjara hat kedvezéen, amen-
nyiben fogyasztora hat, akkor annak a joléti szintjét noveli. Ezek az un. pozitiv externaliak.
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A negativ kiils6 hatasokon beliil kiilonbséget lehet tenni technolégiai és pénziigyi hatasok ko-
z0ott. A kornyezetvédelem leginkabb a technoldgiai hatasokkal foglalkozik.

A tarsadalom tagjainak jelentOs részét érint6 tevékenységek negativ externalis hatasainak gya-
kori kezelési modja, hogy az allam hatosagi eldirasokkal probalja korlatozni ezeket. Ilyenkor az
externalidk kialakulasanak megeldzése a cél. Az allam olyan negativ kiils hatasok esetén avat-
kozhat be eredményesen, amelyek sok embert érintenek. Adot vetnek Ki a visszaszoritani kivant
negativ externalidkat eredményezd tevékenységre, vagy 6sztondzi a pozitiv externalidk esetén az
adott tevékenységet.

Az eurdpai unios tdmogatasi szabalyok (GUIDE 2014) eldirjak az egyes projekt esetében a kolt-
ség-haszon elemzést két projektértékelési technika alkalmazasaval. Az egyik a pénziigyi netto je-
lenérték (Financial Net Present Value, FNPV) és a pénziigyi belsé megtériilési rata (Financial
Internal Rate of Return, FIRR) szamitasa, aminek célja, hogy az adott beruhazas pénzaramai alap-
jan pénziligyi megtériilési mutatokat szamoljon. A masik elemzési mddszer a gazdasagi (tarsa-
dalmi) nett6 jelenérték (Economic Net Present Value ENPV) és a gazdasagi (tarsadalmi) bels6
megtériilési rata (Economic Rate of Return, ERR), amely azt mutatja meg, hogy a projekt, ha
megvalosul, akkor mekkora jolétnovekedést eredményez az adott orszag, régidé szamara (GUIDE
2014). A pénziigyi netto jelenérték formailag a maganberuhazasoknal alkalmazott netto6 jelenérték
szamitas modszerét alkalmazza, az elemzés soran a projektkoltségekkel és hasznokkal szamol, a
pénzaramokat pedig a maganprojektek pénzaram szamitasa szerint kalkulalja.

A tarsadalmi-gazdasagi értékelés, az ENPV szamitasa kitagitja a koltségek és hasznok korét.
Mindazokat a kiils6 hatasokat szamitasba veszik, amelyek a projekttulajdonos kdzvetlen hasznan
kiviil a beruhazas altal érintett kozosség szamara pozitiv externalis hatast eredményez. A gazda-
sagi elemzés els6 1épése a beruhazas pénziigyi modszerrel szamolt pénzaramainak kiegészitése a
kozosség szdmara relevans pénzarammal. Mdasodik 1€épésben a projekt teljes pénzaramat (magén-
projekt korrigalt pénzarama + egyéb externdlis hatdsok nettd pénzarama) diszkontaljuk a tarsa-
dalmi diszkontrataval. Az ENPV modszerének alkalmazésa arra ad valaszt, hogy k6z6sségi szinten
megvaldsitasra javasolhato-e a projekt.

A tarsadalmi-gazdasagi elemzés soran a pénzaramok hasznait és koltségeit kibovitve értelme-
zik. Nem csupan a maganprojektek relevans szamviteli-pénziigyi értelemben megragadhaté bevé-
teleit és kiadasait, hanem a projekt masodlagos hatasait is szamba vessziik. Milyen koltségek és
milyen hasznok jelennek meg a kozdsség, a tarsadalom szamara? A projekt hatassal lehet a kor-
nyezetre, az emberek egészségére, a foglalkoztatottsagra stb. A projekt masodlagos hatésai vi-
szonylag jol megfogalmazhatok, de a szdmszerlisitése mar nehézségbe iitkdzik. A tarsadalmi-gaz-
dasagi értékelés soran kalkulalt pénzaramok figyelembe veszik a kozosség szamara nyujtott hasz-
nokat, amelyekkel a maganprojektek nem szamolnak. Ezek az externalis hatasok, amiket kiilon
pontként épitenek be a projektek pénzaramlasaba. Ennek a modositasnak az a célja, hogy megal-
lapithato legyen a maganprojektekhez képest milyen egyéb pénzaram, haszon vagy koltség jelent-
kezik tarsadalmi szinten.
2.5.4.5 A beruhazas tarsadalmi hasznainak becslése

A projekt egyik hatasa lehet, hogy a hasznok kdzvetleniil a projekt hasznéloinal, a szolgéltatast
igénybe vevoknél jelentkeznek, illetve a masik a kiilsd gazdasdgi hatas az a hatds, amely nem
kozvetleniil a projekt hasznaloindl jelentkezik, és kdzvetlen pénziigyi ellenszolgéltatassal nem jaro
externalis hatas.
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A hasznaloknal jelentkez6 hasznok becslésére tobb modszert is lehet alkalmazni. Egyrészt lehet
a hasznot kozeliteni a projekt altal megvalosulo eréforras megtakaritas szamszertsitésével. Més-
részt a pénziigyi bevételek becslésével, ha az megfelelden tiikrozi a projekt altal teremtett infra-
struktira hasznal6inal megjelend hasznot. Az elemzés soran sziikséges megvizsgalni a bevételek
becslésének modszerét, ami alapjan kovetkeztetni lehet arra, hogy milyen kiils6 hatdsok nem je-
lennek meg a pénziigyi bevételek kozott.

Az externalis hasznok becslése esetén a hatasok szamszertiisitésének modszerei projektenként
eltéroek lehetnek. El6fordulhat, hogy valamennyi hatast nem lehet szamszerUsiteni, ezért az elem-
zésben a hatast kvalitativ modon kell jellemezni.

A projekt tarsadalmi hasznainak meghatarozaséhoz a kovetkezd teljesitménymutatokat kell ki-
szamolni és értékelni:

ENPV (gazdasagi/tarsadalmi netto jelenérték): a jovobeli nettdé haszonaramok diszkontalt ér-
téke.

A szamitas képlete:

ENPV = —Co + Y7, C./(1 + 1)t

ahol
— Co beruhazas kezdo pénzaramlasa,
— Ctaz adott évre vonatkozo6 pénzaramlas,
— radiszkontrita

és

— taz aktualis év.

ERR (gazdasagi/tarsadalmi belsé megtériilési rata): az a diszkontrata, amely mellett az ENPV
nulla.

Ha

ENPV=—Cy + Y7, C./(1 + 1)t =0,
akkor
r = ERR.

2.5.4.6 Befektetési dontések jellemz6i

A gazdasagi szereplok befektetési dontéseit az adott orszag adorendszere nagyban befolyasolja.
A tékejovedelmeket terheld magas adok gatoljak a tOkefelhalmozast és fékezik a gazdasagi nove-
kedést (BUCHANAN-MUSGRAVE 1989; STIGLITZ 2000; MUSGRAVE-MUSGRAVE 1989). Ennek a n6-
vekedésnek a beruhazasok fontos indikatorai, ezért sziikséges azt vizsgalni, hogy a tarsasagi ado
mértéke mennyire csokkenti vallalati beruhdzasokat. A téke koltsége a téke kolcsonzése dijanak
egy egysége (BERKI 2011). A téke koltsége sok tényezotdl fiigg, példaul a részvényesek vagy
beruhazok altal elvart hozamtol, a hitelkamat mértékétol, az atlagos tényleges adoratatol, az ado-
alapot csokkenté kedvezményektdl, vagy az értékcsokkenési leirasi kulestol. A vallalkozasok,
amikor egy beruhazas megvalositasarol dontenek, azt veszik szamitasba, hogy az 0j eszk6zok mi-
kodéseébdl szarmazd bevételek jelenértéke hogyan viszonyul a beszerzés, a megépités koltségei-
hez. Egy beruhazas netto jelenértékét az adozassal kapcsolatos tényezok jelentésen befolyasolhat-
jék. Ha ndnek a vallalkozéasok adoterhei, akkor az noveli a vallalatok tokekoltségét. A vallalati
beruhazasi dontéseket alapvetden befolyasolja a tarsasagi adokulcs, ami azt jelenti, hogy egység-
nyi tobblet jovedelembdl mekkora adozas utani jovedelem keletkezik. Ha né a fizetend6 ado mér-
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téke, akkor a vallalatoknak csokken az adozas utan marado jovedelme, igy ennek az lesz az ered-
ménye, hogy megnd a beruhdzas megtériilési ideje. Tehat az adoemelés egyenesen a beruhdzas
megvalositasa ellen hat.

Az adorata valtozéasara kiilonféle modon reagalhatnak a vallalkozasok. MOOII-EDERVEEN
(2008) négy csoportra osztja ezeket az alkalmazkodasi modokat.

Az elso legegyszeriibb stratégia szerint a tarsasagi adé mértékének ndvelése csokkenti a toke
hozamat, igy ellendsztonzo hatéast fejt ki a befektetésekre, ami csokkend kibocsatashoz vezet
(HASSETT-HUBBARD 2002). J6 példa erre, amikor nyitott gazdasagban a vallalatok az adoterhek
emelkedésekor a tevékenységiiket athelyezik kedvezObb adozast orszagokba. DEVEREUX—GRIF-
FITH 1998 szerint a beruhazas helyszinét az atlagos effektiv adorata, mig a beruhazas nagysagat a
marginalis effektiv adorata hatarozza meg.

A masodik stratégia soran a multinacionalis vallalatok a képz6dd nyereségiiket csoportositjak
at kedvezobb adozasi feltételeket kinalod orszagokba igy, hogy a bels6 elszamolo arat valtoztatjak
meg. BARTELSMAN-BEETSMA (2003) kiilonb6z6 orszagok szektoralis adatait felhasznalva arra a
kovetkeztetésre jutottak, hogy az adéemelésektdl vart pluszbevételek mintegy 70 szazaléka elvész
a bevételek més orszagba vald atiranyitasa miatt. DEVEREUX ET AL. (2008) elemzése szerint a kiil-
foldi beruhazasok nagysaga és a realizalt nyereség adott orszagban vald kimutatasa érzékenyen
reagal az adorata novekedésére, alapot adva az orszagok kozotti adoversenyre.

Harmadik stratégia esetén a szervezeti forma megvaltoztatasa kedvezobb adofizetési kotele-
zettséget jelenthet az egyéni vallalkozasok és a gazdasagi tarsasagok eltéré ad6zasa miatt.

A negyedik stratégia pedig a tarsasagi ado hatasat jelenti a tékeszerkezetre. A fizetett hitelka-
matok leirhatok a tarsasagi adobol, igy magasabb addkulcs esetén a vallalatok inkébb a hitelbdl
finanszirozzak miikodésiiket és beruhazasaikat, a sajat téke csokkentése mellett. Gordon—Lee
[2001] eredménye alapjan példaul 10 szazalékpontos adokulcsvaltozas az Egyesiilt Allamokban a
hitel/eszk6z aranyt 3,5 szézalékponttal modositja.

Moo1-EDERVEEN (2008) tobb tanulmany eredményeit felhasznal6 elemzése szerint, a fentebb
ismertetett alkalmazkodasi stratégiak koziil a nyereség mas orszagba atiranyitasa a leggyakoribb
alkalmazkodasi mod, jelentds, de kisebb mértekii a szervezeti forma és a kiilfoldi beruhazasok,
mint stratégiak alkalmazasa is.
2.5.4.7 Effektiv adérata fogalma alkalmazasa

Az alkalmazkodési modok koziil az effektiv adorata, ETR, szdmitasaval, elemzésével foglalko-
zom ebben az alfejezetben.

Az ETR-t a vallalatok adokdtelezettsége €és az adozas eldtti eredmény hanyadosaként definial-
juk. A mutatot két modszer szerint szamolhatjuk; a ,,mikro visszatekinté modszertan” és a ,,mikro
elore tekinté modszertan” alkalmazasaval. A mikro megkozelités ebben az esetben azt jelenti,
hogy az ETR-t a vallalkozasok szamviteli beszamoldi informacidinak alapjan szamoljak. A kii-
16nbség a vissza és az eldre tekinté megkdzelitések kozott a mutatd szamitasahoz hasznalt adatok-
ban van. A multra visszatekinté megkozelitések mar megtortént események valds adatait hasz-
nalva, szamitjak a vallalkozéasokat érint6 tényleges adoterhelést. Az eldre tekinté mddszertan sze-
rint kiszamitjak a beruhdzas altal generalt szamszerii adotartalmat a beruhdzas teljes élettartamara
vonatkozoan. A tovabbiakban a ,,mikro elére tekintd” modszertannal foglalkozom.

Az addztatas beruhdzasi dontésekre gyakorolt hatasat akkor tudjuk mérni, ha a jovore vonat-
kozé mutatészamokkal rendelkeziink, amelyekben figyelembe vessziik a vallalati befektetések 1¢-
nyeges adofizetési kotelezettségeit, elvonatkoztunk a gazdasagi feltételek hatéasaitol, igy a befek-
tetési dontéseket csupan a toke adoztatasa befolyasolja, €s az egy€b tényezdk, mint a bérek, energia
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stb. az addzasra nem hat (DEVEREUX-GRIFFITH 1998). Elméletiik szerint, két modon mérheté a
tényleges adoterhelés:

1.) Effektiv hatar-adorata (Effective Marginal Tax Rate — EMTR)

2.) Effektiv atlagos adorata (Effective Average Tax Rate — EATR)

Az EMTR egy vallalkozas adott orszagba torténd jarulékos hatarbefektetését feltételezi, amely
lehet egy helyi, vagy egy kiilfoldi tarsasag befektetése. Jarulékos hatarbefektetés esetén a befektetd
azt varja el, hogy a befektetés adozas el6tti megtériilési rataja (C) egyezzen meg az kamatrataval
(r), melynek szamitasa esetén nem vessziik figyelembe az inflaciot. Igy a befektetés adozas eldtti
netto jelenértéke Ro.

A képlete:

Ro=(c-n/(1+r)=0.

Tegyiik fel, hogy R, a befektetés adozas utani nettd jelenértéke, szintén nulla. Az EMTR-t ezek
alapjan a rata (C) és a befektetd altal elvart adozas utani megtériilés ratajanak (s) kiilonbségeként
a c-re vetitett aranyabol szamoljuk ki (DEVEREUX—SORENSEN 2005):

EMTR = (c - s)/c.

Ha figyelembe vessziik az addztatast és a tulajdonosok altal elvart addzas utdni megtériilési ratat
(s), mint egy alternativ tokebefektetés kamatat, akkor az aktualis adotérvények segitségével kisza-
molhatjuk a befektetés addzas eldtti megtériilési ratajat, (p)-t, aminek elérése minimum elvaras,
hogy az addzas utani (S) megtériilési rata teljesiilhessen. Adott (S) elvart ad6zas utani megtériilési
rata mellett, minél nagyobb az addteher, annal magasabb ad6zas el6tti megtériilési ratara (p) van
igény a befektetOk részérdl. Azokon a helyszineken, ahol a toke koltsége vagy az EMTR maga-
sabb, ott varhatoan kevesebb lesz a befektetés. Ha egy vallalkozés, egy 0j beruhazast tervez, akkor
figyelembe veszi a projekt teljes koltségét, és szamol a beruhazas megvaldsitasanak eredménye-
ként kapott adokedvezményekkel, tovabba meghatarozza azt az addzas utani eredményt, amit a
befektetéstdl a jovoben elvar. Egy projektet akkor fog a véllalkozas megvalodsitani, ha a befekte-
tésbdl szarmazo adozas utani profit jelenértéke nagyobb, mint a beruhazas kezdeti koltségei és az
adokedvezmény netto jelenértékének a kiilonbozete.

Mas hasonl6 beruhdzas esetében, amelyek nyereségesebbek, mint a fentebb emlitett hatarbefekte-
tés (pl., ha p>r és a vallalkozas ad6zas utani hozamelvarasa R), DEVEREUX—GRIFFITH (1998) mod-
szere a 2. pontban emlitett EATR mutat6 alapjan szdmolja a tarsasag tényleges adoterhelésének
mutatojat. DEVEREUX—GRIFFITH (1998) az EATR mutaté szamitasara javasolt modszere szerint:
bevezetik az Ro és R kozotti kiilonbség mérésére a beruhazas cash-flow-janak adozas elétti nettd
jelenértékét; p/(1 + r). Tovabba bevezetik még a befektetoket terhel6 személyi effektiv marginalis
tokenyereség adoratat (z) (KING-FULLERTON (1983) szerint), ami R értékét csokkenti:

EATR=Ro—-(1-2z)R/p (1L +r).

A két mutato jellemzdje, hogy az adofizetési kotelezettség hatdsat mutatjak a vallalati beruha-
zasok esetén. Az EMTR a tokekoltségen keresztiil gyakorol hatast, mig az EATR a nyereséget
terheld Osszes add és adokedvezmények figyelembevételével hat a beruhazéasokra.

Az értekezés egy késObbi fejezetében egy esettanulmény adataival elvégzett elemzésen keresz-
tiil szemléltetem az effektiv adokulcs szamitdsat. A vizsgalathoz azonban nem az EMTR modsze-
rét alkalmazom, hanem PAPKE (1991) altal definialt, COLLINS—DAVIES (2005); BURBIDGE ET AL.
(2011) altal alkalmazott képlettel szamolok.

Az effektiv adokulcs képlete (PAPKE 1991)
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ETR_brutt(’) egyéni megtérilés(rg)—nettd egyéni megtérilési rata(ry)

x 100

brutté egyéni megtérilési rata(rg)

Az effektiv adokulcs a beruhazo bruttd egyéni (rg) és nettd egyéni megtériilési ratajanak (rn) a
kiilonbségét adja meg a bruttd megtériilés szazalékaban kifejezve.

CoLLINS-DAVIES (2005) Kanadaban megvizsgaltdk az adorendszer hatasat az emberi toke be-
ruhazasokra nézve, és az effektiv adokulcs fogalma mellé bevezették az effektiv tdmogatasi ratat
¢s a nettd effektiv adokulcsot. BURBIDGE ET AL. 2011-ben az emlitett mutatok alkalmazéasaval ké-
szitettek egy tanulmanyt. Az effektiv timogatasi rata (ESR) a bruttd egyéni (rg) és a tarsadalmi
megtériilés rata (ry) kiilonbségét adja meg a bruttd egyéni megtériilés szazalékaban kifejezve.

Az effektiv tdimogatasi rata (COLLINS—DAVIES 2005) képlete:

brutté egyéni megtérilési rata—tarsadalmi megtériilési rata

ESR=

brutté egyéni megtérilési rata
Az effektiv timogatasi rata nagysaga azt mutatja meg, hogy az allam altal tamogatott beruha-
zasok teljes tarsadalmi koltségeinek mekkora hanyadat viseli az allam. Az effektiv tdmogatési
arany annal nagyobb lesz, minél nagyobb az adott beruhdzas allami tAmogatottsaga.
A beruhazéasok tdmogatottsaganak és az adoztatasnak az egylittes hatasat a nett6 effektiv ado-
kules (NETR) értéke fejezi ki, aminek a képlete:

NETR=ETR - ESR

A NETR akkor kedvezd, ha minél alacsonyabb az értéke, azaz az addztatasnak nincs ellendsz-
tonzo hatasa a beruhazasokra nézve. Ha magas a NETR értéke, akkor az azt jelenti, hogy az ado-
fizetési kotelezettség magas, ami nem 0sztonzd hatast a befektetok szamara.
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3. ANYAG ES MODSZER

3.1 Geotermikus beruhazas
3.1.1 Geotermikus energia fogalma, felhasznalasi lehetdségei

A kovetkezokben roviden attekintem azokat a miiszaki fogalmakat, amelyek egy geotermikus
beruhazéas kockazatelemezése és megvalosithatdsagi vizsgalata sordn felmeriilhetnek, valamint
azokat a f6ld mélyében lezajlo jelenségeket, amelyek a geotermikus energia kitermelésének a meg-
értésében segitenek.

A fogalmakat és a jelenségeket részben a Banyaszatrdl szolo 1993. Evi XLVIII. Torvény, rész-
ben KALMAR (2008) alapjan allitottam Ossze.

Geotermikus energia alatt a foldkéregben mindeniitt jelenlévd, nem szolaris eredetli belsé hot
értjiik. Ez egy olyan belsd energia, amely kozvetleniil a radioaktiv izotdpok bomlasabol, kdzvetve
pedig magmas és tektonikai folyamatokbdl szarmazik. Tagabb értelemben a Fold belsejében ke-
letkezd, a foldi hdaramban meghatarozott szintig feljuté €s ott a kdzetekben, illetve a porusvizben
tarolodo termikus energiamennyiség. Sziikebb értelemben a Fold felszin alatti viz hotartalméban
rejlo energia. A geotermikus energia jelenleg gazdasagosan csak héviz kozvetitésével hasznosit-
hat6, amit a viz nagy hdkapacitasa tesz lehetévé. A geotermikus energiahordozok azok a kiilon-
boz6 halmazallapotu anyagok (pl. felszin alatti vizek, g6zdk), melyek a foldkéreg belsd energia-
jénak hdenergetikai célu hasznositasat kitermeléssel vagy mas technologia alkalmazasaval lehe-
tove teszik.

Geotermikus rezervoaroknak (viztaroldknak) azokat a foldfelszin alatt elhelyezkedd teriileteket
(pontosabban térfogatokat) tekintjiik, amelyekben termalviz (azaz 30 °C-nal magasabb homérsék-
letli viz) talalhato.

A geotermikus rezervoarokat termikus felflitottség, azaz hobanyaszati szempontbol harom ka-
tegoriaba: a kis, kozepes vagy nagy entalpidju rezervoarok kézé sorolhatdak. A hdrom kategoriat
a kiilonbozd szerzok eltérden hataroljak el, egyes forrasok nem is kiilonitik el a kozepes entalpiaj
rezervoarokat (lasd a 3.1. sz. tablazatot).

3.1. sz. tablazat. A geotermikus rezervoadrok osztalyozasa entalpidjuk alapjan

AXELSSON-
entalpia MUFFLER- BENDERITTER- | HOCHSTEIN | NICHOLSON GUNNLAUGSSON
P& 1 CaTALDI (1978) | Cormy (1990) |  (1990) (1993)
(2000)
kis <90 °C <100 °C <125 °C <150 °C <190 °C
kozepes 90-150 °C 100-200 °C | 125-250 °C — -
nagy >150 °C >200 °C >250 °C >150 °C >190 °C

Forras: KALMAR (2008)

A hidrologiai ciklusnak nevezziik azt a folyamatot, amikor a csapadékviz — a tovabbiakban
meteorikus viz — leszivarog a f6ld mélyebb rétegeibe, ott a forrd kézettdl felmelegszik, majd forrd

vizként raktarozodik, illetve valahol héviz, netan gejzir forméjéban a felszinre tor.
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A hidrologiai ciklus hatasa leginkabb a felszin kozeli viztarolokban érvényesiil, s a mélység
felé fokozatosan veszit hatasabol. E kapcsolat bizonyos mélység alatt meg is szakadhat, kiilondsen,
ha nagy kiterjedésti szigetelérétegek alakultak ki kozben.

Geothermal Reservoir

3.1. sz. abra: Geotermikus rezervoar kialakulasa
Forras: GEOEDOFF (2009)

A felszin alatti viztipusok koziil kiemelkedden legnagyobb jelentdsége az Gn. meteorikus vi-
zeknek van, amelyek aktiv résztvevoi a hidrologiai ciklusnak, bar annak lassulé szakaszaban tar-
tozkodnak. A meteorikus vizek a geologiai torések mentén 8—12 km mélységig is lejuthatnak,
azonban 2000 m alatt mar minimalisra csokken jelenlétiik. Sekélyebb tarolokbol torténd kiterme-
1és esetén utanpotlodasuk részben vagy egészben megvalosulhat, de a mélység novekedésével en-
nek lehetdsége rohamosan csokken. Legmélyebb ismert termalviztarolo rezervoarjaink is 2500 m-
es mélységszint folottiek, a leggyakoribb eléfordulasi mélységiik 6001200 m kozotti.

A geotermikus energiatermelés dltalanos attekintése

A geotermikus energiatermelés folyamatanak attekintéséhez KALMAR (2008) tanulmanyat
hasznaltam fol.

A Fold felszine alatt néhany ezer méter mélységben talalhato, nagy hétartalmu kézegek ener-
giajat geotermikus erdmiivek alakitjak at, rendszerint villamos energiava. A foldkéregben egyre
mélyebbre haladva folyamatosan né a hémérséklet: novekedési gradiens mértéke atlagosan
3°C/100 méter. Ez a novekedés helyenként eltérd lehet, amelynek okaként elsésorban a hdeloszlas
egyenldtlenségeit és a foldkéreg Osszetételének helyi valtozésait kell megjeldlni. A hdmérsékleti
gradienst részben a Fold mélyében végbemend radioaktiv bomlasi és magmatikus folyamatok,
részben a foldfelszinnek a hékisugarzasa hozza létre. Foldiink egyes helyein, bizonyos geologiai
adottsagok esetén, a nagyobb mélységbe leszivargd vizek felveszik az ottani kdzetek hotartalmat
(egy hidrogeologiai ciklus folyamataban). Ha ezek a magas homérsékletd, ,,felfelé torekvo” vizek
tarolasra alkalmas rétegbe jutnak, akkor 6sszegytilhetnek a kdzetek repedéseiben, porusaiban, geo-
termikus rezervoart (tarozot) alkotva. Ezekben a tarozokban a viz hdmérséklete meghaladhatja a
350 °C-ot is. A tarozdokban levd vizek a felszinre juthatnak ,,maguktol” (a kdzet repedésein ke-
resztiil, példaul hévizek és gejzirek forméjaban), vagy emberi ,,segitséggel” (furassal, esetleg szi-
vattytzassal). Az utobbi esetben hétartalmuk felhasznalhato villamos energia termelésére, vala-
mint kdzvetlentl (tav)fiitésre.

Geotermikus energia kitermelése
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A geotermikus rezervodrokat a szamitasba joheto teriiletek geologiai felmérése alapjan kutatjak
fel. Els6sorban a tobbé-kevésbé geologiailag aktiv teriiletek johetnek szoba. Ha egy adott teriileten
nagy eséllyel tételezhetd fel tarozo, akkor eldszor probafurasokkal gydzddnek meg vizének jel-
lemz6irdl, elsdsorban a hdmérsékletérdl és a nyomasardl. Ha a viz (g6z) hémérséklete 120-370
°C kozotti, akkor célszerli villamos dram termelésére hasznalni, ha pedig 120 °C alatti, akkor koz-
vetlentiil flitésre hasznaljak az ipar, a mezdgazdasag vagy a lakossag szdmara. A geotermikus ero-
miivek a Fold mélyébdl kinyert kozeg energiatartalmat hagyomanyos modon hasznaljak villamos
energia termelésére: vagyis generatorok meghajtasaval. Az igy keletkezett ,,faradt” (koriilbeliil 80
°C ala lehtilt) viz hétartalma szintén fordithaté még fiitésre. A mar teljesen lehiilt vizet végiil vis-
szasajtoljak a fold mélyébe.

Aramtermelés geotermikus erémiivekben

Geotermikus erdmiivekben a villamos energia termelése a kinyert kdzeg jellemzdi alapjan tobb-
féleképpen is lehetséges. Ha féleg forro viz nyerhetd ki, akkor elészor csokkentik annak nyomasat.
Alacsonyabb nyomason a viz hirtelen gézz¢ alakul, amit ravezetnek a generatort meghajté turbi-
néakra. igy miikodnek az ugynevezett elgézologtetd rendszerii erémiivek. Ha a kinyert kozeg tobb-
ségében gbzt tartalmaz (ez a ritkdbb eset), akkor kdzvetleniil vezetik ra a turbindkra. Ezek az ugy-
nevezett szarazgdz-rendszeri erémiivek. Alacsonyabb hémérsékletii kozeg esetén a kinyert forrd
vizet eldszor egy hdcserélobe vezetik, ahol az atadja a hdtartalmat egy zart rendszerben keringd
munkakozegnek. A ho hatasara ez a munkakdzeg felforr, majd elparolog, és ennek gdézét vezetik
ra a turbinakra. Ezeket kettOs rendszeri erémiiveknek nevezziik. Ez utobbinak az egyik elénye,
hogy a munkakozeg forraspontja alacsonyabb, mint a vizé, igy alacsonyabb homérséklett vizek is
felhasznalhatok villamos energia termelésére. A masik elénye, hogy nincs kdrosanyag-kibocsatas.
(Egy geotermikus erdmii vazlatos miikodését 1asd a 3.2. sz. abran)

Production Well Injection Well

3.2. sz. abra: Geotermikus erdmi mukodése
Forras: GEOEDOFF (2009)

A geotermikus energia kézvetlen felhasznalasa

A geotermikus energiat az dramtermelésen tul, kdzvetleniil is fel lehet hasznélni (14sd a 3.3.
abrat).

A kozvetlen felhasznélés jellemzdje, hogy a termeldkutbdl kitermelt termalviz vezetékhaldza-
ton keresztiil jut a fogyasztokhoz. A 40-120 °C-0s alacsony homérsékletii melegvizet tobbféle
modon lehet hasznositani. Hazdnkban az egyik legismertebb direkt felhaszndlasi méd a balneolo-
giai célu alkalmazas.
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District Heating

3.3. sz. abra: Geotermikus energia kdzvetlen felhasznalasa: zart rendszeri fiités esetén

Forras: GEOEDOFF (2009)

A masik ismert alkalmazéasi mod a mezdgazdasdgban iiveghédzak filitése. Tovabbi lehetdség a
geotermikus energia kozvetlen felhasznalasara épiiletek, irodahdzak, ipari csarnokok, lakasok
fitése és a sziikséges hasznalati melegviz biztositasa. A lehetdségeket a Lindal-féle diagram
foglalja 6ssze, lasd a 3.2. tablazatot.

3.2. sz. tablazat: Lindal-féle diagram

tavfiités |

hasznalati meleg viz

| légkondicionalas | | hiitéhazak (ipari hiités)

flités hoszivattyaval |

| szappan, mososzer | | timfoldgyartas

szintetikus gumi gyartas | |

petrolkémiai ipar

papirgyartas

| textilipar |
| faipar, butorgyartas
| épitéanyagipar
gyogyszeripar
| konzervgyartas
| sorgyartas
| étolajgyartas
| cukorgyartas |
| tejipar |
dohanyipar
I Uveghazak fltése ]
vagohidak, husipar |
tdit6italok |
istallok fltése | terményszaritas |
fermentalas
gombaterm.
talajfités
40 50 60 70 80 90 100 110 120 130 140 150 160

hémérséklet °C

Forras: LINDAL (1992)

A felhasznalasi lehetdségek kozott 1ényeges kiilonbség az, hogy amig a balneoldgiai és hasz-
nalati melegviz felhasznalas utan nem sajtoljak vissza az elhasznalt melegvizet, addig a zart rend-
szerl flités esetében (lasd. 3.3. sz. abrat) a lehiilt viz a zart vezetékhalozat végén a visszasajtolo
kuton keresztiil a rezervoarba kertil vissza.

A geotermikus energia felhasznalasanak, a fentiek kiviil, mas lehet6ségei is vannak. A 3.2. sz.
tablazat az Gn. Lindal-féle diagram LINDAL (1992), amelyr6l leolvashatd, hogy milyen sokféle
modon lehet a geotermikus energiat felhasznélni az iparban és a mezdgazdasagban kiilonb6z6 ho-
mérsekleti tartomanyokban.
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3.1.2 Geotermikus energia jellemzoi

A geotermikus energia kornyezeti hatasait vizsgalva megallapithato, hogy tiszta, kornyezetba-
rat, mas energiahordozokhoz képest elhanyagolhaté emisszioval jard energiaforras. A geotermikus
energia tiszta, kornyezetkiméld jellege mas megtijuld energiafajtdknak is jellemzdje, de a geoter-
mikus energia jelentds elénye akar a szél-, akar a napenergiaval szemben az, hogy az iddjaras
véletlenszerti valtozasaitol fiiggetlen, teljesitménye allando.

Ugyanakkor a fajlagos energiatartalom viszonylag kicsi. Amig 1 kg foldgaz elégetésekor
50.000 KJ energia szabadul fel, 1 kg 100°C-os forrd viz hasznosithato belsé energiatartalma a
15°C-os kornyezeti szint f6l16tt csupan 356 KJ. Az okok, ami miatt mégis érdemes a geotermikus
energiat hasznalni a kdvetkezok: hatalmas készletek allnak rendelkezésre, kornyezetbarat techno-
logia, évszaktol, napszaktol fliggetleniil termelhetd és a fosszilis energiahordozé felhasznalas
nincs (MEKH 2016).

Kiilonb6zd pénziigyi 6sztonzd tervek léteznek az EU-ban a geotermikus beruhazasok megva-
l6sitasdnak tdmogatasara, azonban amig a geotermikus villamosenergia erdmiivek 1étesitéséhez
szdmos tamogatasi eszkoz létezik, addig a geotermikus energia direkt felhaszndldsa esetén kevés
szdmu tamogatasi lehetdség all rendelkezésre. Az alkalmazott finanszirozasi modellek attekinté-
sével (lasd a 3.2. fejezetet) képet kaphatunk arrdl, hogy milyen pénziigyi eszkozok vehetdk
igénybe, és melyek azok az eszk6zok, amelyeket jellemzden tobb eurdpai orszag is alkalmaz.

A megujulé energiaforrasok jelentds fejlodési potencialt jelentenek az eurdpai orszagokban, a
klimavaltozassal kapcsolatos problémak, a fosszilis energiaarak gyors ndvekedése miatt az eddigi
gyakorlatnal nagyobb mértékben lehet sziikség a megajuld energiaforrasokat felhasznalo beruha-
zasokba torténd befektetések 0sztonzésére.

Sokféle, kiilonboz6 tamogatési eszkdz ismeretes, melyeket a geotermikus beruhazéasok finan-
szirozasandl alkalmaznak. Minden ilyen eszkdz célja, hogy ndvelje a beruhdzas jovedelmezdségét,
ezaltal lerdviditse a projekt megtériilési idejét. Ezek a timogatasi lehetdségek kedvezden befolya-
solhatjak a befektetdi szandékokat.

3.1.3 A geotermikus energiatermelés jellemz6i Magyarorszagon

Az orszag Europa kedvezd geotermikus potenciallal rendelkezd régioi kozott van szamon
tartva. A kedvezd képet tovabb erdsiti, hogy a célteriilet geoldgiai-geofizikai értelemben eurdpai
szinten is igen alaposan megkutatott, szamtalan nem termeld (Un. szaraz) kuttal ¢s miikodd termal-
viztermeld kuttal rendelkezik. Magyarorszagon a foldkéreg felsd tiz kilométere tobb mint 6tven-
ezerszer annyi energiat tartalmaz, mint a ma ismert olaj- és foldgazkészletek.

A 3.3. sz. tablazatban a Magyarorszagon miikodo termalkutak talalhatok, a kutfej hémérséklete
¢s a felhasznalads modja szerint. A hévizkutak szama ma az orszag teriiletén 672 db. A Magyar
Banyaszati és Foldtani Hivatal 2016. évben kozzétett adatai alapjan a 2015-ben kitermelt termalviz
mennyisége 24.608 millié m%/év és a megtermelt hémennyiség 2.509.519 GJ (MEHK 2016).
3.1.3.1 Balneolo6giai hasznositas

A 3.3. sz. tablazatbol jol 1athato, hogy a termalkutak tulnyomo tobbségét, 43%-at, 295 db kutat,
balneoldgiai célra hasznaljak, és e kutak homérséklete tobbnyire a 30-60°C tartomanyba esik.
Magasabb homérsékletli termalviz forrasokat hasznalnak Zalakaros, vagy Gyula gyogyfiirdéiben.
A vizhdmérséklet mindkét helyen 90°C-ndl magasabb. A balneologia céli kutak elméleti termal
kapacitasa 352 MWt, ami 3.912 TJ/év héenergiat jelent. Ez mintegy 40 millié m® viz kitermelésé-
vel jar. Az elméleti kapacitas azt jelenti, hogy ennyi lenne a felhasznalasa, ha egész évben ugyan-
akkora kapacitassal lizemelnének a gyogyfiirdék (TOTH 2015).
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3.3. sz: tablazat. Magyarorszagon miikodd termdlkutak szama a hémérséklet és a hasznositas modja sze-
rint

Homérséklet Termalviz kutak hasznositas médjai szerint (db)
°C Balneologia | Mezbégazdasag | Kommunalis | Ipari Egyéb Osszesen
30-40 73 69 1 44 7 194
40-50 119 13 2 13 17 164
50-60 53 15 2 11 13 94
60-70 35 14 2 6 29 86
70-80 9 17 7 6 16 55
80-90 3 19 3 3 5 33
90-100 3 33 6 1 43
100- - 1 1 - 1 3
Osszesen: 295 181 24 84 88 672

Forras: TOTH 2015

3.1.3.2 Mezogazdasagi alkalmazas

Uveghézak és foliasatrak termalvizzel torténd fiitése a geotermikus energia hazai felhasznéla-
sanak masodik legrégebbi és igen jelentds dga. A 181 db kutbél mintegy 11 millié m® vizet ter-
melnek ki évente, mellyel tobb, mint 70 hektar tiveghaz és 260 hektar talajfiitésii foliasator
héellatasa biztositott. Legrégebbi, ugyanakkor ma is a legjelentdsebb a szentesi Arpad Agrar Zrt.
meleghazi kertészete, ahol mar a 60-as években az iiveghazakat és foliasatrakat az olajipari pro-
bafurasok soran talalt termalvizzel fitotték. Ma 36 hektarnyi meleghdz fiitéenergia-igényét 20 ter-
malkut biztositja. Egész évben, ma is Szentesrdl kertil a piacok, aruhdzak polcaira a legtobb ma-
gyar primér paprika és paradicsom. A szentesi Arpad-Agrar Zrt. mellett geotermikus energiat
hasznosit tobbek kozott a Floratom és Bauforg kertészete Szegeden, a Bokrosi allateledel tizem
Csongradon, a Prim0r-Profit kertészet Szegvaron. Tobb mint 6tven helyen termalviz fiit horgasz-
tavakat, halastavakat, csirke-, pulyka- sertés-, s6t csigafarmokat is. A mezdgazdasagi célra kiter-
melt hévizeink becsiilt kapacitasa 306 MWt, mely 3.413 TJ/év (TOTH 2015).
3.1.3.3 Geotermikus alapu tavfiités, helyiség fiités

Epiiletek legkorabbi geotermikus fiitése a termélvizes fiirdok kozelében létesiiltek. Mar a két
vilaghabora kozott termalvizzel fitdttek lakohazakat a budapesti allatkert kornyezetében, valamint
az allatkert palmahazat, a tropusi allatok hazait és medencéit. A késd 60-as években kezdddott
Délkelet Magyarorszag varosaiban a tavfiitési halozatok kiépitése. Geotermikus tavfiités és lakas-
fités 1étesiilt Hodmezdvasarhely, Szeged, Szentes, Mako, Kistelek varosokban. Az elsék kozott
Hodmezdvasarhely varos 1993-ban dontdtt egy egységes geotermikus taviiitérendszer kialakita-
sarol. Elsé Iépésben 2800 lakast fiitottek geotermikus energiaval és lattak el haszndlati
melegvizzel. 1998-ra a lehiilt héviz visszasajtolasat is megoldottak. A varos jelenleg 8 kiitbol 42—
100°C kozotti termalvizet termel, ami 7555 PJ/év geotermikus hdteljesitményt, ugyanakkor 5 mil-
1i6 m® foldgaz-megtakaritast jelent évente. Feltétlen kiemelendd a PannErgy Nyrt. geotermikus
tavfités kifejlesztését célzo projektsorozata. Az eldzetes varakozasokat messze feliilmultak a ked-
vezd eredmények 2010. dszén a Miskolc kozeli Malyi furasnal. A Malyi katban mintegy 2300
méter mélységben elért termdlviz mind a hozam 150 I/s, mind a hdmérséklet 100,4°C tekintetében
kiting. Ebben a térségben két termeldkut, és harom visszasajtold kut 1étesiilt, amelyek Miskolc
Avas hokorzetét latjak el hoenergiaval. A Miskolci Geotermikus Projekt 2015. évben 10,3-51,9
MWt teljesitményhatarok kozott, 733.277 GJ energiat termelt. PannErgy Nyrt. Gy6ri Geotermikus

60



10.14751/SZIE.2019.052

Projektje két termel6 és két visszasajtolo kutbol, 24266 db lakas geotermikus energiaval torténd
ellatasat, tovabba az AUDI gyaregység fiitési energiajanak legalabb 60%-at kivanja fedezni
(MEKH 2016).

Jelenleg Barcs, Boly, Budapest, Cserkeszol6, Csongrad, Gardony, Gy6r, Hodmez6- vasarhely,
Jaszkisér, Kistelek, Makod, Mezoberény, Miskolc, Mérahalom, Mosonmagyardvar, Nagyatad,
Szarvas, Szeged, Szentes, Szentlorinc, Szigetvar, Szolnok, Tamasi, Torokszentmiklos, Vasvar,
Veresegyhaz telepiiléseken, tobb mint 70 geotermikus kut érintésével (termeld, visszasajtold, meg-
figyeld) — hasznositjak a termalvizet fiitési célra. A kutakbol kitermelt héviz becsiilt hdkapacitasa
219 MW, azaz 2.352 TJ/év (TOTH 2015).

A felszin alatti vizkészlet azonban nem kimerithetetlen. A rendelkezésre allo készlet 6vatos
becslés szerint legkevesebb 500 milliard kobméter, amibdl egyes vélemények szerint 50 milliard
kobméter termelhetd ki gazdasagosan. Kérdés, hogy milyen természetes utanpdtolasi vagy mes-
terséges visszasajtolasi litem mellett lehetséges a geotermikus energia gazdasagos kitermelése és
valoban gazdasagos-e mind az 50 milliard kobméter kiaknazasa (MEKH 2016).

3.2 A geotermikus energiaval kapcsolatos kutatasok a DE Miiszaki Ka-
ran

Az aldbbiakban bemutatom azt a négy kutatasi projektet, amelyekben a DE Miiszaki Karan az
elmult években kutatoként vettem részt, ezek mindegyikében a résztvevo kutatocsoportok a hazai
geotermikus energiafelhasznalasaval kapcsolatos kérdések megoldasaval foglalkoztak. A kutata-
sok eredményeként dsszegytilt adatok egyes részeit az Ertekezésemben a hipotézisek igazolasara
hasznaltam fel. A geotermikus beruhazas pénziigyi modellezéséhez (lasd a 3.7.2 sz. fejezetet) alap-
vetden a kutatdsaim soran Osszegyllt adatok szolgaltak kiinduld pontként.

3.2.1 108-F-1sz. ,,Optimization of Geothermal Heating Systems” c. — az EGT és
a Norvég Alap altal finanszirozott projekt 2008.

A Norvég Alap altal finanszirozott projekt keretében egy kutatocsoport alakult a DE Miiszaki
Karan, amely az izlandi ISOR Geosurvey Kutatdintézettel egylitt kozos kutatasi program kereté-
ben vizsgélta a magyarorszagi geotermikus energia hasznositas gyakorlatat, modszereit. A kari
kutatocsoport tobbi kutatojaval egyiitt, egy hetes tanulményuton vettem részt Izlandon. Az ut alatt
megismerhettilk a geotermikus energia hasznositas teljes vertikumat a felszini kutatasoktol
kezdve, a kutfurason keresztiil, a hd és villamos energia erdmiivek miikodéséig. A tanulmanyut
soran a kutatasi teriiletem a geotermikus beruhdzasok gazdasagi, jogi feltételeinek vizsgalata volt.
A projekt keretében, az Izlandon szerzett tapasztalatok és az elkezdett kutatomunka alapjan elért
eredményeket JENEI (2009/1) tanulmanyban tettem kozzé.

3.2.2 TAMOP-4.2.2-08/1/2008-0017 sz. “Geotermikus rendszerek fenntarthaté-
saganak integralt modellezése” c. projekt 2008-2011

Ebben a projektben a kutatasok a geotermikus energia hasznositasi rendszerek integralt model-
lezésére fokuszaltak. A projekt keretében létre jott egy kutatoi csoport, amelyben tobb tudomany-
teriilet képviseldi vettek részt.

A projekt kutatasi tevékenysége tobb alcsoportban folyt, amelyet alcsoportok egy-egy részte-
riilet kérdéseivel foglalkoztak. Vizsgaltak példaul a vegyi-, h6-, aramlastani-, mechanikai-, ener-
getikai- és kornyezeti, gazdasagi folyamatokat. A végeredmény egy olyan modell lett, ami felhasz-
nalhat6 a geotermikus rendszerek fenntarthatosaganak biztositasahoz, hatékonysaguk ndovelésé-
hez.
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A kutatd csoport tagjai berendezéseket, optimalizalasi eljarasokat, tervezési modszereket fej-
lesztettek ki, amelyek a geotermikus rendszereket lizemeltetd cégek szamara kézzel foghato, al-
kalmazhat6 kutatasi eredményeket jelentenek.

A kutatasi tevékenységemet az 5. alcsoportban végeztem. Az alcsoport a geotermikus rendsze-
rek gazdasagi - és folyamat modelljének kialakitasaval, egy geotermikus beruhdzas életciklusanak
elemzésével foglalkozott.

A projektben végzett kutatdbmunkam soran azt vizsgaltam, hogy kialakithato-e egy értékelési
rendszer, ami segiti a kiilonb6zo projekt helyszinek 6sszehasonlithatdésagat miiszaki, gazdasagi €s
jogi szempontbdl. A modszertan megfogalmazasahoz 6sszegylijtottem azokat a gazdasagi és nem
gazdasagi feltételeket, amelyek egy geotermikus beruhdzas folyamataban felmeriilhetnek. Az Gs-
szegyujtott feltételek alapjan késziilt egy értékeld tabla. A kutatds tovabbi szakaszaban a beruha-
zassal 0sszefliggd kockazati forrdsok meghatarozasa utan a kockdzatokat a beruhdzas egyes meg-
valdsitasi szakaszaihoz rendeltem hozza, ennek célja az volt, hogy elemezzem, hogy a felmeriild
kockazatok milyen hatassal vannak a beruhdzas tovabbi tevékenységeire. Az egyes szakaszokban
felmeriilé kockazatokat egy matrixban foglaltam 6ssze, ami a szakaszolas eredményeképpen a
kockazatokat iddrendi sorrendben mutatja meg. A kialakitott matrix jol hasznalhato beruhazasi
dontések eldkészitésekor €s a beruhazas megvalositdsdnak folyamatdban is. A matrix eldrejelzi,
hogy melyek azok a kockéazatok, amelyek felmeriilésekor bizonyos kockéazatkezelési stratégia al-
kalmazésara van sziliksége a projektiranyitdinak.

A kutatdi munkat 2008. és 2011. kozott végeztem, aminek az eredményeit négy tanulmanyban
(JENEI 2010/1; JENEI 2010/2; JENEI-KOCsIS 2011/1; JENEI-KOCSIS 2011/2), valamint egy konyv-
részletben (JENEI 2011/1) foglaltam Gssze.

3.2.3 HURO Magyarorszig-Romania Hataron Atnyiilé Egyiittmiikodési Prog-
ram 2007-2013. EGSL ,,Geotermikus energia hosszi tavu felhasznalasa
maximalis hatékonysiaggal SACUENI-LETAVERTES teriiletén” 2010-
2011.

A projekt kutatasi témaja Sacuieni (Székelyhid) - Létavértes kornyékén, rendelkezésre allo geo-
termikus energia lel6hely felmérése, amelyek alapjan meghatarozhatd, hogy hogyan hasznalhaté
fel a két telepiilésen a hdenergia. Ez a kutatas a Nagyvaradi Egyetemmel egylitt zajlott, és felolelte
a foldrajz, geodézia, kutflrds, automatizalas, gépészet €s turizmus teriiletét.

A projekt sordn 6sszegyijtott adatok felhasznalasaval egy pénziigyi modellt készitettem, amely
modell az informaciokat és az ezek alapjan készitett elérejelzéseket tartalmazta, a tervezett geo-
termikus beruhazéasra vonatkozoan. A kutatasom célja az volt, hogy részletesen bemutassam egy
konkrét geotermikus energia beruhazas megvalositasa kapcsan, milyen kockazatokkal szembesiil-
het a befektetd/beruhazo, illetve melyek azok a ma ismert kockazatkezelési eszk6zok, amelyekkel
a kiilonb6zo kockazatok bekovetkezését el lehet keriilni, vagy a bekovetkezés valdszintiségét, ha-
tasat csokkenteni lehet.

A projekt soran elkésziilt pénziigyi modell alapjan arra kerestem a valaszt, hogy milyen felté-
telek mellett lehet a geotermikus tavhdrendszert megvaldsitani Létavértesen. A modell segitségé-
vel szamoltam ki a projekt megtériilését, értékeltem annak gazdasdgi kornyezetét. Az elemzés
alapvetd célja a beruhdzoi dontés Segitése volt egy geotermikus energidra alapozott korszerii
héellatd rendszer megépitésének tervezésekor.

A projektben 2010. és 2011. években vettem rész. Az ez id¢ alatt elért tudomanyos eredménye-
imet a JENEI (2010/3) és JENEI (2010/4), valamint JENEI (2011/2) tanulmanyokban tettem k6zzé.
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3.2.4 TAMOP 4.1.1. C-2012/1/KONV-2012-0012 azonositészamu Zold Energia
Felsooktatasi Egyiittmiikodés (ZENFE) cimi projekt, egyiittmitkodés fel-
sooktatasi intézmények, agazati és regionalis szereplok kozt.

A projektben a Miiszaki Kar oktatoinak a kutatasi feladata a megtjuld energiaforrasok alkal-
mazasahoz kapcsolodd képzési programok, modszertanok kifejlesztése és oktatdsi tananyagok
Osszeallitasa volt. A kutatas soran elért eredményeket 120 oldalban foglaltam 6ssze (JENEI 2014).

3.3 A geotermikus beruhazas, mint folyamat

A geotermikus projektek beruhdzasanak a fobb szakaszait (JENEI 2012/4) a kovetkezok:

— kutatasi szakasz,

— tervezési szakasz,

— megvalositasi szakasz,

—  miikodési szakasz.

Ezek a szakaszok lefedik a teljes beruhazasi, megval6sitasi folyamatot, onnan kezdédden, hogy
a befektetdk elhatarozzak, hogy az adott régidban kivannak geotermikus beruhazast megvaldsitani.
A tovabbiakban bemutatom az egyes szakaszokat.

A beruhazas szakaszokra vald beosztasanal figyelembe vettem a geotermikus beruhazasokkal
kapcsolatos, a RODL & PARTNER (2005), a CoMBS (2006) altal, és az ALTENER II. (2005) keretében
készitett atfogd tanulmanyokat.

3.3.1 Kutatasi szakasz
A kutatasi szakaszban az alabbiakban felsorolt tevékenységeket végzik el:
,,Irodai elokészités”
— Dontés a helyszin kivalasztasarol.
Kutatéfurasok elvégzése.
Tovabbi feladatok

Az ,jirodai eldkészités” soran a kiillonb6z6 tudoményos intézetek (Kornyezetvédelmi és Viz-
gazdalkodasi Kutatd Intézet: VITUKI, Magyar Foldtani és Geofizikai Intézet: MFGI) altal rendel-
kezésre bocsajtott viziigyi és geoldgiai adatokat hasznalnak fel, melyek lehetnek:

— régiods geologiai, geofizikai tanulmanyok,

— asvanyi és szénhidrogén kutatasok eredményei,

— afelszin alatti vizek elhelyezkedése felmérései,

— foldtani veszélyességi vizsgalatok,
valamint

— az adott teriiletrdl késziilt fotok, szatellit felvételek attekintésének eredményei.

A kutatasi szakaszban a geotermikus kutatasi mérések és az elérhet6 korabbi firasi adatok kelld
informaciot szolgaltatnak ahhoz, hogy a forrasteriilet hdmérsékletét, termelési jellemzdit meg le-
hessen hatarozni, valamint ezeknek az adatoknak a felhasznalasaval a geotermikus erémii varhato
kapacitasat ki lehet szamolni. Az el6készitd kutatasi tevékenységnek a befejezése €és annak alapos
dokumentalasa révén 6sszegylilnek azok az adatok, amelyek egy Osszefoglald értékelés alapjaul
szolgalhatnak. Ez az un. ,,irodai” el6készit6 tanulmany, ami egy alapos irodalmi attekintés a ren-
delkezésre allo informéciok alapjan.

— Déntés a helyszin kivalasztasarol: A kivalasztott helyszin kutatasahoz beszerzik a sziikséges
engedélyeket. Elvégzik a teriilet altalanos felderitését, azaz geologiai, geokémiai felméréseket és
kutatasokat, valamint az elsddleges adatok elemzését foglalja magéba. Beletartoznak tovabba a
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kornyezeti és tarsadalmi kérdések attekintése, a helyi infrastruktura elérhetdségének meghataro-
zasa, illetve a lehetséges projektteriiletek és a szallitasi utak, potencidlis fogyasztok kapcsolatanak
elemzése. A helyszin adottsdgait figyelembe véve elkésziil egy megvalosithatosagi tanulmany.

— Kutatofurasok elvégzése soran torténik a részletes geotermikus kutatas, amely az adott terii-
letrdl atfogd mérési eredményeket szolgaltat, lehetdvé téve a potencialis geotermikus rezervoarok
felvazolasat (hidrogeologiai modell megalkotéasaval), és a lehetséges furasi célpontok meghataro-
zasat. Ez a tevékenység magéba foglalja mind a termelésre, mind a visszasajtolasra hasznalando
kutatasi kutak megfarasat, a kutakbol nyerhet6 termalviz fizikai-kémiai paramétereinek feldolgo-
zasat, a kutak hozamanak vizsgalatat, végezetiil a termelési—visszasajtolasi rendszer tesztelését. A
kutatési furdsok elsddleges feladata a furas(ok) helyének ¢€s talpmélységének pontos meghatéro-
zasa geologiai tanulmanyok ¢€s a rendelkezésre alld egyéb elemzések, informéciok alapjan.

— Tovabbi feladatok: a furasok tervezése és €pitési munkai, banyaszati engedélyek kérvénye-
zése a termelés megvalositasaval egyiitt, és a visszasajtolasi furdsok tervezése, kutatofurasok el-
végzése. A kutatdsi fazisnak ezen a pontjan egy részletes geoldgiai tanulmany alapjan kiértékelik
a furési eredményeket. Az adott geotermikus forrasteriiletre jellemzd geologiai, hidrologiai, egyéb
kutatési adatok alapjan részletesen modellezik a rezervoart.

A geotermikus kutatasi mérések, és az elérhetd furasi adatok kelld informéciot szolgaltatnak
ahhoz, hogy a hasznositasrol dontsenek: hétermelés, vagy villamos energiatermeléssel 6sszekotott
héenergiafelhasznalas valésul meg az adott forrasteriileten. Tovabba a kutatasi tevékenység befe-
jezése és alapos dokumentdldsa révén Osszegylilnek azok az adatok, amelyek egy Osszefoglald
értékelés alapjaul szolgalhatnak egy geotermikus erémi projekt finanszirozadsahoz, megvalosita-
sdhoz.

3.3.2 Tervezési szakasz

Ebben a szakaszban az alabbi tevékenységeket végzik:

— Dontés arrol, hogy milyen erdmi épiil meg.

— Az erémi felszin alatti és felszin feletti épitményeinek megtervezése.

—  Utzleti terv készitése.

Attol fiiggden, hogy a kutatofurasoknak mi az eredménye, azaz a tényleges hdmérsékleti, €s
hozam(béli) adatok alapjan lehet eldonteni azt, hogy milyen tipust felhasznalas valosuljon meg.
Ezek utan tervezhetd meg maga a rendszer, az erdmi és a hozzékapcsolodo cso- és vezetékhalozat
nyomvonala. A miiszaki tervezésen til Osszeallitjak az iizleti tervet is. Ebben a szakaszban mar
sok olyan adat ismert, amelyek alapjan a varhato bevételeket és kiadasokat tervezni lehet, azaz
becsiilhetdk, prognosztizalhatéak a projekt varhato koltségei és a miikddés soran varhatd bevételei.
Az iizleti terv elkészitésének célja kiilonbozo kiilsd forrasok bevonasa esetén hitelkérelemhez, egy
palyazathoz, vagy egy pénziigyi befektetok meggydzéséhez bemutatni a projekt gazdasagossagat.

Minden lényeges, pénziigyileg kifejezhetd kritérium feltiintetésre keriil az iizleti tervben. A
koltségek (pl. befektetési koltségek) €és bevételek (pl. eladott hdmennyiség ara) meghatarozéasra
keriilnek.

3.3.3 Megvalésitasi szakasz

Ebben a szakaszban az alabbi tevékenységeket latjak el:

— Hatdsagi engedélyek beszerzése.

— Az erémi és a kapcsolddo vezeték halozat megépitése.

— Prébaiizem lebonyolitasa.

— Uzembe helyezés, az iizemeltetéshez sziikséges hatosagi engedélyek megszerzése utan.
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3.4. sz. dbra: A geotermikus beruhazasok folyamatabraja
Forras: Jenei (2012/4.) alapjan sajat szerkesztés

65



10.14751/SZIE.2019.052

Ez a szakasz maga az épitési fazis alapvetden az erdmii és elektromos halozat, illetve a termal-
viz csdvezeték és hokorzet épitését foglalja magaba. Az ehhez sziikséges kiillonbozo hatdsagi (kor-
nyezetvédelmi, viziigyi) engedélyek beszerzése is ebben a szakaszban torténik. Ehhez a szakasz-
hoz soroljuk az erdmii és elektromos héaldzat, illetve a termalviz csévezeték és a hékorzet proba-
lizemét, valamint az tizembe helyezését is.

3.3.4 Miikodési szakasz

A mukodési szakaszban energiaszolgaltatast végeznek elektromos dram és/vagy hdenergia ter-
melése révén. Az erdmu és elektromos halozat, illetve a termalviz csovezeték és hokorzet iizemel-
tetését is ebben a szakaszban végzik. Az iizemeltetés magaban foglalja a hdcserélok, kiilonbozo
tartalyok, szerelvények folyamatos karbantartasat. Ide tartozik még pl. a visszasajtold kut sziirdi-
nek meghatarozott idokozonkénti tisztitasa is.

A termalviz kdzvetlen felhasznalasa esetében a fogyasztoi kor igény szerint, folyamatosan bo-
vithetd. Uj intézményi felhasznalok, esetleg wj épitésii csaladi hazak csatlakoztatésa a rendszerre
megtorténhet, ami a bovités vagy a miikodés részeként, vagy 1j projektként foghato fel.

A 3.4. sz. dbran szemléltetem a fentiekben leirt szakaszolashoz tartozé folyamatokat, tevékeny-
ségeket.

Az egyes beruhazasi szakaszokban a folyamatokat miikddési és informacios folyamatra bon-
tottam és meghataroztam, hogy a szakaszon beliil az egyes folyamatoknak milyen rész-, illetve
végeredménye van, és ezek az eredmények hogyan kapcsolédnak a beruhazas tovabbi folyamata-
ihoz.

3.4 Hatosagi eljarasok helye és szerepe a tavhdszolgaltato geotermikus
beruhazasok folyamataban

A fejezet JENEI 2016-ban publikalt tanulmanyanak felhasznalasaval késziilt. Egy geotermikus
beruhazas megvalositasakor geologiai, miiszaki, gazdaségi, jogi, pénziigyi és néhany tovabbi fel-
tételeknek kell teljesiilnitik. A geotermikus hdt hasznositd beruhazasok létesitésének és miikodte-
tésének érdekében a beruhdzo koteles tobb engedélyezési eljarast meginditani. A tovabbiakban a
geotermikus hot hasznositd beruhazasok 1étesitéséhez és mitkddtetéséhez kapcsolodd engedélye-
z¢si eljarasokat tekintem 4t a hatalyos torvények €s rendeletek, alapjan. A vizsgalt hatosagi eljara-
sok a természetes felszintdl mért 2500 méternél nem mélyebb foldkéregbdl kinyert geotermikus
energiat kozvetleniil hasznositod beruhazasokra vonatkoznak. A 2500 méternél mélyebb rétegekbdl
kinyert energia hasznositasara az ismertetettektdl eltérd szabalyozasok vannak. A térvény szerint
a foldfelszintdl mért 2500 méter mélységhatar alatt talalhaté geotermikus hdenergia koncesszios
palyazat Gitjan banyéaszhato.

A geotermikus beruhazasok mind a természetes, mind az épitett kdrnyezetet megvaltoztatjak.
A természetes kornyezetben érintik a foldfelszin alatti vizkészletet, valamint magét a természetes
tajat. Ennek megfelelden az engedélyezési eljarasok eldirasai a kornyezet kiilonb6zo részegysége-
ire vonatkoznak és a beruhazas megvalositasanak egyes szakaszaiban jelennek meg. Azt vizsga-
lom, hogy egy beruhazé szempontjabdl mennyire tekinthetek at, kovetkezetesek a hatdsagi sza-
balyok, valamint azt, hogy milyen nehézségei, kockazatai lehetnek a beruhdzonak az egyes enge-
délyeztetési folyamatok soran, amelyek befolydsoljak a projekt megvaldsitasat. Az eljarasokat
aszerint csoportositottam, hogy melyik kdrnyezeti egységet érinti a beruhazas. Ezek a kdvetkezok:
kornyezetvédelmi engedélyezési eljarasok, vizjogi engedélyezési eljarasok, épitésiigyi engedélye-
z¢si eljarasok és energetikai engedélyezési eljarasok.
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3.4.1 A geotermikus beruhazasokra vonatkozoé torvényi hattér
A jogi szabalyozast 6t torvény eldirdsai hatarozzak meg (1asd. 3.4. sz. tablazat bal oldali oszlo-
paban felsorolva), melyek lefedik a kdrnyezetnek azokat a részegységeit, amelyeket a geotermikus
beruhazas érint. Vizsgalom tovabba azt, hogy a geotermikus beruhdzasok megépitéséhez sziiksé-
ges hatdsagi eljarasok hol helyezkednek el a megvaldsitasi folyamatban, valamint azt, hogy az
egyes engedélyeknek milyen szerepiik van a beruhazas folyamataban.

3.4. sz. tablazat: A geotermikus beruhdzdsok egyes szakaszainak és a hatosagi engedélyek megszerzését
szabalyozo torvények kapcsolata
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A beruhézas egyes szakaszait kiilonb6z0 jogszabalyi kornyezet jellemzi, €ppen ezért az egyes
szakaszokban a hatdsagi eldirdsok szerint meghatarozott engedélyek megszerzésének folyamatat,
feltételeit kiilon-kiilon szakaszonként ismertetem. A szakaszolast 1asd a 3.3. paragrafusban.

Egy geotermikus tavhdérendszer megvalositasahoz a beruhazonak tobb kiilonbozo eljarast kell
elinditania, melyeket a projekt bizonyos késziiltségi fokan kordbban beszerzett engedélyek birto-
kaban tud megtenni. Az 3.4. sz. tdblazatbol leolvashato, hogy a szabalyozasban térvényi ellent-
mondas nincs €s nincs olyan teriilet, vagy tevékenység, amit ne fedne le a hatosagi szabalyozas.

Az 6t torvény rendelkezései mellett, tovabbi szamos, a torvényekhez kapcsolodo végrehajtasi
rendeletek eloirasait kell betartani egy geotermikus projekt esetében. A térvényi szabalyozas jel-
lemzdje, hogy egyik sem csak és kizardlag a meglijuld energia beruhazasok megvalositasat, illetve
mikddtetését szabalyozza. A geotermikus beruhdzéasok létesitéséhez minden egyes torvényt rész-
letesen meg kell vizsgalni, hogy a vonatkoz6 szabalyozast (paragrafusokat) alkalmazni lehessen,
¢s minden engedély beszerzése megtorténjen.

Az engedélyeztetési eljarasok lebonyolitasat egyszerlisitené egy olyan térvény, amely a meg-
ujuld energiai beruhdzasok, koztiik a geotermikus energia beruhazasok sajatossagait figyelembe
véve szabdlyozza a megvalositashoz sziikséges engedélyek beszerzését, az engedélyezd hatdsagok
szadmat, azok engedélyezési jogosultsagat.

Az 3.4. sz. tablazatban Gsszefoglaltam azt, hogy egy geotermikus projekt egyes szakaszaiban
milyen hatosagi engedélyt kell megszereznie a beruhazonak, €s azt, hogy melyik torvény irja eld
az adott engedély megszerzését.

3.4.2 A hatosagi eljarasok altalinos bemutatasa a geotermikus beruhazasok fo-
lyamatabrajan

Az 3.5. sz. abrén egy geotermikus beruhazas folyamatat abrazoltam a kordbban mar emlitett
szakaszolasnak megfelelden, valamint ebben a folyamatdbrdban meghataroztam az egyes engedé-
lyezési kérelmek helyét. Az dbraban egy geotermikus beruhazas folyamata a tele, fekete nyilak
mentén kdvethetd. Mind a négy szakaszban, az adott szakaszra jellemzd és ott lezajlo részesemé-
nyek adjék a folyamat vazat. Az 3.5. sz. dbrat kiegészitettem egyrészt azzal, hogy az adott rész-
esemény lefolyasahoz milyen eldfeltételek sziikségesek, illetve hogy az adott részesemény meg-
torténte utan milyen eredményei lesznek az adott részeseménynek. Masrészt kiegészitettem az ab-
rat azzal, hogy az egyes hatosagi engedélyezési eljarasok hol és milyen feltételek megvalosulasa
mellett illeszkednek a beruhazas megvalositasi folyamataba. Elkiilonitve jeloltem meg azt, hogy
hol zajlanak informdacioés folyamatok és hol zajlanak a hatosagi eljarasi folyamatok. Folytonos vo-
nallal rajzolt nyilakkal jeloltem az informacio aramlasat és szaggatott vonallal rajzolt nyilakkal
abrazoltam a hatosagi eljarasi folyamatot minden egyes szakaszban.

A 3.5. sz. abrarol leolvashatd, hogy az egyes hatosagi eljarasi kérelmek alapjan a kérelmezd
valamilyen enged¢ly birtokaba jut, att6l fiiggden, hogy a kérelmezd hol, melyik hatdésagsagnal
inditotta el az eljarast. Ezeket az engedélyeket ,,A folyamat eléfeltételei, informaciok™ oszlopban
vezettem fel. Példaul a tervezési szakaszban az egyik résztevékenység, a termel0 és a visszasajtolo
kutak felszin alatti részeinek tervezése, illetve a tavfiitdmi felszini épitményeinek és technologiai
berendezéseinek megtervezése. A tervezési tevékenység megkezdésének eldfeltétele a kornyezet-
védelmi engedély és az elvi vizjogi engedély megszerzése. A tervezési tevékenység eredménye,
hogy elkésziilnek a létesitménytervek, melyek a vizjogi engedély megszerzésének eldfeltételet,
majd ennek birtokaban valik lehetdvé az épitési engedély iranti kérelem meginditasa.
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3.5. sz. abra: Hatosagi eljarasok a geotermikus beruhazasok egyes szakaszaiban
Forras: JENEI (2016)
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A 3.5. sz. dbrardl leolvashat6 az is, hogy egy geotermikus beruhazas megvalositasahoz a beru-
hazéas minden szakaszaban valamilyen kornyezetvédelmi, vizjogi, épitési, vagy tavho termeldi en-
gedély kérelmezése €s megszerzése sziikséges. Az egyes engedélyek egymasra épiilnek, azaz pél-
daul a tavhotermeld 1étesitmény létesitési engedély kérelem csak akkor adhaté be, ha a beruhazo
rendelkezik a kornyezetvédelmi, vizjogi, €s épitési engedélyekkel.

A tovabbiakban a 3.5. sz. abran szerepl0, az egyes szakaszokban lezajlo részeseményeket is-
mertetem néhany mondatban.
3.4.2.1 Kutatasi szakasz

Az engedélyezési eljarasok elinditasa eldtt sziikséges tisztazni, hogy az a teriilet, amelyen a
projekt majd megvalosul, kinek a tulajdonaban van. Ha nem a beruhazo a tulajdonosa a teriiletnek,
akkor minden egyes engedélyeztetési eljaras megkezdése eldtt kérni kell a tulajdonos beleegyezé-
sét a kérelem beadasahoz.

A kutatasi szakaszban az épittetdnek négy eldzetes engedélyt kell beszereznie ahhoz, hogy a
kijelolt teriileten a kutatasi munkék elkezdddhessenek. Ezek az alabbiak (lasd: 3.4. sz. tablazatot,
illetve a 3.5. abrat):

Eldzetes felszini feltarasi engedély kérelem.
Kutatasi engedély kérelem.

Elvi vizjogi engedély kérelem.

Elvi épitési engedély kérelem.

Az engedélyek alapjan valosulnak meg a kutatasi firdsok, amelyek magukba foglaljak mind a
termelésre, mind a visszasajtolasra hasznalando kutatasi kutak megfurasat. A kutakbol nyerheto

termalviz fizikai-kémiai paramétereinek feldolgozasa utan, a kutak hozamanak vizsgalatat, vége-
zetlil a termelési-visszasajtolasi rendszer tesztelését végzik el.
3.4.2.2 Tervezési szakasz

Ebben a szakaszban négy engedély beszerzése sziikséges ahhoz, hogy a felszin alatti és a fel-
szini létesitmények tervezését elvégezzék. A hatdsagi eljarasokat a 3.4. sz. tablazatban mutatom
be.

A négy engedély a kovetkez6 (1asd a 3.4. sz. tdblazatot és a 3.5. sz. brat).

— Kornyezetvédelmi engedély kérelem (lasd a kornyezeti hatasvizsgalati eljarast).
Vizjogi létesitési engedély kérelem.

— Epitési engedély kérelem.

— Téavhoétermeldi 1étesitmény létesitési és miikodési engedély. kérelem
3.4.2.3 Megvalositasi szakasz

A megvalositasi szakasz alapvetden a héerdmii és a termalviz csévezeték és hokorzet épitését
foglalja magaba. A szakasz befejez6 tevékenységei az elkésziilt épitmények probatlizemeltetése €s
az iizembehelyezés. A szakaszban harom kiilonb6z6 engedély megszerzése sziikséges ahhoz, hogy
a létesitmény megépitése utdn a miikodés elkezdddhessen. Ezek a kovetkezok (lasd a 3.4. sz. tab-
lazatot és a 3.5. sz. abrat).

— Vizjogi lizemeltetési engedély kérelem.

— Hasznalatbavételi engedélyezési eljaras kérelem.

— Tévho termeldi létesitmény miikddési engedély kérelem.
3.4.2.4 Miikodési szakasz

Geotermikus rendszerek esetében, a miikddtetésre meghatarozott intézkedések, vizsgalatok vo-
natkoznak, a 101/2007. (XII. 23.) KvVM rendelet eldirasai szerint. Ezek olyan kételez6 feladatok,
vizsgalatok, amiket a létesitmény tizemeltetési szabalyzataban kell el6irni.
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Az elvégzett vizsgalatok alapjan a kapott eredményeket és azok értékelését az illetékes banya-
feliigyeldségnek, a vizsgalatokat kovetd egy honapon beliil meg kell kiildeni.

Jarulékfizetési kotelezettségek
A geotermikus kutak tizemeltetése soran két kiilonbozé jarulékot koteles az tizemeltetd fizetni

(lasd a 3.4. sz. tablazatot és a 3.5. sz. abrat):

— vizkészlethasznalati jarulék,

— banyajaradék.

A vizkészlet hasznalati jarulék fizetését a 1995. évi LVIL., a vizgazdalkodasrol sz6lo térvény
irja el6. Magyarorszagon a vizkészlet kinyerése, gazdasagi célu hasznalata utan a vizgazdalkodas-
6l sz616 1995. évi LVIL. térvény alapjan jarulékot kell fizetnie a vizhasznalonak. A térvény 15/C.
§-a értelmében nem kell a vizhasznalonak vizkészlet jarulékot fizetnie, ha a felszin alatti vizkivé-
telnél a vizjogi engedély szerinti viztarto rétegbe visszasajtolja a lehiilt vizet.

A visszasajtolasi kotelezettség 2004. év 6ta minden energetikai beruhazasra vonatkozik, azaz a
termeld kutak 1étesitésekor a visszasajtolo kutat is ki kell alakitani. A visszasajtolo kut technologiai
¢s finanszirozasi szempontbdl nem kiilonbozik a termdlvizet add termeld kuttol. Ez azt jelenti,
hogy ha energetikai célra hasznaljuk a kitermelt melegvizet, akkor meg kell farni a termeld és a
visszasajtold kutat (vagy kutakat attol fiiggden, hogy milyen nagy a termel6 kut hozama). A ter-
malviz mezdgazdasagban val6 felhasznalaskor jelenleg nem kotelezo a felszin ald visszajuttatni
az elhasznalt melegvizet. A balneoldgiai célbdl kitermelt és felhaszndlt termalvizet nem kell vis-
szasajtolni, ebben az esetben a vizkészlet hasznalati jarulékot kell megfizetni.

A banyajaradék fizetésérdl az 1993. évi XLVIIL, a banyaszatrol szolo torvény, illetve az
54/2008. Kormanyrendelet rendelkezik; ez utobbi 8./A § 1-2 bekezdése kitér az dsvanyi nyers-
anyagok ¢s a geotermikus energia fajlagos értékének, valamint az értékszamitas modjanak meg-
hatarozasara. A banyaszatrol szolo6 torvény 20. §-a szerint a geotermikus energia természetes elo-
fordulasi helyén az allam tulajdondban van. A geotermikus energiat hasznosito vallalkozas altal
energetikai célra kinyert hdenergia, a hasznositas révén a vallalkozas tulajdonaba megy 4t. A ki-
termelt geotermikus energia utan az allamot részesedés, banyajaradék illeti meg. Banyajaradékot
koteles fizetni az a természetes vagy jogi személy, illetve jogi személyiséggel nem rendelkezd
tarsasag, aki a geotermikus energiat energetikai célra termeli ki. A kitermelt geotermikus energia
utan jard banyajaradékot a banyafeliigyeletnek kell megfizetni. A banyajaradékot meghatarozott
tartalmua Onbevallas alapjan kell kiszamitani és bevallani. Az 6nbevallast a befizetéssel egyidejlileg
az Magyar Banyaszati és Foldtani Hivatalnak meg kell kiildeni. Nem kell banyajaradékot fizetni,
ha a kitermelt geotermikus hdenergia 50%-4at meghaladd mennyiséget flitésre €s hasznalati
melegviz eldallitdsara hasznaljak fel, valamint nincs banyajaradék fizetési kotelezettség a 30 °C -
t el nem érd energiahordozdbol kinyert geotermikus energia utan sem.

3.4.3 A hatosagi eljarasok osszefoglalasa (magyarorszagi gyakorlat)

A 3.5. sz. tablazatban Osszefoglaltam a kiilonb6z6 engedélyezési eljarasok tipusait, amelyek
egy geotermikus beruhazas megvaldsitasa soran felmeriilnek. Ehhez hozzarendeltem azokat a ha-
tosagokat, amelyekhez a kiilonboz6 engedélyezési kérelmeket kell beadni és ahol a folyamat végén
kiadjak az engedélyeket. A jogi szabalyok meghatarozzék a hatdsagok tligyintézésének az idejét,
melyeket a hatosdgok mellett soroltam fel. A tablazatbdl latszik, hogy az egyes hatdsagokhoz és
az egyes engedélyezési eljarasokhoz kiilonb6zo iddtartamok tartoznak.

Van azonban két olyan szervezet, amelyeknek nincs hataridd betartasi kotelezettségiik, (Kor-
nyezetvédelmi, Természetvédelmi és Viziigyi Igazgatdsag, mint az allami tulajdont vizek keze-
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16je, illetve a Magyar Nemzeti Vagyonkezeld Zrt., mint a felszin alatti vizek tulajdonosa) igy ki-
szamithatatlan, hogy a kérvények elbiralasa ezen szervezetek esetében mennyi id6t vesz igénybe,
igy a beruhazas kivitelezését is bizonytalanna teszik.

Az ligyintézési id6 mellett jogilag szabdlyozott, hogy a hatdsdgoknak milyen Osszegl eljarasi
dijat fizet meg a kérelmezd. Ezeket a dijakat kiilon-kiilon minden egyes kérelem esetében az adott
hatosagnak kell megfizetni. Minden egyes hatdsag esetében az 6sszeg nagysagrendje €s az eljarasi
dijak vetitési alapja mas és mas. Vannak olyan hat6sagok, ahol egyosszegl dijakat kell fizetni (pl.
Kornyezetvédelmi, Természetvédelmi és Viziigyi Feliigyel6ség), de vannak olyan hivatalok, ahol
a létesitmény valamilyen paramétere alapjan kell fizetni az eljaras dijait (pl. Magyar Energia Hi-
vatal esetében az eljarasi illetéket a 1étesitmény teljesitménye alapjan kell megfizetni). Az eljara-
sok eredményeként a hatésagok engedélyeket adnak ki, melyek birtokdban vagy egy jabb eljarast
indit el a beruhdzo, vagy a beruhdzas megvalositasa folyik tovabb engedéllyel alatamasztott tor-
vényes keretek kozott. A jogi szabalyok az egyes kiadott engedélyeknek érvényességi idét haté-
roznak meg. Altalaban ez a hataridd egy és két év kozott van, és rendszerint egyszer hosszabbit-
hatoak.

A 3.5. sz. tablazatbol kiolvashat6, hogy a sziikséges engedélyek beszerzése egy geotermikus
beruhazés létesitése esetén hosszadalmas és koltséges is, illetve némely esetben bizonytalan. A
nehezen atlathaté hatosagi ligyintézések miatt egy-egy beruhazas megvaldsitasi ideje hosszabba
valik, hiszen a beruhazas elokészitésének idéigénye megnd (JENEI—T. Kiss 2019/2).

A jelenlegi bonyolult és Gsszetett ligyintézés megsziintetésére megoldas lehet az, ha a térvényi
szabalyozas megvaltoztatasaval a geotermikus beruhazasok megvalositasat egy hatdsag jogkorébe
rendelnék, és nem tennének kiilonbséget abban, hogy a kibanyaszott geotermikus hdenergia mi-
lyen mélységbdl szarmazik.

A fentiek alapjéan, a kdvetkezd megallapitasokat teszem:

— A szabalyozasban ellentmondds nincs, és nincs olyan teriilet, vagy tevékenység, amit ne

fedne le a hatosagi szabalyozas.

3.5. sz. tablazat: Az egyes engedélyezési eljarasok szolgaltatasi dijai és az vigyintézés idotartama

Engedélyezési | Az eljarast végzo ille- | A hatosag torvény sze-
eljarasok meg- | tékes hatésag megne- | rint eléirt ligyintézési
nevezése vezése ideje

A hatésagnak fizetendo elja- A kiadott engedélyek érvényessé-
rasi, szolgaltatasi dijak gének az idétartama

Az elbzetes kornyezetvédelmi vizs-

galat eredményeként a hatosag hata-
rozata alapjan a kérelmez6 két éven

beliil kérheti a kornyezetvédelmi

A kornyezetvédelmi engedélye-

El6zetes kornyezetvé- e 1 g 1x
z¢si eljarast megel6z0 eldzetes

delmi vizsgélat:

vizsgalat: A . flas

1 Ké ¢ 33 nap 250 000Ft vagy egységes kornyezethasznalati

.'d (:rr!yeze ] ' engedélyt. Ez a két éves hataridé
vef ¢ n}l ‘eng‘e'— Kormyezetvédelmi, egyszer hosszabbithato.
délyezési elja- . . ., ~ PR T

. Természetvédelmi és Kotelezd kornyezeti hatasvizs-
rasok Viziigyi Feliigyelosé: Kozmeghallgatas esetén: | galati eljaras
(347/20086. sz. . nd ?y . g G |8 ! Az egységes kornyezetvédelmi enge-

(r6viden: Feliigyel6- 45 nap 900 000 Ft. i ) i

Korm. rend. ség) (1. kategoria) dély meghatarozott idore, de leg-
314/2005. sz. g X5 radelm : g alabb tiz évre szo0l. Az engedélyben
Korm. rend.) ornyezetvedelmi enge foglalt kovetelményeket és eléiraso-

dély megszerzésére be- | A Feliigyeldség el6zetes don- Kat legaldbb otévente a komyezetvé-

adott kérelem eljaras tése alapjan sziikséges kornye- . e, ,
. L AR delmi feliilvizsgalatra vonatkozo
ideje, kornyezeti hatas zeti hatasvizsgélati eljaras szabalvok szerint feliil kell vizsealni
vizsgalat: legfeljebb 750 000 Ft (3. kategoria) 4 gl
90 nap
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2. Vizjogi enge-
délyezési elja-
rasok
(147/2010. sz.
Korm. rend.)

Kormyezetvédelmi,
Természetvédelmi és
Viziigyi Feliigyeloség
(réviden: Feliugyelo-
ség), mint hatésag ad
engedélyt.

Ugyintézési hatéridé en-
gedély tipusonként:

60 nap,

hianypotlasra a felszoli-
tas hatarideje a kérelem

beérkezésétdl szamitott

10 nap.

Elvi vizjogi engedély
36 000 Ft.

Az elvi vizjogi engedély az abban
meghatarozott vizi munka vagy vizi
létesitmény vizjogi 1étesitési engedé-
lyének jogerére emelkedéséig, de
legfeljebb egy évig érvényes, amely
egy esetben legfeljebb egy évvel
meghosszabbithato.

Kornyezetvédelmi,
Természetvédelmi és
Viziigyi Igazgatosag,
mint az allami tulaj-
donu vizek kezel6je ad
engedélyt.

Magyar Nemzeti Va-
gyonkezeld Zrt. mint a
felszin alatti vizek tu-
lajdonosa ad engedélyt.

Az Igazgatosagra és a
Vagyonkezeldre a tor-
vény hatarid6t nem alla-
pit meg, mert nem hato-
sagként, hanem tulajdo-
nosként, illetve az allami
tulajdon kezelgjeként
vesznek részt a
folyamatban.

Vizi létesitmény létesitési enge-
dély geotermikus vizhasznalatra
500 000 Ft.

A vizi [étesitmény 1étesitési engedély
az abban meghatarozott ideig érvé-
nyes. Az érvényességi id6 az enge-
dély modositasara vonatkozo szaba-
lyok szerint meghosszabbithato.

Vizjogi lizemeltetési engedély a
létesitési engedély dijanak a
80%-a, geotermikus vizhaszna-
lat esetén

400 000 Ft.

A vizjogi lizemeltetési engedély az
engedélyben meghatarozott ideig ér-
vényes. A viziigyi hatésag az enge-
dély érvényességi idejének megalla-
pitasa soran a létesitmény vizgazdal-
kodasi rendeltetését, miiszaki jellem-
z06it, az lizemeltetéssel Gsszefiiggd és
az engedélyben el6irt egyéb feltéte-
leket értékeli és veszi figyelembe.

3. Epitésiigyi
engedélyezési
eljarasok
(343/2006. sz.
Korm. rend.)

Magyar Kereskedelmi
Engedélyezési Hivatal-
nak teriiletileg illetékes
hatdsaga a Tertileti
Mérésiigyi és Miiszaki
Biztonsagi Hatosag az
Epitésiigyi Hatosag
vizi létesitményekhez
kapcsolodo épitmények
esetén.

Elvi épitési engedélye-
z¢si eljaras:
22 munkanap

Epitési engedélyezési eljaras
dija, - 6nallo rendeltetési egysé-
genként, 250m? hasznos alapte-
riletig

20 000 Ft.

A joger6s elvi épitési engedély egy
évig hatalyos. Hatalyossaga alatt ké-
relemre egy alkalommal legfeljebb
egy évvel meghosszabbithato.

Epitési engedélyezési el-
jaras:
45 munkanap

250m? -nél nagyobb hasznos
alaptertiletii 6nallo rendeltetési
egységenként

100 000 Ft.

Miitargy épitése esetén minden
megkezdett 100m? utan

10 000 Ft

vagy folyométerenként

1000 Ft.

A jogerGs épitési engedély egy évre
érvényes. Az érvényessége alatt ké-
relemre egy alkalommal legfeljebb
egy évvel meghosszabbithato.

Hasznalatbavételi enge-
délyezési eljaras:
22 munkanap

A hasznalatbavételi engedélye-
zési eljaras dija megegyezik az
épitési engedélyeztetési eljaras
illetékeivel.

A hasznalatbavételi engedély hataro-
zatlan id6re szol.

4. Tavho ter-
melés és szol-
galtatas enge-
délyezési elja-
ras (320/2010.
sz. Korm. rend.
157/2005. sz.
Korm. rend.)

Magyar Energetikai és
Ko6zmii- szabalyozasi
Hivatal

Tavhétermeld létesit-
mény létesitési és miiko-
dési engedélyezési elja-
ras:

90 nap

Az illeték megfizetése a létesit-
mény teljesitményétdl fligg.

5MW-nal kisebb hételjesitmény
esetén: 200 000 Ft

5MW-50 MW hételjesitmény
esetén: 500 000 Ft

A tavhétermeld létesitmény 1étesitési
engedélye az engedélyben meghata-
rozott ideig hatalyos. Az engedély —
kérelemre — egyszer, a létesitési en-
gedéllyel azonos id6tartamra, de leg-
feljebb tovabbi két évre meghosszab-
bithato.

A tavhétermeld létesitmény miikodé-
séhez sziikséges miikodési engedély
hatéarozatlan id6re szol.

Forras: JENEI (2016)

— Az egyes engedély kérelmek egymadsra épiilnek, egymads feltételeként jelennek meg a hato-
sagi eljarasi folyamatban. Az 3.5. sz. abran (amely egy folyamatabra) az egyes engedély

kérelmek sorrendje torvényileg szabalyozott. Az abran sorrendben eldbb 1évd kérelmet
elébb kell beadni, illetve a kordbban megszerzett engedélyek birtokaban lehet a kovetkezd
engedélyezési eljarast elinditani.
— A bonyolult, magas adminisztracios koltséggel jaro, tobblépcsds engedélyeztetési eljarasok
helyett, egyszer(ibb hatosagi eljarasra lenne sziikség. Ehhez a megujulé energia felhaszna-
lasat szabalyoz torvényt kellene megalkotni, amely szabalyozna €s keretbe foglalnd a meg-
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ujulo energia beruhdzasok Iétesitésének és mitkddtetésének a feltételeit. Ezaltal az energia-
szektor ezen szegmensében a beruhazok, termeldk és felhasznalok kiszamithato, atlathatd
jogi kornyezetben mitkddhetnének.
3.4.4 Nemzetkozi 6sszehasonlitas

A geotermikus beruhazéasok jogi szabalyozasat Transenergy cimii palyazat keretében négy or-
szag szakemberei vizsgaltak €s hasonlitottak 0ssze, Szlovénidban, Ausztridban, Szlovakiaban, és
Magyarorszagon. Ennek eredményeit NADOR ET AL. (2012) foglaltak Gssze, az alabbiak szerint.

— A geotermikus energiaforrasok mindenhol allami tulajdonban vannak, kivéve Ausztriat,
ahol a foldfelszin alatti energiaforras a foldtulajdonost illeti meg.

— Mindenhol t6bb minisztérium hataskore a termalviz kitermelése, de a feleldsségi tertiletek
Magyarorszagon a leginkdbb szétszabdaltak. A vizsgalt orszagokban a viziigyi és/vagy kor-
nyezetvédelmi minisztériumok feliigyelik a tevékenységet.

— Geotermikus koncesszi6 csak Magyarorszagon van 2500 m-nél mélyebben talalhaté termal-
viz kitermelésére. Ebben az esetben az engedélyeztetési eljards is kiilonbozik a 2500 m
mélységhatar feletti rezervodrok engedélyeztetési eljarasatol.

— Kornyezeti hatastanulmany készitésének kotelezettsége, a vizkivétel mértéke és teljesitmé-
nyek alapjan a négy orszadgban nagyjabol egységes.

— Visszasajtolasi kotelezettség az energetikai célu vizkivétel esetén Szlovéniaban, Ausztria-
ban ¢s Magyarorszagon van a teljes kitermelt mennyiségre, Szlovakidban nincs altalanos
kotelezettség, egyedi elbiralas alapjan dontenek, €s a dontést a vizjogi engedélyben rogzitik.

— A monitoring (ami a termalviz termelés mennyiségére és mindségére, és a termalkut aktu-
alis allapotara vonatkozik) és adatszolgaltatas allami keretek kozott szabalyozottan miiko-
dik minden orszagban, kivéve Ausztriat, ahol nincs egységes monitoring rendszer.

— A vizsgdlt négy orszagban nincs egységes, megijuld energia beruhdzasokat szabalyozo kii-
16n torvény.

Gyakorlati példa igazolja, hogy Németorszagban nagy szerepet jatszott a német geotermikus
iparag fellendiilésében a 2008-ban elfogadott Megujuld Energiatérvény, ami a megajuld energia-
forrasokbol termelt aram aranak tdmogatasatol a geotermikus tavfiitdrendszerek 1étesitéséig kiter-
jedt 6sztonzo rendszerrel tamogatja a geotermikus fejlesztéseket. Ma a héviztermeléssel megoldott
energiatermelés 180 geotermikus létesitményben folyik az orszagban, ezek talnyomo tobbsége
termeld és Visszasajtolo kutakbol allo kutpar mintegy 260 MW teljesitménnyel. Elektromos ener-
giat hat er6dm{ allit eld: Unterhaching, Landau, Griinwald, Diirrnhaar, Kirchstockach és Sauerlach
erdmiivei, egyiittes elektromos teljesitményiik 27,1 MWe, emellett 122 MWt hdteljesitményiik
tavfiitérendszereket taplal (SANNER 2015). Ezeken tilmenden szdmos 1) geotermikus erdmii és
tavtiitérendszer épitése van folyamatban.

3.5 Kockazatok és kezelésiik a geotermikus beruhazasban

Egy geotermikus projekt tervezésekor sokféle, kiilonb6zé tudomanyteriilet ismeretanyagat
hasznaljék fel. Egy-egy dontés megalapozasahoz ebben az esetben geoldgiai, miiszaki, gazdasagi
informaciokra van egy idOben sziikség.

A nem gazdasagi teriiletekhez tartoznak a geoldgiai, miiszaki szempontok:

— A leldhely geologiai, geotermikus paramétereinek értékelése.

— Az 4ram- és hdtermelés fogyasztdi potencialjanak értékelése.

A gazdasagi, pénziigyi adatok koziil sziikséges kiemelni:

— A geotermikus energiatermelés felszin feletti 1étesitményeinek koltségeit.

— A kutato furasok, a termeld €s a Visszasajtolo kut furdsanak koltségeit.
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A gazdasagi adatok kozott vessziik figyelembe a kiilonb6z6 politikai, jogi-kozigazgatasi felté-
teleket, illetve azt, hogy ezek hogyan befolyasoljak egy projekt megvalodsithatosagat, milyen ha-
tassal vannak a befektetok dontéseire.

3.5.1 Geotermikus energia beruhazasok kockazatainak és kezelésiiknek atte-
Kintése

A geotermikus beruhazasokkal foglalkozé szakirodalombol 6sszegytijtottem azokat a feltétele-
ket, melyek kockazati forrasok lehetnek a projekt megvaldsitasa soran. Ezeket a lehetséges koc-
kazatokat 0sszefoglaltam az 3.6. sz. tablazatba, amelynek sorait és oszlopait részletesen bemuta-
tom (JENEI - Kocslis 2011/2).

3.6. sz. tablazat. Geotermikus beruhdzasok kockdzatai és a beruhdzds dontési pontjai kapcsolatdnak mat-
rixa
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1. |Kutatasiszakasz - geologiai kockazatok
1.1 |Rezervodr hdmérséklete és a folyadékok hétartalma X X
1.2 | Geotermikus rezervodr dtereszifképessége ® ®
1.3 | Geotermikus folyadék gaztartalma, gasisszetétels ® ®
1.4 | Geotermikus folyadék sav-, és sdtartalma ® ®
1.5 |Visszasajoldsi kockdzat x x
1.6 |Projekt teriilet ellendrzésitulajdoni joga X
2. |Kutatasi szakasz - gazdasaqgi kockazatok
2.1 |Inflécis =
2.2 |Hitelkamatlab kockazat X
2.3 | Arfolyamkockazat i
2.4 |Szabélyozdsi és adminiszracios kockazat X
2.5 |Energiapiaci kockdzatok X
2.6 |Hitel felvétel lehetdségek rendelkezésre dldsa X
2.7 [Allami tamogatasi rendszer mikidése b3
3. | Tervezésiszakasz - ogiai és gazdasagi
4. | Megvalositasi szakasz - geoldgiai kockazatok (probaiizem alatt)
4.1 |Rezervodr himérséklete és a folyadékok htartalma csikken k3
4.2 |Geotermikus rezervodr dteresztGképessége csikken X
4.3 |Geotermikus folyadék géz-, sav-, sitartalma megnd, gazisszetétele megvatozik X
4.4 |Atermeld, avisszasajtold kit teljesitményének csikkenése X
5. |Megvaldsitési szakasz - gazdasagi kockazatok
51 Végfelhasznaldi szandéknyilatknzat hidnya a megtermelt energia megvasarlasardl,
-1 |volumen- és drkockazat *
3.2 |Tervezett beruhdzasi killiségek tullépése X
5.3 |Afdvalalkozsi srerzidés kockdzata X
54 |Vissza nemtéritendd tamogatisok hidnya (dllami tamogatasok, palydzati pénzek) X
3.5 |Beszalitdi szerzidések-, dvaltozds, késedelmes teljesités x
5.6 |A projekt késedelmes befejezése x
6. |Miikodési szakasz - geologiai kockazatok
7. |Miikodési szakasz -gazdasagi/miis zaki kockazatok
7.1 |A mikidési kiltségek jelentdsen megndnek X
7.2 |A mikiidés alatt lecsikien az drbevétel X
7.3 | Az erdm( eqyes eqyséqgei, eszkizei meghibdsodnak, ténkre mennek X
7.4 |Nem kielégitd tellesitményszint az épitkezés befejezése utdn X
75 Kormanyzati déntések, melyek megvatoztatjak az engedélyek, jdvahagydsok x
" | megszerzésének kivetelményeit
76 Karnyezetvédelmi problémak meriinek fel, melyek biintetés megfizetéséhez, az
" |erdmi bezdrdsdhoz vezetnek *
7.7 |Katas#rdfak - tiiz robbands stb.- bekivetkezésének kockizata b

Forras: JENEI — KocsIs (2011/2) alapjan sajat szerkesztés
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A 3.6. sz. tablazatban az oszlopok a f6 dontési helyzeteket, a dontési pontokat jelentik egy
geotermikus beruhazés esetén. Az egyes dontési pontokhoz hozzarendeltem azokat a kockazato-
kat, amelyeket az adott pontban a dontés meghozatalakor figyelembe kell venni. A megjeldlt pont-
ban donteni kell a ponthoz rendelt kockazat kezelésének modjardl. Az egyes dontési pontokban
megsziiletd dontés a megeldz0 szakaszt vagy tevékenységet lezardé miiveletet, ami egyben megnyit
egy kovetkez0 szakaszt vagy tevékenységet (MSZ EN 62198:2013).

A kockézatokat a geotermikus beruhazasok kordbban meghatarozott szakaszainak megfeleld
sorrendben, a projektben vald varhatd megjelenésiik szerinti idérendben soroltam fel (JENEI
2012/1).

A beruhazas szakaszaiban felmeriilé kockazatok harom f6 csoportba oszthatoak:

— geologiai kockazatok,

— gazdasagi kockézatok,

— miszaki kockazatok.

A tovéabbiakban roviden értelmezem a geotermikus beruhazasokkal kapcsolatosan felmeriild
kiilonboz6 tipusu kockazatokat. Formalisan mind a geoldgiai, mind a miiszaki kockazat egyuttal
gazdasagi kockazat is. Ugyanakkor gazdasagi rendszertdl fiiggetlen, a természet ,,generalta” koc-
kazatokat célszerti, s6t sziikségszer(i 6nallo, geoldgiai kockazatként kiemelni. Hasonldan ehhez, a
beruhazas miiszaki hatteréhez kothetd kockazatokat is célszerti nalldo — miiszaki — kockézatokként
kezelni.

Geologiai kockazatok alatt azokat a kockazatokat értjiikk, amelyek fizikailag kapcsolodnak a
rezervoar meglétéhez, elhelyezkedéséhez, méretéhez, €s a rezervoarbol kinyerhetd termalviz fizi-
kai, kémiai jellemzdivel fliggnek Ossze.

Gazdasagi kockdzat alatt — kiilonos tekintettel a geotermikus beruhazasok megvalositasara — a
finanszirozashoz, a beruhdzas megvaldsitasahoz kapcsolhato kockdzatokat értem.

Miiszaki kockazatok alatt a beruhdzés megvalositdsa soran a miiszaki berendezések, halozatok,
eszkozok nem vart 1d6 el6tti tonkremenetelével, teljesitményiik csokkenésével kapcsolatos jelen-
ségeket ertem.

A 3.7. sz. tdblazatban attekintettem a geotermikus beruhazasok (lehetséges) kockazatait, ame-
lyek felmeriilhetnek a megvalositas soran. A 3.7. sz. tdblazat a 3.6. sz. tdblazatra épiil, ami a geo-
termikus beruhazas kockazatai €s dontési pontjai kapcsolatanak matrixa egyes elemeit tartalmazza.
A kockazatok megnevezése utdn, a zardjelben szerepld sorszamok a 3.6. sz. tdblazatban szerepld
matrix megfeleld sorat jeldli.

A 3.7. sz. tablazatban egy-egy kockazat kapcsan az egyes kockéazatok elemzése harom részre
tagolhato:

—  Kockazati esemény leirasa: az esemény bekovetkezése miért kockéazatos.

— Kockazat kovetkezménye: ha a kockazati esemény bekovetkezik, akkor varhatdan mi torté-

nik a beruhazassal.

—  Kockdzatkezelési stratégia: az a modszer/eszkz, ami szerint a kockazatot célszeri kezelni,

ha az esemény bekovetkezik.

A tovabbiakban a geotermikus beruhazasok megvalodsitasa soran felmertild, lehetséges kocka-
zatokat ¢€s a kockazatokra alkalmazhaté modszereket/eszkdzoket YESCOMBE (2008) konyve, il-
letve a RODL & PARTNER (2005) és a CoMBSs (2006) altal készitett tanulmanyok, valamint HA-
LASZNE ET AL. (2009) altal készitett kutatasi jelentés felhasznalasaval allitottam Gssze.
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3.7. sz. tablazat: Geotermikus beruhdzasok kockdazatainak elemzése

Kutatasi szakasz - Geologiai kockazatok (1. sor)

A geotermikus rezervodr homérséklete és a geotermikus folyadékok hotartalma (1.1. sor)

Kockazati esemény
leirasa

A geotermikus kut egyik legfontosabb jellemzdje a klitban talalhato
folyadék hdmérséklete. A hdmérséklet hatarozza meg azt, hogy az
adott rezervoarban 1évo termalvizet milyen méddon lehet hasznosi-
tani.

Kockazat kovetkez-
ménye

A hasznositasrol csak akkor lehet donteni, amikor a probafurasok
tényleges eredményei mar rendelkezésre allnak. A geotermikus ho-
termelés mély kutaknal abban az esetben lehet nyereséges, amikor a
hémérséklet legalabb 70 °C és a termelékenység legalabb 100
m®/6ra. Aramtermelés minimum 120 °C hémérsékletii viz felhasz-
nalasaval lehetséges. Amennyiben 70 °C hémérsékleteknél alacso-
nyabb homérsékletli termdlviz 4ll rendelkezésre, az energia termeld
beruhazést nem lehet megvalositani.

Kockazatkezelési
stratégia

Rendelkezésre allo hémérsékleti adatok alapjan dontenek arrol,
hogy milyen modon hasznositjak a rendelkezésre allo hdenergiat.

Geo

termikus rezervodr dteresztoképessége (1.2. sor)

Kockazati esemény
leirasa

Az ateresztoképesség a pordzus anyagnak az a tulajdonsaga, hogy a
folyadék milyen hozammal képes a geotermikus rezervoaron atha-
ladni. A geotermikus rezervoarnak megfeleld (pl. homogén, Gssze-
fliggl) ateresztoképességgel kell rendelkeznie ahhoz, hogy a viz al-
tal a hd kivondasa a kdzetbdl hatékonyan megtorténjen. Annak érde-
kében, hogy jelentds vizhozamot lehessen elérni, egyedi geotermi-
kus kutak esetén az elvaras az, hogy minél nagyobb legyen az at-
eresztoképesség a rezervoarban. Azonban figyelemre mélto kihivas
adott rezervoar teriiletén megtalalni a legateresztOképesebb zonat,
hiszen a kutatasi teriileten kiilonb6z6 pontokon megfurt kutak ho-
zama kiilonbo6z6 lehet.

Kockazat kovetkez-

Ha nem megfeleld a rezervoar ateresztOképessége, akkor nem lesz
megfeleld a teljesitmény egy geotermikus projekt kivitelezéséhez,

ménye nem valosul meg a beruhazas, vagy csak az alacsonyabb teljesit-
mény szerint tervezik tovabb a projektet.
Egy geotermikus rendszeren beliil a felszin alatti teresztOképesség
elore jelezhetd a geologiai adatok tanulmanyozésa révén, geofizikai
i . mérések felhasznalasaval, illetve a kiillonb6zo szeizmikus modsze-
Kockazatkezelési L , . .
tratéei rek alkalmazéasaval. Ezeknek a moddszereknek az eredményeként
stratégia

el6allé adatok nagyon hasznosak lehetnek a legnagyobb atereszto-
képességli zona meghatarozasahoz, a kutatd furdsok megkezdése
elott.
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Geotermikus folyadékok gaztartalma, gazosszetétele (1.3. sor)

Kockazati esemény
leirasa

Magas homérsékletli rezervoarok esetén a geotermikus folyadékok
un. nem kondenzalhat6 gazosszetétele elsdsorban széndioxid és 5%
koriili kénhidrogénekbdl all. Ez a gdzmennyiség ritkdn halalos és
sosem tlizveszélyes. A gbéz/folyadék gaztartalma idovel valtozhat, a
rezervoarban zajlo folyamatok, illetve a geotermikus folyadék kiter-
melésével, visszasajtolasaval.

Kockazat kovetkez-
ménye

A magas gaztartalom geotermikus folyadékok esetében az alabbi
harom ok miatt nem kivdnatosak. Gyakran nagymértékli asvanyi
anyaglerakddas a kiséréjelensége. A HoS nagymértékii korr6ziods
hatéassal bir6 géz, mely jelentésen befolyasolja a felépitményhez fel-
hasznalt anyagok kivalasztasat. A CO; tartalom a rendszer felszini
részeiben jelenik meg karbonat kicsapodas formdjaban; csokkenti
az ateresztd képességet €s karositja a csdvezetéket.

Kockazatkezelési
stratégia

Az eromi felszini elemeinek kezelése fligg a gazosszetételtdl. A kii-
16nb6z6 gazok jelenléte, fokozott terhelést jelent az erdmii berende-
zéseire, ezért célszerli a gazt elkiiloniteni. Az artalmatlanitas az Gn.
géaztalanito berendezés hasznalataval oldhato meg.

Geotermikus folyadékok sav- és sotartalma (1.4. sor)

Kockazati esemény
leirasa

A geotermikus rendszerekben megjelend sav komoly problémakat
okoz a geotermikus erdmiivek fejlesztésénél, miikodtetésénél. A
mélyebb rétegekben fellelhetd vizek sotartalma erésen valtozo; fiigg
a vizek foldalatti meg6rzésének az idejétdl, a vandorlasi utvonalak-
tol, a hdmérsékleti-nyomasi koriilményektdl és foként a kornyezo
kozetektol.

Kockazat kovetkez-
ménye

A savas korr6zio sulyos karosodast okozhat a kit bélelésében, a fel-
szini csdvezetékrendszerben. A savassag el6forduldsat eldre lehet
jelezni a felszini termal jelenségek geokémiai vizsgalataval.

Kockazatkezelési
stratégia

A sotartalom kozvetetten olyan dsszetevOket tartalmaz, mint példaul
klor, magnézium, ammonium és nitrat vegyliletek. Ezek Iényegesen
befolyasoljak a vizek korrdzids hatasat, mely fontos tényez6 a meg-
feleld épitési anyagok kivélasztdsanal. A termalviz az energetikai
hasznositas soran érintkezhet a megszokottnak tekinthetd szénacél
¢és a réz mellett Ontottvassal, aluminiummal, miianyagokkal, illetve
a fémek kiilonbozd Gtvozeteivel. Ennek sordn azokkal reakcioba
léphet. Mig fémeket elsdsorban a korr6zio és a vizkOképzddés ellen
védik, addig a mlianyag csoveknél a milanyag oxigénateresztd ké-
pességét figyelik. Milanyag csdvek alkalmazasakor csak olyan cso-
veket célszerli hasznélni, amelyeknek oxigénateresztd képessége
minimalis.
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Geotermikus folyadékok visszasajtoldasa (1.5. sor)

A visszasajtolas két szempontbdl is kockazatot jelent. Az egyik
szempont szerint az energiatermeld geotermikus projekt esetében a
visszasajtolas kotelezo, ezért annak elmaradasa kockazatként értel-
mezendd, tovabba kockazatos a visszasajtolasra alkalmas felszin

Kockazati esemény
leirasa

alatti réteg megtalalasa.

Nagy mennyiségli termalviz allandd (visszasajtolas nélkiili) kiter-
melése (0sszevetve a balneoldgiai célu kitermeléssel, melyhez joval
kisebb mennyiség sziikséges) a tdrozd nyomasanak csokkenését
eredményezi, ezéltal veszélyezteti a tarozé miikodését.

Szintén a taroz6 miikodését veszélyezteti, ha a lehilt vizet a kiter-
melo rétegbe sajtoljak vissza.

Gyakran az elhasznalt termalviz felszin alatti, nem megfelel6 elhe-
lyezése a sekély talajvizek (koztiik az ivoviz vizkészletek) ho és ké-

Kockazat kovetkez-
ménye

miai szennyezését okozhatja.

A lehiilt viz hémérséklete altalaban magasabb, mint a természetes
felszini vizeké, ami kart okozhat az ¢l6vilagban.

A hasznalt termalviz esetleges sO- és savtartalma szintén a termé-
szetes vizek ¢élovilagara jelent veszélyt.

A magyar szabalyozas szerint kotelezd a visszasajtolds energetikai

Kockazatkezelési . 1 , .
beruhazasoknal. A visszasajtolashoz alkalmas felszin alatti rétegek

stratégia

megtalalasahoz még tobb informacid gytiijtése sziikséges.

A projekt teriilet ellendrzési/tulajdoni joganak hianya (1.6. sor)

A geotermikus projekt megkezdésekor kiemelt fontossaga van a
foldtertilet hasznalat jogcimének. Ez a jogcim lehet bérlet, tulajdon,
vagy koncesszi6. Koncesszio vagy bérlés esetén az ingatlan, vagy
foldtulajdonos felmondhatja a szerzddést még azeldtt, hogy a kut
hétermelésre alkalmatlannd valna.

Kockazati esemény
leirasa

Kockazat kovetkez- | A koncesszids vagy bérleti szerz0dés felmondésa esetén meghitsul

ménye a beruhazas.
Hosszatavon tehat e eotermikus projekt akkor iizemeltethetod
Kockazatkezelési ) , %y 8 .. Pro) .y .
. biztonsagosan, ha a foldteriilet, ahol a beruhdzas megvalosul, a be-
strategia

ruhazo(k) tulajdondban van.

Kutatasi szakasz - Gazdasagi kockazatok (2. sor)

Ebben a szakaszban elsdsorban makrogazdasagi kockazatok figyelembevétele torténik. Ezek
a ,.kiilfoldi” befektetok, beruhazok altal viselt olyan kockdzatok, amely a célorszdg makro-
gazdasagi stabilitdsdnak a hidnyabol szarmaznak. A befektetések jovedelmezdsége dsszefiigg
a nemzetgazdasagi folyamatok alakulasaval. Ha a makrogazdasagi folyamatokban kedvezot-
len eldjelll valtozasok kovetkeznek be, példaul csokkend litemii gazdasagi novekedés, vagy
romlanak a kiils6 €s belso egyensulyi pozicidk, akkor a befektetok, beruhazok ezektdl a ked-
vezOtlen hatasu folyamatoktol nem tudjak fliggetleniteni magukat. Ezt még akkor sem tudjak
megtenni, ha a makrogazdasagi kockazatok nem kozvetleniil a projektre vannak hatassal,

hanem inkabb annak kdrnyezetére.
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Inflacio (2.1. sor)

Kockazati esemény

Az egyes beruhdzasoknal néha kockazatot jelent az inflacio, de eld-

leirasa fordul, hogy néha nyereséget hozd lehetdség.
Kockazat kovetkez- | A projektkoltségek alakulasara lehet negativ hatdsa, azok tervezett
ménye értekének esetleges tallépése miatt.
A projektkoltségek nagyobbik része elore meghatarozott fixaras di-
jak, amelyek a kivitelezés alatt valtozatlanok maradnak. Ami val-
Kockazatkezelési | tozhat a megvaldsitas idején, azok elsdsorban a bérkoltségek, €s
stratégia olyan beszerzések, szolgaltatasok arai, melyek semmilyen szerzo-

désben nem voltak eldre rogzitve. Ezért az iizleti tervben tervezik
meg a koltségek €s a bevételek inflacio miatti ndvekedését.

Hitelkamatlab kockazat (2.2. sor)

Kockazati esemény
leirasa

A gyakorlat azt mutatja, hogy a hitelezOk hosszutavra nem nyujta-
nak hitelt fix kamatlab mellett, mert az rafizetéses lenne szamukra.
A projekt finanszirozasara folyositott hitelek kamatat gyakran vala-
melyik bankkozi piac kamatainak alakulasahoz kotik. A hitelek ka-
matlabat ugy allapitjak meg, hogy vagy a BUBOR, vagy a LIBOR
kamatra tesznek egy un. felarat, amelyen a hitelt kihelyezik. A hi-
telszerzddésben pedig rogzitik, hogy negyedévente, félévente val-
toztathatd a kamatok nagysaga a mindenkori BUBOR, illetve LI-
BOR szerint.

Kockazat kovetkez-
ménye

Ha a kivitelezésre adott hitelek nem fix kamatozasuak, és a kamat-
koltségek a tervezettdl eltéréen nagyobb mértékben nének, akkor az
a tervezett beruhazasi koltségek tallépését jelenti, mert a kivitelezés
alatt fizetett hitelkamatok beleszdmitanak a beruh4zas megvaldsitasi
koltségeibe.

Kockazatkezelési
stratégia

Ha a beruhazas finanszirozasa fix kamatozasu kiilso forrasok bevo-
nasaval torténik (kotvénykibocsatas, hitelfelvétel), akkor ennek a
kockazatnak nem lesz hatasa a beruhazasra. A nem fix kamatozasu
hitelek kamatat az tizleti tervben tervezik meg.

Arfolyamkockdzat (2.3. sor)

Kockazati esemény
leirasa

A kivitelezés alatt arfolyamkockazat is felmeriilhet, ha a helyi devi-
zan kiviil mas devizaban is torténik a projektfinanszirozas.

Kockazat kovetkez-
ménye

Ha a hazai deviza meggyengiil a masik devizahoz képest, akkor a
beruhazasi koltségek novekedésérdl, az iizleti tervben szerepld kolt-
ségek tullépésérdl van szo, ami maga utan vonja azt a tényt, hogy
csokken a befektetés megtériilése is.

Kockazatkezelési
stratégia

Az arfolyamvaltozasbol adodo koltségnovekedés kockazatat ugy le-
het kikeriilni, vagy csokkenteni, hogy a kiilfoldi devizdban torténd
beszallitoi és hitelszerzédések szdmat minimalisra csokkentik. To-
rekednek arra, hogy a megvalositas soran helyi devizaban torténjen
a tevékenység finanszirozasa.
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Szabadlyozasi, adminisztracios kockazat (2.4. sor)

Kockazati esemény
leirasa

A hazai jogi szabalyozasi kornyezet gyakori valtozasai hatéssal le-
hetnek a befektetdk tizleti tevékenységére, az elérhetd addzas elotti
eredményre, a beruhdzas megvaldsithatosagara, annak idejére, kolt-
ségeire. A kornyezetvédelmi, miszaki, technolégiai, dnkormany-
zati, finanszirozasi, k6zbeszerzési eloirasok kedvezobtlen valtozasai
hatranyosan érinthetik a beruhazas megvalositasat.

Kockazat kovetkez-

A jogszabalyi valtozasokbdl eredd koltségnovekedést leginkabb a
beruhazo viseli, még abban az esetben is, ha fovallalkozoi szerzédés

menye keretében torténik a beruhazas kivitelezése.
Az allami szabalyozas valtozasabol ered6 kockazatokat elére jelezni
Kockazatkezelési | nem lehet, a torvényi szabdlyozasbol szarmazo esetleges koltségno-
stratégia vekedést sziikséges elfogadni. Azt mar a beruhazoé donti el, hogy a

végfelhasznalokra tovabb terheli-e a koltségndvekedést vagy nem.

Energiapiaci kockdzatok (2.5. sor)

Kockazati esemény
leirasa

A geotermikus energiaval torténd elektromos aram eldallitasa és
hétermeld beruhdzéasok az energiapiacon, mint energiaszolgaltatas
jelennek meg. A valtozasok magukban foglaljak az agazatot érintd
liberalizacios folyamatokat is, melyek hatdsai a gazdalkodasi kor-
nyezetre, a fogyasztokra, valamint a szolgaltatokra jelenleg nem je-
lezhetd eldre teljes koriien.

Kockazat kovetkez-

Ennek a piacnak a jelenlegi szabalyozésa és annak valtozasai (gazar
szabalyozas, atvételi arak valtozasa stb.) a befektetok szamara jelen-

ménye t0s, elore nem lathato piaci kdrnyezetvaltozasokat eredményezhet-
nek, amelyek befolyasolhatjak a beruhazas megtériilését.
Kockazatkezelési | A valtozasokat kovetik, és alkalmazkodnak a megvaltozott feltéte-
stratégia lekhez.

Hitelfelvételi lehetoségek rendelkezésre dlldasa (2.6. sor)

Kockazati esemény
leirasa

A hitelfelvételi lehetdségek tobb szempontbol is befolyasoljak a
projekt finanszirozasat. A befektetének megvizsgalja a beruhazas
finanszirozésara felvehetd hitelek kondicidit (a miikddés folyaman
ki tudja-e gazdalkodni majd a kamatokat), a hitelfedezetére megha-
tarozott biztositékokat, ezek mértékét, illetve a sajat forras aranyat.

Kockazat kovetkez-

A hitelfelvételi lehetdség besziikiilése csokkenti az idegen forras be-
vonasanak lehetdségét, igy a beruhdzas finanszirozasa ,,nehezebbé”

ménye .
y valik.
Kockazatkezelési | A hitelosszegnek megfeleld mennyiségili idegen forrast mashonnan
stratégia sziikséges potolni.

Allami tamogatdasi rendszer miikodése (2.7. sor)

Kockazati esemény
leirasa

Az Allam semmilyen formaban nem tamogatja a geotermikus beru-
hazéasok megépitését.

Kockazat kovetkez-
ménye

Az eldzetesen tervezettnél tobb, idegen forras bevonasardl sziiksé-
ges intézkedni, amelyek utan kamat, egyéb fizetési kotelezettségek
keletkeznek.
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i , . | Ahidnyzo forrasok potlasara mas finanszirozasi konstrukciot keres-
Kockazatkezelési

L . nek. A plusz finanszirozasi kdltségeket az iizleti tervben megterve-
strategia

zik.

Tervezési szakasz - Geologiai-gazdasagi kockazatok (3. sor)

A geoldgiai kockazatokra adhat6 valaszok nem masok, mint azoknak a dontéseknek a so-
rozata, melyet a beruhazé hoz arrél, hogy lesz-e és ha igen, milyen jellegli beruhazas lesz az
adott geotermikus forrasteriileten. Ezekre a kérdésekre a valaszt a kutatasi szakaszban meg-
kapja a beruhazo.

A gazdasagi kockdzatok egy része a projekt inditasaban, illetve leallitdsdban értelemsze-
rlien benne foglaltatik, de a kockazatok masik részének a kezelése az tizleti terv készitése
soran torténik. Ennek megfelelden sem geoldgiai, sem gazdasagi kockdzatok nem 1épnek fel
a tervezési szakaszban.

Megvaldsitasi szakasz - Geologiai kockazatok (4. sor)

A geotermikus beruhdzéasnak ebben a szakaszaban geologiai kockazatok a probatizemelés
soran meriilhetnek fel. Ezek a kockézatok a proba-termeld kutak, proba-visszasajtold kutak
tesztelése soran nyert eredmények vartnal kedvez6tlenebb iranyu eltéréseit jelentik. Altala-
ban ezek a kockazatok egy geotermikus rendszer esetében nem egyszerre fordulnak eld. Fel-
késziilnek arra, hogy barmelyik megjelenése esetén koltségesebb miiszaki megoldasra van
sziikség. Ebbe a szakaszba az alabbi geologia kockazatok sorolhatok.

A geotermikus rezervodr homérséklete és a geotermikus folyadékok hétartalma csokken
(4.1. sor)

Ennek egyik oka lehet, hogy a visszasajtolds helyét, mélységét nem
jol valasztottdk meg, igy a kihilt, visszasajtolt viz lehiiti a rezervo-
Kockazati esemény | arban talalhato vizet. A masik ok lehet, hogy a kitermelt termalviz

leirasa helyére a szomszédos tarolo kézetek porusterét kitdltd viz aramolhat
be, ami esetleg alacsonyabb hdmérsékletli, mint az eredeti termalviz
a rezervoarban, igy annak lehiilését okozhatja.

Ha geotermikus rezervoar hdmérséklete és a geotermikus folyadé-
Kockazat kovetkez- | kok hétartalma csokken, akkor kiegészitd energiaforras felhaszna-

ménye lasaval lehet belizemelni az eredeti (a mar megépiilt és probaiizem
alatt 4l110) 1étesitményt.

Atszamoljak a geotermikus rendszer korabban tervezett teljesitmé-
nyét, és a csOkkentett teljesitményhez hatarozzak meg kozvetlen fel-
hasznalas esetén a fogyasztok szamat. Ha elektromos aramtermelés-
hez nem megfeleld a hdmérséklet, akkor tavhdellatasra kell a ter-

Kockazatkezelési
stratégia

malvizet felhasznalni.

A geotermikus rezervodr dteresztoképessége lecsokken (4.2. sor)

Ebben az esetben a kockazat kivalté oka a visszasajtolt ,,faradt” viz
nem a rezervodrba folyik vissza, hanem elfolyik mas iranyba. To-
vabbi lehetséges okok: a termalviz kitermelésével és a lehiilt termal-

Kockazati esemény .. o, , . , L
viz visszasajtolasaval a rezervoarban meginditott aramlds miatt, a

leirasa a1 " . (bt g o
vizaramlassal egylitt mozgd szemcsék tomithetik el a rezervoar po-

rusait, vagy a visszasajtold kut szlir6i nem miikodnek jol, és idegen
anyagok keriilnek a rezervoarba, amelyek eltomdédést okozhatnak.
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Kockazat kovetkez-

Az eltomOdés hatasara a termeld és visszasajtold kutak teljesitmé-

ménye nye lecsokken.
A geotermikus rezervoar ateresztoképességének csokkenése a ter-
melo és a visszasajtolo kut ,,hozamat” érinté probléma, ezért az épi-
tett elemek (kutak) atjarhatésaganak feliilvizsgalata, ha sziikséges,
Kockazatkezelési VR (, . ) 4l , ‘g . , 8 . "1 s .
tratéei tisztitasa torténik. Ha a tovabbiakban is fennall az ateresztoképesség
stratégia

csokkenése, akkor a csokkentett teljesitményt felhasznalasara allnak
at. A fogyasztok szamat is a csokkentett teljesitményre hatarozzak
meg.

A geotermikus folyadékok gaz-, sav-, sotartalma megnd, gazosszetétele megvaltozik (4.3.

sor)

Kockazati esemény
leirasa

Ezeknek a valtozasoknak az oka lehet példaul az ateresztOképesség-
nél mar emlitett ok, hogy a termalviz kitermelésével és visszasajto-
lasdval a rezervoarban meginditott &ramlas miatt olyan valtozasok
indultak el, amelyek geotermikus folyadékban oldott anyagok ara-
nyanak a megvaltozasahoz vezetnek. Példaul a kitermelt termalviz

helyére a szomszédos tarold kdzetek porusterét kitoltd viz aramlik
be.

Kockazat kovetkez-
ménye

Ha ez utdbbi oldott anyag tartalma jelentdsen kiilonbozik a kiter-
meltétdl, akkor intenziv és folyamatos termelés sordn a viz mind-
sége jelentdsen megvaltozik.

Kockazatkezelési
stratégia

A geotermikus folyadékok géz-, sav-, sdtartalom megnovekedése, a
gazosszetétel megvaltozasa altalaban egy geotermikus rendszer ese-
tében nem egyszerre fordulnak eld. A valtozasok bekovetkezése
esetén felkésziilnek arra, hogy koltségesebb miiszaki megoldasra
lesz sziikség (példaul gaztalanité megépitése, vizké lerakodas meg-
el6zése kémiai modszerekkel stb.).

A termelo,

visszasajtolo kut teljesitményének csokkenése (4.4. sor)

Kockazati esemény
leirasa

Nem megfelelden tortént meg a felszinalatti kutrészek kialakitasa.

Kockazat kovetkez-

A foldalatti részek eldugulasanak, beomlasanak, vagy nyomascsok-

ménye kenésnek az eredménye, hogy a kutak teljesitménye lecsokken.
Az elsd 1épés a kutakhoz tartozo elemek mitkoddképességének fe-
Kockazatkezelési | liilvizsgélata, tisztitasa. Ha a teljesitménycsokkenés tovabbra is
stratégia fennall és geologiai szempontbdl lehetséges, akkor a kutakra szi-

vattytt szerelnek, ami segiti a kut teljesitményének javitasat.

Megvaloésitasi szakasz - Gazdasagi kockazatok (5. sor)

Szdandéknyilatkozat hianya a végfelhasznalotol a megtermelt energia megvasarldasarol

(volumen és arkockazat) (5.1. sor)

Kockazati esemény
leirasa

A szandéknyilatkozat hidnya azt jelenti egy geotermikus beruhazas
esetén, hogy nem tudjuk eldre jelezni, hogy lesz-e megfeleld szami
lakossagi, ipari, mezégazdasagi fogyasztd a geotermikus beruhdzas
kornyezetében.
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Kockazat kovetkez-
ménye

Ha nem tudjuk eldre, hogy kik lesznek a felhasznalok, akkor nem
lehet a tavhdvezeték haldzatot kiépiteni. Felmeriil az a kérdés is,
hogy a beruhdzas mikddése soran a tevékenységébdl szarmazik-e
annyi bevétel, hogy a felmeriild mitkddési és finanszirozési koltsé-
geket tudja-e fedezni, illetve a rendszer altal megtermelt héenergiat
el lehet-e adni hosszu tavon, elére meghatarozott algoritmus szerint
képzett aron.

Kockazatkezelési
stratégia

Ez a kockazat kikeriilhetd, ha mar a beruhazas tervezési szakasza-
ban kothetdek olyan szerzddések, szandéknyilatkozatok a leendd fo-
gyasztokkal, melyek biztositani fogjak a megfelelé szdmu fogyasz-
tot.

A tervezett beruhazasi koltségek tullépése (5.2. sor)

Kockazati esemény
leirasa

A fobb koltségesoportok a kovetkezok lehetnek: fovallalkozoi dij,
beruhazas koltségei, biztositasi dijak, finanszirozéasi koltségek,
egyéb projekt koltségek. A kockazatok elemzésekor a beruhdzas
koltségvetésének az eldbbiekben emlitett fobb kdltségesoportjait
kell vizsgalni.

Kockazat kovetkez-
ménye

Ha a kivitelezés koltségei meghaladjak a tervezett koltségvetési 0s-
szeget, akkor annak pénziigyi, megtériilési kovetkezményei lehet-
nek.

Kockazatkezelési
stratégia

A projekt megvaldsitasakor folyamatosan vizsgaljak, miként lehet
az egyes koltségesoportokat ellendrizni, mi a koltségtullépés valo-
szinlisége az egyes tételek esetében. A koltségek Gsszegének meg-
hatarozasakor bizonyos szdzalékban tartalékot képeznek az esetle-
gesen elére nem tervezhetd kiadasok fedezetére.

A fovallalkozoi szerzodés kockdzata (5.3. sor)

Kockazati esemény
leirasa

A fdévallalkozoi kockazatok elemzésekor azt vizsgaljak, hogy a f6-
vallalkozonak az elvéllalt munkahoz megvan-e a szakértelme, kelld
tapasztalattal rendelkezik-e a munka elvégzéséhez, megfeleléen tor-
tént-e a fOvallalkozoi munkadij kiszamitasa, jo-e a fovallalkozo al-
talanos hitelképessége. A fovallalkozoi szerz6désben a befektetok
és a fovallalkozé megallapodnak abban, hogy az ilizembe helyezett
geotermikus beruhédzast atadja a befektetd(k)nek a megallapodott
aron, az eredetileg rogzitett litemterv szerint, elére meghatarozott
hataridében.

Kockazat kovetkez-

A nem koriiltekintéen megkotott fovallalkozoi szerzédésbol hatar-

ménye 1d6 csuszas, plusz koltségek felmeriilése adodhat.
i , . | Afovallalkozoi szerzodés koriiltekintd megkotésével bizonyos koc-
Kockazatkezelési , s, e , Y
.. kazatok (hataridOcsuszas, koltségnovekedés stb.) atharithatodak,
strategia

megoszthatdak lesznek a beruhazas folyaman.
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Vissza nem téritendé tamogatdasok hianya (5.4. sor)

Kockazati esemény
leirasa

Ma Magyarorszagon elsésorban dnkormanyzatok és dnkormanyzati
tulajdont gazdasagi tarsasagok (pl. tdvhdszolgaltatok), valositanak
meg geotermikus energidra alapozott hdszolgaltatast. Az 6nkor-
manyzatoknak sajat forrasuk ilyen nagy tokeigényli beruhdzasra
nincs.

Kockazat kovetkez-

Amennyiben nem sikeriil allami és/vagy unids palyazati forrasok-
hoz jutnia a beruhazo(k)nak, akkor az adott geotermikus projekt

ménye . 1A 5 < z1:
y megvaldsuldsa pénziigyi szempontbol kérdésessé valik.
Sziikséges olyan szakmai va énziigyi beruhazot/befektetdt ta-
Kockazatkezelési . g' ‘y , ‘gy P . &y e .y
L. lalni, aki hajland6 geotermikus projektek finanszirozasara; unios
stratégia

¢s/vagy allami tAmogatasokra van sziikségiik.

Beszallitoi szerzodések arvialtozas, késedelmes teljesités (5.5. sor)

Kockazati esemény
leirasa

A beszallitok hibas teljesitése vagy nem teljesitése miatt is eléfor-
dulhat késedelem. A projekt megvaldsitasa sokszor fiigg kiilsé sze-
mélyektdl, beszallitoktol, akik nélkiil a beruhazas nem valdsithatod
meg.

Kockazat kovetkez-

Ha a harmadik fél nem érintett kozvetleniil a projektben, akkor nincs
kiilondsebb érdekeltsége a hataridok betartasaban, ami késedelmes

ménye teljesitéshez vezethet, ez pedig a beruhazas hataridejének cstiszés-
hoz vezethet.
Kockazatkezelési | Ha bizonyithatd, hogy a beruhdzas a harmadik fél mulasztasa miatt
stratégia késik, akkor kotbér megfizetésére kotelezheto.

Késedelmes projekt befejezés (5.6. sor)

Kockazati esemény
leirasa

Ennek okai a kdvetkezOk lehetnek: A fovallalkozd nem tesz eleget
a fovallalkozoi szerzddésben foglalt kotelezettségeinek; Kiviilallok
késedelme miatti cstiszas; Elére nem lathato akadalyok fellépése;
A hatarid6 eltolodasanak kovetkezményei lehetnek: Kivitelezési
koltségek novekedése. A késedelembdl szarmazo kartéritések fize-
tése.

Kockazat kovetkez-

A hatarido6 tallépés kovetkeztében a kivitelezési koltségek megno-
nek, a befektetés megtériilése csokken, finanszirozasi nehézségek

ménye léphetnek fel. Az lizemeltetés késedelmes megkezdése miatt arbe-
vétel kiesés fordulhat eld.
Kockazatkezelési | A késedelembdl szarmazo koltségek atharitasa, kartérités megfizet-
stratégia tetése.

Miikodési szakasz - Geologiai kockazatok (6. sor)

Az itt figyelembe vehetd kockazatok gyakorlatilag megegyeznek a probaiizemelés soran
felsorolt kockazatokkal. A probaiizemelésnél mar ismertetett (4.1.-4.4. sorok) kockazatokat
itt mar nem részletezem Ujra.
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Miikodési szakasz - Gazdasagi-miiszaki kockazatok (7. sor)

A miikodési koltségek jelentos mértékben megnonek (7.1. sor)

A mukodési koltségekbe beletartoznak a beruhdzasi hitelek utan fi-
zetendd kamatok; ezek ndovekedésére semmilyen kiilonosebb befo-
lyassal nincs a beruhazo. A mitkodési koltségekhez tartoznak a kar-
Kockazati esemény | bantartasi és a javitasi koltségek (is); ezek egy része, a geotermikus

leirasa rendszer technoldgiai adottsagai révén, kiilsé anyagok és eszkdzok
beszerzéséhez kotddik. Jelen pillanatban nincsenek olyan beszallitoi
szerzddések, amelyek esetében a miikodési koltségeket csokkenteni
lehetne szerzédésmodositas révén.

A mukodési koltségek novekedése a jovedelmezOség csokkenését
Kockazat kovetkez- g J g

i okozhatja. A jelentds veszteséggel mitkddtetett eromiivet egy 1d6
ménye

utan le kell allitani.

Attol fliggden, hogy a koltségek novekedését mi okozza, annak
Kockazatkezelési | megfelelen kell megtalalni a koltségesokkentd megoldasokat. Min-

stratégia den évben az iizleti tervben limitaljak a miikodési koltségeket, az
adott évi miikodési bevételeket figyelembe véve.

Miikodes alatt lecsokken az darbevétel (7.2. sor)

A mikodés soran az arbevétel csokkenésének két oka lehet. Az

L i egyik az értékesitési ar csokkenése, a masik ok lehet, ha csokken a
Kockazati esemény

leirs fogyasztok szdma, vagy energiaigénye. A fogyasztok szdmanak
eirasa

csokkenése adodhat példaul abbol, hogy az adott fogyasztd besziin-
teti a tevékenységét,

Kockazat kovetkez- . " , i . W .
, Csokkend arbevétel kovetkezménye a jovedelmezoség csokkenése.
ménye

Az esetleges arcsokkenés elkeriilésére hosszli tdvi szolgaltatasi
szerzOdések kotése lehet megoldas ugy, hogy a szerzédésben rogzi-
tik a megtermelt hd dijanak a szamitasat. Példaul a kisteleki fo-
gyasztok a mindenkori f6ldgaz aranak 95%-at fizetik a tavho szol-
Kockazatkezelési | galtatasi dijként (PRIVANSZKI 2010). A szolgaltatast felmondé fo-

stratégia gyasztok helyett potencidlis 1) fogyasztokat sziikséges meggydzni
arrol, hogy a geotermikus hdenergit hasznalja. A geotermikus ener-
gia jellemzdje, hogy helyhez kotott energia, hosszll tdvra nem szal-
lithato, igy 1), potencialis fogyasztokat a geotermikus forras kdzvet-
len kornyezetében kell keresni a rendszerbdl kilépdk helyett.

Az eromii egyes részeiben a berendezések, gépek meghibdasodhatnak, hasznalhatatlanna
valhatnak (7.3. sor)

A kockazatok okaként felléphet a kivitelezés hianyossaga, azaz nem
a tervszerinti anyagok beépitését végzik el a megvalositas alatt.
Tipikus miiszaki kockazatnak szamit egy turbinalapét torése, vagy
a halézatok esetén a csovek és vezetékek torése, a szigetelési hia-
nyossag miatti elektromos zarlat, folyadékszivargas kialakulasa,
anyagfaradés, az eszkozok, berendezések meghibasodasa, vagy a
technoldgia nem megfeleld alkalmazésa stb.

Kockazati esemény
leirasa
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Kockazat kovetkez-

A miikddési koltségek novekednek az egyes kockdzatok bekdvetke-

ménye zése esetén, szolgaltatas kiesése vis maior esetén.
Ha a kivitelezés hianyossagaibol adodik az eszkdzok, a berendezé-
sek meghibasodasa, akkor a foévallalkozo koteles a hiba elharitasara.
i .. Ha a technoldgia nem megfelel6 alkalmazasabol adodik a meghiba-
Kockazatkezelési , .. 1 . NS N
tratéei sodas, akkor az tizemeltetd koteles a hiba kijavitasara, vagy a javitas
stratégia

koltségeinek megtéritésére. Altalanos biztositds kotése vis maior
esetére, ellenkezd esetben a bekovetkezo fellépd kockazati esemény
kovetkezményét el kell fogadni (a vesztességet le kell irni).

Nem kielégito teljesitményszint az épitkezés befejezése utan (7.4. sor)

Kockazati esemény
leirasa

A projekt befejezésekor a miiszaki gépek, berendezések, ezaltal
maga a megépitett 1étesitmény teljesitménye nem ¢éri el a tervezett
szintet. A teljesitmény szint csokkenésének oka lehet a rossz terve-
z¢s, a nem megfelel6 technologia alkalmazasa és/vagy a nem meg-
felel6 anyagok hasznalata.

Kockazat kovetkez-

Hosszabb tavon a miikodési koltségek ndvekedését, a bevételek

ménye csokkenését eredményezheti.
Ilyenkor a fovallalkoz6 teljesitményhez kotott karatalanyt fizet a be-
, , . | ruhdazénak. A beruhazas befejezésekor mért teljesitmény csak arra
Kockazatkezelési . , . . .
tratéei az egy adott pillanatra vonatkoz6 eredmény. Feltehetd, hogy a telje-
stratégia

sitmény még iddvel valtozhat, amire mar nincs karatalany megalla-
pitva.

A kormanyzati dontések, melyek megvaltoztathatjak a miikodéshez sziikséges engedélyek
beszerzésének feltételeit, a hatosdgi jovahagydsok kovetelményeit (7.5. sor)

Kockazati esemény
leirasa

A miikodés fenntartasahoz sziikséges engedélyezési eljarasok meg-
valtoznak.

Kockazat kovetkez-

A hatdsagi el6irasok megvaltozasanak kovetkezménye lehet példaul
miikodési koltségek novekedése ugy, hogy az engedélyek beszerzé-

ménye -
y sének dija novekedhet.
Kockazatkezelési | Ezt kikeriilni nem lehet, ezért alkalmazkodnak a megvaltozott sza-
stratégia balyozasi feltételekhez.

Kornyezetvédelmi problémak meriilhetnek fel, melyek esetleg biintetés megfizetését, vagy
az eromii bezdarasadt, a szolgaltatas besziintetését vonhatjak maguk utdn (7.6. sor)

Kockazati esemény

A jogi szabalyozasi feltételek (pl. a karosanyag-kibocsatas mértéké-

leirasa nek, veszélyes hulladék elhelyezése feltételének sth.) megvaltozasa.
Kockazat kovetkez- | A modositott jogszabalyi eléirasoknak valdo megfelelés miikddési
ménye koltség novekedést okozhatnak.
Kockazatkezelési A Vo‘natkrozc') jogszabalyi Vélto.zésokat fzi"%ks’é.gesubet:artani, é% elf(?-
. gadni még abban az esetben is, ha miikddési koltségeket ndvelik
strategia

ezek az intézkedések.

Katasztrofak — tiizkar,

arviz, viharok, robbanads stb. — bekovetkezésének lehetoségei (7.7.
sor)

Kockazati esemény
leirasa

Tlizkar, arviz, viharok stb. elére nem tervezheté események, melyek
megrongalhatjak az erdmi berendezéseit.
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Kockazat kovetkez-

, A kérokat csak jelentds koltségekkel lehet helyrehozni.
ménye

A megoldas ebben az esetben a minél szélesebb korti biztositas meg-
kotése. Ezek formai lehetnek: ingatlan- és vagyonbiztositas, altala-
nos feleldsségbiztositas. Ezek a biztositasi formak nem minden eset-
ben fedik le teljesen a felsorolt kockézatokat, azt azonban senki sem
Kockazatkezelési | tudja jelenleg megmondani, hogy a biztositok mikor fognak olyan
stratégia biztositasi ajanlatokat adni, melyek nagyobb mértékben fedhetik le
a befektetok szamara felmeriild kockazatokat. Az 0j biztositasi for-
mak koltsége, és futamideje befolyasolja az tizemeltetési koltséget,
azaz ez a kockazatkezelési stratégia visszahat a beruhdzas nyeresé-
gessegeére.
Forras: JENEI (2014) alapjan sajat szerkesztés

3.5.2 A projektfinanszirozas, mint lehet6ség a geotermikus beruhazasok kocka-
zatainak finanszirozasaban

A projektfinanszirozas nagyobb projektek hosszl tav hitelezésének pénziigyi tervezéssel ald-
tamasztott modszere, ahol a hitelek nyujtasa kizarélag a projekt pénzaramlasa alapjan torténik
(NEVITT-FABOZzZzI 1997). A hitelez6k altal elvégzett kockazatértékelésnél figyelembe veszik az
adott kockéazatnak a projekt megvalosithatosagara gyakorolt hatdsat, valamint az adott kockazat
bekovetkezésének a valdszinliségét. A projekt finanszirozasa elott részletesen értékelik a beruha-
zas soran felmertiilé kockéazatokat, példaul a mitkodési a bevételi kockéazatokat, valamint vizsgaljak
a hitelezok azt is, hogy a kockazatok megosztasa miként torténik a projekttarsasag, a hitelezok és
a projekt tobbi résztvevidje kozott. A kockazat megosztasat szerzédésekben és megallapodasokban
rogzitik. Barmilyen beruhazast tekintlink, mindegyik esetében kockazatos annak finanszirozasa,
de a kockazatok szerzédéses megosztasa €s az erre épiild finanszirozas azonban csak a projektfi-
nanszirozasra jellemz6 kockazatkezelési modszer. Egy adott [étesitmény megvalodsitasanak folya-
matat kiilonbozd hatasq, tipust kockazatok kisérik végig. Ezért a varhatd kockézatok elemzésére
mindvégig sziikség van. Ebben a fejezetben azt vizsgalom, hogy a projektfinanszirozas, mint koc-
kazatkezelési modszer, alkalmazhato-e geotermikus beruhdzasok esetén.
3.5.2.1 A projektfinanszirozas alkalmazasa geotermikus beruhazasok finanszirozasaban

A geotermikus beruhazasok lehetséges kockazatai a 3.8. sz. tablazatban soroltam fel tigy, hogy
a kockazatelemzés 1épéseit tartottam szem el6tt (JENEI 2017).

A geotermikus beruhdzdsok megvaldsitasa soran varhatéan felmertilé kockézatokat azonositot-
tam, majd a geotermikus beruhazasok négy szakasza szerint csoportositottam ezeket.

A kockazatok azonositasa €s csoportositasa utdn a kockazatokat bekovetkezésiik valdszintlisége
¢s annak hatasa szerint mingsitettem. A megvalosult geotermikus beruhdzasok alacsony szama (25
db) (TOTH 2015) miatt a valdszintiséghez értéket rendelni nem tudtam, azaz nem lehet szamszeri-
siteni a bekovetkezés valdszintiségét, igy csak a rendelkezésre alld informaciok segitségével és
kvalitativ modszerek alkalmazasaval lehetett a mindsitést elvégezni. Ehhez a mindsitéshez a
HORNAI (2001) szerint hasznalt bekdvetkezési valoszintiségeket (majdnem biztos, valdszini, le-
hetséges, ritka, valdsziniitlen), a bekovetkezés hatasanak mindsitését (meghatarozo, jelentds, ko-
zepes, alacsony, jelentéktelen) alkalmaztam, és a kockazatkezelésének stratégiajat is hozzarendel-
tem a geotermikus kockazatokhoz (3.8. sz. tablazat).
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Ha szamba vessziik az egyes kockazatokhoz rendelt kockéazatkezelési stratégiakat (lasd 3.8. sz.
tablazatban), akkor lathato, hogy a vizsgalt beruhdzasok esetén a gyakran hasznalt kockazatkeze-
1ési stratégia az atharitas és a megosztas. Ez a két stratégia jellemzden a projektfinanszirozas esetén
alkalmazott kockazatkezelési modszer, amely a beruhazas megvalositasi/épitési szakaszaban (lasd
5.2, 5.3 sorokat) jelent megoldast a felmeriilé kockazatokra, a teljes projekt folyamatara nem al-
kalmazhat6 az alabbi két ok miatt.

— A kutatasi szakaszban vannak olyan geologiai kockazatok, amiket altaldban a hitelezok nem

hajlanddak finanszirozni.

— A geotermikus projektek kockazatainak jelentds része nem atharithatd és nem megoszthato.

3.8. sz. tablazat: Geotermikus beruhazasok kockazati tényezéinek csoportositasa

A kockézat bekdvetkezésének

Kockézatkezelési
valdszinlisége hatisa stratégiak
1. |Kutatdsi szakasz - geologiai kockazatok
1.1 |Rezervoar homérséklete és a folyadékok hémérsékete Valaszinit Meghatdrozo Val osziniiség
1.2 |Geotermikus rezervodr teresztdképessége Lehetséges Telentss csokkentése
1.3 |Geotermikus folyadék géztartalma, gdzdsszetétele Lehetséges Jelentés
1.4 |Geotermikus folyadék s-, savtartalma Valdszinil Kozepes | Hatds csokkentése
1.5 |Visszasajtolasi kockdzat Lehetséges Jelentds
1.6 |Projekt teriilet ellendrzési/tulajdonjogénak hidnya Lehetséges Telentss Megeldzés
2. |Kutatdsi szakasz - gazdasdgi kockdzatok
2.1 |Inflacid Maj dnem biztos Alacsony
2.2 |Hitelkamatlab kockazat Valdszini Alacsony | oo oo
3 as Ccsokkentese
2.3 |Arfolyamkockézat Lehetséges Telentéktelen
2.4 |Energiapiaci kockézatok Lehetséges Kozepes
2.5 |Szabalyozasi adminisztracios kockdzat Valoszini Jelentds Tudomasul vétel
3. |Tervezesi szakasz
4. | Megvalositisi szakasz - geologiai kockdzatok (probaiizem alaty)
4.1 |Rezervoir hdmérséklete és a folyadékok hémérsékete csbkken Ritka Meghatdrozé
4.2 |Geotermikus rezervoir ateresztéképessége cskken Ritka Jelentds
. B Hatds csildentése
43 Geotermikus folyadék géz, sav.-sotartalma megné, a_gazdsszétele megvaltozik Ritka Jelentos
4.4 |A termeld, visszasajtold kit teljesitményének cstkkenése Ritka Meghatdrozé

5. |Megvalositasi szakasz - gazdasagi ko ckazatok
Szandéknyilatkozat hidnya a végfelhasmalotdl a  megtermelt energia

5.1 Lehetséges Jelentds Megeldzés
megpvasarlasardl, - volumen. drkockézat

5.2 |Tervezett beruhizisi koltségek tallépése Lehetséges Telentds Megosztds,

5.3 |Févallalkozoi szerzodés kockazata Ritka Kozepes atharitds

5.4 |Vissza nem téritendd tamogatasok hidnya (allami tdémogatis, palyazati pénzek) Lehetséges Jelentds Hatds csikkentése

5.5 |Beszillitoi szerzbdések- drviltozas, késedelmes teljesités Ritka Kozepes Meselzés

5.6 |Késedelmes projekt befejezés Ritka Jelentds }

6. |Miikiodési szakasz -geologiai kockazatok

6.1 Az erémi az elvart teljesitmény alatt teljesit, vagy a hatékonysiga marad el az Ritka Telentés N
elére meghatérozottol Megeldzes

6.2 |A geotermikus rezervodr folyadék ellatisa, utanpotlasa megszakad Ritka Jelentds

7. |Miikédési szakasz -gazdasigi-miiszaki kockdzatok

7.1 |A mikddési koltségek jelentdsen megnének Lehetséges Jelentds

7.2 |Mikddés alatt lccst’:kkml az érbcvél‘rcl . Lehetséges Jelentss Meselbzts

7.3 |Az erémii egyes egységei, eszkdzei meghibisodnak, tdnkre mennek Ritka Jelentds e

7.4 |Harmadik fél nem teljesiti szerzédéses kotelezettségét Lehetséges Kozepes

75 A kormanyzati déntések, mel}l'ck megvaltoztatjdk az engedélyek, jovahagyasok Lehetséges Telentse Tudomasul vétel
megszerzésének kdvetelményeit

76 Kﬁ:::lrn?‘ezeh-'édclmi problémak meriilnek fel, melyek biintetés megfizetéséhez, az Ritka Telentés B
erémil bezirasahoz vezethet Megelézés

7.7 |Katasztrofak-tiiz, robbanas, stb..- bekévetkezésének lehetdségel Ritka Meghatirozé

Forras: JENEI (2012/1)
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A kutatasi szakaszban felmertiild koltségeket a beruhdzo viseli. A magan pénziigyi befektetok,
mint kockézati toke befektetdk, a projekt kezdeti fazisaiban magas megtériilési arannyal szamol-
nak annak a kockazatnak koszonhetden, amellyel befektetésiik szembenéz. A kereskedelmi ban-
kok pedig, nem vallaljak a geotermikus beruhdzasok kezdeti kockédzatai miatt a projekt finanszi-
rozasat a kutatasi szakasztol kezdddden. A fentiek okan nagy kockazati geotermikus beruhazaso-
kat kezdetben allami tdimogatas mellett lenne célszerii megvalositani. A kutatasi szakasz kockaza-
tai csokkenthetoek lennének, ha az allam a geologiai kutatasok finanszirozasara kockazati bizto-
sitasi alapot hozna Ilétre, és/vagy adokedvezményt, adomentességet biztositana a beruha-
zo/projekttarsasag szamara. Késobb, amikor a kezdeti szakasz kockazatai csokkennek, akkor fo-
kozatosan atvehetik az allam finansziroz6 szerepét a pénzpiaci alapok. Ma Magyarorszagon nin-
csenek olyan, a geotermikus beruhazas megvaldsitasat segité pénziigyi tamogatasi rendszerek, me-
lyekkel a beruhdz6 kezdeti kockézatait, illetve koltségeit csokkenteni lehetne.

A geotermikus rendszerek kockazataiknak és azok kezelésének a kovetkez sajatossagai van-
nak:

— A kutatasi szakaszban az igen-nem dontések keriilnek eldtérbe.

— A tervezési, megvalositasi és lizemeltetési szakaszokban a ,,megszokott" gazdasagi kocka-

zatok mertiilnek fel.

— A dontés-el6készités folyamataban a kockazatok felmeriilésének hatasat elsésorban a don-

tési fa alkalmazasaval javasolt vizsgalni.

Tevékenység "Befektetett
Gsszeg (MFt) " e A o
[ Dontés a beruhazds elSkészitésérdl ]
- foss -10
Megvaldsithatdsagi 10 |

tanulmdny elkészitése

[ Déntés a beruhdzasrol
Az lzleti terv

elkészitése, a projekt 5 |
szervezet |étrehozasa [ Elézetes iizleti terv elfogadasa R

P [ A kutatéfurasok helyének meghatdrozasa ]
A kutatd fardsok 100 |

tervezése, megvaldsitasa

s « e e s a2 kutatéfaras
B T Dontés az elsé termeld kit furdsardl 2 -115

Az els6 termeld kat mas helyen
tervezése, megvaldsitasa 200
(prébafuras)

[ Dontés az elsé visszasajtold kut furasarol visszasajtol6 kit
Az elsé visszasajtold kut ‘< hel ‘-l 315 1

200 | mas helyen

tervezése, megvalodsitasa

A tovabbi kutak tervezése,

Cis nx200
megvaldsitasa

[ Dontés a kutak szamarol STOP
[ Dontés a hasznositas maodjarol STOP -(515+n%200)

villamos energia el&allitas
és hétermelés

Hékozpont, er6md,
vezetékhalozat, fltési rendszer 1000
tervezése, megvaldsitasa

hétermelés

Dontés a felszini
beruhdazasokrol

,_\_@—[ Az lizleti terv felllvizsgdlata ] [ Az Uzleti terv fellilvizsgalata ]—@—D

- —

3.6. sz. abra: A dontési fa modszer egy alkalmazasi lehetésége
Forras: JENEI - Kocsis (2011/1)

Dontés a felszini

beruhdzasokrdl
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A 3.6. sz. abran egy egyszeriisitett dontési fa lathatd, (JENEI-KocCsSIS 2011/1), dsszekapcsolva a
dontések kozotti tevékenységek folyamatéaval és a tevékenységekhez kapcsolhato befektetések be-
csiilt 6sszegével. A példa a projektfolyamatnak csak egy részletét mutatja, azokat a dontési ponto-
kat tartalmazza, melyeknél a dontésnek pénziigyi vonatkozasa van, igy a kimenetelekhez ered-
mény rendelhetd.

A 3.6. sz. abran bemutatom, hogy az egyes Iépéseknél a beruhazas meghitusulasa mekkora vesz-
teséggel jar. Mivel a geotermikus beruhdzasok esetében nem elhanyagolhaté annak a valoszinii-
sége, hogy a jeldlt pontokban a beruhéazas leallitasardl kell donteni, a Iehetséges veszteségek atte-
kintése fontos informacio a projekt kockazatanak megitéléséhez.

A 3.6. abran szerepld szakaszokban megtériiléssel még nem lehet szamolni, bevételek majd
csak az ilizemeltetési idészakban jelentkeznek. Az lizemeltetési fazisban dontési helyzetek csak
akkor jelentkeznek, ha 1ényeges valtozasok kovetkeznek be a gazdasagi mutatokban, vagy a mii-
szaki paraméterekben, melyek hatasara a projekt éves iizleti terve modosul.

3.6 A geotermikus beruhazasok SWOT-elemzése

Ebben a fejezetben azt vizsgalom, melyek azok melyek az erdsségei, gyengeségei egy adott
beruhazéasnak, milyen lehetdségek és veszélyek adodnak a beruhazas kiilsé kornyezetében, melye-
ket figyelembe kell venni a megvalositas és a miikodtetés soran. A geotermikus beruhazasok
SWOT-elemzését JENEI (2012/2) tanulméanya alapjan készitettem el. Els6 1épésként késziilt egy
helyzetelemzés, amelyben a geotermikus energiaforrasokkal kapcsolatos megallapitasokat fogla-
lom 0ssze. Majd a masodik 1épésben a helyzetelemzésbol és a SWOT-elemzés négy eleme (erds-
ségek, gyengeségek, lehetdségek, veszélyek) szerint csoportositott kovetkeztetések alapjan lehe-
t0ség van a geotermikus energia fobb jellemzodinek meghatarozasara, jovoébeli céljainak felvazo-
lasara.

Az er6sségek €s a gyengeségek elemzése geotermikus beruhazasok esetén a belsé helyzetet, a
projekt miikodését, megitélését vizsgalja. Ennek keretében elemezhetd, hogy egy geotermikus
erdmil megvaldsitasa milyen pozitiv vagy negativ jellemzdkkel irhatok le. A lehetdségek és a ve-
szélyek a projekt kiils6 kornyezetére utalnak. A gyengeségek egyben azt is megmutatjak, hogy
melyek a geotermikus beruhdzasok esetén a kockazati tényez6k. Amikor a kockazat kivédésére
toreksziink, akkor foként a gyengeségeket és a veszélyeket elemezziik (NABRADI ET AL. 2009). A
kovetkezOkben bemutatom, hogy a SWOT-elemzés négy eleme szerint, milyen jellemzdk sziiksé-
gesek egy geotermikus beruhazas elemzéséhez. Az elemzés elkészitéséhez MADLNE ET AL. (2009),
illetve BOBOK ET AL. (2009) altal irt tanulmanyokat hasznaltam fel.

3.6.1 Erosségek, gyengeségek, lehetoségek, veszélyek geotermikus beruhazasok
esetén
3.6.1.1 Erdésségek

— Kedvezo természeti adottsagok geotermikus energiaforras felhasznalasa teriiletén.

— Tiszta, kdrnyezetbarat energiaforras, megfizethetd technologiak.

— A geotermikus energia felhasznalasa megbizhato forrast jelent. Fiiggetlen az id6jarasi vi-
szonyoktol, igy egész évben egyenletesen biztosithato az energiaellatas.

— A geotermikus dramtermeld és/vagy hétermeld erémiivek esetében a miikodési koltségek
alacsonyak.

— Sok évtizedes gyakorlati tapasztalatok a foldtani kutatdsokban, melynek egyik jelentds
eredménye, hogy nagy mennyiségli geologiai, geofizikai adat, mérési eredmény all rendel-
kezésre a geotermikus rezervoarok magyarorszagi elhelyezkedésével kapcsolatban.

— A geotermikus energia ara nem fligg a fosszilis energiahordozok aranak valtozasatol.
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3.6.1.2 Gyengeségek

— Jelenleg alacsony a geotermikus energia részesedése az energiafelhasznalasban.

— Magas beruhazasi koltségek, amelyek eldre kiszamithatatlan kockazatokkal parosulnak.

— A geotermikus hétermelés esetében a hdpiacon nincsen allami tdmogatas. A piac ma még
nem méri az energiatermelés, fogyasztas jarulékos tarsadalmi, gazdasagi és kornyezeti ha-
tasait. Az externalis koltségek nincsenek beépitve az arba, igy allami tdmogatas nélkiil nem
gazdasagos.

— A fosszilis energiahordozokkal gazdalkodo, értékesitd cégek, vallalkozasok ellenallasa a
geotermikus energidval kapcsolatosan.

— Helyhez kotott energia, nagy tavolsdgra nem szallithato. A héfogyasztok €s a geotermikus
energiaforrasok ritkdn talalhatok azonos helyen. Sziikség van arra, hogy a héenergia fel-
hasznaléi az energiaforras kozelében végezzék tevékenységiiket.

— A lehilt viz visszasajtolasanak kotelezettsége ndveli a beruhazas koltségeit.

3.6.1.3 Lehetdségek

— Magyarorszdgon a még kiakndzatlan geotermikus energia kdzvetlen héhasznositasara a leg-
alkalmasabb.

— A fosszilis energiahordozdok ardnak novekedése és beszerzési nehézségei eldsegithetik a
geotermikus energiaforrasok hasznositasanak novekedését.

— A fosszilis energiahordozok aranak novekedése révén folyamatosan novekszik a geotermi-
kus energia €¢s mas megujul6 energiaforrasok versenyképessége.

— A geotermikus energiaforrasok alkalmazasaval fosszilis energiahordozé valthato ki, ezaltal
csokkenhet az orszag energiaimport-fliggésége.

— A geotermikus energia felhasznalasanak terjedése, ezaltal a fosszilis energiahordozok ki-
valtasa hozzajarulhat a nemzetkozi egyezményekben vallalt kotelezettségek teljesitéséhez
(Kyotoi egyezmény, unios elvarasok). A geotermikus energiatermelés révén a CO2 kibo-
csatas csokkenhet.

—  Uj munkahelyek teremtése, Gj szakmak megjelenése.

— A geotermikus energia felhasznalas elterjedésének arstabilizald hatasa lehet az energiapia-
con. A geotermikus aramtermeld €s/vagy hdtermeld erdmiivek esetében az értékesitési arak
nem fliggenek a fosszilis energiahordozok viladgpiaci aratol.

— Jelentds energiakdltség csokkenés jelentkezik azokndl a kdzosségeknél, amelyek mar hasz-
nositjak a geotermikus energiat.

— A lakossagi szektorban a jovoben az energiafelhasznalds varhatéan ndvekedni fog, emiatt
tovabb er6sodik az energiaimport fliggdség, amely felgyorsithatja a fosszilis energiafel-
hasznalas kivaltasat geotermikus energiafelhasznalasra.

— A geotermikus energia hasznositasa 1j, magas szintli technologidk bevezetését, alkalmaza-
sat, valamint a kutatas-fejlesztés teriiletének bovitését teszi lehetdveé.

3.6.1.4 Veszélyek

—  Atlathato és 6sszehangolt tamogatasi rendszer nélkiil, kiilonosen a héellatas teriiletén sziik-
séges tamogatasok hianyaban, a geotermikus energia felhasznaldsanak részaranya lassu
titemben novekszik.

— Az energia és hdtermelés piacan erds a verseny a nagy, hagyomanyosan miikodd energia-
piaci cégekkel.

— A hatdlyos jogszabalyok rendszere nehezen kovethetd, a befektetdk, a hasznositok szamara
a bonyolult hatosagi eljarasok a magyarorszagi projektek id6tartamanak a hosszat novelik.
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— Egyazon er6forras tobbszords adoztatasa torténik (vizkészlet-gazdalkodasi jarulék, banya-
jaradék stb.).
3.6.2 Erosségek, gyengeségek, lehetéségek, veszélyek rangsora, a kereszttabla
elkészitése

A kovetkez6 1épésben elkészitem a kereszttablat, amihez az el6zéekben dsszegyiijtott megalla-
pitasok koziil hasznalunk fel néhanyat.

A kereszttabla egy projekt harom legjellemzobb erdsségét €s gyengeségét, illetve a harom leg-
fontosabb lehetéségét, veszElyét tartalmazza (HusTI 1999). A tabla mez6i kozotti kapcsolatok
elemzése adja meg, hogy az erdsségek milyen tovabbi lehetdségek kihasznalasat segitik, mely te-
riileteken teszik lehetdvé a veszélyek elharitasat, illetve a gyengeségek koziil melyek azok, ame-
lyek akadéalyozzék az egyes lehetdségek kiaknazasat, valamint a tényleges veszélyek elharitasat.
Az alabbiakban ismertetem a geotermikus beruhazasok esetére a kereszttabla formajat, tartalmat
¢és elemzési szempontjait (3.9. sz. tablazat).

A kereszttabla alapjan a kovetkezd kérdésekre adhatunk valaszokat.

1. Melyik erésség melyik lehetdség megvalosulasat segiti?

2. Melyik gyengeség melyik lehetdség megvalosulasat gatolja?
3. Melyik erdsség segiti, hogy a veszély elharithat6 legyen?

4. Melyik gyengeség akadalyozza a veszély elharitasat?

A feltett kérdésre adott igen valasz esetén az adott négyzetet ,,X-szel jeloljiik meg. Az igy
megjelolt négyzetek megmutatjak azokat a teriileteket, ahol fejleszteni sziikséges egy sikeres geo-
termikus beruhdzas megvalositasa érdekében. Az elemzés leirasanal az egyes négyzeteket a hoz-
zajuk tartozo sorok és oszlopok szamaibol képzett sorszammal lattam el (3.9. sz. tablazat).

Melyik erosség, melyik lehetoség megvalosuldsat segiti?

Az elemzés ebben a részben az erdsség €s a lehetdség sorait €s oszlopait vizsgalja.

1.1. A magyarorszagi jol kibanyaszhato termalvizek 100-120°C-nal alacsonyabb homérsékle-
tiek, melyek gazdasdgosan fiitésre-hiitésre alkalmasak. Az ennél melegebb viz, ami
villamosenergia termelésre alkalmas lenne, altalaban 2500 m-nél mélyebben talalhato.

2.2. Az energiaimport-fiiggdség csokkentése mellett, a geotermikus erémiivek létesitésével az
tiveghazhatasti gazok kibocsatasanak csokkentése is olyan szempont lehet, ami indokolja ezen
technologia hasznéalatanak a bovitését.

3.3. Mér miikod6é geotermikus beruhdzasok bemutatdsdval (Hodmezdvasarhely, Morahalom,
Kistelek) meg kell gy6zni a lakossagot arrdl, hogy milyen eldnyei vannak méas megtjuld energia-
forrasokhoz képest, a geotermikus projekteknek. Az évi 8760 6rabol kb. 8000 orat tud miikodni
egy erdmi egyenletesen.

Melyik gyengeség melyik lehetoség megvalosulasat gatolja?

Az elemzés ebben a részben a gyengeség €s a lehetdség sorait és oszlopait vizsgalja.

4.1. A kedvez6 geotermikus potencial alacsony kihasznalasanak egyik oka, hogy magas beru-
hazasi koltségek mellett, féleg a projekt kutatasi szakaszaban, jelentds kockazatokkal talalja szem-
ben magat a beruhazo.

5.3. A fogyasztoi potencial nem mindig esik ugyanarra a teriiletre, ahol gazdasagosan ki lehet
termelni a termalvizet, de ahol ez megvaldsul, ott a helyi dnkormanyzatok, a lakossagi fogyasztok
koltségesokkenést értek el. Meg kell vizsgalni annak a lehetdségét, hogy az olyan termélkutak
esetén, ahol nagy a tavolsag a lehetséges fogyasztok €s a termalkut kozott, milyen ipari, mezégaz-
dasagi tevékenység telepithetd kozvetleniil a hdforras mellé.
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6.2. Magyarorszag tobb nemzetkdzi egyezményben, szerzodésben vallalta az tiveghédzhatasa
gazokat termeld tevékenységek csokkentését. A fosszilis energiatermelés jelentds mennyiségii
ilyen gazt bocsat ki. A geotermikus energiafelhasznalas novelésével a CO2, CO és egyéb gazok
kibocsatasa jelentds mértékben csdkkenne.

3.9. sz. tablazat: Geotermikus beruhdzasok altalanos kereszttablaja

Lehet6ségek Veszélyek
5.

=
)
w
IN
IS

Magyarorszagon a még kiaknazatlan geotermikus energia
kozvetlen héhasznositsara a legalkalmasabb.

A geotermikus energiaforrdsok alkalmazasaval fosszilis
energiahordozé valthat6 ki, ezaltal csdokken az orszag ener-
giaimport-fiiggdésége.

Jelentds energiakoltség csokkenés jelentkezik, azoknal a
kozosségeknél, amelyek mar hasznositjak a geotermikus
energiat.

Atlathato és 6sszehangolt tamogatasi rendszer nélkiil, kiilo-
nosen a héellatas teriiletén sziikséges timogatasok hianya-
ban, a geotermikus energiafelhasznalas részaranya lassu
itemben novekszik.

Az energia és hdtermelés piacan erds a verseny a nagy ha-
gyomanyosan miikddd energiapiaci cégekkel.

A hatalyos jogszabalyok rendszere nehezen kovethetd, a
befektetok, hasznositok szamara, a bonyolult hatosagi elja-
rasok, a magyarorszagi projektek idétartamat bizonyta-
lanna teszik.

Kedvez6 természeti adottsagok
1. | geotermikus energiaforras fel- X X
hasznalésa teriiletén.

k

\gﬂ Tiszta, kornyezetbarat energiafor-
2 2 ras, megfizethetd technologiak. X x
2 A geotermikus energia felhaszna-
= lasa megbizhat6 forrast jelent,
3. egész évben egyenletesen bizto- x x

sithatd az energiaellatas.
Magas beruhazasi koltségek,
4. | amelyek eldre kiszamithatatlan X X
kockazatokkal parosulnak.
Helyhez kotott energia, nagy ta-
volsagra nem szallithatd.
Jelenleg alacsony a geotermikus
6. | energia részesedése az energiafel- X X
hasznalasban.

Gyengeségek

Forras: JENEI (2012/2)
Melyik erdsség segiti, hogy a veszély elharithato legyen?

Az elemzés ebben a részben az erdsség és a veszély sorait €s oszlopait vizsgalja.

1.6. Az el6z6 pontban emlitett nemzetkdzi kotelezettségvallalasokat teljesiteni kell, ezért az
allam részérdl sziikségessé valik annak felismerése, hogy hidba vannak kedvezd geotermikus
adottsdgai az orszagnak, ha kiillonb6zd jogi szabéalyozdsokkal ellehetetlenitik a befektetOket
¢s/vagy a hasznositokat.

2.4. A geotermikus energia szélesebb korben valo alkalmazasanak feltétele, hogy az allam ta-
mogassa az energiatermelésnek ezt a formajat, legalabb a beruhazasok megtériiléséig tartd ido-
szakban.
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3.5. A megujulo energiatermeléssel kapcsolatban altalaban az egyik ellenérv, hogy nem bizto-
sithatéak egyenletes formdban, igy az iddszakosan jelentkezd csticsigényeket sem tudjék kielégi-
teni mas energiaforras biztositasa nélkiil (1asd a napenergia- és szélenergiatermelést). A geotermi-
kus energia ezzel szemben folyamatosan rendelkezésre all, a kitermelése szabalyozhato.

Melyik gyengeség akadalyozza a veszély elharitasat?

Az elemzés ebben a részben a gyengeség és a veszély sorait €s oszlopait vizsgalja.

4.6. A geotermikus energiatermelésbe befektetok, amikor beruhdzésra alkalmas helyszineket
keresnek, akkor a geologiai, geofizikai jellemzok, feltételek mellett vizsgaljdk az adott orszag,
régi6 makrogazdasagi, jogi, kdzigazgatasi feltételeit is. Ha a szabalyozasi adottsagok nem kedve-
z6ek a beruhazok szamara, akkor mas orszagban valdsitjadk meg a beruhazast.

5.5. A fosszilis energiahordozok egyik nagy eldnye, hogy a hagyomanyosnak tekintheto tech-
nologidk felhasznalasaval nagy tavolsagokra szallithatéak. A geotermikus energiatermelés és fel-
hasznalés teriiletén 11 tipusu szemléletre van szilikség, mivel a geotermikus energia helyhez kotott
energia, nagy tavolsagra nem szallithato.

6.4. Az Eurdpai Unidban nincs olyan szabalyozds, amely a megujuld energiakbol szarmazo
hétermelés tdmogatasara vonatkozna. Vannak olyan tagorszagok, amelyek mégis tamogatjak a
hétermelést, elsésorban beruhazasi kedvezmények biztositasaval. Ezek a kedvezmények, tamoga-
tasok kedvezden hatnak a megujuld energia beruhazasok megvaldsitdsara. Magyarorszagon ilyen
jellegi tdimogatasok a hdpiacon nincsenek, igy a geotermikus beruhdzasok sem tamogatottak.

3.6.3 A geotermikus energia beruhazasok SWOT-elemzése. Esettanulmanyok

A SWOT-elemzés alkalmazasat két konkrét geotermikus beruhdzés vizsgalatan keresztiil mu-
tatom be. Az esettanulmanyokat JENEI (2012/3) tanulmanya alapjan ismertetem. A geotermikus
beruhazasra osszeallitott ,,altalanos kereszttabla” alapjan elkészithetd minden egyes beruhdzas
egyedi SWOT-elemzése és kereszttablaja.

A kivalasztott két geotermikus beruhdzas a legkiilonbozébb paraméterek tekintetében (a kut
megléte, a kut tulajdonjoga, a telepiilés nagysaga, a kozigazgatasi statusz) azonos, néhany ponton
azonban eltérés van (az egyik beruhdzas még csak tervezett, a masik mar megvaldsult, miikodo
beruhézas).

A tervezett beruhazas Létavértesen valosulna meg. A varos kistérségi kozpont, az Eszak-Al-
foldi Régioban, Debrecentdl dél-keleti irdnyban, kdzel a magyar-roman hatarhoz talalhato.

Kisteleken 2008. év ota miikodik geotermikus energian alapuld tavhérendszer. A varos kistér-
ségi kozpont, a DEl-Alfoldi Régidban, Szegedtdl €szak-nyugati iranyban talalhato.

Az elemzésben a SWOT-elemzés négy eleméhez tartozo megallapitasokat adom meg mindkét
beruhazas esetében. A kereszttabla elkészitésével és elemzésével mutatom be, hogy ami egy ter-
vezett beruhazas esetében lehetdség, az egy mar miikodd beruhdzas esetében erdsségnek szamit.
3.6.3.1 Létavértes - egy tervezett geotermikus beruhazas

A létavertesi tervezett beruhdzas jellemzoinek bemutatdsa
Létavértes Varos Onkormanyzata az egyre novekvo koltséget jelentd foldgaz alapu intézményi

hdellatast helyi, geotermikus energiaval tervezi kivaltani. Ezzel az 6nkormanyzati koltségvetést
egyre inkabb terhelé fiitési kdltségek csokkentést kivanja elérni (LVO 2016).

A telepiilés flitési energiarendszerében dontd a foldgédz jelenléte, de ujra egyre ,,népszeriibb” a
szilard, jellemzden fatiizelés és a vegyes tlizelés alkalmazésa is (gaz és fatiizelés egyiittes alkal-
mazasa). A kozintézmények fiitési rendszereit tekintve a gazfiités jellemz0, kozponti fiitéses (ka-
zanhazas) moédon, mig a lakossag kdrében a kertes csaladi hazak esetében valtozatos megoldasokat
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lehet talalni (gazkonvektor, szilard tiizelés stb.). A gazvezeték halozatok hagyomanyos kialakita-
stak. A telepiilésen tavhdellatd rendszer nem keriilt kialakitadsra, az ¢épiiletek sajat
hékdzpontjaikban allitjak eld a sziikséges flitési hdenergiat, illetve a hasznalati melegvizet. Ezek
alapjan a varosi intézmények jelenleg villamos energiara és foldgazra alapozva miikodnek.

Létavértes Varos Onkormanyzata direkt hdhasznositast tervez (LVO 2016), ahol a kitermelt
geotermikus hdenergia épiiletek, épitmények fiitésére és hasznalati melegviz igény kielégitésére
szolgalna. A tervek szerint a beruhdzas Létavértesen valdosulna meg. A projekt elinditasanak ido-
pontja egyeldre nincs meghatarozva. Létavértes teriiletén a kordbbi geoldgiai €s geofizikai vizsga-
latok, elemzések és tanulméanyok alapjan a hé- és viztartalom szempontjabol kedvezé kozet 1.300—
1.500 m mélyen talalhato. A tervek szerint a termel6 kutbol kinyert, sziikség szerint kezelt termal-
vizet nyomasfokozd szivattyurendszer a Fold felszine alé telepitett hdszigetelt, kétcsoves tavveze-
ték-haldzaton keresztiil nyomja a kijel6lt intézményi héfogyasztokhoz, majd a tervezett visszasaj-
tol6 kut puffer taroldjaba keriil a tobbszor hasznositott, lehiilt viz. Az eldzetes tanulmanyok, fel-
mérések készitdi tobblépcsds, kaszkdd hasznositdsi rendszer kialakitdsat tartjdk célszerlinek
(BRUNNER 2006).

A létavertesi tervezett beruhazas SWOT-elemzese
Erosségek:

— Az Onkormanyzat helyben 1év6, meglijuld energiaforrassal rendelkezik.

— Az Onkorményzat tulajdondban van egy korabban megfurt geotermikus termeld kit.

— A meglévd termeld kut ismert paraméterei alapjan a megujuld energiaforrds alkalmas a
héellatas rendszerének technoldgiai és gazdasagi megvaldsitasara.

— A megujul6 energiaforrds a geotermikus termeld kut és a rendszer kimért paraméterei ki-
zarjak a geotermikus termel6 kut kialakitasaval jard bizonytalansagot.

Gyengeségek:

— A magas beruhazasi koltségek fedezetére a varosnak nincs sajat forrasa.

— Ha az 6nkormanyzat nem nyer palyazatot, illetve tamogatast, akkor kell¢ finanszirozasi
forras hidnyaban a projekt nem lesz megvalosithato.

— Arendszert biztosito klitparhoz a visszasajtolo kut kialakitasa és a sziikséges feltételek meg-
teremtése egyszeri jelentds koltséggel jaro beruhazast igényel.

— Minden fogyasztod esetében, aki a geotermikus tdvhdrendszerre csatlakozna, a hékdzpont
korszertlisitése tovabbi beruhazasi koltségekkel jarna.

— A megujul6 energianak tobbceélu varosi €s kistérségi szintli hasznositdsanak elfogadtatasa
(a kistérségben miikodo intézményekkel, vallalkozasokkal €s az ott lakokkal).

— Helyhez kotott energia, tovabbi hasznosités is csak a termeld kut kornyezetében valosulhat
meg.

Lehetoségek:

— A miikddési koltségek csokkentése az Onkormanyzat 4ltal milkddtetett intézményekben.

— A varos fliggetlenedése az import gazpiac arvaltozasaitol.

— Az energetikai célu fejlesztés mellett turisztikai céli beruhazasok megvalositasa.

— A miukddési koltségek csokkentésével elkeriilhetd az onkormanyzati dolgozdk elbocsatasa
az intézményekbdl.

— Orszagos szinten hozz4jarulhat az tiveghazhatasu gazok kibocsatasanak csokkentéséhez.

— A geotermikus energiaval torténd flités nem jar a fosszilis energiahordozok felhasznalasara
jellemzd légszennyezéssel.
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— Az Onkormanyzati intézmények fiitési rendszerének az atallitdsa geotermikus energiara
fosszilis energiahordozd megtakaritassal jar.
Veszélyek:
— Korlatozott lehetdségek az idegen forras szerzésére.
— Jogszabalyi valtozasok kedvezdtleniil hathatnak a beruhdzas megvaldsitasara.
— Az adott teriilet visszasajtolassal kapcsolatos hidrologiai viszonyaira vonatkoz6 kevés ta-
pasztalat miatt a visszasajtolas kockazattal jarhat.

A létavértesi tervezett beruhdzas kereszttablaja
A SWOT-elemzés alapjan az alabbi kereszttabla allithato dssze.

3.10. sz. tablazat: A létavértesi tervezett beruhazas kereSzttablaja

Lehetoségek Veszélyek
2.
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termikus termeld kut.

A meglévo termel6 kut ismert
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A magas beruhézasi koltségek
4. | fedezetére a varosnak nincs sajat X X
forrésa.

Ha az Onkorményzat nem nyer
palyazatot, illetve tamogatast,
5. | akkor kell6 finanszirozasi forras X X
hianyaban a projekt nem lesz
megvaldsithato.

A rendszert biztosito kutparhoz a
visszasajtol6 kut kialakitasa és a
6. | sziikséges feltételek megterem- X X
tése egyszeri jelentds koltséggel
jaro beruhazast igényel.

Gyengeségek

Forras: JENEI (2012/3)
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Melyik erdsség, melyik lehetdség megvalosuldsat segiti?

1.2. Létavértes Varos Onkorményzata a varos fobb intézményeinek héenergia — fiitési €s hasz-
nalati melegviz — ellatasat meghjuld energiahordozora alapozott tdvhdrendszer kialakitasaval ter-
vezi megoldani. Az Onkormanyzat rendelkezik ennek a célnak a megvaldsitasdhoz sziikséges
megujuld energiaforrassal. A varos teriiletén Onkormanyzati tulajdonban van egy termalkut,
amelyre alapozva a kitlizott cél megvaldsithato. Jelenleg az 6nkormanyzati intézmények a sziik-
séges hoenergiat foldgaz alapt rendszerrel allitjak eld.

2.1. Geotermikus energiafelhasznalasara alapuld tavhérendszer megvaldsitasanak esetén, egy
kornyezetkiméld, hatékony hdellatasi rendszer mitkddhetne a varosban. Ennek a beruhdzasnak az
eredményeképpen az egyre draguléd foldgaz felhasznalasa csokkenthetd, illetve kivalthato lenne,
igy az dnkormanyzati intézményeknél miikodési koltségben megtakaritas jelentkezne. Abban az
esetben, ha az 6nkormanyzati intézmények koziil a legnagyobb hdenergia felhasznalokat (iskolak,
ovoda, miivelddési kozpont, polgarmesteri hivatal) a tervezett tavho rendszerre lehet csatlakoz-
tatni, akkor ezeknek az intézményeknek az éves gazfogyasztasi adatai alapjan megkdzelitleg
400 000 m®/év foldgaz felhasznalasa lenne megtakarithato.

3.3. Létavértes teriiletén egy 1.400 m-re mélyitett termalkutbol 70°C-os homérsékletii és 700
I/perc mennyiségli termalviz kinyerése prognosztizalhato, amely kézeg alkalmas energetikai, il-
letve mindsitése esetén varhatéan balneologiai hasznositasra. A fejlesztés elsé 1épcsdjeként Léta-
vértes Varos Onkormanyzat kdzintézményeiben épitenék ki a geotermikus tavhoérendszert. A geo-
termikus tavhorendszer késdbbi fejlesztése tovabbi onkormanyzati beruhdzéasok révén bdviilne. A
masodik 1épcsdben egy strandfiirdd megépitését és egy egyhektaros kertészeti telep kialakitasat
tervezik.

Melyik gyengeség, melyik lehetoség megvalosulasat gatolja?

4.1. A projekt bekeriilési koltsége az eldzetes szamitasok alapjan 400-500 millé Ft kozott van.
Létavértes Varos Onkormanyzata sajat forrasbol biztositani nem tudja ezt az dsszeget, igy a beru-
hazéas megvalositasahoz idegen forrasok bevonasara lenne sziikség.

5.3. A forréshidnyt elsésorban vissza nem téritendd unids forrasokra torténd palyazassal, azok
megnyerésével, illetve banki hitelek felvételével, és/vagy befektetd bevonasaval lehetne potolni.
Abban az esetben, ha a kiilsd forras bevonasa nem sikeriil, akkor az Onkormanyzatnak nincs modja
megvalositani a két titemben tervezett tavhOrendszer fejlesztését.

6.2. A tavhoérendszer kiépitéséhez egyszeri, jelentds 0sszegii befektetésre lenne sziikség, ami
néhany €v alatt megtériilne azaltal, hogy az egyre dragul6 import gaz helyett a geotermikus ener-
giat hasznalnak fel.

Melyik erosség melyik veszély elharitdasat Sggl'ti ?

1.3. Jelenleg az Eurdpai Uni6 és a Magyar Allam (altaldban) tdmogatja a megljuld energia
projekteket. Nem varhato, hogy jelentés mértékii korlatozast vezetnének be a megujuld energia
hasznositas teriiletén, ezért Létavértes helyzete kedvezd, mert rendelkezik megujuléd energiafor-
rassal, amit hasznositani szeretne.

2.6. A termeld kut megléte kizérja a termalvizkutatassal jaro koltségeket és kockazatokat. Ez-
altal a tavhorendszer megépitéséhez sziikséges pénziigyi forrasok megszerzésénél (palyazatok, hi-
telkérelem stb.) elényds helyzetet jelent az Onkormanyzat részére, hogy rendelkezik egy megfurt
termalkuttal.

3.4. A visszasajtolo kut megfurasdhoz informaciét adhat a megfurt termel6 kut geologiai ada-
tainak ismerete, ezzel csOkkenthetd a visszasajtold kut 1étesitésével kapcsolatos kockazatok mér-
téke. A térségben hidrologiai, geologial szempontbdl nincsenek tapasztalatok visszasajtold kut fa-
rasara.
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Melyik gyengeség melyik veszély elharitasat akadalyozza?

4.4. Egyediil, 6nerdbdl Létavértes Varos Onkormanyzata nem tudja a tervezett projektet meg-
valositani, kiils forrasok bevonasara van sziikség. A pénziigyi forrasok megszerzését neheziti,
hogy jelenleg kevés palyazati lehetdség van geotermikus beruhdzasok megvalositasanak tdmoga-
tasara. Kevés lehetdség van hitelek felvételére, befektetok bevonésara.

5.5. Ronthatja a megépités esélyét, ha a Iétesitéshez sziikséges engedélyek beszerzése, hatdsagi
eljarasok jogi szabalyozasa megvaltozik, illetve ha az uniés forrdsokra torténd palyazas feltételeit
az Onkormaényzatra nézve kedvezétlen iranyba modositjak.

6.6. Novelheti a beruhazas koltségeit, hogy nincs megfelelé mennyiségli informacié és tapasz-
talat a visszasajtol6 kut kialakitasahoz. Igy elé6fordulhat, hogy a visszasajtolo kutat nem megfeleld
helyen furjak meg, mikodés kdzben eltomitddik, esetleg beomlik.
3.6.3.2 Kistelek — egy megvalosult geotermikus beruhazas

A kisteleki megvalosult beruhdzas rovid bemutatasa
Kistelek Varos Onkormanyzata a névekvé energiahordoz6 arak miatt 2002-ben a varos alatti

geotermikus vagyon tobblépcsds hasznositasa mellett dontott. A geotermikus termeld kutat 2002-
ben furtdk meg Kistelek belvarosaban, amivel egy strandmedencét izemeltettek. A késébbiekben
a geotermikus tdvhOrendszer kialakitdsdhoz ezt, a mar miikodd kutat, termeld kutként vették fi-
gyelembe.

Az Onkormanyzat 2003-ban a rendezési tervében szabalyozott teriileteken, tdbb helyszinen a
geotermikus energia tobbcéli hasznositasat kivanta megvaldsitani (épiiletek fiitése, hasznalati
melegviz biztositasa, balneoldgiai célu felhasznalas).

A geotermikus tavhorendszert Kistelek varosaban valositottadk meg 2003-2007 kozotti években.
A projekt egyik jelentds fogyasztoi kore a meglévé dnkormanyzati intézményi halozatbol kilenc
intézmény volt. Ezekben az intézményekben jellemzden fosszilis energiat felhasznald energiaellato
rendszereket allitottak 4t geotermikus energia hasznositasara. A fogyasztok masik korét a nem az On-
kormanyzat fenntartdsaban 1év6 intézmények alkotjak, melyek kozé az Aqua Hotel multifunkcionalis
épiilete és a varosi fedett uszoda tartozik. A héfogyaszto helyek megvalasztasat egy tobbszempontu fel-
mérés elozte meg. Végiil a szamitasba johetdé mintegy 14 hely koziil 11 helyet véglegesitettek, és vontak
be a beruhdzasba.

A beruhézas teljes bekeriilési koltsége 482,8 millid Ft, ezt az 6sszeget az Onkorményzat vissza
nem téritendd allami timogatasokbdl és banki hitelekbdl biztositotta.

A termeldkut talpmélysége 2.095 m, ebben a mélységben a termalviz hdmérséklete 90,6 °C. A
kat hozama 1.550 liter/perc mennyiségii. A termeld kutfejénél a kilépd viz hdmérséklete 85 °C.
Ezt a kitermelt vizet gdztalanitjak, tisztitjak, majd a rendszerbe kertilés utan, a 41,5 °C hdmérsék-
leti lehdilt vizet visszasajtoljak. A visszasajtolo kut talpmélysége 1.678 méter.

A foldgéz geotermikus energidval torténd kivaltasanak az eredménye, hogy a térségben csok-
kent a karosanyag kibocsatas mértéke (CO2: 1,38 kt/év, CO 23,28 kg/év, NOx: 66,25 kg/év stb.).
Az orszagos megujulo energiafelhasznalas 31,25 TJ/év energiafelhasznalassal nott.

Az Onkormanyzat, mint a rendszer tulajdonosa, meghatarozta a szolgéltatasi dijat, amelyet a
kozintézményeknek fizetniik kell. Ez az 0sszeg a mindenkori alapdij nélkiili gazar 95%-a
(PRIvVANSZKI 2010).

A kisteleki megvalosult beruhazas SWOT-elemzése
Erosségek:

— A miikodési koltségek csokkentek az Onkormanyzat ltal miikddtetett intézményekben.
— A varos fiiggetlenedett az import gazpiac arvaltozasaitol.
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— Az energetikai célu fejlesztés mellett turisztikai célu beruhazasok is megvalosultak (nott a
varos turisztikai vonzereje és a termalfliirdé megépiilt).

— A mukddési koltségek csokkentésével elkeriilhetd volt az dnkormanyzati dolgozok elbo-
csatasa az intézményekbol.

— Orszéagos szinten hozzéjarult az iiveghazhatast gazok kibocsatasanak csokkentéséhez.

— A geotermikus energidval torténd fiités nem jar a fosszilis energiahordozok felhasznalasara
jellemz6 1égszennyezéssel.

— Az Onkormanyzati intézmények fiitési rendszerének az atallitdsa geotermikus energiara
fosszilis energiahordozd megtakaritast jelent.

— Az alkalmazott h6technikai berendezések viszonylag egyszertiek, karbantartasi igénytik vi-
szonylag kicsi, élettartamuk pedig hosszu.

Gyengeségek:

— Minden fogyasztdé esetében, aki a geotermikus tavhdérendszerre csatlakozna, a
hékozpontjanak korszeriisitése tovabbi beruhazasi koltségekkel jar.

— A termeld és visszasajtolo kutak kutfejei iizemeltetése soran meghibasodas Iéphet fel, amely
a szolgaltatas kiesését vonhatja maga utan.

— Helyhez kotott energia, tovabbi hasznosités is csak a termeld kat kdrnyezetében valosulhat
meg.

Lehetoségek:

— Tovébbi (6nkormanyzati, mas allami intézmények, vallalkozok, maganingatlanok) hépiaci
fogyasztok (flités, melegviz, szabadidd, mezdgazdasagi felhasznalas) szamara a rendszerre
csatlakozéashoz adottak a feltételek.

— A geotermikus rendszerhez csatlakoz6 vallalkozdsok miikodési koltsége csokkenhet, ezért
a versenyképességiik novekedhet.

— Az Osszegylilt adatok elemzése, tovabbi projektben torténd hasznositésa.

— Mintaprojekt kidolgozasanak a lehetdsége a helyi telepiilésre (csaladi haz flitésellatasa ezzel
az energiaval), vagy mas telepiilésre.

Veszélyek:

— A geotermikus kozeg jelenlegi hdmérséklete, vizhozama hossztavon esetleg csokken.

— A foldgaz fogyasztoi ara oly mértékben csokken, hogy a geotermikus energiabéazisu
héellatas koltsége a foldgazbazisu szolgaltatas koltségeit meghaladja.

— A tavhd szolgaltatasra csatlakozo intézmények szama és/vagy hdsziikségletiik jelentsen
csokken.

— A termalviz kitermelésével kapcsolatosan (engedélyek megujitasa, ujabbak beszerzése stb.)
a jogszabalyok esetleges moddositasa kedvezdtleniil befolyasolhatja a geotermikus
tavhorendszer iizemeltetési koltségeit.

Melyik erdsség, melyik lehetoség megvalosulasat segiti?

1.1. A tényleges adatok, és a miikodtetés tapasztalatai alapjan elmondhatd, hogy a tavfiitd rend-
szerbe bevont kilenc kézintézménynek a miikodési koltségei atlagosan 10 %-kal csokkentek.

2.2. A tavhd vezetékhaldzatot tovabbi bovitése az eredmények alapjan indokolt. Erdemes to-
vabbi kozintézmeényeket, vallalkozasokat a rendszerre kapcsolni, melynek hatdsara tovabb csok-
kenhetne az import gaz felhasznélasa a varosban.

3.3. A projekt részeként megvaldsult egy termalfiirdd, a tavhdérendszer fejlesztésének a kovet-
kez6 szakaszaban egy szabadidd kozpont 1étesitése is a tervek kozott szerepel, amellyel tovabb
nohet a varos és a kistérség turisztikai vonzereje. Ehhez pénziigyi forrasokra van sziikség, melyek
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megszerzéséhez mar vannak az dnkormanyzatnak, €s a projektben részt vett szakembereknek is-
meretei, tapasztalatai a mar megvalositott projekt alapjan.
Melyik gyengeség, melyik lehetoség megvalosulasat gatolja?

4.1. A megépiilt tavhorendszerre torténd csatlakozast hatraltatja, hogy az 10j belépd
héfogyasztoknak sajat hokozpontjaikat at kell allitani a geotermikus energia fogadasara. Ez a le-
endod fogyasztoknak koltséggel jar, de a mar megvaldsult beruhdzéasba bevont intézmények eseté-
ben azt latjuk, hogy ez a raforditas meg is tériil.

5.3. A geotermikus tavhdrendszer termeld és visszasajtolo kutjainak iizemeltetése soran felme-
ril6 esetleges meghibasodasainak kivédésére, a szolgaltatas-kiesés elkeriilésére a projekt megva-
lositasakor szerzett tapasztalatokat kellene felhasznalni. A rendelkezésre alld informacidk szerint
az lizemeltetd (MAGMAPLUS KFT.) az elsé év tapasztalatai alapjan téli-nyari iizemrendet alakitott
ki, megtervezték az évenkénti karbantartas titemezését (példaul: a rendszerben 1év6 hécserélok,
tartalyok tervszeru tisztitasa, szerelvények karbantartasa).

6.2. A tavhoérendszert lizemeltetd vallalkozas és az Onkormanyzat kozos feladata az uj fogyasz-
tok megkeresése, meggyodzése a geotermikus energia hasznalatarol.

Melyik erdsség melyik veszély elharitasat segiti?

1.6. A miikddési koltségek 10 %-kal csokkentek a geotermikus tdvhérendszerre csatlakozott
intézmények esetében. Ez a megtakaritas csak abban az esetben tarthato, ha megfeleld szamu fo-
gyaszto van a rendszerre kapcsolva. Abban az esetben, ha valamilyen ok miatt csokken a fogyasz-
tok szama, vagy a hdigényiik, akkor a lehetséges hofogyasztokat tényekkel lehet meggy6zni a
tavhorendszerre torténd csatlakozas elonyeirdl.

2.4. Kisteleken 968 000 m?/év foldgazfogyasztas sziint meg, igy az import gazpiac arvaltozasai
kevésbé érintik a varos energiafelhasznalasat.

3.5. A gazfogyasztas abban az esetben néne meg Wjra, ha a felszinre hozott geotermikus kozeg
hémérséklete és/vagy a termeldkat hozama lecsokkenne. A tendencia az, hogy a f6ldgaz ara nd,
ezért érdemes tovabbi fejlesztéseket tervezni a tdvrendszer bovitésével kapcesolatban.

Melyik gyengeség, melyik veszély elharitasat akadalyozza?

4.5. Az Gjonnan csatlakozok esetében az adott intézmény hékozpontjanak atalakitasa, felajitasa
sziikséges lehet, ami noveli a beruhazasi koltségeket, ez visszatarthatja az intézményeket a csatla-
kozastol foleg tigy, hogy ha a foldgaz ara ezzel egyiitt csokkenne. Ilyen esetben a projekt tovabbi
bovitése kérdéses lehet.

5.4. A geotermikus kutpar iizemeltetése soran fellépd esetleges meghibasodas eredményekép-
pen a geotermikus kozeg homérséklete és/vagy a hozama csokken, akkor a tavhdszolgaltatas akar
meg is sziinhet.

6.6. Foldrajzi értelemben sziik az a teriilet, ahol az 0j, a rendszerre csatlakoztathat6 fogyasztokat
meg lehet talalni, akik esetleg a megsziing fogyasztok helyébe 1épnek, mert a héenergia nagy ta-
volsagra nem szallithato.

Kereszttabla
A SWOT-elemzés alapjan az alabbi kereszttabla allithato dssze.
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kornyezetében valosulhat meg.
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v kentek az Onkorményzat altal x x
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2 A véros fliggetlenedett az import
2 gazpiac arvaltozasaitol. x X
5 Az energetikai célu fejlesztés
mellett, turisztikai célu beruha- X X
zasok is megvaldsultak
Minden fogyaszto esetében, aki a
geotermikus tavho rendszerre
» csatlakozna, a hék6zpontjanak X X
) korszeriisitése tovabbi beruhazasi
R koltségekkel jar.
1] A termeld és visszasajtold kutak
é” iizemeltetése soran ilizemzavar
& 1éphet fel, amely a szolgéltatas x X
&) kiesését vonhatja maga utan.
Helyhez kotott energia, tovabbi
el
hasznositas is csak a termel6 kut X X

Forras: JENEI (2012/3)

3.6.4 A SWOT-elemzés sajatossagai a geotermikus beruhazasokban
A 3.6.1. sz. alfejezetben a geotermikus beruhazasok altalanos SWOT-elemzését végeztem el.
Meghataroztam a szakirodalom felhaszndlasaval egy geotermikus projekt esetében mi szdmit erds-
ségnek, gyengeségnek és mi az, ami lehetdségként és veszélyként figyelembe vehetd. A SWOT-
elemzés négy (erdsség, lehetdség, gyengeség, veszEly) eleméhez felsorolt megallapitasok koziil a
tanulmanyban kivalasztottam harom-harom megallapitast, melyet egy un. kereszttablaba foglal-
tam. A tablazat mez06i kozotti kapcsolatok elemzése megadta, hogy az erdsségek hogyan segithetik

a lehetdségek kihasznalasat, illetve ugyancsak az erdsségek mely teriileteken teszik lehetdvé a
veszélyek elhdritasat. A gyengeségek koziil melyek azok, amelyek akadalyozzak az egyes lehetd-
ségek kiakndzasat, valamint a tényleges veszélyek elharitdsat. A gyengeségeket belsé kockazati
tényezokként, a veszélyeket pedig kiilsé kockézati tényezdkként értelmezhetjiik geotermikus be-
ruhazasok esetén. Amikor a kockazat kivédésére toreksziink, akkor jellemzden a gyengeségeket
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¢és a veszélyeket elemezziik. A tablazat felhasznalésaval felsorolhatok azok a tényezok a geoter-
mikus beruhdzasok esetében, amelyek lehet6vé teszik egy projekt megvalositasat, illetve eldsegit-
hetik vagy akaddlyozhatjdk ennek a célnak az elérését.

A 3.6.3. sz. alfejezet tovabbi két pontjaban (3.6.3.1. és 3.6.3.2.) két beruhdazas SWOT-elemzését
végeztem el, ahol a beruhazok olyan telepiilési onkormanyzatok, melyek geotermikus kuttal ren-
delkeznek. A két telepiilés (Létavértes, Kistelek), geotermikus adottsagainak kihasznalasat vizs-
galtam. Létavértesen egy tervezett, Kistelken egy megvalosult geotermikus beruhdzés elemzésé-
vel, és 0sszehasonlitasaval. Mindkét telepiilésen a projekt elsé litemében az onkorményzati intéz-
mények fiitési koltségének csokkentése volt a cél ugy, hogy a foldgaz felhasznalast a geotermikus
energia hasznositasaval kivanjak kivaltani.

Az elemzés sordn a telepiilések geotermikus projektjeire felsoroltam és rangsorba allitottam
azokat a jellemzoket (erdsségek, gyengeségek, lehetdségek, veszélyek), amelyekkel a beruhazasok
a SWOT-elemzései leirhatok.

A jellemz6k megadasaval bemutattam, hogy a tervezett (1étavértesi) projektben lehetéségként
megadott jellemzok, a megvalosult (Kisteleki) projektben erésségként jelennek meg, tovabba azt
is, hogy a két projekt esetében vannak olyan gyengeségek, amelyek mind két projekt esetében
jelen vannak.

3.7 Geotermikus beruhazasok finanszirozasanak és megtériilésének tobb
szempontu elemzése

Eurdpéban kiilonboz0 finanszirozasi modelleket alkalmaznak egy geotermikus projekt megva-
16sitasa soran. Vannak pénziigyi konstrukciok, melyeket csak egy-egy orszagban alkalmaznak,
mig mas modelleket tobb eurdpai orszag is alkalmaz. A geotermikus energiat felhasznal6 orsza-
gokban tobbféle olyan pénziigyi eszkdz, gazdasagi modszer 1étezik, amelyek segitik egy projekt
megvalositasat, igy téve vonzobba a befektetok szamara az ilyen energetikai beruhazasokat. Ebben
a fejezetben a geotermikus beruhazasok finanszirozasara felhasznalhat6 pénziigyi eszkdzoket tobb
szempont szerint vizsgaltam, melyek a kovetkezok:

— Milyen pénziigyi eszk6zok allnak rendelkezésre €s melyek azok az eszkozok, amelyeket

jellemzden tobb eurdpai orszag is alkalmaz a geotermikus energia befektetések megvalosi-
tasa esetén (JENEI 2015/2).

— Egy konkrét példan (1étavértesi beruhazas) keresztiil elemzem, hogy egy geotermikus beru-
hazas megvalositasakor a beruhazonak milyen kiils6 forras bevonasi lehetdségei (hi-
tel/allami tdmogatés) vannak a sajat forrasa mellett. Elemzem azt is, hogy ezeknek a forra-
soknak a kiilonb6z6 kombinacioja esetén hogyan alakul a beruhdzas megtériilése.

— Ugynazon a konkrét példan keresztiil megvizsgalom azt is, a beruhazas megtériilésének
milyen szempontjai érvényesithetok az 4dllam és a tarsadalom szemptonjabol.

— A geotermikus beruhazéasok finanszirozasaval kapcsolatban milyen pénziigyi kockazatok-
kal kell szamolni, ha a sajat forras mellett pénzpiaci hitelt vesz fel a beruhdz6 a beruhdzassal
kapcsolatos koltségek fedezetére, illetve ha emellé a két forras (hitel/dllami tdmogatés)
mellé, még allami tdmogatast is igényelne.

3.7.1 Geotermikus beruhazasok finanszirozasara igénybe veheto pénziigyi esz-
kozok jellemz6i
nyezo6tdl is fliggnek, mint példaul a helyszin, az erdmi elvart kapacitasa, természeti feltételek. A
geotermikus projektek jellemzdje, hogy a megvalositasi id6szak altaldban 5-7 év, a miikodési 1d6
30-50 év kozott van és a beruhazas megtériilésének ideje 10-15 év kozott varhato. A beruhazasok
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ko6zos jellemzoje, hogy magasak a kezdeti beruhazasi koltségek, melyek elsdsorban a draga fold-
tani kutatasokbol, geologiai mérésekbdl, probafurasokbol allnak, tovabbi jelentds tokebefektetést
jelent az erdmii ¢és a hozzékapcsolddod infrastruktira, a csévezeték rendszer megépitése (NADOR
ET AL. 2013). A miikodési koltségek rendszerint alacsonyak ¢€s jol tervezhetdek. A bevételeket
meghatdrozza az, hogy mennyi hé termelhetd, mennyi adhat6 el és milyen aron. Mér a projekt
elején szamolni kell azzal, hogy ha van ra lehetdség, a felszinre hozott termalvizet tobb Iépcsdben,
ugynevezett ,.kaszkad modon” hasznaljak fel, mert ez a bevételeket noveli a miikddési fazisban.

Egy geotermikus beruhdzas esetében a geotermikus héforras jellemzoi: a homérséklet, a mély-
ség, a rezervoar mérete ¢s vizhozama befolyasoljak a beruhazasi koltségeket, amihez hozzajonnek
még a helyszin adottsagai. A forrashoz kapcsolodoé tényezokon tul, a megvaldsitas koltségei fiigg-
nek az erdmii tipusatol (elektromos aram, vagy kapcsolt aram), hétermelés modjatol, tovabba attol,
hogy ,,z0ldmezds” beruhdzasrol, vagy mar miikddé energiatermeld rendszer bovitésérdl van szo.
Fliggnek a beruhazas koltségei attdl is, hogy meglévo ismert kutat vonnak-e be az energiaterme-
lésbe, vagy 1) kutat 1étesitenek. A geotermikus beruhdzéasok leginkédbb abban térnek el a tobbi
megujuld energia beruhazastol, hogy a beruhdzas kezdeti szakaszaban, a kutatési szakaszban, nagy
kockazatot jelent a megfeleld geotermikus héforrds megtalalasa. A geotermikus rendszerekkel
kapcsolatos befektetések szempontjabodl ez azt jelenti, hogy a héforrds meglétére és mindségére a
kutatofurasok elvégzéséig nincs bizonyiték. Kovetkezésképpen csak akkor lehet eldonteni egy
projektrél, hogy megvalodsithatd vagy nem, ha néhany, a geotermikus héforrasra jellemzd men-
nyiségi adat és hdmérsékleti érték megfelel a beruhdzo elvarasainak. A kezdeti magas kockazat
ellenére a projektnek ezt a szakaszat is sziikséges finanszirozni. A pénziigyi befektetok a projekt-
nek a kezdeti fazisaiban magas megtériilési arannyal szdmolnak annak a kockdzatnak kdszonhe-
tden, amellyel befektetésiik szembe néz. A kérdés az, hogy ki és milyen modon akarja és tudja
finanszirozni az egyes geotermikus beruhdzasok kezdeti, jelentds kockéazatokat hordozé szakaszat.
Jellemzden a kutatési szakaszban felmertild koltségeket a beruhazo viseli, de esetenként az allam
is timogathatja valamilyen mdodon a beruhazast.

Egy ilyen beruhazas és annak finanszirozasa aktiv részvételt kivan mind az allami, mind a ma-
gan pénziigyi befektetoktol. Még a gazdasagilag fejlett orszagokban is ritka, hogy egy geotermikus
beruhazast kizarolag kereskedelmi banki forrasokbodl épitenének meg. A geotermikus projektek
fejlesztéséhez sziikség van az allami és a magan szektor pénziigyi forrasainak bevonasara. Az al-
lami/magan pénziigyi szerepvallalas aranya fligg az adott orszag gazdasagi, pénziigyi helyzetétdl,
példaul milyen a koltségvetés helyzete, az allam mennyire elkdtelezett a megujulod energia beru-
hazasok és foleg a geotermikus beruhazasok fejlesztésének tdmogatasaban, az dllam milyen mér-
tékli szerepvallalast var el a magénbefektetoktdl. Minden egyes projekt esetében szamos résztve-
vovel kell szdmolni: vasarlok, beruhazok, ellatok, korméanyok, pénziigyi intézmények. Mindegyik
felsorolt szerepld tevékenysége hatassal van a projekt gazdasagi és pénziigyi feltételeinek alaku-
lasara, mindegyiknek sokrétii érdekeltsége van a beruhdzassal kapcsolatban.

Barmilyen beruhazas megvalositasi koltségeinek, raforditasainak szamitasakor nem lehet fi-
gyelmen kiviil hagyni a feltarhato és elérhetd kiils6, idegen forras lehetdségeket. A beruhazasok
finanszirozasa harom jol elkiilonithetd modon valdsithaté meg:

— Teljes egészében sajat forrasbol, amelynek alapja az addzott nyereség és az amortizacio.

— Csak idegen forrasbol.

— Vegyes (sajat + idegen) mddon.

Eurdpaban kiilonb6zo finanszirozasi modelleket alkalmaznak egy geotermikus projekt megva-
l6sitasa soran. Vannak pénziigyi konstrukciok, melyeket csak egy-egy orszagban alkalmaznak,
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mig mas modelleket tobb eurdpai orszag is alkalmaz. A geotermikus energiat felhasznald orsza-
gokban tobbféle olyan gazdasagi eszk6z/modszer 1étezik, amelyek segitik egy projekt megvaldsi-
tasat. Ilyenek példaul:

— A garantalt &ramatvételi ar alkalmazésa.

— Adodkedvezmények vagy adomentesség biztositasa a beruhazo részére.

— Kozvetlen allami tdimogatasok igénylése a geotermikus beruhazasok fejlesztésére.

A kiilonb6z0 allami tdmogatasok jelentdsége abban van, hogy csokkentik a beruhdzas induld
raforditasait, illetve a garantalt atvételi arak kiszamithatova teszik a bevételeket a mikodési 1do
alatt.

Az Eurépai Unid tamogatasaval és finanszirozasaval tobb olyan felmérés késziilt, melyek a
geotermikus beruhazasok megvalositdsanak €s azok finanszirozasanak kérdéseivel foglalkoztak,
¢és az eredményeket kozz¢ is tették. Az eredmények egy része egy tanulmanyban jelent meg, ami
az ,,Intelligent Energy — Europe II” programon beliil elinditott (GEOFAR REPORTS |. 2009. Geoter-
mikus Finanszirozas és Tudatossag az Eurdpai Régiokban) projekt keretén beliil késziilt el. A ta-
nulmany célja egyrészt az volt, hogy feltarjak azokat a jogi és gazdasagi problémakat, amelyek
akadalyozzak a geotermikus beruhdzasok megvalodsitasat, masrészt, hogy megoldasokat javasolja-
nak a feltart problémakra. A GEOFAR projekt soran tiz eurdpai orszag pénziigyi konstrukcidit gytj-
totték Ossze, melyeket geotermikus beruhazasok finanszirozasa soran alkalmazhatnak. A tanul-
many sorra veszi Németorszag, Franciaorszag, Spanyolorszag, Portugalia, Gérogorszag, Szlova-
kia, Magyarorszag, Bulgéaria, Izland és Olaszorszag éltal hasznalt pénziigyi eszkozoket, és bemu-
tatja egy-egy orszag gyakorlatat ezen a téren.
3.7.1.1 A rendelkezésre allo pénziigyi eszkozok rendszere az Europai Uniéban

Kozvetlen dallami tamogatdsok, adokedvezmények
Akkor beszélhetiink az EK SZERZODES (Eurdpai Kozosséget 1étrehozd Szerzodés) 87. cikk (1)

bekezdésének hatalya ald tartozo6 allami tamogatésrol, ha az alabbi feltételek egyiittesen teljesiil-
nek. A 87. cikk (1) bekezdésének magyarorszagi alkalmazasat a 85/2004. Kormanyrendelet irja
eld.

A tdmogatas allami forrasbol szarmazik, amely forrasba tobbek kozott beletartoznak a kdzponti
koltségvetés, az elkiilonitett allami pénzalapok, a tarsadalombiztositasi alapok, a helyi és kisebb-
ségi onkormanyzatok, illetve az Eurdpai Uniod kozdsségi forrdsaibol szarmazd pénzek is. Ez azt
jelenti, hogy a Strukturélis Alapokbol szarmazd forrasok esetén is be kell tartani az allami tdmo-
gatasokra vonatkozo6 szabalyokat. Az allami tdmogatasnak olyan eldnyt kell jelentenie a kedvez-
ményezett szamara, amelyet azonos finanszirozasi viszonyok mellett a piacon egyébként nem ér-
hetne el. Az elény nem csak kifizetés formdjaban jelentkezhet, hanem allamhaztartasi bevételki-
esés formajaban is, mint példaul az adékedvezmények.

Az allami tamogatasoknak szamos formaja van, a vissza nem téritendd és a visszatéritendd
pénzeszk6zok nytjtasa, kamatmentes kdlcson, kedvezményes kamatozasu koleson, kamattdmoga-
tas, kedvezményes feltételii kezességvallalas, allami tokejuttatas, adokedvezmény, adoalap-ked-
vezmény, ingyenesen és kedvezményes feltételek mellett nytjtott szolgaltatds, ingatlanjuttatas,
kovetelésrdl valdo lemondas, tartozasatvallalas, kedvezményes bérlet, kedvezményes lizing
(85/2004. Korm. rend.)
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3.12. sz. tablazat: Az unio tiz orszagdban alkalmazott dllami tamogatdsi eszkozok
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Idegen Forrasok

1. Kozvetlen allami tamogatasok

Adokedvezmények

- fogyasztasi ado csokkentés/mentesseg X

- tarsasagi ado csokkentés/mentesség X X

- AFA csokkentés/mentesség

- adojovairas/egyeb juttatisok X X

Garantalt aramatveteli ar X X X X X X X X X X

2. Kereskedelmi banki hitelek

Bank kolcson/hitel X X X X X X X X X X

Tamogatott kdlcsondk/hitelek

- alacsony kamatozasu hitelek X X

- kblcsOn 0sztdnzd juttatidsokkal X X

- tokekdlcson X

3. Nemzetkozi pénziigyi eszkozok

EU tamogatasi forrasok X X X X

Regionalis €s egyéb tAmogatasok X X

4. Kockazatkezeld eszkoziok

Geologiai kockazati biztositas X X X

Forras: GEOFAR REPORTS I. (2009) adatok alapjan sajat szerkesztés

A kormanyrendeletben a tdimogatasok feltételeit konkrétan meghatarozzak: mit tdmogat az al-
lam, mire lehet felhasznalni, mekkora Osszeget lehet timogatasként igényelni, milyen hosszu a
futamideje a tamogatasnak, milyen feltételei vannak az allami timogatas igénylésének. A geoter-
mikus beruhdzéasokat segit6 kiilonbozd allami tamogatasok nagyon eltérd formaban jelennek meg.
Europaban az allami tdmogatasok formai a legfobb finanszirozasi eszk6zok, melyeket a beruhazo
igénybe vehet. Az dllami tAmogatasok szerepe egy beruhazas esetén leginkabb az, hogy a beruhazé
terheit csokkentsék ugy, hogy az allam a beruhazas bizonyos koltségeit 4tvallalja. Az Eurépaban
alkalmazott allami tdmogatdsok nagyobbik része a beruhdzas megvalodsitasa alatt, annak valame-
lyik szakaszaban igényelhetdk.

A pénziigyi konstrukciok alkalmazasa az allam meghatarozott szerveihez benyjtott palyazatok
alapjan, projektektdl fiiggéen torténik. Az europai finanszirozasi eszkozok esetében, példaul Ma-
gyarorszagon és Szlovakiaban is igy torténik a pénzek elosztasa, ahol a pénziigyi forrasokat els6-
sorban az eurépai strukturalis alapok biztositjak. A 3.12. sz. tablazatban mutatom be a GEOFAR
REPORTS 1. (2009) jelentésben vizsgalt tiz orszagban alkalmazott allami timogatasi eszkozoket.

Garantalt aramatvételi/betaplalasi ar
Az 4dramatvételi ar az a timogatasi modszer, amelyet a megujulo energiabdl eldallitott elektro-

mos aramtermelés tamogatdsara alkalmaznak. Az atvételi ar szerz0dés alapjan hosszu tavu arga-
ranciat jelent a beruhaz6 szadmara, mert a szerzddésben az atvételi drat meghatarozott idore rogzi-
tik. Ez a tdmogatasi eszkoz a geotermikus beruhdazasok miikodési szakaszédban vehetd igénybe. A
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ho eléallitasanak tamogatasara betaplalasi ar nem létezik az uni6 orszagaiban. A hd termelésének
nincs rogzitett, hossza tdva, garantélt dra, amin értékesiteni lehetne.

Kereskedelmi banki hitelek
Az Europai Unidban specialis, a geotermikus beruhdzéasokra felveheto alacsony kamatozasu

hitelek ritkan vannak a banki ajanlatok kozott, kivéve Németorszagot és Izlandot. Klasszikus ka-
mattamogatott beruhazasi fejlesztési hitelek vannak, példaul Németorszagban, de ezek a hitelek
nem vehetOk igénybe a geotermikus projektek kutatasi szakaszaban (GEOFAR REPORTS |. 2009).
Nemzetkozi pénziigyi eszkozok
Eurdpéban szamos olyan finanszirozasi eszkozt hoztak 1étre, amelyek a kiilonb6zé megjuld
energia beruhdzasokat tdimogatjak, beleértve a geotermikus projekteket is. Ezeknek az eszk6zok-
nek az alkalmazasaval kezelhetdek az egyes szakaszokban felmeriild kockazatok pénziigyi terhei.
Az itt felsorolt pénziigyi eszkdzok, timogatasi modszerek dsszhangban vannak az EU fébb gaz-
dasagi irdnyelveivel, célkitiizéseivel.
Strukturalis és Kohézios Alapok
Ezek az alapok a kevésbé fejlett, a tobbi unids tagallamhoz képest szegényebb orszagok felzar-
koztatasat segitik eld, illetve tAmogatjak pénziigyileg a gazdasag minden teriiletén az adott orsza-
got. Az alapokbol az egyes orszagok ugy tudnak pénzhez jutni, ha in. nemzeti fejlesztési tervet
készitenek. Ez a terv az alapja a targyalasoknak az Eurdpai Bizottsag €s az adott orszag kozott, az
alapokbdl folyositott tdimogatasokkal kapcsolatban.

Eurdpai Befektetési Bank és az Eurdopai Befektetési Alap
Geotermikus beruhazéasok esetén hiteleket és kockazati t6két kindl a beruhazok szdmara, igy

tamogatva a projektek korai szakaszat. A hiteleket megvaldsithatd, gazdasagilag életképes beru-
hazasi projektekre nytjtjak fiiggetleniil attol, hogy azt egy orszag kormanya, egy dnkormanyzat,
vagy valamilyen maganbefektetd valositja meg. A bank iigyfelei kozott vannak vallalkozasok, al-
lami intézmények 6nkormanyzatok is (Eurdpai Befektetési Bank, EIB 2015).

Europai l'{j]'dépitési és Fejlesztési Bank (EBRD)

Az Eurdpai Ujjaépitési és Fejlesztési Bank létrehozta a Megujulo Fejlesztési Kezdeményezés
programot, melynek keretében a megujuld energia beruhdzasokat finanszirozzak. Az egyes meg-
ujuld projektek esetében akar a teljes beruhazasi 0sszeg 30-35%-at is finanszirozhatja a bank
(EBRD 2015).

Vilag Bank (World Bank) GeoFund
A Vilag Bank egy geotermikus fejlesztési programot hozott 1étre. A Geotermikus Energia Fej-

lesztési Program (VILAGBANK/GEOFUND) célja elésegiteni a geotermikus energia hasznalatat Eu-
ropaban és Kozép-Azsiaban.
Kockazati biztositds

A biztositasi tevékenység hétkdznapi értelemben nem tartozik a pénziigyi eszkozok kozé, ez
nem a beruhazas finanszirozas egy lehetséges madja, és nem ndveli a beruhdzas jovedelmezdségét,
de ahhoz hogy a geotermikus energiatermelésbe torténd befektetések szama ndvekedjen, sziiksé-
ges lenne minél szélesebb korben alkalmazni.

Az egyes geolodgiai kockazatokra, amelyek egy geotermikus beruhdzast jellemeznek, a hagyo-
manyos biztositasi gyakorlat nem tud megfeleld ajanlatot adni. A miikodd kockazatmegosztd biz-
tositasok nem egy minta szerint vannak kialakitva. Az egyes orszagokban kiilonb6z6 modon al-
kalmazzak a kockazatmegosztast (GEOFAR REPORTS |. 2009). A kockazati biztositas, mint pénz-
ligyi garancia alkalmazasanak célja, hogy mind a beruhdzdkat, mind a projekt hitelezdit biztositsa
a geologiai kockazatokkal szemben. Jelenleg csak néhany eurdpai orszagban lehet biztositast kotni
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a geotermikus projektek kutatdsi szakaszaban felmeriild kockézatokra (Franciaorszag, Németor-
szag, Bulgaria). Ezeken til van néhdny magénbiztositd tarsasag, amelyek kiilonb6zd biztositasi
konstrukciokat kindlnak, amiket egyedileg adott projektre szabva lehet igénybe venni, persze ma-
gas kockazati felar megfizetése mellett.
3.7.1.2 A rendelkezésre allé pénziigyi eszkozok rendszere Magyarorszagon

Magyarorszagon van olyan kozvetlen allami tdmogatasi forma ¢€s hitelkonstrukcid, amelyek a
geotermikus beruhazasok finanszirozasakor fel lehet hasznalni, melyek a kovetkezok:

Eurdpai unios forrasokbol: Helyi ho és hiitési igeny kielégitése megujulo energiaforrasokkal

KeHopr 5.3.2-17 (KEHOP 2017)

Annak érdekében, hogy 2020-ig az Eurdpai Parlament és Tanacs RED iranyelve (2009/28/EK)

alapjan vallalt, a megjuld energiaforrasok 13%-os részaranyat az energiafelhasznalasban elérje
az orszag, a ho-, illetve tavhotermeld gazdasagi tarsasdgok unids forrasokra palyazhatnak
korszerti, megtijul6 energiaforrast felhasznald hdétermel6 rendszerek kiépitésére.

A beruhazok a tamogatasokhoz palyazati rendszer keretében juthatnak hozza. A palyazat
kiemelt célkitlizése — Osszhangban a hazai és EU stratégidval — 0sztondzni a decentralizalt,
kornyezetbardt megujuld energiaforrast hasznositd rendszerek elterjedését. Tovabbi cél, hogy
tdmogassa az olyan beruhdzasok finanszirozasat, amelyek hozzajarulnak egyrészt a meglévd
fosszilis energiahordozon alapuld hétermeld erdmiivek, masrészt a kozosségi taviiitd rendszerek
megujuld energiaforrasra valo részleges vagy teljes atallitdsahoz, valamint megajul6 energia alapu
uj hdtermeld rendszerek kialakitdsdhoz. A palyazat feltételeinek megfeleld projektek a projekt
koltségeinek max. 45%-at, 20 millido Ft — 2500 millié Ft kozotti dsszeget, vissza nem téritendd
tamogatasként vehetik igénybe a rendelkezésre allo forras erejéig. A palyazok vallaljak, hogy a
kapott tdmogatéason feliil oner6bdl finanszirozzak a projektet.

A tamogatas mértékének megallapitasanal figyelembe veszik — tobbek k6zott — az adott projekt
jovedelemtermeld képességét, megtériilését, koltséghatékonysagat, tovabba kiemelt szempont az
adott energiaforras fenntarthatd modon torténd hasznalatanak igazolhatdsaga.

A rendelkezésre 4ll6 tervezett keretdsszeg, amit Kohézids Alap és Magyarorszag koltségvetése
tarsfinanszirozasban biztosit, 13 490 Mrd Ft, ez az 6sszeg varhatéan 6-100 db kérelem tdmogatasat
teszi lehetdvé. A palyazati felhivast a Kornyezeti és Energiahatékonysagi Operativ Program
keretében a Kornyezet és Energia Operativ Programért felelds Iranyitdé Hatosag hirdeti meg a
1084/2016. (I1. 29.) szamu korméanyhatarozatban szerepld Eves Fejlesztési Keret alapjan.

MFB Zrt. - Onkormdnyzati infrastruktira fejlesztési program 2020 (MFB 2018)
A hitelprogram létrehozéasanak célja, hogy finanszirozasi forrast vagy akar dnrészt biztositson

az onkormanyzatoknak kedvezményes kamatozasi hitel forméjaban, a kotelezd vagy onkeént
vallalt Onkormdnyzati feladatok ellatdsdhoz, illetve a feladatok ellatdsdhoz sziikséges
infrastruktura-fejleszté beruhazasok finanszirozasahoz, valamint az 6nkormanyzatok részére kiirt
palyazatokhoz sziikséges onrész finanszirozasahoz.
A fejlesztési hitel fobb jellemzoi (MFB 2018):
— Kedvezményes kamatozéssal, hosszu futamiddre, legfeljebb 20 évre igényelhetd.
— Palyazat utjan elnyert timogatashoz kiegészitésként felhasznélhato.
— Sajat er6 nélkiil, nagy 6sszegii hiteligények kielégitésére is alkalmas.
— Kamatmértéke: 3 havi EURIBOR (jelenleg -0,32%) + 1,50% + legfeljebb 3%/év
— Rendelkezésre tartasi ido: a szerzodéskotéstol szamitott legfeljebb 4 év, de a rendelkezésre
tartasi 1d6 nem lehet hosszabb, mint a tiirelmi 1d6. Nagyobb volumenii projektek
finanszirozasat is lehetévé teszi.
— Tiirelmi 1d6: 5 év kamatfizetés és toketorlesztés a tiirelmi 1d6 utdn negyedévente/félévente
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— Felhasznalhat6 keret: 100 Mrd Ft. A program keretében hitelszerzodés és refinanszirozasi
kolesonszerzédés 2020. december 31-ig kotheto.

Adokedvezmények: nincsenek olyan addkedvezmények, amelyeket geotermikus beruhdzas
megvalositdsdhoz, vagy a miikddtetéshez igénybe lehetne venni.

A megujulé energiaforrasbol szarmazo hé termelés esetén még az atvételi arrendszer sincs ki-
dolgozva (MEKH 2016).

Kockazati biztositasi konstrukcio ma nem létezik Magyarorszagon.
3.7.1.3 Kovetkeztetések

Az el6z6 pontban azt vizsgaltam, hogy melyek azok a pénziigyi eszkdzok, amelyeket geoter-
mikus beruhdzas megvalositasakor a beruhdzo igénybe vehet, a sajat tokebefektetése mellett. Meg-
allapitottam, hogy Eurdpaban létezik néhany pénziigyi eszkoz (pl. az aramatvételi ar), amelyek
tamogatjak a geotermikus projektekbe torténd befektetéseket, de ezeknek az eszkdzoknek a leg-
nagyobb része nem kifejezetten a geotermikus energia projektekre vonatkozik, igy ezek a finan-
szirozasi lehetdségek nem veszik figyelembe egy ilyen tipusu energetikai beruhazas sajatossagait.
A 3.13. sz. tabldzatban a geotermikus beruhdzas finanszirozasi szempontbdl kérdéses teriileteit
gyljtottem dssze, amelyeket figyelembe kell venni a beruhdzas pénziigyi tervezése soran. Ezekhez
a jellemzokhoz hozzarendeltem a jelenleg igénybe vehetd pénziigyi eszkozoket. Ha a 3.13. sz.
tablazatban szerepld pénziigyi eszkozoket tekintjiik, akkor elmondhat6, hogy a felsorolt dsszes
eszk6zok egyszerre, egyik orszagban sem érhet6 el. Az unios orszagokban csak egy-két eszkozt
alkalmaznak a beruhazasok finanszirozasakor, ezért egy-egy projekt esetén nem lehet megvalasz-

crer

3.13. sz. tablazat: A geotermikus beruhdzdsok kérdeéses teriileteire alkalmazhato pénziigyi eszkozok

Geotermikus beruhazasok kérdéses teriile-

Alkalmazni javasolt pénziigyi eszk6zok
tei finanszirozasi szempontbol ! P &y

A projektek kutatasi szakaszaban felmeriild
geologiai kockazatok pénziigyi tamogatasa a
befektetés kockazatanak csokkentése érdeke-
ben

- Allamilag tamogatott kockazatmegoszto
biztositasi konstrukciok, és/vagy mas al-
lami tdmogatési konstrukcidok

- Allami tAmogatasok

Magas beruhazasi koltségekhez a projekt - Kockazati tékekdlcson
megvalositasa soran tobbféle, a projekt kime-

- Kereskedelmi banki alacsony, timogatott
netelét befolyasolo kockazatok

kamatozasu kolcsonok (megvalositési
szakaszban)

‘ - Garantalt &ramatvételi rendszer alkalma-
Nem a tervezett hasznositasi médnak megfe-

lel6 a megtalalt, felszinre hozott geotermikus
energiaforras

zasa

- Adodkedvezmények, adomentesség mas
hasznositas mod érdekében

Forras: JENEI (2015/2)

A GEOFAR REPORTS I. (2009) tanulmany altal vizsgalt orszagok koziil egyik sem kinal teljes
korii pénziigyi konstrukciot a geotermikus projektekre, €s nem megoldott kérdés a kutatasi szakasz
finanszirozésa.
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A kereskedelmi bankok a geotermikus energiaval kapcsolatban ajanlott hitelkonstrukcioi alta-
laban csak a kutatasi szakasz sikeres lezarasat kovetden a megvaldsitasi szakaszban vehetéek
igénybe a beruhazok szamdra. A garantalt dramatvételi ar jo eszkoz a villamos energiatermelés,
vagy a kombinalt ciklusu projekt jovedelmezdségének biztositasara és a gazdasagi eredmény no-
velésére. Azonban ez a timogatas csak a miikddési szakaszban vehetd igénybe, igy a kutatdsi sza-
kaszban felmeriild kockézatokat nem csdkkentik.

3.14. sz. tablazat: Az ismertetett pénziigyi eszkozok alkalmazdsdanak célja és feltétele

Ismertetett pénziigyi esz-
koz

Alkalmazasanak célja

Melyik szakaszban igényel-
het6

Kozvetlen allami tdmogata-
sok

Megfeleld mértékli tdimoga-
tas

A projekt minden szakasza-
ban igényelhetd

Adodcsokkentés, adomentes-
ség

A beruhézas eldsegitése

Az épitési és miikodési sza-
kaszban alkalmazhato

Garantalt aramatvételi ar

Hosszu tavon biztositott be-
vétel

A beruhdzas miikodési sza-
kaszaban vehetd igénybe

Biztositasi konstrukeid nél-
kiil a kutatasi szakaszban
nem vehetd igénybe

Nagy értékii beruhazasok fi-

Kereskedelmi banki hitelek . )
nanszirozasanak lehetdsége

Minden projektre egyedileg
meghatarozott biztositési
konstrukci6 késziil (Nincs
kidolgozott miikodd biztosi-
tasi minta)

Kockazat megosztd biztosi- | A kutatasi szakasz finanszi-

tas rozasanak segitése

Forras: JENEI (2015/2)

A kockazati biztositasi konstrukcidok csak Németorszagban és Franciaorszagban szerepelnek a
kinélatban, azonban sziikség lenne rdjuk a tobbi unids orszagban is a geotermikus projektek koc-
kazatainak csokkentéséhez. Emellett sziikség lenne egyéb, a kutatasi szakaszt timogato pénziigyi
konstrukciok meghatarozasara is.

Az eldzdekben vizsgalt pénziigyi eszkozok €s jellemzdik, valamint az igénybevételiikhoz tar-
sithatd beruhazési szakaszok alapjan, lasd a 3.14. tdblazatot, megallapithatd, hogy a pénziigyi le-
hetdségek széles skalaja ellenére sem terjednek ki a finanszirozasi eszk6zok egy geotermikus pro-
jekt minden szakaszara. Az egyes beruhazasok korai szakaszanak finanszirozasaval és kockazat-
megosztassal tdAmogatott, illetve a geotermikus energia projektek specialis jellemzdit figyelembe
vevo pénziigyi eszk6zok fejlesztése eurdpai szinten jo megoldas lehet az ilyen tipusu energia pro-
jektekbe torténd befektetések dsztonzésére.

A 3.7.sz. dbra a 3.4. sz. dbran bemutatott folyamatdbra kibdvitése. A 3.7. sz. dbraban a geoter-
mikus beruhdzas folyamatat kiegészitettem az egyes folyamatok iddsziikségletével, és EGGL, B.
ET AL. (2008) adatainak felhasznélasaval osszeéllitottam egy lehetséges finanszirozasi konstruk-
ciot tobbségében azoknak a magan és allami finanszirozasi eszk6zoknek a felhasznaldsaval, ami-
ket ebben a fejezetben ismertettem. A folyamatabraban vazolt teljes finanszirozasi mod, a jelenlegi
ismeretek szerint, egy orszagban sem mikodik.
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3.7. sz. dbra: Magén ¢és allami finanszirozasi eszk6zok alkalmazasanak lehetséges valtozata, beruhazasi
szakaszonként részletezve
Forras: sajat szerkesztés EGGL ET AL. (2008) (Forseo) alapjan
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3.7.2 Egy geotermikus beruhazas finanszirozasanak és megtériilésének elem-
zése

Ebben a fejezetben egy modellt mutatok be, ami a geotermikus beruhazasok gazdasagossagi
elemzéséhez hasznalhatd. A modell segitségével azt vizsgalom, hogy a beruhazonak, az dllamnak
¢s a tarsadalomnak hogyan tériil meg a beruhdzas. A beruhdzas tervezésekor, a megvaldsithatdsa-
ganak megitéléséhez célszerii a gazdasagi kornyezet kiilonbozo allapotait elemezni és érzékeny-
ségi vizsgalatokat végezni. Az érzékenységi vizsgalat modszerével a beruhdzas gazdasagossagi
szamitasok inputjai €s outputjai kozott fennalldo kapcsolatok elemzését végeztem el. A vizsgalat
soran elsdsorban arra kerestem a valaszt, hogy melyek azok a tényezok, amelyek valtozasa a leg-
nagyobb hatast gyakoroljak egy geotermikus beruhazas megtériilésére (JENEI 2018).

Az elemzés elvégzéséhez figyelembe kell venni néhany, a geotermikus beruhdzasokra jellemz6
sajatossagot:

— Egy megval6sult geotermikus beruhdzas Iétesitményei, épitményei altalaban hosszl élettar-
tamtak. A modellben 30 éves id6tartammal szdmolok. A beruhdzassal dsszefiiggd dontések
jovobeli folyamatokra vonatkoznak, viszont a jovébeli eseményekkel kapcsolatos informa-
ciok hianyosak, igy a beruhazasi dontéseket bizonytalansag terheli.

— A beruhédzasok soran létrehozott eszk6z6khoz, azok mitkddéséhez specialis koltségek kap-
csolodnak, melyek az iizemeltetési, fenntartasi és a karbantartasi koltségek kozott szerepel-
nek. Az egyes koltségesoportok tartalmat az Eurdpai Unid Bizottsaganak 244/2012/EU ren-
deletében megadott definiciok szerint vettem figyelembe.

A beruhazasok gazdasadgossagi vizsgalatanak o célja a tokebefektetés, valamint az igy megva-
16sulé miiszaki fejlesztés indokoltsdganak ¢€s ¢életképességének alatamasztasa. A beruhdzas meg-
kezdése eldtt meg kell gy6zddni arrdl, hogy a beruhdzas miikodése soran folyamatosan keletkezd
bevételek meghaladjak-e a varhato raforditasokat.

A gazdasdgossagi vizsgalat soran felmeriil, hogy hogyan kezeljiik az inflacio, az amortizacid
¢és az adozas kérdését. A legegyszerlibb maddja az inflaci6 hatasanak figyelembevételére, ha a mo-
dellben évrdl évre azonos inflacios ratat tételeziink fel, és ennek megfeleléen ndveljiik a bevétele-
ket és a kiadasokat. Tovabbi feltételezés, hogy a bevételek és a kiadasok arindexe kozott eltérés
van, azaz a raforditdsok nagyobb litemben ndnek a vizsgalt iddszak alatt, mint az értékesitésbol
szarmazo bevétel.

A miikodési koltségek tervezése soran az amortizacios koltségeket nem szamolom a tényleges
miikddeési koltségek kozé, mert az értékcsokkenési leirds egy olyan koltség, amit ténylegesen nem
fizet ki a beruhazo, igy e mogott tényleges pénzmozgas nincs. Az értékcsokkenés tervezése azon-
ban az elébbiek ellenére sziikséges, mert a szamviteli torvény szerint ez a koltség addalapot csok-
kentd koltség, ezért az adozott jovedelem kiszamitdsanal az amortizaciot, mint addalapot csok-
kent6 tényezot figyelembe kell venni.
3.7.2.1 A modell kiindulo feltételei, adatok

Létavértes Varos Onkormanyzata direkt hd hasznositast tervez (lasd 3.6.3.1 pont) ugy, hogy a
kitermelt geotermikus hdenergiat épiiletek, épitmények fiitésére hasznositand. Az dnkormanyzat
tervei szerint a projekt varhat6 eredményei a kdvetkezok:

— A varos kozintézményeinek héenergia ellatasahoz helyi, kdrnyezetbarat energiat hasznal-

nak fel.

— NO a helyi és az orszagos megujuld energiafelhasznalds mennyisége, igy csokken az tiveg-
hazhatasu gazok kibocsatasa.

— Csokken a kozintézmények tizemeltetési koltsége.
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— A beruhdzés Létavértesen valosulna meg, a projekt, amely mar elindult, a befejezése 2018.
végére varhato (LVO 2017).
Elézetes adatok (mélység, homérséklet, hozam)

Létavértes terliletén az eldzetes felmérések alapjan egy 1.400 m mély termalkatbol 70°C-0s
hémérsékletii és 700 I/perc mennyiségli termalviz kinyerése lehetséges, ami alkalmas egy
tavhdrendszer miikodtetésehez.

A projekt bekeriilési koltsége az eldzetes szamitdsok alapjan 1100-1300 millié Ft kozott van.
Az dnkormanyzat ekkora nagysag beruhazast sajat forrasbol nem tud finanszirozni, a megvalo-
sitashoz kiils6 forrasok bevonasara van sziikség. Az dnkormanyzat azt tervezi, hogy a kiilso forra-
sokként az Eurdpai Unidbol szarmazo palyazati forrasokat veszi igénybe, illetve beruhazasi, fej-
lesztési banki hiteleket, melyek biztosithatjak az 6nerét az unids palyazatokhoz (LVO 2016).

Elozetes miiszaki elképzelések
A 1étavértesi beruhazasban szerepld intézmények adatai a kdvetkezok.

3.15. sz. tablazat: A létavértesi beruhazasban részt vevo onkormanyzati intézmeények adatai

Szamitott egység
, , , . . Eves energiafo- ar
Fogyasztohely | Gazfogyasztas | Eves hdmen- s
. 37, . .| gyasztas koltsége
megnevezése m°/év nyiség* GJ/év
Ft-ban Ft/m® | Ft/GJ
Arpad tér 19. sz. 19 869 677,53 3 446 554 173,46 | 5086,94
ovoda
Baross utcai Alta- 56 419 1923,89 9 126 258 161,76 | 4743.65
lanos Iskola
. sz. Altalanos Is- 62 120 21183 9 789 059 157,58 | 4621,19
kola és Uszoda
Polgarmesteri Hi-

Uatal 7722 263,32 1375984 178,19 | 522552
Miivelddési Haz 14 650 499,57 2 641 637 180,32 | 5287,82
, Kossuth utcai 10 633 362,59 1 469 360 138.19 | 4052.4

Ovoda és Konyha
Sporttelep 9903 337,69 1104 751 111,56 | 3271,49
Arpad téri Altala- |y, 545 417,11 1 966 204 160.74 | 4713,87
nos Iskola
Osszesen: 193 548 6600 30 919 807 159.75 | 4684.82

Forras: BRUNNER (2006) alapjan sajat szerkesztés
* _ (1 m® gazx34,1 MJ/m?)/1000

A tervek szerint a kinyert termalvizet tavvezeték halozaton Kkeresztiil juttatjak el a
tavhorendszerbe bevont intézményi €s ipari fogyasztokhoz, majd a visszasajtolo kuton keresztiil a
lehtilt viz visszajut a f6ld felszine ala. A hd hasznositasa tobb 1épcsOben valosul meg.

Ezt a projektet, a fejlesztés elsé szakaszdban Létavértes Varos Onkorményzata
kozintézményeiben valositandk meg. A geotermikus kozmiirendszer tovabbi fejlesztésének
lehetséges forméja ipari fogyasztok csatlakoztatdsa a tavhoérendszerre. Az alabbi tdblazatban a
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Kisvarosban 1évé onkormanyzat fenntartasaban 1év6 kozintézmények koziil azokat soroltam fel,
amelyeket els6ként vonndnak be a tdvhdvel fiitott intézmények kozé. Az 3.15. sz. tablazatban az
onkormanyzat munkatarsai altal megadott energiafogyasztasi adatok szerepelnek.

Az energiafogyasztas minden egyes fogyasztohelyen mas és mas lehet, ami akar évenként is
valtozhat. Az éves energiafelhasznélds koltsége fligg az egyes fogyasztok rendszereinek
hatasfokatol, annak allapotatol, allagatol, valamint a gazar nagysagatol.

A geotermikus termeld kuat szamitott teljesitménye (70°C-0s 42 m%/h mennyiségii vize) a fenti
intézmények hdellatasat képes biztositani, 100%-ban kivaltva a jelenlegi f6ldgaz felhasznalast. Ez
éves szinten 6 600 GJ termalenergia felhasznalast jelent. Azonban a szakértok eldzetes kalkulacioi
szerint a létavértesi Onkorményzat intézményeinek bevonasaval torténd hdértékesitésbol szarmazo
bevételek nem elegenddek egy koltséges geotermikus beruhdzas megtériiléséhez. Ezért a projektbe
a teleptilésen miikodd ipari jellegi vallalkozasok koziil is be kell vonni néhanyat, amelyek
csatlakozasa tovabbi hdmennyiség felhasznalast jelent. A 3.16. tabldzatban a potencialis ipari
fogyasztok éves hofelhasznéldsat soroltam fel.

3.16. sz. tablazat: A létavértesi beruhazasban részt veva ipari fogyasztok adatai

, , _ Szamitott egység ar
. . , Eves* ho- Eves energiafo-
Fogyasztohely | Gazfogyasztas . s kb lisé
\ m3/éy mennyiseg | gyasztas koltsege m? /
megnevezese Gl/év Ft-ban Ft/m Ft/GJ
|. sz. Ipari fo- 72 337 24667 11 765 616 162,65 | 476978
gyaszto
Il.sz. lparifo- | 4,5 159 38236 18 874 675 168,33 | 493636
gyaszto
1. sz. Ipari fo- 32 522 1109.7 5390 196 165,74 | 4857.34
gyaszto
Osszesen: 216 988 7400 36 030 196 166,05 | 486898

Forras: BRUNNER (2006) alapjan sajat szerkesztés

A hérom ipari fogyasztd bevondsa, kb. 7400 GJ plusz termalenergia felhasznalast jelentene
(alaphelyzetben 1 MW, mig hdszivattyus rasegitéssel akar 2,2 MW). Ezzel egyiitt 6sszesen éves
szinten mintegy kb. 14 000 GJ héenergia keriilne hasznositasra, amelybdl 6600 GJ/év hémennyi-
ség kommunalis felhasznalas, illetve 7 400 GJ/év ipari felhasznalas lenne (BRUNNER 2006).

A beruhazas varhato kéltségeinek és bevételeinek tervezése
A projekt megvalositasa sordn a varhato koltségeket felosztottam egyszeri és mitkodési koltsé-

gekre, amelyek koziil az utdbbiak folyamatosan, illetve idészakosan meriilnek fel a beruhazas ter-
vezett hasznalati ideje alatt. A miikddési koltségekhez hozzarendeltem a hd értékesitésébdl szar-
maz06 varhat6 bevételeket is.
Bekeriilési koltségek

A 3.17. sz. tablazatban a Brunner Hétechnikai Kft. (BRUNNER 2006) altal becsiilt beruhazasi
koltségeket soroltam fel. A tdblazatba 0sszegylijtottem minden olyan koltséget, amelyekkel sza-
molni kell a projekt tervezése kapcsan.
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3.17. sz. tablazat: A létavértesi beruhdzds megvalositasanak kéltségei

Raforditasok megnevezése Raforditasok eFt-ban

Az el6készitd tanulmany készitésének koltségei 14 000
Uzleti terv készitésének koltségei 9700
Projektszervezet 1étrehozasanak koltségei 6 300
Projekt teriilet megvasarlasanak koltségei g:)”ncas’ mert az Snkormdnyzat tulaj-
Szakértdi jelentés (a felszini geologiai vizsgalatok

T Nt et 38 000
eredményeirdl) koltségei
Termeld kut: kuttervezés, kiképzés koltségei 360 000
Termeld kut: tesztiizem koltségei 90 000
Visszasajtolo kut: kuttervezés, kiképzeés koltségei 360 000
Visszasajtolo kut: tesztlizem kdltségei 90 000
A kiépitett termeld és visszasajtold kutak rendszerbe
i . g 40 000
illesztésének koltségei
Foldfelszin feletti épitmények tervezésének, kivitele-
zésének koltségei:
— Hokézpont tervezésének, kivitelezésének koltségei
— A csovezeték halozat nyomvonala tervezésének, ki- 285000
vitelezésének koltségei
— A fogyasztoknal az ,, alhékozpontok™ kialakitdsa-
nak kaoltségei
Beruhdzas 6sszes koltsége 1293 000

Forras: BRUNNER (2006) alapjan sajat szerkesztés

A beruhazas miikodési bevételeinek és koltségeinek tervezése
A beruhdzas varhato bevételei: A tervek szerint 14 000 GJ/év h6é mennyiség értékesithetd. A

hé egységarat, a foldgaz adok nélkiili aranak fliggvényében, annak 95%-ban hataroztam meg
PRIVANSZKI (2010) alapjan, ami jelenleg koziileti fogyasztok részére 3 567 Ft/GJ. Ennek a 95%-a
3389 Ft/GJ, igy a 14 000 GJ/év héértékesitésbol 47 446 eFt éves arbevétel varhato.

A beruhdazas varhato miikodesi koltségei: A 3.18. sz. tdblazat a beruhdzas varhato, becsiilt

miikddeési koltségeit tartalmazza, de nem tartalmaz hitelkamat-fizetést és téketorlesztést.

A koltségek elnevezésének és tartalmanak Osszedllitdsakor az alabbi definicidok szerint

csoportositott raforditasokat vettem figyelembe (244/2012/EU Rendelet):

— ,,miikodtetési koltség™: az épiilet miikodtetésével 0sszefliggd Osszes koltség, beleértve a
biztositas éves koltségeit, a kozmiidijakat, valamint egyéb allando illetékeket és adokat;

— karbantartasi koltség”: az épiilet vagy épiiletelem kivant mindségének megdrzése vagy
visszaallitasa érdekében megtett intézkedések éves koltségei. Beletartozik a bevizsgalas, a
takaritas, az igazitasok, a javitas €s a fogyodeszk6zok éves koltsége;

— fenntartasi koltség”: az éves karbantartasi, miikodtetési és energiakoltség egyiittesen;
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3.18. sz. tablazat: A létavértesi beruhazas tervezett bevételei és miikodési kéltsegei

Uzemeltetés bevétele és raforditasai
1. Bevételek: tavho értékesités bevétele; 47 446 000 Ft/év
2. Raforditasok osszesen: 11 900 000 Ft/év

2.1 Fenntartasi koltségek:

Karbantartasi koltségek:
— szivattyuk éves karbantartasa,
— ho6cserél6 blokkok éves tisztitbmosatasa,
— visszasajtolo kut szir6i cseréjének koltsége,
— visszasajtolo kut karkarbantartasa.

Mukodtetési koltségek:
— havi miiszaki feliilvizsgélat koltségei, 6 100 000 Ft/év
— villamos energia felhaszndlés,
— folyamatiranyit6 szoftver atalanydijas feliilvizsgalata,
— egyéb anyagjellegli koltségek: vagyonbiztositas, irodai, adminiszt-
racios koltségek,
— ado, adgjellegli befizetések — banyajaradék stb.
— bankoltségek,
— egyeéb koltségek.

2.2. Személyi jellegii raforditasok (2 fo, 200 00 Ft/f6+21% jarulék)

Bérek + jarulékaik

5800 000 Ft/év

2.3. Idbszakos karbantartasi koltségek:

— Ot évente a termeld kit miiszeres feliilvizsgalatanak koltségei. 400 000 Ft/5 év

— Harom évente a visszasajtold kut miiszeres feliilvizsgalatanak koltsé-
gei.

— Hat évente a visszasajtolo kut szlir@inek tisztitasa, sz{irdvaz mosatasa,
stabilizalasdnak koltségei.

250 000 Ft/3 év

4 500 000 Ft/6 év

Forras: BRUNNER (2006) alapjan sajat szerkesztés

3.7.2.2 Az elemzéshez sziikséges modell felallitisa és a modell vizsgalata

A modell ismertetése
A beruhazas finanszirozasanak modellezéshez és elemzéséhez egy cash-flow kimutatast

készitettem (3.19. sz. tablazat), amelyben a modell kezdd pénzaramlésa (1. sor) a beruhazas dsszes
raforditasa. Ebben az esetben sem hitelfelvétellel, sem tdmogatassal nem szamoltam (2. €s 3. sor),
azt feltételezem, hogy az dnkormanyzat 100%-ban sajat forras felhasznéaldsaval valdsitja meg a
beruhazast. Az elemzés egy késdbbi szakaszaban vizsgadlom azt, hogy melyik az a sajat forras és
beruhazasi hitel/allami timogatds kombinacio, ami mellett a sajat forras a legjobban tériil meg a
beruhazas milkddése alatt. A miikodési bevételek (4. sor) esetében mintegy 3%-os inflacids
novekedéssel szamoltam. Szintén 3%-o0s novekedést terveztem a fiitési koltség csokkenésébdl
szarmazo koltség megtakaritas esetében is, amit bevételként vettem figyelembe (11. sor). A
miikodési koltségek (5. sor) esetén 5%-os inflacids novekedést kalkulaltam. Kiilon soron
szerepelnek az iddszakos karbantartasi koltségek. Az inflaciot figyelembe vettem ezeknél a
koltségeknél is. (5/A. sor). A bevételekbdl levont miikodési €s iddszakos karbantartasi koltségek
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utan fennmarad6 Osszeg az addzas elétti eredmény (4 — 5 —5/A = 6. sor). Az adofizetési
kotelezettségként egy adonemet vettem figyelembe (7. sor), ez pedig a tarsasagi ado, ami jelenleg
az adozas eldtti eredmény 9%-a, amit allandénak tekintek a beruhdzas élettartama alatt, azaz
feltételezem az addzéasra vonatkozd szabalyok és torvények valtozatlansagat. Tovabbi ado, és
jarulék fizetési kotelezettséggel nem szdmoltam (3.4.2.4. sz. alpont). Vizkészlet hasznalati
jarulékot nem fizet az lizmeltetd, mert a mitkkodés soran a lehiilt vizet visszafogjak sajtolni.
Bényajaradékot sem kell az tizemeltetdnek fizetnie, mert a kitermelt hdenergia tobb mint 50%-4t
energetikai célra (fiités, hasznalti melegviz eldallitasa) hasznaljak majd fel.

Az amortizéciot linearis modszerrel szamoltam 30 évre aranyosan elosztva. Azt feltételeztem,
hogy az elsé évben a beruhdzast nem januar 1-én helyezik iizembe, igy csak féléves idOszakra
szdmoltam az amortiziciot, illetve a bevételt és a koltségeket is. Maradvanyértékkel nem
szamolok, a teljes beruhdzasi koltséget elszdmolom értékesdkkenési leirasként a 30. év végére (8.
sor). Az éves amortizacid 9%-at 3 946 eFt-ot tarsasagi adocsokkentd tényezdként veszem
figyelembe (9. sor), a 8. sorban 1évé adatok csak tdjékoztatd jellegliek. A teljes 9%-0s
adokedvezményt csak azokban az években szdmoltam el, ahol az adofizetési kotelezettség tobb
volt, mint az amortizacid 9%-a. Azokban az években, ahol a tervezett adofizetés kevesebb, mint a
szamitott adokedvezméy, azaz 3 946 eFt, ott a csOkkentett Osszeget szamoltam el. Az addzott
eredmény (10. sor) az addzas eldtti eredmény, eldjelesen az adofizetési kotelezettség, illetve az
amortizaci6 adocsokkentd részének osszege (6 + 7 + 9 = 10. sor).

A beruhazas finanszirozasi valtozatainak elemzéséhez, rangsoroldsdhoz a nettd jelenérték
(NPV) és a belsé megtériilési rata (IRR) mutatokat alkalmaztam. A beruhdzasok nettd jelenértéke
nem mas, mint a beruhdzashoz kozvetleniil kapcsolddod, jovOben vérhatd pénzaramok és a
beruhazasi koltségek diszkontalt értékeinek kiilonbsége. A mutato azt fejezi ki, hogy mennyi a
beruhazas tervezett miikodési ideje alatt megtermelt nettd nyeresége vagy vesztesége a beruhdzas
id6pontjara diszkontalva. A belsé megtériilési rata (IRR) ugy definialhatd, mint az a kamatlab,
amely mellett a befektetés nett6 jelenértéke (NPV) éppen nulla. Szemben az NPV mutatoval, az
IRR segitségével Osszehasonlithatéak €s rangsorolhatdak a kiillonb6zd beruhazasok. Azonban
kizarolag az IRR segitségével nem célszerti donteni, hiszen szamos hianyossaga van; példaul, hogy
nem tesz kiilonbséget a hasonld pénzaramléssal jaro hitelfelvétel és hitelnyujtas kozott, vagy nem
tiikkr6zi a beruhazas pénzértékben kifejezett nagysag rendjét stb.

A diszkontrata az id6 pénzértékét fejezi ki, a kamatlab alkalmazasanak a célja, hogy meghata-
rozhato legyen egy kockazatmentes, lehetd legjobb alternativ befektetési lehetdség hozadékat ki-
fejez6 kamatlab. Az allamkotvényekbe, illetve kincstarjegyekbe torténd befektetés, mint alternativ
befektetési forma, kockazatmentes befektetésnek mindsiil. Ebben a pénziigyi modellben azonban
3%-0s (r = 0,03) diszkontrataval szamoltam, amit az Eurdpai Bizottsag a 244/2012. szamu
Rendeletében hatarozott meg az energetikai beruhdzasok megtériilésének vizsgalatdhoz.

Az 3.19. sz. tablazatban szereplé pénzaramlas a modell kindulo allapota, melyben azzal a
feltételezéssel szamoltam, hogy az Onkormanyzat 100%-ban sajat forrasbol valositja meg a
beruhazast.
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3.7.2.3 Az NPV és az IRR valtozasai a sajat forras és a tamogatasok kiilonb6z6 aranya ese-
tén

A kovetkezokben arra kerestem a valaszt, hogy hogyan modosul a beruhdzas megtériilése, ha
az allami szerepvallalas nem csak az adokon keresztiil érvényesiil, hanem a beruhazéashoz
igényelhetd allami tdmogatas kapcsan is megjelenik. Megvizsgaltam, hogyan alakul a netto
jelenérték (NPV) és a bels6 megtériilési rata (IRR), ha a sajat forrds mellett a kordbban mar
ismertetett tamogatast igénybe veszi az dnkormanyzat (KEHOP 2017). Az allami tamogatassal is
kiegésziilo sajat forras megtériilését eltéré tamogatasi szintek mellett vizsgalom (3.20. sz.
tablazat). Tekintettel arra, hogy az esetlegesen elnyerhet6 tamogatas 6sszege elére nem ismert,
ezért az indul6 tokesziikségletben a timogatasi szintek aranyat rendre 10 szdzalékponttal emeltem.
Az elemzés sordn, az elsd oszlopban 1évé adatokat tekintem kiinduld esetnek, amelyben azt
feltételezem, hogy az Onkormanyzat 100%-ban sajat forrdst hasznal fel a projekt
megvaldsitasdhoz. A csak sajat forrasbol torténd beruhdzads elényei, hogy nagy pénziigyi
Onallosagot biztosit, az dnkormanyzat gazdalkoddsat nem terhelik kamatkoltségek, nincs hitel
visszafizetési kotelezettség. A sajaterds beruhdzas hatranya, hogy a beruhazés jelentds tokét kot
le, vagy von el mas teriiletektdl.

3.20. sz. tablazat: Az NPV és az IRR alakuldsa sajat forrds és tamogatas felhasznalasa esetén Me: eF't

Megnevezés l. Il 1. V. V. VI.

Tamogatas 0% 5% 15% 25% 35% 45%
64 650 193 950 323 250 452 550 581 850

Sajt forras 100% 95% 85% 75% 65% 55%
1293000 | 1228350 | 1099050 969 750 840 450 711 150

IRR % 0,82 1,14 1,84 2,66 3,65 4,89
NPV -370 004 -305 354 -176 054 -46 754 82 546 211 846

Forras: Jenei (2018)

Ha az onkormanyzat csak sajat forrasbol beruhazna, a belsd megtériilési rata 0,82%, a nettd
jelenérték -370 004 eFt. Az eredmények alapjan megallapithato, hogy ha a diszkontrata 3%-os, és
csak sajat forras felhasznalasa, valamint az adott varhato bevételek és kiadasok mellett (3.19. sz.
tabla) valosulna meg a beruhdzas, akkor a beruhazas nem tériil meg. Felvetddik a kérdés, hogy az
allami tamogatds igénylése és esetleges elnyerése soran hogyan alakul a beruhazas megtériilése,
azaz kialakithato-e olyan sajat forras €s vissza nem téritendd allami tdmogatds kombinacidja,
amely mellett a beruhdzds megtériil, az 4llami tamogatds korabban emlitett maximalisan
igényelhetd 45%-os tAmogatasi tartomanyan beliil. Az érzékenységi vizsgalat keretében szamolt
belsé megtériilési ratat és nettd jelenértékek szamitdsanak eredményeit a 3.20. sz. tablazat I1-VI.
szamu oszlopai tartalmazzak. Ahogyan nd a timogatas aranya az egyes variaciok esetében, a belsd
megtériilés értéke is novekszik. A 65%-35% ¢és az 55%-45% aranyban sajat forras és vissza nem
toke alternativa koltségét, kovetkezésképpen a nettd jelenérték is pozitiv lesz (3.20. sz. tablazat V.
VI. oszlop).

Mindez azt jelenti, hogy jelentds tamogatas sziikséges ahhoz, hogy a beruhazas a vizsgalt
1ddszak (30 év) alatt megtériiljon.

Az eredmények alapjan elmondhato, hogy az dnkormanyzat szdmara kedvezd forrasvariaciok
az V. és a VI. oszlopban (V. oszlop: NPV = 82 546 eFt, IRR = 3,65% és a VI. oszlop: NPV =211
846 eFt, IRR = 4,89%) talalhatok, mert ezekben az esetekben pozitiv az NPV és ennél a két
valtozatnal nagyobb az IRR mint a diszkontrata (r = 3%). A VL. oszlopban szerepld 45%-0s
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tamogatasi aranynal nem lehet tobbet igénybe venni, ezért nem szdmoltam magasabb tdamogatasi
arannyal. Azt is figyelembe kell venni, hogy a tamogatds kvazi sajat forrds, hiszen nem
visszatéritendd, igy az igénybevétele nem jelent semmilyen pénziigyi kotelezettséget
(téketorlesztés, kamatfizetés) az onkormanyzat szdmara. A beruhazas induld tokesziikségletét
fedezd sajat forrds €s allami tdmogatas mellett a hitelfelvétel lehetdségét is figyelembe veszem.
Az idegen forras bevonasara azért lehet sziikség mert feltételezem, hogy altalaban egy kis telepiilés
Onkormanyzatanak 711 150 eFt sajat forrasa nincsen a beruhazas finanszirozasahoz.

3.7.2.4 Az NPV és az IRR alakulasa sajat forras, tamogatas és hitelfelvétel kombinacidja
esetén

A tovéabbiakban a beruhdzas indul6 tokesziikségletét fedezd sajat forras és allami tdmogatas
mellett a hitelfelvétel lehetdségét is figyelembe veszem (MFB 2018). Az idegen forras bevonasara
azért lehet sziikség, mert az el6z0 pontban bemutatott forrasdsszetétel nem elényds az
onkormanyzatnak a sajat forras tekintetében. Ebben a pontban azt a kérdést vizsgaltam, hogy ha a
tamogatasok mellett még beruhazasi, fejlesztési hitelt vesz fel az 6nkorményzat, akkor hogyan
alakul a bels6 megtériilés €s a netto jelenérték. A hitelfelvétel indoka lehet, hogy a befekteté nem
rendelkezik a beruhazashoz sziikséges sajat erével, vagy kedvezd hitelkinalat esetén az idegen
toke koltsége kisebb a sajat toke elvart hozamanal.

Cash-flow kimutatasokat készitettem, amelyekben a kiilonb6z6 forraskombinaciok szerint ka-
pott eredmények alapjan, kiilonb6zé NPV ¢és IRR mutatokat szdmoltam. Ahol sziikséges volt, a
beruhazas pénzaramlasat (3.19. sz. tablazat) kiegészitettem a hitelek miatt fennalld6 kamatfizetési
kotelezettséggel és hiteltdke torlesztéssel (3.21. sz. tablazat). A szamitasok eredményeit, a nettd

Az unids tamogatas (KEHOP 2017) feltételei kozott szerepel (lasd a 3.7.1 pontot), hogy minden
palyazo legfeljebb a beruhdzas bekeriilési koltségének a 45%-at palyazhatja meg, és nyerheti el.
Ezért az altalam készitett érzékenységi szamitasban azt tételeztem fel, hogy a beruhazashoz az
onkormanyzat a timogatas maximalis mértékét elnyeri. A vissza nem téritendd tdmogatas 45%-0s
maximalizdldsa mellett igyekeztem csokkenteni a hitelhez tarsithato kamatfizetéssel jaro
koltségeket, ¢és egyben minimalizdlni a piaci kockdzatot, bar meg kell jegyezni, hogy a
kedvezményes kamatozasu hitel esetében (Szemben a piaci banki hittelekkel) a piaci kockazat igen
alacsony. Igy a beruhazasi koltségek fennmaradd 55%-at sajat forras, és a (lasd 3.7.1 pont)
ismertetett fejlesztési hitelfelvétele fedezi. Ennek a kettdnek az aranyat valtoztatva kaptam meg az
eredményeket.

3.21. sz. tablazat: Sajat forras—Tamogatas—Hitel kiilonbozé kombindcidja mellett az NPV és az IRR ala-
kulasa Me: eF't

Megnevezés l. Il. 1. V. V.

Tamogatis 45% 45% 45% 45% 45%
581 850 581 850 581 850 581 850 581 850

Kereskedelmi 45% 35% 25% 15% 5%
banki hitel 581 500 452 550 323 250 193 950 64 650

Saiét forras 10% 20% 30% 40% 50%
129 300 258 600 387 900 517 200 646 500

IRR % 4,95 5,16 5,48 5,85 6,6
NPV 166 816 177 030 190 448 196 985 204 720

Forras: JENEI (2018)
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A mutatok szamitasanal, a kamatfizetést a toketorlesztést hisz éves futamidovel vettem
figyelembe a cash-flow-ban. A fizetett kamatokat koltségként, a hiteltdke torlesztést adozott
eredmény terhére szamoltam el. A szamitott eredmények azt mutatjak (3.21. sz. tablazat), hogy
barmelyik forraskombindciot valasztja is az onkormanyzat, mindegyik esetben kedvezden alakul
a belsé megtériilési rata és a nettd jelenérték. Pénziigyi szempontbol mindegyik forraskombinacio
felhasznalasaval megvaldsithatd a beruhazas, azonban az 6nkormanyzat dont arrdl, hogy a 3.21.
sz. tablazatban szerepld forraskombinaciok koziil melyiket valasztja.
3.7.2.5 Az NPV valtozasai kiilonboz6 diszkontrata esetén

Az el6z6 alpontokban arra kerestem a valaszt, hogy melyek azok a forraskombinaciok, amelyek
3%-ot. A kovetkezOkben azt vizsgdltam, hogy milyen hatdsa van a diszkontratak
megvaltoztatasanak a netto jelenértékre €s a belsé megtériilésre. Az érzékenységvizsgalathoz a
3.7.2.4 pontban elemzett forrasosszetételekhez kiilonb6z6 nagysagu diszkontratat rendeltem (3.22.
sz. tablazat).

A diszkontratanak, a gazdasagossagi szdmitasok esetén két feladata van:

— A kiilonb6z6 idOpontokban esedékes pénzaramlasokat Osszegezhetdve, illetve

Osszehasonlithatova teszi.

— A Dbefektetett téke vonatkozdsaban meghatirozza a minimalis jovedelmezdség
kovetelményeit.

Ebbdl az kovetkezik, hogy a diszkontrata megvalasztdsa fontos részét képezi a beruhazasi
dontéseknek. A ,,megfeleld” diszkontrata megvalasztasanak jelent6sége van a beruhdzasra nézve,
mert ha

— alacsony a valasztott diszkontrata, akkor egy nem rentabilis beruhazast is megval6sithato
beruhazasnak mutat,

— magas értékben jeldlik ki az elvart hozam mértékét a gazdasagossagi vizsgalathoz, akkor a
miszaki és gazdasagi szempontbol kiemelt beruhdzasi alternativék is kedvezdtlen beruha-
zasként jelennek meg.

Az esettanulmany adatait figyelembevéve azt vizsgaltam, hogy kiilonb6z6 mérteki
diszkontratakat  feltételezve, hogyan alakul az NPV az egyes sajatforras/allami
tamogatas/hitelfelvétel kombindciok esetében, amiket a vizsgalat soran allandonak tekintettem. Az
egyes nettd jelenértékek egy iddpontra diszkontalt pénzdsszegként hatarozzak meg a beruhazas
eredményeként varhato vagyonvaltozas (vagyonndvekedés/vagyoncsokkenés) mértékét.

3.22. sz. tablazat: NPV szamitasok kiilonbozo ,,r” eseten Me.: eFt

NPV NPV alakulasa 45%-os tdmogatis mellett
100% sajat | 45% hitel; | 35% hitel; | 25% hitel; | 15% hitel; | 5% hitel;
forras ese- | 10% sajat | 20% sajat | 30% sajat | 40% sajat | 50% sajat
tén forrés forrés forras forrés forrés
r=20,02 -220 663 247 396 272 923 301 925 323412 346 030
r=0,03 -370 004 166 816 177 030 190 448 196 985 204 720

Megnevezés

r=0,05 -592 318 56 131 41 485 29 583 11 863 -4 590

r=0,06 -675 418 18 470 -6 294 -28 511 -56 100 -82 411
r=20,07 -7144 720 -10 952 -44 596 -75871 -112 118 | -147 087
r=0,1 -893 938 -66 431 -120 945 -173530 | -230116 | -285471

r=0,15 -1031183 | -104 016 -180 714 -255 992 -334 175 | -411 276
Forras: Jenei (2018)

121



10.14751/SZIE.2019.052

A diszkontratak érzékenység vizsgalatanak az eredményeként kapott NPV-ket mas-mas
diszkontrata mellett hataroztam meg (3.22. sz. tablazat). A beruhazas finanszirozasra pénziigyileg
alkalmas, pozitiv eljeli, nettd jelenértékekhez tartozo forraskombinaciok alacsony diszkontratak
mellett fordulnak eld. Ez azt jelenti, hogy ez a beruhazas a tervezett bevételek és kiadasok esetén
(3.19. sz. tablazat) alacsony, 5% alatti (egy kivételével) elvart hozam mellett tériil meg. gy a
beruhdzonak, marmint az onkormanyzatnak kell mérlegelnie, hogy milyen elvarasai lesznek a sajat
toke megtériilésével kapcsolatban, ennél a beruhazasnal.

A gazdasagossagi vizsgalatok szamitasa soran az alacsony elvart hozam alkalmazasanak
indokoltsaga két szempontbol is megalapozott, egyrészt Magyarorszagon az inflacié 3% koriil
alakul (MNB 2018, Inflacios jelentések), illetve az unios finanszirozast beruhazasok koltség-
haszon elemzésének elvégzésekor 4%-os diszkontratat javasol az Eurdpai Bizottsag (GUIDE 2014).

3.7.3 Geotermikus beruhazasokkal kapcsolatos allami szerepvallalas hatasanak
vizsgalata

A kovetkezOkben arra keresem a valaszt, hogy 1étezik-e 6sztonzo erd, és ha igen, akkor milyen
0sztonzd hatas jelenik meg az allam szdmara arra nézve, hogy szerepet vallaljon a geotermikus
energia hasznositasahoz kapcsolodd beruhdzasok tdmogatasaban. A kérdés vizsgalata kiillonos
figyelmet érdemel abbol a szempontbdl, hogy a geotermikus energia hasznositasahoz tarsulo
beruhazasok jelentds kockazattal jarnak, amelyek mérséklését jelentheti az allami jelenlét, és
esetlegesen nagyobb 0sztonz6 hatast gyakorolhat a beruhdzo szamara is az allami tamogatas, az
allami szerepvallalas megléte.
3.7.3.1 A beruhazasok koltségvetési megtériilésének az elemzése

Az éllami szerepvallalas oldalar6l a kordbban vizsgalt allami tdmogatas mellett a beruhdzas
koltségvetési megtériilését vettem figyelembe. A koltsévetési megtériilés vizsgalata soran arra
kerestem a vélaszt, hogy mennyire lehet jovedelmezd az dllam szdmara a beruhazas tdmogatésa.
Az éallam beruhazas utani bevételeként a beruhdzonak a beruhazasbol szarmazoé tobblet adofizetési
kotelezettségét vettem szamitdsba, mig koltségként az induld beruhazéds egyszeri allami
tamogatasanak a mértékét szamoltam el (3.23. sz. tablazat). A tarsasagi adofizetési kotelezettség
mértéke az esettanulmany induld feltételei kozott szerepel, azaz 9%, amit a cash-flow-ban (3.19.
sz. tablazat) figyelembe vettem. A beruhazé esetében az esettanulmany cash-flow-jabol szamitott
egyéni megtériilési ratainak elemzésével mar korabban foglalkoztam (lasd 3.7.2.4. alpontot), a
beruhazo szamara minden esetben pozitiv a megtériilési rata, szamara a tdmogatas igénybevétele
mindenképpen elényds.

Az egyéni és a koltségvetési ratak alakulasat a sajat forras és az allami tdmogatas fliggvényében
vizsgaltam (lasd 3.23. sz. tablazatot). Az egyszeri allami tamogatas mértékét 5%-t6l noveltem
egeészen a 45%-os mértekig, mas kiilsé forrassal nem szamoltam.

A koltségvetés megtériilési ratdira vonatkoz6 szamitisok valamennyi megvizsgalt allami
tamogatasi aranyra negativ értékeket eredményeztek, az 5%-95%-os allami ¢és sajat
forrasosszetétel kivételével (3.23. sz. tablazat 11. 0szlop). Abban az esetben, ha az allami tamogatas
aranya (csekély) 5%-os mértéket képvisel az indulo raforditasbol, akkor az allam szamara 1,02%-
0s megtériilést jelent a beruhazas. Az alacsony megtériilés és a negativ megtériilési ratak oka, hogy
alacsony az adofizetési kotelezettség mértéke (9%) beruhazd szamara, viszont a tamogatas
nagysaga, mint egyszeri induld raforditds jelentds Osszegli, barmelyik tdmogatasi aranyt
vizsgaljuk.
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3.23. sz. tablazat: Egyéni és koltségvetési ratak alakuldsa eltérd sajat forrds — allami tamogatas mértéke

mellett
. i Allami Allami tamogatas
Sajat forras , i Beruhazo egyéni e g .
L, tamogatas , . koltségvetési
mértéke ., netté megtériilési C T
b mértéke eFt- rataja (IRR%) megtériilési rataja
- (]
eFt-ban ban ] (IRR%)
0, 0,
100% 0% 0,82
1293 000 0
0, 0,
5% >% 1,14 1,02
1228 350 64 650
0, 0,
20% 10% 1,48 -2,06
1163 700 129 300
0, 0,
8% L% 1,84 3,77
1 099 050 193 950
0, 0,
80% 20% 2,24 -4,95
1034 400 258 600
0, 0,
5% 25% 2,66 -5,84
969 750 323 250
0, 0,
70% 20% 3,13 -6,56
905 100 387 900
0, 0,
65% 35% 3,65 -7,16
840 450 452 550
0, 0,
60% 40% 4,23 767
775 800 517 200
0, 0,
55% 45% 4,89 812
711 150 581 850

Forras: sajat szamitas

Kovetkezésképpen a geotermikus beruhdzasok tdmogatasa az allam szamara pusztan pénziigyi

szempontbol nem képvisel jelentds megtériilésii beruhdzast, azaz monetaris szempontbol nem
jelenik meg 6sztonz6 hatas az dllami szerepvallalasra nézve. Ugyanakkor megallapithato, hogy az
allami jelenlét az adofizetési kotelezettség megallapitasa révén a beruhdz6 szdmara nem jelent
ellendsztonzo hatast a geotermikus energidba torténd befektetésekre nézve.
3.7.3.2 A beruhazasok effektiv adékulcsanak a vizsgalata

A 3.7.3.1 alpontban igazoltam, hogy a geotermikus energia beruhazashoz ko6t6do, a
beruhazassal kapcsolatos adofizetési kotelezettség nem jelent ellendsztonzd hatast a beruhazas
megvalositdsara nézve. Ennek alatdmasztasara, tovabbi elemzést végeztem. Az esettanulmanyban
szereplé geotermikus beruhazas effektiv adokulcsainak értékeit szamoltam ki, a kiilonb6z6 sajat
forras/tamogatas variaciok esetén.

Az effektiv adokulcsot az aldbbi képlet (PAPKE 1991) segitségével szamoltam ki.

ETR_b‘rutté egyéni megtérilési rita(rg)—nettd egyéni megtérilési rata(ry)

X 100

brutté egyéni megtérilési rata(rg)

Az effektiv addkulcs a beruhdzd bruttd egyéni €s nettd egyéni megtériilési ratdjanak a
kiilonbségét adja meg a bruttd megtériilés szazalékdban kifejezve. A szdmitdsok eredményét a
3.24. sz. tablazat tartalmazza.
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A bruttdé megtériilési ratak (,,A”-val jelolt oszlop) az addzas eldtti eredmény alapjan szamolt
megtériilési ratdk (rg), a nettd megtériilési ratak (,,B”-vel jeldlt oszlop) az addzott eredmény
megtériilési ratai (rn).

Abban az esetben, ha a mutat6 értéke zérus, akkor a két dsszetevd, azaz a bruttd és nettd egyéni
megtériilés, megegyezik, azaz az adofizetés megtériilést csokkentd hatdsa nem jelenik meg. Minél
nagyobb a brutté egyéni és netté egyéni megtériilési rata kozotti eltérés, annal nagyobb hatast
képvisel az allami jelenlét az adofizetés tekintetében.

A megtériilési ratakat (IRR), a sajat forras és az allami tdAmogatas aranyanak valtoztatasa mellett
szamoltam (3.24. sz. tablazat) a korabban mar bemutatott cash-flow kimutatas alapjan. A
tablazatban az allami tAmogatas mértéke tovabbra is 5%-45% kozott valtozik. A bruttd és a nettd
megtériilési rata kiszdmitasa utan az ETR meghatdrozasdhoz a két megtériilési rata kiilonbségét, a
3.24. sz. tablazat 6todik oszlopaban tiintettem fel. Majd a fentebb emlitett képlet alapjan
meghatdroztam az egyes sajat forrds ¢és allami tdmogatas valtozatokhoz kapcsolhatd effektiv
adoratakat.

A szamitdsok eredményei azt mutatjak, hogy nagyon alacsony a két vizsgalt (brutto és a netto)
megtériilési mutatok kozotti eltérés, kovetkezésképpen az effektiv adoratara vonatkozo adatok is
igen alacsony értéket mutatnak (3.24. sz. tablazat hatodik oszlopat).

Az adofizetési kotelezettségre vonatkozo hatast alatamasztjak az effektiv adokulcsot (ETR)
meghatarzo szamitasok. Ezek alapjan megerdsitheté az adoztatas hatasa kapcsan tett feltételezés,
miszerint a beruhdz6 szamara az adofizetési kotelezettség nem jelent ellendsztonzé hatast a
geotermikus energia beruhdzasok megvalositasara nézve.

3.24. sz. tablazat: Brutto egyéni és netto egyéni megtériilési ratik alakulasa eltérd sajat forras — allami
tamogatas mertéke mellett

. ) Allami IRR % IRR % Kilonbség
Sajat forras tamogatas
mértéke eFt- - g ETR
mértéke eFt- A. B. A-B=C
ban
ban
0, 0,
100% 0% 0,88 0,82 0,06 0,06/0,88=0,0682
1293 000 0
0, [
95A) 5 A’ 1[19 1,14 0,05 0,05/1,19=O,0420
1228350 64 650
0, 0,
90% 10% 1[53 1,48 0,05 0,05/1,53=0,0327
1163700 129 300
0, 0,
1099 050 193 950
0, 0,
80% 20% 2,29 2,24 0,05 0,05/2,29=0,0377
1034 400 258 600
0, 0,
75% 25% 2,72 2,66 0,06 0,06/2,72=0,0221
969 750 323 250
0, 0,
70% 30% 319 313 0,06 0,06/3,19=0,0188
905 100 387900
0, 0,
65% 35% 3,7 3,65 0,05 0,05/3,7=0,0135
840450 452 550
0, 0,
60% 40% 428 423 0,05 0,05/4,28=0,0117
775 800 517 200
0, 0,
55% 45% 4,93 4,89 0,04 0,04/4,93=0,0081
711 150 581 850

Forréas: sajat szamitas
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3.7.3.3 Az effektiv tamogatasi rata meghatarozasa
Az effektiv tAmogatasi rata (ESR), tdmogatasi ardny, a beruhazd bruttd egyéni megtériilési
ratajanak (rg = adozas elétti eredmény alapjan szamolt megtériilési rata) és az allami tdmogatas
nélkiili brutté megtériilési rata (r; = a csak sajat forrasbol megvalosuld beruhazas megtériilési
rataja) kiilonbségét adja meg a bruttd egyéni megtériilés szdzalékaban kifejezve.
Az ESR szamitasanak képlete:

ESR __ brutté egyéni megtériilési rata (rg)—témogatés nélkili brutté megtériilési rata (r¢)

10.14751/SZIE.2019.052

x 100

brutté egyéni megtérilési rata (rg)

Az ESR mutatdé nagysdga azt fejezi ki, hogy milyen hatdsa van az allami tdmogatdsnak a
beruhazas megtériilésére. A tamogatasi arany nagysaga attol fliggéen nd, ahogy né a beruhazo

altal igénybe vett tamogatas mértéke (3.25. sz. tablazat és 3.8. sz. abra), ez azt jelenti, hogy az
allami tAmogatés felhasznalasa kedvezden hat a beruhazas megtériilésére. (Megjegyzés: a 3.25. sz.

tablazat utolso oszlopaban a NETR értékeit is feltiintettem.)

3.25. sz. tablazat: Effektiv adokulcs és tamogatdsi rata netto effektiv ado eltéré sajat forras — allami

tamogatas mertéke mellett

g , Allami IRR %
Sajat forras tamogatas
mértéke , g, r r ETR ESR NETR
mértéke g
eFt-ban
eFt-ban
0, 0,
100% 0% 0,88
1293 000 0
o 0
95% 2%l 119 0,042 0,26 -0,22
1228350 64 650
o 0
90% 10% 153 0,033 0,42 -0,39
1163 700 129 300
o 0
85% 15% 1,89 0,027 0,53 -0,50
1099 050 193 950
0, 0,
80% 20% 2,29 0,022 0,62 -0,60
1 034 400 258 600
0, 0,
75% 25% 2,72 0,022 0,68 -0,66
969 750 323 250
0, 0,
70% 30%1 319 0019 | 072 -0,70
905 100 387900
0, 0,
65% 35% 3,7 0,014 0,76 -0,75
840 450 452 550
o 0
60% 40% 4,28 0,012 0,79 -0,78
775 800 517 200
o 0
55% 45% 4,93 0,008 0,82 -0,81
711 150 581 850

Forras: sajat szamitas
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3.8. sz. abra: Az effektiv tiamogatasi rata alakulasa a kiillonbozé mértékii tamogatas esetén
Forras: sajat szamitas
3.7.3.4 Beruhazasok netto6 effektiv adorataja
Az effektiv adokulcs kiszamitasaval igazoltam azt a korabbi feltételezést, hogy az adofizetési
kotelezettségnek nincs ellendsztonzo hatdsa a geotermikus beruhazasok megvaldsitasara nézve.
Az allitasom tovabbi megerdsitése érdekében meghatarozom a netto effektiv adoratat (NETR), az
alabbi képlet segitsé¢gével:
NETR = ETR — ESR,

ahol

— az ESR az effektiv tamogatasi rata,

— aNETR pedig a nett6 effektiv adokulcs.

A NETR azt mutatja meg, hogy milyen az addrendszer és a feltételezett tamogatasi rendszer
egylittes hatdsa a geotermikus beruhdzasokra nézve.

A nettd effektiv rata elemzésével azt vizsgalom, hogy hogyan képes, képes-e egyaltalan az
adofizetési kotelezettség modositani az allami tdmogatasok Osztonzd hatasat. A nettd effektiv
adokulcs (NETR) negativ és poztiv értéket is felvehet.

Ha a NETR > 0, akkor az effektiv adokulcs értéke meghaladja a tamogatési arany értékét.

Ha a NETR < 0, akkor a tamogatas 0sztonzd hatidsa nagyobb, az addztatas ellendsztonzd
hat4saval szemben.

Az altalam vizsgalt beruhazas esetén, valamennyi tamogatasi arany (5%-45%) mellett a NETR
negativ értékeket vesz fel. Ez azt jelenti, hogy az allami tdmogatds igénybevételének 6sztonzd
hatdsa nagyobb, mint az adofizetési kotelezettség ellendsztonzd hatasa (3.9. dabra).
Kovetkezésképpen a netto effektiv adokulcs negativ eldjelli eredményei szintén alatdmasztjak,
hogy az adofizetési kotelezettségnek nincs ellendsztonzd hatdsa a geotermikus beruhdzasokra
nézve.
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3.9. sz. abra: Az effektiv tamogatas (ESR) és a nett6 effektiv adokulcs (NETR) alakulésa kiilonb6z6
mértékii allami tamogatas esetén

Forras: sajat szamitas

3.7.4 A geotermikus beruhazasok tarsadalmi megtériilésének vizsgalata

Az el6z0 fejezetekben a létavértesi geotermikus beruhazas megtériilését elemeztem, a beruhazo
¢s az allam oldalarol. Ebben a fejezetben azt vizsgalom, hogy az esettanulmanyban szerepl6 beru-
hazasnak milyen, a tarsadalom szamara hasznos hatasa lehet. A célbol externaliaként a CO2 kibo-
csajtasanak csokkentését tekintem. Ennek a kedvezo hatasa a kornyezetre és igy a tarsadalomra,
hogy lecsokken a kibocsatott tiveghdzhatasti gdzok mennyisége. A tarsadalomnak ebben az eset-
ben kétféleképpen keletkezik haszna. Az egyik esetben a beruhazas kornyezetében csokken a 1ég-
szennyezés, jobb mindségli lesz a levegd az adott telepiilésen, a masik elonye ennek a beruhdzas-
nak, hogy hozzajarul az allam altal vallalt, meglijul6 energia felhasznalasaval kapcsolatos nemzet-
kozi vallalasok teljesitéséhez.

A koltség-haszon elemzés egyik 1épése a tarsadalmi megtériilés meghatarozasa, melyet a beru-
hazasok elemzése soran alkalmaznak.

A létavértesi geotermikus beruhazas tarsadalmi hatasanak (azaz a CO» gaz kibocsatasanak csok-
kentése) pénzértéken valo kifejezéséhez azt feltételeztem, hogy a széndioxid kvota alkalmas esz-
koz erre. A bevétel becslését az alabbiak szerint végeztem el (3.26. sz. tablazat). Létavértes CO»
kibocsatasi megtakaritasa: 410 536 m3x1,775 kg/m?®, ami 728,7 t/év CO2 jelent.

3.26. sz. tablazat: Becsiilt hosszu tavi CO; kvota bevétel szamitasara vonatkozo adatok

Megnevezés 2020 évig 2021@2@3 Svek :\?ezlfl-(zé(:j?t 2030 év utan
CO; Egységar EUR/t 16,5 20 36 50
Eves kvota bevétel 12 023 EUR/év 14 574 EUR/év | 26 233 EUR/év | 36 435 EUR/év
Eves kvota bevétel 3 718 eFt/év 4 506 eFt/év 8 111 eFt/év 11 266 eFt/év

Forras: 244/2012/EU rendelet I1. melléklet alapjan sajat szamitas
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Az éves kvota bevétellel bovitett pénzaramlas alapjan az adozas elétti eredményt figyelembe
véve meghatarozhatoak, a tarsadalmi netto jelenérték (ENPV), és a tarsadalmi belsé megtériilési
rata (ERR) értékei. A mutatok eredményeit a 3.27. sz. tablazat tartalmazza.

Korabban mar szamoltam azzal a feltevéssel, hogy a beruhazas uniés tdimogatés felhasznalasa-
val épiil meg. Ha ez a feltételezés teljesiil, akkor a beruhazas koltség-haszon elemzésekor, annak
tarsadalmi hatasait is szamba kell venni. A beruhazas ENPV és ERR mutatoinak szamitasadhoz az
Eurodpai Unio tarsadalmi diszkontratat hataroz meg, ami 5% (GUIDE 2014). Ha a 3.27. sz. tablazat-
ban szerepl6 tarsadalmi megtériilési ratakat (ERR) viszonyitjuk az unios ajanlashoz, akkor az el-
mondhato, ha a beruhdzas tamogatasat 5%-45% kozott valtoztatjuk, akkor az ERR a 40% és a 45%
kozotti tamogatasi arany esetén éri el az unios 5%-os tarsadalmi diszkontratat. Az ENPV értékeit
tekintve megallapithato, hogy az 5%-os diszkontrata vagy csak 5% alatti diszkontratak esetén ta-
lalunk pozitiv nett6 jelenértéket. Az 5%-os diszkontrata mellett is csak egy forrdskombinacio6 (az
55% sajat forras, 45% tamogatéas) mellett pozitiv a nettd jelenérték.

3.27. sz. tablazat: A tarsadalmi netto jelenérték és a tarsadalmi megtériilési rata alakulasa a becsiilt CO»
kvota bevétel figyelembevételével

L . Allami
Sajat forras timogatas ENPV eFt-ban
mértéke eFt-| . & ERR %
ban mértéke eFt- r0,02 r0,03 r0,05 r0,06 r0,07 ro,1 r0,15
ban
0, 0,
100% 0% 1,45 -107 212 | -274 654 | -523 654 | -616 576 | -693 994 | -860 279 | -1012 293
1293 000 0
0, 0,
95% >% 1,78 -42 562 | -210004 | -458 991 | -551 926 | -629 344 | -795 629 -947 643
1228 350 64 650
0, 0,
0% 10% 2,12 22088 | -145354 | -394 341 | -487 276 | -564 694 | -730 979 -882 993
1163 700 129 300
0, 0,
85% 15% 2,49 86 738 -80704 | -329691 | -422 626 | -500 044 | -666 329 -818 343
1099 050 193 950
0, 0,
80% 20% 2,89 151388 | -16 054 | -265041 | -357 976 | -435 394 | -601 679 -753 693
1034 400 258 600
0, ()
75% 25%| 333 | 216038 | 48596 |-200391 | -293326 | -370744 | 537029 | -689 043
969 750 323 250
0, 0,
70% 30% 3,81 280688 | 113246 | -135741 | -228 676 | -306 094 | -472 379 -624 393
905 100 387 900
0, 0,
65% 35% 4,35 345338 | 177895 | -71091 | -164 026 | -241 444 | -407 729 -559 743
840 450 452 550
0, 0,
60% 40% 4,94 409 988 | 242 546 -6 441 -99376 | -176 794 | -343 079 -495 093
775 800 517 200
0, 0,
25% 45% 5,6 474 638 | 307 196 58 209 -34726 | -112 144 | -278 429 -430 443
711150 581 850

Forras: sajat szamitas

3.7.4.1 A SROI mutato kiszamitasa

Egy beruhazas tarsadalmi megtériilése a SROI (Social Return on Investment) mutatoval is meg-
hatarozhatdé A mutat6 kiszamitdsanak elve, a koltség-haszon elemzés logikajara épiil, mégis mas
modszernek tekinthetd abbdl a szempontbol, hogy pénzben fejezi ki a 1étrehozott tdrsadalmi érté-
keket (esetleg karokat), igy e modszer segitségével konnyebben értékelhetoek lesznek azok a te-
lepiilési fejlesztések, tarsadalmi befektetések, amelyek hatasat egyébként nagyon nehézkes kimu-
tatni. A SROI mutat6 eredményei, a koltség-haszon elemzés eredményeihez képest tobblet infor-
macioval szolgalnak a beruhazok szamara, akik befektetési dontéseik meghozatalakor szem eldtt
tartjak azokat a kornyezeti hatasokat, amelyek befolyasolhatjak a tarsadalom jolétét az adott beru-
hazéssal kapcsolatban.
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Mutatoként a SROI-t a kovetkezd mddon szamitjak ki:
1. Az adott tarsadalmi hatés jelenértékének meghatarozésa:

tarsadalmi hatas értéke (tarsadalmi hatas értéke)? + o+ (tarsadalmi hatas értéke)t
1+r (1+1)2 (a+r)t

SPV =

ahol
— SPV az adott tarsadalmi hatas jelenértéke,
— I adiszkontrata,
— tazidotartam.
2. Az SROI mutatd szamitasa:
_Spv
SROI = C—O,
ahol
— Co a beruhazas kezdeti raforditasai,
— SROI a beruhazas tarsadalmi megtériilése.
3. A nettd6 NSROI mutat6 kiszamitasa:

SNPV = SPV — C,,

SNPV
NSROI =———,

0

ahol

— SNPV a tarsadalmi hatas nett6 jelenértéke,

— NSROI a beruhézas nett6 tarsadalmi megtériilése.

A SROI mutat6 egy ardnyszam, ami azt jelenti, hogy egy forint beruhdzés mennyi tarsadalmi
értéket teremt forintban kifejezve.

A fenti képlet kiszamitasahoz sziikséges a megfelel6 ,,r”” diszkontrata kivalasztasa, illetve hogy
az elemzéshez kivalasztott tarsadalmi hatashoz pénzértéket lehessen rendelni.

A korabban mar vizsgalt Iétavértesi esettanulmanyban szerepld projekt SROI mutatdjanak ki-
szamitasahoz a kovetkez6 adatokat vettem figyelembe:

— A jelenérték szamitashoz a kvota bevételekkel modositott cash-flow-ban szereplé adozas

eldtti eredménnyel szamoltam.

— A beruhazas futam ideje t = 30 év.

— A szamitashoz hasznalt diszkontrata r = 3% megegyezik az eredeti cash-flow diszkontrata-

javal.

— A beruhazas kezdeti koltségei Co = 1 293 000 eFt.

A felhasznalt adatok alapjan a kovetkezd eredményekre jutottam:

— A beruhazas tarsadalmi jelenértéke SPV = 1 018 224 eFt.

— A tarsadalmi megtériilés SROI = 0,79 Ft.

— Tarsadalmi nettd jelenérték SNPV = — 274 776 eFt.

A SROI eredménye azt mutatja, hogy egy forint befektetés 0,79 Ft tarsadalmi értéket teremt
pénzben kifejezve. Azonban tovabbi elemzéshez, kovetkeztetések levondsdhoz 6nmagaban a
SROI mutat6é nem alkalmas. Ez egy aranyszam, ami egy beruhdzas pénziigyi, tarsadalmi, gazda-
sagossagi vizsgalatahoz kiegészitd informaciokat ad. A beruhazok szamara sziikséges annak hang-
stlyozasa, hogy egy beruhazasi dontés meghozatalakor az adott projekt megtériilésre vonatkozo
informaciokkal egyiitt vegyék figyelembe a tarsadalmi hatasok értékelésére szant mutatokat.
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3.7.5 Geotermikus beruhazasokkal kapcsolatos pénziigyi kockazat vizsgalata
A geotermikus beruhazasok megvalositasa jelentds induld raforditast igényel. A kezd6 toke-
sziikséglet mérséklésére lehet megoldas az allami szerepvallalas jelenléte kozvetlen pénziigyi ta-
mogatés formajaban, mint példdul a vissza nem téritendd allami tdmogatés biztositasa, vagy ado-
terhet mérsékld intézkedések bevezetése. Az allami beavatkozas kdzvetett formaban is megvalé-
sulhat példaul a pénzpiacon keresztiil. Ugyanakkor az allami szerepvallalas nélkiil elsdsorban a
pénzpiac jelenthet megoldast a geotermikus beruhazasok megvaldsitasat igénylé megfeleld toke-
sziikséglet biztositasahoz. A kdvetkezdkben arra keresem a valaszt, hogy a pénzpiaci hitel igény-
bevétele milyen hatassal van a beruhazas pénzaramléasara €s a beruhazas megtériilésére nézve, ne-
vezetesen a belsd megtériilési ratara és a beruhdzas nettd jelenértékére. A pénzpiaci hitel hatasat
két forméban vizsgaltam:
— aberuhdzas indul6 raforditasat a beruhazo sajat forras és pénzpiaci hitel adott kombinacio-
jéval fedezi;
— a beruhazas indul6 raforditasat a beruhdzo sajat forrés, allami tAmogatas adott mértéke és
pénzpiaci hitel kombinacidjaval fedezi.
3.7.5.1 Valtozé mértékii pénzpiaci hitel igénybevételének érzékenységi vizsgalata
A pénzpiaci hitel igénybevételét 4,18%-o0s pénzpiaci kamatlab mellett vettem figyelembe, te-
kintettel arra, hogy korabban az esettanulmanyban az MFB Zrt. altal kinalt, kedvezményes kama-
tozasu hitellel szamoltam.

3.28. sz. tablazat: A belsé megtériilési ratik és a netto jelenértékek alakulasa eltérd sajat forras — pénzpi-
aci hitel meértéke mellett

e | Mitel | o NPV (sajét forras+hitel)
mértéke
ban r0,02 r0,03 r0,05 r0,06 r0,07 10,1 r0,15
100% 0%
1293 300 0
95% 5%
1228350 64650 235820 | -377 130 | -586 440 | -664 261 | -728937 |-867321| -993126
90% 10%] e
1163 700 129 300 245509 | -379 629 | -577 230 | -650 270 | -741742 | -839202| -954370
85% 15%| 0 46
1099 050 193 950 258438 | -384 864 | -569 986 | -637 950 | -693 968 | -811966 | -916 025
80% 20%| 2
1034 400 258 600 262066 | -381729 | -555924 | -619460 | -671603 | -780536| -875016
75% 2% 1
969 750 323250 279925 | -391403 | -552 267 | -610361 | -657721 |-755380| -837842
70% 0% 00
905 100 387 900 -296 932 | -400 476 | -548 438 | -601271 | -644008 |-730778| -801618
65% 5% o1
840 450 452 550 -308927 | -404 820 | -540 365 | -588 144 | -626446 |-702795 | -762 564
60% 40%| 3¢
775 800 517 200 -321564 | -409 822 | -532 969 | -575701 | -609573 |-675508 | -724203
55% 45%] o o6
711150 581850 -334454 | -415034 | -525 719 | -563380 | -592802 |-648281| -685866

Forras: sajat szamitas

Vizsgalatban a hitel és sajat forras aranya az induld 5%-95%-os aranytol 5-5-szazalékponttal
emelkedett (mig a sajat forras annak megfeleléen csokkent), egészen a 45%-55%-os aranyt képvi-
sel6 kombinacidig (3.28. sz. tablazat). A nett6 jelenértékre vonatkozd szamitasok alapjan megal-
lapithatd, hogy a vizsgalt diszkontratak mellett nem érhet el pozitiv nett6 jelenértéket a beruhazo.
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Az adatok alapjan lathato, hogy a sajat forrds — pénzpiaci hitel adott kombinacioja mellett, ha a
diszkontratdk emelkednek, akkor a nettd jelenérték csokken. Ugyanakkor, ha a hitel mértéke emel-
kedik, akkor adott diszkontrata (azaz egy adott kiiszobérték) felett a nettd jelenérték nd, mig az
emlitett kiiszobérték alatt csokken (3.10. abra).

0

5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45%
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3.10. abra: A nett6 jelenértékek alakuldsa eltérd sajat forras — pénzpiaci hitel mértéke és eltérd diszkont-
rata mellett
Forras: sajat szamitas

A kovetkezokben arra keresem a valaszt, hogy hogyan alakul a beruhdzas pénzaramlasanak a
diszkontratara vonatkoz6 érzékenysége eltérd sajat forras és pénzpiaci hitel portfolio mellett 5%
vagy az 5% feletti diszkontrata esetén. A vizsgélathoz tobbvaltozos regresszids vizsgalatokat vé-
geztem, a felallitott modellben a nettd jelenérték alakuldsa a fliggd valtozo, mig a diszkontrata és
a hitel szazalékos mértéke jelent meg fiiggetlen valtozoként. A tobbvaltozds modell felallitasa ese-
tében linearis, polinomialis és exponencialis fliggvénykapcsolatot is vizsgaltam rendre 30-30 be-
meneti érték mellett. A linedris és a logaritmizalt formara alkalmazott linearis regressziora vonat-
kozo, a modell josagat tiikkrozé mutatdok kozott nem mutatkozott nagy eltérés, igy a tovabbi vizs-
galatokhoz a tobbvaltozos linedris format valasztottam.

3.29. sz. tabladzat: A netto jelenértékre vonatkozo regresszios vizsgalat leiro statisztikdja

Lineéris Hatvany fiiggvény
Modell | NPV =B, + B, -r + B, - hitel aranya I[gNPV =lgB, + B, lgr+p,"
lg hitel aranya
Becslés | NPV = —554025 — 27307,3 -r + [gNPV = 6,391 + 0,546 - lgr —
4150,88 - hitel aranya 0,045 - lg hitel aranya
t érték (-16,82) (9,14) (24,98) (-2,18)
R? 0,897 0,913

Forras: sajat szamitas

131



10.14751/SZIE.2019.052

A linedris modellre vonatkozo6 t értékek mellett 95%-0s megbizhatdsagi szinten elutasithato a
nullhipotézis, amely szerint a fiiggetlen valtozok egyiitthatoi kiilonbdznek nullatol, amit a 95%-0s
szintre meghatarozott konfidencia intervallum is alatamaszt. A pénzpiaci kockazatot tiikr6zo toke
alternativa koltségének egy szdzalékpontos valtozasa esetén a beruhdzas nettd jelenértéke 27 307,3
eFt-tal csokken (3.29. tablazat) minden egyéb valtozatlansaga mellett, ha a diszkontrata az emlitett
kiiszobértéket (5%) eléri vagy annal nagyobb értéket vesz fol.

A beruhazas belsé megtériilési rataja csokken, ha a pénzpiaci hitel — sajat forras kombindcioban
a hitel aranya emelkedik. Ha azt tételezziik fel, hogy a belsé megtériilési rata, mint fiiggd valtozo
¢s a hitel szazalékos aranya az indul6 raforditasban, mint fliggetlen valtozé kapcsolatat leiré mo-
dell linearis adott hitelkamatlab mellett, akkor a bels6 megtériilési ratara vonatkozé regresszios
modell becslése alapjan, ha a pénzpiaci hitel ardnya 5 szazalékponttal emelkedik, a beruhazas belsd
megtériilési rataja 0,158 szazalékponttal csokken minden egyéb valtozatlansaga mellett (3.11. sz.
abra). A becsiilt belsd megtériilési rata adatai alapjan 29%-os piaci hitel és 71%-o0s sajat forras
arany mellett még pozitiv a belsd megtériilési rata értéke, bar alig haladja meg a zérus értéket.
Azonban ha az emlitett ardnyrdl 1 szédzalékponttal emelkedik a hitel ardnya a portfolioban, akkor
mar a belsé megtériilési rata értéke negativ lesz. Mind a szamitdsok és a becslések eredményei azt
mutatjak, hogy ha az indulo raforditas 100%-os 6nerdbdl finanszirozott, akkor a beruhazas belsd
megtériilési rataja nem éri el az 1%-ot (0,82%, 0,92%).
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3.11. sz. abra: A geotermikus beruhdzas szamitott €s becsiilt belsé megtériilési ratdjanak alakulasa eltérd

sajat forras — pénzpiaci hitel mértéke mellett
Forras: sajat szamitas

3.30. sz. tdbldzat: Osszesitd tabldzat

Linedris
Modell IRR = B, + B, hitel aranya
Becslés IRR = 0,9297 — 3,1633 hitel aradnya
o (0,0394) (-0,1404)
t érték (23,54104) (-22,5366)
R? 0,986405

Forras: sajat szamitas
3.7.5.2 A belsé megtériilési rata hitelkamatlab szerinti rugalmassagi egyiitthatéja
A pénzpiaci kockazatok vizsgalatdhoz sziikséges elemezni a hitelkamatlab valtozadsdnak meg-
tériilését befolyasolo hatasat, azaz ha a pénzpiaci hitel kamatlaba valtozik, akkor hogyan alakulnak
a beruhazas megtériilési mutatoi, mennyire €érzékeny a beruhazas az emlitett kamatlab valtozasara
nézve. A kdvetkezOkben a belsé megtériilési rata hitelkamatlab szerinti rugalmassagi egyiitthatgjat
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vizsgaljuk, és egyben arra keresem a valaszt, hogy ha a hitelkamatlab értéke 1 szazalékkal emel-
kedik, akkor hogyan valtozik a beruhazas belsé megtériilési rataja eltéré nagysagu hitel és sajat-
forras kombinaci6 mellett, mikozben minden egyéb valtozatlan.

A bels6 megtériilési rata hitelkamatlab szerinti rugalmassagi egyiitthatdjanak a meghatarozasa
soran feltételezziik, hogy a beruhazoé az egyszeri indul6 raforditasi 6sszeg fedezésére 45%-os al-
lami tAmogatdsban részesiil, a finanszirozashoz sziikséges 0sszeg tovabbi 55%-a eltérd aranyt sa-
jat forras ¢€s hitel kombinaciojaként adhaté meg. Az alland6 nagysagu allami timogatassal €és adott
sajat forras — hitel kombinacidjaval finanszirozott beruhazas belsé megtériilési rataja a hitelkamat-
1ab emelkedése mellett csokken, az 50%-os sajat forras és 5%-os hitel finanszirozasi portfolio ki-
vételével (3.31. sz. tablazat, 3.12. sz. abra). Ugyanakkor alland6 nagysagu hitelkamatlab vizsgalata
soran a hitel mértékének az emelkedése mellett a belsé megtériilési rata nagysaga 8%, valamint
8% feletti hitel kamatlab esetén csokken, mig 8%-os hitelkamatlab alatt a valtozas egyértelmii
(3.31. sz. tablazat).

A beruhazas belsé megtériilési ratajanak (IRR) hitelkamatlab (r) szerinti rugalmassagi egyiitt-
hat6jat a kovetkezdképpen definidljuk:

€IRRr = ZER
g dr IRR

A belsé megtériilési rata rugalmassagi egyiitthatdja segitségével meghatarozhatd a beruhdzas

rrrrr

a kamatlab egy szazalékos valtozasa mellett. A szamitasok eredményeit a 3.12. sz. dbran mutatom
be.

3.31. sz. tabldzat: A beruhdzas egyéni belsé megtériilési ratdja (IRR) dllandé 45%-os tamogatds és eltérd
mértékii sajat forras — hitel finanszirozasa, valamint eltérd hitelkamatlab mellett

45% allandé mértékii Pénzpiaci hitelkamatlab

allami timogatas 4.18% 6% 8% 10% 1506
10"2)158025;3:?% 6.60% | 423% | 198% |-0,08% | -4,04%
200/‘:’ 5;2‘; ;iﬁims 585% | 449% | 2,58% | 155% | -1,76%
300; 5;2] ;iﬁims 548% | 467% | 378% | 2,60% | 0,53%
400; 55021 ;iﬁims 516% | 4,64% | 419% | 373% | 2,50%
SO%SZ;j';titfo'rrés 491% | 452% | 459% | 446% | 4,09%

Forras: Sajat szamitas

A rugalmassagi egyiitthato szamitasdhoz egyvaltozos regresszidval becsiiltem a belsé megtérii-
1ési rata és a hitelkamatlab, mint fiiggetlen valtoz6 kozotti kapcsolatot leird fliggvényeket. Para-
bolikus ¢€s linearis fliggvényt feltételezé modell esetén kapjuk a legjobb illeszkedést (3.32. sz. tab-
lazat). A kovetkeztetéseket a linedris regressziora vonatkozo modellre hatarozom meg (IRR =

Bo— P17 +u).
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8 1 m 4,18% hitelkamat

W 6% hitelkamat

8% hitelkamat

W 10% hitelkamat

m 15% hitelkamat

5% hitel

15% hitel

25% hitel

35% hitel

45% hitel

3.12

. 8z. abra: A beruhazas egyéni belsé megtériilési rataja allando 45%-os tdmogatas €s eltérd mértéki

sajat forras — hitel finanszirozasa, valamint eltér hitelkamatlab mellett

Forras: Sajat szamitas

3.32. sz. tablazat: A beruhdzas egyéni belsé megtériilési ratdjara, mint fiiggd valtozo és a kiilonbozd hi-
telkamatlab, mint fiiggetlen valtozo kapcsolatdara vonatkozo linedris regresszio statisztikaja

Regresszios Hitel mértéke (%)

statisztika 5% 15% 25% 35% 45%

r-négyzet 0,8811 0,9991 0,9970 0,9930 0,9874

Standard hiba 0,1170 0,0339 0,1205 0,2808 0,5281
Bo 5,0851 6,1407 7,4108 8,5787 10,1342
B1 -0,0661 -0,2427 -0,4630 -0,6990 -0,9722

t érték B 38,5344 160,1636 54,5223 27,0798 17,0144

térték B, -4,7142 -59,5712 -32,0469 -20,7572 -15,3552

Forras: Sajat szamitas
A rugalmassagi vizsgalat eredményei alapjan az alabbi megallapitasok tehetdek:

1. Abban az esetben, ha a beruhaz6 45%-os allami tamogatéassal és meghatarozott sajat forras
— hitelfelvétel kombinacidja mellett finanszirozza a beruhazast, valamint a beruh4dzas meg-
tértl eltérd hitelkamatlab szintek mellett, akkor a belsd megtériilési rata kamatlab szerinti
rugalmassagi egyiitthatoja negativ (3.14. sz. abra). Ebben az esetben, a mutatd abszolut

értéke alapjan harom csoport kiilonithetd, el, azaz
|€/rrr| > 1,az IRR a hitelkamatlab szerint rugalmas,
|e;rrr| = 1,az IRR a hitelkamatlab szerint egységnyi rugalmassagu,

|£,RR'r| < 1,az IRR a hitelkamatlab szerint rugalmatlan.

2. Abban az esetben, ha a beruhazas nem tériil meg, azaz az IRR negativ értékei mellett az
rugalmassagi egyiitthat6 értéke pozitiv. Az alacsony mértékii hitelfelvétel (5%) esetén a
belsé megtériilési rata rugalmassagi egyiitthatojanak abszolut értéke alacsonyabb egynél,
azaz az IRR rugalmatlan a hitelkamatlab valtozasara nézve, valamint allandosul6 negativ
kapcsolat adhato meg a hitelkamatlab szazalékos valtozasa és az IRR szazalékos valtozasa
kozott (3.14. sz. abra). Ugyanakkor megtériilé beruhazasra nézve a finanszirozasi portfoli-
oban a hitel aranyanak a ndvelése esetén a rugalmassagi egylitthatd mértéke emelkedik, és
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a kapcsolat rugalmassé valik a Zﬁ—; értéket kdvetden, azaz, az azt meghalado hitelkamatlab
‘P1

esetén, ahol B, és [, a linearis regresszio paraméterei.

IRR=ﬁ0—,31'T,

_ r
Errr = —P1° Bo—Brr

IRR (hitelkamatldb szerinti) rugalmassdgi egyitthatéja
W 25% W 15% 5%

16,00 7~
14,00 +°
12,00 +°
10,00 +°
8,00 +
6,00 +

4,00 1 L

2,00 +°

Dnnmn—"——aﬁ-h—hh&—L—LL >
' 6 7 B 9 10 11 12 13 14 15

1 2 3 4 5

hitelkamatldb (%)

3.13. sz. abra: A beruhazas egyéni bels6 megtériilési ratajanak hitelkamatlab szerinti rugalmassagi egytitt-
hatojanak abszolut értéke, allandd 45%-o0s tdmogatas és eltéré mértéki hitel finanszirozasa (5%, 15%,
25%), valamint eltér6 hitelkamatlab mellett (a részleges adatsor alapjan)

Forras: Sajat szamitas

IRR (hitelkamatldb szerinti) rugalmassdgi egyitthatdja

15.00 —f—A5% =350 =—e—25% =——=—15% %

5,00

P ———
1 2 3 4 5
5,00

1 14 15 .
5, \Qnauab (%)
-15,00 \
-25,00
-35,00

-45,00

3.14. sz. abra: A beruhazas egyéni bels6 megtériilési ratdjanak hitelkamatlab szerinti rugalmassagi egyflitt-
hatdja, allandd 45%-os tdmogatas és eltéré mértéki hitelfinanszirozasi feltétel, valamint eltérd hitelka-
matlab mellett (a teljes adatsor alapjan)

3. Abban az esetben, ha a hitelfelvétel nagysaga a finanszirozasi portfélioban minden egyéb
valtozatlansaga mellett emelkedik, akkor a rugalmassagi egylitthaté abszolut értéke is
emelkedik, ami azt jelenti, hogy rentabilis beruhdzas esetén az eladoésodassal nd a hitelka-
matlab emelkedésébdl eredd pénziigyi kockazat a beruhdzas megtériilésére nézve (3.13. és
3.14. sz. abrak).
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4. Megtériil6 beruhazas esetén a hitelkamatlab emelkedése mellett n6 a rugalmassagi egyiitt-
hat6 abszolut értéken, azaz a hitelkamatlab valtozasdnak hatasa annak magasabb értéke
mellett nagyobb a megtériilésre nézve (3.14. sz. abra).

addsodas mértéke, akkor a beruhdzas megtériilését érintd hitelkamatldb megvaltozasabol eredd

kockézati hatds is nagyobb, valamint a hitelkamatlab emelkedésébdl eredd rentabilis beruhazas

megtériilését csokkentd hatds a kamatlab magasabb szintjérdl torténd elmozdulas esetén nagyobb.
Forrés: Sajat szdmitas

3.7.5.3 A hitelkamatlab és diszkontrata valtozasanak, valamint eltéré nagysagu hitel, azaz

eladosodas hatasa a beruhazas megtériilésére nézve

A geotermikus beruhazasok megtériilését, szamos miiszaki és gazdasagi kockazati tényezo be-
folyasolhatja, mindezek mellett a geoldgiai kockazatok a megujuld energia beruhazasokat érintd
azon specifikus kockézatok csoportjaba tartoznak, amelyek valdjaban a természeti kdrnyezethez
tarsulo kockazati tényezOk, tekintettel arra, hogy a természeti kornyezet adta lehetdségekbdl, vagy
azok hianyéabol, valamint a természeti kdrnyezet megvaltozasabol erednek. A gazdasagi kockaza-
tok egyik csoportjaba tartoznak a kiilsé kornyezethez, a pénzpiachoz kotédo kockazatok, ame-
lyekre a beruhazénak egyaltalan nem lehet befolyasa, vagy azokra csak csekély befolyassal birhat,
de amelyekkel a beruh4zéas soran mindenképpen szamolni kell. A beruhdzasokat érinté gazdasagi
kockazatokon beliil kiemelt jelentdségii a gazdasagi kornyezet adta lehetdségek, és annak megval-
tozasabol eredd hatdsok, nevezetesen a pénzpiaci kondicidk valtozasabol, valamint az intézményi
kornyezet valtozasabol eredd hatdsoknak a vizsgéalata. Az emlitett kockéazati csoportba tartozik a
beruhazas finanszirozdsdhoz sziikséges 0sszeg rendelkezésre allasanak a biztositasa, tekintettel
arra, hogy ha nem all rendelkezésre a szlikséges toke, akkor kiilsé forras bevonasara, azaz pl. al-
lami tdmogatas igénylésére, hitelfelvételére lehet sziikség. A hitel dsszegének az elérhetdsége, a
hitelhez tarsuld hitelkamatlab megvaltozasa mindenképpen befolyéssal van a beruhazas jovedel-
mez0ségeére nézve. A kovetkezOkben megvizsgalom, hogy hogyan alakul a beruhdzas jovedelme-
z8sége a beruhazd szempontjabodl, azaz hogyan alakul a beruhdzas nett6 jelenértéke eltérd hitel-
Osszeg, hitelkamatlab, és a nettd jelenérték szamitasanal alkalmazott eltéré diszkontrata fliggve-
nyében.

A vizsgalathoz feltételezzem, hogy a beruhdz6 45%-os vissza nem téritendd allami tamogatas-
finanszirozasra. A nett6 jelenérték és a hitel mértékére, a hitelkamatlabra, valamint a diszkontra-
tara vonatkoz6 kapcsolat vizsgalatdhoz rendre minden valtozohoz 175 db értéket rendeltem, azaz
Osszesen 700 db megfigyelési értékkel rendelkezem a kordbban mar ismertetett szamitasok alap-
jan. A fliggvény specifikalasa soran linearis, és log-linearis fiiggvénykapcsolatot tételezek fel,
amelyeknél a beruhdzas netto jelenértéke (NPV), mint fiiggd valtozd, mig a hitel mérteke (Hm),
a hitelkamatlab (r3,) és diszkontrata (1), mint fliggetlen valtozok szerepeltek.

NPV = Bo+ i -Hm+ Ly -1 + f3 14 + u;.

Az els6 modell esetén az Gsszes megfigyelt értéket figyelembe vettem. A masodik modellnél
korlatoztam az adatok szamat, tekintettel arra, hogy vizsgalataimat igyekeztem a megtériilé, azaz
pozitiv nettd jelenértékii esetekre korlatozni, azaz a masodik modellben az 5% és az 5% alatti
diszkontrata mellett kapott értékek szerepelnek. A szétvalasztast az indokolta, hogy a log-linearis
modellnél csak a megtériild beruhazasi lehetdségek vethetdk szamitasba:

NPV — ﬁo .Hmﬁl -rhﬁz . rdﬁ3 . ul’
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log NPV = logfy + f1 -logHm + 5, -log 1, + B3 - logr, + logu;.

Az 5% vagy az alatti diszkontrataval meghatarozott nettd jelenérték, mint fiiggetlen valtozo,
linaris és a log-linaris modelljeire késziilt becslések 95%-os szinten megbizhatd eredményeket
adtak. Ugyanakkor meg kell allapitanom, hogy a linearis modellek illeszkedése megbizhatobbnak
bizonyult a logaritmizalt modellhez képest (3.33., 3.34. és 3.35. sz. tablazatok).

A linearis modell 95%-0s megbizhatosagi szinten jobb illeszkedést kapunk, ha a vizsgalatot az
adatok két csoportjara végeztem. A determinacios egylitthatora vonatkoz6, valamint az F-probara
¢és t-probara (parcialis probara) vonatkoz6 eredmények alapjan megallapithatom, hogy a vart ne-
gativ kapcsolat igazolhat6 a fliggd valtozo és az egyes a fliggetlen valtozok kozott. A hitel mérté-
kének 10 szazalékponttal torténd emelése esetén a netto jelenérték 64 088 eFt-tal csokken minden
egyeb paraméter valtozatlansaganak feltételezése mellett (3.33. sz. tdblazat). Ugyanakkor a toke
alternativa koltségének, mint diszkontratanak egy szézalékpontos emelkedése a nettd jelenértékre
vonatkozo csokkentd hatasa nagyobb (73 352 eFt), mint amit a hitelkamatlab 1 szazalékpontos
emelkedése sordn kapnank (35 947 eFt), minden egyéb valtozatlansdga mellett. A linearis modell
illeszkedése gyengébb a nem jovedelmezd beruhdzasokra nézve, tovabba megallapithato, hogy a
pénzpiaci kockazatot reprezentald hitel mértékének a hitelkamatlabnak €s a diszkontrata valtoza-
sdnak a hatésa kisebb a beruhazas nett6 jelenértékére nézve a jovedelmezd beruhdzasokat érintd
hatasok 6sszehasonlitdsaban.

A hitel mértékének a nettd jelenértékre vonatkozo rugalmassagi egyiitthatojanak az abszolut
értéke a hitel emelkedése mellett nd, ami azt jelenti, hogy a hitelfelvétel valtozasanak a beruhazas
jovedelmezdségre vonatkozo hatasa nd a hitelosszeg emelkedése mellett.

_'81 .

Hm
Bo+B1- Hm+Pyrp+PB3 g

ENPV,HM =

A diszkontrata NPV-re vonatkoz6 rugalmassagi egyiitthatoja megtériild beruhazas esetén emel-
kedik a diszkontrata emelkedése mellett, valamint a diszkontrata megvaltozasabol eredd jovedel-
mez0séget csOkkentd hatds a hitel nagyobb mértéke mellett erésebben érvényesiil, mint alacso-
nyabb hitelszint mellett.

3.33. sz. tablazat. Rentadbilis beruhdzas netto jelenértékére, mint fiiggd valtozo és a hitel nagysaga, a hi-
telkamatlab, valamint a toke alternativa kéltsége, mint diszkontrata (fiiggetlen valtozok) kapcsolatara vo-
natkozo linearis regresszio statisztikdja

Regresszios statisztika
r-négyzet 0,8232 | Korrigalt 0,8158 | Standard 88540,71
r-négyzet hiba
Koefficiensek | Standard | ¢ érték
hiba

konstans 726736,7 41690 | 17,4319
Hm -6408,79 | 722,9318 -8,865

T -35946,8 | 2740,858 | -13,1151

Ty -73351,7 | 8197,277 | -8,9483

Forras: Sajat szamitas
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A toke alternativa koltségének, mint diszkontratanak a megvaltozasabol szarmazd, a rentébilis
beruhazas jovedelmezdségére gyakorolt hatdsa erdsebben érvényesiil a hitelkamatlab megvaltoza-
sabol szarmazo hatashoz képest, minden egy¢b valtozatlansaga mellett. Nevezetesen a diszkont-
rata egy szazalékpontos emelkedése soran a beruhazas nett6 jelenérték csokkenésének a mértéke
meghaladja a hitelkamatlab egy szézalé¢kpontos megvaltozasabol eredd csokkenés mértékét.
Ugyanakkor a hitel mértékének a nettd jelenértékre vonatkozd rugalmassagi egyiitthatojanak az
abszolut értéke a hitel emelkedése mellett n6, ami azt jelenti, hogy a hitelfelvétel valtozasanak a
beruhazas jovedelmezdségre vonatkozo hatasa nd a hitelosszeg emelkedése mellett. A diszkontrata
NPV-re vonatkozo6 rugalmassagi egyiitthatoja megtériilé beruhézas esetén emelkedik a diszkont-
rata emelkedése mellett, valamint a diszkontrata megvaltozasabol eredd jovedelmezdséget csok-
kentd hatas a hitel nagyobb mértéke mellett er6sebben érvényesiil, mint alacsonyabb hitelszint
mellett.

3.34. sz. tablazat. A pozitiv netto jelenértekii beruhazas netto jelenértékere, mint fiiggd valtozo és a hitel
nagysaga, a hitelkamatlab, valamint a toke alternativa koltsége, mint diszkontrata (fliggetlen valtozok)
kapcsolatara vonatkozo 10g-linearis regresszio statisztikaja

Regresszios statisztika

r-négyzet 0,7183 | Korrigalt 0,6949 | Standard 0,1964
r-négyzet hiba

Koefficiensek | Standard t érték

hiba
konstans 7,2232 0,2848 | 25,3668
Hm -0,4203 0,1003 | -4,1892
Th -0,9319 | 0,211307 | -4,4105
Tq -2,0297 0,2426 | -8,3661

Forras: Sajat szamitas

3.35. sz. tablazat A beruhdzas netto jelenértekének hitel mértéke és eltérd diszkontrata szerinti rugalmas-
sagi egyiitthatojanak abszolut értéke, allando 45%-os tamogatas, valamint a hitelkamatlab adott (4,18%-
0s) szintje mellett

Diszkontrata
2% 3%
Hitel mer- ENPVHm | ENPVHm
téke (%) ’ ’

5 -0,3688 | -0,6784

15 -0,4397 | -0,8454

25 -0,5442 | -1,1216

35 -0,714 | -1,6656

45 -1,0376 | -3,2347

Forras: Sajat szamitas
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4. EREDMENYEK

Az Anyag és modszer (3.) fejezetben, a geotermikus beruhazast, a hatosagi eljarasokat, a koc-
kazatokat és azok kezelését ismertettem, tovabba elvégeztem a SWOT-elemzés és a geotermikus
beruhazasok finanszirozasanak és megtériilésének elemzését, végezetiil az egyes fejezetekben a
vizsgalatok utan az adott kérdéskorok szerteagazo jellegére valo tekintettel azonnal bemutattam
az elért eredményeket. Ezért az Eredmények (4.) fejezetben a vizsgalatok eredményeit kivonatos
formaban ismertetem.

4.1 A geotermikus beruhazasok hatosagi és jogi szabalyozasanak vizsga-
lat

A geotermikus hdt hasznosito beruhazasok létesitésének és miikodtetésének az érdekében a be-
ruhazo koteles tobb engedélyezési eljarast meginditani. Az ilyen tipust energetikai beruhdzasok
1étesitéséhez és miikodtetéséhez kapcesolodo engedélyezési eljarasokat a hatalyos torvények €s ren-
deletek alapjan vizsgaltam at. Arra kerestem a valaszt, hogy egy geotermikus beruhdzas megvalo-
sitdsanak folyamatat hogyan befolyasoljak az érvényben 1évd hatdsagi engedélyeztetési eljarasok.

Osszegytijtottem a kiilonboz6 engedélyezési eljarasok tipusait, amelyek egy geotermikus beru-
hazas megvalositasa soran felmeriilnek. Ehhez hozzarendeltem azokat a hatosadgokat, amelyekhez
a kiilonb6z6 engedélyezési kérelmeket kell beadni, €és ahol a folyamat végén kiadjak az engedé-
lyeket. A jogi szabalyok meghatarozzak a hatosagok iigyintézésének az idejét, melyeket a hatdsa-
gok mellett soroltam fel, az egyes engedélyezési eljarasokhoz kiilonb6z6 idétartamok tartoznak.

Az ligyintézési id6 mellett jogilag szabalyozott, hogy a hatdsagoknak milyen 6sszegli eljarasi
dijat fizet meg a kérelmez0d. Ezeket a dijakat kiilon-kiilon minden egyes kérelem esetében az adott
hat6sagnak kell megfizetni. Minden egyes hatdsag esetében az dsszeg nagysagrendje és az eljarasi
dijak vetitési alapja mas és mas. Van, ahol egydsszegli dijakat kell fizetni, megint mashol a léte-
sitmény valamilyen paramétere pl. a 1étesitmény teljesitménye alapjan kell fizetni az eljaras dijait.

Az eljarasok eredményeként a hatosagok engedélyeket adnak ki, melyek birtokaban vagy egy
ujabb eljarast indit el a beruhazo, vagy a beruhazas megvaldsitasa folyik tovabb engedéllyel ala-
tamasztott torvényes keretek kozott.

A sziikséges engedélyek beszerzése egy geotermikus beruhazas létesitése esetén bonyolult fo-
lyamat, magas adminisztracios koltséggel jaro, tobblépcsds engedélyeztetési eljarasokat kell telje-
sitenie a beruhazonak. A nehezen atlathatd hatosagi ligyintézések miatt egy-egy beruhazas meg-
valositasi ideje hosszabba valik, hiszen a beruhazas elékészitésének iddigénye megnd, €s a beru-
hazas kivitelezése elhuzodhat.

A vizsgalatok alapjan, a kovetkezd megallapitasokat teszem:

— A szabalyozésban ellentmondas nincs, €s nincs olyan teriilet, vagy tevékenység, amit ne

fedne le a hatdsagi szabalyozas.

— Az egyes engedély kérelmek egymadsra épiilnek, egymas feltételeként jelennek meg a hato-

sagi eljarasi folyamatban. Az egyes engedély kérelmek sorrendje térvényileg szabalyozott.
A sorrendben elébb 1évo kérelmet elobb kell beadni, illetve a korabban megszerzett enge-
délyek birtokaban lehet a kovetkezd engedélyezési eljarast elinditani.

— Az eljaras bonyolult, hosszadalmas rendszer, ami a megvalositast lassitja. Ezért egy, a meg-

Ujulo energia felhasznalasat szabalyozo torvényt kellene megalkotni, amely szabalyozna és
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keretbe foglalna a megtijuld energia beruhdzéasok létesitésének ¢s mikodtetésének a feltét-
eleit. Ezaltal az energiaszektor ezen szegmensében a beruhdzok, termeldk és felhasznalok
kiszamithatd, atlathatd jogi kdrnyezetben miikodhetnének.

4.2 A kockazatkezelés lehetoségei geotermikus beruhazasok esetén pro-
jektfinanszirozas, dontési fa alkalmazasa

Rendszereztem és a geotermikus beruhazas megvaldsithatosaganak szempontjabol jellemeztem
a geotermikus kockazatok kezelésének lehetdségeit. Ezen beliil megallapitottam, hogy bels6 szer-
kezetét tekintve két kockazatkezelési stratégia alkalmazhato:

— A projektfinanszirozas modszere: a jovobeli pénzaramra alapozott kockazatkezelés.

— Dontési fa: igen-nem dontések alkalmazasa.

A két kockazatkezelési stratégia a geotermikus beruhdzas szempontjabdl az alabbiakkal jelle-

mezhetd.

— A projektfinanszirozas modszere a kutatasi szakaszban nem alkalmazhat6, ugyanakkor ma-
sik harom szakaszban mar jol haszndlhatd. Ennek az a magyardzata, hogy a masik hdrom
szakaszban a geologiai kockazatok jelentdsége kisebb, és tobbé-kevésbé jol eldre jelezhetd
kockézatok felmertilésére lehet szamitani.

— A dontési fa modszere a kutatasi szakaszban jol alkalmazhatd, ugyanakkor a mésik harom
szakaszban ugyan hasznalhat6, de célszeriibb valamely hagyoméanyosnak tekinthetd kocka-
zatkezelési stratégiat (elkeriilés, atharitas, csokkentés, elfogadas) alkalmazni. A kutatasi
szakaszban dont6en geologiai kockazatok dominalnak, amelyek egyrészt nem jelezhet6k
eldre, masrészt sikertelen furas esetén az addigi befektetés ,.elvész”.

4.3 A SWOT-elemzés helye és szerepe a geotermikus beruhazasban.

Azt vizsgaltam, hogy a SWOT-elemzés a dontés elokészitése folyamataban alkalmazhato-e a
kockazatfelmérés modszereként. A SWOT-elemzés a folyamatok heurisztikus jellemzése a pozitiv
¢és negativ tulajdonsagok, valamint a kiilsé (a beruhazastol fliggetlen) és a belsd (a beruhazastol
fliggd) paraméterek segitségével. Ezek alapjan

— Osszedllitottam a geotermikus beruhazas kereszttablajat a geotermikus beruhdzéasok altala-

nos jellemzése alapjan,

— a SWOT-elemzés alkalmazasat két magyarorszagi példan keresztiil (Létavértes, Kistelek)

mutattam be.

A SWOT-elemzés négy (erdsség, lehetdség, gyengeség, veszély) eleméhez felsorolt megalla-
pitasok koziil kivalasztottam harom-harom megallapitast, melyet az Un. kereszttablaba foglaltam.
A kereszttablaban szerepld megallapitasok kozotti kapcsolatok elemzése megadta, hogy az erds-
ségek hogyan segithetik a lehetdségek kihasznalasat, illetve ugyancsak az erdsségek mely tertile-
teken teszik lehetdvé a veszélyek elharitasat. A gyengeségek koziil melyek azok, amelyek akada-
lyozzak az egyes lehetdségek kiaknazasat, valamint a tényleges veszélyek elharitasat. A gyenge-
ségeket, belsé kockazati tényezokként, a veszélyeket pedig kiilsé kockazati tényezokként értel-
mezhetjiik geotermikus beruhazasok esetén.

Két beruhdzas SWOT-elemzését végeztem el, ahol a beruhdzok olyan telepiilési onkormanyza-
tok (Létavértes, Kistelek), melyek geotermikus kuttal rendelkeznek. Mindkét telepiilésen a projekt
elsd iitemében az 6nkormanyzati intézmények fiitési koltségének csokkentése volt a cél ugy, hogy
a foldgaz felhasznalast a geotermikus energia hasznositasaval kivanjak kivaltani.
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Az elemzés soran felsoroltam és rangsorba allitottam a telepiilések geotermikus projektjeinek
azokat a jellemzdit (er6sségek, gyengeségek, lehetdségek, veszélyek), amelyekkel a beruhazasok
SWOT-elemzései leirhatok.

A kereszttablak elemzése utan az a kdvetkeztetés vonhato le: egy tervezett (1étavértesi) projekt-
ben lehetdségként megadott jellemzdk, a megvalosult (kisteleki) projektben erdsségként jelennek
meg.

4.4 Egy geotermikus beruhazas finanszirozasanak és megtériilésének
elemzése

Geotermikus energiat felhasznalo beruhazas megvalodsitasa egy onkormanyzat részére jelentds
tokebefektetéssel jar, amit csak sajat forrasbol nem tud megvalositani, ezért sziikség van kiilsé
pénziigyi forrasok bevonasara. Azt vizsgaltam, hogy egy kis telepiilés onkormanyzata altal terve-
zett beruhdzas megval6sitasahoz milyen forrasokat tud az dnkormanyzat bevonni. A beruhazas
belsé megtériilési ratajanak és nettd jelenértékének kiszamitasaval elemeztem azt is, hogy ezeknek
a forrasoknak a kiilonb6z6 kombinacidja esetén hogyan alakul a beruhazas a megtériilése, illetve
a jovedelmezdsége.

Egy beruhazas tervezésekor, a beruhdzas megvaldsithatosaganak megitéléséhez célszerti a gaz-
dasagi kornyezet kiilonb6ozo allapotait elemezni és érzékenység vizsgalatokat végezni. Az érzé-
kenység vizsgalat modszerével a beruhazas gazdasagossagi szamitasok inputjai €s outputjai kozott
fennall6 kapcsolatok elemzését végeztem el. A vizsgalat sordn elsdsorban arra kerestem a valaszt,
hogy melyek azok a tényezdk, amelyek valtozéasa a legnagyobb hatast gyakoroljak egy geotermi-
kus beruhazas megtériilésére.

A beruhdzasok gazdasdgossagi vizsgalatanak 6 célja a tokebefektetés, valamint az igy megva-
16sulé miiszaki fejlesztés indokoltsdganak ¢és ¢életképességének alatamasztasa. A beruhdzas meg-
kezdése eldtt meg kell gy6zddni arrdl, hogy a beruhdzas miikodése soran folyamatosan keletkezd
bevételek meghaladjak a varhato raforditasokat.

A fejezetben egy modellt mutatok be, ami a geotermikus beruhézéasok gazdasagossagi elemzés-
hez hasznalhato. A modell segitségével a beruhazas finanszirozasanak kiilonbozd valtozatait vizs-
galtam. A beruhazo6 egy kis telepiilés (Létavértes) onkormanyzata, amely szervezet korlatozott
anyagi forrasokkal rendelkezik. Ezért késziilt a pénziigyi modell, amelyben azt mutattam be, hogy
hogyan valtozik a bels6 megtériilési rata és a nettd jelenérték mutato, ha sajatforras/idegen forras
aranyai megvaltoznak. A kapott eredmények azt mutatjak, hogy a beruhdzas sajat forrasbol, a va-
lasztott diszkontrata mellett alacsony megtériiléssel jar. Ha a sajat forras mellett vissza nem téri-
tendd allami tamogatas bevondsanak 65%-35% ¢€s 55% -45%-0s aranyai mellett érhetd el, hogy a
beruhazas rentabilissa valjon az alkalmazott diszkontrata mellett.

A korlatozottan rendelkezésre allo sajat forras és a tamogatas mellé hitelfelvétellel szamoltam.
Ebben az esetben a kiilonb6z6 forraskombinécidk azt mutattak, hogy barmelyik Osszetételt va-
lasztja is az dnkormdnyzat, mindegyik esetben megvaldsithatd a beruhdzas. Azt, hogy az adott
forrasvariaciok koziil melyiket valasztja az onkorményzat, azt nagyban befolyasolja, hogy mek-
kora 6sszegli sajat forras 4ll az onkormanyzat rendelkezésére, amit erre a beruhdzésra fordithat.

A beruhdzas finanszirozasra pénziigyileg alkalmas forrdskombinaciok nett6 jelenértékének val-
tozésait vizsgaltam ugy, hogy az elvart hozamot/diszkontratat valtoztattam meg. Az eredmények
alapjan megallapithatd, hogy a beruhazés a tervezett bevételek ¢€s kiaddsok esetén csak alacsony
elvart hozam mellett tériil meg. fgy a beruhazénak, marmint az Snkormanyzatnak, kell mérlegel-
nie, hogy milyen elvarasai lesznek a sajat toke megtériilésével kapcsolatban, ennél a beruhazasnal.
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45 Geotermikus beruhazas finanszirozasaval kapcsolatos pénziigyi koc-
kazat vizsgalata

A pénzpiaci kockazatok vizsgalatdhoz sziikséges elemezni a hitelkamatldb valtozdsdnak meg-
tériilését befolyasolod hatasat, azaz, ha a pénzpiaci hitel kamatlaba valtozik, akkor hogyan alakul-
nak a beruhazas megtériilési mutatoi, mennyire érzékeny a beruhazas az emlitett kamatlab valto-
zasara nézve. A pénzpiaci hitel hatasat két forméaban vizsgaltam:

— aberuhazas indul6 raforditasat a beruhdzo sajat forras és pénzpiaci hitel adott kombinacio-

jéval fedezi;

— a beruhazas indul6 raforditasat a beruhdzo sajat forras, allami tAmogatas adott mértéke €s

pénzpiaci hitel kombinaciojaval fedezi.

A nettd jelenértékre vonatkozé szamitasok eredményei alapjan arra a kovetkeztetésre jutottam,
hogy a vizsgalt diszkontratdk mellett nem érhet el pozitiv nettd jelenértéket a beruhdzo. Az adatok
alapjan megallapithato, hogy a sajat forras — pénzpiaci hitel adott kombinacidja mellett, ha a disz-
kontratak emelkednek, akkor a nett6 jelenérték csokken (3.28. 4bra).

A belsé megtériilési rata hitelkamatlab szerinti rugalmassagi egyiitthatojat vizsgalva, arra ke-
restem a valaszt, hogy ha a hitelkamatlab értéke egy szazalékkal, emelkedik, akkor hogyan vélto-
zik a beruhazas belsé megtériilési rataja eltérd nagysagu hitel és sajatforras kombindcié mellett,
mikdzben minden egyéb valtozatlan. A szamitasok eredményei alapjan a kovetkez6 megallapita-
sokra jutottam:

Abban az esetben, ha a beruhdzd 45%-os allami tAmogatassal és meghatarozott sajat forras —
hitelfelvétel kombinéacioja mellett finanszirozza a beruhazast, valamint a beruhdzas megtériil eltérd
hitelkamatldb szintek mellett, akkor a belsd megtériilési rata kamatlab szerinti rugalmassagi
egylitthatoja negativ. Ebben az esetben, a mutatd abszolut értéke alapjan harom csoportot kiilonit-
hetd el, az IRR hitelkamatlab szerint rugalmas (|£1R R,r| > 1), egységnyi rugalmassagu (|€1RR'T| =
1), rugalmatlan (|&;gg | < 1).

Abban az esetben, ha a beruhazas nem tériil meg, azaz az IRR negativ értékei mellett az rugal-
massagi egyiitthato értéke pozitiv. Az alacsony mértékii hitelfelvétel (5%) esetén a belsé megté-
rilési rata rugalmassagi egyiitthatdjanak abszolut értéke alacsonyabb egynél, azaz az IRR rugal-
matlan a hitelkamatldb valtozasara nézve, valamint allandosul6d negativ kapcsolat adhaté meg a
hitelkamatlab szazalékos valtozasa és az IRR szézalékos valtozasa kozott. Ugyanakkor megtériild
beruhazasra nézve a finanszirozasi portfolidban a hitel ardnyanak a ndvelése esetén a rugalmassagi

egylitthatd mértéke emelkedik, és a kapcsolat rugalmassa valik a :i értéket kovetden, azaz, az
‘P1

azt meghalad6 hitelkamatlab esetén, ahol 5, €és [5; a linedris regresszid paraméterei.

Abban az esetben, ha a hitelfelvétel nagysaga a finanszirozasi portfolioban minden egyéb val-
tozatlansaga mellett emelkedik, akkor a rugalmassagi egylitthat6 abszolut értéke is emelkedik, ami
azt jelenti, hogy rentabilis beruhdzas esetén az eladdsodassal n6 a hitelkamatlab emelkedésébdl
ered6 pénziigyi kockazat a beruhazas megtériilésére nézve.

Megtériild beruhdzas esetén a hitelkamatlab emelkedése mellett nd a rugalmassagi egyiitthat6 ab-
szolut értéken, azaz a hitelkamatlab valtozasanak hatasa annak magasabb értéke mellett nagyobb
a megtériilésre nézve.

A tovabbiakban megvizsgaltam, hogy hogyan alakul a beruhazas jovedelmezdsége a beruhazé
szempontjabol, azaz a hogyan alakul a beruhazas netto jelenértéke eltérd hitelosszeg, hitelkamat-
1ab, €s a nettd jelenérték szamitdsanal alkalmazott eltérd diszkontrata fiiggvényében.

A vizsgélathoz feltételeztem, hogy a beruhazé 45%-os vissza nem téritendd allami tdAmogatas-

crer
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finanszirozésra. A nettd jelenérték és a hitel mértékére, a hitelkamatlabra, valamint a diszkontra-
tara vonatkozo kapcsolat vizsgalatdhoz rendre minden valtozoéhoz 175 db értéket rendeltem, azaz
Osszesen 700 db megfigyelési értékkel rendelkezem a kordbban mar ismertetett szamitasok alap-
jan. A fiiggvény specifikalasa soran linearis, és log-linearis fliggvénykapcsolatot tételeztem fel,
amelyeknél a beruhazas nettd jelenértéke (NPV), mint fliggd valtozd, mig a hitel mértéke, a hitel-
kamatlab és diszkontrata, mint fiiggetlen valtozok szerepeltek.

A hitel mértékének a nettd jelenértékre vonatkozo6 rugalmassagi egyiitthatéjanak az abszolut
értéke a hitel emelkedése mellett nd, ami azt jelenti, hogy a hitelfelvétel valtozasanak a beruhazas
jovedelmezdségre vonatkozo hatasa nd a hitelosszeg emelkedése mellett.

Az NPV diszkontrata szerinti rugalmassagi egyiitthatdja megtériil¢ beruhazas esetén emelkedik
a diszkontrata emelkedése mellett, valamint a diszkontrata megvaltozasabol eredd jovedelmezd-
séget csokkentd hatas a hitel nagyobb mértéke mellett er6sebben érvényesiil, mint alacsonyabb
hitelszint mellett.

4.6 Az eredmények tézisszerii 6sszefoglalasa

A szakirodalom feldolgozésa alapjan és a kutatasaim sordn dsszegylijtott adatok elemzése révén
az 1j, illetve az Gjszeri tudomanyos eredményeimet a hipotéziseknek megfeleléen az alabbiakban
foglalom 6ssze:

1. 4 jogi, engedélyeztetési eljarasok szakirodalmi attekintése soran megallapitottam, hogy az
érvényben [évé jogi szabdlyozasok, eljarasok a geotermikus beruhdazasokra kedvezdtleniil hatnak.
Tekintettek arra, hogy a sziikséges engedélyek beszerzése egy geotermikus beruhdzas 1étesitése
esetén hosszadalmas, koltséges folyamat, valamint némely esetben bizonytalan. Tovabba a nehe-
zen atlathat6 hatdsagi ligyintézések miatt egy-egy beruhdzas megvalositasi ideje hosszabba valik,
mert igy a beruhdzas el6készitésének vagy folytatdsanak az iddigénye megnd.

2. A SWOT-elemzés a beruhdzdsok dontés-elokészitési folyamataban kockazatfelmérés eszko-
zeként alkalmazhaté. Egy mar megvalosult és egy tervezett geotermikus beruhazas SWOT-elem-
zése alapjan megallapitottam, hogy

— afelmért veszélyek és gyengeségek kockazatként kezelhetOk mindkét beruhazas esetén, il-

letve

— ami a tervezet beruhazas analizisében lehetdség, az a megvalosult beruhazas SWOT-elem-

zésében erdsségkeént jelenik meg.

3. A geotermikus beruhdzasok tamogatasa az dallam szamadra pénziigyi szempontbol nem kép-
visel jelentos megtériilésii beruhazast, azaz monetdris szempontbol nem jelenik meg 6sztonzo hatds
az allami szerepvallalasra nézve. A beruhdzas esetén lehetséges allami szerepvallalas két
szempontbol elemezhetd. Az allami tdmogatds révén vissza nem téritendd forrdshoz juthat a
beruhdzo, az allam pedig az adodztatas altal jovedelemhez jut, amit a beruhdz6 fizet meg.
Vizsgaltam azt, hogy megtériil-e az allamnak az adofizetés révén a geotermikus energiaba torténd
beruhazas finanszirozasa, timogatasa. A szamitasi eredmények azt mutattdk, hogy a beruhazo altal
befizetett adobol nem tériil meg az allam befektetése, mivel a beruhazashoz tarsithatd adofizetési
kotelezettség mértéke alacsony.

4. A beruhazo szamara az allami tamogatas igénybevételének osztonzo hatdasa nagyobb, mint
az adofizetési kotelezettséghol szarmazo ellendsztonzo hatas. Az adofizetési kotelezettségre
vonatkoz6 hatast aldtdmasztjdk az effektiv addkulcsra vonatkoz6 szamitasok eredmeényei. Az
effektiv adokulcs (ETR) eredményei alapjan megerdsithetd az addztatas hatasara vonatkozod
feltételezeés, hogy a beruhdzo6 szamara az adofizetési kotelezettség nem jelent ellendsztonzd hatast
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a geotermikus energia beruhazasok megvaldsitasara nézve. A vizsgalt beruhazas esetén,
valamennyi tdmogatési arany (5%-45%) mellett a nett6 effektiv adorata (NETR) negativ értékeket
vesz fel. Ez azt jelenti, hogy az allami tamogatas igénybevételének 0sztonzé hatasa erésebb, mint
az adofizetési kotelezettség ellendsztonzd hatasa. Kovetkezésképpen a nettd effektiv adokulcs
negativ eléjelii eredményei szintén alatdmasztjak, hogy az adofizetési kotelezettségnek nincs
ellen6sztonzo hatdsa a geotermikus beruhazasokra nézve.

5. A hitelfelvétel mellett megvalosulo geotermikus beruhdzds esetében a diszkontrdta
valtozasabol eredo pénziigyi kockazat meghaladja a hitel kamatlab valtozasabol eredo kockdzati
gyobb az elad6sodas mértéke, akkor a beruhdzas megtériilését érintd hitelkamatlab ndvekedésébol
ered6 kockazati hatas is nagyobb, valamint a hitelkamatlab emelkedésébdl eredd, a beruhazas
megtériilését csokkentd hatds a kamatlab magasabb szintjérdl torténd elmozdulas esetén nagyobb.
A toke alternativa koltségének, mint diszkontratdnak egy szdzalékpontos emelkedése a nettd
jelenértékre vonatkozd csokkentd hatasa nagyobb, mint amit a hitelkamatlab egy szazalékpontos
emelkedése soran kapnank, minden egyéb valtozatlansaga mellett.

Az esettanulmanyban vizsgalt beruhdzéasban a hitel mértékének a netto jelenértékére vonatkozo
rugalmassagi egylitthatd abszolut értéke a hitel emelkedése mellett nd, ami azt jelenti, hogy a
hitelfelvétel valtozadsanak a beruhazas jovedelmezOségre vonatkozd hatasa nd a hiteldsszeg
emelkedése mellett. Az NPV diszkontrata szerinti rugalmassagi egyiitthat6ja megtériilé beruhazas
esetén emelkedik a diszkontrata emelkedése mellett, valamint a diszkontrata megvaltozasabol
eredd jovedelmezdséget csokkentd hatas a hitel nagyobb mértéke mellett er6sebben érvényesiil,
mint alacsonyabb hitelszint mellett.
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5. KOVETKEZTETESEK ES JAVASLATOK

Az aldbbiakban attekintem az értekezésben korabban meghatarozott hipotéziseket és azok iga-
zoléasat. Az igazolt hipotézisek alapjan javaslatokat fogalmaztam meg.

H1. A geotermikus beruhazas megvalositasahoz sziikséges engedélyek megszerzésének fo-
lyamata hosszu, tobb hatosagot érinto folyamat, ami koltségekkel jar a beruhazora nézve.

A geotermikus beruhazas folyamatanak részletes vizsgalata ramutatott arra, hogy egy geoter-
mikus beruhazas esetén, mas €pitési €s energiatermeld beruhazasokhoz viszonyitva, lényegesen
tobb hatosagi eljarast kell lefolytatni.

— Jogi engedélyek: eldzetes felszini feltarasi engedély, kutatasi kérelem, elvi vizjogi enge-

deély, vizjogi engedély.

— A koOrnyezet atalakitassal kapcsolatos engedély: kornyezetvédelmi engedély.

— Létesitési engedélyek: elvi épitési engedély, épitési engedély, tavhétermelési 1étesitmény

1étesitési engedélye.

—  Uzemeltetési engedélyek: vizjogi iizemeltetési engedély, hasznalatbavételi engedély, tav-

hétermelési 1étesitmény lizemeltetési engedély.

Az ligyintézés iddigényes, minden egyes engedély kérelem elbiralasa kiilon 6nallo eljaras, kii-
16n térvény szabalyozza minden eljaras esetén az adott hatdsag ligykezelési idejét. Tovabba két
olyan szervezet is létezik, amelyeknek nincs hataridé betartasi kotelezettségiik, (Kornyezetvé-
delmi, Természetvédelmi és Viziigyi Igazgatosag, mint az allami tulajdonu vizek kezeldje, illetve
a Magyar Nemzeti Vagyonkezeld Zrt., mint a felszin alatti vizek tulajdonosa) igy kiszdmithatatlan,
hogy a kérvények elbiralasa ezen szervezetek esetében mennyi 1d6t vesz igénybe. Ennél fogva az
elsé hipotézis igazolast nyert.

Javaslat: Az engedélyeztetési eljarasok lebonyolitasat egyszertsitené egy olyan torvény, amely
a megujuld energidba torténd beruhazasok, koztiik a geotermikus energia beruhazasok sajatossa-
gait figyelembe véve szabalyozna a megvaldsitashoz sziikséges engedélyek beszerzését, az enge-
délyezd hatdsagok szamat, azok engedélyezési jogosultsagat.

A jelenlegi bonyolult és dsszetett ligyintézés megsziintetésére megoldas példaul az, ha a torvé-
nyi szabalyozas megvaltoztatasaval a geotermikus beruhazasok megvaldsitasat egy hatésag jog-
korébe rendelnék, és nem tennének kiilonbséget abban, hogy a kibanyészott geotermikus hdener-
gia milyen mélységbdl szarmazik.

H2: A SWOT-elemzés a geotermikus beruhazisok dontés-el6készitési folyamataban a
kockazatfelmérés eszkozeként alkalmazhato.

A SWOT-elemzés négy (erdsség, lehetdség, gyengeség, vesz€ly) eleméhez felsorolt megélla-
pitasok koziil kivalasztottam harom-harom megallapitast, melyet az un. kereszttablaba foglaltam.
A tablazatban szerepld megéllapitasok kozotti kapcsolatok elemzése megadta, hogy az erdsségek
hogyan segithetik a lehetdségek kihasznalasat, illetve ugyancsak az erdsségek mely teriileteken
teszik lehetdveé a veszélyek elharitasat. A gyengeségek koziil melyek azok, amelyek akadalyozzak
az egyes lehetdségek kiaknazasat, valamint a tényleges veszélyek elharitasat. A gyengeségeket,
belsé kockazati tényezOkként, a veszélyeket pedig kiilsé kockézati tényezdkként értelmezhetjiik
geotermikus beruhdzasok esetén. Amikor a kockazat kivédésére toreksziink, akkor jellemzden a
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gyengeségeket és a veszélyeket elemezziik. A tablazat felhasznaldsaval felsorolhatok azok a té-
nyezok a geotermikus beruhdzasok esetében, amelyek lehetdvé teszik egy projekt megvaldsitasat,
illetve elésegithetik vagy akadalyozhatjak ennek a célnak az elérését. A SWOT-elemzés, amely
elsésorban a beruhdzas eldkészitéséhez, a kiilonboz6 gazdasagi, tarsadalmi szempontok figyelem-
bevételéhez nytjt attekintd mérlegelési modszert, mind a kutatasi, mind a masik harom szakaszban
jol alkalmazhat6. A masodik tézis a fentiek alapjan igazolast nyert.

Javaslat: A geotermikus beruhazasok dontés-elékészité tanulmanyanak Osszeallitisa soran
SWOT-elemzéssel végezzék a kockazatfelmérést.

H3: Monetaris szempontbol nem jelenik meg 0sztonzé hatas az allami szerepvallalasra
nézve, a geotermikus beruhazasok tamogatasa tekintetében mivel az allam szamara nem
képviselnek jelentds megtériilést ezek a beruhazasok.

Megvizsgaltam, hogy milyen 6sztonz6 hatas jelenik meg az allam szamara arra nézve, hogy
szerepet vallaljon a geotermikus energia hasznositasahoz kapcsolddo beruhdzasok tdmogatasaban.
A kérdés vizsgalata kiilonds figyelmet érdemel abbol a szempontbdl, hogy a geotermikus energia
hasznositasahoz tarsuld beruhazasok jelent6s kockazattal jarnak, amelyek mérséklését jelentheti
az allami jelenlét és esetlegesen nagyobb 0sztonzo hatast gyakorolhat a beruhaz6 szamara is az
allami tamogatés, az allami szerepvallalds megléte.

Az éllami szerepvallalas oldalar6l a kordbban vizsgalt allami tdmogatas mellett a beruhazas
koltségvetési megtériilését vettem figyelembe, és elemeztem, hogy mennyire lehet jovedelmezd
az allam szadmara a beruhdzds tdmogatasa. Az allam egy beruhdzas utdni bevételeként a
beruhazonak, a beruhazasbol szarmazé tarsasagi adofizetési kotelezettségét vettem szamitasba,
mig koltségként az induld beruhazas egyszeri dllami tAmogatdsanak a mértékét szamoltam el. A
koltségvetés megtériilési ratdira vonatkozo6 szamitdsok valamennyi megvizsgalt allami tdmogatasi
aranyra negativ értékeket eredményeztek, az 5%-95%-os dallami és sajat forrasosszetétel
kivételével. Abban az esetben, ha az allami tamogatés ardnya (csekély) 5%-os mértéket képvisel
az induld réaforditasbol, akkor az allam szadmara 1,02%-os megtériilést jelent a beruhdzas.
Kovetkezésképpen a geotermikus beruhdzasok tdmogatasa az 4llam szamara pusztan pénziigyi
szempontbol nem képvisel jelentds megtériilésii beruhazast, azaz monetaris szempontbol nem
jelenik meg 6szt6nz6 hatas az allami szerepvallalasra nézve. A harmadik hipotézis allitasat az
iIsmertetett szamitasok igazoljak.

H4: A beruhazo szamara az allami tAmogatas igénybevételének 0sztonzé hatasa nagyobb,
mint az adofizetési kotelezettségbdl szarmazo ellenosztonzo hatas.

Egy beruhazas esetén a lehetséges allami szerepvallalas két szempontbdl elemezhetd. Az allami
tdmogatas révén vissza nem téritendd forrashoz juthat a beruhazd, az allam pedig a beruhazé
adofizetési kotelezettsége, azaz az adodztatas altal jovedelemhez jut. Szamitasokat végeztem a
hipotézisben foglalt megallapitas aladtdmasztasdra. Ehhez az esettanulmanyban szerepld
geotermikus beruhazas effektiv adokulcsainak értékeit szamoltam ki, a kiilonb6z6 sajat
forras/tamogatas variaciok esetén. A vizsgéalathoz az ado6zas eldtti eredmény és az az adozott
eredmény alapjan szamolt brutt illetve a netté megtériilési ratdk adatait hasznaltam fel.

A szamitasok eredményei azt mutatjak, hogy nagyon alacsony a két vizsgalt (brutto és a netto)
megtériilési mutatok kozotti eltérés, kovetkezésképpen az effektiv adoratara vonatkozo adatok is
igen alacsony értéket mutatnak. Az adofizetési kotelezettségre vonatkozo hatast alatdmasztjak az
effektiv adokulcsot (ETR) meghatarozo szamitasok. Az allitdisom tovabbi megerdsitése érdekében
meghataroztam a nett6 effektiv adoratat (NETR).
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A nettd effektiv rata elemzésével azt vizsgdlom, hogy hogyan képes, képes-e egyaltalan az
adofizetési kotelezettség modositani az allami tdmogatasok 6sztonzd hatasat.

Az altalam vizsgalt beruhazas esetén, valamennyi tamogatasi arany (5%-45%) mellett a NETR
negativ értékeket vesz fel. Ez azt jelenti, hogy az allami tdmogatas igénybevételének 0sztonzd
hat4sa nagyobb, mint az adofizetési kotelezettség ellendsztonzd hatasa.

Az ETR ¢és az NETR mutatok eredményei alapjan megerdsithetd az adoztatas hatasa kapcsan
tett feltételezés, miszerint a beruhdzo szamara az adofizetési kotelezettség nem jelent
ellenosztonzd hatast a geotermikus energia beruhdzasok megvalositasara nézve. A szamitott
mutatok eredményei alapjan a negyedik hipotézis allitasai igazolast nyertek.

Javaslat: Az allam vallaljon szerepet a geotermikus beruhazasok megvaldsitasanak tamogata-
saban. A kedvez6 tamogatasi és adozasi feltételeket a beruhazo hasznalja Ki a beruhazas megtérii-
1ése szempontjabol.

HS: A hitelfelvétel mellett megvalosuld geotermikus beruhazas esetében a diszkontrata
valtozasabol ered6é pénziigyi kockazat meghaladja a hitelkamatlab valtozasabél eredo
kockazati hatast.

Megvizsgaltam azt, hogy a pénzpiaci hitel igénybevétele milyen hatdssal van a beruhédzas
pénzdramléisara és a beruhdzas megtériilésére nézve, nevezetesen a belsé megtériilési ratara és a
beruhazas netto jelenértékére. A pénzpiaci hitel hatasat két formaban vizsgaltam:

— a beruhdzas induld raforditasat a beruhazd sajat forrds és pénzpiaci hitel adott
kombinéaciojaval fedezi;

— a beruhdzas indul6 raforditasat a beruhdzo sajat forras, allami tdmogatas adott mértéke ¢és
pénzpiaci hitel kombinacidjaval fedezi.

A vizsgéalando6 geotermikus beruhdzas finanszirozési portfoligjdban, ha nd a hitel aranya, akkor
nd a beruhazas megtériilését érintd, a hitelkamatlab ndvekedésébdl eredd kockazati hatas is. A
valtoz6 nagysagu pénzpiaci hitel igénybevételének érzékenységi vizsgalatat végeztem el gy,
hogy a hitelfelvételt 4,18%-os pénzpiaci kamatlab mellett vettem figyelembe. A vizsgalatban a
hitel és sajat forrds aranyanak valtoztatasa esetén a nettd jelenértékre vonatkoz6 szdmitasok
alapjan megallapitottam, hogy a vizsgalt diszkontratdk mellett nem érhet el pozitiv nettd
jelenértéket a beruhazo.

A vizsgalat tovabbi részében azt elemeztem, hogy hogyan alakul a beruhdzas pénzaramlasanak
a diszkontratara vonatkozo érzékenysége eltérd sajat forras és pénzpiaci hitel portfolido mellett —
5% vagy az 5% feletti diszkontrata esetén. A vizsgalathoz tobbvaltozos regresszids vizsgalatokat
végeztem. A felallitott modellben a nett6 jelenérték alakulésa a fiiggd valtozo, mig a diszkontrata
¢s a hitel szadzalékos mértéke jelent meg fiiggetlen valtozoként. A tobbvaltozos modell felallitasa
esetében linearis, polinomialis €s exponencialis fliggvénykapcsolatot vizsgaltam.

Az eredmények alapjdn megallapitottam, hogy a diszkontritdnak egy szazalékpontos
emelkedése a netto jelenértékre vonatkozo csokkentd hatdsa nagyobb, mint a hitelkamatlab egy
szazalékpontos emelkedése soran kapnank, minden egyéb valtozatlansdga mellett. Szamitasokkal
¢s fiiggvénykapcsolatok vizsgalataval igazolast nyert az 6todik hipotézis allitasa.
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6. OSSZEFOGLALAS

Az Eurdpai Parlament és Tanacs 2009/28/EK iranyelve a megujulo energiaforrasbol eldallitott
energia tAmogatasardl 2009. ota hatalyos az Unidban. A tagallamok ezen iranyelv alapjan a nem-
zeti energiapolitikai intézkedések kiilonbozo eszkozeit hataroztak meg a megtijuld energia hasz-
nalatdnak 0Osztonzésére. Magyarorszag a Nemzeti Megujuld Energia Cselekvési Tervben
(1076/2010. sz. Korm. hat.) hatarozta meg milyen modon kivanja hasznositani a megajuld ener-
giaforrasokat. A megujul6 energiahordozok részaranyanak novelése egyszerre csokkenti Magyar-
orszag importfliggdségét €s jarul hozza a fenntarthatd fejlodés feltételeinek megteremtéséhez, a
kornyezet-, a természet- és a klimavédelmi célok teljesithetéségéhez.

Az Ertekezésemben a geotermikus energia beruhazas megvalositasanak magyarorszagi gyakor-
lataval foglalkoztam. A geotermikus beruhazas egészét egy folyamatnak tekintem, a vizsgalathoz
beruhazasi folyamatot szakaszokra bontottam fel.

A geotermikus beruhazasokra vonatkozo6 jogszabalyi hattér attekintését, valamint az engedé-
lyeztetési eljarasoknak a beruhdzasi szakaszokhoz torténd hozzarendelését kovetden, arra a kdvet-
keztetésre jutottam, hogy az eljarasi folyamat idében hosszu, tobblépcsds tevékenység, ami kolt-
ségekkel jar egyiitt.

Megvizsgaltam a jogi szabalyozas hatasat a geotermikus beruhdzasokra nézve, a folyamat
egyes szakaszaiban meghataroztam milyen engedélyeztetési eljarasokat sziikséges az adott sza-
kaszban megkérni. Megallapitottam, hogy az eljarasi folyamat idében hosszu, tobblépcsos tevé-
kenység, ami koltségekkel jar egytitt.

A geotermikus beruhazast 1ényegében befolyasold események koziil a beruhdzést hatraltato
eseményeket kockazatként értelmezem. A beruhazasi folyamat soran fellép6 egyes kockazatokat
hozzarendeltem a beruhazas szakaszaiban rogzitett 1épésekhez. A kockazatok vizsgalata ramuta-
tott arra, hogy a kockazatok mindségileg harom kiilonb6z6 csoportba oszthatok be. Az egyik cso-
porthoz a geoldgiai kockazatok tartoznak, amely kockéazatok k6zott vannak olyanok, amelyek nem
jelezhetdek eldre, egyuttal bekdvetkezésiik azonnali dontést igényel. A masik csoportba elsdsor-
ban gazdasagi, mig a harmadik csoportba a miiszaki kockazatok tartoznak. A geoldgiai kockazatok
a geotermikus rezervoar megtalalasahoz, illetve a geotermikus rezervoar hasznosithatosagat jel-
lemz6 f0bb paraméterekhez (hozam, hdmérséklet, szennyezettség) kapcsolddnak. Ha nem talalnak
megfeleld mennyiségii, mindségii hévizet, a paraméterek koziil némelyik nem felel meg a beru-
hazo elvarasainak, akkor hétermeld kut nem alakithato ki, igy ebben az esetben vagy ijabb farast
végeznek tovabbi koltségraforditas mellett, vagy a kutatas (ezzel egyiitt a projekt) befejezédik.
Attekintettem a kockazatkezelési eszkozoket, eljarasokat, és a vizsgalatok sordn meghataroztam a
geotermikus beruhdzas egyes kockazataihoz milyen kockazatkezelési stratégia tartozik.

A vizsgélodas ramutatott arra, hogy a kutatasi szakaszhoz tartozé geoldgiai kockazatok keze-
1éséhez sem hagyomanyos kockéazatkezelés, sem az altaldnos értelmezés szerint kockazatkezelés-
nek tekintett projektfinanszirozas nem alkalmazhatd. Ebben az esetben a dontési fa, mint kocka-
zatkezelési stratégia alkalmazhato.

A SWOT-elemzés két szempont szerint csoportositja a beruhazas jellemzoit. Az egyik csopor-
tositas a kedvezd és kedvezdtlen fogalmakra vonatkozik, amelyek koziil a pozitivokat elénydknek,
a negativakat hatranyoknak tekinti. A masodik csoportositds a beruhazastol fliggetlen, kiilsé és a
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beruhazastol fiiggd, azaz belsd tényezdkre vonatkozik. Ezeknek a tényezéknek vizsgalatabol le-
vonhatoak azok a kovetkeztetések, hogy a gyengeségek belsd, veszélyek kiilsé kockazatként ve-
hetdek figyelembe.

A két magyarorszagi geotermikus beruhdzas (Létavértes, Kistelek) SWOT-elemzése soran, a
beruhazasok kereszttablajanak szereplé megallapitasok Osszevetésébdl megallapitottam, hogy ami
a tervezett beruhdzasnal a lehetdség csoportba tartozik, az a megvaldsult beruhdzasnal az elény
csoportba tartozik.

A geotermikus beruhazasok finanszirozasanak vizsgalatat egy konkrét beruhazas (Létavértes)
adatainak a felhasznalasaval végeztem el. Arra kerestem a valaszt, hogy hogyan alakul a beruhazas
jovedelmezdsége és megtériilése a beruhazo, az allam és a tarsadalom szempontjabol.

A beruhazas finanszirozasaba bevonhat6 kiilsé forrasok (allami tAmogatas, hitelek) és a beru-
hazo sajat forrasait kiilonb6z6 moédon kombinalva megmutattam, hogy lehetséges olyan forrasos-
szetételt alkalmazni, amelyek pénziigyi szempontbol megvalosithatoak, de nem biztos, hogy ezek
mindegyike megfelel a beruhaz6 elvarasainak.

A beruhazas esetén lehetséges allami szerepvallalas két szempontbdl elemezhetd. Az allami
tdmogatas révén vissza nem téritendd forrashoz jut a beruhazoé, az allam pedig az adodztatas altal
jovedelemhez jut, amit a beruhazd fizet meg. Vizsgaltam azt, hogy megtériil-e az allamnak az
adofizetés révén, az allami tamogatasként, a beruhdzas finanszirozasara kifizetett 0sszeg. A sza-
mitasi eredmények azt mutattak, hogy a beruhdzo6 altal befizetett adobol nem tériil meg az allam
befektetése, mivel a beruhazashoz tarsithatd adofizetési kotelezettség mértéke alacsony. Kovet-
keztetésképpen elmondhato, hogy az allamnak csak pénziigyi szempontbol nem éri meg timogatni
a beruhazast, viszont a beruhazo szamara nem jelent anyagi terhet az adéo megfizetése.

A beruhazés kedvez0 tarsadalmi hatasaként a CO2 kibocsatas csokkenését vettem figyelembe.
A beruhdzas koltség-haszon elemzésekor a tdrsadalmi megtériilés és a tarsadalmi jovedelmezdség
kiszamitdsdhoz a tarsadalmi hatast pénzértéken kell kifejezni. A mutatok szamitdsai alapjan le-
vonhat6 az a kovetkeztetés, hogy a beruhazas megtériil, ha tarsadalmi hatast is figyelembe vessziik.

Az éllami beavatkozas kozvetett formdban is megvalosulhat példdul a pénzpiacon keresztiil.
Azonban az allami szerepvallalds hianyaban els6sorban a pénzpiac jelenthet megoldést a geoter-
mikus beruhdzasok megvalositasat igénylé megfeleld tékesziikséglet biztositdsahoz. A pénzpiaci
hitel hatasat két formaban vizsgéltam:

— aberuhdzas indul6 raforditasat a beruhazo sajat forras és pénzpiaci hitel adott kombinacio-

javal fedezi;

— a beruhazas indul6 raforditasat a beruhazo sajat forras, allami tdmogatas adott mértéke és

pénzpiaci hitel kombinacidjaval fedezi.

Megallapitottam, hogy ha a sajat forras mellé pénzpiaci hitelt felvesz a beruhazo, és ezek egy-
mashoz viszonyitott aranyat megvaltoztatva a vizsgalt diszkontratak mellett nem lehet a beruhdzas
jovedelmezd, azaz a nettd jelenérték nem érhet el pozitiv értéket egyik esetben sem.
sagl tdmogatasi ardny mellett a sajat forras mellé felvett pénzpiaci hitel kombinacidjaval finanszi-
rozott beruhdzas megtériilési rataja csokken, ha n6 a hitelkamatlab. A vizsgalt portfolioban, ha nd
a hitel ardnya, akkor a hitelfelvétel hatasa nd a beruhdzas jovedelmezdségére vonatkozoan. A disz-
kontratak ndvekedésébdl szdrmazo, a jovedelmezdséget csokkentd hatas magasabb hitel igénybe-
vétel mellett er6sebben érvényesiil, mint alacsonyabb mértékii hitelarany esetén.
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SUMMARY

Directive 2009/28/EC of the European Union and the Council on the promotion of the use of
energy from renewable sources is in force since 2009 in the Union. Member States have deter-
mined various instruments of national energy policy measures under this Directive to encourage
the use of renewable energy. Hungary has defined the ways in which renewable energy sources
will be utilized in the National Renewable Energy Action Plan (Gov. Decision 1076/2010). In-
creasing the share of renewable energy sources simultaneously reduces Hungary’s import depend-
ence and contributes to the creation of conditions for sustainable development, and achieving en-
vironmental protection, nature conservation and climate protection goals.

In my Dissertation, | examined the Hungarian practice regarding the implementation of geo-
thermal energy investment. | consider the entire geothermal investment as a process, and for the
analysis the investment process was divided into stages.

After reviewing the legislative background of geothermal investments and assigning permitting
procedures to the investment phases, | came to the conclusion that the procedural process is a long,
multi-stage activity that entails costs.

I examined the impact of legal regulation on geothermal investments, at each stage of the pro-
cess; | determined what kind of permitting procedures are required at the given stage. | have found
that the procedural process is a long, multi-stage activity that involves costs.

Among the events substantially affecting geothermal investment, those events that hinder the
investment are considered a risk. | have assigned certain risks during the investment process to the
steps set out in the investment phases. The risk analysis has shown that risks can be divided into
three different groups qualitatively. One group is the geological risks, which are among the risks
that cannot be predicted and their occurrence requires an immediate decision. The other group is
primarily the economic risks, while the third group includes the technical risks. The geological
risks are related to the identification of the geothermal reservoir, and the main parameters (yield,
temperature, contamination) characterizing the utilization of the geothermal reservoir. If they can-
not find thermal water adequate in quantity or quality, or some of the parameters do not meet the
investor’s expectations, then a thermal well cannot be formed, so in this case, either additional
drilling is carried out with further expenses or the research (along with the project) is completed.
I reviewed the risk management tools and procedures and during the analysis, determined the risk
management strategy for each of the risks of the geothermal investment.

The investigation has shown that neither traditional risk management nor project financing con-
sidered as risk management in the general interpretation can be used to manage the geological
risks associated with the research phase. In this case the decision tree as a risk management strat-
egy can be applied.

The SWOT analysis classifies the characteristics of the investment according to two criteria.
One classification refers to favorable and unfavorable terms, of which the positive ones are con-
sidered advantages, while the negative ones disadvantages. The second classification refers to ex-
ternal factors, independent of the investment and investment-dependent, i.e. internal factors. From
the examination of these factors, it can be concluded that weaknesses can be considered as internal
risks, while dangers as external risks.
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During the SWOT analysis of two geothermal investments in Hungary (Létavértes, Kistelek), |
concluded from the comparison of the findings on the cross-table of the investments that what is
included in the option group for the planned investment, will be a part of the advantage group for
the implemented investment.

The analysis of the financing of geothermal investments was carried out using the data of a
specific investment (Létavértes). I sought to find out how the profitability and return of the invest-
ment will change from the point of view of the investor, the state and society.

Combining in different ways the external sources (state aid, loans) that can be used to finance
the investment and the investor’s own resources, | have shown that it is possible to use a combi-
nation of resources that can be financially feasible but not all of them necessarily meet the inves-
tor’s expectations.

Potential state involvement in the investment can be analyzed from two perspectives. Through
state aid, the investor receives grants and the state receives income through tax paid by the investor.
I have investigated whether the amount paid as state aid for the financing of the investment will
return to the state though tax payment. The calculation results showed that the state’s investment
is not reimbursed by the investor’s tax as the tax liability associated with the investment is low. In
conclusion, we can say that in financial terms it is not worth for the state to support the investment,
at the same time, paying the tax is not a financial burden for the investor.

As a positive social impact of the investment, | have taken into account the reduction of CO;
emissions. In the cost-benefit analysis of the investment, social impact must be expressed in terms
of monetary value to be able to calculate social returns and social profitability. Based on the cal-
culations of the indicators, it can be concluded that the investment will return if we take into ac-
count social impact.

State intervention can also take place indirectly, for example through the financial market.
However, in the absence of state involvement, primarily the financial market can be a solution to
provide the appropriate capital requirements for geothermal investments. | examined the impact
of financial market loans in two ways:

— the initial investment is covered by the combination of the investor’s own resources and

financial market loans;

— the initial investment is covered by the combination of the investor’s own resources, a given

amount of state aid and financial market loans.

I have found that if the investor takes out financial market loan in addition to their own re-
sources, changing the ratio of these to one another at the examined discount rates, the investment
cannot be profitable, i.e. the net present value cannot reach a positive value in either case.

Furthermore, | also found that the rate of return on investments financed by a combination of
financial market loan in addition to own resources and a constant rate of state aid decreases in the
financing portfolio of the investment if the borrowing rate increases. In the examined portfolio, if
the ratio of loan increases, then the effect of borrowing increases with respect to the profitability
of the investment. The profit-reducing effect of the increase in discount rates is more pronounced
in case of higher amount of loans than the in the case of lower ratio of loans.
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2. sz. melléklet. Geotermikus kockazatok helye a folyamatabraban
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3. sz. melléklet. Fogalmak, mértékegységek

1. Az energiahordozok és csoportositasuk

Az energiat az energiacllatas folyamataban mindig valamilyen anyag kozvetiti, ezeket energia-
hordozoknak nevezik. A gyakorlatban primer és szekunder energiahordozokat kiillonbdztetiink
meg.

— Aprimer (elsodleges) energia a természetben el6forduld az ember altal még at nem alakitott
szilard, folyékony és gaznemi nyersanyagokban rejlé energia. A primer energiaforrasoknak
két csoportja van:

a) Kimeriilé energiaforrasok — czek a Fold fejlédése soran véges mennyiségben halmozod-
tak fel, s kitermelésiikkel a készletek elfogyasara lehet szamitani. Ide tartoznak: szén, ko-
olaj, foldgaz, hasado izotopok ércei.

b) Megujulo energiak — ezek a Foldon illetve azon kiviil lejatszodo folyamatok hatasara egy
emberdltd alatt megujulnak. Ehhez a csoporthoz tartoznak: napsugarzas-, viz-, szélenergia
¢s biomassza.

— Szekunder energia: az energiaatalakitas soran a primer energiahordozokbol (fosszilis illetve
megujuld) nyerhetd energia. Szekunder energia példaul a vizenergidbdl nyerhetd villamos
energia, az atomerdmiben, szenes erémuben eldallitott villamos energia. De ugyanigy ide
sorolhat6 a napenergiabdl foto villamosenergia atalakitoval nyerhetd villamos energia is.

A reaktorban maghasadas eredményeképpen termelt h6 nuklearis hd, mas néven atomenergia
elsddleges termelésének mindsiil. Az elsddleges fekete- és barnaszéntermelés az inert anyagok
eltavolitasara irdnyuld miiveletek utan szamitott, kitermelt vagy eldallitott tiizeldanyag-mennyisé-
gekre vonatkozik (VAIDA 2001).

Nem mindsiil elsddleges energiatermelésnek az energia egyik formabol a masikba torténd at-
alakitasa, példaul a héerémiivekben végrehajtott villamosenergia- vagy hdtermelés, illetve a
kokszoldokemencékben végzett kokszgyartas.

A nettd import kiszdmitasahoz az import mennyiségébdl le kell vonni a megfeleld exportmen-
nyiséget. Az import az orszag teriiletére (elsdsorban gaz- vagy koolajvezetéken keresztiil) valo
behozatalt jelenti, leszamitva a tranzitmennyiségeket, mig az export az orszag teriiletérdl kivitt
mennyiséget foglalja magaban (VAIDA 2004).

2. A dolgozatban hasznalatos mértékegységek

A dolgozat megirasahoz, kiilonféle hivatalos forrasokat, adatokat hasznaltunk fel. Az energeti-
kai adatok megértését €s 6sszehasonlithatosagat megneheziti, hogy sokféle kiilonb6z6 mértékegy-
séget hasznaltunk fel. A geotermikus energia mértékegysége az SI-rendszer szerint a joule. 1J =
INm, ami nagyon kis energiamennyiség. A dolgozatban szerepld adatok ennek tobbszordsei, me-
lyeket az M3.1. tablazatban foglaltuk dssze.

A dolgozatban az adatok leggyakrabban petajouleban vannak. A TWh is szokasos energia-mér-
tekegység. 1 TWh = 3,6 PJ. Ugyanakkor az egyes energiahordozdk flitéértékének szdmitasdhoz
mas, nem energia mértékegységeket hasznalnak, mint pl. 1 t nyersolaj, vagy 1 nm?® foldgaz fiit6-
értéke.
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Kilojoule 1 KJ=10%J
Megajoule 1 MJ=10°1
Gigajoule 1GJ=10°]
Terajoule 1TJ=10%?]
Petajoule 1PJ=10%)
Exajoule 1 EJ=10')

Forras: MEKH (2016)

A M3.2. tablazat a leggyakrabban hasznalt alternativ energia-mértékegységek gyors atszamita-
sat segiti. 1 kg nyersolaj fiitéértékét 41,9 MJ-ra, 1 nm? foldgazét 34,1 MJ-ra, 1 kg kdszénét 29,3
MJ-ra szamitottuk at.

M3.2. tabldazat: Energia mértékegységek atvaltdsa

Olaj- Foldgaz- Szén-
PJ MW:év | egyenérték | egyenérték | egyenérték
toe 10%nm3 tce

PJ 1,0 31,71 23880,0 29300,0 34130,0
MW,y 0,0315 1,0 753,0 925,0 1076,0
Olajegyenérték toe 4,19-10° | 1,328:10°3 1,0 1,228 1,429
Foldgazegyenertck | 5 41105 | 1,081-10% | 0,814 1,0 1,164
10°nm
Szénegyenérték tce 2,93-10° | 0,929-10°3 0,700 0,859 1,0

Forras MEKH (2016)

A geotermikus rendszerek teljesitményének jellemzésére is kiilonboz6 mértékegységek hasz-
nalatosak. A teljesitmény Sl-egysége a watt. 1 W =1 J/s, ez kis teljesitmény, a gyakorlatban ennek
tobbszordseit alkalmazzak, ahogyan azt az M3.3. tablazat mutatja.

M3.3. tablazat: Sl teljesitmény-mértékegységek

Kilowatt 1kW =103 W
Megawatt 1MW = 106 W
Gigawatt 1GW =109 W
Terawatt 1ITW=1012 W

Forras MEKH (2016)
Az éves atlagteljesitményt gyakran PJ/év egységben adjdk meg. Ennek atszamitdsa az energe-
tikaban legszélesebb korben hasznalt MWt-ra, amely hoteljesitmény:
1 PJ/év=31,73 MWt

Ugyancsak hasznalatos a TWh/év. 1 TWh/év = 114,156 MW

A geotermikus energiat hé formajaban szolgéltatja a rendszer, tehat az itt megadott teljesitmé-
nyek is hételjesitmények, akarcsak a M3.2. tablazatban szereplé6 MWt év mértékegységnél. Ha a
villamosenergia-iparban hasznalt kWh, vagy MWh megtermelt elektromos energiamennyiséget
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hasznaljuk a rendszer potencidljanak jellemzésére, a villamos erémii hatasfokdnak megfeleléen
kisebb érték adodik, mint a geotermikus erdmiibe bevezetett hdmennyiség, vagy hdteljesitmény:

MWe = n-MW,,

ahol
— 7 az erémi hatasfoka.

3. A geotermikus beruhazassal kapcsolatos fogalmak

A fogalmakat a RODL & PARTNER (2005) és a CoMBS (20006) altal készitett tanulmanyok alapjan
allitottuk Ossze. A geotermikus rendszer fobb elemei a kdvetkezok.

Termelo kut: a rezervoarbol a termalvizet kinyerd kut.

Elokeszito egységek: azok a berendezések és lizemek, ahol a folyadékot felhasznélasra eloké-
szitik. El0készités alatt rendszerint gaztalanitast, az asvanyi anyag-tartalom csokkentését vagy ki-
vonasat, illetve a savtartalom semlegesitését értjiik.

Eromii: a meleg vizet vagy a gozt elektromos energiava atalakitoé rendszer; a kiilonb6z6 valto-
zatait a kovetkez6 pontban ismertetjiik.

Termalvizvezeték halozata: az a halozat, amely a fltésre szant meleg vizet kozvetleniil a fo-
gyasztohoz juttatja el.

Fogyaszto: erému esetén maga az elektromos energiahalozat, fiités esetén a direkt felhaszna-
lasra szerz6do felek.

Visszasajtolds: energetikai célra felhasznalt viznek, a termelési réteg kdrnyezetébe torténd vis-
szajuttatasat jelenti.

Visszasajtolo kut: az a kat, amelyen keresztiil a lehiilt vizet a fold felszine ald visszasajtoljak.
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