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Agenda

A vállalati emisszió-kereskedelem hazai és nemzetközi dimenziói

► A MOL Csoport bemutatása

► A szén-dioxid menedzsment stratégia 3 alappillére

► Az emisszió-kereskedelem, mint a megfelelés optimalizálásának és további 
lehetőségek kiaknázásának eszköze
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A MOL Csoport bemutatása
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Kutatás-Termelés Gáz & Energia Feldolgozás & 
Kereskedelem

Petrolkémia

►470,000 bbl/nap finomítói 
kapacitás**

►1500+ töltőállomás**

► 734 MMboe SPE 2P 
tartalék**

► 145 Mboe/nap termelés**

► 880 kt etilén és

1.2 Mt polimer kapacitás

► 5560 km nagynyomású
földgázszállító távvezeték-
rendszerének működtetése

► Föld alatti gáztároló 1.2 bcm
stratégiai, 0.7 bcm
kereskedelmi kapacitással***

►szénhidrogén és energia 
ellátás és kereskedelem

Egyike a vezető európai integrált olaj- és gázipari 
vállalatoknak
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► Legmagasabb netto cash 
margin (SN and Dunai 
finomítók) Európában 2003
óta****

►Kiterjedt kőolaj- és termék-
szállító vezetékrendszer

► Erős piaci pozíció Kelet-
Közép- és Dél-Kelet-
Európában

► Az európai Upstream
versenytársak között az 
egyik legalacsonyabb 
kitermelési költség

► Az Upstream
versenytársak között a 
legmagasabb nettó
nyereség

► Teljes operációs integritás a 
TKD-val

►Kelet-Közép-Európa olefin és 
polimer piacának legnagyobb 
integrált szereplője

► Stabil cash-flow a magyar 
szabályozási kereteknek 
megfelelően

►Szabályozatlan nemzetközi 
tranzit

► Megfelelő földrajzi 
elhelyezkedés
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*      INA felhagy a gáztározói és gázkereskedői tevékenységgel
** MOL 2009 június 30-val teljesen konszolidálta az INA-t
***   A stratégiai és kereskedelmi gáztározó kapacitás várhatóan 2010 január 1-től illetve 2010 április 1-től lesz elérhető
**** WoodMackenzie tanulmány (2003-2007)
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47.2%

98.4%

94.9%
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A széndioxid menedzsment stratégia 3 alappillére
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Big picture

Üvegházhatású
gázkibocsátás

Részvétel az ETS-ben

Stratégia egy szén-
dioxidban 

korlátozott világhoz
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„Az externáliák internalizálása”

A MOL felelősségvállalása 

Az üzleti model újrapozícionálása
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A CO2 egy pénzügyi 
eszköz, amellyel a 

tőzsdéken 
kereskednek

Szabad allokáció Kibocsátás

► Megfelelési gondolkodásmód
► A nettó „short” pozíció
lefedezése

► A historikus „long” pozíció
zéro költése megtévesztő
információ a menedzsment 
számára

Felmerülő problémák

KÖRNYEZET/PIAC

„Short” vagy „long” pozíció

Szabad allokációs megközelítés Szén-dioxid, mint tömegáru

► A kitettség csökkentése

► A MOL Csoport „short” és 
„long” pozícióinak optimizálása

Minden üzleti döntésnek valós CO2 árakon kell alapulnia
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Upstream

R&M

Retail

Petrochemicals

TRADING

P

I

A

C

Az ETS-ben való részvétel irányítási struktúrája

CDM/JI

CO2 kvóták vásárlása a 
működéshez

CER

EUA
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Az emisszió-kereskedelem, mint a megfelelés 
optimalizálásának és további lehetőségek kiaknázásának 
eszköze 
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EU CO2 kibocsátási egységek (EUA)

Tiszta Fejlesztési Mechanizmus (CDM) – projekt alapú:
- A projekt alapú kibocsátási egységek a CER-ek (Certified Emission 

Reductions)
- A CER-eknél felmerül hitelkockázat, az adott ország csődtörvényével 

kapcsolatos problémák, a projekt működési kockázata és 
országkockázat

Másodlagos CER-ek
-Miután nincsenek összekötve egy adott projekttel, ezért sem működési 

sem ország-kockázatot nem jelentenek 
-A CER-ek megfelelnek a vonatkozó EU direktíváknak
-Az egyetlen kockázat a szerződő partnerrel szemben áll fenn 

A tranzakciók vagy IETA szerződésen, vagy ISDA-n vagy EFET-en
alapulhatnak, amelyhez csatolnak egy karbon mellékletet

Megfelelési termékek
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A MOL-egységek CO2 kereskedelme
A CO2 kereskedelem alapelvei

• A Trading az egyetlen interface a szén-dioxid piacok felé

• CO2 pozíció optimalizálás MOL csoport szinten történik

• Hosszútávú megállapodások az egységekkel időszaki átlagáron menedzselve a pozíciójukat a nemzetközi 
mércéknek megfelelően (Shell, BP)

• Transzparens árazás a csoport egységeinek

FGSz

MOL

SPC (SLO)

MOL Commodity
Trading
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EUA

CER
CER

CER

CER

EUA

EUA

Megfelelés

IES (ITA)

Slovnaft (SLO)

CEZ JV

EUA
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CO2 megfelelCO2 megfeleléés s –– áárazrazáási struktsi struktúúrráákk
HOSSZÚTÁVÚ (FORWARD) RÖVIDTÁVÚ (SPOT)

Pozíciómenedzsment-terv

2009 DEC 2010 Q1 2010 Q2 2010 Q3 2011 April2010 Q4

A következő év várható
napi pozícióját átadja a 

MOL egység

Negyedéves pozíció kiegyenlítés Hosszútávú
ügyletek 

elszámolása

HSE Audit

Spot 
ügyletek 

elszámolása

Az alkalmazandó kibocsátási egység 
(EUA/CER) napi átlagának alakulása:

Következő év 
márciusi ECX 
záróárak

€/t

Az alkalmazandó spot kibocsátási egység 
(EUA/CER) napi átlagának alakulása:

Bluenext április 6-
10-i kereskedési 
napjainak záróárai

Ha az egység későn adja át az MCT-nek a pozícióját 
(megbízását), az átlagár már nem garantálható. Az 

alkalmazandó árazási periódus ennek megfelelően változhat
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► AZ EU ETS rendszer 
lehetőséget teremt a résztvevők 
számára, hogy megfelelésük 
egy része CER-eken keresztül 
történjen, de a megengedett 
arányuk országonként változik:

►Magyarországon 10%

►Szlovákiában 7%

►Olaszországban 13,2%

► Az EUA-CER optimalizálásával
költséghatékonyan történhet a 
megfelelés

► Csoportszintű koordinációra 
van szükség a tranzakciós 
költségek minimalizálása 
érdekében

Költéshatékony megfelelés – elszámolás CER-ben
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CER és EUA árak alakulása (EUR/t)

6

8

10

12

14

16

18

20
09

.0
1.

02

20
09

.0
2.

02

20
09

.0
3.

02

20
09

.0
4.

02

20
09

.0
5.

02

20
09

.0
6.

02

20
09

.0
7.

02

20
09

.0
8.

02

20
09

.0
9.

02

20
09

.1
0.

02

20
09

.1
1.

02

Napok
Ár

 (E
UR

/t)

EUA
CER

A CER árak diszkontban vannak az EUA-hoz
képest
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► A határidős piac finanszírozási lehetőséget nyújt EUA tulajdonosoknak

Finanszírozási lehetőség a CO2 kvóták felhasználásával
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CO2 forward curve

Deposit rate

Financing the company at almost 
EUR deposit interest rate

Selling the quotas spot and buy 
them back forward

Éves túlallokáció a 
cég számára 
kedvező rátán 
nyújthat 
finanszírozási 
lehetőséget
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Következtetések

► Szabad allokáció vs. CO2,mint tömegáru megközelítés: minden üzleti 
döntésnek valós CO2 árakon kell alapulnia!

► A Trading (MCT) az interface a piac és az egyes MOL egységek között

► Kölséghatékony csoportszintű megfelelés a cél:

► Átlagár vs. MCT által elért piaci ár

► CER/ERU vs. EUA

► Csoportszintű short-long pozíció kezelés

► Hosszú- és rövidtávú optimalizálás

► Potenciális finanszírozási lehetőség 
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