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Agenda

= HATTER A Hormuzi valsag, az orosz gaz kivaltas
és Eurdpa fuggosége az USA LNG-tol

= MODSZERTAN EGMM szcenari6 alapti modellezés

= EREDMENYEK Lehetséges-e az orosz gazkivaltas?
Mi a Neptun Deep hatasa?

= KOVETKEZTETESEK

REKK (2026): Is Russian gas phaseout still possible with the
increased exposure of Europe to US LNG?
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HATTER L@ REKK
A kieso orosz foldgazt USA LNG valtotta ki

g 31
2021 Z(?OZOZS’ milliard m*/ev = Az orosz gaz (csOvezetékes + LNG) részaranya az EU27 féldgaz
importjaban 43%-rol (2021) 12%-ra (2025) csokkent
350  NGYON = Az USA LNG részaranya az EU27 féldgaz importjaban
3 200 9% 6%-rol (2021) 26%-ra nétt (2025)
~ 9%
E 13% 9%, = Eurépéaba a REPowerEU (EU/261/2026) értelmében 2027
T 250 12% harmadik negyedévétol mar nem importalhato orosz féldgaz
?_, 200 24% = 2026 marciusaban az USA és Izrael megtamadta Irant, és a
g
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31% konfliktus miatt 2026 marcius eleje 6ta a Hormuzi-szoroson
keresztll lenyegében megszint a kereskedelmi forgalom, ezzel
Katar és az Egyesult Arab Emiratusok LNG exportja megszint
KERDESEK
= Lehetséges-e az orosz gazkivaltas a jelenlegi geopolitikai
0 valsagban?

2021 2025 = Kockazat-e Europanak a magas USA LNG kitettség?
B Oroszorszag M USA LNG Norvégia = Haigen, hogyan kezelheti Eurépa a ndvekvo LNG kitettséget?
Algéria Egyéb LNG B Egyéb cs6vezetékes MéDSZERTAN

Forras: Bruegel alapjan REKK = EGMM féldgézpiaci modellezés és szcenaridelemzés
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https://www.bruegel.org/dataset/european-natural-gas-imports

HATTER & oerk
A Hormuzi valsag vilagszinten novelte a foldgaz arakat

TANKEREK A HORMUZI SZOROS KORUL, JAPAN ES EUROPAI GAZARAK, EUR/MWH
04.03.2026.
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Forras: marinetraffic Forras: investing.com

= A Hormuzi valsag a vilag LNG kereskedelmének 20%-at korlatozta
= A kinalat visszaesése az azsiai €s az eurdpai foldgaz arakat egyarant ~20 EUR/MWh-val névelte

Internal 4
O



https://www.marinetraffic.com/en/ais/home/centerx:56.7/centery:25.9/zoom:8
https://www.investing.com/commodities/lng-japan-korea-marker-platts-futures

HATTER

[@ REKK

A valsag hatasa a globalis LNG arakra

KATAR ES AZ EGY’ESUL'I" ARAB,EMIRA'!'USOK
SZEREPE A GLOBALIS, AZSIAI ES EUROPAI LNG
KERESKEDELEMBEN, 2025 (MTPA)
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K1 - B
Eurdpa Globalis LNG Azsia

kereskedelem

W Katar ® Egyesilt Arab Emiratusok Egyéb

Forras: REKK historikus LNG kereskedelem alapjan

Internal

A HORMUZI VIf\L§If\(§ HATASA
AZ AZSIAI LNG KINALATRA
(KINA, KOREA, JAPAN, TAJVAN)

0 10 20 30 40
Milli6 mmbtu/nap

—Hormuzi szoros nincs lezarva ==Hormuzi szoros lezdrva — Azsiai kereslet

Forras: REKK historikus LNG kereskedelem és UN Comtrade alapjan
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MODSZERTAN

European Gas Market Model fobb jellemzo6i

= EU (26) + Energy Community CPs (7) + UK + CH + TR +BY
+ AM = 38 modellezett orszag
(CY, ME és KO* nem modellezett, mivel nincs foldgazpiac)

= A kereskedelem a régiok kozott hosszu tavu szerzédeések
és spot kereskedelem alapjan torténik

= A nagy csOvezetékes exportorok (NO, RU, DZ) exogén
kinalatként jelennek meg

= A globalis LNG kinalat arszintjét az azsiai piacok
hatarozzak meg (TTF-JKM spread)

= Eurdapai foldgazkitermelés, csOvezetékek, taroloi és LNG
infrastruktura fizikai korlatként jelenik meg

= Haldzat hasznalati tarifak, kereskedelmi és szabalyozasi
korlatok is beépithetdk

= Egyensuly: kereslet és kinalat nemzeti piacokon, halozati
korlatokkal

= F6 output:
= Nagykereskedelmi foldgaz ar, 12 havi (EUR/MWHh)
= Foldgaz aramlasok, taroldhasznalat, joléti eredmények

Az EGMM modell részletes leirasa:

Nagykereskedelmi
foldgaz ar,
EUR/MWH

2024 Q2-2025 Q1

Legend

From To Color ’
g

40 + -
35 40 ~
30 35

.
- 25
— $d

Péter Kotek, Adrienn Selei, Borbala Takacsné Toéth, Balazs Felsmann (2023): What can the EU do to address the high

natural gas prices?, Energy Policy, Volume 173:113312, ISSN.0301-4215, Annex 3 6
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MODSZERTAN

Modellezett szcenariok
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EREDMENYEK

A Hormuzi valsag az eurdpai foldgaz arakat ~20 EUR/MWh-val noveli

A HORMUZI VAL§A§ HATASA
AZ AZSIAI LNG KINALATRA
(KINA, KOREA, JAPAN, TAJVAN)
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Forras: REKK historikus LNG kereskedelem és UN Comtrade alapjan

40

= Avalsag hatasa egységes az europai
gazpiacokon, nincs piacok kozti szakilet

= Az infrastruktura kihasznaltsaga magas az LNG
terminalokon és egyes interkonnektorokon

Internal

Modellezett éves
aremelkedés a Hormuzi
valsag hatasara, 2026
EUR/MWh

Forras: REKK EGMM
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EREDMENYEK
A REPowerEU hatasa a Hormuzi Valsag mellett

Eves aremelkedés a Eves aremelkedés a
REPowerEU miatt ! i T REPowerEU miatt
2026, EUR/MWh ' . 2028, EUR/MWh
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= A REPowerEU hatasa nem szamottevo akkor sem, ha a Hormuzi szoros le van zarva:
= 2026-ban (spot RU import korlatozasa), az arhatas Eurépaban +0,1-0,2 EUR/MWh

= 2028-ban (minden RU import korlatozva) az arhatas magasabb: 0.4-0.8 EUR/MWh Nyugat-Eurépaban, 1.1-1.4
Kozép-Kelet-Europaban Internal 9

Forras: REKK EGMM




EREDMENYEK [@ REKK
A Hormuzi szoros lezarva

4000 2000 160%
..o, EU27 SUPPLY STRUCTURE 0 EU27 LNG IMPORT EU27 GAS BILL INCREASE
362 362 362 362 1600 140%
3000 473 429
1000 1019 968 998 1100 D 120%
g 2500 362 | s 1200 o5
< 2000 < 1000 100% — 49—
= . 493 585 531  5g5  [HGGEM a0 Z a00 _ .
80%
1
0 0 40%
WithRU NoRU WithRU NoRU NoRU NoRU WithRU NoRU WithRU NoRU NoRU NoRU
gas gas* gas gas gas+ gas+ gas gas* gas gas gas+ gas+ 20%
35% 25% 35% 25%
Dem. Dem. Dem. Dem. 0%
2026 2028 2026 2028 WithRU NoRU WithRU NoRU NoRU NoRU
M production m storage B RUpipe ®RULNG mUs other Americas M Qatar gas gas gas gas ia;o/: i&;/:
B USLNG other LNG ' NO pipe mDZpipe M other Middle East B Russia M Africa Dem. Dem.
Other pipe mQA B Pacific m Norway 2026 2028
EU27 FORRASSZERKEZET EU27 LNG IMPORT EU27 FOLDGAZ KIADASAI
« Az orosz gaz kivezetéséhez « Az USA LNG a leginkabb * AHormuzi valsag az europai foldgaz
i ; . , o/ _ . .
gyorsan alkalmazkodik rugalmasabb forras ;‘adaSOkat?Ok/_" kal P,Ove“ tovabbi 1%kl
, , . ° Z Orosz Z Klvez Z \' I -
* Az US LNG reszaranya 37%-ra « Az afrikai LNG (DZ, NG, stb) a nbv%l?s 94 cezetese ezt tova o-Ka
nohet az Eurdpai mixben mas,odlk Igglr)kabb, rugaﬂlmas,l . AHormuzi valsag hatasait egy 25%-os
Europa szamara elérheto forras europai keresletcsokkenés lenne képes

Internal kezelni




EREDMENYEK REKK

European Gas Market Model European Power Market Model
KITERMELES RO GAZFOGYASZTAS Uj CCGT-k* MINTIA**

NAGYKERESKEDELMI e = V[ —
/ Magas \ FOLDGAZ AR ( Magas gaz || van MmhaN

Magas gazar,

Neptun Kereslet | gjccGTk J| nhincs Mintia
NAGYKERESKEDELMI p — —r
Deep Alacsony FOLDGAZ AR Alacsony gaz || van Mintia
kereslet - [RTERSNTRERET g —
( nincs tj cCGT J| hincs Mintia
NAGYKERESKEDELMI > .
Magas FOLDGAZ AR Magas gaz | van Mintia
> Magas gazar, |’ \
kereslet gas gaza, : —r
Neptun | gjccGTk )| nincs Mintia
—_ NAGYKERESKEDELMI > )
Deep nelkul Alacsony FOLDGAZ AR Alacsony gaz || van Mintia

Alacsony gazar, | === —
\ kereslet | nincs 4j CCGT )| nincs Mmha/

* Isalnita (475 MW), Turceni (2*245 MW), Bucharest Sud (275 MW)
** Mintia CCGT 1700 MW




EREDMENYEK
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A Neptun Deep hatasa a foldgazpiacokon

RO NAGYKERESKEDELMI FOLDGAZAR

65
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«=@=== Neptun Deep + Magas kereslet ==@== Neptun Deep + Alacsony kereslet

== ®= » Neptun Deep nélkiil + Magas kereslet == #= o Neptun Deep nélkil + Alacsony kereslet

Az UJ FORRAS HATASA AZ ARAKRA
A modellezett szcenariokban a Neptun Deep 2 EUR/MWh
arcsokkenést eredményez Romaniaban

* Az Uj CCGT-k kereslete 0,5-1 EUR/Wh-val noveli az arszintet

» Az arhatas Romaniaban a leger6sebb

» Sz(kos LNG piacok mellett a Neptun Deep a hatasa tobb hataron is
ativel

» Avillamosenergia-piacokon modellezett arhatas 4-5 EUR/MWh

Internal

Neptun Deep

nélkal

Neptun Deep

RO FOLDGAZMERLEG, 2030 TWh

EXIT ] ENTRY

Alacsony kereslet
Magas kereslet
Alacsony kereslet

Magas kereslet |

TWh/year
mBG-RO mHU-RO mMD-RO RS-RO mUA-RO mTermelés mTarold i Fogyasztas

A NEPTUN DEEP HATASA FOLDGAZMERLEGRE

Az UJ kitermelés nagy részét a roman piac fogyasztja el

* Az 0j CCGT kapacitasok er6sen versengenek egymassal, ha
minden Uj tervezett erdmU megépll, akkor jovedelmezdsegiik
kérdéses

» A kitermelés lehetové teszi a nagyobb foldgazexportot Ukrajna és
Magyarorszag felé

* Az yj forras lehetOve teszi az orosz foldgaz egy részének kivaltasat
a Kozép-Kelet-Eurdpai régidban 12




KOVETKEZTETESEK & sevic
Kovetkeztetések

LEHETSEGES-E AZ OROSZ GAZKIVALTAS A JELENLEGI GEOPOLITIKAI HELYZETBEN?

2028-ra lehetséges a teljes orosz féldgazimport korlatozasa Europaban

= A teljes orosz gazkivaltas az EU27 foldgaz kiadasait 1-2%-kal noveli a legtdbb szcenaridban

Az eurdpai gazarakat a globalis LNG piac hatarozza meg, az orosz gazkinalat szerepe mara mar
korlatozott

MI A NEPTUN DEEP HATASA?

A modellezett szcenaridkban 2 EUR/MWh nagykereskedelmi foldgazar-csokkenés

Az Uj forrast els6sorban Romaniaban hasznaljak fel, de a roman export jelentésen megndvekedik
Magyarorszag és Ukrajna felé

Az uj foldgazforrast nagy mértékben hasznosithatjak a tervezett roman CCGT kapacitasok, de ezek
erosen versenyeznek egymassal a régios arampiacokon

Internal 13
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KOSZONOM A FIGYELMET

Kotek Péter peter.kotek@rekk.hu
Selei Adrienn adrienn.selei@rekk.hu
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