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Független környezetkímélő 
energiatermelők projektjei – kockázati oldal 
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Az elmúlt évtizedben a tiszta energia üzletágként óriási fellendülésen 

esett át. A szélenergia felhasználása Spanyolországban, Németországban, 
valamint Dániában minden évben két számjegyű növekedési mutatókkal volt 
jellemezhető. Mindezek dacára a megújuló energiaforrások fejlesztési projekt-
jei változatlanul jókora akadályokba ütköznek, gátolva ezzel a megújuló ener-
giahordozók fokozottabb kiaknázását és maradéktalan beépülését a modern 
ellátó rendszerekbe. A problémák egyik fő oka az, hogy kellő tapasztalattal és 
szaktudással rendelkező lehetséges befektetők híján ezeket a projekteket ki-
emelten kockázatos vállalkozásként tartják számon. Ez a publikáció elősegít-
heti a megújulóenergia-projektekhez kapcsolódó sajátos kockázati tényezők 
alaposabb megismerését, és a már meglévő tapasztalatok egy új, kiforratlan 
üzletágba való átültetését. 

Piaci korlátok akadályozzák 
a megújulóenergia-projektek fejlesztését 

A megújuló energia üzletágának színvonala nem üti meg a kiforrott kon-
vencionális energiaipar által képviselt szintet. Utóbbit az energiaipar és a 
bankszektor neves szereplői aktívan képviselik, tapasztalatuk és pénzügyi be-
folyásuk meghaladja a megújuló energia piaci szereplőinek lehetőségeit.  Na-
gyobb intézményi hitelezők és magas szakmai szinten álló fejlesztők belépése 
a megújuló energia területére az üzletág hatékonyabbá tételét és felfejlődését 
eredményezhetné, azonban távollétüknek számos oka van.  

Iparág kiterjedése: egy iparág és az ahhoz kapcsolódó hitelkonstrukciók 
piaca csak egy meghatározott méret felett keltheti fel a hitelezők érdeklődését. 
Ez egy ördögi kör: kis számú projekt finanszírozása mellett a piacra való belé-
pés nem lehetséges, de ha nem lépnek piacra, akkor újabb projektek finanszí-
rozására csekély forrás jut.  

Projekt mérete: a legtöbb megújulóenergia-projekt kis mérete (a konven-
cionálisokhoz viszonyítva) aránytalanul magas ügyleti költségeket eredmé-
nyez, emiatt az ilyen projektek veszítenek népszerűségükből a kisebb, kevés-

 



bé specializálódott befektetők szemében. Kis méret – kis befektetés – kevés 
bevétel. Ez is ehhez a problémakörhöz köthető, amelynek következményeként 
kedvező megtérülési feltételek mellett is távolmaradnak a nagybefektetők, akik 
csak nagyban gondolkodnak.  

Gazdaságpolitikai eszközöktől való függés: számos megújulóenergia-
technológia jóval magasabb árszintet képvisel, mint a legtöbb konvencionális, 
ezért az előbbinek a költségvetése gazdaságpolitikai eszközökre kénytelen 
támaszkodni. Ezeket a megújuló energiaforrásokat nagyobb arányban alkal-
mazni kívánó politikai elképzelések hívták életre. Ez a szemlélet módosulhat 
az adott ország vagy régió politikai életében bekövetkező változások hatásá-
ra, ezért az intézményi hitelezők ilyen bizonytalan feltételek mellett inkább 
nem fektetnek be ilyen projektekbe. A befektetők vonakodó magatartása to-
vábbi okokra is visszavezethető. 

Tájékozatlanság: számos pénzügyi intézménynek és fejlesztőnek egy-
szerűen nincs tudomása a megújulóenergia-projektek technikai és gazdasági 
életképességéről. Főleg az elmúlt néhány évben egy sor jól bevált technológi-
át és létesítménykonstrukciót fejlesztettek ki, amelyek képesek megbirkózni az 
egykor a szél- és vízerőműveknél is felmerült kezdeti gondokkal.  

Viszonyulás a projektkockázatokhoz: habár tisztában vannak ezekkel a 
lehetőségekkel, az intézményi hitelezők gyakran még mindig különösen koc-
kázatos befektetésnek tartják az ilyen projekteket kis gyakorlati tapasztalatuk 
miatt. Ebből két dolog következik: a potenciális befektetőket tartózkodás jel-
lemzi, vagy a rosszul felmért kockázatokból (amelyek a valóságtól jócskán el-
térnek) eltúlzott beruházási költségek adódnak. Mivel minden ilyen projektet 
magas fajlagos beruházási költség jellemez, a hitelkamatok alakulásának dön-
tő jelentősége van. 

Tiszta energiatermelés mint üzletág 
Ez az üzletág sok eltérő érdekeltségű és üzleti hátterű piaci szereplővel 

jellemezhető. Ezeknek a piacoknak a kínálati oldalát különböző üzleti model-
leket követő kis- és közepes szereplők alkotják. 

Tiszta energiát termelők csoportosítása 
A megtermelt energia belső vagy vállalaton kívüli felhasználása, a befek-

tetők eltérő indíttatása és üzleti háttere alapján 7 csoportot különböztetnek 
meg a megújulóenergia-termelők körében.  

Az egyéni termelők ökológiai érdekeket szem előtt tartó kisbefektetők, 
akik a kis és közepes teljesítményű berendezéseikkel termelt energiát főképp 
saját felhasználásra fordítják. 

Az ipari termelőkhöz olyan vállalatok sorolhatók, amelyek energiaellátá-
sukat maguk fedezik megújuló energiával, de üzleti tevékenységük nem köt-
hető az energiatermeléshez. A megújuló energia alkalmazását motiválhatják 

 



környezeti és társadalmi érdekek és olyan rendelkezésre álló üzemanyagként 
felhasználható anyagok, amelyeket egyébként hulladékként kezelnének. 

A nem szakosodott kistermelők olyan, az energiakereskedelemmel köz-
vetlen kapcsolatban nem álló privát befektetők vagy cégek, amelyek energia-
termeléshez megújuló energiaforrásokat használnak. Az előbbiektől eltérően 
főként külső hálózatra termelnek, csak kis rész kerül belső felhasználásra, de 
ritkán rendelkeznek egynél több energiatermelő létesítménnyel. Ökológiai ér-
dekek iránti elkötelezettségük mellett a projektek kivitelezéséhez minimális 
anyagi megtérülés is szükséges. 

A környezetbarát energiatermelést profi szinten űző független környezet-
barát energiatermelők olyan profitorientált vállalatok, amelyek kizárólag a há-
lózatra termelnek. Hasonlóan konvencionális társaikhoz az eladást egyfajta 
vételi egyezmény biztosítja. Ilyen az állami hálózatra való kapcsolódás tarifa-
rendszere is. A környezetbarát független energiatermelők projektjei számos 
létesítmény üzemeltetésére terjednek ki. 

A környezetbarát létesítményeket üzemeltető nagykereskedők mint pro-
fesszionális, profitközpontú piaci szereplők az előző csoporttal ellentétben ak-
tív marketingtevékenységet folytatnak. Az értékesítés garantált állami tarifákra 
épül, de bevételeik növelésére az emissziókereskedelmet (az emisszió csök-
kentésének, emissziós jogszabályok betartásának lehető leggazdaságosabb 
módja) is felhasználják. 

Az utolsó csoporthoz olyan projektek sorolhatók, amelyeket neves válla-
latok megújuló energiával foglalkozó részlegei indítottak be. Az ilyen projektek 
gyakran nem élvezhetik a gazdaságpolitikai eszközök által nyújtott támogatá-
sokat, ezért az ilyen befektetéseket nem motiválhatja a profitszerzés, inkább a 
befektető vállalat arculatának meghatározó elemeként jelennek meg. További 
ösztönzést jelent a kvótákban meghatározott kötelezettség a megújuló energi-
ával való áramtermelésre vagy az emissziókereskedelem. 

A környezetkímélő energiatermelés független képviselői 
liberalizált energiapiacokon 

A konvencionális energiapiacokon történő átrendeződés jelentős változá-
sokat okozott a tiszta energia üzletágában. A villamos energia árának zuha-
nása a megújulóenergia-projektek költségvetését érzékenyen érintette, ezért 
azok még inkább gazdaságpolitikai támogatásokra vannak utalva.  

A kiskereskedelmi verseny lehetőséget nyújt a környezetbarát energia-
termelőknek vagy azok piaci értékesítőinek arra, hogy potenciális vásárlóikat 
közvetlenül szólíthassák meg. Ezzel egyidejűleg komoly fenyegetést is jelent 
ezekre a projektekre nézve, mert anyagi biztonságukat csökkenti. 

A megújulóenergia-projektekre ezek a körülmények fokozott hatást gya-
korolnak, nagyobb tőkeigényük miatt. 

 



Többletkapacitás kialakulása következtében a liberalizálódott energiapia-
cokon a megújulóenergia-projektek szűk keretek közé szorultak, így termelő-
kapacitásuk további kiterjesztése a teljes energiaellátásra nincs hatással. A 
kedvezőtlen körülmények ellenére számos környezetbarát energiapiac tovább 
fejlődik és gyarapodik. Az országonként eltérő iparosodás következtében elté-
rő piactípusok fejlődtek ki: a kereslet által létrejött energiapiacokat olyan egyé-
ni és/vagy vállalati ügyfelek határozzák meg, akik teljesen önkéntes alapon a 
környezetbarát energiáért készek felárat fizetni. A politikai hátterű piacokon a 
kereslet létrehozása azon gazdaságpolitikai eszközök alkalmazásából ered, 
amelyek célja megújuló energián alapuló mesterséges és védett piacok felállí-
tása volt. A két piactípus egy fontos dologban megegyezik: mindkettőnél gon-
doskodnak egy meghatározott árkedvezményről, amely a megújulóenergia-
termelés költséghátrányához köthető. A potenciális befektetők szemében ez 
teszi vonzóvá ezt az üzletet, amíg a valós és feltételezett kockázati feltételeket 
elfogadják.  

Érdemes megemlíteni a környezetkímélő energia piacán jelenleg észlel-
hető további két tendenciát is. 

Piackonszolidáció: A legtöbb európai ország megújulóenergia-
kereskedelme kis és közepes nem kellően tőkésített vállalatból áll, melynek 
következményeként ezen a téren piackonszolidáció figyelhető meg, ami felte-
hetően tovább fog folytatódni.  

Piaci szereplők specializálódása/új, szakértő piaci szereplők. A szako-
sodott fejlesztő cégek piaci térhódítása miatt az egykor úttörőnek számító 
egyéni befektetők kis projektjei ebben a piaci szegmensben elveszítik jelentő-
ségüket.  

A kockázatkezelés jelentősége független energiaprojektek fejlesztésében 

Az energiatermelési projektek általában hosszú távú és tőkeigényes be-
fektetésnek bizonyulnak. Szabályozott piaci körülmények közepette a kocká-
zatkezelés a létesítmény fenntartására és üzemanyag-ellátására összpontosít. 
Egy projekt finanszírozása szoros kapcsolatban áll annak pénzforgalmával, 
ezért központi feladat minden olyan kockázati tényező azonosítása és enyhí-
tése, amely a pénzforgalmat befolyásolhatja.  

Környezetkímélő független energiatermelő projektek 
kockázati rendszere 

A projektkockázatok műszaki, kereskedelmi és egyéb (főleg politikai vo-
natkozású) kockázatokra bonthatók fel. Ez az osztályozás félrevezető lehet, 
hiszen minden egyes projekt fő célja a profitszerzés, és ha bizonytalanság 
övezi a műszaki és pénzügyi értékbecslést, akkor az bizonytalanságot okoz a 

 



projekt teljes nyereségességében. Így végül minden technikai kockázat egy-
ben pénzügyi kockázat is. Azonban gyakorlati okokból célszerű mégis szétvá-
lasztanunk őket: míg a technikai kockázatok tárgyi javakhoz, addig a kereske-
delmi kockázatok pénzügyi tevékenységekhez kapcsolhatók. 

Műszaki kockázatok 

A kivitelezési kockázatoknál három szempontot kell figyelembe venni: 
ütemezési (létesítés és/vagy üzembe helyezési), költségtúllépési és elkészü-
lési kockázatot. Az első kettő nagyban függ a szerződő fejlesztőcég képessé-
geitől és múltbéli tevékenységétől. További befolyásoló tényező az erőműterv 
bonyolultsága, valamint további alvállalkozók száma és szaktudása/előélete. 
Annak a veszélynek a hátterében, hogy egy létesítmény egyáltalán nem ké-
szül el (elkészülési kockázat), leginkább csőd és fizetésképtelenség állhat. Ez 
a kockázat nagyban függ az érintett cég tőkeerejétől, a befektetés végössze-
gétől, valamint a kivitelezéshez szükséges időtől (szerződés aláírásától a be-
üzemelésig). A kivitelezés kockázatainak felszámolása (szolgáltatóra való há-
rítása) legbiztosabban rögzített időtartamú kulcsátadási szerződéssel (és hoz-
zá csatolt büntetőzáradékkal), vagy az előre rögzített határidő túllépésekor 
kártérítési átalány kifizettetésével érhető el. Ilyen szerződési feltételek mellett 
megbízható és tapasztalt szolgáltató megválasztásával ezek a kockázatok 
minimálisra csökkenthetők. A kivitelezési kockázatok megújulóenergia-
projektek esetén alacsonyabbak (legalábbis nem magasabbak) mint konven-
cionális társaiknál, ami a rövidebb kivitelezési időnek, kevésbé komplex konst-
rukcióknak, kisebb befektetési összegeknek és a kevesebb koordinálandó al-
vállalkozónak köszönhető. Szerződéskötés előtt célszerű fontolóra venni, 
hogy a megújuló energia képviselői (fejlesztők, üzemeltetők) gyenge anyagi 
alapokon állnak és a piackonszolidálás is csak most kezdődött meg ezen a 
téren.  

A technológiai vagy üzemteljesítményi  kockázat annak a lehetőségét je-
lenti, hogy a létesítmény által megtermelt energia, hatékonyság és kapacitás a 
várt érték alatt marad. A statikus technológiai kockázat az üzembe helyezés 
körül folyó tárgyalások időszakára vonatkozik. Bármilyen eltérés a szerződés-
ben lefektetett teljesítményi mutatóktól a kivitelezőre háruló előre kikötött kár-
térítési átalány megfizetését vagy a hiba kijavítását vonja maga után.  

Nem megfelelő konstrukció a későbbiekben a létesítmény elavulásához 
és ezzel élettartamának lecsökkenéséhez vezethet (dinamikus üzemteljesít-
ményi kockázat). Ennek felmérése a választott fejlesztőcég korábban beindí-
tott és jelenleg üzemelő projektjeinek teljesítményanalízise által lehetséges.  

A megújulóenergia-projektekkel kapcsolatosan először szóba kerülő 
technológiai kockázatról nem lehet általánosságban beszélni, mert az ide tar-
tozó technológiák jelentős különbségeket mutatnak.  

 



 
 

1. ábra Független energiatermelő projektek kockázatai  



A technológiai kockázatok felmérése a szélenergiánál is csak spekuláci-
ón alapulhat, mert nincs olyan berendezés vagy erőmű ezen a területen, 
amely feltételezett élettartamának a felénél tartana. Ebben alapvetően külön-
bözik a hagyományos energiatermelési technológiáktól. Ez az ágazat roha-
mos fejlődésen ment át az elmúlt években, és sok esetben kipróbálás nélkül 
rendelték meg a soron következő teljesítménykategóriába eső szélturbinákat. 
Ez nem egyedülálló jelenség, mert a modern gáztüzelésű erőművek esetében 
a gázturbinák beszerzését sem előzték meg tartós tesztelések, ami teljesít-
ményingadozásokat és komoly károkat okozott. Biogáz-projektek és kisebb 
vízerőművek esetében néhány technológiai kockázat azért megjósolható.  

Az erőforrás-kockázat fogalma vonatkozhat mennyiségre (a kiaknázandó 
nyersanyag nincs jelen a feltételezett mennyiségben), költségre (annak fel-
használása drágább a tervezettnél) vagy minőségre (a hasznosítandó üzem-
anyag finomsága vagy kémiai összetétele nem megfelelő).  

Mindezek érvényesek a nullaköltségű, környezetünkben jelenlévő meg-
újuló energiahordozókra is. 

A megújulóenergia-projektek 

zik számításba.  

forrásai az időjárás elemeitől: csapadéktól 
(vízerőművek), napsugárzástól (fotoelektromos alkalmazások) és széltől 
(szélerőművek) függenek. Ezért ezek pénzügyi kalkulációit az időjárási 
körülmények hosszabb távú előrejelzésére alapozzák. Az időjárás 
karakterisztikája azonban ettől jelentősen eltérhet, főleg ha az adott terület 
egyes jellegzetességeit nem ves

Üzleti kockázatok 

Itt válik világossá a konvencionális és a megújulóenergia-projektek koc-
kázatstruktúráiban fennálló különbség. Annak a valószínűségével lehetne kö-
rülírni, hogy a projekt kézpénzforgalma a vártnál kisebb lesz, emiatt az adós-
ságtörlesztés megnehezedik és a kockázattal arányos bevételi feltételek pedig 
nem jönnek létre.  

Az ellátási kockázat arra utal, hogy a szükséges üzemanyag vagy egyéb 
eszköz nem áll rendelkezésre a megfelelő mennyiségben, minőségben és vé-
teli áron. A hagyományos független energiatermelők ezt olyan szerződésekkel 
küszöbölték ki, amelyek rögzített árakon hosszú távú üzemanyag-ellátást biz-
tosítottak, azonban a piac liberalizációja és átrendeződése következtében 
nincs olyan üzemanyag-szolgáltató, aki ilyet aláírna. Az olaj- és gázpiacon al-
kalmazott kockázatkezelési stratégiákhoz (határidőügyletek által előjegyzett 
árak) gyakran hasonlót sem találunk a megújuló energia terén.  

Megújuló energia alapulhat szabadon fellelhető energiahordozókra (szél, 
napsugárzás, víz, geotermikus energia) és beszerzett energiahordozókra 
(biomassza, biogáz, hulladék). Előbbinél az ellátási kockázatok enyhítésére 
egyedül csak szakmailag megalapozott részletes helyszíntanulmányok szol-
gálhatnak.  

 



A vásárolt energiahordozók esetében egyes ellátókkal olyan beszerzési 
megállapodások kötésére nyílik lehetőség, amelyek a kockázatokat csökken-
tik. Ezek viszont legkevésbé sem hasonlíthatók össze a fent említett szerző-
désekkel, mert sokkal rövidebb időre szólnak, és az ellátók sem kívánják ma-
gukra vállalni az üzemanyag-ellátás hosszú távú biztosításának felelősségét.  

Másik fontos probléma a legtöbb megújulóüzemanyag-piac éretlensége, 
amely a következő példával szemléltethető: a biomassza gyakran olyan ösz-
szetevőkből áll, amelyeket egyébként az ipari folyamatok hulladékaként kelle-
ne kezelni. Ezek energiává alakítása még negatív beszerzési árakat is 
eredményezhet, hiszen az eltávolítás átruházásával más cégre az előállító 
jelentős megtakarításokat tud elérni. Ez a helyzet azonban változóban van, 
mert sok olyan létesítmény épült ezen kedvező feltételek következtében, 
amelyek hulladékeltakarítási szolgáltatásaikat kínálják a hulladékot 
termelőknek. Ezt az igényt már csak alig lehet kielégíteni, és emiatt a 
biomassza ára is jelentősen megemelkedett, ami az árkockázat fokozódását 
jelenti.  A működtetési kockázatok műszaki meghibásodások miatti nem várt ter-
meléskieséseket, váratlanul magas fenntartási követelményeket, szaktudás-
beli hiányosságokat és egyéb, a termelés előkészítésekor rejtve maradt prob-
lémákat foglalják magukba. Ezeket csökkenteni kell, amennyire csak lehet, 
mert a működtetés nyereségességére komoly hatással lehetnek. Ez a kocká-
zati csoport szoros összefüggésben áll az alkalmazott technológiai eljárás bo-
nyolultságával, a műszaki háttérrel és alkatrészellátással, valamint a meglévő 
(korábbi projektekből merített) szakmai tapasztalattal. Az üzemeltetői (a léte-
sítmény optimális üzemére vonatkozó) kockázatok oldására a 
megújulóenergia-projektek ugyanazokkal az eszközökkel élhetnek, mint kon-
vencionális társaik: rendszeres karbantartással és tapasztalt üzemeltetők 
szerződtetésével. Egy létesítmény felépítésének összetettsége kihat a működ-
tetési kockázat alakulására, hiszen egy bonyolult szerkezet esetén a leállások 
valószínűsége nagyobb, és az üzemelés is jóval érzékenyebben reagál a fel-
lépő működési zavarokra (bonyolultsági kockázat).  

Ilyen tekintetben egyetlen megújulóenergia-projekt sem érheti el a mo-
dern fosszilis üzemanyaggal működő erőművek összetett felépítését, ami a 
kisebb projektméretnek, egyszerűbb szerkezetnek és működési elvnek kö-
szönhető.  

Ennek ellenére a gyors technológiai fejlődés következtében kérdésessé 
vált, hogy mely gyártók lesznek továbbra is képesek biztosítani az alkatrészel-
látást és rendszeres karbantartást berendezéseik teljes élettartama alatt (gyár-
tó ellátási kockázata). 

Továbbá egy befektető a saját projektjét érintő működtetési kockázatok 
tekintetében nem támaszkodhat már meglévő tapasztalatokra hasonló projek-
tek hiányában (referenciák szűk köréből adódó kockázatok).  

Minden piaci kockázat azon a kérdésen alapszik, hogy a termék a kezdeti 
feltételezések szerint kerül-e majd értékesítésre. A piaci kockázatok alapvető-

 



en az árbizonytalanságból és az ismeretlen jövőbeli értékesítési mennyisé-
gekből erednek.  

A megújulóenergia-projektek helyzete nagymértékben függ azon gazda-
ságpolitikai eszközöktől, amelyek a megújuló energiahordozók felhasználását 
segítik elő. A nemzeti hálózatra való csatlakozás rögzített tarifarendszerei már 
megfelelő biztonságot képesek nyújtani. Egyéb eszközök, mint pl. a kvóták, 
magas piaci kockázatot rónak az energiatermelőkre. A megújulóenergia-
projektek piaci kockázatainak másik megnyilvánulása a közvetlen felhaszná-
lók és a viszonteladók fizetésképtelensége (kifizetési kockázat). A konvencio-
nális energiaiparban ez a kockázat a piac érettségéből és a piaci szereplők 
hozzáértéséből adódóan csekélynek tekinthető.  

A jövedelmezési kockázatokon a tőkejövedelmezési ráta meghatározói-
nak alakulását értjük. Alapvetően a nem fix kamatozású hitelek kamatainak 
megváltoztatásával, vagy egy projekt eltérő devizában kifejezett hiteltörleszté-
se és bevétele esetén a devizaárfolyam változásaival jellemezhetők. 

 Az is említést érdemel, hogy a legtöbb hagyományos erőmű mellett 
számos megújuló energiára épülő létesítmény is káros hatással lehet a kör-
nyezetre, ami talán meglepően hangzik. Utóbbinál a biomassza-alkalmazások 
során rákkeltő anyagok kibocsátása, valamint a hulladékégetésű erőművek-
ben felhasználandó hulladék szállításakor és tárolásakor bekövetkező talaj-
szennyezés hozható fel példaként. Ha egy vállalatot felelősnek találnak kör-
nyezeti kár okozásában, teljes projektjének gazdasági életképessége ve-
szélybe kerül (felelősségre vonás kockázata). Ezek a problémák az utóbbi 
években elszaporodtak, ezért célszerű ezeknek a környezeti kockázatoknak a 
felmérése és stratégiák kidolgozása ezek enyhítésére. 

Egyéb kockázatok  

Az egyes országokban zajló gazdasági fejlődés és a politikai berendez-
kedés problematikájához tartozik az államosítás vagy állami kisajátítás és a 
gazdasági válság (hiperinfláció, tőzsdekrach) fogalma.  

A szabályozási kockázatok kétféle helyzetben nyilvánulhatnak meg: ha 
meg kell egy új projekt fejlesztését félúton állítani, ami veszteségeket eredmé-
nyez, vagy ha a már működő projektek olyan piaci körülményekkel találják 
szembe magukat, amik a kezdeti tervekben sokkal vonzóbbnak tűntek és az 
eredeti számításokhoz képest termelési veszteséget kénytelenek elszenvedni. 
Egy projekt megvalósításának az útjába állhatnak a szabályozásban bekövet-
kező változások (jóváhagyási kockázatok), vagy újonnan bevezetett 
emissziócsökkentési és hulladékkezelési kötelezettség (üzemkorlátozási koc-
kázatok). A konvencionális energiaszektorban számos példa hozható fel ezek-
re a kockázatokra, ilyen az angol gázmoratórium a gyenge hazai szénipar tá-
mogatására, vagy politikai indíttatású tervezetek a német és svéd atomerő-
művek leállítására.  

 



 

A környezetbarát független energiatermelők esetében a szabályozási 
kockázatok a legjelentősebbek, amelyek enyhítése csak a törvényalkotóktól 
várható. 

A közösségi jóváhagyás kockázatai: a helyi lakosokból álló csoportok a 
projekttel való szembeszegülése eddig sok esetben a projekt leállítását ered-
ményezte. Ez a jelenség egyre gyakrabban jelentkezik a megújulóenergia-
projektek esetében. A fő problémát a hangszennyezés, az esztétikum és a 
kellemetlen szag jelentheti. A helyi lakosok bevonása a fejlesztésbe és a fo-
lyamatos párbeszéd fenntartása jó megoldásnak bizonyult. 

Végül a környezeti csapásokat mint kockázati tényezőt kell megemlíteni, 
amelyek lehetnek természeti katasztrófák (földrengés, jégverés, tornádó stb.), 
de lehetnek váratlan események is (sztrájk, polgárháború). Bizonyos kivéte-
lektől eltekintve az egyetlen megoldás a biztosítási szerződések kötése ma-
rad. 

Utószó 
A megújulóenergia-projektekben hasonló problémákat kell megoldani, 

mint annak idején konvencionális társaikban. Az itt kifejlesztett kockázatcsök-
kentési stratégiák jelen megújulóenergia-projektekbe való átültetésének a le-
hetősége adott. Az egyes technológiák piaci szereplése eltérő képet mutat, 
ezért nem lehet általános becsléseket tenni. Általánosságban véve ennél fon-
tosabb az, hogy egy vállalat megfelelő tőkeerő és technikai háttér birtokában  

• a piackonszolidáció folyamatából győztesként kerüljön ki, 
• biztosítsa az alkatrészellátást és szervizhátteret a projekt teljes fennál-

lása alatt és 
• szakértő partnerként vegyen részt a fejlesztésben. 
Az alapvető probléma többé már nem a műszaki kockázatban és a piaci 

árban, hanem az ismertetett szabályozási kockázatban jelentkezik. Ezért egy 
potenciális befektetőnek először azt kell mérlegelnie, hogy a projektnek lesz-e 
biztosított piaca legalább a kölcsönök visszafizetéséig. 

Mindezekre nincs garancia, hiszen a jogszabályok módosulhatnak, ezál-
tal egy új kormány megválasztása komoly veszélyt jelenthet a gazdaságpoliti-
kai eszközökre támaszkodó projektekre nézve. Figyelembe véve a legtöbb 
uniós állam elkötelezettségét a megújuló források használata iránt, ezen a té-
ren nem valószínű nagy változás. 

 
(Szulovszky András) 
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