MTA Vilaggazdasagi Kutatdintézet

A GLOBALIS VALSAG: HATASOK,
GAZDASAGPOLITIKAI VALASZOK ES KILATASOK

7. kotet

VALSAG OROSZORSZAGBAN ES UKRAJNABAN:
ELTERO VALSAGKEZELESI LEHETOSEGEK

Szerkesztette

Weiner Csaba

Budapest
2009




A GLOBALIS VALSAG: HATASOK,
GAZDASAGPOLITIKAI VALASZOK ES KILATASOK

7. kotet

VALSAG OROSZORSZAGBAN ES UKRAJNABAN:
ELTERO VALSAGKEZELESI LEHETOSEGEK

Szerkesztette

Weiner Csaba

Budapest
2009



Késziilt a VKI — ECOSTAT A magyar gazdasdgi-tirsadalmi kiforési stratégia a bizonytalan
globalizalt vildg kihivasai kozepette és az EU-integrdcio dltal befolyasolt torténelmi
keresztutfon cimii kutatasi projekt keretében.

ISBN 978-963-301-532-2 O
ISBN 978-963-301-535-3

H-1014 Budapest, Orszaghdz u. 30.
D1 1535 Budapest, Pf. 936.
’&f (36-1) 224-6760
7 (36-1) 224-6765
vki@vki.hu

www.vki.hu



TARTALOMJEGYZEK

FLOSZI0 e e et e e et e e e e et e et e e e e e et e et e e et e e e e area et aeateearteateeareeeaaaeeanen 5

A VILAGGAZDASAGI VALSAG HATASA OROSZORSZAGRA — AZ OROSZ
VALSAGKEZELO INTEZKEDESEK
WVECITICE CSADA eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeaeeessseseeensssaesssssssnssnnssssssssssssnnnsssssssssssnnnnnnsssssssssssnnnnnnnns 7

UKRAJNA CSODKOZELBEN — A GAZDASAGI ES POLITIKAI VALSAG

EGYUTTES HOZADEKA
LUGQVIG ZISUZSA ettt tsssstsassssstsssssssesssasssssssssasnssssses 72

IOTETLISTA et e et e et e e e et e et e e e e e e e et e e aeeeneeseeeeeeeeneeeneeeentesnneeaneeenesenn 91



A vildggazdasdgi vilsdg hatdsa Oroszorszdgra — az orosz valsdgkezeld intézekdések 7

A VILAGGAZDASAGI VALSAG HATASA
OROSZORSZAGRA — AZ OROSZ
VALSAGKEZELQ INTEZKEDESEK

Weiner Csaba

1) Kiindul6 helyzet

A globdlis vélsag elsd fazisaban Oroszorszag nagyrészt immunis volt a globdlis pénziigyi piaci
problémdkra. A 2007. augusztusi likviditasi szoritas hatasai rovid ideig tartottak, a részvény~
piac hamar elindult felfelé. Bar Oroszorszag volt a harmadik legnagyobb tulajdonosa az alla-
milag tamogatott amerikai jelzalogintézmények 4ltal kibocsatott fix kamatozasu értékpapir-
oknak, az orosz bankrendszernek nem volt jelentds kozvetlen kitettsége a masodrendu jelza-~
loghitellel fedezett értékpapirok fel¢. Mivel az olajarak magasak voltak, a beruhdzok Oroszor-
szagot biztonsagos menedékhelynek tekintették a turbulens globalis pénziigyi kornyezetben. A
szukiil6 globalis hitelpiac ellenére Oroszorszag vonzo célpont maradt a kiilfoldi toke szamara,
s 2007-ben rekordnagysagu FDI-t fogadott.!

A globalis pénziigyi valsag 2008 kozepére kezdte elérni Oroszorszagot. A gyorsan romlod
globalis koriilmények alapvetden két iranybdl érintették Oroszorszagot. Egyrészt — mint felto-
rekvd piacot — a globalis hitelpiacok beszikiilésébdl adddo likviditasi valsag, masfeldl — mint
olajexportdért — az olajarak hirtelen visszaesése sujtotta. Ezekhez jottek még a befektetOk bi-
zalmat tovabb ronto olyan torténések, mint a Mecsel-iigy,? valamint a TNK-BP olajtarsasagon
beliili vitdk 2008 juliusdban, s legféképpen az orosz—gruz haboru 2008 augusztusdban.?

1. Az orosz pénziigyi krizis elsd szakasza a 2008. majus 19. és szeptember 12. kozotti ido-
szak, amely alatt az RTS index a csucsrol folyamatosan csdkkent, foként a nemzetkozi ténye-

* A tanulmany az Ecostat és a VKI kdzotti projekt mellett az ,,Oroszorszag a globalis rendszerben és Eurdpaban.
Az EU-Oroszorszag-kapcsolatok alakulasat befolydsold fébb tényezdk véltozdsai és ezek hatdsa az orosz—magyar
kapcsolatokra” cimti, 68923. szdmu OTKA-program keretében folytatott kutatasok eredményeit is magaban
foglalja. A forrasok kore 2009. junius végén lett lezdrva.

1 RER (Russian Economic Report), World Bank, 17. sz., 2008. november, p. 18.
http:/ /siteresources.worldbank.org/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/rer17 _eng.pdf

2 Miutdn Putyin a Mecsel banyaszati és fémipari tarsasag ellen tamadast intézett a belfoldi araknal alacsonyabb
exportarak miatt, a tarsasag részvényének arfolyama mélyrepiilésbe kezdett. (Posztinto.hu, 2009. julius 25.
http://www.posztinfo.hu/hir.php?id=4225; Vildiggazdasdg, 2008. augusztus 5.
http://vg.hu/index.php?apps=cikk&cikk=234350)

8 RER, World Bank, 17. sz., 2008. november, p. 18.
http://siteresources.worldbank.org/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/rer17_eng.pdf
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zOknek kdszonhetden. Az olajar 2008. julius 3-at kdvetden a torténelmi rekordrol lejtmenetbe
kapcsolt, s egyiitt mozgott a tézsdeindexszel.# Az elsd periddusban nem volt semmi fontosabb
hivatalos bejelentés a tézsdei valsaggal kapcsolatos intézkedésrdl. A tdézsdei esés a pénziigyi
rendszeren beliil maradt. Mig néhany bank nagy kiilsé adossagtorlesztéssel nézett szembe, a
bankoknak még nem kellett visszafizetési nehézségekkel vagy akut likviditasi vélsdggal szem-
besiilniiik, amely hatarozott valaszt indokolt volna a dontéshozoktol. Kulcsjelentdségu valto-~
zas volt, hogy a kozponti bank az drfolyamkdvetésrdl inflaciokovetésre allt at. A likviditasszi-
kiilés jelei a 2008. szeptember 8-i betéti aukcion — a koltségvetés (szabad) eszkozeinek elhe-
lyezése ideiglenesen bankbetétben a kereskedelmi bankoknal — valtak nyilvanvaldvd, amikor a
beérkezett ajanlatok nagysdga 50 szazalékkal haladta meg a felkindlt mennyiséget.5

[P

2008. szeptember 15-19-1 hét. F§ okai a 2008. szeptember 15-i bejelentések — a Lehman
Brothers csddvédelemérdl és az AIG 40 millidard dollaros kolcsonkérelmérdl a Fedtdls — ame-
lyeket kovetden eluralkodott a panik. A szoban forgd héten a bankkdzi piac gyakorlatilag be-
fagyott. Az orosz Pénzpiaci Szdvetségi Szolgalat (FSZFR) szeptember 17-én két napra bezarta a
tézsdéket (RTS és MICEX).

3. Az orosz pénziigyi valsag harmadik szakasza a gyors ¢és erdteljes politikai vdlaszé. A 2008.
szeptember 17-i bejelentéseket — amelyek utan szeptember 19-én a tdzsde ledolgozta a heti
veszteséget — a 2008. szeptember 29. és oktober 14. kozottiek kovették.” A 2008. november
6-4n elfogadott és masnap ismertetett kormanyzati akcioterv a bankszektor mellett mar a re-
algazdasagrol szolt, s kijelolte az intézkedések korét. A kormany az akciotervvel elismerte,
hogy valsag van, amely a pénziigyi szektor egészét, s a redlgazdasagot is érinti.®

2) Az oroszorszagi gazdasagi helyzet

Az 1999 Ota tapasztalt, évi atlag kozel 7 szazalékos GDP-boviilési litem gyorsan a multé lett.
Ugyan az orosz GDP a 2007-es 8,1 szdzalékot kdvetden 2008-ban még 5,6 szazalékkal emel~
kedett, a 2008 negyedik negyedéves GDP mar csak 1,1 szazalékos ndvekedést mutatott (2008
elsd, masodik és harmadik negyedévének rendre 8,5, 7,5 és 6,2 szdzalékos gyarapoddsa utan).
A gazdasag 2008 decemberé¢ben (2007 decemberéhez viszonyitva) mar kismértékben (0,7
szazalékkal) szukiilt, a redlgazdasagi hatasok azonban csak a 2008 januarjahoz képest 8,8
szazalékkal hanyatld 2009. janudri GDP-adatban tiikrozddtek igazan. 2009 elsé 6t honapja-
ban 10,2 szazalékkal csokkent a bruttd hazai termék.?

4 Ibid., p. 20.

S5 [bid., p. 21.; Mintin.ru (az orosz pénziigyminisztérium hivatalos honlapja), 2008. szeptember 8.
http://www1.minfin.ru/ru/bankdeposit/statistics/index.php?pg4=2&id4=6546

6 Index.hu, 2008. szeptember 15. http://index.hu/gazdasag/vilag/lehm080915/ és
http://index.hu/gazdasag/vilag/veszt080915/

7 RER, World Bank, 17. sz., 2008. november, p. 22.
http://siteresources.worldbank.org/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/rer17 _eng.pdf

8 Posztinfo.hu, 2008. november 10. http://www.posztinfo.hu/hir.php?id=4623

9 RIA Novosztyi, 2008. december 30. http://en.rian.ru/business/20081230/119232170.html; Kommerszant,
2009. februar 2. http://www.kommersant.ru/doc.aspx?DocsID=1112508&ThemesID=400; RIA Novoszityi,
2009. februar 24. http://www.rian.ru/economy/20090224/163086233.html; MER (orosz gazdasdgtejlesztési
minisztérium), 2009. februar 24., pp. 3-5.
http://www.economy.gov.ru/wps/wem/myconnect/economylib/mert/welcome/economy/macroeconomy/ad
ministmanagementdirect/doc1235495941210 (az orosz gazdasagfejlesztési minisztériumnak az orosz gazdasag
2009. janudri helyzetérdl szolo, ,,Monyiforing o tyekuscsej szituacii v ekonomike Rosszijszkoj Fegyeracii po
1togam janvatja 2009 goda” cimi jelentése); 2009. junius 23.
http://www.economy.gov.ru/wps/wcm/myconnect/economylib/mert/welcome/economy/macroeconomy/ad
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A 2008 egészében még 2,1 szazalékkal emelkedd ipari termelés az elézd év azonos iddsza-
kahoz mérve 2008 novemberében keriilt lejtére (-8,7 szazalék), s 2008 negyedik negyedév-
¢ben mdr béven negativ lett a valtozds (-6,1 szdzalék). 2008 novemberétdl mindharom ag-
ban, s6t minden alagban csokkent a kibocsatas. 2009. januar—majusban 15,4 szdzalé¢kos volt
a zuhanas: a helyzet rosszabb, mint 2009. janudr—aprilisban (14,9 szdzalék).1°

2009. janudr-majusban a legkisebb visszaesés a kokszgyartas, kdéolaj-feldolgozas ¢és
nukledrisfitéanyag-gyartas (2,1 szazalék), az energiahordozd-banyaszat (2,9 szazalék), az
¢lelmiszer, ital, dohdnytermékek gyartdsa (3,1 szazalék), valamint az egy¢b dsvanybanyaszat
(8,3 szazalék) alagakban volt. A legnagyobb zuhanast a villamos gép, miiszer (42,4 szazalék),
a gépek ¢s berendezések (37,6 szazalék), a szallitoeszkdzok (37,5 szdzalék), a nemfém asva-
nyi termék (32,6 szazalék) és a fémalapanyag, fémfeldolgozdsi termék (27,2 szazalék) gydrta-
sa terén tapasztalhattak. A feldolgozodipar 2003 6ta minden évben jelentds mértékben boviilt,
mig a banyaszat 2005 ota csak minimalis ndvekedést produkalt.!! Az aruexport dollarban
2009. januar-majusban 46,8 szazal¢kkal esett vissza (az eldzd év azonos iddszakdhoz viszo-
nyitva). A FAK-ba mend export kisebb mértékben zsugorodott, mint a FAK-on tili. 12

A csokkend beruhdzasi kereslet és a hitelekhez vald hozzajutas nehézsége miatt az épitd-
ipari termelés volumene — amely 2009 janudrjatdl szukiil — 2009. janudr—majusban 19,2
szazalékkal csokkent. Az iparhoz hasonldan ez a szam is kedvezdtlenebb, mint a 2009. janu-
ar—aprilisi (18,4 szazal¢k).!3 Az épitdipari kilatasok a lakas- és utépitésben haszndlt gé¢pek ¢s
berendezések gydrtasara is negativ hatassal vannak.

Az arutermeld dgak koziil egyediil a mezdgazdasag tartja magat: 2009. januar-mdjusban
1,2 szazalékkal boviilt 2008. januar-maéjushoz képest. A novekedései dinamika azonban sza-
mottevéen mérséklddik. Az okok koziil a tejtermelés csdkkenése emelendd ki.'* A mezdgazda-
sag szamara kiilonosen kivalo év volt a 2008-as: 10,8 szdzalékkal ndvekedett a teljesitménye
(2007-ben 3,4 szazalékkal). A gabonatermelés 32,6 szazalékkal, 108,1 millid tonndra nétt,
amely a Szovjetunio felbomlasa utani uj rekordnak mindsiil.!5 (Folyamatban vannak a 2008—
2012-ig sz016 mezdgazdasagi fejlesztési program intézkedései.) Szemben a tobbi termékeso-
portban tapasztalt eséssel, az ¢lelmiszeripari termékek és mezdgazdasagi nyersanyagok kivite-
le 2009. januar—aprilisban 41,8 szdzalékkal nétt 2008 elsd négy honapjahoz képest.16

A kiskereskedelmi forgalom ¢és a lakossdgi fizetett szolgdltatasok volumene 2009 februdrja-
tol kisebbedik, 2009. januar-majusban eldbbi 2,2, utobbi 2,9 szazalékkal volt alacsonyabb.
Ugyanebben az id8szakban a realbérek 2,0 szazalékkal zsugorodtak, a rendelkezésre alld re-~
al-pénzjovedelmek azonban csak 0,4 szazalékkal. Realbércsokkenést utoljara 1999 oktoberé-~
ben jegyeztek fel, 2000 és 2008 kozott dtlag évi 15 szazalékos realbér-ndvekedés kovetkezett
be. A reélbérek eldszor 2009 februarjaban csdkkentek az elézd év azonos hdnapjahoz képest

ministmanagementdirect/doc1245761748958 (az orosz gazdasagfejlesztési minisztériumnak az orosz gazdasag
2009. januar—-majusi helyzetérdl szolo, ,,Monyitoring o tyekuscsej szifuacii v ekonomike Rosszijszkoj Fegyeracii v
Janvare-maje 2009 goda” cimii jelentése)

10 2009. junius 23. http://www.economy.gov.ru/wps/wem/myconnect/economylib/mert/welcome/
economy/macroeconomy/administmanagementdirect/doc1245761748958

11 Kratkoszrocsnije ekonomicseszkije pokazatyeli Rosszijszkoj Fegyeracii, Roszsztat, Moszkva, 2009/4. sz., 2009.
majus. http://www.gks.ru/doc_2009/Ind/ind04.zip; Roszsztat (2008): Rosszijszkij —Sztatyisztyicseszkif
Jezsegodnyik 2008. Sztatyisztyicseszkij Szbornyik. Roszsztat, Moszkva.
http://www.gks.ru/doc_2008/year08.zip

12.2009. junius 23.
http://www.economy.gov.ru/wps/wcm/myconnect/economylib/mert/welcome/economy/macroeconomy/ad
ministmanagementdirect/doc1245761748958

13 bid.

14 1pbid,, pp. 101-102.

15 USDA Foreign Agricultural Service GAIN Report, RS9004. sz., 2009. februar 2.
http://www.fas.usda.gov/gainfiles/200902/146327160.pdf

16 2009. junius 23., p. 11.

http://www.economy.gov.ru/wps/wcm/myconnect/economylib/mert/welcome/economy/macroeconomy/ad
ministmanagementdirect/doc1245761748958
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(2,4 szazalékkal).!” Az elmult években a haztartasok fogyasztasa volt a gazdasagi novekedés
legfobb hajtoereje.

A valsag rovid iddn beliil elsdpdrte a munkanélkiiliség, illetve a foglalkoztatottsdg teriiletén
a 2000-es években elért eredményeket. Mig a foglalkoztatottak szdma a 2008. aprilis végi
70,9 milliorol 2009. aprilis végére 67,5 millidra csokkent, addig a munkanélkiiliség ugyan-
ebben az idészakban 4,5 milliorol 7,7 millidra nétt. A munkanélkiiliségi rata ezzel 5,4 szaza-
I¢krol 10,2 szazalékra szokott fel. Tiz szazal¢kot meghalado rata utoljara 2000-ben fordult
eld. A hivatalosan regisztralt munkanélkiiliek szama azonban minddssze 2,3 millio {6 volt,
amely kevesebb, mint a becsiilt munkanélkiiliek harmada.!®

2009. majus fordulatot hozott a munkanélkiiliségben: 200 ezerrel csokkent az allastalanok
szama. Alekszandr Zsukov miniszterelnok-helyettes 2009. mdjus 25-én azt kozolte, hogy a
régiok tobbsége ugy véli, hogy 2009 madrciusaban ¢és aprilisaban tuljutottak a legrosszabb
id6szakon. 19

A Vilagbank 2009. juniusi jelentése szerint azonban a munkanélkiiliségi rata 2009-ben el-
¢érheti a 13 szazalékot, amely rosszabb, mint a korabbi eldrejelzés. A Vilagbank 2009 marciu-
saban még ugy vélte, hogy a munkanélkiiliek szama 2,7 milli6 fével fog néni 2009-ben, s a
munkanélkiiliségi rata 2009 végére atlépheti a 12 szazalékot. A feldolgozodiparban, az épitd-
iparban ¢s a kiskereskedelemben foglalkoztatottak lehetnek a leginkabb érintettek.20

Az allastalanok szama a valsag hatasara azokban a régiokban ugrott meg nagyon, ahol a
foglalkoztatottsag néhany nagy fém- vagy autogyartotol fiige.?! Az ugynevezett monovaro-
sokban a legkritikusabb a helyzet, ahol egy-két {6 tizemtdl fligg a foglalkoztatottsdg. 460 va-
ros és 332 varosi tipusu telepiilés tekinthetd monofunkcionalisnak.?? Putyin 2009. junius ko~
zepén jelentette be, hogy a monovarosok tigyében specialis munkacsoport felallitasardl don-
tottek.23 A 1épést a pikaljovdi eset eldzte meg: a Szentpétervartdl 200 kilométerre fekvd
Pikaljovoban munkat biztosité harom tizem bezarasa, illetve a fizetéselmaradas miatt 2009.
junius elején a dolgozdk lezartdk az autdpalyat, amellyel hatalmas dugot okoztak. Két nappal
ra Putyin Pikaljovoba utazott, hogy személyesen oldja meg a problémat.

A bérhatralékok nagysaga, amely 2008. szeptember vége ota van 3 milliard rubel felett,
2009. junius elején 8,8 milliard rubel volt; ez hdrom és fél éves csucs. A bérhatralékok csak-
nem fele a feldolgozoiparhoz kapcsolodik.24

17 Kratkoszrocsnije ekonomicseszkije pokazatyeli Rosszijszkoj Fegyeracii, Roszsztat, Moszkva, 2009/4. sz., 2009.
majus, p. 112 és p. 116. http://www.gks.ru/doc_2009/Ind/ind04.zip; 2009. junius 23., p. 28.
http://www.economy.gov.ru/wps/wcm/myconnect/economylib/mert/welcome/economy/macroeconomy/ad
ministmanagementdirect/doc1245761748958

18 Kratkoszrocsnije ekonomicseszkije pokazatyeli Rosszijszkoj Fegyeracii, Roszsztat, Moszkva, 2009/4. sz., 2009.
majus, pp. 105—-108. http://www.gks.ru/doc_2009/Ind/ind04.zip

9 Premier.gov.ru (az orosz miniszterelnok hivatalos honlapja), 2009. majus 25.
http://premier.gov.ru/eng/events/2927.html

20 RER, World Bank, 18. sz., 2009. mércius, p. 7. és p. 13.
http://siteresources.worldbank.org/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/rer18eng.pdf; RER, World Bank, 19.
sz., 2009. junius 24., p. 5. http://siteresources.worldbank.org/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/305499-
1245838520910/rer19-eng.pdf

21 BOHIT Weekly, 9. sz., 2009. februar 27. http://www.bof.fi/NR/rdonlyres/DF3ED6E1-5932-45B6~-B7B1-~
0CD845375E2A/0/w200909.pdf

22 Gyelovaj Petyerburg, 2009. junius 18. http://www.dp.ru/a/2009/06/18/7Za monogoroda vozmutsja s

28 The Voice of Russia, 2009. junius 18.
http://hungarian.ruvr.ru/main.php?Ing=hun&q=3290&cid=88&p=18.06.2009&pn=5; HR Portal, 2009. juni-
us 11. http://www.hrportal.hu/c/oroszorszag-elbocsatas-az-elmaradt-berekert-20090611.html; GZT.ru,
2009. junius 19. http://www.gzt.ru/topnews/politics/ 244358 html

24 2009. junius 23., pp. 30-31.
http://www.economy.gov.ru/wps/wem/myconnect/economylib/mert/welcome/economy/macroeconomy/ad
ministmanagementdirect/doc1245761748958; FinanzNachrichten.de, 2009. junius 17.
http://www.finanznachrichten.de/nachrichten-2009-06/14192362-russia-wage-arrears-hit-3-1-2~yr-high-

in-may-020.htm
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A bruttd alldeszkoz-felhalmozas a bankok likviditdsi problémai miatt mar 2008 novembe-
rétdl csokkent; a visszaesés 2009. januar-majusban mar 17,7 szazalé¢kos volt.25 A Roszsztat
metodikdja szerint a kiilfoldi kdzvetlen befektetések Oroszorszagban 2009 elsdé negyedévében
43 szazalékkal maradtak el a 2008 elsd negyedéves adattol. A 3,182 millidrd dollarbdl 1,4
milliard dollar (44,0 szazalék) ment a feldolgozdiparba, 486 millid dollar (15,3 szazalék) a
kitermeldiparba, 450 millid dollar (14,1 szazalék) a kereskedelembe és 430 millid dollar
(13,5 szazalék) az ingatlanszektorba.26

Az aruimport 2009. janudr-majusban 39,8 szazal¢kkal, vagyis az exportnal kisebb mér-
tékben csdkkent.2” Az importon a romld gazdasagi feltételek (lasd a rendelkezésre allo real-
pénzjovedelmek eddig kismértékii csokkenése mellett az élesen romld fogyasztdi bizalmi in-
dexet, valamint a hitelsziike kdzepette a beruhazasok dsszeomlasat, a beruhazdsi programok
befagyasztasat) és a gyengébb rubel is tiikrozddik. 2009 elsé negyedévére Kina lett Oroszor-
szag legfébb kereskedelmi partnere, megeldzve Németorszagot és Hollandiat.?8

2.1. Azolajarak és az export

A Urals tipusu nyersolaj hordonkénti dtlagara a 2008. juliusi 129,7 dollaros csucsrdl szep-~
temberre 97,0, decemberre 39,2 dollarra csokkent.2? Jollehet az olajarak 2009. majus elején
50 dollar folé, juniusban pedig 70 dollar kdzelébe, a 2008. oktober masodik felében tapasztalt
szintre tértek vissza, a ndvekedés fundamentdlisan nem indokolhatd.?° A Nemzetkozi Ener-
gialigynokség (IEA) 2009. majus 14-i kozlése szerint a keresletben 1981 éta nem volt akkora
visszaesés, mint ami 2009-re varhatd.3! Az orosz olajtermelés ennek ellenére Szergej Smatko
orosz energetikai miniszter szerint nem fog csokkenni 2009-ben.32 2009 elsé 6t honapjdban
a megelézd év azonos iddészakdhoz viszonyitva minddssze 0,1 szazalékkal kevesebb olajat
termeltek Oroszorszagban, az export volumene pedig csak 0,6 szazalékkal sziikiilt. A FAK-
térségen tuli 0,7 szazalékos ndvekedés nem tudta kompenzalni a FAK-ba irdnyuld szallitasok
6,9 szazalékos csokkenését.33

25 2009. junius 23. http://www.economy.gov.ru/wps/wem/myconnect/economylib/mert/welcome/
economy/macroeconomy/administmanagementdirect/doc1245761748958

26 Roszsztat http://www.gks.ru/bgd/free/b04 03/IssWWW.exe/Stg/d02/91inv21.htm; RER, World Bank, 19.
8z., 2009. junius 24., pp. 4-5.
http://siteresources.worldbank.org/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/305499-1245838520910/rer19-
eng.pdf

27 2009. junius 23., p. 13.
http://www.economy.gov.ru/wps/wcm/myconnect/economylib/mert/welcome/economy/macroeconomy/ad
ministmanagementdirect/doc1245761748958

28 BOFIT Weekly, 20. sz., 2009. majus 15. http://www.bof.fi/NR/rdonlyres/FB66ES9F-80CE-4722~9E4E-
3AD5C09332A1/0/w200920.pdf

29 2009. junius 23., p. 9.
http://www.economy.gov.ru/wps/wcm/myconnect/economylib/mert/welcome/economy/macroeconomy/ad
ministmanagementdirect/doc1245761748958

80 FIA (Energy Information Administration) http://tonto.eia.doe.gov/dnav/pet/hist/wepcuralsw.htm;
Iosebashvili, Ira (2009): Fundamentals Not Behind Oil Rally. 74e Moscow Times, méjus 12.

81 Reuters, 2009. majus 14. http://af.reuters.com/article/topNews/idAFJOE54DOHI200905147sp=true;
Bloomperg, 2009. junius 12. http://www.bloomberg.com/apps/news?pid=20601086&sid=aJvKS21B.9I8;
Bloomberg, 2009. junius 29. http://www.bloomberg.com/apps/news?pid=newsarchive&sid=amrFLUvyDAGE

32 The Moscow Times (2009): Oil Output Won’t Decline. 7/e Moscow Times, méjus 25.

88 2009. junius 23., p. 73. és p. 75. http://www.economy.gov.ru/wps/wem/myconnect/economylib/mert/
welcome/economy/macroeconomy/administmanagementdirect/doc1245761748958




12 Weiner Csaba

A nyersolaj 2008-ban az orosz arukivitel 34,4 szdzalékat képviselte, az olajtermékek és a
g4z tovabbi 17,1, illetve 14,8 szazalékot jelentettek.34

1. dbra
Az orosz druexport szerkezete 2008-ban

Elelmiszer-ipari
termékek és
Faanyag, celluldz- és mezdgazdasagi
papirtermékek (2,5%) nyersanyag (2,0%)

Egyéb (3,8%)

Gépek, berendezések

és szallitoeszkozok
(4,9%)
il
~
Vegyipari termékek, -

kaucsuk (6,5%)

Fémek és azokbdl |
Kkésziilt termékek &
(11,7%)

Tiizeldanyag-
energetikai termékek;
(68,6%)

Forrds: 2009. februdr 24., p. 15.
http://www.economy.gov.ru/wps/wcm/myconnect/economylib/mert/welcome/economy/macroeconomy/ad
ministmanagementdirect/doc1235495941210

Az olajaresés az olajtermékek ¢s a gaz kivitelének értékén is komolyan érzddik. Mivel a
hosszu tavu orosz gazbeszerzési megallapodasokban az arakat az olajtermékek (és bizonyos
esetben valamilyen mértékben a szén) jegyzésarahoz kotott arformuldval hatarozzak meg, 6—
9 hénapos mozgoatlaggal, a gazimportdrok arra torekedtek, hogy minél kisebb mennyiséget
vegyenek at, s majd az drak esését kovetden vasaroljanak. Az eurdpai keresletcsokkenésnél
nagysagrendekkel nagyobb mértékben visszaesd orosz szdllitisok — amelyen a 2009. janudri
orosz—ukran gazvita sordan bekovetkezett gazleallas is tiikrozddik — jovoltabol Norvégia, Algé-~
ria, Trinidad és Tobago, valamint Katar jelentdés mértékben ndvelhette exportjat. 2009. janu-
ar-majusban 2008 azonos iddszakahoz képest 47,7 szazalékkal esett az orosz gazexport, mi-
kozben a kitermelés 19,2 szazalékkal (a belfoldi felhasznalas pedig csak 7 szazalé¢kkal).35

Alekszandr Ananyenkov (a Gazprom igazgatdtandcsanak a tagja, a Gazprom vezetdi bi-

zottsdganak egyik elndkhelyettese) 2009. aprilis 9-én azt kozdlte, hogy a Gazprom gazterme-
Iése, amely 2008-ban 549,7 millidrd kébméter volt,?6 2009-ben — a tervezett 561 millidrd

54 2009. februar 24., p. 15.
http://www.economy.gov.ru/wps/wcm/myconnect/economylib/mert/welcome/economy/macroeconomy/ad
ministmanagementdirect/doc1235495941210; CBR (az Orosz Foderacio Kozponti Bankja)
http://www.cbr.ru/eng/statistics/credit_statistics/print.asp?file=bal_of payments_est_e.htm

85 2009. junius 23., pp. 75-77.
http://www.economy.gov.ru/wps/wem/myconnect/economylib/mert/welcome/economy/macroeconomy/ad
ministmanagementdirect/doc1245761748958

36 Gazprom (2009): Jezsekvartalnij Ofcsof OAO «Gazpromy za IV kvartal 2008 goda. Gazprom, Moszkva, p. 69.
http://www.gazprom.ru/documents/replV_2008.doc; Gazprom (2009): Management Reporf OAO Gazprom
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kobméterrel szemben — 492 millidrd kobméter lesz. Ezzel a Gazprom 22 évet menne vissza az
idében.?” (Ananyenkov 2009. majus 22-én azt mondta, hogy a kitermelés 450 és 510 milli-
ard kobméter kozott lehet, s ezt az intervallumot jelolte meg 2009. junius kodzepén is.38)

Az olajarak mellett a fémarak visszaesése is sujtja Oroszorszagot. A fémek ¢s az azokbodl ké-
sziilt termékek exportja — amely a teljes orosz aruexport 11,7 szazalékat adta 2008-ban3? —
dolldrban mérve 44,8 szazalékot esett 2009. janudr—dprilisban 2008 elsé négy honapjahoz
képest.40

1. tablazat
Az orosz aruexport alakuldsa 2009. janudr—aprilisban
a vamstatisztikdk alapjan, Belarusszal egytitt

Ertik A teljes orosz Valtozas
(Mr[jeSD) aruexport (2008. janua'rféprilis =100)
%-aban Erték ‘ Mennyiség | Ar
Osszesen 77 806 100,0 52,3
Elelmiszer-ipari termékek és mezdgazdasagi 3 046 3,9 141,8
nyersanyag
Buza és kétszeres 869 1,1 249,3 477,5 52,2
Tiizelbanyag-energetikai termékek 50 107 64,4 48,6
Nyersolaj 24 285 31,2 46,0 98,7 46,6
Olajtermékek 12 239 15,7 50,4 108,7 46,3
Foldgaz 10 440 13,4 449 47,0 95,6
Vegyipari termékek, kaucsuk 5432 7,0 59,9
Muitragya 2143 2,8 67,5
Faanyag, celluldz- és papirtermékek 2 530 3,3 61,2
Nyers faanyag 614 0,8 45,9 49,6 92,7
Feldolgozott faanyag 769 1,0 77,2 86,4 89,3
Fémek és azokbol késziilt termékek 9915 12,7 55,2
Vasfémek 4 789 6,2 52,0 74,3 70,0
Finomitott réz 473 0,6 93,8 203,6 46,1
Megmunkdlatlan nikkel 765 1,0 33,9 83,6 40,5
Megmunkélatlan aluminium 1812 2,3 72,5 96,9 74,8
Gépek, berendezések és szallitoeszkozok 4134 5,3 60,0
Repiildgépek 433 0,6 50,4 ... ..
Személyauto 92 0,1 31,7 38,7 82,1
Teherauto 99 0,1 344 29,8 115,2
Egyéb 2642 3,4 49,5

Megjegyzés: Sziirkével a ndvekedést emeltiik ki a ,,valtozasnal”.

Forrds: 2009. junius 23.,p. 11.

http://www.economy.gov.ru/wps/wcm/myconnect/economylib/mert/welcome/economy/macroeconomy/ad

ministmanagementdirect/doc1245761748958

2008. Gazprom, Moszkva, p. 70.

http://www.gazprom.ru/documents/Gazprom Management Report 2008 eng.pdf

87 Reufers, 2009. aprilis 9. http://uk.reuters.com/article/tnBasicIndustries-SP/idUKL9960893200904097sp

=true

38 Yahoo! News, 2009. majus 22. http://news.yahoo.com/s/afp/20090522/bs_afp/russiacnergygascompany
gazprom 20090522114327; RIA Novosztyi, 2009. junius 16.
http://www.rian.ru/economy/20090616/174511857.html

39 Roszsztat hitp://www.gks.ru/bgd/regl/b08 11/IssWWW.exe/Stg/d03/26-08.htm; 2009. februar 24., p.

15. http://www.economy.ov.ru/wps/wem/myconnect/economylib/mert/welcome/economy/

macroeconomy/ administmanagementdirect/doc1235495941210

40 2009. junius 23., p. 11. http://www.economy.gov.ru/wps/wcm/myconnect/economylib/mert/welcome/

economy/macroeconomy/administmanagementdirect/doc1245761748958
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2.2. Tokekiaramlas

Az olajarak mellett a gazdasag ndvekedésének masik fontos — az olajarakhoz szorosan kapcso-
16d6 — kiilsd tényezdje a tokebedramlas volt az elmult években. 2006—-2007 a nettd tdkebe-
aramlas gyorsan véget érd iddszaka lett. A nettd privat tékekiaramlds a 2008. augusztusi 8,2
milliard dollart és a szeptemberi 29,3 milliard dollart kdvetéen 2008. negyedik negyedévében
130,6 milliard dollarra rugott. A 2007-es 82,4 milliard dollaros nettd tékebearamlas és a
2008-~as 132,7 milliard dollaros nettd tokekidramlas egyarant rekordnak szamit.*!

Az olajarak stabilizaloddsanak és az alacsony rubellikviditasnak koszonhetéen 2009 febru-
arjaban a netto tOkekidramlds jelentdsen csokkent: a 2009. januari 29 milliard dollart kdvetd-
en 4,5 milliard dollarra.#?2 A 2009. marciusi adat 2,7,43% 44 az aprilisi és a majusi pedig mar
csak 2-2 milliard dollar volt,*> amely a legalacsonyabb 2008 juliusa ota.*6

2.3. Frtéktdzsde

A vildg 20 vezetd tézsdeindexe koziil — 72 szdzalékos esésével — az RTS index teljesitett a leg-~
rosszabbul 2008-ban,*” 2009-ben azonban az egyik legeredményesebb volt.

Az olaj- és gazipari tarsasagok altal dominalt, s igy az olajarvaltozasoknak erdsen kitett RTS
a 2008. majus 19-i 2487,92 pontos mindenkori csucsrdl jutott el a 2009. janudr 23-i 498,2
pontos iddészaki minimumra, vagyis az 50 részvényt magaban foglald index értéke otodére
esett vissza. Az RTS 2009. junius elején az 1200 pontos szint felett is jart, 2009. junius 30-an
987,02 ponton zart.*8

A Pénzpiaci Szovetségi Szolgalat 2008. szeptember 30-dn betiltotta a fedezetlen short — el-
adasi — tigyleteket az oroszorszagi tézsdéken (az FSZFR 2008. szeptember 17-t81 egyszer mar

41 A 2008-as éves adat 132,7 milliard dollar. (CBR
http://www.cbr.ru/statistics/credit_statistics/print.asp?file=capital.htm)

42 1ET (az [nstitute for the Economy in Transition/Insztyitut Ekonomiki Perehodnovo Perioda [IEPP/IET; ,,Gajdar-
intézet”] ,,Russian Economy: Trends and Perspectives” cimii havi jelentései), 2009/3. sz., p. 10.
http://www.ict.ru/files/text/trends/03-09eng.pdf; IET, 2009/4. sz., p. 10.
http://www.iet.ru/files/text/trends/04-09eng.pdf

48 Banki.ru, 2009. aprilis 7. http://www.banki.ru/news/lenta/?id=931508

44 A jegybank 2009. 4prilis 3-1 becslése 2009 elsd negyedévére: 38,8 millidrd dolldr. (CBR
http://www.cbr.ru/statistics/credit_statistics/print.asp?file=capital.htm)

45 Okszana Szergijenko pénziigyminiszter-helyettes 2009. méjus 26-dn 2009. dprilisra 1,5 milliard dollaros
nettd kiaramlasrol beszélt. (2009. majus 26.
http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=5&id4=7487)

46 Monyiforing o tyekuscsej szituacii v ekonomike Rosszijszkoj Fegyeracii v janvare-aprele 2009 goda. MER,
Moszkva, 2009. méjus 26., p. 25.
http://www.economy.gov.ru/wps/wcm/myconnect/economylib/mert/welcome/economy/macroeconomy/ad
ministmanagementdirect/doc1243325735577; 2009. junius 23., p. 5.
http://www.economy.gov.ru/wps/wcm/myconnect/economylib/mert/welcome/economy/macroeconomy/ad
ministmanagementdirect/doc1245761748958

47 Bloomberg, 2008. december 31.

http://www .bloomberg.com/apps/news?pid=20601085&sid=a.fNWog oIP8&refer=curope

48 RTS http://ftp.rts.ru/pub/info/stats/history/allRTS.ZIP és http://www.rts.ru/en/index/rtsi/
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megtette ezt a [épést, am késébb feloldottak a tilalmat), s egészen 2009. junius kdzepéig kellet
varni, hogy ismét lehessen shortolni.*?

2. dbra 3. abra
Az RTS-index alakuldsa A Brent arfolyamdnak alakulasa
2008. januar 9. és 2009. junius 30. kozott 2008. januar 2. és 2009. junius 22. kdzott
(zardarak)
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Forrds: RTS. Forras: EIA.
http://ftp.rts.ru/pub/info/stats/history/alIRTS.ZIP http://tonto.eia.doe.gov/dnav/pet/xls/pet_pri spt sl d.

xls

2.4. Fizetési mérleg: hatalmas pénziigyimérleg-hiany

A 2008 negyedik negyedéves tokekidramlasnak kdszonhetd a toke- és pénziigyi mérleg 2008~
as 138,8 milliard dollaros passzivuma: a tOkemérleg egyenlege 0,5 milliard dollar volt, mig a
pénziigyi mérleg¢ ~139,3 millidrd dollar. Az arukereskedelmi tobblet (179,7 millidrd dollar)
okdn a megszokott tetemes folyofizetésimérleg-aktivum 2008-ban is garantalt volt (102,3
milliard dollarral),5° azonban a negyedik negyedévben 8,6 millidrd dollarra csdkkent, mikdz-
ben 2007 negyedik negyedévében még 24,2 millidrd dollart ért el. A kdzponti bank becslése
szerint a 2009 elsd negyedéves folyo tobblet 11,1 millidrd dollarra rugott. Ez a 2008 elsd ne-
gyedéves 38,0 millidrd dollaros egyenlegnél joval kisebb, azonban a 2008 negyedik
negyedévésnél 3 milliard dollarral magasabb, amely nagyrészt a kisebb szolgdltatasimportnak
volt kdszonhetd.51

49 RIA Novosztyi, 2008. szeptember 30. http://www.rian.ru/crisis news/20080930/151709019.html;
lIosebashvili, Ira (2009): Markets Service Lifts Ban on Short Selling. 7he Moscow Times, junius 16., p. 4.

50 A folyo fizetési mérleg GDP-hez viszonyitott aktivuma 2005-ben 11,0, 2006-ban 9,5, 2007-ben 5,9, 2008~
ban 6,1 szazalékot tett ki. (World Economic Outlook Database. 2009. aprilis
http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2009/01/weodata/weorept.aspx?sy=2005&ey=2008&scsm=1&ss
d=1&sort=country&ds=%2C&br=1&c=922&s=BCA_NGDPD&gzrp=0&a=&pr.x=92&pr.y=6)

51 CBR http://www.cbr.ru/eng/statistics/credit_statistics/print.asp?file=bal_of paym an 08 e.htm és
http://cbr.ru/eng/statistics/credit statistics/print.asp?file=bal of payments est e.htm; BOFIT Weekly, 16. sz.,
2009. aprilis 17. http://www.bof.fi/NR/rdonlyres/2489F022-2556-4FA4-8691-E232F953C413/0/w2009
16.pdf; RER, World Bank, 19. sz., 2009. junius 24., p. 6.

http:/ /siteresources.worldbank.org/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/305499-1245838520910/rer19-

eng.pdf
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2.5. Inflaciod

Nem sikertilt 2008~ban kordaban tartani az inflaciot: 2008 decemberében 2007 decemberé-
hez képest 13,3 szazalékkal néttek a fogyasztoi arak, 2002 ota (15,1 szazalék) nem volt ilyen
mértéki dragulas.

A fizetdképes kereslet csokkenése mellett mérséklddott az inflacid titeme 2009-ben. A fo-
lyamatra kedvezd hatdssal volt a szabalyozott drak kisebb mértékii emelése az év elején, majd
a rubelfelértékelddés. Az inflacio 2009. januar—majusban 6,8 szazalékkal noétt, szemben a
2008. januar-majusi 7,7 szazalékkal. A fogyasztoi arak marciusban 1,3, dprilisban 0,7, ma-
jusban pedig 0,6 szazalékkal emelkedtek.5? Az orosz inflacio azonban igy is joval nagyobb,
mint a fébb kereskedelmi partnereké.5® A Vilagbank szerint az alacsonyabb importarak, a
nyomott kereslet ¢és a likviditaskorlatok miatt 2009 nyaran a drdgulas mértéke tovabb csok-
kenhet.5* A pénziigyminisztérium bizakodasa jogos: az inflacid most eldszor az eldrejelzésen
beliil lehet.55 Eddig egyediil 2006-ban volt egyszamjegyt az inflacio, 2007 decemberében
azonban mar 11,9 szazalékkal haladtdk meg az drak a 2006. decemberi szintet.

2.6. Rubelarfolyam, kamatok, nemzetkozi tartalékok

Az elmult évek felérté¢kelddése utan a rubel dramai nomindlis leértekelddésen ment keresztiil.
A jegybank hivatalos devizaarfolyama alapjan a rubel a dolldrhoz képest 55,5 szazalékkal
értékelddott le 2008. augusztus 1-je (23,4186 rubel/dollar) és 2009. februdr 19-e (36,4267
rubel/dollar) kozott. Utdbbi az eddigi — természetesen a rubel 1998. januar 1-jei
denomindcidja ota — leggyengébb napi arfolyamszint.56 A lengyel zloty, az ukran hrivnya és a
magyar forint ennél is nagyobb esést szenvedett el a 2008. augusztus 1-je és 2009. februar
18-a kozti id8szakban.57 Jollehet 1994-ben ¢s 1998-ban a 2008-asnal erdsebb nominalis
rubelleértékelddés kovetkezett be.5® A rubel eurdhoz viszonyitott értékvesztése 28,1 szazalé-~
kos volt 2008. augusztus 1-~jétdl (36,5752 rubel/eurd) a mélypontot képviseld 2009. februdr
5-¢ig (46,8392 rubel/euro).5?

52 2009. junius 5. http://www l.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=4&id4=7548; 2009. junius 23., p. 5.
http://www.economy.gov.ru/wps/wcm/myconnect/economylib/mert/welcome/economy/macroeco
nomy/administmanagementdirect/doc1245761748958

58 BOFIT Weekly, 19. sz., 2009. mdjus 8. hitp://www.bof.fi/NR/rdonlyres/381D978F-7454-4F84-ABDD-~
E3FC903FD9EQ/0/w200919.pdf

54 RER, World Bank, 19. sz., 2009. junius 24., p. 8.
http://siteresources.worldbank.org/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/305499-1245838520910/rer19-
eng.pdf

56 2009. junius 5. http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=4&id4=7548

56 CBR

http://www.cbr.ru/currency_base/dynamics.aspx?VAL NM_RQ=R01235&date_req1=01.01.1997&r1=1&dat
e _1eq2=01.03.2009&C month=01&C_year=1997&rt=0&mode=1&x=41&y=10 és
http://www.cbr.ru/currency_base/dynamics.aspx?VAL NM_RQ=R01235&date_req1=01.01.2008&r1=1&dat
e _1eq2=28.02.2009&C month=02&C_year=2009&rt=1&mode=2&x=43&y=13

57 Portfolio.hu, 2009. februar 20. http://www.portfolio.hu/cikkek.tdp?k=4&i=110499
58 Voproszi Ekonomiki, 2009/ 2. sz., p. 35.

59 CBR
http://www.cbr.ru/currency_base/dynamics.aspx?VAL NM_RQ=R01239&r1=0&date_req1=01.01.1997&dat
e _1req2=01.03.2009&C_month=03&C_year=2009&rt=0&mode=1&x=44&y=11
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4. dbra 5. dbra
A rubel hivatalos devizadrfolyama a dollar vi- A rubel hivatalos devizadrfolyama az eurd vi-
szonylataban 2008. janudr 10. és 2009. junius  szonylatdban 2008. januar 10. és 2009. junius
26. kozott 26. kozott
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Forrds: CBR. Forrds: CBR.

http://www.cbr.ru/currency base/dynamics.aspx?V hitp://www.cbr.ru/currency base/dynamics.aspx?V
AL NM RQ=R01235&date req1=10.01.2008&r1=1 AL NM RQ=R01239&date req1=10.01.2008&r1=1
&date 1eq2=26.06.2009&C month=06&C year=20 &date req2=26.06.2009&C month=06&C_year=200
09&rt=0&mode=1&x=41&y=7 9&rt=0&mode=1&x=44&y=3

Az iranyitott lebegtetést folytato jegybank 2008. november 11. és 2009. januar 22. kozott
21 —ebbdl 2009-ben 8 — 1épésben szélesitette ki a rubel kereskedési sdvjat.s© A rubel nomina-
lis arfolyamat meghatarozo valutakosarban az eurd 45, a dollar 55 szazalékos sullyal szere~
pel. 2009. januar 22-¢étdl az ingadozasi sav erds széle 26, a gyenge 41 rubel. A jegybank ek-
kor azt kozolte, hogy tovabbi leértékelést nem terveznek, az utdbbi szinten védik meg a ru-
belt.6! A kdzponti bank 2008. szeptember és 2009. janudr kozott aktivan intervenialt. Legin-~
kabb 2008 decemberében, amikor nettd 57,4 millidrd dollart és 12,6 millidrd eurdt értékesi-
tett a rubel tamogatasara.6?

A nemzetkozi tartalékok Osszege a 2008. augusztus 8-1 598,1 millidrd dollaros csucsrol
2009. februdrra tobb mint 200 millidrd dollarral — 2007. majus elsé felének szintjére, 385
milliard dollar koriilre — csokkent. (2009. junius 19~én 407,1 millidrd dollar volt, amely igy
is a harmadik legnagyobb a vilagon, Kina ¢s Japan utan.®® Anatolij Csubajsz, az. oroszorszagi
privatizacio atyja, ma a nanotechnoldgiaért felelds Rosznano dllami korporacid vezérigazga-~
tdja szerint a nemzetkdzi tartalékok nélkiil a rubel 8-9-szeres leértékelddést szenvedett volna
el.64

A tékekiaramlas, a gyenge rubel és a magas inflacid kozepette a refinanszirozdsi kamatlab
2008. november 12-¢ét8] 11-rdl 12 szazalékra, majd december 1-jétdl 13 szazalékra emelke-
dett — folytatva ezzel a 2008 februarja ota tartd kamatemelési periddust.6s

60 Porttolio.hu, 2009. januar 22. http://www.portfolio.hu/cikkek.tdp?k=3&i=108951

61 Portfolio.hu, 2009. januar 22. http://www.portfolio.hu/cikkek.tdp?hn=1&k=3&i=108956; The Moscow
Times (2009): Defense Firms Get $56BIn. The Moscow Times, februar 27.

62 CBR http://www.cbr.ru/eng/hd base/VALINT.asp; IET, 2009/1. sz., p. 3.
http://www.ict.ru/files/text/trends/01-09eng. pdf

63 CBR http://www.cbr.ru/eng/statistics/credit statistics/print.asp?file=inter res 08 e.htm,
http://www.cbr.ru/eng/statistics/credit_statistics/print.asp?file=inter res_09 e.htm és
http://www.cbr.ru/eng/statistics/credit_statistics/print.asp?file=inter res 07_e.htm

64 Vedomosztyi, 2009. mércius 23. http://www.vedomosti.ru/newsline/index.shtml?2009/03/23/746162
65 CBR http://www.cbr.ru/eng/analytics/standart system/print.asp?file=policy e.html, Bulletin of Banking
Statistics, The Central Bank of the Russian Federation, 2009/1. sz., p. 51.

http://www.cbr.ru/eng/publ/BBS/Bbs090 1e.pdf; Reuters, 2009. marcius 27.
http://in.reuters.com/ article/rbssFinancialServicesAndRealEstateNews/idINLR4 187162009032 77?sp=true
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A kdzponti bank 2009 februarjdban konzisztens politikat folytatott, amelynek kovetkezté-
ben sikeresen csokkentette a leérté¢kelddési varakozasokat (lasd az alacsony olajarakat és a
csOkkend devizabedramlast). Likviditascsokkentd 1épéseket tett a limitek és a (minimum) ka-
matok révén, megdragitotta a jegybanki forrasokat.66 2009. februar volt az elsé hénap 2008
augusztusa ota, hogy a jegybank a devizapiaci intervencid soran mar nettd devizavdsarlod
volt.67 Kudrin 2009. junius 5-én azt allitotta, hogy 3-4 év sziikséges ahhoz, hogy a leértékelés
utdn a rubel iranti bizalom helyrealljon.68

Az olajarak novekedésével a leértékelési hullamot kovetden most — a nagy arfolyam-
volatilitas mellett — a felértékelddés és az igy szerzett, az olajszektoron kiviili gazdasagot segitd
versenyeldny elvesztése okozhat gondot.®?

Az orosz jegybank els6 elndkhelyettese, Alekszej Uljukajev 2009. majus 12-¢én azt kozdlte,
hogy még legalabb 6,7 szazalékkal hagyjak erdsddni a rubelt a kosarhoz viszonyitva 2009~
ben (aznap 37,35-on zart a rubel), s a szabad lebegtetésre esetlegesen a 2011-es cél elott at-
allnak.” Szergej [gnatyev jegybankelnok 2009. majus 28-an az akkor 36,73-on 4lld kosarral
kapcsolatban jelezte: tovabbi 1 vagy 2 rubeles erdsddés mar aggodalomra adhat okot.”!

A lassuld inflacio ¢s a leértékelddési varakozasok megsziinése lehetdvé tette a kamatcsokken-
tést. Eddig hdrom izben (2009. dprilis 24~én, majus 14~-én és junius 5-én), minden alkalom-
mal 50 bazispontos mérs¢klésrdl sziiletett dontés, amely kovetkeztében jelenleg 11,5 szazalé-
kon all a refinanszirozasi rata.”? (A legalacsonyabb kamatlab a 2007. junius 19-e és 2008.
februar 3-a kozott érvényes 10 szazalék volt.) 73 A 2009. aprilisi kamatcsokkentés kiilonleges-
ségét az adja, hogy Viagyimir Putyin miniszterelndk éppen a megeldz6 napon nyomatékositot-
ta, hogy elérkezett a kamatvagas ideje.”™ (Alekszej Uljukajev még 2009. marcius 27~én ismer-
tette, hogy 2009 masodik negyedévében elkezdddhet a kamatvagas.”5)

2.7. Kiils6 addssag

A piac altal érzékelt magas visszafizetési kockdzat, illetve refinanszirozasi nehézségek ellenére
2008 negyedik ¢s 2009 elsd negyedéveében a kiilsd adossag torlesztése rendben megtortént. A

66 [ET, 2009/2. sz., p. 11. http://www.iet.ru/files/text/trends/02-09eng.pdf; IET, 2009/3. sz., p. 11.
http://www.iet.ru/files/text/trends/03-09eng.pdf; BOFIT Weekly, 14. sz., 2009. aprilis 3.
http://www.bof.fi/NR/rdonlyres/F81CCD38-3C3F-4A2A-8EB3-BO6CIIOF86BF/0/w200914.pdf; EEG (az
Ekonomicseszkaja expertnaja gruppa [EEG| ,,Obzor ckonomicseszkih pokazatyele;” cimii havi jelentései),
2009/4. sz., 2009. aprilis 13., p. 53.

67 CBR http://www.cbr.ru/eng/hd base/VALINT.asp; IET, 2009/3. sz., p. 11.
http://www.iet.ru/files/text/trends/03-09eng.pdf

68 2009. junius 5. http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=4&id4=7548

69 ForexPros.com, 2009. majus 28. http://www.forexpros.com/news/interest-rates-news/update-1-russian-
c.bank-says-to-keep-cutting-rates-58268; Fortfolio.hu, 2009. majus 21.
http://portfolio.hu/cikkek.tdp?k=4&i=115471

70 Bloomberg, 2009. majus 12. http://www.bloomberg.com/apps/news?pid=20601095&sid=aocFhQiAtI3RY

"l ForexPros.com, 2009. majus 28. hittp://www.forexpros.com/news/interest-rates-news/update-1-russian-
c.bank-says-to-keep-cutting-rates-58268

72 Kudrin 2009. junius elején ugy vélte, hogy 2010 kdzepére—-végére 10 szazalékra csokkenhet a refinanszirozasi
kamatlab. (2009. junius 5. http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=4&id4=7548)

73 2009. mdjus 25. hitp://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=5&id4=7481; CBR
http://www.cbr.ru/eng/analytics/standart system/print.asp?file=policy e.html; Bulletin of Banking Statistics,
The Central Bank of the Russian Federation, 2009/1. sz., p. 51.
http://www.cbr.ru/eng/publ/BBS/Bbs0901¢.pdf

74 2009. aprilis 27. http://www.premier.gov.ru/eng/premier/press/ru/3083.html

5 Reufers, 2009. marcius 27.
http://in.reuters.com/ article/rbssFinancialServicesAndRealEstateNews/idINLR4 187162009032 77?sp=true
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bruttd kiilfoldi adossdg a 2008. oktober 1-jei 542,1 milliard dollaros csucsrol 2009. januar
1-jére 484,7 milliard dollarra mérséklédott, a 2009. aprilis 1-jei becsiilt adat pedig 453,5
millidrd dollar.

Minekutdn Oroszorszag komoly eldtorlesztési hulldmon van tul (a Parizsi Klub és a Nem-
zetkozi Valutaalap felé), nem a kiilsd allamadossag miatt kellett aggddni. 2009. aprilis 1-jén a
kiilsé dllamadossdg minddssze 30,5 milliard dollart képviselt (helyi és kozponti kormanyza-
tok: 28,4 milliard dollar; monetaris hatésagok: 2,1 milliard dollar), mig 2005. januar 1-jén
még 105,4 millidrd dollarra rugott.

A brutto kiilfoldi adossag 2008 kora 8széig tapasztalt dinamikus ndvekedése a bank- és az
egyéb szektorhoz kothetd. A jegybank becslésében a bankok kiilsdé adossaga a 2008. oktdber
1-jei 197,9 milliard dollarrol 2009. aprilis 1-jére 147,5 milliard dollarra, az ,.egyéb szekto-
roké” pedig 301,4 milliard dolldrrdl 275,5 milliard dollarra csokkent.”®

6. abra 7. dbra
A brutto kiilsé addssdg alakuldsa A nemzetkozi tartal¢kok alakuldsa
1994. januar 1. és 2009. aprilis 1.* kozott 2008. januar 11. és 2009. junius 19. kdzott
(Mrd USD) (Mrd USD)
Egyéb szektorok kiils6 adossaga
500 -~ O Bankok kiils adossaga
O Kiils6 allamadossag
400 -
300
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* A 2009. aprilis 1-jei adatok a jegybank becslései.
Forrds: CBR http://www.cbr.ru/statistics/print.aspx?file
=credit_statistics/debt_08.htm&pid=svs&sid=vdRF és
http://www.cbr.ru/eng/statistics/credit_statistics
/print.asp?file=debt_est_e.htm

A 2009. januar 1-jei tényadatok szerint”” a bankok kiils¢ addssaga 166,1 milliard dollart,
az. ,.egycb szektoroké” 285,8 milliard dollart tett ki. Ha viszont a kiils¢ dllamaddssdgba az
allami, illetve allami ellendrzésu tarsasagokat is beleszamoljuk, akkor az a 2009. janudr 1-jei
32,7 milliard dollar (helyi és kdzponti kormanyzatok: 29,4 milliard dollar; monetaris hatdsa-~
<gok: 3,3 millidrd dollar) mellett tovabbi 130,5 milliard dollart (bankok: 61,7 milliard dollar;
egy¢b szektorok: 68,8 millidrd dollar) jelent. Ennek a szélesebb értelemben vett, 163,3 milli-
ard dollaros kiilsd dllamadossdgnak a 89,9 szazaléka volt egy évnél hosszabb futamidejii. A
kiils6é adossag tovabbi része, vagyis a maganszektor kiilsé addssdga igy 321,5 milliard dollar,
amelynek 80,3 szazaléka (a bankszektorban a 104,5 milliard dollar 68,0 szazaléka, az egyéb
szektorban a 217,0 milliard dollar 86,2 szazaléka) volt éven tuli lejaratu. Ez azt jelenti, hogy

76 CBR http://www.cbr.ru/statistics/print.aspx?file=credit statistics/debt est.him; FinanzNachrichten.de,
2009. aprilis 7. http://www.finanznachrichten.de/nachrichten-2009-04/13577761-update-1-russian-
corporate-debt-down-dollar-30-bln-in-q1-020.htm

77 Minekutdn a 2009. aprilis 1-jei becsiilt adat nem kell§ részletezésui, a 2009. janudr 1-jei tényadatokat kell
hasznalnunk.
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2008. oktober 1-jéhez képest csokkent a rovid tdvu addssagok aranya.”® A fenti szamok isme-
retében és a 400 millidrd dollar koriili nemzetkdzi tartalékokkal™ a Guidotti-Greenspan-
szabaly szerint Oroszorszag sériilékenysége miatt nem kell aggddni.s°

A teljes dllamadossdg 2009. majus 1-jén 2,655 billid rubel volt, ami 1,4 szazalékos csok-
kenés az év eleji 2,692 billid rubelhez képest.8! Kudrin 2009. junius 5-¢én kijelentette: a teljes
allamadodssag az elkdvetkezd években nem fogja meghaladni a GDP 15 szazalé¢kat (az arany a
valsdg kezdetén mintegy 6 szdzalék volt) .32

2.8. Lemindsités: utoljara 2000-ben

A hdrom nagy hitelmindsité koziil egyediil az a Moody’s Investors Service nem rontott az
orosz szuverén hitelmindségi besorolason, amely 2008. julius 16-an még felmindsitette
Oroszorszagot.

* A Standard and Foor’s, miutan elobb 2008. szeptember 19-én pozitivrdl stabilra, majd ok-
tober 23-4an stabilrdl negativra valtoztatta Oroszorszag hosszu lejaratu szuverén adosi osz-
talyzatainak kilatasat,3® 2008. december 8-an a hosszu futamu, devizaban jegyzett orosz
allamaddssagot ,,.BBB+”-rol ,, BBB”-re, a rovid lejaratut ,,A-27-r8l ,,A-3”-ra mindsitette le —
negativ kilatassal. A hosszu lejaratu szuverén rubeladdssagot ,,A-”-rol ,,BBB+”-ra rontotta,
mig a rovid lejaratu ,,A-2” fokozatat megerdsitette.84

* A Ffch Ratings — a 2008. november 10-i kildtasrontast kovetéen — 2009. februdr 4-én a
hosszu lejaratu forint- és devizaaddssag hitelkockdzati besorolasat ,,.BBB+”-rol ,,BBB”-re, a
rovid lejaratu devizaadossdgét pedig ,,F27-rdl ,,F3”-ra vette vissza. A hosszu tavi mindsité-
seknél a tovabbi lemindsités lehetdségeére utald negativ kildtas maradt érvényben.85

* A Moody’s 2008. december 12-én pozitivrdl stabilra valtoztatta a rubel- és devizakotvény-
adosi kockazati osztalyzat kilatasat.se

78 CBR http://www.cbr.ru/statistics/print.aspx?file=credit_statistics/debt_an 08.htm&pid=svs&sid=vdRF nr

7 A 2008-as orosz GDP folyd aron 1,677 billid dollar volt. (Worid Economic Outlook Database. 2009. aprilis
http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2009/01/weodata/weorept.aspx?sy=2008&ey=2008&scsm=1&ss
d=1&sort=country&ds=%2C&br=1&c=922&s=NGDPD&erp=0&a=&pr.x=46&pr.y=10)

80 OTP Bank — Makro Monifor, 2009. junius 22., p. 13.
https://www.otpbank.hu/static/portal/other/pdfact/Makro 20090622.pdf

81 2009. junius 23., p. 11.
http://www.economy.gov.ru/wps/wcm/myconnect/economylib/mert/welcome/economy/macroeconomy/ad
ministmanagementdirect/doc1245761748958

82 2009. junius 5. http://www I.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=4&id4=7548;
RoszBiznyeszKonszaltying, 2009. februar 6. http://top.rbe.ru/economics/06/02/2009/278807.shtml

83 Lenta.Ru, 2008. szeptember 19. http://lenta.ru/news/2008/09/19/sp/; NAFPI Online, 2008. szeptember 19.
http://www.napi.hu/default.asp?cCenter=article.asp&nlD=381927&place=friss; NAPI Online, 2008. oktdber
23. http://www.napi.hu/default.asp?cCenter=article.asp&placein=hirek&nlD=385478

84 RIA Novosztyi, 2008. december 8. http://en.rian.ru/russia/20081208/118748543.html
85 RIA Novosztyi, 2009. februdr 4. hitp://en.rian.ru/russia/20090204/119975905.html

86 HVG Online, 2008. december 12.
http://hve.hu/gazdasag/ 20081212 moodys_oroszorszag kilatasok rontott.aspx
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2.9. Hitelezés a FAK-orszagoknak

Az orosz gazdasag szukileset a FAK-orszagok a kiilkereskedelem, a beruhdzasok és a hazauta-
lasok révén is megérzik. A FAK-ba irdnyuld hazautaldsok tiz év ota eldszor csokkennek 2009~
ben, amelynek mértéke 25 szazalék lehet.8”

Az orosz allam a sajat problémai ellenére aktiv a kiilfoldnek valo hitelezésben, s az egyes
tranzakciok természetesen komoly geopolitikai vonatkozassal birnak. A FAK-on belul eddig
Belarusz, Kirgizisztan és Orményorszag allapodott meg vagy kapott mar hitelt Oroszorszagtol,
az Ukrajnanak adandd 5 milliard dollarrdl viszont nem tudtak a felek megegyezni 2009 ma-
jusaban.88

*  Belarusszal 2008 novemberében 2008-2009-re 2 millidrd dollaros hitelrdl irtak ala meg-
allapodast 15 éves futamidére Libor plusz 3 szazalékpontos kamatlab mellett. (Belarusz
mar 2007 végén 1,5 millidrd dollaros stabilizdcids hitelt vett fel Oroszorszagtol 15 évre, a
2008. novemberinél kedvezdbb, Libor plusz 75 bazispontos kamatldbbal.89) A 2 milliard
dollarbdl 2008-ban 1 milliard dollart, 2009-ben 500 millié dollart folyositottak, a mara-
dék 500 millié dollart azonban visszatartjdk.?© Kudrin 2009. majus 28-an azt mondta,
hogy az 500 milli6 dolldrnyi részletet orosz rubelben folyositottak volna, de Belarusz ezt
visszautasitotta. (Belarusz ezenfeliil 9 milliard dolldr hitelt szeretne Oroszorszagtdl atom-
erédmu-~épitésre.)9!

*  Kirgizisztan — kiilpolitikai engedmények ardn — 2009. februar elején biztositotta be magat
hitellel, adossagleirassal és pénziigyi segéllyel.9?

*  Orményorszag a 2009. majus 20-4n alairt megallapodas értelmében 500 milli¢ dollart kap
15 évre Libor plusz 3 szdzalékpontos kamatldbbal.93

Az Eurdzsiai Gazdasdgi Kozosség 2009. majus 20-an fogadott el szerzddéstervezetet a mar
korabban beharangozott krizisellenes alap érdekében, majd junius elsé felében a szerzddést is
megkototték. Az alap, amelyhez Oroszorszag hozzajarulasa 7,5 millidrd dollar lesz, 2009
szeptemberétdl kezdhet el mikodni.?4

A FAK-on kiviili térségben Izlanddal nem sziiletett egyezség, az izlandi kormany eddig csak
az IMF segitségét tudta igénybe venni.? Ezzel szemben Rauil Castro kubai elndk egy 354 mil-

87 World Bank (2009): Global Development Finance 2009: Charting a Global Recovery. World Bank, junius, p.
115. http://siteresources.worldbank.org/INTGDF2009/Resources/gdf combined web.pdf

88 2009. majus 20. http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?id4=7461; Hirszerzo, 2009. majus
24.

http://www.hirszerzo.hu/cikk.gazhaboru folytatodik a csata oroszorszag es ukrajna kozott.109414.html;
Kommerszant, 2009. majus 23. http://www.kommersant.ru/doc.aspx?DocsID=1175328

89 RIA Novosztyi, 2007. december 20. http://en.rian.ru/russia/20071220/93438332.html

90 The Moscow Times (2009): Belarus Loan Shelved on Solvency Fears. The Moscow Times, méjus 29. VO. BelTA,
2009. majus 27. http://news.belta.by/en/news/econom?id=375747

91 2009. majus 28. http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=5&id4=7501

92 RIA Novosztyi, 2009. februar 3. http://en.rian.ru/world/20090203/119963381.himl; Radio Free Euro-
pe/Radio Liberty, 2009. februar 6.

http://www.rferl.org/content/Armenia Confirms Loan From Russia/1380318.html

93 2009. majus 20. http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?id4=7459

94 2009. majus 20. http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=5&id4=7459; Pressz-szluzsba
JevrAzESZ, 2009. majus 20. http://www.evrazes.com/ru/main/messagepage/854/; 2009. junius 5.
http://www l.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=4&id4=7548; 2009. junius 9.

http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=4&id4=7560; The Voice of Russia, 2009. junius 9.
http://hungarian.ruvr.ru/main.php?Ing=hun&q=3088&cid=8 1&p=09.06.2009

95 2009. junius 8. http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=4&id4=7554
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li6 dollaros csomaggal hagyta el Moszkvat 2009. janudr végén,?® a mongolok pedig a mezd-
gazdasag fejlesztését (gyakorlatilag orosz gabona, mezdgazdasagi gépek és mutragya vasarla-
sat) célzod 300 millio dollaros kolesonrdl dllapodtak meg 2009 marciusaban. Oroszorszag —
amely Mongolia legjelentdsebb kereskedelmi partnere — 2003-ban 11 millidrd dollarnyi
adossdgot engedett el Mongdlidnak.97

Megjegyzendd még, hogy Oroszorszag kész arra, hogy a devizatartalékaibol 10 millidard
dollar ért¢kben vasaroljon a tervezett IMF-kotvényekbdl.98

3)  Koltsegvetés: 4,1 szazalékos tobblet (2008) utan
9 szazalékos hiany (2009)?

A szdvetségi koltségvetés 2000 ota szufficites. 2008-ban a GDP-hez mért tdbblet (1,7 billid
rubel) 4,1 szazalékot képviselt. 2008-ban a bevételek nagysaga 9,3 billid rubel (a GDP 22,3
szazaléka) volt, szemben a koltségvetési torvényben rogzitett 9,0 billio rubellel (a tervezett
GDP 21,2 szazaléka), mig a kiaddsok 7,0 billid rubel (a tervezett GDP 16,6 szazaléka) helyett
7,6 billio rubelre (a GDP 18,2 szdzaléka) rugtak. Adossdgszolgalatra minddssze 153,3 milli-
ard rubelt (a GDP 0,4 szazaléka) forditottak.99 2008-ban az asvanykincs-kitermelési ado és az
exportvam a szdvetségi koltségvetési bevételek 59 szazalékat (5,45 billid rubel) adtak.100

2008-t01 kezdddden a szdvetségi koltségvetés tobbi bevételeitdl kiilon kezelik az olaj- és
gazbevételeket, vagyis a nyersolaj, a gaz ¢s a gazkondenzatum kitermelési addjat, valamint a
nyersolaj, a foldgaz és az olajtermékek exportvamjat. Ezeknek a bevételeknek egy része a szo-~
vetségi koltségvetés folyd kiadasaira megy — ez az ugynevezett olaj- és gdztranszfer —, mig a
,maradékot” megtakaritjadk. A koltségvetési kodexet modositd, 2007. mdjus 9-étd] hatdlyos
63-FZ szovetségi torvény'°l szerint az olaj- és gaztranszfer GDP-hez viszonyitott aranya
2008-ban nem haladhatja meg a 6,1, 2009-ben az 5,5, 2010-ben a 4,5, 2011-t41 pedig a 3,7
szazalékot, mig az abszolut nagysaga — a szoban forgd ardanyok alapjan — a koltségvetési tor-
vényekben keriil meghatarozasra.102

96 RIA Novosztyi, 2008. november 7. http://en.rian.ru/analysis/20081107/118195393.html; 7he New York
Times, 2009. januar 30. http://www.nytimes.com/2009/01/31/world/europe/31russia.html? r=1; RIA
Novosztyi, 2009. februar 2. http://en.rian.ru/analysis/20090202/119921943.himl; Reuters, 2009. februar 2.
http://www.reuters.com/article/internalReutersGenNews/idUSLU481078200902027sp=true

97 China Fconomic Net, 2009. mércius 18.

http://en.ce.cn/World/Europe/200903/18/t20090318 18534391.shtml; AsiaNews, 2009. marcius 20.
http://www.asianews.it/index.php?l=en&art=14776&size=; RIA Novosztyi, 2009. majus 15.
http://en.rian.ru/analysis/20090515/155025973.html

98 Kdrpdtinto.net, 2009. méjus 27. hitp://www.karpatinfo.net/article93156.html

99 Op itogah szocialno-ekonomicseszkovo razvityija Rosszijszkoj Fegyeracii v 2008 godu. MER, Moszkva, 2009.
februar 6., pp. 95-96.
http://www.economy.gov.ru/wps/wcm/myconnect/economylib/mert/welcome/economy/macroeconomy/ad
ministmanagementdirect/doc1233928471437; EEG, 2009/2. sz., 2009. februar 11., p. 1. és p. 45.
http://www.eez.ru/downloads/obzor/rus/pdf/ 2009 _02.pdf

100 Vedomosztyi, 2009. aprilis 1. http://www.vedomosti.ru/newspaper/article.shtml?2009/04/01/188991
101 A torvény szdvege: http://www.rg.ru/2007/04/28/kodeks-dok.html

102 TET (2008): Russian Economy in 2007. Trends and Outlooks. IET, Moszkva, p. 98.
http://www.iet.ru/files/text/trends/2007-eng/ 2007 -eng.pdf; Kaznacsejsztvo Rosszii
http://www.roskazna.ru/store/dvizhenieNDFB.xls
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3.1. Stabiliz4cids Alapbdl: Tartalékalap és Nemzeti Joléti Alap

A megtakaritasra forditando olaj- és gazbevételek a két uj alapba keriilnek. A 157 milliard
dollarra felduzzadt Stabilizacids Alapot 2008. februdr 1-jén valasztottdk szét a Tartalékalapra
(125,19 milliard dollar vagy 3,058 billio rubel) és a Nemzeti Joléti Alapra (32,00 milliard
dollar vagy 783,31 milliard rubel).103; 104

A stabilizdcids és sterilizacios funkciokat ellato Stabilizacios Alapot 2004 janudrjaban hoz-
tak 1étre, s a nyersolaj — a Urals kezdetben hordonkénti 20 dollaros (146 dollar/tonna),'05
majd 2006 janudrjatdl 27 dollaros (197,1 dolldr/tonna) arkiiszob feletti — kitermelési addja-~
bol, valamint exportvamjabol toltottek fel.106

A Tartalékalap a Stabilizacios Alap szerepét vette at, a Tartal¢kalapban azonban mar nem-
csak a nyersolajtermelésbdl és ~exportbol szarmazo bevételek gytilnek.1°7 Ahogy az olaj- és
gaztranszfereknél, ugy a Tartalékalapnal is 1étezik ey kiiszob: ez a GDP 10 szdzaléka az adott
pénziigyi évben. (Az abszolut szdmot — a ,,normativ nagysagot” — ebben az esetben is mindig a
koltségvetési torvényben rogzitik.) Ugy gondoltak, hogy ez a mennyiség elégséges legaldbb 3
évre a koltségvetési kotelezettségek teljesitésére, ha az olaj- és gazdrak jelentdsen visszaesné-
nek. (Oroszorszag 2008-t6]1 haroméves koltségvetéseket fogad el.) 108

Miutan a Tartalé¢kalapban 1évd eszkdzok nagysaga elérte a GDP 10 szazalékat, az olaj- és
gazbevételeket a Nemzeti Joléti Alapba iranyitjdk.1%® A Nemzeti Joléti Alapot — eredetileg —
kizarolag az onkéntes nyugdijfelhalmozas kofinanszirozasdra és a nyugdijalap hianyanak a
fedezésére szantak.110

A 2008-ra, illetve a 2009-2010-es tervezési iddszakra vonatkozo szovetségi koltségvetés-
ben a 2008-as olaj- ¢s gaztranszfert 2,135 billid rubelben, a Tartalékalap normativ nagysagat
pedig 3,5 billid rubelben hatdroztak meg, vagyis a tervezett GDP 35 billio rubel volt.11! Az
olaj- ¢és gaztranszfer, majd a Tartal¢kalap is teljesitette a megadott szintet 2008 augusztusa-

108 hitp://www 1.minfin.ru/en/reservefund/statistics/amount/index.php?id4=5817;
http://www1.minfin.ru/en/nationalwealthfund/statistics/amount/index.php?id4=5830

104 A 955. szamu kormanyrendelettel (2007. december 29. http://www.rg.ru/2008/01/12/rezerv-dok.html)
2008. februdr 1-jével hatalyat vesztette a 229. szamu kormanyrendelet (2006. 4aprilis 21.
http://www.rg.ru/2006/05/04/stabfond.html).

105 A vonatkozo, 184-FZ szdvetségi torvény (2003. december 23.) szdvege:
http://www.rg.ru/2003/12/27/fond-dok.html

106 2005-~ben a Stabilizacids Alapban 1évd pénz meghaladta a jogszabdlyban meghatdrozott 500 millidrd rubeles
kiiszobdt, s 2005 folyaman a kovetkezd tranzakciokra keriilt sor:

* 93,5 milliard rubelt (amely 3,33 millidrd dollarnak felelt meg) az IMF felé torténd id6 elétti addssagtorlesziés-
re forditottak;

* 430,1 milliard rubelbdl (15 millidrd dolldr) megvalosult az elsé lejarat eldtti adossagkifizetés a Parizsi Klub
felé;

* 123,8 millidrd rubelt (4,3 millidrd dollar) utaltak at (ugyancsak hamarabb) a Vnyesekonombanknak, amely
1998-99-ben nyujtott hitelt a pénziigyminisztériumnak;

* 30,0 millidrd rubelt (1,04 milliard dollar) pedig az orosz nyugdijalap hidnyanak a fedezésére koltottek.
(http://www1.minfin.ru/en/stabfund/about/)

107 hitp://www 1.minfin.ru/ru/reservefund/mission/

108 hitp://www1.minfin.ru/en/reservefund/mission/

109 hitp://www1l.minfin.ru/ru/reservefund/accumulation/; Weaver, Courtney (2008): Crisis Silencing
Kudrin’s Critics. The Moscow Times, november 7.

110 hitp://www l.minfin.ru/ru/nationalwealthfund/expenditure/
111 hitp://www 1.minfin.ru/common/img/uploaded/library/2007/07/fzfb_2008-2010 pril.zip
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ban, igy az év hatralevd részében az olaj- és gdzbevételek a Nemzeti Joléti Alapot gyarapithat-~
tak.112

A pénziigyminisztérium 2008. oktober 16-an sajtokozleményben tudatta: a Tartalékalap
eszkozeihez csak akkor nyulnak (hasznaljak fel olaj- és gaztranszferre), ha a Urals éves atlag-
ara 70 dollar al4 esik.!13

3.2. Koltségvetés 2009-2011-re: mar az elfogadasakor is tulzottan
dertilatd volt

A 2009-es évre ¢s a 2010-2011-es tervezési idészakra szolo szdvetségi koltségvetés (204-FZ
szovetségi torvény, 2008. november 24.) 114

*  2009-re 95, 2010-re 90, 2011-re 88 dollaros atlagos olajarral,
* 2009-re 6,7, 2010-re 6,6, 2011-re 6,2 szazal¢kos GDP-ndvekedéssel,

* 2009-re 8,5, 2010-re 7,0, 2011-re 6,8 szazal¢kos infldcidval (december/december alapon
maximalisan),

* 2009-re 24,7,2010-re 26,0, 2011-re 27,3 rubeles atlagos dollararfolyammal szamolt.!15

Ezeknek megfelelden a koltségvetési torveny 2009-re még igen optimistan 1,9 billié rubel
tobbletet prognosztizdlt (a 2010-es szdm 1,4, a 2011-~es 1,5 billid rubel volt). A bevételeket
10,9 billid rubelben rogzitette, amelybdl az olaj- és gazbevételek 4,7 billid rubelt tettek volna
ki. A kiadési oldalon 9,0 billio rubel allt, az olaj- és gaztranszferek értéke 2,5 billid rubel, mig
a Tartalékalap normativ nagysaga 5,1 billid rubel volt.116 A Tartalékalapban 2008. oktober 1-
jén 3,559 billid rubel (140,98 milliard dollar), mig a Nemzeti Joléti Alapban 1,229 billié ru-
bel (48,68 milliard dollar) volt.117

3.3. Koltségvetés modositasa: milyen makromutatokkal szamoljanak?

Putyin 2009 januarjaban utasitotta az illetékeseket a 2009-es koltségvetés dtdolgozdsira az
alacsony olajarak figyelembe vételével.l18 Jollehet Dmitrij Medvegyev elndk alig irta ala a

112 2008. oktdber 16. http://minfin.ru/ru/press/press releases/index.php?id4=6692; 2008. szeptember 1.
http://minfin.ru/ru/reservefund/news/index.php?id4=6501; 2008. oktober 1.
http://minfin.ru/ru/reservefund/news/index.php?id4=6649

113 2008. oktober 16. http://minfin.ru/ru/press/press releases/index.php?id4=6692

114 A koltségvetési torvény szovege: http://www.rg.ru/2008/11/26/budjet2009-dok.html. A koltségvetési
torvény moédositasai: http://ntc.duma.gov.ru/bpa/vkart.phtml?bpaid=1&code=146691.

Us  RIA  Novosztyi, 2008. november 12. http://en.rian.ru/business/20081112/118265456.html;
http://www.minfin.ru/common/img/uploaded/library/2008/11/fz fb 2009-2011.rar; Roszbalf, 2008. ok-
tober 31. http://www.rosbalt.ru/2008/10/31/537712.html; Prime-Tass, 2008. november 24.
http://www.prime-tass.ru/news/show.asp?id=840564&ct=news; GZ7T.ru, 2008. november 12.
hitp://www.gzt.ru/politics/2008/11/12/113518.html

116 http://www.minfin.ru/common/img/uploaded/library/2008/11/fz fb 2009-2011.rar; EEG, 2008/12.
sz., 2008. december 11., pp. 3-5. http://www.eeg.ru/downloads/obzor/rus/pdf/2008 12.pdf

17 hitp://www 1L.minfin.ru/ru/reservefund/statistics/volume/index.php?id4=5796;
http://www1.minfin.ru/ru/nationalwealthfund/statistics/volume/index.php?id4=6412

118 Reufers, 2009. janudr 22.
http://in.reuters.com/ article/asiaCompanyAndMarkets/idINLM574678200901227sp=true




A vildggazdasdgi vilsdg hatdsa Oroszorszdgra — az orosz valsdgkezelo intézekdések 25

koltségvetési torvényt 2008 novemberében, a munka mar megkezdddott. Természetesen ko-
moly nehézséget jelent a makrogazdasagi mutatok, s kiilondsen az olajarak eldrejelzése. 119

Ami az orosz gazdasagfejlesztési minisztérium 2009-es GDP-eldrejelzéseinek valtozasat il-
leti, a kérdésben mindig tigyeletes Andrej Kiepacs miniszterhelyettes 2008. december 18-an
még arrol szamolt be, hogy az alapszcenarid 2,4 szazalékos ndvekedési ilitem, a pesszimista
forgatokdnyv azonban 0,5 szazalékos recesszid.!2° 2009. janudr 22-én 0,2 szazalékos,!?!
2009. februar 17-¢én pedig mar 2,2 csOkkenést feltételeztek.122 Ez utdbbi szerepel a miniszté-
rium 2009. mércius 25-én napvilagot latott 2009-es gazdasagi prognozisaban is.'23 A 2009.
aprilis 26-1 (és 27-1) orosz médiajelentések a minisztérium egyik munkaanyagat ismertetik,
amely 2009-re 6/7,4 szazalékos esést, 2010-re azonban mar 3,8/2,8 szazalékos, 2011-re
4/3,3 szazalékos, 2012-re pedig 4,9/4 szazalékos béviilést valoszintisit attol fliggden, hogy
az alap-~ vagy a pesszimista szcendrio valosul meg.124 2009. méjus 26-an Klepacs 68 szaza-
lékos zsugoroddsrol tajékoztatott, jelezve, hogy még dolgoznak az eldrejelzésen.125 Az 1j szam,
amely -8,5 szazalék, 2009. junius 29-¢én kertilt ki a médiahoz.126

A 2. tdbldzatban bizonyos intézmények GDP-prognozisait, illetve azok véltozasat kovetjiik
nyomon.

A 2009-es szdvetségi koltségvetés uj szamait eldbb 2009. februar 25-én,'?” majd 2009.
marcius 18-an ismertette a pénziigyminisztérium, mig a valsagellenes intézkedések listdja
2009. marcius 19-én jelent meg,'?8 annak moddositdsa pedig aprilis 6-an.129 A 2009. aprilis
6-1 listan 1évd szamok azonban megegyeznek a marcius 19-i verzidban 1évokkel.130 A prog-

119 GZT.ru, 2009. februar 25. http://www.gzt.ru/economics/2009/02/25/223002.html

120 Jnvesttunds.Ru, 2008. december 19. http://eng.investfunds.ru/news/11335;
http://premier.gov.ru/eng/premier/press/ru/1675.html; BOFT Weekly, 1. sz., 2009. januar 1.
http://www.bof.fi/NR/rdonlyres/C212DEC7-19E8-433C-B58B-B4E2A6EE8231/0/w200901.pdf; Forbes.com,
2008. december 18. http://www.forbes.com/feeds/afx/2008/12/18/afx5838311.html

121 Reufers, 2009. januar 22.
http://in.reuters.com/article/asiaCompanyAndMarkets/idINLM574678200901227sp=true

122 Reuters, 2009. februar 17.
http://www.reuters.com/article/economicNews/idUSLH57781420090217?pageNumber=2&virtualBrandCha
nnel=0&sp=true

123 2009. marcius 25.
http://www.economy.gov.ru/wps/wcm/myconnect/economylib/mert/welcome/economy/macroeconomy/ad
ministmanagementdirect/doc1237994143811 (az orosz gazdasagfejlesztési minisztérium ,,Oszrnovnaije
pokazatyeli utocsnyenovo prognoza szocialno-ekonomicseszkovo razvityija Rosszijszkoj Fegyeracii na 2009 god”
cimet viseld prognozisa 2009-re)

124 [enta.Ru, 2009. aprilis 27. http://www.lenta.ru/news/2009/04/27/vvp/; SteelGuru, 2009. aprilis 26.
http://www.steelguru.com/news/index/2009/04/26/OTE3Njg%3D/Russian GDP to fall 6%2525 to 7.4%
2525 in 2009 - Ministry.html

125 RIA Novosztyr, 2009. majus 26. http://en.rian.ru/russia/20090526/155091398.html; RIA Novosztyi, 2009.
médjus 25. http://en.rian.ru/business/20090525/155087929.html

126 Prime-~Tass, 2009. junius 29. http://www.prime-tass.ru/news/show.asp?id=905134&ct=news

127.2009. februar 25-én Alekszej Kudrin pénziigyminiszter és egyben miniszterelndk-helyettes még azt mondta,
hogy varhatdéan marcius 8-dn nyujtja be a kormanynak a mddositott koltségvetést, mig mdrcius elsé hetében mar
marcius 16-at adta meg. A kormany 2009. marcius 19~én targyalta a mdédositasokat. (Medetsky, Anatoly [2009]:
Kudrin Says State Spending To Grow. The Moscow Times, februar 26.; The Moscow Times [2009]: 2009
Spending to Increase by $18Bln. The Moscow Times, marcius 5.; 2009. marcius 19.
http://premier.gov.ru/events/2327.html)

128 Lasd http://www.re.ru/pril/31/03/89/pdfc000001080918-P6.pdf;
http://www.rg.ru/pril/31/03/89/pdfc000001080918-P5.pdf

129 Lasd http://www.re.ru/2009/03/20/programma-antikrisis-dok.html

130 The Moscow Times (2009): Government Posts Revised Anti-Crisis Plan on Web Site. The Moscow Times,
aprilis 7.
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ramot a kormany végiil csak 2009. junius 19-én fogadta el.!3! Végrehajtdsdhoz egy akcioter-
vet is mellékeltek. 132

2. tablazat

Egyes intézmények GDP-eldrejelzései Oroszorszagra 2009-re és 2010-re

(szazalék)

Idépont Intézmény vagy személy 2009 2010
2009. junius 24.1 Vilagbank -79| 2,6
2009. junius 22.1 Vilagbank -7,5| 2,6
2009. junius 1.3 IMF ~6,0
2009. majus 25.4 Bank of America—Merrill Lynch -4,9 1
2009. méjus 15.5 Alfa Bank -5,7| -2,1
2009. majus 7.6 EBRD ~7,5
2009. majus 5.7 Bank of America Securities — Merrill Lynch ~2,11 2,6
2009. majus 4.8 Eurdpai Bizottsag -3,8| 1,6
2009. aprilis 30.% A Reuters altal megkérdezett 16 szakértd elérejelzéseinek medianja ~4,7
2009. aprilis 29.1° Citigroup Inc. (Flina Ribakova, Moszkva) legalabb -6,5
2009. aprilis 22.11  |{IMF -6,0| 0,5
2009. marcius 31.12  |OECD -5,6| 0,7
2009. marcius 30.1%  |Vilagbank -4,5| 0,0
2009. mércius 25.14  |BOFIT -2,0 1,0
2009. marcius 6.1° Bank of America 0,0 2,6
2009. mércius 6.16 Barclays Capital -3,2 0,3
2009. februar 17.17  |Standard and Poor’s (Alekszej Novikov moszkvai irodavezetd) ~2-3
2009. februdr 3.13 Standard and Poor’s -2
2009. januar 28.1°  |IMF 0,71 1,3
2009. janudr 27.20 EBRD 1
2009. januar 19.21  |UNECE 1,0/ 2,25
2008. november 26.22 |OECD 2,3 5,6
2008. november 17.23 |Vilagbank 3 5
2008. november 6.2 [IMF 3,5/ 4,5
2008. oktdber?s IMF 5,5| 6,0

I RER, World Bank, 19. sz., 2009. junius 24., p. 12.
http://siteresources.worldbank.org/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/305499-1245838520910/rer19-

eng.pdf
2 World Bank (2009): Global Development Finance 2009: Charting a Global Recovery. World Bank, junius, p. 9.
http://siteresources.worldbank.org/INTGDF2009/Resources/gdf combined web.pdf

3 Statement by the IMF Mission to the Russian Federation, IMF— Press Release, 09/193. sz., 2009. junius 1.

http://www.imf.ore/external/np/sec/pr/2009/pr09193.htm

4 EEG, 2009/6. sz., 2009. junius 10., p. 12. http://www.eeg.ru/downloads/obzor/rus/pdf/2009 06.pdf

5 Bloomberg, 2009. majus 15. http://www.bloomberg.com/apps/news?pid=20601095&sid=aKt.FkbUBFW &

6 Eastern European economies to contract 5 per cent in 2009. EBRD — Press release, 2009. méjus 7.
http://www.ebrd.com/new/pressrel/2009/090507k.htm

7 EEG, 2009/5. sz., 2009. méajus 15., p. 11. http://www.ceg.ru/downloads/obzor/rus/zip/2009 05.zip
8 Uo. p. 10.
9 http://www.guardian.co.uk/business/feedarticle/8482280

10 Bloomberg, 2009. aprilis 29. http://www.bloomberg.com/apps/news?pid=newsarchive&sid=avl.[YkWiLeU
I EEG, 2009/4. sz., 2009. aprilis 13., pp. 13—14. http://www.ceg.ru/downloads/obzor/rus/pdf/2009 04.pdf
12 Uo. pp. 14-15.

131 1asd http://www.premier.gov.ru/anticrisis/

132 Az akcidterv szovege: http://premier.gov.ru/static/plan.doc
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13 RER, World Bank, 18. sz., 2009. marcius, p. 7.
http://siteresources.worldbank.org/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/rer 1 8eng.pdf

14 BOHIT Forecast for Russia 2009-201 1. 2009. marcius 25. http://www.bof.fi/NR/rdonlyres/A7EDF1C3~
28DB-48C4-8986-0ED52FB3553C/0/brf109.pdf

15 EEG, 2009/3. sz., 2009. marcius 13., pp. 10-11.
http://www.eeg.ru/downloads/obzor/rus/pdf/ 2009 _03.pdf

16 Uo. pp. 11-12.

17 Reuters, 2009. februar 17.
http://in.reuters.com/article/asiaCompanyAndMarkets/idINLH48096520090217

18 EEG, 2009/2. sz., 2009. februar 11., p. 9. http://www.eeg.ru/downloads/obzor/rus/pdf/2009 02.pdf

19 World Economic Outlook Update. 2009. januar 28.
http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2009/update/01/index.htm

20 EEG, 2009/2. sz., 2009. februar 11., p. 7. http://www.eeg.ru/downloads/obzor/rus/pdf/2009 02.pdf

21 EEG, 2009/1. sz., 2009. januar 21., p. 12. http://www.eeg.ru/downloads/obzor/rus/pdf/2009 01.pdf

22 EEG, 2008/12. sz., 2008. december 11., p. 10. http://www.ceg.ru/downloads/obzor/rus/pdf/2008 12.pdf
23 Uo. p. 9.

24 World Economic Outlook Update. 2008. november 6.
http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2008/update/03/index.htm

25 World Fconomic Outlook Database. 2008. oktober
http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2008/02/weodata/weorept.aspx?sy=2009&ey=2010&scsm=1&ss
d=1&sort=country&ds=%2C&br=1&c=922&s=NGDP_RPCH&grp=0&a=&pr.x=53&pr.y=4

Forrds: Sajat szerkesztés a hivatkozott forrasok alapjan.

A 2009. februdr 25-i és a marcius 18-i koltségvetési adatok ¢s az immar elfogadott, 2009.
majus 6-atol hatalyos mddositott koltségvetés!3® még a ~-2,2 szdzal¢kos GDP-prognozisra (és
41 dollaros olajarra) épiiltek, vagyis a 2008. novemberihez hasonldan ismét ,,faziskésésben”
voltak az eseményekhez képest.134+ A koltségvetés 13 szazalé¢kos inflacidval és 35,1 rubeles
atlagos dollararfolyammal szamol.135 Az infldcids eldrejelzés — ahogy korabban jeleztiik —
redlis, a megjeldlinél azonban erdsebb rubelarfolyamot valdszintsitiink.

A 2009. marcius 18-ai és a hatalyos adatok szerint a kiadasok 9,692 billid rubelre nének
(+667,3 milliard rubel), mikdzben a valsagkezeld csomag nagysaga 1,611 billio rubel (943,3
milliard rubeles csOkkentést hajtottak végre a kordbban rogzitett koltségvetési tételek ko-
zOt136).137 A bevételek 6,714 billid rubelre (-4,214 billio rubel) esnek vissza (az olaj- és gaz-
bevételek 2,635 billio rubellel 2,057 billid rubelre), igy a hiany 2,978 billi¢ rubel, a GDP 7,4
szazaléka. Ha ehhez hozzaszamoljuk a Nemzeti Joléti Alap eszkozeibdl vald kdlesonnyujtast a
bankszektornak (255 millidrd rubelrdl van szo), akkor a hiany 8 szazalékos lesz.138

133 A 76-FZ szdvetségi torvény (2009. aprilis 28.) szovege: http://www.rg.ru/2009/05/06/budjet-dok.html

134 FEG, 2009/4. sz., 2009. aprilis 13., p. 6. http://www.ceg.ru/downloads/obzor/rus/pdf/2009 04.pdf;
RoszBiznyeszKonszaltying, 2009. aprilis 6. hitp://top.rbe.ru/economics/06/04/2009/292588.shtml;
Quote.ru, 2009. aprilis 15. http://www.quote.ru/stocks/news/2009/04/15/32371143.shtml; Roslnvest.Com,
2009. aprilis 15. http://www.rosinvest.com/news/529485/; Prime-Tass, 2009. aprilis 29. http://www.prime-
tass.ru/news/show.asp?id=500003248&ct=news

135 Vedomosztyi, 2009. marcius 18.

http://www.vedomosti.ru/newspaper/article.shtml?2009/03/18/186729; Vedomosztyi, 2009. marcius 18.
http://www.vedomosti.ru/newspaper/article.shtml?2009/03/18/186715; RoszBiznyeszKonszaltying, 2009.
marcius 18. http://top.rbe.ru/economics/18/03/2009/287674.shtml; RoszBiznyeszKonszaltying, 2009. mar-
cius 18. hitp://top.rbc.ru/english/index.shtml?/news/english/2009/03/18/18153242 bod.shtml; 2009.

marcius 19. http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=4&id4=7191

136 2009. marcius 25. http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pgd=4&id4=7204
137 Lasd még a 8. tdbldzathoz irt megjegyzést.

138 2009. marcius 22. http://www1.minfin.ru/ru/press/interview/index.php?id4=7195; Inferfax, 2009. ma-
jus 25. http://www.ifx.ru/txt.asp?rbr=1501&id=1175190
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Alekszej Kudrin 2009. februdr 25-én még a 2008-as koltségvetési torvényben rogzitettnél
42 szazalékkal kevesebb, 6,349 billio rubelnyi bevételrdl, illetve 5,5 szazalékkal (500 millidrd
rubellel) tobb, 9,5 billid rubelnyi kiadasrdl és egy 1,5 billid rubeles csomagrol szamolt be
2009-re, 13—14 szazalékos inflaciot feltételezve.13?

Kudrin ekkor ismertette azt a tervet, hogy két allami korporaciotol, a Rosznanotol és a — la-
kéds- és kommunalis gazdalkodas reformjat segitd — ZSKH Alaptol 164 milliard rubelt vesznek
vissza,l40 s elallnak a 2014-es, Szocsiban rendezendd olimpiaért felelds allami korporacional,
az Olimpsztrojnal tervezett 49 millidrd rubeles tékeemeléstdl.1#! Kudrin 2009. mércius 10-én
arrol szolt, hogy a Rosznanotdl 85, a ZSKH Alaptol 75 milliard rubel keriilne vissza.142 2009.
februdr 20-i informacio szerint a ZSKH Alap Osszesen 240 millidrd rubelt kapott az allamtdl,
amelybdl mar mintegy 65 millidrd rubelt elkoltott, mig 2009-ben 100 millidrd rubelt fog. Az
ideiglenesen szabad eszkozei az orosz bankoknal vannak betétben. A Rosznano 130 millidrd
rubelt helyezett el betétben, ezeket az eszkozoket 2012-ig tervezte felhaszndlni.'43 Egy 2009.
aprilis 15-¢étdl hatalyos torvény!44 lehetdveé teszi, hogy a Rosznanotol és a ZSKH Alaptol a ka-
pott vagyoni hozzdjarulas visszakeriilhessen a szovetségi koltségvetésbe. 45

Az eldrejelzések nehézsége miatt Putyin 2009. majus 25-én jelezte, hogy kéri a Dumat (al-
sohaz) ¢és a Szovetségi Tandcsot (felséhaz), hogy a 2010-es, illetve 2011-2012-es koltségvetés
benyujtasanak hatdridejét 2009. augusztus 26-r6l oktdber 1-jéig toljdk ki.'#6 A 6 szamokat
azonban 2009. julius végeig el kell fogadnia a kormanyzatnak.147

A pénziigyminisztérium 2009. mdjus végi megnyilatkozdsain is érzddik az ovatossag.
Okszana Szergijenko 2009. majus 26-an arrol beszélt, hogy a 2010-es koltségvetés Osszealli~
tasanal pesszimista, -0,5 és +0,5 szazalék kozotti GDP-eldrejelzésbdl indulnak ki, megjegyez-~
ve, hogy a konzervativ prognozis a koltségvetési kotelezettségek teljesitéséhez sziikséges (ma-
gyarul: el szeretnék keriilni a jelenlegi 2,2 szazalé¢kos progndzishoz hasonld hibat) és nem
jelenti azt, hogy a gazdasdg igy fog fejlédni.!#® Az olajarakat illetden is igen konzervativ eldre-
jelzésekre tamaszkodnak, amely Kudrin 2009. méjus 25-1 kdzlése szerint 2010-re 50, 2011-
re 52, 2012-re pedig 53 dollart jelent.!4? Jollehet Kudrin tulfatotinek, illetve spekulativnak
tartja a jelenlegi arszintet, s korrekcidt var, a 2009. juniusi olajar-alakulas némileg enyhitett
az allaspontjan: 2009. junius 29-én azt kozolte, hogy attekintik a 2010-es progndzis 50 dol-
larrol 52 dollarra valo emelését.150 A gazdasagfejlesztési minisztérium a pénziigyminisztéri-
umndl optimistdbb: ugyanekkor 2010-re 55, 2011-re 56, 2012-re pedig 57 dolldrt javasolt a
koltségvetési szamitasokhoz. Legfrissebb progndzisdban a 2009-es dtlagar 45-rdl 54 dollarra
nétt. (A 41 dollaros szintet 45-re még 2009. aprilisban emelték meg.) 15! A Vilagbank 2009.

139 Medetsky, Anatoly (2009): Kudrin Says State Spending To Grow. The Moscow Times, februdr 26.; GZT.ru,
2009. februar 25. http://www.gzt.ru/economics/2009/02/25/223002.html

140 GZT.ru, 2009. februar 25. hitp://www.gzt.ru/economics/2009/02/25/223002.himl; Medetsky, Anatoly
(2009): Kudrin Says State Spending To Grow. The Moscow Times, februdr 26.; 2009. februar 25.
http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=>5&id4=7104

141 GZT.ru, 2009. februar 25. hitp://www.gzt.ru/economics/2009/02/25/223002.html

142 Medetsky, Anatoly (2009): Budgets For Next 2 Years Face Ax. The Moscow Times, mércius 11.; 2009. marci-
us 10. http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=4&id4=7160

143 EEG, 2009/3. sz., 2009. marcius 13., p. 3. http://www.eeg.ru/downloads/obzor/rus/pdf/2009 03.pdf;
Lenta.Ru, 2009. februér 20. http://www.lenta.ru/news/2009/02/20/money/

144 Az 58-FZ szdvetségi torvény szdvege: http://www.rg.ru/2009/04/15/budgetn-kodeks-dok.html.

145 RoszBiznyeszKonszaltying, 2009. marcius 25. http://top.rbe.ru/economics/25/03/2009/289492.shtml
146 2009. majus 25. http://premier.gov.ru/eng/events/2927.html

147 2009. junius 15. http://premier.gov.ru/eng/events/3047.html

148 2009. majus 26. http://www l.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=5&id4=7487

149 2009. majus 25. http://www l.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pgd=5&id4=7481

150 2009. junius 29. http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=3&id4=7701

151 AFN, 2009. junius 29. http://www.afn.by/news/i/120737; Finansz, 2009. aprilis 23.
http://www .finansmag.ru/news/ 13483
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junius 24-i jelentése — érthetéen — a fenticknél magasabb olajarat feltételez: 2009-re 56,
2010-re 63 dollarosat.152

3.3.1. A 2009-es koltségvetési hidiny mértéke és tinanszirozasa

Az orosz pénziigyminisztérium legfrissebb 2009-~es hidnyszamaibol is latszik, hogy valdban
nem mernek a megugrod olajarakra alapozni.

Okszana Szergijenko 2009. méjus 26-an azt kozolte, hogy ha a recesszid mértéke nem 2,2,
hanem 6-8 szazalékos lesz 2009-ben, akkor a bevételek tovabbi 300 milliard rubellel lehet-
nek kisebbek, s a koltségvetés hidnya elérheti a GDP 9 szdzal¢kat. Ebben azonban — akarcsak a
2,2 szazalékos GDP-csokkenésre tervezett 8 szazalékos deficitben — szerepel a Nemzeti Joléti
Alapbdl valo koltés is (,,a gazdasag tamogatasara ¢s a nyugdijrendszer hidnyanak a finanszi-
rozasara”).153

Szergijenko 2009. junius 10-i nyilatkozata szerint a konzervativabb prognozisban (az op-
timista prognozis alatt a 2,2 szdzalékos GDP-eséshez kapcsolodd 7,4 szazalékos, illetve a
kvazifiskalis intézkedésekkel egyiitt 8 szazalékos hidnyt értik) a GDP 8 szdzalékkal, vagyis
37,906 billid rubelre csokkenhet 2009-ben, ezzel pedig a koltségvetési bevételek 300-500
milliard rubellel lennének kisebbek a torvényben jelenleg rogzitettnél. A hidny 3,278-3,478
billi¢ rubel, azaz a GDP 8,6-9,2 szazaléka, mig a kvazifiskdlis intézkedésekkel egyiitt a GDP
9,3-9,9 szazaléka lenne. A konzervativ prognozis 45 dollaros olajdrral szamol.!54

Flina Ribakova, a Citigroup Inc. moszkvai vezetd elemzdjének 2009. aprilis végi elmondasa
szerint a hordonkénti atlagos olajarnak 2009-ben legalabb 100 dollarnak, 2010-ben pedig
87 dollarnak kellene lennie ahhoz, hogy a koltségvetés egyensulyba kertiljon. 155

A 2009. januar—-majusi szovetségi koltségvetés mar 3,6 szazalé¢kos hianyt produkadlt: 2,640
billid rubel bevétel mellett 3,151 billid rubel kiadas allt. 2009 elsé negyedévében még csak a
GDP 0,4 szazalékdnak megfeleld volt a deficit.15¢

A 2009-es hidny fedezése nagyobbrészt a Tartalékalapbol, kisebbrészt belfoldi kdlesonbol
torténik.157
1. A kormény 2009. marcius 10-i hatarozata révén 1,604 billio rubel még 2009 elsé felében

felhasznaldsra keriil a Tartalékalapbol a koltségvetés kiegyensulyozdsara.!58 Marciusban 600,
aprilisban 400, majusban 260 millidrd rubel ment mar el beldle.!5 A 2009. aprilis 6-i val-

152 RER, World Bank, 19. sz., 2009. junius 24., p. 12.
http://siteresources.worldbank.org/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/305499-1245838520910/rer19-
eng.pdf

155 2009. majus 26. http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?id4=7487

154 2009. junius 10. http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=4&id4=7567

155 The Moscow Times (2009): Budget Deficit Jumps to 3.3 per cent Of GDP, Largest Since 1998. The Moscow

Times, majus 15.; Bloomperg, 2009. aprilis 29.
http://www.bloomberg.com/apps/news?pid=newsarchive&sid=avl.IYkWiL6U

156 2009. majus 14. http://www.minfin.ru/common/img/uploaded/library/2009/05/yan-~
aprel 2009 _Prilozheniya.xls; 2009. junius 9.
http://www1.minfin.ru/ru/press/press releases/index.php?id4=7557

157 2009. junius 30. http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pe4=3&id4=7713

158 EEG, 2009/4. sz., 2009. aprilis 13., p. 3. http://www.eeg.ru/downloads/obzor/rus/pdf/2009 04.pdf; RIA
Novosztyi, 2009. marcius 11. http://en.rian.ru/russia/20090311/120523366.html;

RoszBiznyeszKonszaltying, 2009. marcius 12. http://top.rbe.ru/economics/12/03/2009/286073.shtml. A
vonatkozo kormanyhatarozat szovege: hitp://base.garant.ru/6398269.htm

159 2009. aprilis 15. http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?id4=7291; Vedomosztyi, 2009. apri-
lis 2. http://www.vedomosti.ru/newspaper/article.shtml?2009/04/02/189161; The Moscow Times (2009):
Funds Lose $13Bln as State Covers Deficit. 7/e Moscow Times, majus 5., The Moscow Times (2009): Qil Funds




30 Weiner Csaba

sagkezeld csomagban az szerepel, hogy 2009-ben 2,7515 billid rubelt forditanak a kiadasok-
ra a Tartalékalapbdl,160 s ugyanitt irjak azt, hogy 2011 végére a Nemzeti Joléti Alapban a GDP
2 szazalékanak megfeleld ,,0sszeg” marad.!é! EI6bbi szam azonban mar nem szerepel a 2009.
junius 19-i véltozatban. A Tartalékalapban 1évd eszkozok allomanya 2009. marcius 1-jén
4,870 billié rubelnek (136,33 millidrd dollarnak), 2009. junius 1-jén 3,128 billié rubelnek
(100,95 milliard dollarnak), a Nemzeti Joléti Alapé 2009. marcius 1-jén 2,996 billid rubel-~
nek (83,86 millidrd dolldrnak), 2009. junius 1-jén pedig 2,784 billidé rubelnek (89,86 milli-
ard dollarnak) felelt meg.162 A Nemzeti Joléti Alapot nem tervezik a folyo koltségvetés finan-
szirozasara forditani. Alekszej Lavrov pénziigyminisztériumi osztalyvezetd még 2009. junius
25-én is ezt hangsulyozta.l63 A moszkvai ,,Gajdar-intézet” (IEPP/IET) 2009. mdjus elején
megjelent szokdsos havi jelentése szerint a pénziigyminisztériumban szamitasokat végeztek a
Nemzeti Joléti Alap felhasznalasara a nyugdijreform kiilonbdzd szcenarioi esetén, de ezeket
félreraktak. A kiilonféle becslések szerint igy teljesen kimeritenék a Nemzeti Joléti Alapot
2010-ben. A pénziigyminisztérium most 1j kalkulaciokat készit, amelyek a kormédnyzat altal
elfogadott reformszcenarion alapulnak.164

2. Ami a belfdldi kélcsont illeti, Kudrin 2009. marcius 25-én 2009-re 529 milliard rubelnyi
allampapir-kibocsatdsrol szamolt be. Ez bruttd szam, a nettd kibocsatds 429 milliard rubel
lesz (szemben a 2008-as 266 millidrd rubellel), mig a torlesztés 100 milliard rubel.165 2010-
zel kapcesolatban a pénziigyminisztérium mar ,,ambicidzusabb” volt a nyar elején, mint ta-
vasszal: Kudrin még 2009. aprilis 14~én azt kozolte, hogy Oroszorszag 656 millidrd rubelhez
kivan jutni belfoldrdl,'6¢ Dmitrij Pankin pénziigyminiszter-helyettes viszont 2009. junius
végén mar arrdl beszElt, hogy a belfoldi kolesonfelvétel 2010-ben elérheti az 1 billid rubelt
(itt is bruttd szamokrol van sz0).167 Jelenleg tényleg élénk a kotvénypiaci kereslet, az érdekld-
dés nagy része azonban az allami tulajdonu bankoktdl szarmazik. 2009 mésodik felében vi-
szont a nagyobb bankok valoszintileg a sajat hitelportfolidjukban 1évd gondokkal lesznek el-
foglalva, igy hosszabb tavon kérdéses a kdtvénypiaci rali fenntarthatdsdga.168

3.3.2. A koltségvetési hidny és finanszirozdsa 2009 utdn

Jelenleg tart a 2009 utdni koltségvetési hidny mértékét, leszoritasa hatdridejét illetd illuziok
feladasa.

Alekszej Lavrov 2009. junius 25-én 2010-re 5,5 szdzalékos hidnytervrdl tajékoztatott (a
2009-re vart 9 szazalékot kdvetden).169 Kudrin — szakitva a 2010-es 5 szazalékos ¢s a 2011~

Lose $206BIn. The Moscow Times, aprilis 2.; 2009. junius 9.
http://www1.minfin.ru/ru/press/press_releases/index.php?id4=7557

160 V3. [nferfax, 2009. marcius 25. http://www.ifx.ru/txt.asp?id=1115634; Finmarket, 2009. aprilis 2.
http://finmarket.ru/z/nws/hotnews.asp?id=1124659&hot=1182922 ¢és RIA Novosztyi, 2009. éprilis 15.
http://www.rian.ru/crisis news/20090415/168179893.html; 2009. aprilis 15.
http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=3&id4=7296

161 hitp://www.rg.ru/2009/03/20/programma-antikrisis-dok.html

162 hitp://www 1.minfin.ru/ru/reservefund/statistics/volume/index.php?id4=5796;
http://www I.minfin.ru/ru/nationalwealthfund/statistics/volume/index.php?id4=6412; 2009. marcius 2.
http://minfin.ru/ru/official/index.php?id4=7133

163 2009. junius 25. http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=>3&id4=7676
164 [ET, 2009/4. sz., p. 40. http://www.iet.ru/files/text/trends/04~-09eng.pdf

165 2009. marcius 25. http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pe4=4&id4=7203; Inferfax, 2009.
méjus 25. http://www.ifx.ru/txt.asp?rbr=1501&id=1175190

166 The Moscow Times (2009): Kudrin Wants Russia Eurobond in 2010. The Moscow Times, aprilis 14.
167 2009. junius 30. http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=3&id4=7713

168 Weaver, Courtney (2009): Borrowers Return to Bond Market. 7/e Moscow Times, junius 5.

169 2009. junius 25. http://www I.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=3&id4=7676
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es 3 szazalékos tervvell”0 — 2009. junius 29-én a 2010-re varhato 5 szdzalék feletti deficit
mellett elismerte azt is, hogy a 2—3 szdzalékos hidnyszint csak 2013-ra képzelhetd el.1”! (Ko-
rabban ugy volt, hogy 2013-~tdl visszatérnének a deficit 1 szdzalékra valo korlatozasara.!7%)

Kudrin 2009. marcius 10-én még ugy értékelte, hogy ha az olajar 50 dollarra megy fel, to-
vabba a koltségvetési hidny 2010-ben 5, 2011-ben pedig 3 szazalékra szorul le, akkor a Tar-
talékalap 2011-re kiiiriil, s a 2011-~es hidny minddssze felét fogja fedezni.!”® A Gajdar-intézet
idézett, 2009. mdjus elején publikalt elemzése mar azt irta, hogy a Tartal¢kalap varhatdan
gyakorlatilag teljesen kitiriil 2010-ben.!74

Az allam igy 2010-ben mar kiilféldi forrasokat fog bevonni. A legutolsod, 2009. junius 30~
i, Dmitrij Pankintol szarmazo informacio szerint 2010-ben a kiilfoldi piacokrol 10 millidrd
dollarhoz jutnak,'”5 de arrdl még nem sziiletett dontés, hogy milyen formaban: lehet a nem-
zetkdzi pénziigyi intézetektdl forrast bevonni, szindikélt hitelt felvenni vagy eurdkotvényt
kibocsatani. A nemzetkozi fejlesztési intézmények hitelei koziil a Vilagbankot, az EBRD-t és az
Fszaki Beruhazasi Bankot nevezte meg.!76 A Vilagbankkal kapcsolatban annyi tudhato, hogy
Kudrin 2009. aprilis végén jart Washingtonban,!77 illetve Klaus Rohland 2009. majus 6-i
bejelentése szerint Oroszorszag ,,tobb millidrd dollart” kaphat az elkdvetkezd két évben a Vi~
lagbanktdl a szocialis programok tamogatasara.!”® Azt viszont Kudrin még 2009. mdjus 25-
én leszogezte, hogy nem fordulnak az IMF-hez.179

Ami az eurdokotvény-kibocsatast illeti, Konsztantyin Viskovszkij pénziigyminisztériumi osz-
talyvezetd 2009. aprilis 14~én azt mondta, hogy 2010-ben Oroszorszag 5 milliard dollar ér-
teki, 3-5 éves lejaratu eurdkotvényt bocsathat ki, a népszertsitdé korutra pedig mar 2009-
ben sor keriilhet.180 Pankin 2009. méjus kdzepén mar 5-7 millidrd dollarrdl beszélt, de a 10
milliard dollart is realisnak tartotta.!8! Szergej Szforcsak pénziigyminiszter-helyettes 2009.
junius 19-i kozlése szerint ugyanakkor 2010-ben az 5 éves eurdkotvény kamata nem halad-
hatja meg a 6 szazalékot, a 10 évesének pedig 7 szazalék koriil kell lennie.!82

Oroszorszag utoljara 2000-ben bocsétott ki eurokotvényt.!83 A Gazprom mdr 2009 4prili-
saban tesztelte a piacot 2,25 millidrd dollar értéka, 10 éves eurdkodtvénnyel (9,25 szazalékos
kamattal),'8* majd juniusban a kizdrdlagos allami tulajdonu Roszszelhozbank (Orosz Agrér-

170 2009. majus 25. http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pe4=5&id4=7481

171 2009. junius 29. http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=3&id4=7701

172 RIA Novosztyi, 2009. marcius 11. hitp://www.rian.ru/crisis news/20090311/164506543.html

175 [bid.

174 [ET, 2009/4. sz., p. 40. hitp://www.iet.ru/files/text/trends/04-09eng.pdf

175 Kudrin 2009. méjus 25-én ugy vélte, hogy a kiilfoldi kolcsonfelvétel 2010-ben t6bb mint 7 milliard dollart, a
rékdvetkezd években pedig tobb mint 10 millidrd dollart tehet ki. Klaus Rohland, a Vilagbank moszkvai féképvi-
seldje  2009. junius 7-én mar 10 millidrd dollarrdl beszélt 2010-re. (2009. mdjus 25.
http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pgd=5&id4=7481; RIA Novosztyi, 2009. junius 7.
http://rian.ru/economy/20090607/173576077.html) Alekszej Lavrov pedig 2009. junius 25-én a pénziigy-
minisztérium azon alldspontjat hangsulyozta, hogy a kiilfoldi kolesonfelvétel mértéke nem fogja meghaladni a
10 milliard rubelt 2010-ben. (2009. junius 25.
http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=3&id4=7676)

176 2009. junius 30. http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=3&id4=7713

177 The Moscow Times (2009): Russia to resume borrowings from World Bank. 7he Moscow Times, aprilis 27.
178 Bloomberg, 2009. majus 6. http://www.bloomberg.com/apps/news?pid=20601087 &sid=aRjkrBvjlxJO

179 2009. majus 25. http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=5&id4=7481

180 Reuters, 2009. aprilis 14.

http://uk.reuters.com/article/businessNews/idUKTRE53D2B9200904 14?sp=true; The Moscow Times (2009):
Kudrin Wants Russia Eurobond in 2010. 7/e Moscow Times, aprilis 14.

181 Bank.ru, 2009. méjus 19. hitp://www.bank.ru/news/4502/

182.2009. junius 19. http://wwwl.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=3&id4=7625; The Moscow
Times (2009): 5-Year Eurobond Could Yield 6 per cent. 7/4e Moscow Times, janius 22.

183 2009. aprilis 14. http://www.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?id4=7277

184 Lyromoney, 2009. majus
http://www.euromoney.com/Article/2194078/Category/14/ChannelPage/0/EEEMA-~market-round-up-
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bank) 5 éves futamidejii, 1 millidrd dollaros eurdkodtvénye kovetkezett (szintén 9,25 szdzalé-~
kos kamattal).185

4) Intézkedések 2008 szeptemberétd] kezdddbden

Miel6tt a 2008 szeptemberétdl bejelentett jegybanki és kormadnyzati intézkedéseket, illetve
azok valtozasat és — lehetOség szerint — megvalosuldsat részleteznénk, roviden attekintjiik a
megjelent kormanyzati intézkedéslistakat, s felmérjiik az eddigi valsagellenes csomag nagysa-~
<at.

Elséként a kormdanyzat altal 2008. november 6-an elfogadott, a pénziigyi szektort és a gaz-
dasag kiillonbdzd agazatait illetd akciotervet kell megemliteni. Az akcioterv 55 intézkedést
sorolt fel, mindegyikhez megjeldlte a megfeleld jogszabalytipust, a hataridot és a végrehajta-
sért felelds szervet. Az 55 feladatot 10 blokkra bontottak. Ezek: a pénziigyi és bankrendszer
fejlesztése; a belsd kereslet tamogatasa; a munkaerdpiac és az allampolgarok szocialis tAmoga-
tasa; lakasépités;, mezdgazdasag; gépjarmugyartas és mezdgazdasagi gépgyartas; hadiipari
komplexum; nyersanyagszektor; kozlekedés; kisvallalkozasok.!8¢ Az akcioterv a rovid tavu
intézkedésekre koncentralt, a monetdris és a koltségvetési politika tovabbi lazitasat igényelte, s
bizonyos protekcionista és adminisztrativ eszkozok alkalmazasat is magaban foglalta.187
Konkrét szamokat még csak elvétve tartalmazott. A 2009. juniusi krizisellenes program beve-~
zetdjében arrdl szamoltak be, hogy az akcidterv végrehajtasa majdnem befejezddott. 188

Az akcidtervet a kormanyzat és a jegybank eddigi lépéseit magaban foglald lista kovette
2008. december 29~én.189

Kudrin a Voproszi Ekonomiki 2009/ 1. szamaban — 2009 janudrjaban — az aldbbi tablazat-
ban foglalta Ossze a pénziigyi krizis lekiizdésére tett, illetve teendd ado- és koltségvetési intéz-
kedéseket, amelyek nagysdga 2,0453-2,1453 billio rubel (61,2—64,2 milliard dollar), azaz a
GDP 5,2-5,4 szazaléka.

Gazprom-preaks-the-ice.html; Reufers, 2009. dprilis 17.
http://www.reuters.com/article/rbssOilGasExplorationProduction/idUSLH40449520090417

185 The Moscow Times (2009): 5~Year Eurobond Could Yield 6 per cent. 7he Moscow Times, junius 22.

186 Az akcioterv szdvege:
http://www.government.ru/content/governmentactivity/mainnews/archive/2008/11/07/898859.htm;
http://www.government.ru/content/governmentactivity/mainnews/7ad43e87513b4361bb92951b0053¢532.
doc

187 RER, World Bank, 17. sz., 2008. november, p. 23.
http://siteresources.worldbank.org/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/rer17 eng.pdf

188 2009. marcius elején arrol szamoltak be, hogy az 55 pontbdl 37-et mar végrehajtottak 2009. februar 24-ig.
(Prime-Tass, 2009. marcius 4. hitp://www.prime-tass.ru/news/0/%7B7572D618-CACE-4840-9472~
37B80B40856A%7D.uif)

189 RosInvest.Com, 2008. december 29. http://www.rosinvest.com/news/485572/. Lasd:
http://premier.gov.ru/anticrisis/ és http://www.er-duma.ru/content files/37617.doc.
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3. tablazat
A Kudprin altal 2009 janudrjaban ismertetett valsdgkezeld intézkedések
Mrd Mrd GDP
RUB USD-ban | %-aban
Ado- és koltségvetés-politikai intézkedések dsszesen 2045,5—- 61,2-64,2 52-54
2145,3
1. Adopolitikai intézkedések 900-1000 26,9-29,9 2,3-2,5
~ A tdrsasagi nyereségadd csokkentése 4 szazalékponttal 400-500 12-15 1,0-1,3
~ Az értékesokkenési leirds novelése 10-rél 30 szazalékra 150,0 4,5 0,40
~ Valtozasok a nyersolaj exportvamjanak meghatarozdsdban 250,0 7,5 0,60
~ Egyéb, beleértve a lakdsvasdrlas és -épités utdni addkedvezményt, a 100,0 3,0 0,30
kisvallalkozdsok addjanak csOkkentését, a haldszat tdmogatasat
2. Koltségvetés-politikai intézkedések 1145,3 34,3 2,90
~ Tékeemelés 439,0 13,1 1,10
~ a Roszszelhozbanknal 75,0 2,2 0,20
- a Roszagrolizingnél 29,0 0,9 0,10
- a Lakasjelzalog-hitel Ugyndkségnél (AIZSK) 60,0 1,8 0,20
- a VEB-nél 75,0 2,2 0,20
- a Betétbiztositasi Ugyndkségnél 200,0 6,0 0,50
~ Aldrendelt kolcsontdke nyujtasa 450,0 13,5 1,13
- a VTB-nek 200,0 6,0 0,50
~ a Roszszelhozbanknak 25,0 0,7 0,06
~ mas bankoknak 2250 6,7 0,57
~ Az agraripari komplexum véllalkozadsainak kamattamogatasa 18,07 0,5 0,05
~ A légitarsasagok tamogatdsa 32,0 1,0 0,08
~ A gépkocsigyartas tAmogatdsa 39,0 1,2 0,10
~ Az ipari termékek exportjanak a tAmogatasa 6,0 0,2 0,02
~ A kis-~ és kozépvallalkozasok fejlesztése 6,2 0,2 0,02
~ Aktiv politika alkalmazasa a munkaerdpiacon és a foglalkoztatds segitése 43,7 1,3 0,11
~ A munkanélkiili segély novelése 35,0 1,0 0,09
~ Hadiipari komplexum 50,0 1,5 0,13
~ Annak a lehetéségnek a megteremtése, hogy az anyasagi (csaladi) toke 26,3 0,8 0,07

felhasznalhatové valjon a lakasvasarlasi vagy -épitési hitelek/kolcsonok
tokerészének torlesztésére és kamatdnak fizetésére, a jelzdloghitelt is
beleértve

Forrids: Voproszi Ekonomiki, 2009/ 1. sz., p. 24.; RIA Novosztyi, 2009. januar 26.

http://www.rian.ru/crisis_news/20090126/160076278.html

A 2009. mércius 18-an bemutatott, 1,6106 billid rubeles csomagtervezet az alabbi f6bb

kiadasi csoportokat tartalmazta:
* 300 milliard rubelt a bankrendszer tdmogatdsdra,!°°

* 43,7 milliard rubelt aktiv foglalkoztataspolitikara,

* 33,9 milliard rubelt a munkanélkiili segély felsd hataranak a novelésére,

* 26,3 millidrd rubelt annak a lehetdségnek a megteremtésére, hogy az ugynevezett anyasa-
gi (csaladi) toke felhasznalhatova valjon a lakasvasarldsi vagy -épitési hitelek/kolcsondk
tokerészének torlesztésére ¢s kamatanak fizetésére, a jelzaloghitelt is beleértve,

* 150 millidrd rubelt a szubjektumok (,,régidk”) pénziigyi tdmogatasara (illetve mar ekkor
tervben volt a regionalis koltségvetéseknek adando hitelek emelése 150 milliard rubelre),

% 388,5 millidrd rubelt potlolagos koltségvetéskozi transzferekre az allami koltségvetésen

kiviili alapoknak,

190 A Duma 2009. aprilis 15~én a masodik olvasatban 20 millidrd rubelt az AIZSK-nak adott at t8keemelésre, igy
a 300 millidrd rubel 280 milliard rubelre csokkent. Erre még a tovabbiakban kiilon kitériink. (Quofe.ru, 2009.
aprilis 15. http://www.quote.ru/stocks/news/2009/04/15/32371143.shtml; Prime-Tass, 2009. aprilis 29.

http://www.prime-tass.ru/news/show.asp?id=50000324 8&ct=news)
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*  601,5 milliard rubelt egyéb intézkedésekre a gazdasidg kiilonbdzd dgazatai és a lakossdg
szocialis tamogatasara,

* 66,7 millidrd rubelt egyéb kiadasi kotelezettségekre, ,,amelyek nagysaganak valtozdsa
Oroszorszag gazdasag- ¢s tarsadalomfejlesziési eldrejelzésének mutatditdl fiigg”.191

A 2009. marcius 25-1 pénziigyminisztériumi anyagok mar 3,6644 billio rubeles, a GDP 9,1
szazalékat kitevd intézkedésrdl szdlnak, ez az 0sszeg azonban ugy jott ki, hogy az 1,6108 billid
rubeles koltségvetési kiadasok mellett még tovabbi négy tételt beleszamitottak a csomagba:

* 450 milliard rubelt hitelekre és garancidkra a szovetségi koltségvetés terhére (300 milli-
ard rubel allami garanciat, és a régioknak a fent emlitett 150 millidrd rubeles hitelt),

* 255 milliard rubelt a Nemzeti Joléti Alapbdl (abbdl aldrendelt kdlesontdke [mdsodlagos
téke| nyujtasal®?),

* az addterhelés csokkentését, amely 848,6 milliard rubel bevételkiesést jelent (846,1 millidrd
rubelt a szovetségi koltségvetes, 2,5 millidrd rubelt a szubjektumok esetében), valamint

* 500 millidrd rubelt a kdzponti banktol a bankrendszer likviditasanak a biztositasara.!93

Putyin a vélsdgkezeld kormdnyzati intézkedésekrdl még 2009. marcius 12-én azt mondita,
hogy azok a GDP 4,5 szazalékara rugnak, am, ha a kdzponti bank 1épéseit is figyelembe vesz-
sziik, akkor a csomag nagysaga eléri a GDP 12 szazalékat.!94

A Vilagbank 2009. marcius végén publikalt elemzése — amely mdr a 2009. marcius 18-i
csomagvaltozat ismeretében késziilhetett el — szerint a 2008-ban végrehajtott és a 2009-ben
bejelentett intézkedések pénziigyi koltsége tobb mint 2,9 billid rubelre, a GDP 6,7 szazalé¢kara
rug. Ebbdl a 2008-as szamok 1,089 billid rubel, illetve 2,6 szdzalék, a 2009-es pedig 1,8348
billié rubel, illetve 4,1 szazalék. Ezekben azonban nincsenek benne a kvazifiskdlis ¢s moneta-
ris intézkedések, az allami garancidk (a 2009-re tervezett 300 millidrd rubel), a mar a valsag
elott betervezett intézkedések (minimalbér emelése, nyugdijak indexalasa), valamint a FAK-
orszagoknak és Mongolidnak valo hitelezés.19°

4. tdblazat
A 2008-ban bevezetett és a 2009-ben meghirdetett valsagellenes fiskdlis intézkedések

Mrd RUB Osszesen| Az Osszes intézkedéshez
a GDP képest (%)

2008 | 2009 [Osszesen| %-4ban [ 2008 | 2009 [Osszesen
A pénziigyi szektor erdsitésére 785 625 1410 33 72,1 34,1 48,2
A redlgazdasag tdmogatasara 304 798,3 11023 2,5 279 43,5 37,7
A, sériilékenyek” védelmére - 111,56 1115 0,3 - 6,1 3,8
Transzferek a régioknak - 300 300 0,7 - 16,4 10,3
Osszesen 1089 1834,8 29238 6,7 100,0 100,0  100,0
Osszesen a GDP %-~dban 2,6 4,1 6,7

Megjegyzés: Sziirkével az 5. tdbldzafan részletezendd sort jeloltiik.

Forrds: RER, World Bank, 18. sz., 2009. marcius, p. 9.
http://siteresources.worldbank.ore/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/rer 18eng.pdf

191 RoszBiznyeszKonszaltying, 2009. marcius 18. http://top.rbe.ru/economics/18/03/2009/287674.shiml;
http://www.rg.ru/antikrizis

192 Ezen még pontositunk a tovabbiakban.

193 nferfax, 2009. marcius 25. http://www.ifx.ru/txt.asp?id=1115634; RoszBiznyeszKonszaltying, 2009. mar-
cius 25. http://top.rbec.ru/economics/25/03/2009/289602.shtml; RoszBiznyeszKonszaltying, 2009. marcius
26. http://top.rbe.ru/economics/26/03/2009/289933.shtml

194 RoszBiznyeszKonszaltying, 2009. marcius 12. hitp://top.rbe.ru/economics/12/03/2009/286073.shtml

195 RER, World Bank, 18. sz., 2009. marcius, p. 9.
http://siteresources.worldpbank.org/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/rer 1 8eng.pdf
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5. tablazat
A 2008-ban bevezetett és a 2009-ben meghirdetett, a pénziigyi rendszert illetd fiskalis intézkedések

Az 8sszes intézkedéshez

képest (%)

2008 | 2009 | Osszesen

Tékeemelés és mas kozvetlen tamogatasok
Tékeemelés a Betétbiztositasi Ugyndkségnél
Tékeemelés az AIZSK-nal
Tékeemelés bankoknal
Tékeemelés a Roszagrolizingnél

Alarendelt kolcsontoke!

Osszesen

Mrd RUB Osszesen
a GDP

2008[2009] Osszesen | %-4ban
335 70 405 1,0
200 - 200 05
60 - 60 01
75 45 120 0.3

- 25 25 01
450 555 1005 2,3
785 625 1410 3,3

42,7 11,2
25,5 -
7,6 -
95 72
- 40
57,3 88,3

100,0 100,0

28,7
14,2
4,3
85
1,8
71,3
100,0

I'VTB — 200 millidrd rubel; VEB — 130 millidrd rubel; kereskedelmi bankok — 225 millidrd rubel.

Forrds: RER, World Bank, 18. sz., 2009. marcius, p. 10.
http:/ /siteresources.worldbank.ore/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/rer18eng.pdf

6. tdblazat
A 2008-ban bevezetett és a 2009-ben meghirdetett,
a redlgazdasag tamogatasat célzd pénziigyi 6sztonzd intézkedések

Mrd RUB

2008 ‘ 2009 ‘Osszesen

Osszesen| Az 6sszes intézkedéshez

képest (%)

dban | 5008 ‘ 2009 | Osszesen

Vallalatok
Szektorspecifikus tdmogatasok!
Kkv?
Exportagazatok
Az adoteher csokkentése?
Haztartdsok

Lakas vasarlasa a katonai szolgélatot
teljesitOknek ¢s a lakossag szocidlisan
sebezhetd csoportjainak

Munkaerdpiaci politikak
Régiok
Osszesen
Osszesen a GDP %-dban

272 763,3 10353
52 276,7 328,7

6,2 6,2
6 6

220 4744 6944
32 1465 1785

32

35 67

- 1115 1115

300 300

304 12098 15138

0,7

2,7 34

a GDP %-
24 895
0,7 17,1
0,0 -
0,0 -
1,6 724
0,4 10,5
02 10,5
0,3 -
0.7 -
34 1000

63,1
22,9
0,5
0,5
39,2
12,1
2,9

9,2
24,8
100,0

68,4
21,7
04
04
45,9
11,8
4,4

2

7,4
19,8
100,0

A hadiiparnak 80 millidrd rubel, az autdiparnak 39 millidrd rubel, a szallitasi szektornak 70 millidrd rubel, a
mezégazdasagnak 18,1 milliard rubel, az épitdiparnak 69,3 milliard rubel.

2 Emellett még 50 milliard rubel a VEB~nek a kkv-k hiteleinek refinanszirozasara.

3 A tarsasagi nyereségado 24-rdl 20 szazalékra és az egyszertsitett vallalkozoi ado 15-rdl 5 szdzalékra vald
csOkkentése, az érté¢kesdkkenési leirds 10-18l 30 szdzalékra torténd novelése, a nyersolaj exportvamjanak a csok-
kentése, adotdmogatds a haldszatnak, a haztartasok lakdsvasarlasahoz kapcsolodo addkedvezmény.

Forrds: RER, World Bank, 18. sz., 2009. marcius, p. 11.
http://siteresources.worldbank.org/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/rer 1 8eng.pdf
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A G20-ak koziil az orosz pénziigyi 0sztonzd csomag a legnagyobb 2009-re, amely az IMF
2009. aprilis 27-i kozlése szerint a GDP 4,1 szdzaléka (lasd a vildgbankos adatot). A 2010-es
arany 1,3 szazalék.19¢

A 2009. aprilisi intézkedésvaltozat és a végiil elfogadott juniusi csomag prioritasai — bar a
megfogalmazdasban vannak eltérések — azonosak.!97 A hét prioritds koziil az elsé a szocialis
kotelezettségek teljes mérteka teljesitése ¢s az emberi erdforras fejlesztése. A mdsodik az ipari
és technoldgiai potencial megdrzése és fejlesztése a jovObeli ndvekedéshez. (E prioritds értel~
mében — elvileg — csak azok a vallalatok szdmithatnak segitségre, amelyek célja a termelés
modernizaldsa, a hat¢konysag novelése, a piac versenyképes termékekkel valo ellatdsa, de a
hitelsztike és a csokkend kereslet miatt ideiglenesen problémai vannak. A program kimeri
mondani, hogy a krizis egyuttal lehetdség arra, hogy megszabaduljanak a hatékonytalan val-
lalatoktdl.) A harmadik prioritas az orosz termékek iranti belfoldi kereslet élénkitése. A ne-
gyedik az innovacio eldsegitése és a gazdasag szerkezeti atalakitasa. Az 6todik: kedvezd felté-
telek teremtése a gazdasagi fellendiiléshez a piaci intézmények fejlesztése és a vallalkozasok
utjaban all6 akadalyok eltavolitasa révén. A hatodik: erds pénziigyi rendszer megteremtése.
Végiil a hetedik prioritds a makrostabilitas biztositdsa, az orosz és a kiilfoldi befektetok bizal-
manak megdrzése. Az intézkedéscsomag a 2020-ig szolo tarsadalom- és gazdasagfejlesztési
koncepciora ¢s a kormanyzat tevékenységének 6 irdnyait 2012-ig rogzité dokumentumra
hivatkozik. Mindkettét még 2008. november 17-én hagytak jova.198

A 7. és a 8. tdbldzatban a szoban forgd 2009. aprilisi (marciusi) és 2009. juniusi csomag-
valtozatokat foglaltuk Ossze. Csak azokat a tételeket soroltuk fel, amelyeknél meg van jelolve a
potldlagos finanszirozas (illetve a 7. fdbldzafban az adott intézkedés miatt kiesd bevételek)
mértéke.

7. tablazat
A kormanyzati intézkedéscsomag 2009. aprilis 6-1 valtozata

A potlolagos finanszirozas
mértéke (Mrd RUB)

(Osszesen) (2 510,152 [421,4 minusz/)
1. Szocidlis védelem erdsitése, munkahelyek megdrzése és 1étrehozdsa [463,827]
1.1.5. A regiondlis foglalkoztatdsi programok kofinanszirozasa 43,7
1.1.6. A munkanélkiili segély novelése 33,9
1.1.7. A nyugdijalapnak torténd folyositasok novelése (339,6 =) 315,6 + 12,5+ 11,5
1.1.9. Az allami segélyek, szocidlis kifizetések ¢és szocialis szolgaltatdsok 12,7
értékének az indexalasa
1.1.10. Aktiv foglalkoztataspolitika 33,9

1.2.1. Tamogatds a diakhitelhez 0,027

2. Az ipari és technoldgiai potencidl megdrzése és ndvelése
2.1. A redlszektor tamogatdsa és a rendszeralkoto vallalatok
2.1.2. Adéosztonzok
2.1.2.1. Valtozasok az értékesokkenési lefrasban 2010. janudr 1-~jétdl
2.1.2.4. A tarsasagi ado csokkentése, illetve az addbol a regionalis
biidzsék részesedésének a ndvelése

2.1.2.10. Az értékcsokkenési leirdas novelése
2.1.2.12. Az addssagkotelezettségek utani kamat koltségként vald

(355,125 [421.,4 minusz)
(14,8 [378.,4 minusz))

(8,8 [378,4 minusz))

34 minusz

294 minusz

(ebbdl a szdvetségi koltségveté-
sé: 330,9 minusz)

50,4 minusz (5,6 minusz)

8,8

elszamolhatosaga maximalis mértékének a novelése

196 The Moscow Times (2009): Budget Deficit Jumps to 3.3 per cent of GDP, Largest since 1998. The Moscow
Times, majus 15.; Update on Fiscal Stimulus and Financial Secfor Measures, IMF, 2009. aprilis 26.
http://imf.org/external/np/fad/2009/042609.pdf; Bloomberg, 2009. aprilis 27.
http://www.bloomberg.com/apps/news?pid=20601068&sid=aONWYmD1{H 1is

197 Ismereteink szerint a 2009. marciusi intézkedésvaltozathoz nem jelent meg ,.felvezetd” szdveges rész, csak az
Osszefoglald tablazat.

198 2008. november 25. http://ar.gov.ru/ru/about/el russia/press/smi/index.php?id20=586; Koncepcija
dolgoszrocsnovo szocialno-ekonomicseszkovo razvityija Rosszijszkoj Fegyeracii. MER, Moszkva, 2008. augusztus 5.
http://www.economy.gov.ru/wps/wcm/myconnect/economylib/mert/welcome/pressservice/eventschronicle
/doc1217949648141
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2.1.3. A kereslet tamogatdsa (6]
2.1.3.5. Az ipari termékek exportjanak a tamogatasa 6
2.2. Az egyes gazdasagi agak tamogatasa (340,325 [43 minusz])
2.2.1. Mezégazdasag (18,1)
2.2.1.1. Az agréripari komplexum kamattamogatasa 7
(mértéke: a refinanszirozasi kamatldb 100%-a)
2.2.1.2. Az agraripari komplexum kamattamogatdsa 10
(mértéke: a refinanszirozasi kamatldb 80%-a)
2.2.1.3. A halgazdalkodasi komplexum kamattamogatasa 1,1
2.2.2. Gépjarmugyartas és mezdgazdasagi g¢pgyartas (110)
2.2.2.1. A gépjarmuvasarlds céljabdl felvett 3 éves fogyasztasi hitelek 2,5
kamattamogatdsa a természetes személyeknek
2.2.2.2. A gépkocsi- és szallitéeszkoz-gyartok technoldgiai modernizaci- 2
0s célu hiteleinek kamattamogatasa
2.2.2.3. Az RZSD kiadasainak a tdmogatdsa a hazai gépkocsiknak 2
a tavol-keleti régiokba torténd szallitdsdhoz
2.2.2.4. A Roszszelhozbank és a Roszagrolizing tékeemelése (45+25=)70
2.2.2.5. A végrehajtd hatalom gépkocsivasarlasai 12,5
2.2.2.6. A jarmtpark megujitasa a szubjektumoknak és a helyi 20
Onkorményzatoknak
2.2.2.7. Hitelkeret nyitdsa a lizingtdrsasagoknak oroszorszdgi gyartasu 1
gépkocsik lizingbe addsdhoz
2.2.3. Hadiipar (80)
2.2.3.1. Kamattamogatas a 2008—2009-ben felvett hitelekhez 15
2.2.3.2. Potlélagos részvény- és kotvénykibocsatas, azok kivasarlasa 50
2.2.3.3. A tamogatdsok novelése a cséd elkeriilése végett 3
2.2.3.4. Az allami hadi megrendelésekkel kapcsolatosak koltségek vagy 12
elmaradt bevételek miatti tdmogatdsok
2.2.4. Sz4llitasi szektor (70,3)
2.2.4.5. A légitarsasagok allami tAmogatasa (a Rosztyehnologiinak) 2
2.2.4.6. Szovetségi tamogatas nyujtdsa (10)
~ a kereskedelmi bankoknak (kompenzacid) 5
~ a légitarsasdgoknak (kompenzacio) 5
2.2.4.9. Az RZSD kompenzalasa a kisebb tarifaemelés miatt (t6keemelés) 50
2.2.4.10. Az RZSD kompenzalasa a tanuldkedvezmények miatt 2,3
(tékeemelés)
2.2.4.11. Tékeemelés az RZSD-nél ey vasutszakasz megépitése okan 6
2.2.5. Lakasépités, lakds~ és kommundlis gazdalkodas (61,6 [43 minusz])
2.2.5.2. A nagy honvédé haboru veteranjainak lakas biztositasa 35
2.2.5.4. Az anyasagi toke felhasznaldsa a lakashitelek torlesztéséhez 26,3
A lakasvésdrlas és -épités utani addjdvairds novelése 43 minusz
2.2.5.9. Azoknak az Osszegeknek a bérkoltségek kozott valo elszamolasa, 0,3
amelyeket a szervezet fizetett a munkavéllaloknak a
lakasvasarlasi és/vagy épitési hiteliik utani kamat kompenzaldsara
2.2.6. Erdéipari komplexum 0,325)
2.2.6.2. TAmogatds a faanyag-, nyersanyag- ¢és tiizeldanyagkészletezéshez 0,325
3. Az iizleti szereplokon 1évé adminisztrativ teher csokkentése (36,2)
3.2.1. A gazdasagfejlesztési minisztérium kisvallalkozas-tAmogatasa 6,2
3.2.2. A VEB hitelprogramja 30
4. A nemzeti pénziigyi rendszer stabilitdsdnak a ndvelése (1 355)
4.1. A forrasok bévitése és a bankrendszer likviditdsdanak a novelése (1055)
4.1.3. Alarendelt kolcsontdke nyujtasa 555
(VTB, VEB, mas kereskedelmi bankok) (=200 + 130 + 225)
4.1.12. Hitelek nyujtasa a bankoknak a jegybank eszkozei terhére 500
4.2. A banki hitelek hozzaférhetéségének a novelése a (300)
realszektor vallalatainak
4.2.3. Allami garancia 300
5. Régidk (300)
5.1. Tamogatas 150
5.2. Hitel 150

» —

Megjegyzés: ,,minusz
egyezik a hivatalos programéval a fenti és a 8. tdbldzatban is.
Forras: hitp://www.rg.ru/2009/03/20/programma-antikrisis-dok.html

kiesd bevételek. Szogletes zardjelben a sajat szamitasokat jeloltiik. A sorszamozas meg-
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8. tablazat

A 2009. junius 19-¢n elfogadott intézkedéscsomag

A pétlolagos finanszirozas
mértéke (Mrd RUB)*

(Osszesen)
1. Szocialis védelem erdsitése, szocialis és egészségiigyi segitség garantalasa,
foglalkoztatds tdmogatdsa
1.1. Szocialis védelem
1.1.5. A regiondlis foglalkoztatdsi programok kofinanszirozasa
1.1.8. A munkanélkiili segély novelése
1.1.9. A nyugdijalapnak torténd folyositasok novelése

1.1.12. Az anyasagi tOke felhasznaldsa a mindennapi sziikségletekre
1.1.14. Az allami segélyek, szocialis kifizetések és szocialis szolgaltatasok
értékének az indexalasa
1.1.15. Aktiv foglalkoztatdspolitika
1.2. Az oktatas tAmogatasa
1.2.1. Tamogatas a didkhitelhez
1.5. Lakdasépités, lakas-~ és kommunalis gazddlkodas
1.5.1. A korményzati kdtelezettségek teljesitése az allampolgarok bizonyos
kategoriai felé
1.5.2. A masodik vilaghaborus veteranok lakdashoz juttatasa
1.5.4. Az anyasagi toke felhaszndldsa a lakdshitelek torlesztéséhez
1.5.6. Tékeemelés és aldrendelt kdlcsontdke az AIZSK-nak
1.5.13. Azoknak az Osszegeknek a bérkoltségek kozott vald elszamoldsa,
amelyeket a szervezet fizetett a munkavallaloknak a lakasvasarlasi
és/vagy épitési hiteliik utdani kamat kompenzalasara
2. Az ipari ¢és technoldgiai potencidl megdrzése és ndvelése
2.1. A realszektor tamogatasa és a rendszeralkoté vallalatok
2.1.2. Adddsztonzdk
2.1.2.4. A nyereségado csokkentése
2.1.2.10. Az értékcsokkenési leiras ndvelése
2.1.2.12. Az addssdgkotelezettségek utani kamat koltségként vald
elszamolhatosaga maximalis mértékének a novelése
2.1.3. A kereslet tamogatdsa
2.1.3.5. Az ipari export tAmogatdsa
2.2. Az egyes gazdasagi agak tamogatasa
2.2.1. Mezbgazdasag ¢és haldszat
2.2.1.1. Az agraripari komplexum kamattamogatasa
(mértéke: a refinanszirozasi kamatlab 100%-a)
2.2.1.2. Az agréripari komplexum kamattamogatasa
(mértéke: a refinanszirozasi kamatlab 80%-a)
2.2.1.3. A Roszszelhozbank tdkeemelése
2.2.1.4. A halgazddlkodasi komplexum kamattdmogatdsa
2.2.2. Gépkocsigydrtas ¢s a mezdgazdasagigép-gyartds
2.2.2.1. A gépkocsi- és széllitdeszkdz~gyartdk technoldgiai modernizacios
célu hiteleinek a kamattamogatasa
2.2.2.2. A gépjarmuivasarlas céljabodl felvett 3 éves fogyasztasi hitelek
kamattamogatasa a természetes személyeknek
2.2.2.3. Az RZSD kiadasainak a tdamogatdsa a hazai gépkocsiknak
a tavol-keleti régiokba torténd szallitdsdhoz
2.2.2.4. A Roszagrolizing t6keemelése
2.2.2.5. A végrehajto hatalom gépkocsivasarlasai
2.2.2.6. A jarmtpark megujitasa a szubjektumoknak és a helyi
Onkormanyzatoknak
2.2.2.7. Kamattamogatds az orosz gyartasu gépkocsikkal vald
lizingmiiveletek végzéséhez.
2.2.2.13. Kamatmentes hitel az AvioVAZ-nak (vagyoni hozzajarulds a
Rosztyehnologiinak)
2.2.3. Hadiipar
2.2.3.2. Kamattamogatas a 2008—-2009-ben felvett hitelekhez
2.2.3.3. A stratégiai vallalatok feltdkésitése (t6keemelés és egyéb
tdmogatdsok)
2.2.3.4. A tamogatdsok novelése a cséd elkeriilése végett

(2 202,4)
695,3

447,9
43,7

29,8

(339,6 =) 315,6 + 12,5 +
11,5

18

12,7

4,1

0,4
0,427
2475
140,1

20,8
26,3
(20 + 40 =) 60

3734
63,1

10

45
1,07
90
2,5

25
12,5
20

25

70
15
52
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A potlolagos finanszirozas
mért¢ke (Mrd RUB)*

2.2.4. Szallitési szektor 150

2.2.4.5. A légitarsasagok allami tdmogatasa (a Rosztyehnologiinak) 2

2.2.4.6. SzOvetségi tAmogatas nyujtasa (10)

~ a kereskedelmi bankoknak (kompenzacid) 5

~ a légitarsasagoknak (kompenzacio) 5

2.2.4.8. Az RZSD kompenzalasa a kisebb tarifaemelés miatt (t0keemelés) 50

2.2.4.9. Az RZSD kompenzalasa a tanuldkedvezmények miatt 2,3

(tékeemelés)

2.2.4.11. Projektek végrehajtasa a Beruhazasi Alapbol 85,7

2.2.5. Erdéipari komplexum 0,3

2.2.5.2. Tamogatas a faanyag-, nyersanyag- és tiizeldanyag-~ 0,325
készletezéshez

3. A gazdasdg modernizacidja, innovacio ~

4. Az lizleti szereplokon 1évé adminisztrativ teher csokkentése 36,2

4.2. A kkv-k tamogatasa 36,2

4.2.1. A gazdaséagfejlesztési minisztérium kisvallalkozas-tamogatasa 6,2

4.2.2. A VEB hitelprogramja 30

5. A nemzeti pénziigyi rendszer stabilitasanak a novelése 495

5.3. Bankok feltokésitése (az alarendelt kolcsontokét is beleértve) 495

6. Régiok 300

6.1. Tamogatas 150

6.2. Hitel 150

* A 2009-es évre és a 2010-2011-es tervezési idSszakra szolo 204-FZ szovetségi koltségvetési torvényhez
(2008. november 24.) képest.

Megjegyzés: Szogletes zardjelben itt is a sajat szamitasokat jeloltiik. A vélsdgkezeld csomag bevezetdjében azt
irjak, hogy mig a program prioritdsaihoz nem kotédd koltségvetési kiadasokat 943,3 milliard rubellel csokken-~
tették, a program intézkedéseihez kozvetleniil kapcsolddd kiadasokat 1,3799 billid rubellel novelték.

Forrds: hitp://premier.gov.ru/anticrisis/

4.1. Intézkedések a bankszektor tAmogatasara

A valsag egy még mindig alultkésitett és fragmentdlt bankrendszert talalt Oroszorszdgban.
2008. augusztus végén a regisztralt hitelintézetek szdma 1250 volt, ebbdl a bankoké 1194.
Ekkor Osszesen 71 teljesen, 25 legalabb 50 szazalékban kiilfoldi tulajdonu hitelintézet 1étezett.
Az 1250 hitelintézethez képest a fidkok szdma minddssze 3512-re rugott, amelybdl a
Szberbankhoz 775 tartozott.199 Az allam az orosz bankrendszer jelentds részét ellendrzi: az
orosz belfoldi hitelpiac majdnem fele az allami kontroll alatt 1évd bankok kezében van, a 10
legnagyobb bank koziil 6 allami ellendrzésu (a masik 4~-bdl 2 kiilfoldi tulajdonu, 2 pedig bel-
foldi magantulajdonu). A bankrendszert hdrom allami ellendrzésti bank, az emlitett
Szberbank,2°° valamint a VIB (,,Bank VIB”, korabban: Vnyestorgbank) és a Gazprombank
dominalja.?®1; 202 A Szberbank mar a valsagkezeld intézkedések meghozatala el6tt is de facto
allami garanciaval birt, s a lakossagi betétek mintegy felét kezelte. A VIB és a Gazprombank
els@sorban a vallalati szektorra fokuszal.z03

199 Bulletin of Banking Statistics, The Central Bank of the Russian Federation, 2009/1. sz., p. 92.
http://www.cbr.ru/eng/publ/BBS/Bbs0901e.pdf

200 A kozponti bank a torzsrészvények 60,25 szdzalékat, illetve a teljes alaptdke 57,58 szazalékat birtokolja a
Szberbankban. (Szberbank http://www.sbrf.ru/en/about/bank today/)

201 BOFIT Focus/Opinion — Expert view, 2008/ 5. sz., 2008. szeptember 26.
http://www.bof.fi/NR/rdonlyres/853B34A7-A565-4397-96B2-33F6342317F3/0/focus0508e¢.pdf

202 Bulletin of PBanking Statistics, The Central Bank of the Russian Federation, 2009/1. sz., p. 93.
http://www.cbr.ru/eng/publ/BBS/Bbs0901e.pdf

208 BOHIT Focus/Opinion — Expert view, 2008/ 5. sz., 2008. szeptember 26.
http://www.bof.fi/NR/rdonlyres/853B34A7-A565-4397-96B2-33F6342317F3/0/focus0508e¢.pdf
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A bankszektor elkeriilhetetlen konszoliddcidja felé tett 1épést jelenti, illetve a gyanus ban-
kok szelektalasat (lasd pénzmosas) segiti eld az a 2009 mdrciusaban ¢életbe 1épett torvény,204
amely szerint a bankok sajat tékéjének legalabb 180 millid rubelnek kell lennie. Azoknak a
bankoknak, amelyeknek 2007. januar 1-je eldtt ennél kisebb volt, folytathatjak a miikodésii~
ket, de 2010. januar 1-jére legalabb 90 millid rubelre, 2012. janudr 1-jére pedig minimum
180 milli6 rubelre kell feltorndzniuk azt.2°5 Kudrin szerint koriilbeliil 150 bank nem fogja
tudni teljesiteni 2010. janudr 1-jére a kdvetelményeket.20¢ A valsag hatasara amugy is tobb
szaz kis bank keriilhet veszélybe.

A bankrendszer kicsi a nemzetgazdasaghoz viszonyitva: jollehet a 2000 eleji 35 szazalé¢krol
mara 60 szazalékra emelkedett az Osszesitett mérlegfédsszeg GDP-hez viszonyitott ardanya
(0sszehasonlitasképpen: Magyarorszagon ez 120 szazalék).207

4.1.1. Repo

2008 elsd kilenc honapjaban a kdzponti bank 9 billié rubel likviditdst pumpdlt a bankrend-
szerbe (a devizapiaci intervencio és a napon beliili hitel mellett), amely 2,1-szer tobb mint a
2007-es év azonos iddszaki. A 9 billié rubelbdl 8,3 billid rubelt repoaukcidk keretében adott a
kereskedelmi bankoknak (fix kamatldbak mellett tovabbi 94,0 millidrd rubelt).208

Az orosz pénziigyi krizis masodik fazisa kezelésének egyik elsd Iépése volt, hogy a kdzponti
bank megemelte a repotranzakciok limitjét: a 2008. szeptember 15-i reggeli repoaukcion 350
millidrd rubelrdl 430 milliard rubelre.2°? 2008 juniusa és 2009 aprilisa kozott a jegybank a
kovetkezd nagysagban nyujtott hitelt a repoaukciok keretében:

2008 juniusaban 44,9 millidrd rubelt,
2008 juliusban 498,1 milliard rubelt,
2008 augusztusaban 1,409 billio rubelt,
2008 szeptemberében 4,1 billid rubelt,
2008 oktdberében 4,6 billid rubelt,
2008 novemberében 3,2 billio rubelt,
2008 decemberében 4,76 billio rubelt,
2009 janudrjaban 7,73 billio rubelt,
2009 februdrjaban 4,3 billid rubelt,
2009 marciusdban 1,47 billié rubelt,
2009 aprilisaban 825 milliard rubelt,
2009 majusaban pedig mar csak 392 millidrd rubelt.210

¥ ¥ X X X X ¥ X ¥ ¥ ¥ ¥

204 A Duma 2009. februdr 11~én fogadta el a torvénymodositdst. A torvény szdvege:
http://www.rg.ru/2009/03/04/banki-ukrupnenie-dok.html

205 RIA Novosztyi, 2009. februar 13. http://en.rian.ru/analysis/20090213/120129213.html

206 Bachman, Jessica (2009): Small Banks Beg State for Respite. 7/1e Moscow Times, aprilis 6.; BOFIT Weekly, 15.

8z., 2009. aprilis 9. http://www.bof.fi/NR/rdonlyres/6EE52644-F176-4E8B-9058-
23EB6DOCC18F/0/w200915.pdf

207 BOFIT Focus/Opinion — Experf view, 2008/ 5. sz., 2008. szeptember 26.
http://www.bof .fi/NR/rdonlyres/853B34A7-A565-4397-96B2-33F6342317F3/0/focus0508e.pdf

208 CBR (2008): Guidelines for the Single State Monetary Folicy in 2009 and for 2010 and 201 1. The Centiral
Bank of the Russian Federation, Moszkva, pp. 16—17.

http://www.cbr.ru/eng/today/publications reports/on 09-eng.pdf

209 RIA Novosztyi, 2008. szeptember 15. http://www.rian.ru/economy/20080915/151267192.html

210 EEG, 2008/9. sz., 2008. szeptember 11., p. 46.; EEG, 2008/11. sz., 2008. november 14., p. 55.; EEG,
2008/12. sz., 2008. december 11., p. 58.; EEG, 2009/2. sz., 2009. februar 11., p. 63.; EEG, 2009/3. sz., 2009.




A vildggazdasdgi vilsdg hatdsa Oroszorszdgra — az orosz vilsdgkezeld infézekdések

41

9. tablazat
A limitek és a kihelyezések nagysdga az elsé repoaukciokon™

Mrd

RUB)

Datum

Limit

Kihe-
lyezés

Datum

Limit

Kihe-
lyezés

Datum

Limit

Kihe-
lyezés

Datum

Limit

Kihe-
lyezés

2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.

09.
09.
09.
09.
09.
09.
09.
09.
09.
09.
09.
09.
09.
09.
09.
09.
09.
09.
09.
09.
09.
09.
10.
10.
10.
10.
10.
10.
10.
10.
10.
10.
10.
10.
10.
10.
10.
10.
10.
10.
10.
10.
10.
10.
10.
11.

11

OI.
02.
03.
04.
05.
08.
09.
10.

11

21

31
01

150,0
125,0

75,0

70,0
160,0
200,0
170,0
220,0

. 250,0
12.
15.
16.
17.
18.
19.
22.
23.
24,
25.
26.
29,
30.
01.
02.
03.
06.
07.
08.
09.
10.
13.
14.
15.
16.
17.
20.

350,0
430,0
430,0
430,0
430,0
400,0
400,0
300,0
200,0
200,0
200,0
250,0
300,0
150,0
150,0
150,0
200,0
250,0
300,0
300,0
300,0
300,0
350,0
300,0
300,0
300,0
300,0

. 300,0
22.
23,
24.
27.
28.
29.
30.

300,0
250,0
300,0
300,0
350,0
300,0
275,0

. 200,0
. 250,0
. 05.

150,0

149,1
124,0

68,0

13,2
148,8
1484
168,2
218,5
2480
292,0
314,3
339,5
340,3
186,0
151,5
147,0

76,9

66,5

65,2

86,8
116,2
124,9

87,5

74,5

73,0

77,8

88,4
114,8
208,1
226,6
260,9
214,1
218,1
247,6
217,3
232,2
215,2
157,2
140,4
207,9
298,8
2443
275,1
197,4
196,9
126,2
118,8

2008
2008
2008
2008
2008
2008
2008
2008
2008
2008
2008
2008
2008
2008
2008
2008
2008

2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2008.
2009.
2009.
2009.
2009.
2009.
2009.
2009.
2009.

11
11
11
11
11
11
11
11
11
11
. 20.
21.
24.
25.
26.
27.
28.
O1.
02.
03.
04.
05.
08.
09.
10.

11

11
11
11
11
11
11
12.
12.
12.
12.
12.
12.
12.
12.
12.
12.
12.
12.
12.
12.
12.
12.
12.
12.
12.
12.
12.
12.
O1.
01.
01.
01.
01.
01.
O1.
01.

06.
07.
10.
11.
12.
13.
14.
17.
18.
. 200,0

19

11

11

200,0
180,0
125,0
100,0
170,0
225,0
225,0
300,0
200,0

225,0
200,0
250,0
250,0
250,0
200,0
200,0
175,0
150,0
125,0
175,0
175,0
175,0
175,0
250,0

. 400,0
12.
15.
16.
17.
18.
19.
22.
23,
24.
25.
26.
29,
30.

325,0
375,0
275,0
250,0
250,0
250,0
225,0
225,0
150,0
100,0

50,0
250,0
380,0

. 400,0
12.
13.
14.
15.
16.
19.
20.

200,0
275,0
275,0
250,0
350,0
400,0
700,0

150,3
102,5

91,4

83,4
153,1
150,4
147,4
178,8
193,3
187,0
166,4
160,6
2280
246,7
204,2
130,6
196,2
122,8
123,3
120,9
106,0
173,2
134,1
139,2
196,1
288,6
319,8
340,1
2744
2394
2426
2378
204,2

92,8

63,2

69,6

49,9
151,2
373,6
209,7
161,2
267,9
217,0
247,7
3473
395,6
501,1

2009. 01. 21.
2009. 01. 22.
2009. 01. 23.
2009. 01. Ze.
2009. 01. 27.
2009. 01. 28.
2009. 01. 29.
2009. 01. 30.
2009. 02. 02.
2009. 02. 03.
2009. 02. 04.
2009. 02. 05.
2009. 02. 06.
2009. 02. 09.
2009. 02. 10.
2009.02. 11.
2009. 02. 12.
2009. 02. 13.
2009. 02. 16.
2009.02. 17.
2009. 02. 18.
2009. 02. 19.
2009. 02. 20.
2009. 02. 24.
2009. 02. 25.
2009. 02. Z6.
2009. 02. 27.
2009. 03. 02.
2009. 03. 03.
2009. 03. 04.
2009. 03. 05.
2009. 03. 06.
2009. 03. 10.
2009.03. 11.
2009. 03. 12.
2009. 03. 13.
2009. 03. 16.
2009. 03. 17.
2009. 03. 18.
2009. 03. 19.
2009. 03. 20.
2009. 03. 23.
2009. 03. 24.
2009. 03. 25.
2009. 03. 26.
2009. 03. 27.
2009. 03. 30.

600,0
600,0
600,0
600,0
625,0
550,0
475,0
375,0
375,0
350,0
275,0
250,0
225,0
200,0
175,0
150,0
150,0
150,0
175,0
125,0
100,0
100,0
150,0
150,0
150,0
150,0
125,0
100,0
175,0
125,0
100,0
75,0
75,0
75,0
75,0
50,0
50,0
50,0
40,0
30,0
20,0
20,0
10,0
40,0
40,0
40,0
60,0

558,9
593,5
599,6
593,5
603,3
546,0
399,2
374,9
368,6
345,0
272,8
249,3
217,6
194,2
174,2
148,0
147,7
149,2
167,9
120,7
98,9
96,1
142,0
143,6
149,6
148,7
124,6
92,3
166,9
117,1
99,3
74,8
72,8
70,6
74,7
47,0
43,5
21,9
18,7
21,1
16,6
17,4
6,8
36,9
39,5
39,2
48,9

2009. 03. 31.
2009. 04.01.
2009. 04. 02.
2009. 04. 03.
2009. 04. Oe.
2009. 04. 07.
2009. 04. 08.
2009. 04. 09.
2009. 04. 10.
2009. 04. 13.
2009. 04. 14.
2009. 04. 15.
2009. 04. Te.
2009.04. 17.
2009. 04. 20.
2009. 04. 21.
2009. 04. 22.
2009. 04. 23.
2009. 04. 24.
2009. 04. 27.
2009. 04. 28.
2009. 04. 29.
2009. 04. 30.
2009. 05. 04.
2009. 05. 05.
2009. 05. Oe.
2009. 05. 07.
2009. 05. 08.
2009.05. 12.
2009. 05. 13.
2009. 05. 14.
2009. 05. 15.
2009. 05. 18.
2009. 05. 19.
2009. 05. 20.
2009. 05. 21.
2009. 05. 22.
2009. 05. 25.
2009. 05. 26.
2009. 05. 27.
2009. 05. 28.
2009. 05. 29.
2009. 06. 01.
2009. 06. 02.
2009. 06. 03.
2009. 06. 04.

75,0
50,0
50,0
50,0
40,0
25,0
15,0
10,0
10,0
20,0
15,0
15,0
10,0
10,0
20,0
20,0
10,0
10,0
30,0
50,0
70,0
70,0
70,0
40,0
25,0
35,0
25,0
25,0
15,0
15,0
15,0
15,0
15,0
25,0
25,0
15,0
15,0
30,0
15,0
15,0
30,0
15,0
15,0
10,0
25,0
20,0

74,5
23,0
488
46,9
38,5
21,2
14,7

6,4

2
17,4
14,9
14,0

9,3
9,7
10,9
18,9
5,7

29,6
31,7
69,6
67,8
64,9
38,0
48,9
19,3
24,5
15,5
13,5
14,0
12,5
12,8
14,3
17,4
15,6
13,4
14,6
14,4
14,9
14,5
15,3
14,6
12,6

9,5
21,0
11,3

* A t0bbi repoaukcidt lasd: CBR http://www.cbr.ru/eng/hd base/Repo.asp és
http://www.cbr.ru/eng/hd_base/Repo.asp?date_req1=01%2F01%2F2008&r1=1&date_req2=14%2F03%2F2009

&C_month=01&C_year=2008&rt=0&dsrok=&mode=1&x=35&y=5

Megjegyzés: Vilagossziirkével a szdban forgd 2008. szeptember 15-ét, sdtétsziirkével pedig a ,,csticsnapot” emeltiik ki.
Forrds: Reuters, 2009. junius 5. http://ru.reuters.com/article/companyNews/idRUFAB52198720090605

marcius 13., p. 48.; EEG, 2009/4. sz., 2009. aprilis 13., p. 55.; EEG, 2009/5. sz., 2009. méjus 15., p. 58.; EEG,
2009/6. sz., 2009. junius 10., p. 62. (Az EEG havi jelentései letdlthetdk: http://www.ceg.ru/pages/ 186)
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4.1.2. Kotelezo tartalékrdta

A kozponti bank jelentésen novelte a kereskedelmi bankok hitelezési lehetdségét (1) azzal,
hogy 2008 6sz folyaman minimdlisra csokkentette a kotelezd tartalékratat. Erre két 1épésben
kertilt sor. El¢szor 2008. szeptember 18-4tél mindharom forraskategoriaban 4 szazalé¢kpont-
tal mérsékelddott:

* a maganszemeélyek felé fennalld rubelforrasok utan 1,5 szazalékra,

* a nem rezidens bankoktdl szarmazod rubel- és kiilfoldi fizetdeszkdzben denominalt (vagyis
kiilfoldi bankkozi) forrasok utan 4,5 szazalékra; illetve

* valamennyi egyéb rubel- és devizaforras utan 2 szdzalékra.

A tartalékrata ezt kovetden 2008. oktober 15-t6l 2009. aprilis végeig egységesen mindosz-
sze 0,5 szazalék volt. Az emelés 2009. majus 1-jén kezdddott meg: elébb 1,0 szdzalékra, majd
2009. junius 1-jétdl 1,5 szazalékra. Eredetileg mar 2009. februdr 1-jétdl 1,5, mércius 1-jétdl
pedig 2,5 szazalékra kellett volna ndvekednie a tartalékratanak. A legfrissebb tervek szerint
2009. julius 1-~jétdl 2,0, 2009. augusztus 1-jétdl pedig 2,5 szazalék lesz.211

A hitelintézetek jegybankndl tartott kotelezd tartalékainak dtlagos szintje a 2008. augusz-
tusi 319,6 millidrd dollarrdl 2008 szeptemberére 150,4 millidrd dolldrra, 2008 oktdberére
pedig 42,1 milliard dollarra csokkent. A 2009. majusi atlagos szint 39,8 millidrd dollar
volt.212 (2008 decemberében 2009 végéig enyhitették a hitelekre alkalmazott tartalékkove-~
telményeket.213)

4.1.3. Beféti aukciok, betételhelyezések

Egy masik, a bankrendszer likviditdsanak novelése érdekében tett intézkedés volt, hogy 2008
szeptemberben megemelték a betéti aukcidk limitjét 625 millidrd rubelrdl 1,514 billid rubel-
re, illetve kibdvitették a résztvevd bankok korét és megnovelték a futamidot is.

A szovetségi koltségvetés szabad eszkdzeire az elsd betéti aukciot még 2008. aprilis 17-én
tartottak meg, az utolsot 2008. november 5-én, majd ideiglenesen megsziintették, mivel a
kozponti bank 2008 oktdberében alternativ hitelezési mechanizmusokat vezetett be.214 2008-
ban 6sszesen tobb mint 1,7 billid rubelt helyeztek el bankbetétben ily mddon, amelybdl 16
milliard rubelt meghaladd bevétel szarmazott.?15 Ezt kovetden csak 2009. dprilis 7-én keriilt
sor ismét betéti aukciora.?16

211 CBR http://www.cbr.ru/eng/analytics/standart system/print.asp?file=policy e.html és
http://www.cbr.ru/eng/analytics/standart system/print.asp?file=r res ratios 1 e.htm; Bulletin of PBanking
Statistics, The Central Bank of the Russian Federation, 2008/ 10. sz., p. 52.
http://www.cbr.ru/eng/publ/BBS/Bbs0810e.pdf

212 Bulletin of Panking Statistics, The Central Bank of the Russian Federation, 2009/1. sz., p. 53.
http://www.cbr.ru/eng/publ/BBS/Bbs0901e.pdf; Bulletin of PBanking Statistics, The Central Bank of the
Russian Federation, 2009/5. sz., p. 55. http://www.cbr.ru/eng/publ/BBS/Bbs0905e.pdf

218 Promszvjazbank, 2009. janudr 20., p. 2.

http://www.psbank.ru/userfiles/documents/govt measures 20.01.2009.pdf

214 Zsyrnal ,,Bjudzset”, 2009. februar, p. 66. http://www.roskazna.ru/store/drozdov_bud2.pdf

215 Jhid., p. 67. http://www.roskazna.ru/store/drozdov_bud2.pdf

216 Vedomosztyi, 2009. aprilis 7. hitp://www.vedomosti.ru/newsline/index.shtml?2009/04/07/754583;
http://www 1.minfin.ru/ru/bankdeposit/
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A szovetségi koltségvetés mellett a régiokbdl ¢s az allami korporacioktol?!7 is lehetdség van
betételhelyezésre.218 A ZSKH Alapbdl 180 millidrd rubelt, a Rosznanotédl 130 millidrd rubelt, a
Nemzeti Joléti Alapbdl 175 millidrd rubelt helyeztek el 2008-ban a belfoldi pénziigyi pia-
con.219 2009 majusdban a ZSKH Alapbdl 77 milliard rubel, a Rosznanotol 127 millidrd rubel
volt a kereskedelmi bankoknal betétben.220

Ami a Nemzeti Joléti Alapot illeti, egy 2008. oktdber 21-t8l hatalyos kormédnyrendelet?2!
értelmében a Nemzeti Joléti Alap 625 milliard rubelt helyezhet el a VEB allami korporacional
(Vnyesekonombank — Fejlesztési és Kiilgazdasdgi Bank). Ebbdl 450 millidrd rubelt 2019. dec-~
ember 31-ig szolo futamiddvel 7 szazalékos éves kamatldbbal, 175 milliard rubelt pedig a
pénziigyminisztérium 4ltal meghatarozott feltételekkel, azaz 2013. oktober 21-i lejarattal és
szintén évi 7 szazalékos kamatlab mellett.?22 EI8bbi esetében a cél biztositék nélkiili alarendelt
kolesontoke nyujtasa, utdbbibdl pedig az orosz tarsasagok részvényeinek és kdtvényeinek va-~
sarlasa volt. A Nemzeti Joléti Alapbol 2009. aprilis 1-jén, majus 1-jén és junius 1-jén egy-
arant 432,10 millidrd rubel volt kint a VEB-nél (257,10 milliard rubel 2019. december 31-ig
[a 450 milliard rubelbdl], 175 milliard rubel 2013. oktdber 21-ig [a 175 millidrd rubel-
bol]),223% 224 amely az eddigi felhasznalast majdnem teljes egészében tiikrozi. Az alabbiakban
ezt fejtjiik ki részletesen.

4. 1.4. Biztositék nélkiili alarendelf kolcsontdke nyuijtdsa

A 2008. oktdber 14-¢étdl hatdlyos 173-FZ szdvetségi torvény (2008. oktober 13.)225 dsszesen
950 milliard rubel biztositék nélkiili alarendelt kdlcsontdke nyujtasarol dontott 2019. decem-
ber 31-ig sz0lo lejdrattal 8 szazalékos éves kamatlabbal.?26 Ezt egyrészt a VEB adja a Nemzeti

217 hitp://www 1.minfin.ru/ru/statecorpinvestment/

218 Promszvjazbank, 2009. januar 20., p. 2.
http://www.psbank.ru/userfiles/documents/govt_measures_20.01.2009.pdf

219 Voproszi Ekonomiki, 2009/1. sz., p. 25.; Prime-Tass, 2009. januar 26. http://www.prime-
tass.ru/news/show.asp?id=858501&ct=news

220 [-STROY.ru, 2009. méajus 13. http://www.i~

stroy.ru/docu/jkh/fond zhkh nachal kreditovat zastroyschikov iz sv/18087.html; 2009. m4jus 13.
http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?id4=7423

221 A 766. szamu kormanyrendelet (2008. oktober 15.) szdvege: http://www.rg.ru/2008/10/21/a274294-
dok.html

222 VEB — News, 2008. november 1. http://www.veb.ru/en/about/press/news/index.php?id32=4810

225 2009. aprilis 1. http://www l.minfin.ru/ru/official/index.php?id4=7232; 2009.majus 4.
http://www1.minfin.ru/ru/reservefund/news/index.php?id4=7385; 2009. junius 1.
http://www1.minfin.ru/ru/official/index.php?id4=7510

224 A VEB-nél

2008. november 1-~jén 170,00 millidrd rubel (125,00 milliard rubel 2019-ig, 45,00 millidrd rubel 2013-ig),
2008. december 1-jén 365,00 millidrd rubel (225,00 milliard rubel, illetve 140,00 milliard rubel),

2009. janudr 1-jén 400,0 millidrd rubel (225,00 milliard rubel, illetve 175,00 milliard rubel),

2009. februar 1-jén 410,20 milliard rubel (235,20 millidrd rubel, illetve 175,00 milliard rubel),

* 2009. mdrcius 1~jén 417,10 millidrd rubel (242,10 millidrd rubel, illetve 175,00 milliard rubel) volt. (2008.
november 1. http://minfin.ru/ru/official/index.php?id4=6742; 2008. december 1.
http://minfin.ru/ru/official/index.php?id4=6832; 2009. januar 11.
http://minfin.ru/ru/official/index.php?id4=6932, 2009. februar 3.
http://minfin.ru/ru/press/press_releases/index.php?id4=7026; 2009. marcius 2.
http://minfin.ru/ru/official/index.php?id4=7133)

225 A torvény szovege: http://www.rg.ru/2008/10/14/poddergka-dok.html
226 OTB Bank https://www.otpbank.hu/OTP_Portal/file/OTP_20084Q h final.pdf; Summary of the Russian
Rescue Plan to Stabilise the Financial Markets. DLA Piper, 2008. oktéber 18.

http://www.dlapiper.com/files/upload/DLA_Piper EMEA Govt Rescue Plan EMEA Govt Rescue Plan Russia
14 Nov.PDF
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Joléti Alapbdl érkezd Osszegbdl legfeljebb 450 millidrd rubel nagysagban, mdsrészt a
Szberbank kapja a jegybanktol nem tobb mint 500 millidrd rubel értékben. A torvény szerint
a VEB a 450 millidrd rubelbdl a VTB-nek (nem tobb mint) 200 millidrd rubelt, a
Roszszelhozbanknak (nem tobb mint) 25 milliard rubelt nyujt, mig a maganbankoknak —
szigorubb feltételekkel — 225 millidrd rubelt.

A Szberbank, a VTB és a Roszszelhozbank még 2008-ban hozzd is jutott a fenti Osszegek-
hez,?27 a 225 milliard rubelbdl azonban akkor nem hasznaltak fel semmit. A hitelezés csak
2009 janudrjaban kezdddott el 228 jollehet mar 2008-ban dontés sziiletett arrol, hogy az Alfa-
Bank (10,2 milliard rubel), a Nomosz-Bank (4,9 millidrd rubel) és a Hanti~-Manszijszkij Bank
(2 millidrd rubel) 6sszesen 17,1 millidrd rubel nagysagban tehet szert alarendelt kdlesontoke-
re.229 Putyin 2009. februar 3-dn azt kozolte, hogy tovabbi 38 kérvény — 70 milliard rubel
¢értékben — van elbirdlas alatt,?3° majd a Gazprombank 2009. marcius 18-an arrol adott ki
tdjékoztatot, hogy 15 millidrd rubel alarendelt kolcsontdkét kapott a VEB-161.231 Ez azt jelenti,
hogy 2009 marciusaig a 225 milliard rubelbdl 32,1 millidrd rubelt hasznaltak fel. A VTB-vel
¢s a Roszszelhozbankkal egyiitt dsszesen 6 banknak osztottak szét 10 éves futamiddre 257,1
milliard rubelt (a 450 milliard rubelbdl),?32 mig a Szberbankot is beleszamitva 757,1 milliard
rubelt (a 950 millidrd rubelbdl).

Tobb tranzakciora 2009. junius végéig nem keriilt sor, mert a kormanyzat a rendszer
megujitasat hatarozta el. Pedig a VEB 10 banknak (Novikombank, Roszjevrobank,
Transzkregyitbank, Bank Szankt-Petyerburg, Transzkapitalbank, Pervobank, SZKB-bank,
Promszvjazbank, Bank Zenit, Bank Russzkij Sztandart) Osszesen 19,2 milliard rubel értékben
dontott alarendelt kolesontOke nyujtdsarol, amelyrdl 2009. mdjus 7-én adott ki kozle-
ményt.233

Putyin még 2009. aprilis 22~én beszélt arrol, hogy meg kell ujitani a kdlcsontdkenyujtas
rendszerét, s a Duma 2009. junius végén fogadta el a sziikséges torvénymodositasokat. Eddig
a bankok tulajdonosai 4ltal alarendelt kdlcsontdke formajaban rendelkezésre bocsatott min-
den egyes rubel mellé¢ tovabbi egy rubelt adott az allam, a jovOben viszont azoknak, akik mar
kaptak alarendelt kolcsontdkét, harom rubelt fog. Az ,.egy a haromhoz”-rendszerben a Nem-
zeti JOléti Alap az eddigi 7 szazalék helyett 8,5 szazalékos kamatlabbal helyez el betétet a VEB-
nél, mig a VEB a jelenlegi 8 szdzalékos kamatlab helyett 9,5 szazalékkal fog kolcsondzni. A
kapott Osszeget a refinanszirozasi rata plusz 3 szazalékpontos kamatldb mellett ¢és legalabb

227 Finmarket, 2009. majus

http://www.finmarket.ru/z/bw/banks anlinf.asp?rid=7&sec=1442&id=1165350; Infox.ru, 2008. december
18. http://www.infox.ru/business/finances/2008/12/18/prinok ottok.phtml; RB.ru, 2008. oktdber 23.
http://www.rb.ru/news/business/2008/10/23/191813.html; Banki.ru, 2009. februar 3.
http://www.banki.ru/news/lenta/?id=817454; AK&LM, 2008. okidber 24.
http://www.akm.ru/rus/news/2008/october/24/ns 2506677.htm; RCB, 2008. november 11.
http://www.rcb.ru/news/ 15887/

228 2009. februar 25. http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/printable.php?id4=7104

229 Expert Online, 2008. december 2. http://www.expert.ru/news/2008/12/02/vebkredit/; Roszbalf, 2009.
januar 30. http://www.rosbalt.ru/2009/01/30/614202.html V0. Vremja Novosztyej, 2008. december 2.
http://www.vremya.ru/2008/223/8/218272.html és GZT.ru, 2008. december 1.
http://www.gzt.ru/business/2008/12/01/211428.html

280 Promszvjazbank, 2009. januar 20.

http://www.psbank.ru/userfiles/documents/govt measures 20.01.2009.pdf; 2009. februar 3.
http://premier.gov.ru/eng/events/ 1959.himl; RIA Novosztyi, 2009. februar 3.
http://www.rian.ru/economy/20090203/160877286.html

281 Gazprombank — Pressz-szIluzsba, 2009. marcius 18.
http://www.gazprombank.ru/rus/press/news/index.wbp?article~-id=E2077D02-D266-433C-BD56-~
0104D185E148; Roszbalf, 2009. februar 6. http://www.rosbalt.ru/2009/02/06/615993.html

282 Expert Online, 2008. december 2. http://www.expert.ru/news/2008/12/02/vebkredit/; Kommerszant,
http://www.kommersant.ru/doc.aspx?DocsID=1155572; 2008. 4prilis 13.
http://premier.gov.ru/eng/events/2564.html

283 Fnancial Analyst, 2009. majus 8. hitp://www.fin-rus.com/newtopics/news04BCB/default.asp; VEB —
Novosztyi, 2009. majus 7. http://www.veb.ru/ru/about/press/news/index.php?id32=5283
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egy ¢vre, illetve teljes egészében a redlgazdasig és az dllampolgarok hitelezésére kell fordita-
Ni.234; 235

Minekutan a Lakasjelzalog-hitel Ugyndkség (AIZSK) is aldrendelt kolcsdntdkéhez jut 40
milliard rubel nagysagban ugyancsak 9,5 szazalékos éves kamatlabbal a VEB-t6l, a 450 milli-
ard rubeles keret a bankok szamara 410 millidrd rubelre csdkken.23¢ Egész pontosan: a 225
milliard rubel 185 millidrd rubelre, a még rendelkezésre alld dsszeg pedig — a mar felhasznalt
32,1 milliard rubel okan — 192,9 millidrd rubelrdl 152,9 milliard rubelre korldtozodik. Ez
aligha lesz elégséges.

Mint kordbban jeleztiik, 2009-ben a szdvetségi koltségvetésbdl nem 300, hanem 280 mil-
lidrd rubelt terveznek a bankok feltdkesitésére elsddleges (alapvetd) tokeként: 200 helyett 180
millidrd rubelt a VTB-nek, 100 milliard rubelt pedig a VEB-nek, amelynek 2008 késd Oszén
mar 75 milliard rubel ment tOkeemelésre a szovetségi koltségvetésbdl.237 A kormanyhatarozat
a VEB 100 milliard rubelérdl 2009. junius 23-1 datumozdsu,?8 mig a VIB 180 milliard rube-
1érdl 2009. junius végéig nem sziiletett meg a sziikséges jogszabaly.239

A VTB-t8l ,elvett” 20 milliard rubel ugyancsak az AIZSK-nak megy, amelynél mar 2008
decemberében 60 milliard rubeles tOkeemelést hajtottak végre. Putyin 2009. junius 15-én irta
ala a sziikséges kormanyhatdrozatot.?4°

A fenti részletes elemzésre azért volt sziikség, mert meglatasunk szerint azok a szamok,
amelyek a 2009. mdrciusi 19-i, illetve dprilis 6-1 csomagvaltozatokban és a 2009. junius 19-
¢én elfogadott programban, valamint a kiilonbdzé bejelentésekben szerepelnek, konnyen téve-
sen ¢rtelmezhetdk. A 2009. marciusi, illetve aprilisi csomagvaltozatokban van még egy tétel: a
jegybank eszkozei terhére 500 millidrd rubel kdlcson a bankoknak. Ez esetben a Szberbankrol
lehet sz0. German Gref, a Szberbank elndke azonban elébb 2009. aprilis 21-én Putyinnak azt
mondta, hogy 2009 8sze eldtt nincs sziiksége a Szberbanknak feltdkésitésre,?4! majd majus
kozepén arrol beszelt, hogy legalabb a jovo évig meglesznek a gazdasag altal kinalt forrasok-
kal.242 A kiilonbozd jelentésekben eldfordulod, a Nemzeti Joléti Alapbol jové 255 millidrd rubel
pedig — értelmezésiinkben — ugy adodik ki, hogy a szdban forgd 225 milliard rubel (185 mil-

234 2009. aprilis 22. http://premier.gov.ru/eng/events/2636.html; 2009. aprilis 27.
http://premier.gov.ru/eng/events/2660.html; 2009. méjus 20.
http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?id4=7460 V0. RIA Novosztyi, 2009. mdjus 13.
http://www.rian.ru/crisis news/20090513/170935195.html

235 Az Orosz Regionalis Bankok Szovetségének elndke, Anatolij Akszakov 2009 majusdban arra kérte Putyint,
hogy 3,5 millidrd rubelrdl 1 millidrd rubelre csdkkentsék a sajat téke minimalis szintjét. (Weaver, Courtney
[2009]: Banks May Need $16Bln in Capital. The Moscow Times, majus 21.)

236 2009. aprilis 6. http://premier.gov.ru/eng/events/2490.html; Banki.ru, 2009. majus 27.
http://www.banki.ru/news/bankpress/?id=1274597; 2009. méjus 20.
http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?id4=7460; 2009. mdjus 20.
http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?id4=7460

237 VEB — Top news, 2008. szeptember 29.
http://www.veb.ru/en/about/press/topnews/index.php?id32=4667; VEB — Novosztyi, 2008. november 20.
http://www.veb.ru/ru/about/press/news/index.php?from32=8&id32=4840; Roszbalf, 2008. november 20.
http://www.rosbalt.ru/2008/11/20/543495.html

288 Roszpalt, 2009. junius 26. http://www.rosbalt.ru/2009/06/26/650538.html. A kormanyhatarozat szévege:
http://base.garant.ru/589610.htm

289 2009. aprilis 22-i informacid szerint a VTB — részvénykibocsatassal torténd — tékeemelésére 2009 oktoberé-
ben keriilhet sor. (RIA Novosztyi, 2009. aprilis 22.
http://www.rian.ru/economy/20090422/168960089.html)

240 2009. junius 15. hitp://premier.gov.ru/eng/events/3045.html; Bjurokrati, 2008. december 26.
http://www.burocrats.ru/banks/081226152113.html

241 2008. aprilis 21. http://premier.gov.ru/eng/events/2634.html

242 Finmarket, 2009. majus
http://www.finmarket.ru/z/bw/banks_anlinf.asp?rid=7&sec=1442&id=1165350
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liard rubel plusz 40 milliard rubel) mellett a VEB-hez még 30 millidard rubel érkezhet a kkv-
programra.?43

4.1.5. Orosz tdrsasdgok részvényeinek és kotvényeinek vasdridsa

A VEB a Nemzeti Joléti Alapbol kapott 175 millidrd rubelbdl244 dsszesen 168 milliard rubelt
fektetett be az értékpapirpiacon 2009. junius kdzepi kozlés szerint (de mar 2009. aprilis ko-
zepén ezt a szamot ismertették?45). 2009. janudr 1-jéig 155,8 millidrd rubelt forditottak rész-
vények és kotvények vasarlasara.?46 A 155,8 milliard rubel 80 szazalékat 7 tarsasag — a Gazp-
rom, a Szberbank, a Rosznyefty, a LUKoil, a VIB, a Norilszkij Nyikel és a Szurguinyeftyegaz —
részvényeire, 20 szazalékat pedig 8 kibocsatd — a Gazprom, a LUKoil, a VIB, a VIB-lizing, az
RZSD, a Bank Moszkvi, a Roszszelhozbank és a Gazprombank — kotvényeire koltotték-247

A Nemzeti Joléti Alap ilyetén felhasznalasa komoly kritikat kapott Oroszorszdgban.?48
Medvegyev elndk 2009. majus 5-én ugy fogalmazott, hogy a részvénypiac kozvetlen kor-
manyzati tdAmogatasa nem ért el semmit. Ez azonban tulzds, pozitiv hatasa volt, raaddsul az
allam is jol keresett rajta.?4? Most viszont a részvények értékesitése kovetkezhet.25°

4. 1.6. Devizakolcsonok refinanszirozdsa

Egy tovabbi, végiil megakadt intézkedést szintén az idézett 173-FZ torvényben fektettek le.
Ennek értelmében a jegybank (nem tobb mint) 50 milliard dolldrt helyez el a VEB-nél, hogy
az. a pénziigyi ¢s nem pénziigyi vallalatoknak a 2008. szeptember 25. — vagyis a csomag beje-
lentése — el6tt kiilfoldon felvett hitelek refinanszirozasara 2008. oktdber 14. és 2009. decem-
ber 31. kozott hitelt nyujtson. 2009. februar 4-¢én érkezett a hir, hogy a VEB felfiiggesztette a
tovabbi refinanszirozast, amelyre Kudrin szerint a jelenlegi helyzetben mar nincs sziikség.

243 Vo, 2009. februar 25. hitp://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=>5&id4=7104; Bloomberg,
2009. marcius 26. hitp://www.bloomberg.com/apps/news?pid=20601085&sid=aOcXIU23QYnM;
RosInvest.Com, 2009. aprilis 15. http://www.rosinvest.com/news/529485/; 2009. aprilis 22.
http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?id4=7342

244 VEB — News, 2008. oktober 21.
http://www.veb.ru/en/about/press/news/index.php?from33=8&id32=4746

245 Kommerszant, 2009. aprilis 15. http://www.kommersant.ru/doc.aspx?DocsID=1155572

246 2008. december végén még csak 90 millidrd rubelrdl széltak a hirek. (RIA Novosztyi, 2008. december 29.
http://www.rian.ru/crisis news/20081229/158308324.html; RIA Novosztyi, 2008. december 29.
http://www.rian.ru/crisis news/20081229/158312642.html)

247 Banki.ru, 2009. junius 4. http://www.banki.ru/news/bankpress/?id=1286683

248 Weaver, Courtney (2008): Crisis Silencing Kudrin’s Critics. 7he Moscow Times, november 7.; Nyemcov,
Borisz—Milov, Vlagyimir (2009): Putyin i krizisz. Februdr 20. hitp://www.nemtsov.ru/?id=705619

249 Reuters, 2009. februar 3.
http://in.reuters.com/article/asiaCompanyAndMarkets/idINL33954220090203?sp=true; 2009. 4aprilis 13.
http://premier.gov.ru/eng/events/2564.html; losebashvili, Ira (2009): Medvedev Slams State Stock Purchase.
The Moscow Times, méjus 6.; RB.ru, 2009. majus 6.

http://www.rb.ru/topstory/politics/2009/05/06/09155 1.html; 2009. majus 22.
http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=5&id4=7477; Adekta — Jezsednyevnij obzor, 2009.
junius 5. http://data.rbe.ru/public/000/showb.cgi/050609967.pdf; Infertax, 2009. junius 9.
http://ifx.ru/txt.asp?id=1191516; 2009. junius 15.
http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=3&id4=7592; RPK daily, 2009. junius 16.
http://www.rbcdaily.ru/2009/06/16/finance/419103

250 Vedomosztyi, 2009. majus 22. http://www.vedomosti.ru/newspaper/article.shtml?2009/05/22/196821
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Addig az elSiranyzott 50 milliard dollarbol minddssze 10,5 milliard dollar realizalodott.25! Az
viszont nem publikus, hogy ki is kapott ebbdl1.252 Osszesen tobb mint szdzan jelentkeztek 90
millidrd dollar értékben.253

4.1.7. Fedezetlen hitelek a kozponti banktol

A jegybanktorvényt modositd 171-FZ szovetségi torvénynek (2008. oktober 13.),254 illetve a
323-P szamu, 2008. oktdber 16-i jegybanki rendelkezésnek megfelelden a hitelintézetek biz-
tositek nélkiili rovid lejaratu rubelhitelhez juthatnak a jegybanktol legfeljebb 6 honapra a
MICEX-en.

Az elsé aukciot 2008. oktdber 20-an tartottdk meg,?55 amelyen 84 bank jutott Osszesen
387,7 milliard rubel nagysdagban 35 napos, vagyis 5 hetes kolcsonhoz a felkinalt 700 milliard
rubeles keretbdl. A sulyozott dtlagos kamatlab 9,89 szazalék lett.?5¢ 2008-ban 124 bank ka-
pott fedezetlen hitelt a kovetelményeknek megfeleld 143 bank koziil.257 2009. junius 30-an
Osszesen 689 millid rubelnyi ilyen fedezetlen hiteliik volt a kereskedelmi bankoknak a jegy-
banktol, amely mar igen messze van a 2009. februar 13-i 1,92 billio rubeles rekordtol.258 A
limit értéke 3,5 billid rubel, de a kozponti bank nem szandékozott 1,9 billid rubel f6l¢ men-
ni.25%9

A 2008. december 31-t81 hatalyos, a jegybanktorvényt modositd 317-FZ szovetségi torvény
(2008. december 30.)%60 értelmében a korabbi maximum hat honap helyett legfeljebb egy
¢ves lejaratra is adhat a jegybank fedezetlen hitelt. Ugyancsak ez a torvény rendelkezik arrol,
hogy a jegybank hivatalos képviseldt nevezhet ki bizonyos esetekben a bankokhoz.

4.1.8. A Betétbiztositisi Ugynokség bankmentd jogositvinyai

A 2008. oktober 28-t0] hatdlyos 175-FZ szdvetségi torvény (2008. oktober 27.)261 — amely a
»Tovabbi intézkedések a bankrendszer stabilitasanak erdsitésére a 2011. december 31-ig szo-

251 BEM.ru, 2009. februar 4. http://www.bfm.ru/news/2009/02/04/kudrin-veb-prekrashhaet-~
refinansirovanie-korporativinyh-~dolgov.html; 2009. junius 1. http://premier.gov.ru/eng/events/2961.html

252 Rommerszant, 2009. aprilis 15. http://www.kommersant.ru/doc.aspx?DocsID=1155572

253 The Moscow Times (2009): Kudrin Touts Bonds-for-Shares Plan. 7he Moscow Times, mércius 27.;
Fkonomika 1 Zsizny, 2009. januar 29. http://www.eg-online.ru/news/detail.php?ID=43236

254 A torvény szovege: http://www.rg.ru/2008/10/14/banki-dok.html

255 A tOobbi aukcid: CBR

http://www.cbr.ru/hd base/UnSecLoans.asp?date req1=18%2F10%2F2008&r1=1&date req2=30%2F06%2F
2009&C month=06&C year=2009&rt=0&mode=1&x=57&y=10

256 MICEX — Pressz~centr, 2008. oktdber 20.
http://www.micex.ru/infocenter/presscenter/features/view/111807

257 http://premier.gov.ru/anticrisis/; RIA Novosztyi, 2009. marcius 2.
http://www.rian.ru/crisis news/20090302/163610557.html; RIA Novosztyi, 2008. december 29.
http://www.rian.ru/crisis news/20081229/158312642.html

258 CBR http://www.cbr.ru/hd_base/UnSecLoansDebt.asp?date_req1=20%2F10%
2F2008&r1=1&date_req2=30%2F06%2F2009&C month=06&C year=2009&rt=0&mode=1&x=29&y=9

259 RIA Novosztyi, 2008. december 29. http://www.rian.ru/crisis news/20081229/158312642.html; RIA
Novosztyi, 2009. marcius 2. http://www.rian.ru/crisis news/20090302/163610557.html

260 A torvény szovege: http://www.rg.ru/2008/12/31/cb-izmenenia-dok.html

261 A torvény szovege: http://www.rg.ru/2008/10/28/banki-mery-dok.html (angolul:
http://www.asv.org.ru/en/legislation/law_4/law_4.doc)
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16 idészakra” cimet viseli — a Betétbiztositasi Ugynokséget ruhdzza fel a bankcsddok elkeriilése
végett bizonyos jogositvanyokkal. A Betétbiztositasi Ugyndkség tdmogatast nyujt a banknak
részesedésért cserébe, vagy ,,masnak” ahhoz, hogy felvasarolhassa a bajba jutott bankot. A
szovetségi koltségvetésbdl 200 milliard rubelt kiilonitettek el erre a célra a Betétbiztositasi
Ugyndkségnek, amelyet 2008-ban meg is kapott.262 Egyes bankok mar 2008. oktdberben el-
kezdté¢k a bajba jutott bankok felvdsarlasat.

A Betétbiztositasi Ugynokség 2009. janudr 14-éig 146,5 milliard rubelt hasznélt fel a
problémds bankok feltdkésitésére: 114,3 millidrd rubelt a kozponti bank, 32,2 milliard rubelt
pedig a sajat eszkozei terhére.263; 264 Ez Osszesen 15 bankot jelentett.265 2009. mdjus végi in-
formacidk arrdl szolnak, hogy 2008 oktdbere ota 23 megkeresés érkezett (ebbdl 2008~ban
20), amelybdl 5-6t utasitottak el. Fél év alatt 165 millidrd rubel ment el a szandlasra, ebbdl
110 milliard rubel a jegybanki hitelbd1.266

4.1.9. Bankkozi hitelpiacon elszenvedett veszteségek részleges kompenzildsa

A 173-FZ szovetségi torvény értelmében a jegybank részlegesen kompenzalja az altala ta-
masztott kritériumoknak megfeleld bankokat azon veszteségekért, amelyek azért keletkeztek,
mert olyan oroszorszagi bankoknak hiteleztek, amelyeknek azutan a jegybank visszavonta a
mukodési engedélyét. A hitelintézetek 2008. oktdber 14. és 2009. december 31. kozott kot~
hetnek a jegybankkal ilyen egyezményeket.

A jegybank igazgatdtanacsa 2008. november 1-jén dontott a feltételekrdl, amely 8 bankra
allt, s ezekkel még abban a hdnapban ala is irta az egyezményt. Az igazgatdtandcs 2008. nov-
ember 28-an és 2009. februar 9-¢én enyhitette a feltételeket, amely révén 2008 decembere ¢s
2009 madjusa kozott még 7 hitelintézettel sziiletett megallapodas. (Emellett a VEB-bel is
egyezményt kotott.) A kdzponti bank tovabbi 8 hitelintézetnek kiildott ajanlatot.z67

4. 1. 10. Betétbiztositis

2008. oktéber 14-¢t8l a betétbiztositas Osszeghatara 400 ezer rubelrdl 700 ezer rubelre
emelkedett, a kartalanitds pedig 100 szazalékos lett.268 A védett betétek aranya igy 98,5 sza-

262 Promszvjazbank, 2009. januar 20.
http://www.psbank.ru/userfiles/documents/govt measures 20.01.2009.pdf; 2009. februar 3.
http://premier.gov.ru/eng/events/ 1959.html

263 Voproszi Ekonomiki, 2009/1. sz., p. 25.; Prime-Tass, 2009. janudr 26. http://www.prime-
tass.ru/news/show.asp?id=858501&ct=news

264 Ezzel szemben a 2009. mérciusi, illetve aprilisi intézkedésvaltozatokban a 2008. november és 2009. februdr
kozti idészakra a kovetkezd szamok szerepeltek: 132,77 milliard rubel, 100,6 millidrd rubel és 32,17 millidrd
rubel. (hitp://www.rg.ru/2009/03/20/programma-antikrisis-dok.html)

265 2009. januar 15. http://premier.gov.ru/eng/premier/press/ru/1819.html

266 Banki, 2009/ 18. sz., 2009. majus 25.—mdjus 31. http://www.finansmag.ru/94808

267 Baker & McKenzie — Panking & Finance, Legal Alert, 2008. oktober, p. 2.
http://www.bakernet.com/NR/rdonlyres/C5ED3543-9CD0-49FB-9FB6-

10D348E2FECB/0/english russia newplegislation ca octO8.PDF; CBR

http://www.cbr.ru/analytics/bank system/print.asp?file=Bank activity.htm; Gyengs i Kregyit, 2008/11. sz., p.
75. http://www.cbr.ru/publ/MoneyAndCredit/Chronics 11 08.pdf, Gyengi i Kregyif, 2009/2. sz., p. 76.
http://www.cbr.ru/publ/MoneyAndCredit/Chronics 02 09.pdf;  Promszvjazbank, 2009. januar  20.
http://www.psbank.ru/userfiles/documents/govt measures 20.01.2009.pdf

268 A 174-FZ szovetségi torvény (2008. oktdber 13., http://www.rg.ru/2008/10/14/strahovanie-doc-
dok.html) az Oroszorszagi Foderacio bankjaiban elhelyezett lakossdgi betétek biztositasarol szolo, 2003. decem-
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zalékra nott. Korabban az csak 100 ezer rubelig volt teljes mértekii, mig 100 ezer rubel és
400 ezer rubel kozott 90 szazalékot fizetett ki a Betétbiztositasi Ugynokség.269

4.1.11. A kozponti bank értékpapir-piaci védsdrldsai

2008. november 8-an lépett ¢letbe a jegybanktorvényt modositd 176-FZ torvény (2008. oktod-
ber 27.),270 amely lehetévé teszi, hogy a jegybank az értéktdzsdén ¢s/vagy mads szervezésben
az értékpapirpiacon kereskedjen. Ebben a szerepkdrben 2009. februdr 9-t6l van jelen a jegy-
bank a MICEX-en.27!

4.1.12. Kotvények részvényeért

2009. marcius 26-an ismertette Kudrin azt az elképzelést, miszerint szuverén rubelkdtvénye-
ket adnanak bankrészvényekért cserébe. Megvaldsulasa révén a koltségvetési pénzek felhasz-
nalasa nélkiil lehetne ndvelni a bankok tokéjét, a szovetségi allamkotvényekkel (OFZ) pedig a
bankok likviditdshoz juthatnanak a jegybanktol. A 1épésnek rdadasul nincs inflacios hatdsa.???
A 2009. junius 19-én megismert torvényjavaslat szerint csak a legalabb 50 milliard rubeles
alaptokével rendelkezd bankok vehetnek részt a programban. 2009. mdjus 1-jén 64 ilyen
bank volt Oroszorszagban. A tervezet értelmében a résztvevok 10 év mulva vasarolhatjak
vissza az elsébbségi részvényt,?’3 vagy torzsrészvénnyé¢ alakithatjak azt.?7+ Kudrin 2009. ju-
nius 30-an azt mondta, hogy az OFZ-mechanizmuson keresztiil 210 milliard rubelt (ez a
GDP 0,5 szazaléka) irdnyitanak 2010-ben a bankok felt6késitésére, mig 2009-ben 250 milli-
ard rubelt terveznek.275

Allami tdmogatasban azonban csak a ,,rendszeralkotd” bankok részesiilhetnek.276 A , rend-
szeralkotd” bankok listajat, amelyen 81 hitelintézet talalhato, 2009. februdr elején ismertet-
tek.277

ber 23-t61 hatalyos 177-FZ szamu — tobbszor mddositott — betétbiztositasi torvényt
(http://web.abr.ru/common/img/uploaded/document/documents2/fz_177 2.pdf) modositotta.

269 OTP Bank https://www.otpbank.hu/OTP_Portal/file/OTP_20084Q h final.pdf; forINSURER.com, 2008.
oktdber 3. http://forinsurer.com/news/08/10/03/16950; Summary of the Russian Rescue Plan fo Stabilise the
Financial Markets. DLA Piper, 2008. oktdber 18.
http://www.dlapiper.com/files/upload/DLA_Piper EMEA Govt Rescue Plan EMEA Govt Rescue Plan Russia
14 Nov.PDF; RIA Novosztyi, 2009. februar 4. http://rian.ru/crisis_spravki/20090204/160957485.html;
Chernykh, Lucy—Rebel, Cole (2009): Does Deposit Insurance Improve Financial Intermediation? Evidence from
the Russian Experiment. MPRA (Munich Personal RePEc Archive) Paper, 12987. sz., januar 15.
http://mpra.ub.uni-muenchen.de/12987/1/MPRA_paper 12987.pdf

270 A torvény szovege: http://www.rg.ru/2008/10/28/zakony-izmenenia-dok.html
271 Rosszijszkaja gazeta, 2009. februar 10. http://www.rg.ru/2009/02/10/centrobank.html

272 Bloompberg, 2009. marcius 26.
http://www.bloomberg.com/apps/news?pid=20601095&sid=aOcXIU23QYnMé&refer=cast _curope;
Portfolio.hu, 2009. marcius 26. http://www.portfolio.hu/users/elofizetes info.php?t=cikk&i=112471

278 A 2009. mércius 26-1 kozlés még 3 évrdl, a 2009. mdjus 13-i 5 évrdl szolt. (Bloomberg, 2009. mércius 26.
http://www.bloomberg.com/apps/news?pid=20601095&sid=aOcXIU23QYnMé&refer=cast _curope;
Portfolio.hu, 2009. marcius 26. www.portfolio.hu/cikkek.tdp?k=2&i=112471; 2009. mdajus 13.
http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?id4=7423)

274 Reuters, 2009. junius 19. http://uk.reuters.com/article/idUKL] 220449200906 197sp=true; 2009. junius 22.
http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=3&id4=7640

275 2009. junius 30. http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=3&id4=7718
276 Reuters, 2009. junius 19. http://uk.reuters.com/article/idUKL]220449200906197sp=true
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4.1.13. Rossz bank — rossz otlet?

Nem valdszinti olyan ,,rossz bank” létrehozdsa Oroszorszagban, mint amilyen példaul Német-
orszagban éppen elfogadds eldtt all. 2009. aprilis 8-dn az az [gor Suvalov miniszterelnok-
helyettes beszélt arrdl, hogy a kormany egy alapot hozhat Iétre a toxikus eszkozok kivondsa
érdekében, aki 2009 februarjaban még elvetette az Otletet, a magas korrupcids kockazatra
hivatkozva.278 Medvegyev elndk a Szentpétervari Nemzetkozi Gazdasagi Forumon 2009. ju-
nius 5-én viszont azt hangsulyozta, hogy nem tdmogatja a rossz bank otletét.279

A kozponti bank eldzetes adatai szerint a nem pénziigyi szektornak az oroszorszagi bank-
szektorral szembeni lejart adossaga 2009. junius 1-jére 569 millidrd rubelre nétt (ebbdl a
természetes személyeké 204,5 milliard rubelre rugott). A nem teljesitd hitelek allomanyanak
novekedése 2009 majusaban azonban lassult, 9 szazalékos volt a dinamika, 2009 elsé honap-
jainak legalabb 20 szazalé¢kos mértékii emelkedéseit kovetden. A vallalatok nem teljesitd hite-
leinek aranya 2009. junius 1-jén 4,38 szazalékot, a természetes személyek esetében 5,47 sza-~
zalékot tett ki. A jegybank becslésében a nem teljesitd hitelek aranya sszességében nem ha-
ladja meg a 12 szazalékot 2009 végére.?80 A bankszektor tokemegfelelési mutatdja viszont
igen magas: 2008. szeptember 1-jén 14,5, 2009. junius elején 18,5 szdzal¢k volt.281

A nem teljesitd hitelek 2009 végi aranyat illetden széles skaldn mozognak a becslések.282

* Kudrin még 2009. februar 25-én 10 szdzalékos pénziigyminisztériumi becslést ismertetett,
s a 30 legnagyobb oroszorszagi bankkal kapcsolatban azt allitotta, hogy a nem teljesitd hi-
telek utan 883 millidrd rubeles céltartalékot kell képezni — a Szberbank, a VTB ¢és a
Roszszelhozbank nélkiil 351 millidrd rubelt.?83 Kudrin 2009. junius elején mar ugy latta,
hogy a nem teljesitd hitelek 2009-ben meg fogjak haladni a 10 szdzalékot, ami szerinte
mar a bankkrizis jele.284

*  Alekszej Szimanovszkij, az. orosz jegybank bankfeliigyeleti osztdlyanak vezetSje 2009.
marcius 5-én azt kozolte, hogy a pesszimista szcendrid szerint a nem teljesitd hitelek ara-
nya 2009 végéig 12 szazalék lesz, az optimista pedig 10 szazalékkal szamol.?85

* A Bloomberg éltal készitett, 17 banki elemzét megkérdezd 2009. aprilis 9-én bemutatott
felmérés szerint a nem teljesitd hitelek ardnya 2009 végére 12,8 szazalékra ndhet (a
Szberbankée 8,9, a VIB-~¢ 10,5 szazalékra).286

* Alekszandr Turbanov, a Betétbiztositasi Ugynokség vezérigazgatdja 2009. majus 22-én ugy
vélte, hogy a nem teljesitd hitelek ardnya 2009 végéig 20 szazalékra ugorhat fel. Szerinte a
szakértdi becslések 15 és 60 szdzalék kozott mozognak.287

277 Lenta.Ru, 2009. februdr 5. http://www.lenta.ru/news/2009/02/05/help/

278 The Moscow Times (2009): Shuvalov Backs Fund for Toxic Assets. 7/e Moscow Times, aprilis 9.
279 RIA Novosztyi, 2009. junius 5. http://www.rian.ru/economy/20090605/173344779.html

280 Bankir.ru, 2009. junius 25. http://bankir.ru/news/newsline/25.06.2009/2195754

281 forexPros.com, 2009. majus 28. http://www.forexpros.com/news/interest-rates-news/update-1-russian-
c.bank-says-to-keep-cutting-rates-58268; Roslnvest.Com, 2009. junius 25.
http://www.rosinvest.com/news/560281/

282 Megjegyzendd, hogy az orosz és a nemzetkdzi metodoldgia mas, raadasul az egyes, eltérd tartalmu kifejezése-~
ket is sokszor szinonimaként hasznéljak a médiaban.

285 GZTru, 2009. februar 25. http://www.gzt.ru/economics/2009/02/25/223002.html; 2009. februar 25.
http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pgd =5&id4=7104

284 2009. junius 5. http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=4&id4=7548
285 Reuters, 2009. aprilis 20. hitp://www.reuters.com/article/rbssBanks/idUSLK7 1574200904 207sp=true

286 Bloomberg, 2009. aprilis 9.
http://www.bloomberg.com/apps/news?pid=newsarchive&sid=a4zThUFpiMOY
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* A Fitch 2009. junius végén a rossz hitelek 15-40 szazalékos aranyat valdszintsitette. Az
optimista szcendrioban a 90 napnal hosszabb ideig nem teljesitd és a prolongalt hitelek
aranya egyiittesen 15 szazalék lesz. Megjegyzendd, hogy ez az arany a Fitch szerint mar
2009 februdrjaban is 10 szazalékon volt.288

A pénziigyminisztériumbol Okszana Szergijenko 2009. majus 26-an annak a meggydzodé-
sének adott hangot, hogy a rossz hitelek problémdja 2009-ben nem lesz olyan sulyos, mint
ahogy korabban becstilték: az addssagok atstrukturalasaval elkeriilhetd a valsag masodik hul-
lama a bankrendszerben. (Kudrin még 2009 marciusaban beszélt a masodik hullam lehetdsé-~
gérdl.) Igy 2009-ben és a kdvetkezd években nem sziikséges tovabbi feltékésités, igaz, a feltd-
késités kérdése attol fiigg, hogy a gazdasag hogyan fog fejlddni. Szergijenko ugy gondolta,
hogy a krizis csucsa, amely 2009. szeptember—decemberre varhatd, tompithaté a kovetkezd
évekre vald addssagatiitemezéssel, 2010-2011-ben pedig mar javulni fog a helyzet, és az
adosok ki tudjak fizetni a hiteleiket. Szergijenko szerint a kiilonbdzd szakértdi becslések a
rossz hitelek 2009 végi ardnyarol 10 szazaléktol 35-50 szdzalékig terjednek.28?

Kudrin 2009. junius 5-én Szergijenkonal pesszimistabb képet festett le: ugy vélekedett,
hogy elkeriilhetetlen a valsag masodik hulldma a pénziigyi szektorban, amely meg fogja ¢rez-~
ni a realszektor problémadit, amikor jelentds nagysdgu hiteltorlesztés fog elmaradni. Mihelyt
ez az arany eléri a 10 szazalékot, ,,problémakat fog felvetni a bankoknak”. A probléma nem
keriilhetd el, de a feltdkésités révén megoldhato, s ezért dolgoznak a kdtvényeket részvényért
programon is.2%0

Kudrin 2009. junius 25~-én mar optimistabb volt: ugy fogalmazott, hogy a valsagot a hite-
lek meghosszabbitdsaval és a bankok feltOkésitésével el fogjdk keriilni.?91

A bankok a nagy kockazat miatt félnek a realszektornak vald hitelezéstdl, pedig ma mar
van elég forrasuk (a jegybankelndk 2008 végén még az alapvetd problémat a forrdshianyban
latta). Mikozben a hitelportfolio stagnalt 2009. janudr-majusban, addig a betétallomany havi
2 szazalékkal nétt (az arfolyamhatdstol megtisztitva).292 Ezért Putyin — nem torddve a rossz
hitelekkel — 2009. junius 29-én arra szdlitotta fel az allami bankokat, hogy hitelezzenek tob-~
bet. Szerinte elébb 2009 juliusaban 150 milliard rubellel, majd szeptember 1-jéig, illetve ok~
tober 1-jéig tovabbi 150-150 milliard rubellel kell a hitelportfolidnak nénie. Osszességében
400-500 milliard rubel friss hitel sziikséges.?93

A jegybank 2009 elejétd] havonta futtat le stressztesztet, kordbban félévente egyszer végez-
te el. A stresszteszt eredményeit viszont nem hozzak nyilvanossagra.z94

Sztorcsak pénziigyminiszter-helyettes 2009. junius 19-¢én jelezte, hogy a krizis utan visz-

szatérhetnek a vallalatok kiilfoldi hitelfelvételei monitorozasanak régota vitatott tervére.
Azoknal a véllalatokndl keriilhetne erre sor, ahol az allamnak ,nagy részesedése” van (s

287 Reuters, 2009. majus 22.
http://www.reuters.com/article/rbssFinancialServicesAndRealEstateNews/idUSLM94994520090522; BFM.ru,
2009. majus 22. hitp://pda.bfm.ru/news/2009/05/22/asv~prosrochennaja-zadolzhennost-bankov-rf-
dostignet-20.html

288 Prime-Tass, 2009. junius 30. http://www.prime-tass.ru/news/0/%7BF82650A7-F212-4C61-B731-
6457A65CB1EC%7D.uif

289 2009. majus 26. http://www.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?id4=7487
290 2009. junius 5. http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pe4=4&id4=7548

291 2009. junius 25. hitp://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=3&id4=7680; 2009. junius 25.
http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=3&id4=7662

292 2009. junius 27. http://premier.gov.ru/eng/events/3227 . html

298 Reuters, 2009. junius 29.

http://uk.mobile.reuters.com/mobile/m/FullArticle/eUK/CBUSUK/nbusinessNews uUKTRE55S2BH20090629;
Financial Times, 2009. junius 30. hitp://www.ft.com/cms/s/0/6ea5d0ce-650c-11de-al3f~-00144feabdcO.
html?nclick check=1

294 2009. junius 15. http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=4&id4=7579
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Sztorcsak azt sem zarta ki, ,,hogy sziikség lesz adminisztrativ ellendrzé intézkedések bevezeté-
sére”).295

4.2. Ad6- és tarifapolitika, vamrendelkezések

4.2.1. Adopolitika

Bar a valsagkezeld adointézkedéseket leginkabb a 2008. november 26-an alairt, az adokode-
xet modositd 224-FZ szdvetségi torvény jelenti,?% azt megeldzden is sziiletett a gazdasagi sze-~
reploket segitd dontés.

Ilyen az afabefizetést illetd torvény, 297 amely a 2008 harmadik negyedéveétdl kezdddo ido-
szaktdl alkalmazando. Addig az afat a negyedévet kovetd honap 20-4ig kellett megfizetni, mig
a modositas kovetkeztében — példaként a harmadik negyedévet nézve — az afa elsd harmadat
oktober 20-ig, a masodikat november 20-ig, a harmadikat pedig december 20-ig lehetett
rendezni. Ugyanez vonatkozik a soron kovetkezd addzasi iddszakokra. Az elsd két részletnél
lehetséges az egyharmadndl tobbet fizetni.298

Afavagas viszont tovabbra sem lesz. Kudrin élesen ellenezte 2009 elején a gazdasagfejlesz-
tési minisztérium 18-rdl 12 szdzalékra torténd afacsokkentési javaslatat, jollehet 2009 febru-
arjdban jelezték, hogy aprilisaban visszatérnek a kérdésre.29® Aprilisban mar Sztanyiszlav
Voszkreszenszkij, a gazdasagi minisztérium egyik miniszterhelyettese tudatta: nem lesz ebben
az évben afacsokkenés,?°© Medvegyev elndk viszont 2009. majus elején azt kdzolte, hogy an-
nak ellenére, hogy egyes biirokratak mit mondanak, az afamérséklés még teritéken van.301

Ami a 2008. november 26-an alairt addcsomagot illeti, az intézkedések kozott van a tarsa-
sagi nyereségadd csokkentése, a lakdsvasarlds- és épités utani adokedvezmény ndvelése, a
technoldgiai berendezések importjanak afamentességét illetd szigoritas (akkor jar, ha nincs
belfoldi gyartasu megfeleldje, illetve a termék rajta van a korményzat altal elfogadandd lis-
tan), az értékcsokkenési leirdsban tortént beruhazasdsztonzd valtoztatas, vagy a régidknak
felajanlott lehetdség az egyszerusitett vallalkozoi ado (kisvallalatok) 15-rdl 5 szazalékra vald
csOkkentésére.302

295 2009. junius 19. http://wwwl.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=3&id4=7625; The Moscow
Times (2009): 5-Year Eurobond Could Yield 6 per cent. The Moscow Times, junius 22.

296 A torvény szdvege: http://www.rg.ru/2008/11/27/a287688-dok.html

297 Az addkodexet modositd, 2008. oktober 14-¢étdl hatalyos 172-FZ szovetségi torvény (2008. okidber 13.)
szovege: http://www.rg.ru/2008/10/14/nalogi-dok.html

298 KPMG — Russia Legislative News, Tax, 17. sz., 2008. oktober 27.
http://www.kpme.ru/russian/supl/publications/periodicals/RussialegislativeNews/2008/17_RLN_08.pdf;
IET, 2008/9. sz, p. 12. http://www.iet.ru/files/text/trends/09-08eng.pdf; IET, 2008/10. sz., p. 13.
http://www.iet.ru/files/text/trends/ 10-08eng.pdf; http://www.cls.ru/reviews_en/ 12263/

299 Medetsky, Anatoly (2009): Nabiullina Says Plan To Cut VAT in Doubt. 7he Moscow Times, februar 27.

300 Popova, Nadia (2009): Transfer Pricing Law Aims at Tax Evasion. 7he Moscow Times, aprilis 14.

801 Josebashvili, Ira (2009): Medvedev Slams State Stock Purchase. 7he Moscow Times, majus 6.

802 Bévebben lasd: Baker & McKenzie — Tax, Legal Alert, 2008. november
http://www.bakernet.com/NR/rdonlyres/4B2FDB4F-DC2F-4040-94DE-

4A8AFEA210055/0/english moscow tax ca novO8.PDF; Russian anti-crisis tax reform. Herbert Smith e-
bulletin, 2008. december  http://www.herbertsmith.com/NR/rdonlyres/80340206-C3BD-4802-B71E-
1029548E74E8/9390/RussianTaxreform04 1208.hitml; PricewaterhouseCoopers — Tax Flash Reportf, 2008.
november
http://www.pwc.com/Extweb/pwcpublications.nsf/docid/C61B17C5648DDA3580257519004DE133/ $file/p
wc_tax code amendments.pdf
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A térsasagi nyereségadd 2009. januar 1-jétdl csokkent 24-r8l 20 szdzalékra. Ebbdl 2 sza-
zalékpontnyi (kordbban: 6,5 szazalékpontnyi) a szovetségi koltségvetése, 18 szazalékpontnyi
(korabban: 17,5 szazalékponinyi) pedig a regionalis biidzséket gazdagitja.’%® Putyin 2008.
november 20-an azt nyilatkozta, hogy a tarsasagi ado csdkkentése 400 milliard rubelt hagy a
gazdasagban 2009-ben.304

A személyi jovedelemado 13 szdzalék maradt, 4m az effektiv adoterhelés csdkkent azzal,
hogy a lakasvasarlas és ~¢pités utani addjovairas lehetdségét 1 millid rubelrdl 2 millid rubeles
értékhatarig emelték visszamend hatallyal 2008. januar 1-jétdl. Ezzel az eddigi 130 ezer ru-
belrdl 260 ezer rubelre nétt az addkedvezmény.

Nem halasztjak el végiil az egységes szocidlis ado reformjat, viszont az tizleti szerepldk (az
Iparosok ¢s Vallalkozok Oroszorszagi Szovetsége — RSZPP) érdekeit figyelembe véve 2011
elejéig nem nd az add mértéke.305 Szergej Satalov pénziigyminiszter-helyettes 2009. aprilis
27-én azt mondta, hogy a munkaadok altal fizetett egységes szocialis ado felvaltasa ¢s mérteé-
kének ndvelése 2011-ben 800-850 millidrd rubeles pluszterhet fog jelenteni.’°¢ Jelenleg az
egységes szocialis add regressziv: 26, 10 és 2 szazal¢kos kulcsokkal.307 2010-~t61 harom részre
bontjak az adot, majd 201161 a jarulékok mértékét Osszességében 26-rdl 34 szdzalékra nd-
velik (nyugdijalap: 20-rol 26 szazalékra; tarsadalombiztositasi alap: marad a 2,9 szazalék;
egészségbiztositasi alap: 3,1-r8l 5,1 szazalékra). Egykulcsos lesz, amellyel csak a 415 ezer
rubelig tartd jovedelemsavig kell fizetni.3°8 A reformra a nyugdijalap egyre nagyobb hianya
miatt van sziikség.3%9

2009. aprilis végén Putyin ,leporolta” a helyi ingatlanado otletét, amely a jelenlegi fold-
adot és vagyonadot valtana fel, és segitene a helyi koltségvetéseket potlolagos bevételhez jut-
tatni. Putyin elmondasa szerint 2010-ben megteremtik a bevezetés feltételeit.310

Meg kell még emliteni Mihail Mokrecov, a Szdvetségi Adoszolgalat (FNSZ) vezetdjének
azon javaslatat, hogy minden pénziigyi tranzakciora 0,5 szdzal¢kos adot vessenek ki3l A
mintegy 400 milliard rubel bevételt jelentd (ez a szdvetségi koltségvetés 2008-as addbevétele-
inek 10 szazal¢ka), negativ visszhangot kivaltd otlet egyike azoknak az Osszesen 1,3 billid
rubel nagysdgu intézkedéseknek, amelyeket az FNSZ 2009. méarcius 23-i, a kormanynak cim-
zett levelében sorolt fel.312

4.2.2. Tarifapolitika: az dremelések lassitdsa

A kormanyzat a tarifapolitikaval is igyekszik enyhiteni a terheket. A vasuti tarifak, az energia~
arak koziil pedig a gdz- ¢és a tavhdarak is mérsékeltebben nének 2009-ben, az dramarakat

803 A 305-FZ szovetségi torvénynek (2008. december 30., hitp://www.rg.ru/2008/12/31/nk-st284-dok.himl)
megfelelden. A 224-FZ szovetségi torvényben még 2,5 és 17,5 szdzalék szerepelt.

804 RIA Novosztyi, 2008. november 26. hitp://en.rian.ru/russia/20081126/118552738.html

805 Kommerszant, 2009. aprilis 7. http://www.kommersant.ru/doc.aspx?DocsID=1151404&NodesID=4

806 2009. aprilis 27. http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?id4=7366

807 280 ezer rubeles éves jovedelemig 26 szazalék, 280 001 ¢és 600 ezer kozott 72 800 rubel és a 280 ezer feletti
rész 10 szdzaléka, 600 ezer rubelt meghaladd jovedelemnél 104 800 rubel és a 600 ezer rubel feletti rész 2
szdzaléka. (Doing business in St. Petersburg http://doingbusiness.ru/taxation-in-st.petersburg.html)

808 2009. 4prilis 27. http://premier.gov.ru/eng/events/2653.html; Kommerszant, 2009. aprilis 7.
http://www.kommersant.ru/doc.aspx?DocsID=1151404&NodesID=4

809 BOHIT Weekly, 15. sz., 2009. aprilis 9. http://www.bof.fi/NR/rdonlyres/6EE52644-F176-4E8B-9058-
23EB6DOCC18F/0/w200915.pdf

810 Vedomosztyi, 2009. majus 4. http://www.vedomosti.ru/newspaper/article.shtmi?2009/05/04/193952
311 Weaver, Courtney (2009): Tax Proposals Find Few Friends. The Moscow Times, aprilis 6.
812 Vedomosztyi, 2009. aprilis 1. http://www.vedomosti.ru/newspaper/article.shtml?2009/04/01/188991
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viszont a tervezettek szerint emelik, mivel a kiilfoldi befektetok beruhdzasi dontéseiket ennek
megfeleldéen hoztak meg.313

* A vasuti teherszdllitdsi tarifdk 2009-ben atlagosan 12,4 szdzalékkal nének a korabban
tervbe vett 18,7 szdzalék helyett: 2009. januar 1-jétd] (a tervezett 14 szazalékkal szemben)
5 szazalékos, majd 2009 juliusatdl tovabbi 5,7 szazalé¢kos dragulas van beiitemezve.314

* A belfoldi szabalyozott gazarak 2008-ban 25 szazalékkal néttek. A kormanyzat 2008. ma-
jus 6-an dontott arrdl, hogy a szabdlyozott lakossagi nagykereskedelmi atlagarak 2009-
ben 25,0, 2010~ben 30,0, 2011-ben 40,0, a nem lakossagi arak pedig rendre 19,6, 27,7 és
40,0 szazalékkal néhetnek.315 Ehelyett 2009-ben az éves dtlagos gazaremelés mindkét ka-
tegoria esetében 16,3 szdzalék lesz, az arak pedig negyedévenként dragulnak, rendre 5, 7,
7 ¢és 6,2 szazalé¢kkal.316 A gazdasdgfejlesztési minisztérium 2009 méjusdban azt javasolta,
hogy a gazarak az ipari fogyasztdknak 2010. januar 1-jétdl 15 szazalékkal, a lakossagnak
két 1épcsdben, janudr 1-jétdl 5, aprilis 1-jétdl pedig 15 szazalé¢kkal emelkedjenek.317

* A tavhoért 2009-ben a tervezett 22 szazalék helyett 18 szazalékkal kell tobbet fizetni.318

4.2 3. Vamrendelkezések

A vamintézkedések koziil a legjelentdsebb tétel a nyersolaj és a finomitott olajtermékek ex-
portvamjat illetd valtozas, amelyre a csokkend olajarak kovetkeztében keriilt sor. Korabban az
el6zo két honap arai alapjan hataroztdk meg a kovetkezd két havi vamtételeket; ez a rendszer
utoljdra a 2008. augusztus—szeptemberi vamokban tiikrozodott. Ezt kovetden 2008. oktdber—
novemberre a 2008. szeptember 1-17-i arakat alapul véve rogzitették az exportvamokat (s
természetesen azok igy a szokdsos rendszer szerint szamoltnal alacsonyabbak lettek), 4m
2008 novemberétdl tjabb vamcsokkentésrdl dontottek 2008. oktober elsd fele arainak megfe-
leléen.31? Az uj rendszerben havonta torténik a vamok feliilvizsgdlata. A 2009. december 1-
jétol érvényes exportvamok mar ez (aktudlisan 2008. oktdber 15.—2008. november 14. atlag-
arai) alapjan lettek meghatarozva.32°

813 BOHT Weekly, 15. sz., 2009. aprilis 9. http://www.bof.fi/NR/rdonlyres/6EE52644-F176-4E8B-9058-
23EB6DOCCI18F/0/w200915.pdf; Medetsky, Anatoly (2009): Putin Offers Tax Relief In Speech. 7he Moscow
Times, aprilis 7.; 2009. marcius 25.
http://www.economy.gov.ru/wps/wcm/myconnect/economylib/mert/welcome/economy/macroeconomy/ad
ministmanagementdirect/doc1237994143811

814 RBK daily, 2008. december 19. http://www.rbcdaily.ru/2008/12/19/industry/395596

515 Gazprom (2008): Open Joint Stock Company Gazprom U.S.$30,000,000,000 Programme for the Issuance of
Loan Farficipation Nofes fo be issued by, but with limited recourse to, Gaz Capital S.A for the sole purpose of
financing loans fo Open Joint Stock Company Gazprom. Base Prospectus, julius 29., p. 134.

316 2009. marcius 25.
http://www.economy.gov.ru/wps/wem/myconnect/economylib/mert/welcome/economy/macroeconomy/ad
ministmanagementdirect/doc1237994 14381 1; http://premier.gov.ru/anticrisis/; RIA Novosztyi, 2008. decem-
ber 18. http://www.rian.ru/crisis news/20081218/157564221.html; 2008. december 18.
http://premier.gov.ru/visits/ru/89/1495.html;  2009. majus 14. hitp://rec.tomsk.gov.ru/printnews-
7935.html

817 Nyezaviszimaja Gazefa, 2009. majus 14. http://www.ng.ru/economics/2009-05-14/1 gazprom.html;
Interfax, 2009. majus 12. http://www.interfax.ru/news.asp?id=79273

318 hitp://premier.gov.ru/anticrisis/

319 BOFIT Weekly, 45. sz., 2008. november 7.; EEG, 2008/ 11. sz., 2008. november 14., pp. 9-10. és p. 39.; EEG,
2008/10. sz., 2008. oktdber 14., p. 4.

520 Lasd még a 2008. december 9-t81 hatdlyos 234-FZ szovetségi torvényt (2008. december 3.):
http://www.rg.ru/2008/12/09/tamozhnya-dok.html; WorldTrade Executive — Russia/Furasia Executive
Guide, 19. évf., 1. sz., 2009. januar www.rln.It/download.php/fileid/367
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Folytatva az exportoldali f6bb intézkedéseket: a kormany — a romld globadlis feltételek és a
jelentésen megndvekedett szallitasi koltségek miatt — 2009. januar 1-jétdl eldszor egy honap-
ra tordlte el az LPG exportvamjat,32! majd az elkovetkezd honapokban rendre megismételte
ezt a rendelkezést.322 A 1épés pozitivan hat az exportra, negativan viszont a belfoldi vegyipar-
ra.32% A nem Otvozott nikkel és a rézkatod exportvamjat 2009. januar 30-dval csokkentették
nullara.32*# A gdmbfa exportvamjanak 2009 janudrjatdl tervezett ndvelését pedig 2010-re
halasztottak el.325 Finnorszag élesen ellenzi az exportvam tervezett radikalis emelését, amely a
finn fafeldolgozo iparra komoly hatassal lenne.32¢ 2009. februdr 1-jét6l megsziintették a miui-
tragyak ideiglenes kiviteli vamjat is, amelyet 2008 dprilisdban vezettek be, és amely 2009.
marcius 31-ig lett volna érvényben.327

Az importot illetden szamos szigoritd vamrendelkezést hoztak, példaul a tejtermékeknél
(tejpor, tejszin, ,,vaj és tejbdl nyert mas zsir ¢s olaj; kenhetd tejkészitmények [vajkrém]”),328 a
nyerscukorndl, a személygépkocsikndl, az egyéb gépjarmii-karosszérianal vagy a légi jarmu-~
vek bizonyos alkatrészeinél, illetve berendezéseinél. (A személygépkocsik importvamjanak
ideiglenes, 9 honapos novelése 2009. janudr 12-étdl érvényes.3?%) Enyhitésrdl dontdttek vi-
szont tobbek kozott a rézhulladékndl vagy egyes gyogyaszati muszereknél (ezeknek nullara
vitték le az importvamjat).

Ugyancsak a kiilkereskedelemhez kapcsolodd protekcionista intézkedés az EU-ban, Svéjc-
ban ¢és Tiirkmenisztanban regisztralt, 3,5 tonna Ossztomeg feletti tehergépkocsikra 2009. feb-~
rudr 1-jén bevezetett uthasznalati dij.33¢

A 2009. méjus 21-i habarovszki EU-orosz csucstalalkozon az unid szova is tette az orosz
piacveédd intézkedésekkel szembeni ellenérzését. Bizottsagi forrasok szerint a megemelt vam-
tarifak az unidé Oroszorszagba irdnyuld exportjanak 12—15 szazalékat érintik.33!

Oroszorszag az egyediili allam a G20-ak koziil, amely nem tagja a Kereskedelmi Vilagszer-
vezetnek, s a kozelmultban méar nem is kapkodott a tagsdg érdekében. Ennek ellenére nagy
meglepetést valtott ki az a 2009. junius 9-i bejelentés, hogy Oroszorszdg, Kazahsztin ¢és

821 Pontosabban a propdn, a butdn, az etilén, a propilén, a butilén, a butadién és az egyéb cseppfolyds gdzok
exportvamjat.

822 Reuters, 2009. marcius 5. http://uk.reuters.com/article/oilRpt/idUKL545914220090305?sp=true; EEG,
2009/2. sz., 2009. februédr 11., p. 5.; Forusz, 2009. junius 6. http://www.forus.ru/accountant/zakon/2009-
06-06/. A vonatkozo kormanyhatarozatok: http://base.garant.ru/12164869.htm;
http://base.garant.ru/12165408.htm; http://base.garant.ru/12166074.him;
http://base.garant.ru/12166716.htm

828 RCCnews.ru, 2009. marcius 23. http://rccnews.ru/Rus/Financiallnstitution/?1D=74483

824 BOFIT Weekly, 4. sz., 2009. januar 23. http://www.bof.fi/NR/rdonlyres/882556F8-2026-4425-A1E8-
D70E405B6FCB/0/w200904.pdf. A 25. szamu kormanyrendelet (2009. janudr 21.) szdvege:
http://www.rg.ru/2009/01/23/nikel-dok.html

825 BOFIT Weekly, 4. sz., 2009. januar 23. hitp://www.bof.fi/NR/rdonlyres/882556F8-2026-4425-A1E8-
D70E405B6FCB/0/w200904.pdf

826 RIA Novosztyi, 2009. junius 3. http://en.rian.ru/russia/20090603/155154317.html

827 FVM — Kiilhoni Hirlevél, 2009. januar 29.
http://www.fvm.hu/main.php?folderID=2354&articleID=13676&ctag=articlelist&iid=1; Asia 7imes, 2009.
februar 19. http://www.atimes.com/atimes/Central Asia/KB19Ag01.html

828 A belorusz—orosz tejvita megoldddni latszik. (FVM — Kiilhoni Hirlevél, 2009. junius 29.
http://www.fvm.hu/main.php?folderID=2420&articleID=1444 1 &ctag=articlelist&iid=1)

829 RIA Novosztyi, 2008. december 9. http://en.rian.ru/business/20081209/118774588.html. A vonatkozo
kormdnyrendelet szovege: hitp://www.rg.ru/2008/12/12/tamozh-dok.html

830 Az egynapos dij 385, a heti 1154, a havi 5 ezer, az éves 60 ezer rubel. (IET, 2009/1. sz., p. 41.
http://www.iet.ru/files/text/trends/01-09eng.pdf; BOFIT Weekly, 4. sz., 2009. januar 23.
http://www.bof.fi/NR/rdonlyres/882556F8-2026-4425-A1E8-D70E405B6FCB/0/w200904.pdf; ITDH,
2009. januar 22. http://www.itd.hu/engine.aspx?page=showcontent&content=090orosz0122) Az 1007. szamu
kormanyrendelet (2008. december 24.) szdvege: http://www.rg.ru/2009/01/14/transport-sbory-dok.html

831 BruxiInto, 2009. majus 21.

http://www.bruxinfo.hu/index.php?lap=dokument/dokument&dok id=25726; PFruxinfo, 2009. majus 25.
http://www.bruxinfo.hu/index.php?lap=dokument/dokument&dok id=25735
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Belarusz egységes vamteriiletként csatlakozna a WTO-~hoz. A harom dllam vamunidja elvileg
2010. janudr 1-jétél miikodne.332 Egyeldre nehéz megitélni, hogy mennyire vehetd komolyan
a bejelentés.

4.3. A realgazdasagot illetd tovabbi koltségvetési intézkedések

A 2009-es koltségvetési torvény (204-FZ szovetségi torvény, 2008. november 24.) 25. cikké-
nek 6. részében eredetileg csak a 175 milliard rubeles tétel allt — a pénziigyi piacok segitése
érdekében.333 A szovetségi koltségvetés 2008. decemberi modositasa (324-FZ szdvetségi tor-
vény, 2008. december 30.) révén ez a passzus 325 millidrd rubelre valtozott — a pénziigyi
piac mellett a kiilonbdzd gazdasagi dgazatok ¢s a munkaerdpiac tamogatdsara; s ekkor tették
be 2009-re a 300 milliard rubel dllami garanciat is.33* A 2009. mdjus 6-atol hatdlyos kolt-
ségvetésben (76-FZ szdvetségi torvény, 2009. aprilis 28.) végiil a 325 millidard rubel helyére
450 milliard rubel kertilt, s a felhasznalasi teriilet tovabb boviilt: a szocialis elldtottsdggal és
mads szocialpolitikai intézkedésekkel.335 A tanulmany jelen fejezetében szerepld intézkedések
azonban nem minden esetben ehhez a 450 millidrd rubeles kerethez kotddnek.

A 2008. december 15-i 957. szamu kormanyrendelettel36 a vélsdgkezelés érdekében ey
specidlis kormanybizottsagot 4llitottak fel, amely 2008. december 25-én egy 295 vallalatot
tartalmazo listat hagyott jovd.337 338 Ezek a rendszeralkotd vallalatok, amelyek az allamtol
tdmogatasban részesiilhetnek.33% 340 A 2009-~es valsagellenes csomag leszdgezi, hogy csak
azok a rendszeralkotd viéllalatok részesiilhetnek tdmogatdsban, amelyek radikalisan csokken-
tik vagy megsziintetik a felsd vezetés bonuszait ¢s prémiumait; biztositjak a pénziigyi ¢s gaz-
dasagi tevékenység atlathatosdgat; feltétel nélkiil teljesitik a munkaadoi kotelezettségiiket a
munkavallalok elbocsdtasakor, valamint megdrzik a rokkantak és mas szocidlisan sériilékeny
dolgozdk munkahelyeit; rendezik a beszallitoikkal és az alvallalkozoikkal a viszonyukat;
innovaciofejlesztési programmal rendelkeznek (amely magaban foglalja az energiahatékony-
sag novelését, uj termékek kidolgozasat és piacra vitelét, csucstechnoldgidk bevezetését). 2008
végi informaciok arrdl szoltak, hogy Osszesen 92 milliard rubel van szamukra (a még 325
millidrd rubeles szdvetségi koltségvetési keretbdl), a hiteltdmogatdssal (amely 50 milliard ru-

882 2009. junius 9. http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=4&id4=7560; 2009. junius 11.
http://premier.gov.ru/eng/events/3040.html

833 A torvény szovege: http://www.re.ru/2008/11/26/budjet2009-dok.html

884 A torvény szovege: hitp://www.re.ru/2008/12/31/budjet-dok.html;
http://www.rg.ru/pril/29/68/39/4824 8.gif

335 A torvény szovege: http://www.rg.ru/2009/05/06/budjet-dok.html

336 A kormanyrendelet szovege: http://www.businesspravo.ru/Docum/DocumShow DocumID 145712.html
337 2008. december 25.

http://www.government.ru/content/governmentactivity/antikrizismeriprf/0f33 10f4-3fad-4{84-a6a9-
52b4a0dad10a.htm. A lista:

http://www.government.ru/content/governmentactivity/mainnews/6b0a2cabedb84¢768¢4 32d3b8ehc2eh9.d
oc

%58 Igor Suvalov 2009. marcius kdzepén azt hangsulyozta, hogy a lista 294 villalatot tartalmaz, mig a ,,plusz
egy” az 6sszes hadiipari véllalat. Igy viszont nem 295, hanem tSbb mint ezer tarsasagrol van szé. (2009. marci-
us 16. http://archive.kremlin.ru/appears/2009/03/16/1010 type63378 214015.shtml)

389 WorldTrade Fxecutive — Russia/Eurasia Executive Guide, 19. évf., 1. sz., 2009. januar
www.rln.It/download.php/fileid/367

340 A 295 rendszeralkotd vallalat analdgiajara 1148 regionalis jelentdségii vallalat listaja is elkésziilt. Ezeknek a
helyzetét a regionalis fejlesztési minisztérium a regionalis hatalmi szervekkel egyiitt monitorozza.
(http://premier.gov.ru/anticrisis/) A listat lasd:

http://www.minregion.ru/OpenFile.ashx/companilist proekt.xls?AttachID=2274
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bel) egyiitt 142 milliard rubel, amihez jon még 200 milliard rubelnyi allami garancia (a 300
milliard rubeles keretbdl).341

4.3.1. Hadiipar

Az allam a mondott 300 millidrd rubelbdl 100 milliard rubel nagysagban vallal garanciat a
hadiipari cégeknek a bankhitelekre.?42 A garancia a hadiipari szektorban a hitelek 70 szaza-
1¢kaig, a tobbi rendszeralkotd vallalatnak pedig 50 szdzalékig terjed.3#3 2009. junius végeig
azonban még a garancia nyujtasanak a mechanizmusat sem dolgoztak ki.344

A 2009. juniusi valsagkezeld programban a hadiipart segitd legnagyobb tétel 52 milliard
rubelre rug: a stratégiai vallalatok feltOkésitése (tOkeemelés ¢és egyéb tamogatdsok) utjan. A
2009. éprilisi intézkedésvaltozatban még 50 millidrd rubel szerepelt: a mod pedig potlolagos
részvény- és kotvénykibocsatas, illetve azoknak a megbizott szervezet dltali kivasdrlasa volt.
Ebbdl eddig 30 milliard rubelnek van gazdaja. Els6ként a MiG repiildgépgyarto vallalat jutott
15 millidrd rubel tékéhez részvénykibocsatassal. A kormanyhatarozatot 2009. februar elején
irtak ala.345 A Gorbunov Kazanyi Repiildgépgyartd Egyesiilés 4,128 millidrd rubeles tOkeeme-
lése 2009. junius elején tortént meg.346 A Hrunyicsev Tudomanyos és Termelési Kozpontnak 8
millidrd rubelrdl, az Oboronprom Egyesiilt Ipari Korporacionak pedig (a Csernisov Moszkvai
Gépgyartd Villalatban valo potldlagos részvényvasarlasa érdekében) 2,9 millidrd rubelrdl
dontottek.347

Az 52 milliard rubelen kiviil a hadiipar 15 milliard rubelt kap a 2008-2009-ben felvett
hitelek kamatkoltségének részbeni megtéritésére, 3 milliard rubelt a csdd elkeriilése végett a
tamogatasok novelésére. A 2009. aprilisi csomagban volt még egy 12 milliard rubeles tétel —
amely a juniusiban mar nincs — azon koltségek vagy elmaradt bevételek miatt, amelyek az
allami hadi megrendelésekkel kapcsolatosak. Igy a 2009 juniusaban elfogadott program sze-
rint a hadiipart érintd intézkedések elérhetik a 70 millidrd rubelt, mig a 2009. dprilisi cso-
magban 80 millidrd rubel 4llt.348

4.5.2. Gépjarmuigydrtds és mezogazdasagigep-gyartas

A 2009. juniusi program a gépkocsigyartasra (65 millidrd rubel) ¢és a mezdgazdasagigép-
gyartasra (25 millidrd rubel) egytitt 90 millidrd rubel plusz kiadast sorol fel. Utobbirdl a me-
zOgazdasagnal ejtiink szot.

541 http://www.adm.yar.ru/econom/pr_tr/prom/prom gos.html; China Economic Net, 2008. december 30.
http://en.ce.cn/World/Europe/200812/30/t20081230 17834390.shtml; STRINGER.Ru, 2009. januar 21.
http://www.stringer.ru/publication.mhtml?Part=50&PublD=10675; RIA Novosztyi, 2008. december 29.
http://www.rian.ru/crisis news/20081229/158308658.html

542 hitp://premier.gov.ru/anticrisis/

543 BOHT Weekly, 15. sz., 2009. aprilis 15. http://www.bof.fi/NR/rdonlyres/6EE52644-F176-4E8B-9058-
23EB6DOCCI18F/0/w200915.pdf

844 2009. junius 27. hitp://premier.gov.ru/eng/events/ 3227 .html

845 Kommerszant, 2009. februdr 11. http://www.kommersant.ru/doc.aspx?DocsID=1117195

846 Armsz-Tassz, 2009. junius 4. http://arms-tass.su/?page=article&aid=71429&cid=24

347 2009. februar 26. http://www.minfin.ru/ru/press/speech/printable.php?id4="7118; Kaznacsejsztvo Rosszii
http://www.roskazna.ru/store/25052009147.doc; 2009. junius 18.
http://premier.gov.ru/eng/events/3069.html; 2009. junius 19. http://www.mfit.ru/defensive/obzor/ob26-
06-09-1.html

848 hitp://premier.gov.ru/anticrisis/; Prime-Tass, 2008. december 31. http://www.prime-~
tass.ru/news/show.asp?id=852713&ct=news
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A gépkocsigyartashoz kapcsolodd intézkedések koziil a lakossagot legaldbb kettd érinti
kozvetleniil. Az egyik — amely nincs benne a plusz kiadast jelentd tételek kozott — a személy-
gépkocsik importvamjanak mar emlitett novelése. A masik az, hogy a 350 ezer rubelnél nem
dragabb, Oroszorszagban gyartott autdk hitelére az allam kamattamogatdst biztosit. Ennek
mértéke a refinanszirozasi kamatlab kétharmada,’4? a 2009-es valsagellenes csomagban hoz-
zarendelt 0sszeg pedig 2,0 millidrd rubel.35° Az ipari ¢s kereskedelmi minisztérium 2009 feb-
rudrjaban éllitotta Ossze a programban résztvevd autok listdjat, amelyen az AvioVAZ Osszes
modellje (a Chevrolet Nivat is beleértve, amely a General Motors ¢s az AvioVAZ kozos vallal-
kozasa), az UAZ Hunter, a Ford Focus, a Fiat Albea, a Kia Spectra, a Renault Logan, a Skoda
Fabia és a Volkswagen Jetta szerepel.35! Ugy becsiilik, hogy 200-250 ezer uj autd vasarlasara
Osztondzheti az intézkedés a lakossagot.’52 2009. mdjus 14-ig az oroszorszagi bankok (a
Szberbank, a Roszszelhozbank és a VIB nyujt hitelt®53) dsszesen 14 700 kérelmet kaptak és
5498 kolcsont folyodsitottak. Az ipari és kereskedelmi minisztérium 2009. majus 20-an tobb
javaslatot is megfogalmazott a rendszer modositdsara. Egyike ezeknek, hogy a 350 ezer rube-~
les plafont vigyek fel 600 ezer rubelre, egy masik, hogy a minimadlis onrész 30-rdl 15 szaza-
lékra csokkenjen.35* A véltozasokrol 2009. junius végéig nem jott ki jogszabaly. (A Szlovakid-
ban ¢s Németorszagban bevezetett roncsprémiumhoz hasonld programrol nem sziiletett don-~
tés.)

A belfoldi gépkocsigydrtast segiti az onkormdnyzati jarmupark megujitasat célzo nemzeti
program is (20 milliard rubel a szovetségi, 10 millidrd rubel a regionalis koltségvetések-~
bdl),355 s az intézkedéscsomagban eldiranyoztak még:3°6

* 12,5 milliard rubelt gépkocsi vasarlasara a végrehajtd hatalom szdvetségi szervei, azok
teriileti szervei és aldrendelt intézményei szamara,

* 2.5 millidrd rubelt az orosz gépkocsi-/szallitdeszkdz-gydrtd tarsasagok altal az orosz hitel-
intézetektdl technologiai modernizacios célbdl felvett hitelek kamattamogatasara,

% 2,0 milliard rubelt az RZSD azon kiadasainak a tdmogatasara, amelyek a hazai gépkocsik-
nak a tavol-keleti régiokba torténd szallitdsabol adddnak, valamint

* 1,0 millidrd rubelt az orosz hitelintézetektdl 2009-ben kapott hitelek kamattamogatasara
az oroszorszagi gyartasu gépkocsikkal valo lizingmiuiveletek végzéséhez.357

Az AvioVAZ 25 milliard rubeles egyéves kamatmentes hitele elészor a 2009. junius 19-i
csomagban tiunt fel. A — hatalmasra felduzzasztott — Rosztyehnologii allami korporacio, amely
25 szazalékos részesedéssel bir az AvioVAZ-ban, 25 millidrd rubeles vagyoni hozzajaruldst
kapott ebbdl a célbol.358

349 RIA Novosztyi, 2008. december 19. http://rian.ru/economy/20081219/157658553.html; RIA Novosztyi,
2008. december 19. http://www.rian.ru/trend/car_industry 20081219/

350 http://premier.gov.ru/anticrisis/

851 RIA Novosztyi, 2009. februar 24. hitp://www.rian.ru/crisis/20090224/162962622.html

852 BOHT Weekly, 8. sz., 2009. februar 20. http://www.bof.fi/NR/rdonlyres/5C8C636B~-B6BE-4DC2-9C60-~
595E862AC089/0/w200908.pdf

555 2009. méjus 23. http://premier.gov.ru/eng/events/2924.html

354 Bloomberg, 2009. majus 21.
http://www.bloomberg.com/apps/news?pid=conewsstory&tkr=AVAZ:RM&sid=akoMItUCQi3Q; Minpromtorg

Rosszii — Novosztyi, 2009. méjus 20.
http://www.minprom.gov.ru/press/release/showNewslssue?url=activity/auto/news/ 149

555 hitp://www.er-duma.ru/content_files/37617.doc

5356 hitp://premier.gov.ru/anticrisis/

357 A 2009. 4prilisi csomagvéltozatban 1,0 millidrd rubeles hitelkeret nyitasa volt — legfeljebb 3 éves futamiddre,
a refinanszirozasi ratat nem meghaladé kamatlab mellett — a lizingtarsasdgoknak oroszorszagi gyartasu gépko-
csik lizingbe adasdhoz.

358 RIA Novosztyi, 2009. aprilis 7. http://www.rian.ru/crisis/20090407/167414922.html; 2009. junius 1.

http://premier.gov.ru/eng/events/2959.html; http://www.rg.ru/2009/06/10/avtovaz-dok.html; Gazefa.ru,
2009. junius 22. http://www.gazeta.ru/news/auto/2009/06/22/n_1374579.shtml
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Az uj személygépkocsik és kdnnyti haszonjarmuvek értékesitése Oroszorszagban 2009 elsd
Ot honapjdban 47 szazalékkal (575 ezer darabbal) zuhant (2008 azonos iddszakahoz viszo-
nyitva). Rdadasul a 10 legkeresettebb személyautod-tipus koziil 7 belfoldi gyartasu.359

4.3.3. Szdllitasi szekfor

A 2009. juniusi csomagban a szallitasi szektor tamogatasara 64,3 milliard rubelnyi pluszin-
tézkedést deklaraltak (a 2009. dprilisiban még 70,3 milliard rubelt). Ebbdl a vasuttal kapcso-
latban 52,3 milliard rubelt (a 2009. aprilisiban még 58,3 millidrd rubelt), a 1égi kdzlekedés-
nek pedig 12 millidrd rubelt.?60 Ha ezekhez hozzdadjuk a Beruhdzasi Alap projektjeit 85,7
milliard rubel nagysdgban, akkor az 8sszesen 150 millidrd rubel.

Ami a vasutat illleti, az RZSD 50 millidrd rubeles tékeemelést fog kapni a teherszallitasi ta-
rifak kisebb mértékt emelése,?6! 2,3 milliard rubelt pedig a tanuloknak nyujtott kedvezmeé-
nyek okdn. (A 2009. dprilisi intézkedésvaltozatban még tovabbi 6 milliard rubelt cimeztek
egy vasutszakasz megépitésére.)362 Az 1,2 millid 6t foglalkoztatd RZSD-nél 2009 aprilisdban
53 700 dolgozod leépitéseérdl tettek bejelentést 2009-re. A helyzet sulyossagat mutatja, hogy
ugyanekkori informacio szerint mar 450 ezer munkavallalo roviditett miuiszakban dolgozik,
246 600-an pedig fizetés nélkiili szabadsagra kényszeriiltek.363

A légi kozlekedés 12 milliard rubelje harom tételt foglal magéban:

* 2 milliard rubel Allami tamogatast a  légitdrsasagoknak (pontosabban a
Rosztyehnologiinak), mig

% szOvetségi koltségvetési tamogatasként 5-5 millidrd rubelt: egyrészt a kereskedelmi bankok
szamara azoknak a koltségeknek és elmaradt bevételeknek a kompenzalasara, amelyek
azért keletkeztek, mert a 1égitarsasagokkal valo tranzakciok soran a hitelhez biztositékként
felajanlott vagyontargy értékesitésének bevétele nem volt elégséges,

* masrészt 5 milliard rubelt, hogy ne fordulhasson el olyan helyzet, mint 2008-ban, amikor
visszavontak egyes légitarsasagok miikddési engedélyét, az utasok pedig hosszu napokig a
repiilétéren ragadtak.364 A jovOben ilyen esetben a kozlekedési minisztérium altal automa-
tikusan kiutalt 8sszeg révén mas orosz légitarsasagok szallithatjdk el az utasokat.365

A 2009-es intézkedéscsomagban nincs feltiintetve, a 2009-es koltségvetesben azonban he-
lyet kapott 1,74 millidrd rubel a Tavol-Keletrdl és a Tavol-Eszakrol az orszag eurdpai felébe

859 AEB — Press Release, 2009. junius 8.
http://aebrus.ru/application/views/aebrus/files/press_releases files/AEB_pr May 09 eng file releases 200
9 06 09 17 21 39.pdf

860 Putyin 2008. december végi tdj¢koztatdsa (és a Kudrin altal 2009 janudrjdban ismertetett valsdgkezeld intéz-
kedések) szerint a légitarsasagok tdmogatdsara 32 millidrd rubel megy. (Prime-Tass, 2008. december 30.
http://www.prime-tass.ru/news/show.asp?id=852683&ct=news; 2008. december 30.
http://www.premier.gov.ru/events/ 1639.html)

361 A 2009. junius 11-~én elfogadott koltségvetési modositas ezt mar tartalmazza. A torvény szdvege:
http://www.rg.ru/2009/06/30/budget-izmenenia-dok.html

562 Prime-Tass, 2008. december 30. http://www.prime-tass.ru/news/show.asp?id=852683&ct=news; UK
Trade & Investment — Russia Rail Newsletfer, 8. sz., 2009. marcius
https://www.uktradeinvest.gov.uk/ukti/ShowDoc/BEA+Repository/345/429948;
http://premier.gov.ru/anticrisis/; 2009. majus 26. http://www.mintrans.ru/pressa/Petrakov_26052009.htm

863 Josebashvili, Ira (2009): RZD Will Cut 53,700 Jobs in 2009. The Moscow Times, aprilis 10.

364 Minekutan a kerozindrak miatt 1égitarsasagok sora keriilt csédhelyzetbe, és tobb szaz jarat késett 2008 au-
gusztusaban és szeptemberében, Szergej Ivanov miniszterelnok-helyettes 2008. oktdber 27-¢én bejelentette, hogy
a légitarsasagoknak lizemanyag-vasarlasra Osszesen 30 millidrd rubeles hitelt készek nyujtani 2008 végéig. (RIA
Novosztyi, 2008. oktober 27. hitp://www.rian.ru/economy/20081027/153882447.html)

365 http://premier.gov.ru/anticrisis/; 2009. dprilis 13. http://premier.gov.ru/eng/events/2564.html; Sainf
Petersburg Business Guide, 2009. aprilis 13. http://www.spbgid.ru/index.php?news=176323
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repiildgéppel vald utazas jegyaranak szubvencionaldsdra.’66 2009. junius 20-ig tobb mint
100 ezer tamogatott jegyet értékesitettek.367

4.3.4. Mezdgazdasdsg, haldszat és erddipar

A 2009. juniusi csomagban a mezdgazdasag ¢s a haldszat 63,1 millidrd rubelben részesiil: az
agraripari komplexum kamattamogatasa 18,1 millidrd rubel,?6® mig 45 milliard rubel a
Roszszelhozbank tékeemelése. A 2009. aprilis 6-i1 programvaltozatban a Roszszelhozbank 45
millidrd rubeles és a Roszagrolizing 25 millidrd rubeles tékeemelése (egyiitt 70 millidrd ru-
bel) a gépkocsigydrtds és a mezdgazdasagi ge¢pgyartas kozott foglalt helyet.

A Roszszelhozbanknal még 2008-ban 30 millidrd rubeles tdkeemelést hajtottak végre és 25
millidrd rubel alarendelt kolcsontdkét kapott.?69 A 45 millidrd rubeles tékeemelés 2009 feb-
rudrjaban tortént meg. Mindez lehetdvé teszi az allattenyésztési telepek épitési projektjének
befejezését, valamint — a gabonadrak stabilizdlasa érdekében — az intervencids felvasarlasok
folytatasat.370

Az allami tulajdonu Roszagrolizing 25 milliard rubeles — szintén 2009 eleji — tOkeemelése
egyrészt a belfoldi gyartasu mezdgazdasagi gépekkel és a tenyészallatokkal vald ellatottsagot,
masfeldl az erddgazdalkodas ¢s fafeldolgozas, a vidéki utépités, a feldolgozodipar és az ipari
halaszat belfoldi gépekkel és berendezésekkel torténd ellatasat osztonzi. Az uj lizingfeltételek
szerint megszunik az eldleg. A lizing futamideje 10-rdl 15 évre nd, az elsd lizingdij pedig csak
12 honappal az utan esedékes, hogy a lizingtargy a lizingbe vevohoz keriilt.37! Az uj agrar-
miniszter, Jelena Szkrinnyik 2009. aprilis 13-an elmondta, hogy a teljes 25 milliard rubeles
Osszeget orosz gyartasu technikdra koltottek. A termeldk 2009-ben rogzitett arakon juthatnak
hozza a tiizeld~ és kendanyagokhoz, amely 2,3 millidrd rubeles megtakaritast jelent.372 373
2009-ben fordult el6 eldszdr, hogy mar a tavaszi foldmunkdk eldtt meghirdették a gabonafel-
vasarlasi drakat.374

Az erddipari komplexum 0,325 milliard rubeles tdmogatast kap a faanyag-, nyersanyag-
¢s tiizeldanyag-készletezéshez.375

566 hitp://www.er-duma.ru/content files/37617.doc
367 2009. junius 22. http://premier.gov.ru/eng/events/3148.html

568 Ebbdl 7 millidrd rubelt az agraripari komplexum szervezetei ¢és vallalatai altal 2008-2009-ben bevont kii-~
16nbdz6 beruhazasi és rovid lejaratu hitelek kamattamogatasara a refinanszirozasi kamatldb 100 szazalékdig; 10
milliard rubelt az agraripari komplexum vallalatai altal az orosz hitelintézetektdl felvett hitelek kamattamogatd-
sara a refinanszirozasi kamatldb 80 szazalékdig; 1,1 millidrd rubelt a haldszati szervezetek altal a haldszati flotta
¢és a halfeldolgozd infrastruktura épitésére, illetve modernizacidjara kapott beruhdzasi és rovid lejaratu hitelek
kamattamogatdsdra. (hitp://premier.gov.ru/anticrisis/)

369 2008. december 11. http://premier.gov.ru/visits/ru/88/1441.html; Roszszelhozbank — Novosztyi Panka,
2008. szeptember 1. http://www.rshb.ru/press/read/3689/?PAGEN 2=21

870 FVM — Kiilhoni Hirlevél 2009. januar 29.

http://www.fvm.hu/main.php?folderlD=2354 &articleID=13676&ctag=articlelist&iid=1; Roszszelhozbank —
Novosztyi Banka, 2009. februdr 27. hitp://www.rshb.ru/press/read/5977/

871 http://www.er-duma.ru/content files/37617.doc; FVM — Kiilhoni Hirlevél, 2009. januar 29.
http://www.fvm.hu/main.php?folderID=2354&articleID=13676&ctag=articlelist&iid=1

872 2009. aprilis 17. http://premier.gov.ru/eng/events/2621.html; FVM — Kiilhoni Hirlevél, 2009. aprilis 21.
http://www.fvm.hu/main.php?folderID=2398&articleID=14090&ctag=articlelist&iid=1

878 A 2008. decemberi intézkedéslistan szerepel még, hogy 28 milliard rubelt kiilonitettek el a tiizeld- és kend-
anyag, a takarmany, a trdgya beszerzési kiadasainak kompenzalasara. (http://premier.gov.ru/anticrisis/)

874 2009. aprilis 17. hitp://premier.gov.ru/eng/events/2621.html; FVM — Kiilhoni Hirlevél, 2009. aprilis 21.
http://www.fvm.hu/main.php?folderID=2398&article]ID=14090&ctag=articlelist&iid=1

375 hitp://premier.gov.ru/anticrisis/
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4.3.5. Lakdsiigy

A lakéspiaci intézkedések koziil eddig a jelzalog-hitelezési program folytatasa érdekében az
AIZSK-nél 2008 decemberében végrehajtott 60 millidrd rubeles, illetve a kozeljovében varha-
td 20 milliard rubeles tékeemelésrdl és 40 millidrd rubeles aldarendelt kolcsontdkérdl; a lakas-
véasarlas ¢és ~épités utdni adokedvezmény-novelésrdl (amely a valsdgkezeld csomag 2009. ap-
rilisi valtozata szerint 43 milliard rubeles bevételkiesést jelent); ¢s az anyasagi tOke lakdshitel-
torlesztéshez vald felhaszndlhatosagarol esett szo. Az anyasagi téke — a sziiletésszam novelése
érdekében 2007-ben bevezetett egyodsszegii tdmogatds — a masodik gyermek utan jar, nagysa-
2a 2009-t6l 299 731 rubelre nétt (276 250 rubelrdl). Az anyasagi tokéhez 3 évig nem lehet-
ne hozzanyulni, 2009 elejétdl azonban a jelzaloghitel-torlesztéshez felhasznalhato. Erre 80
ezer csaladnak van lehetdsége. A 2009-es vélsagellenes csomag 26,3 milliard rubelt szan erre
az intézkedésre. 2009. junius 25-i hir szerint eddig 12 milliard rubelt utaltak ki3 mig ey
honappal kordabban 7Tatyjana Golikova egészségiigyi €s szocidlis fejlesztési miniszter még csak
6 millidrd rubelrdl tudott beszdmolni (amely 22,7 ezer csaladot érintett).377

Szintén terv, hogy 2009-ben a mindennapi sziikségletekre 12 ezer rubelt kolthessenek el
az. anyasagi tamogatasbol.378 A 2009. junius 19-i csomagvaltozat szerint erre 2009-ben 18
milliard rubel all rendelkezésre. Golikova 2009. junius 22-én 2009 juliusara varta az elsé
kifizetést.379

Azok az allampolgarok, akik jelzaloghitelt vettek fel, de elvesztették a munkahelyiiket vagy
csOkkent a jovedelmiik, haladékot kapnak a kamatok és a tokerész fizetésére.380 Az AIZSK
2009 februarjaban — 5 milliard rubeles alaptdkével — egy kiilon leanyvallalatot hozott 1étre
ARIZSK néven a problémads lakasjelzalog-hitel restrukturalasara.3sl; 382

Az AIZSK — Viktor Baszargin regionalis fejlesztési miniszter 2009. junius 15-i kozlése sze-
rint — 2009 elsé felében 13,5 millidrd rubel hitelt vasarol ki a bankszektorbol, amely 2008
azonos iddszakahoz hasonlo Osszeg. Csokkent a jelzdloghitel-kihelyezés: a 2009 elsé hat ho-
napjara eldre jelzett 52 milliard rubel csaknem hatszor kisebb, mint a 2008 elsd féléves
szam.383 A nem teljesitd jelzaloghitelek dllomdnya a 2009 eleji 11,4 milliard rubelrdl 2009.
majus 1-jére 18,8 milliard rubelre duzzadt. Ezzel aranyuk a teljes dllomanyon beliil 1,8 sza-
zalékot ért el.384

Az orosz lakdshitel-allomany nagyon alacsony: 2009 elején minddssze 1,2 billid rubelre
(ebbdl a devizahitel 248,4 milliard rubelre), a GDP 3 szdzal¢kara rugott. Ekkor a nem teljesitd

876 Adminyisztracjja Brjanszkoj oblasztyi — Novosztyi, 2009. junius 25.
http://www.admin.debryansk.ru/news/2009/06/25/11291/

877 2009. majus 25. http://premier.gov.ru/eng/events/2927.html

878 Amitel, 2008. december 31. hittp://www.amic.ru/news/97724/; Medetsky, Anatoly (2009): Putin Offers
Tax Relief In Speech. The Moscow Times, aprilis 7.; 2009. aprilis 6. http://premier.gov.ru/events/2490.html;
http://premier.gov.ru/anticrisis/

879 2009. junius 22. http://premier.gov.ru/eng/events/3148.html
380 http://www.er-duma.ru/content files/37617.doc
381 Prime-Tass, 2009. februar 25. http://www.prime-~tass.ru/news/show.asp?id=868635&ct=ncws

882 A 2009. aprilisi intézkedéstervezetben az allt, hogy a jelzaloghitelek restrukturalasara az AIZSK — a 2008-ban
kapott 60 millidrd rubelbdl — 8,4 milliard rubelt forditott 2008-ban, mig 2009-ben 51,6 milliard rubel mehet
ilyen célra. Az ARIZSK 5 milliard rubeljét is ebbdl a 60 milliard rubelbSl kell ,kivonni”.
(http://www.rg.ru/2009/03/20/programma-antikrisis-dok.html)

383 2009. junius 15. http://premier.gov.ru/eng/events/3045.html
384 The Moscow Times (2009): Overdue Mortgages Increase 50 per cent. The Moscow Times, junius 4.
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lakashitelek aranya a rubelhiteleknél 0,60, a devizahiteleknél 2,58 szazalé¢kot képviselt, mig
2009. méjus 1-jén mar rendre 1,14, illetve 3,84 szdzal¢kot.385

A szovetségi koltségvetésbdl és a ZSKH Alapbdl 2008-2009-~ben Osszesen 83 millidrd rubel
van tobb mint 40 ezer lakas vasarlasara. Ez nemcsak a katonai szolgalatot teljesitéknek, vala-
mint a sziikséglakdsban ¢loknek, hanem az épitdipari tarsasagoknak is segitség.386 A fenti
szamokat még 2008 novemberében jelentette be Putyin, s a 2008 végi intézkedéslistan van-~
nak feltiintetve.387

Még 2008. majus 7-¢i az az elndki ukaz, amely célul tizte ki a nagy honvédd hdboru vete-
ranjai, illetve bizonyos jogosultak lakaskoriilményeinek a javitdsdt.3®® A 2009. juniusi cso-
magban 20,8 millidard rubelt cimeznek erre, ami kevesebb, mint az dprilisi intézkedésvalto-~
zatban feltiintetett 0sszeg (35 milliard rubel). A veteranoknak a gydzelem 65. évforduldja
elétt, még 2010. majus 1-jéig hozza kell jutniuk a lakashoz, vagy meg kell kapniuk a pénzbeli
kompenzaciot, ha azt valasztjak. A forrasokat 2009. julius 15-ig kell atutalni a régioknak.389

Meérleget vonva, a 2009. juniusi csomag Osszesen 247,5 milliard rubel plusz kiadast jelez a
»Hlakasépités, valamint a lakas és kommunalis gazddlkodds” cim alatt:

* a legnagyobb tétel, s ezt eddig itt nem jeleztiik, 140,1 milliard rubel ,,a kormdnyzati kote~
lezettségek teljesitésére az allampolgarok bizonyos kategoridi fele”;

* 20,8 milliard rubel a masodik vilaghaborus veteranok lakashoz juttatdsara;

* 26,3 milliard rubel az anyasagi toke jelzaloghitel-torlesztéshez vald felhasznalasahoz (az
anyasagi toékéhez kapcsolodd mdsik, 18 millidrd rubeles tétel a ,,szocidlis védelem” cim
alatt van);

* 60 milliard rubel az AIZSK-nak (20 milliard rubeles tdkeemelés és 40 milliard rubel ala-
rendelt kdlesontdke); illetve

* ezeken kiviil még van egy kisebb, 0,3 millidrd rubeles tétel is a csomagban.

A 2009. aprilisi csomagvaltozatban a lakasszektort érintd sorok Osszesen még csak 61,6
millidrd rubelre rugtak (bevételkiesés nélkiil). A fenti 5 tétel koziil nem szerepelt benne az
AIZSK aldrendelt kdlcsontdkeéje ¢s ujabb tOkeemelése, az elsd tétel ellenben Osszeg nélkiil ott
volt.

4.3.6. Foglalkoztatis és szocidlis védelem

A minimalbért és a kiilonféle koltségvetési szerveknél foglalkoztatottak bérezését illetd jogsza~
balyok még a 2008 &szi események eldtt sziilettek meg. 2008 juniusdban irta ald Dmitrij
Medvegyev azt a torvényt, amely értelmében a minimdlbér 2009. januar 1-jétdl jelentdsen,
2300 rubelrdl 4330-ra ndvekedett.390 2008. augusztus elején sziiletett meg a sziikséges kor-

385 BOFIT Weekly, 12. sz., 2009. marcius 20. http://www.bof.fi/NR/rdonlyres/D18350AD-C185-4FEE-90 1A~
CB572AA49E647/0/w200912.pdf; Bulletin of Banking Statistics, The Central Bank of the Russian Federation,
2009/5. sz.,pp. 119-120. http://www.cbr.ru/eng/publ/BBS/Bbs0905e.pdf; Kvadrum.ru, 2009. junius 1.
http://www.kvadroom.ru/mortgage/news 28800.html

586 hitp://www.er-duma.ru/content files/37617.doc
387 2008. november 20. http://premier.gov.ru/events/1212.html

388 Az elnoki ukaz szovege:
http://gov.cap.ru/hierarhy.asp?page=./20/12107/83819/101627/103260/504006/504043

389 Rosszijszkaja gazeta, 2009. marcius 5. http://www.rg.ru/2009/03/05/budget.html; 2009. junius 22.
http://premier.gov.ru/eng/events/3148.html

890 Rosszijszkaja gazeta, 2008. junius 26. http://www.rg.ru/2008/06/26/mrot.html; BOFIT Weekly, 2. sz.,
2009. janudr 9. hitp://www.bof.fi/NR/rdonlyres/574AB39A-78A9-472D-834A-6F2293394849/0/w2009
02.pdf
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manyrendelet, 391 s 2008. december 1-jété] mukddik az uj bérezési rendszer a koltségvetési
szféraban foglalkoztatottaknak. A bérkeret egésze 30 szdzalékkal nétt 2008. december 1-
jén 392

2008. decemberi viszont mar az a kormanyrendelet,??3 amely a munkanélkiili segély mi-
nimalis Osszegét 850 rubelben, a maximumat pedig 4900 rubelben hatarozta meg 2009-
re,’94 s az a torvény,39% amely értelmében 2009. janudr 1-jétdl ugyanolyan mértékben jar a
munkanélkiili segély azoknak is, akik onként hagytak ott a munkajukat.3%96

Egy 2009. januar 1-jétdl hatalyos kormanyrendeletnek39” megfeleléen 2009-ben 43,7 mil-
liard rubel irdnyul regionalis foglalkoztatdsi programra (tamogatas a szdvetségi koltségvetés~
bdl a szubjektumoknak), mig egy 2009. aprilisi kormanyrendelet?®98 tovabbi 33,95 millidrd
rubel tamogatdst rendel a szubjektumoknak a foglalkoztatas segitése érdekében. A 33,95 mil-
liard rubelbdl 29,8 millidrd rubel a munkanélkiiliek szocialis kifizetéseinek (gyakorlatilag a
novekvd munkanélkiiliség melletti megemelkedett segélyeknek) a teljesitéséhez sziikséges, 4,1
milliard rubel pedig aktiv foglalkoztatdspolitikara megy.399

Ami a 43,7 millidrd rubeles keretet illeti, az elsd korben 25,4 millidrd rubelt terveznek a
regionalis programok megvalositasara, amelybdl 23,7 milliard rubel (93,2 szazalék) érkezik a
szovetségi koltségvetésbdl. 2009. aprilis 22-€ig 75 szubjektumnak Osszesen 9,2 millidrd ru-
belt utaltak at,*°© mig Putyin 2009. mdjus 26-dn mar 79 régiorol és 9,4 milliard rubelrdl
szOlt.401 A mésodik korben 2009. junius 17-¢ig 1,8 milliard rubelt osztottak szét 9 szubjek-
tumnak.402

170 ezer embert terveznek megeldzd oktatasban, szakmai képzésben, atképzésben részesi-
teni, kozel 1 millio ideiglenes ¢és kozmunkahelyet hozndnak Iétre, 57 ezer embernek nyujta-
nanak anyagi tdmogatast véllalkozas kezdeményezéséhez, 15 ezren pedig célzott segitsé¢get
kapndnak a belféldi munkaerd-migracidhoz.

Putyin a 2009. majus 20-i kormdnyiilésen, a 2010-2012-~es biidzsé szocidlis kérdéseinek
targyalasakor mondta el, hogy 30 ezer rubelrdl 59 ezer rubelre né az az Osszeg, amelyet a

391 A kormanyrendelet szovege: http://www.rg.ru/2008/08/13/tarifnaya-setka-dok.html

892 Rosszijszkaja gazeta, 2008. augusztus 8. http://www.rg.ru/2008/08/08/oplata.html; Rosszijszkaja gazeta,
2008. november 27. http://www.rg.ru/2008/11/27/krizishtml, BOFT Weekly, 2. sz., 2009. januar 9.
http://www.bof.fi/NR/rdonlyres/574AB39A-78A9-472D-834A-6F2293394849/0/w200902.pdf

898 TET, 2008/ 12. sz., p. 57. http://www.iet.ru/files/text/trends/12-08eng.pdf. A 915. szamu, 2008. december
8-i kormanyrendelet szévege: http://www.rg.ru/2008/12/12/bezrabotica-dok.html

394 2008 janudrjatdl az also és felsd hatar: 770, illetve 3080 rubel volt
(http://www.rg.ru/2007/12/06/bezrabotica-posobie~-dok.himl), majd a 2008. marciusi dontést kovetden 781
és 3124 rubel (http://www.rg.ru/2008/03/28/a218107.html). A 2008. november 10-i, 2008. november 22-
tél hatdlyos 842. szamu kormanyrendelet 2009-re a fenti 850 rubeles minimum mellett még 3400 rubeles ma-
ximumot rogzitett (http://www.rg.ru/2008/11/14/bezrabotica-dok.html).

895 A 287-FZ szdvetségi torvény (2008. december 25.) szdvege: hitp://www.rg.ru/2008/12/30/ zanyatost-fz-
dok.html

396 [egal Briefing, Capital Legal Services, 2009. januar http://cls.ru/files/Legal Brief E 01 09.pdf

397 Az 1089. szamu kormanyrendelet (2008. december 31.) szdvege: http://www.rg.ru/2009/01/14/subsidii-
subiekty-dok.html

398 A 316. szamu kormanyrendelet (2009. aprilisi 9.) szdvege: hitp://www.rg.ru/2009/04/15/trud-
podderjka-dok.html

899 A valsagkezeld intézkedéscsomag 2009 marciusdban és aprilisaban ismertetett valtozataban az Osszefoglalo
tdblazatokban a segélyekre és az aktiv foglalkoztatdspolitikdra fordithatd Osszeg novelésére egyarant 33,9 milli-
ard rubelt irtak, mikdzben a 2009. dprilisi verzid szoveges részében (ahogy korabban emlitettitk mdr, a 2009.
marciusihoz ismereteink szerint nem volt ilyen rész) ugyanaz a 29,8 milliard rubeles és 4,1 milliard rubeles
felosztas allt, mint a 2009. juniusiban. Minden valodszintiség szerint a 2009. marciusi és aprilisi tablazatokban a
szamok egyszertien hibasan szerepeltek. (http://www.re.ru/pril/31/03/89/pdfc000001080918-P6.pdf;
http://www.re.ru/pril/31/03/89/pdfc000001080918-~P5.pdf)

400 2009. aprilis 25. http://www 1.minfin.ru/ru/press/press releases/index.php?id4=7393
401 2009. majus 26. http://premier.gov.ru/eng/events/2929.html
402 Prime-Tass, 2009. junius 22. http://www.prime-tass.ru/news/show.asp?id=5000071 1 5&ct=prnews
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munkajukat elvesztd, de sajat vallalkozdsba kezdd allampolgarok kaphatnak, mig a munka-

nélkiiliek szakmai atképzésének szervezése utdni normativat 5 ezerrdl 11 ezerre
lik,.403; 404

A munkaerdpiacot érintd intézkedés volt még,*°5 hogy a kiilfoldi munkavallalok szamara
lehetdséget biztositd kvotat a felére csokkentették.406 Korlatozzak a kiskereskedelemben és a
sport teriiletén a gazddlkodo egységek altal foglalkoztathatd kiilfoldi munkavéllalok aranyat
is. A 2009. januar 29-tdl hatalyos kormanyrendelet#07 szerint 2009-ben a kiskereskedelem-
ben az alkoholos italokkal kereskeddk; a piacokon és bodékban arusitok; a gyogyszereket ér-
tékesitdk; és az egyéb bolton kiviili kereskedelemben résztvevok kozott nem lehet kiilfoldi
munkavallald. A sport teriiletén az ,,egyéb tevékenységekben” 25 szazalé¢kos arany a megen-
gedett.408

A 2009-es valsagkezeld intézkedéscsomagban a didkokkal kapcsolatban egy sorban van
plusz Osszeg: a didkhitel kamattamogatdsara. A 2009. aprilisi valtozatban ez 0,027 millidrd
rubel (annak érdekében, hogy a didkhitel kamatlaba ne haladja meg a 11,5 szazalékot), a
2009. juniusi programban viszont mar 0,427 milliard rubel.

Ahogy a Nemzeti Joléti Alap tervezett felhasznalasa és az egységes szocidlis ado reformja
kapcsan szoltunk roéla, a nyugdijrendszer fenntartdsa komoly terhet ro a tarsadalomra. A
2009-es kriziskezeld csomag szerint a nyugdijalapnak torténd folyodsitasok novelése a kovet-
kezoképpen alakul: 315,6 milliard rubelt a hidany fedezésére, 12,5 milliard rubelt a munka-
nyugdij alaprészének a kifizetésére és 11,5 millidrd rubelt a ,,havi pénzkifizetések” novelésé~
re. A 2009-es viélsdgellenes csomag tovabbi 12,7 millidrd rubelt szan az allami segélyek, a
szocialis kifizetések és a szocialis szolgaltatasok ért¢kének indexdlasara az uj inflacios prog-
nozis figyelembe vételével. 409

2009. marcius 1-jétél a munkanyugdij alaprésze 8,7 szazalékkal emelkedett, 2009. dec-
ember 1-jétdl pedig a korabban tervezett 25 szazalékkal szemben tovabbi 31,4 szazalékkal
nd.410 A munkanyugdijak biztositasi részét 2009. aprilis 1-jétél 15,6 szazalék helyett 17,5
szazalékkal indexaltak, 2009. augusztus 1-jétdl pedig 7,5 szdzal¢kkal fogjak.411 A héborus
veteranok és a rokkantak havi pénzkifizetései 2009. aprilis 1-jétdl 7,5 szdzalék helyett 13
szazalékkal emelkedtek. Az anyasagi toke és a gyermekek utdn jard potlékok 2009-ben nem
8,5 szazalékkal, hanem 13 szazalékkal lettek magasabbak.412 Mint emlékezetes, a 2008 nov-
emberében elfogadott koltségvetés még 8,5 szdzalckos inflacidra alapozott, mig a hatdlyos
modositasok 13 szazalékra.

A nyugdijak 2010-ben 4tlagosan 42 szazalékkal nének.413 Putyin 2009. majus 26-i kozlése
szerint 2010-ben 700 milliard rubellel kell a nyugdijrendszer kiadasait ndvelni.414 A kitazott

403 2009. majus 20. http://premier.gov.ru/events/2893.html

404 Utdbbival kapcsolatban Putyin 2009. mdjus 26-an 5900 és 12 800 rubelrdl beszélt. (2009. majus 26.
http://premier.gov.ru/eng/events/2929.html)

405 A vonatkozo 916. szdmu, 2008. december 8-i kormanyrendelet szovege:
http://www.rg.ru/2008/12/26/inrabotniki-kvoty-dok.html

406 Weaver, Courtney (2008): Economic Crisis Hits Employment Figures. 7he Moscow Times, december 8.; 2009.
februar 20. http://premier.gov.ru/eng/events/2133.html; Radio Free Europe/Radio Liberty, 2008. december
11. http://www.rferl.org/Content/Russia_Reduces Quotas On Foreign Workers/1358782.html

407 A 2008. december 31-i, 1099. szamu kormanyrendelet szévege:
http://www.rgru/2009/01/21/inostrancy-dolya-dok.html

408 hitp://www.rg.ru/2009/03/20/ programma-antikrisis~-dok.html
409 hitp://premier.gov.ru/anticrisis/

410 Penszionnij fond Rosszijszkoj Fegyeracii http://www.pfrf.ru/

411 http://premier.gov.ru/anticrisis/

412 2009. marcius 19. http://premier.gov.ru/eng/events/2327.html; 2009. marcius 24.
http://premier.gov.ru/eng/events/2367.html

413 2009. majus 25. http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pg4=5&id4=7482
414 2009. majus 26. http://premier.gov.ru/eng/events/2929.html




A vildggazdasdgi vilsdg hatdsa Oroszorszdgra — az orosz valsdgkezelo intézekdések 65

cél, hogy 2010. januar 1-jétdl ne maradjon egyetlen allampolgar sem, akinek a nyugdija mas
szocidlis kifizetésekkel egyiitt ne érné el az adott szubjektum szerinti nyugdijas létminimu-
mot.415

Bar gyakran elhangzd mondat Putyin részérdl, hogy a kormdny legfébb prioritasa, hogy
teljesits¢k a szocidlis kotelezettségeiket,*16 a valsagnak jelentds hatdsa lesz a szegénység ndve-
kedésére. Az 1998-as krizis kovetkeztében 1998-ban 2,6, mig 1999-ben 5 szazalékponttal
ugrott meg a létminimum alatt ¢l6k (szegények) aranya.*!” A 2000-es ¢vekben azonban ki-
emelkedd eredményeket értek el a szegénység csdkkentésében Oroszorszagban: a létminimum
alatt €6k aranya a 2000-es 29 szazalékrol 2008-ra 13,1 szazalékra, vagyis 42,3 millio férdl
18,5 millidra mérséklddott.418 A Vilagbank 2009. juniusi jelentése szerint a valsag kdvetkez-
tében viszont a szegények szdma 2009-ben 24,6 millidra nd. Aranyuk 2009 végére a valsag
elétti szinthez képest 4,8 szdzalé¢kponttal, 17,4 szazal¢kra emelkedhet.41® A 2009. marciusi
jelentésben még ennél lényegesen kisebb, 2,84 szazalékpontos, 15,5 szazalékra torténd ndve-
kedéssel szamoltak, s azt hangsulyoztak, hogy egy 2009. aprilis és 2010. marcius kozott vég-
rehajtando, a GDP 1 szdzalékanak megfeleld csomag 4,1 millio f6t emelne ki a létminimum
aldl, a szegények aranya igy 2,9 szazalékponttal mérséklddne. E 1épéssel a hidny 2009-ben
GDP-aranyosan 0,75 szazalékponttal lenne magasabb.420

Ami a ,,gazdagokat” illeti, a Forbes 2009-es listdjarol 55 orosz dollarmillidrdos keriilt le, a
2008-~as milliardosok kétharmada.42!

4.5.7. Kis- és kozépvallalkozasok timogatisa

A foglalkoztatasi gondok enyhitésében az allam sokat var a kis- és kdzépvallalkozasoktol. Je~
lenleg az oroszorszagi 2,4 millio kkv b 10 millié embert foglalkoztat.+22

A szovetségi koltségvetésbdl 2009-ben — a kordbban tervezettnél 6,2 millidrd rubellel tobb
— 10,5 milliard rubel megy a kisvallalkozasoknak,*23 szemben a 2008-as 3,8 millidard rubel~
lel.424 2008 végi informaciok szerint a 10,5 milliard rubelbdl 4,7 milliard rubel iranyul a
regionalis garanciaalapok feltdkésitésére.425 A VEB kkv-hitelprogramja 9 millidrd rubelrdl 30

415 2009. junius 22. http://premier.gov.ru/eng/events/3148.html
416 2009. marcius 27. http://premier.gov.ru/eng/events/ 2382 .htiml

417 RER, World Bank, 18. sz., 2009. marcius, pp. 13-16.
http://siteresources.worldbank.org/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/rer 1 8eng.pdf

418 Kratkoszrocsnije eckonomicseszkije pokazatyeli Rosszijszkoj Fegyeracii, Roszsztat, Moszkva, 2009/3. sz.,
2009. aprilis, p. 126. http://www.gks.ru/doc_2009/Ind/ind03.zip

419 RER, World Bank, 19. sz., 2009. junius 24., pp. 13-14.
http://siteresources.worldbank.org/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/305499-1245838520910/rer19-~
eng.pdf

420 RER, World Bank, 18. sz., 2009. mércius, pp. 13—16.
http://siteresources.worldbank.org/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/rer18eng.pdf

421 forpes, 2009. marcius 11. http://www.forbes.com/2009/03/11/worlds-richest-people-billionaires~-2009-~
billionaires-intro.html; Index.hu, 2009. marcius 12. http://index.hu/gazdasag/vilag/2009/03/12/1257505/
422 BOHT Weekly, 19. sz., 2009. majus 8. http://www.bof.fi/NR/rdonlyres/381D978F-7454-4F84~-ABDD-
E3FC903FDIEQ/0/w200919.pdf

423 2008 decemberében a VEB 2012-re mar 52 milliard rubelt mondott. (Rosszijszkaja gazeta, 2008. december
24. http://www.rg.ru/2008/12/24/podderzhka.html)

424 RIA Novosztyi, 2008. november 12. http://www.rian.ru/crisis news/20081112/154906080.html;
CNews.ru, 2009. aprilis 28. http://biz.cnews.ru/news/line/index.shtml?2009/04/28/345693

425 Rosszijszkaja gazeta, 2008. december 24. http://www.rg.ru/2008/12/24/podderzhka.html; STRE ru, 2008.
december 2. http://www.strf.ru/innovation.aspx?Catalogld=223&d_no=16863; Biznyesz-inkubator
Reszpubliki Mordovija — Novosztyi, 2009. januar 11.

http://www.binkrm.ru/index.php?id raz=682&id=544&page=34
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millidrd rubelre né 2009-t61, amelybdl 1 millidrd rubel a mikrohitel.#26; 427 Technikailag ezt a
VEB 100 szdazalékos leanybankja, az Orosz Fejlesztési Bank (RoszBR) fogja lebonyolitani a re-
gionalis bankokon keresztiil.428 A 30 millidrd rubel a Nemzeti Joléti Alapbol érkezhet elészor
majd a VEB-hez.429

A gazdasagfejlesztési minisztérium osztdlyvezetdje, Andrej Sarov 2009. februdr elején azt
mondta, hogy 300-400 ezer uj munkahelyet kell a programok révén 2009-ben 1étrehozni,*30
mig a 2009. juniusi valsagkezeld csomag egyenesen 500 ezer munkahelyrdl szol.

Putyin 2009. aprilis 22-én a Kis- és Kozépvallalkozok Foruman azt hangsulyozta, hogy
minekutan a kkv-k hitelproblémaja nagymértékben abbol adodik, hogy nincs megfeleld fede-
zetiik hozza, fejleszteni kell a regionalis garanciaalapokat. A kormanyfo jelezte, hogy a kkv-
kat segitd szovetségi programbol mar elkiilonitettek 3,5 milliard rubelt a regionalis garancia-
alapok feltdkésitésére (vO. a fenti 4,7 milliard rubellel), s dontés sziiletett tovabbi 15 millidrd
rubelrdl is erre a célra.#31

2009-t6l nemcsak az allami, hanem az Snkormanyzati megrendeléseknél is legalabb 20
szazalékos kvotdjuk van a kisvallalkozasoknak, ami 25 milliard rubeles pdtlolagos keresletet
jelent szamukra. 2009-t61 csokkentik a villamos haldzatra valo csatlakozas koltségeit is.432

Ennél is fontosabb az a 2009. junius végén elfogadott torvény, amely megemeli az egysze-
rusitett véllalkozoi ado igénybevételénél a bevétel felsd hatarat: 60 millid rubelre (a 2009-es
¢évre indexdlt 30,76 millid rubelrdl).433 (Elvira Nabiullina gazdasagfejlesztési miniszter 2009.
marcius végén még azt javasolta, hogy 100 millid rubel legyen a plafon.34) Az intézkedés
2010-ben tovabbi 100 milliard rubelt jelent a kkv-knak.435

Elvira Nabiullina 2009. majus 18-an egy 2012-ig sz0lo kkv-fejlesztési programot mutatott
be, amelynek célja, hogy 2012-re a kkv-k a GDP harmadat allitsak el6 és az altaluk foglalkoz-
tatottak aranya a jelenlegi 14-rdl 28 szazalékra emelkedjen. A miniszter konkrét szamokat
még nem mondott, Am egy minisztériumi illetékes mar 2009. mdjus 15-én tudatta: a 2009-re
eldiranyzott 186 milliard rubellel egyiitt 924 millidrd rubelre rug a program koltsége, amely~
bdl 288 millidrd rubel terheli a szovetségi biidzsét: 2009-ben 78 millidrd rubel (a 186 milli-
ard rubelbdl), 2010-ben 60 millidrd rubel (a 184 millidrd rubelbdl), 2011-ben 94 milliard
rubel (a 273 millidrd rubelbdl), 2012-ben pedig 55 millidrd rubel (a 280 millidrd rubelbdl).

426 hitp://premier.gov.ru/anticrisis/

427 A Szberbank 2009. dprilis 21~én jelentette be a kisvallalkozoknak nyujtandé mikrohitel-programjat. (The
Moscow Times [2009]: Sberbank to Offer "Microcredit’. The Moscow Times, aprilis 22.)

428 2009. aprilisi informaciok szerint a kkv-k 6sszesen 100 millidrd rubelt kaphatnak hitelként az dllami ban-
koktdl 2009-~ben. (VEB — Novosztyi, 2009. aprilis 27.
http://www.veb.ru/ru/about/press/news/index.php?id32=5255)

429 Prime-Tass, 2008. november 5. http://www.prime-tass.ru/news/show.asp?id=834013&ct=news; VEB —
News, 2009. februar 25. http://www.veb.ru/en/about/press/news/index.php?id32=5095; The Moscow Times
(2009): Sberbank to Offer ’Microcredit’. The Moscow Times, aprilis 22.; Inferfax, 2009. méjus 18.
http://www.interfax.ru/print.asp?sec=1447&id=80214

430 Rosszijszkaja gazeta, 2009. februar 27. http://www.rg.ru/2009/02/27 /biznes.html; RBK daily, 2009. feb-
rudr 6. http://www.rbcdaily.ru/2009/02/06/focus/400730

431 2009. aprilis 22. http://premier.gov.ru/eng/events/2635.html

432 http://premier.gov.ru/anticrisis2/; MER — Novosztyi, 2009. februar 10.
http://www.economy.gov.ru/wps/wcm/myconnect/economylib/mert/welcome/pressservice/news/doc 1234
281943158

433 RIA Novosztyi, 2009. aprilis 22. http://www.rian.ru/economy/20090422/168933635.html; Regrnum,
2009. majus 20. hitp://www.regnum.ru/news/1165889.html;  Gazeta.ru, 2009. junius 26.
http://www.gazeta.ru/money/2009/06/26 n 3215805.shtml

434 EEG, 2009/4. sz., 2009. aprilis 13., p. 5.; RIA Novosztyi, 2009. aprilis 22.
http://www.rian.ru/economy/20090422/168933635.html

435 2009. aprilis 27. http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?id4=7366
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A kozvetlen szovetségi koltségvetési tamogatas a 2009-es 10,5 millidrd rubelrdl 2010-re 21
millidrd rubelre emelkedik.436

4.3.8. Tovabbi keresletnoveld intézkedések

A kereslet novelését célozza az a 6 millidard rubel, amely az ipari export tdmogatasara mehet
2009-ben.*37 2009. majus 23-i kozlés szerint ebbdl 5,8 millidrd rubel mar el is fogyott.438 Az
ipari termékekre az exportgarancia maximalis mértéke 50 millio dollarrdl 150 millio dollarra
nott. 439

A belfoldi kereslet élénkitése érdekében van a gazdasagfejlesztési minisztérium azon ren-
delkezése, amely az dllami ¢s Onkormanyzati megrendeléseknél a belfoldi termék areldnyét 15
szazalékban hatdrozta meg (vagyis abban az esetben is a belfoldi sz4llitot kell valasztani, ha
az 15 szazalékkal dragdbb).44°

4.3.9. A régiok fovabbi timogatdsa

A régiok bevételei 2009-ben a tervezettnél és a 2008-asnal is jelentSsen alacsonyabbak lesz-
nek. Kudrin 2009. februar 26-an a tervezetinél 800 milliard rubellel kisebb bevételrdl
szOlt.441 2009. aprilis 22-~i kozlése szerint a bevételek 2008-hoz képest 18 szazalékkal (1,1
billi¢ rubellel) csokkennek, mikdzben a kiaddsok 5 szazalékkal. A hidny igy 800-830 milliard
rubel lesz, amelyet harom forrasbdl finansziroznak: 416 millidrd rubelt az év elején a régiok
szamlajan maradt 6sszegbdl; 112 milliard rubelt a piacrol kdlesondznek; 300 milliard rubel
pedig a mar jelzett bontasban a szovetségi koltségvetésbdl érkezik.442 Ami utdbbit illeti, a 150
millidrd rubeles tamogatdsi keret elosztdsardl 2009. junius végeig nem sziiletett dontés, a 150
milliard rubelnyi hitel nyujtasat jovahagyo rendeletet viszont 2009. junius elején alairta a
miniszterelnok.443 A hitelt 3 évre adjak, a kamatlab pedig minddssze a refinanszirozasi rata
negyede lesz.444

436 Medetsky, Anatoly-Bachman, Jessica (2009): State Rolls Out Small Business Plan. 7he Moscow Times, majus
19.; Inferfax, 2009. majus 18. http://ifx.ru/txt.asp?id=1165585; Kommerszanf, 2009. majus 18.
http://www.kommersant.ru/doc.aspx?DocsID=1171357

437 hitp://premier.gov.ru/anticrisis/. A vonatkozo kormanyrendelet szovege:
http://base.garant.ru/12164558.htm

438 2009. majus 23. http://premier.gov.ru/eng/events/2924.html
439 EEG, 2009/4. sz., 2009. aprilis 13., p. 11. http://www.ceg.ru/downloads/obzor/rus/pdf/2009 04.pdf;

http://premier.gov.ru/anticrisis/; 2009. aprilis 9. http://premier.gov.ru/eng/events/2541.html;
RosInvest.Com, 2008. december 24. http://www.rosinvest.com/news/483396/

440 MER — Novosztyi, 2009. februar 6.

http://www.economy.gov.ru/wps/wcm/myconnect/economylib/ mert/welcome/pressservice/news/doc1233
932615430

441 EEG, 2009/3. sz., 2009. marcius 13., pp. 3—4.

http://www.eeg.ru/downloads/obzor/rus/pdf/2009 03.pdf;  RIA  Novosztyi, — 2009. februar  26.
http://www.rian.ru/crisis_ news/20090226/1632864 77 .html

442 2009. aprilis 22. http://www 1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?id4=7342; IET, 2009/4. sz., p. 40.
http://www.ict.ru/files/text/trends/04-09eng. pdf

448 Vedomosztyi, 2009. junius 2. hitp://www.vedomosti.ru/newsline/index.shiml?2009/06/02/781258

444 2009. junius 1. hitp://premier.gov.ru/eng/events/2959.html; NEWSru.com, 2009. A4prilis 22.
http://www.newsru.com/arch/finance/22apr2009/pudget.html
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5)  Osszegzés és kitekintés

A BRIC-orszagok koziil Oroszorszagot razta meg leginkdbb a valsag. Mig Kina és India magas
novekedési dinamikdra szamithat 2009-ben is, Brazilia pedig enyhe csdkkenésre, addig az —
1999 ¢s 2008 kozott évi atlag kozel 7 szazalékkal boviild, de 2009 elsé 6t honapjaban (az
eldzd év azonos iddszakahoz viszonyitva) mar 10,2 szdzalékkal szikiild — orosz gazdasag 7,5
szazalék koriili mértékben zsugorodhat, jobban, mint 1998-ban (5,3 szazalék), amikor 13
dollar volt az olaj atlagara. A kormdny 2009-re — a nemzetkozi pénziigyi intézmények altal
valoszintsitettnél nagyobb — 8,5 szazalékos es¢st var. Az arutermeld agak koziil a mezdgazda-
sag nem fordult recesszioba.

Az orosz gazdasag vartnal nagyobb mértéki zuhanasa karos hullamokat vet a volt Szovjet-
unid térségében. Az orosz allam azonban — geopolitikai szempontoktdl nem mentesen — részt
vesz vagy részt venne a kiilfoldnek vald hitelezésben. Az orosz FDI-export — bar a visszaesés
szamottevd — sem allt le, a valsdg kiilfoldi felvasarlasi lehetdségeket is teremtett az orosz tarsa-
sagoknak.

2009. junius végén még nem lehet megmondani, hogy az orosz gazdasag mikor éri el a
melypontot. Negativ tényezd, hogy tul sokdig huzodott a koltségvetés mddositasa és a valsag-
kezeld intézkedések elfogaddsa, ezért pedig azok végrehajtasa. Az elkovetkezd realgazdasagi
adatokban viszont mar tiikrozddnie kellene az intézkedéscsomagnak: kérdés, hogy az dllami
megrendeléseknek milyen erds hatdsuk lesz. Természetesen fontos, hogy a globdlis kereslet (¢s
a globalis pénziigyi rendszer sorsa) hogyan alakul, a kinai nyersanyagkeresletre mennyire
¢pithet az export. A 2010-re mar 2,5, 2011-re ¢s 2012-re pedig 3,5 szdzalé¢kos éves boviilés-
sel szamolo Vilagbank szerint Oroszorszag a krizis eldtti ndvekedési titemet 2012 harmadik
negyedévének végén fogja elérni.+45

Jelenleg alacsony a fogyasztoi bizalom, a realbércsokkenés kdzepette ndnek a megtakarita-
sok, csokken a fogyasztds. A 2009. majusi munkanélkiiliségi adatok bizakodasra adhatnak
okot, kérdés azonban, hogy ez csupdn szezonalis hatasnak tulajdonithatd (amiben a mezdgaz.-
dasag szerepe kétségtelen), vagy mar valamennyire érezhetd a valsdgkezeld csomag regionalis
foglalkoztatasi programja (a kormany természetesen utdbbi szerepét is hangsulyozza).446
Mindazonaltal a jelenlegi munkanélkiiliségi adatok megitélés¢hez a bejelentett leépitéseket, a
roviditett munkaiddre vagy szabadsagra kényszeritetteket is figyelembe kell venni.

Az inflacid valoban kedvezden alakul, 2009-ben bizonyosan 13 szdzalékon beliil lesz. A ki-
sebb ardragulds tovabbi kamatvagdst tesz lehetdvé, amely 2009 masodik felében segiteni fogja
a beruhazasokat.*47 A tulértékelt rubel ellenben lassithatja a gazdasag talpra allitasat. Az olaj-
arak és a tékekidramlas terén is pozitiv a kép. A Goldman Sachs szerint a kibocsatds eddigi
erds visszaesese kevésbé az alacsony termékarak kozvetlen hatédsa, sokkal inkdabb a tékebe-
aramlas hirtelen ledlldsaé (2008 harmadik negyedévétdl kezdve).448

445 RER, World Bank, 19. sz., 2009. junius 24., p. 12.
http://siteresources.worldbank.org/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/305499-1245838520910/rer19-
eng.pdf

446 Jtar-Tassz, 2009. junius 2. http://www.itar-tass.com/txt/eng/level2. html?NewsID=14006448&PageNum
=85&fy=&fm=&fd

447 Khaleej Times, 2009. junius 22.
http://www .khaleejtimes.com/biz/inside.asp?xfile=/data/business/2009/June/business June999.xml&section
=business

448 Bloomberg, 2009. junius 22.
http://www .bloomberg.com/apps/news?pid=newsarchive&sid=agUg hbLKHac




A vildggazdasdgi vilsdg hatdsa Oroszorszdgra — az orosz valsdgkezelo intézekdések 69

Az olajdrak jovgje tovabbra is bizonytalan, az elmult honapokban tapasztalt dremelkedés
fundamentalisan nem indokolhatd. Ennek ellenére, mig az orosz kormanyzat 2009-es prog-
nozisa a GDP-esés és a koltségvetési hidny esetén valoszintleg tulzd, addig az olajarnal aldbe-~
csiil.

Az orosz olaj- és gazszektort eltérden érintette az elmult egy év. Az orosz olajtermelés
2008-as szinten tartasa teljesen redlis, f6ként, ha mikézben az OPEC visszafog, addig Orosz-
orszag piacot szerez.449 A gaztermelésnél egészen mas a helyzet: bizonytalan a kép. Az orosz
gaz iranti kiilfoldi kereslet 2009-es — eddigi — radikdlis visszaesése ugyanis részben ,,csak” a
hosszu tavu gazellatasi szerzddések arformuldjanak koszonhetd: az aresésre vard eurdpai
nagykereskeddk 2009 masodik felétdl kezdenek el intenzivebben vasarolni. A kereslet vissza-~
esése egyrészt azt jelenti, hogy a — jellemzden irredlis célokat dédelgetd — Gazprom egyeldre
fellélegezhet, masfeldl azonban a beruhazasok elhalasztdsa késdbb — a vildggazdasagi noveke-
dés beindulasaval — gondot okozhat. Ugyancsak visszaiithet a tiirkménekkel folyo vita: 2009
aprilisa ota sziinetel a kordbban az orosz gazmérleg fenntartdsahoz nélkiilozhetetlen tiirkmén
gaz importja.

A magasabb olajarak természetesen csokkentik a koltségvetési hianyt, am a kiadasi oldalon
kockazatot jelentenek a bankszektor feltdkésitése és a potldlagos szocidlis kiadasok.#5°

A valsag megmutatta, hogy a — Stabilizdcids Alapbol kialakitott — Tartalékalap nem csoda~
fegyver, azt mar 2010-ben teljesen felhasznalhatjak a szovetségi koltségvetés hidnyanak a
finanszirozasdra, mikdzben a deficit 2010-re is 6 szdzalék koriili lehet. Noha a belfoldi al-
lampapir-értékesités szerepe 2010-ben tovabb nd, ha nem is olyan mértékben, mint a kor-
many tervezi (a vallalati kotvényeket illetden a kiszoritd hatasra is figyelni kell, masrészt a
kétvénypiaci rali kifulladdasanak is megvan az esélye), nagy mozgdstér nincs: az dllamnak
2010-~ben kiilfoldi forrasokat kell bevonnia, amelyek nagysaga az eddig ismertetett 10 milli-
ard dollarndl magasabb lehet. Megjegyzendd, hogy a hosszu futamu, devizdban jegyzett orosz
allamadossag besoroldsa a Standard and Poor’s, illetve a Fitch esetében ,,BBB” (negativ kilatas-
sal), a Moody’s viszont kitart a ,,Baal” mellett (rdadasul stabil kilatassal). Az orosz kormany
az. IMF-hez bizonyosan nem fordul. Kisértés lehet még a Nemzeti Joléti Alap, illetve egy részé-
nek a felaldozasa.

A fentiekrdl és arrdl, hogy a kormany a jovOben milyen mértéki élénkitd programot kivan
folytatni, mar 2009 nyar kozepére pontosabb képet kaphatunk. Hiszen bar a kdvetkezd ha-
roméves koltségvetést csak 2009. oktober 1-jére kell benyujtani, a fobb szamokat mar julius
végeig el kell fogadnia a kormédnyzatnak. Mindenesetre Kudrin — aki 2009 tavaszan még azt
hangsulyozta, hogy a csomag egyszeri, Oroszorszag nem teheti meg, hogy az elkdvetkezd
¢vekben hasonld nagysagrendi intézkedéseket tartson fenn5! — 2009. junius végén jelezte,
hogy 2010-ben az allamnak nagyobb tamogatast kell nyujtania, mint azt kordbban tervezte,
az Osztonzést részben fenn kell tartania.452

A 2009-es évet tekintve az orosz pénziigyi 0sztonzd csomag igy is a legnagyobb a G20-ak
kozott. Jollehet az IMF szerint egy célzottabb, de kisebb csomagnak hasonlo hatdsa lehetne a
gazdasagi aktivitasra. Raadasul ebben az esetben maradna mozgastér a ,fiskalis stimulus”
fenntartasara 2010-ben, amennyiben a ndvekedési kilatasok tovabb romlanak.453

449 Bloomperg, 2009. aprilis 14.
http://www.bloomberz.com/apps/news?pid=20601072&sid=a5BWkaVG2Gsc

450 RER, World Bank, 19. sz., 2009. junius 24., p. 12.
http://siteresources.worldbank.org/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/305499-1245838520910/rer19-
eng.pdf

451 BOFIT Weekly, 14. sz., 2009. aprilis 3. http://www.bof.fi/NR/rdonlyres/F8 1CCD38-3C3F-4A2A-8EB3-
B96C990F86BF/0/w200914.pdf

452 2009. junius 29. http://www1.minfin.ru/ru/press/speech/index.php?pe4=3&id4=7701

458 Statement by the IMF Mission to the Russian Federation. IJMF — Press Release, 09/193. sz., 2009. junius 1.
http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2009/pr09193.htm
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Az orosz kormanyzat a kezdetektdl fogva a szocidlis kotelezettségek feltétel nélkiili teljesité-
sét igéri, amely komoly terhet ro a koltségvetésre. A [étminimum alatt ¢l6k szama azonban igy
is jelentdsen nd. A szegénység gyors terjedése elleni tovabbi lépéseket hangsulyozo Vildgbank
ugyanakkor — egyebek mellett — azt javasolja, hogy csokkentsék azoknak a tamogatasat, akik-
nek igazabol nincs ra sziikségiik.454

Az orosz valsagkezelés — mas allamokhoz hasonldan — szamos protekcionista intézkedést
foglal magaban,*5% az EU ellenkezése dacara. Mindazonaltal az import részesedésének sza-
mottevd mértéki csdkkentése az orosz fogyasztasban amugy is a tavlati — kormanyzati — célok
kozott van.

A valsagkezeld csomagban ekdzben leszdgezik, hogy csak a hatékony véllalatokat tamogat-
jak. A Vilagbank szerint fennall a veszélye annak, hogy a tovabbi tomeges elbocsatasok elke-~
riilése érdekében nyujtandd kozvetlen tdmogatdsok gyengitik a versenyképesebbé valashoz
sziikséges Osztonzoket; hosszu tavon ezek a tamogatasok fenntarthatatlanok ¢s hatékony-
talanok.456 Az olyan intézkedések pedig, mint amilyen Pikaljovoban tortént, a kdzponti hata-
lom lehetdségein tulmutato elvarasokat teremthetnek a lakossagban.

Eddig nem sikeriilt 8sztondzni a hitelezést sem a kormanyzati intézkedésekkel, sem a jegy-
bank kamatcsokkentésével.457 A bankok a ndvekvd nem teljesitd hitelektdl félnek. A bankszek-
torban a valsagkezelés a legnagyobb bankokra fokuszal, minekutan ezeknek az allapotatol
fligg a bankrendszer stabilitasa.*58 Az OFZ-program is — az alaptdke-kovetelmény okan — a
nagy bankokra fog korlatozodni. A mechanizmus révén az allam képviseldi helyet kapnak az
igazgatosdgban, illetve vétdjogokkal fognak birni. Kideriilhet, hogy valdjaban mekkora az
el a gazdasagi ndvekedés, s csak azutan kovetkezhet a hitelezés felfutdsa, nem pedig forditva.
Jollehet Putyin és Medvegyev hatarozottan felszolitotta a bankokat, hogy vegyék ki a résziiket
a valsagkezelésbdl. Putyin arra kérte a bankokat, hogy ndveljék a hitelkihelyezést a kulcsaga-~
zatok szamara és csokkentsék a hitelkoltségeket.#60 Utdbbinal arrdl van szo, hogy a kisebb
kamatokat adjak tovabb az tigyfeleiknek. Dmitrij Medvegyev mdr honapokkal ezel6tt, 2009
marciusaban egoizmussal vddolta a bankokat, s megfenyegette dket, miutan Suvalov minisz-
terelndk-helyettes jelezte, hogy bizonyos magdnbankok ,,nagyon makacsok” az addssagatiite-
mezésnél, pedig bar ,,a jelenlegi helyzetben a vallalatok nem tudjak teljes mértékben torlesz-
teni a hiteleiket, vilagos terviik van arrdl, hogy mikor fogjak visszafizetni az addssagot, és el-
koteleztek magukat, hogy ezt meg is teszik”.461 (Az orosz szabdlyozds szerint hidba dllapodik
meg a hitelezdk 99 szazaléka az atiitemezésrdl, ha a ,,végsd 1 szazalé¢k” ezt blokkolni tudja,
azaz. felszamolasi kérelmet nyujt be.462) Az allami bankoknak viszont lehetdségiik lenne a
fellépésre, am az allami garancia rendszere még mindig nem mukodik. Mindazonaltal a puha

454 Khalecj Times, 2009. junius 22.
http://www.khaleejtimes.com/biz/inside.asp?xfile=/data/business/2009/June/business _June999.xml&section
=business

455 BOFIT Focus/Opinion — Experf view, 2009/ 3. sz., 2009. februar 27.
http://www.bof.fi/NR/rdonlyres/44296FDE-26CE-4E04~-BD60-D52A7A75960B/0/focus0309¢.pdf

456 RER, World Bank, 19. sz., 2009. junius 24., p. 6.
http://siteresources.worldbank.org/INTRUSSIANFEDERATION/Resources/305499-1245838520910/rer19-~
eng.pdf

457 Bloomberg, 2009. junius 16.
http://www.bloomberg.com/apps/news?pid=20601095&sid=au9G3ORyKsCM

458 Kommerszant, 2009. aprilis 15. hitp://www.kommersant.ru/doc.aspx?DocsID=1155572

459 Financial Times, 2009. junius 26. http://www.ft.com/cms/s/0/25722cca~-61e9-~11de-9e03-
00144feabdc0.html

460 Bloomberg, 2009. junius 29.
http://www.bloomberg.com/apps/news?pid=newsarchive&sid=aD2VbY_ UJQyg

461 2009. marcius 16. http://eng.kremlin.ru/text/speeches/2009/03/16/1040_type82913 214050.shtml
462 Reuters, 2009. marcius 19. http://uk.reuters.com/article/idUK188509+ 19-Mar-2009+RTRS20090319
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hitelek nyujtasa, illetve a vallalatok koltségvetési korldtjanak a puhitdsa komoly veszélyekkel
jar.

A maganszektor kiilsé adossaganak torlesztése a félelmek ellenére 2008 negyedik és 2009
elsd negyedévében rendben zajlott, a visszafizetési kockazat azonban 2009 hatralévd részében
is megmarad: a maganszektornak 90 millidrd dollar rendezése esedékes (ebbdl a bankok ré-
szesedése 38,4 millidrd dollar).463 A valsagon hatalmasat buko Oleg Gyeripaszkat kiilon ki
kell emelni. Az altala ellendérzott ,,RuszAl”-nak példaul 2009. julius 28-ig 7,4 millidrd dollar
kiilfoldi adossagot kell ujratargyalnia.464

A vélsaghelyzetben az allam szerepének a ndvekedése természetes, csakhogy Oroszorszag-
ban az allami kontroll kiterjesztése mar évek ota folyamatban van.

A jovét illetden kozhelyszamba megy mar, hogy Oroszorszagban fel kell gyorsitani a ter-
melékenység novekedését, a diverzifikaciot és a versenyképességet célzo strukturalis reformo-
kat.465 Kudrin 2009. marcius elején a CNN-nek adott interjujaban elismerte, hogy tulkdlte~
kezték magukat az olajbevételekbdl az elmult években (ezért volt a rubel gyors erdsddése és a
magas inflacio), s nem tettek eleget a gazdasag olajfiiggdségének a csokkentése érdekében.+66
Viagyimir Mau kozgazdaszprofesszor 2009. junius 1-jei nyilatkozata szerint a jelenlegi olajar
a legkényelmetlenebb Oroszorszagnak, mert ahhoz tul magas, hogy végrehajtsak a gazdasag
modernizaciodjat, ahhoz pedig tul alacsony, hogy hatraddljenek ¢s koltekezzenek.467 Az orosz
elndk 2009 mdjusdban egy uj bizottsdgot 4llitott fel ,,az orosz gazdasdg technologiai fejleszté~
séért és modernizacidjaért”.468 Az elsd tilést a ,,Kaszperszkij Laboratorium”-nal tartottak
2009. junius kdzepén.469

A Levada Kozpont orosz kozvélemény-kutatd felmérése szerint 2009 juniusaban a valasz-
adok 44 szazaléka vélte ugy, hogy a dolgok jo iranyban haladnak Oroszorszagban, szemben
az egy ¢évvel korabbi 57 szazalékkal (a 2009. februdri-marciusi mélypont 41 szdzalékot je~
lentett). Az elmult egy év torténései és Putyin, illetve Medvegyev népszertsége kozott azonban
nem lathatd szignifikdns kapcsolat. Koztudott, hogy a jobb életkoriilmények, a gazdasdgi no-
vekedés mellett az allampolgarok feladtak politikai jogaik ey részét. A vélsag kovetkeztében
ez a kimondatlan alku, tarsadalmi szerzddés keriilhet elvileg veszélybe. Ami a felszint illeti,
eddig csak kevés tomegdemonstraciora keriilt sor. A valsag kitorése ota az elsdé belpolitikai
megmérettetést a 2009. marcius 1-jei helyhatosdgi valasztasok jelentették, ahol ugyan az Egy-~
séges Oroszorszag félényesen gydzott, am a 2007 végi Duma-vélasztasndl rosszabb ered-
ménnyel. A valasztasi kampany alatt a parton beliili konfliktusoknak is szemtanui lehettiink.
Megerdsddve jott ki viszont az Egységes Oroszorszaggal elégedetlenek voksat begytijtd kom-
munista part.470

Az oroszorszagi valsagkezeld intézkedések jovobeli értékelésé¢hez komoly segitséget jelen-
tenek majd azok a beszamoldk, amelyeket — a Duma 4ltal 2009. méjus 22-én elfogadott tor-
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vény értelmében — a kormdnynak ¢és a jegybanknak a valsagkezeld intézkedések végrehajtasa-
rol negyedévente be kell terjeszteniiik a Duma és a Szovetségi Tandcs elé. Az elsd jelentésnek
2008 negyedik negyedévérdl és 2009 elsod félévérdl kell majd szdlnia.47!
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