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1. Oroszorszag helye a vilag FDI-importjaban

Az elsé vilaghabor el6tt jelentSs szerepe volt a kiilféldi tGkeberuhdzasoknak az
Orosz Birodalomban. 1900-ban a magantarsasagok t6kéjének 28,5 szazaléka volt
kiilfoldi tulajdond, 1913-ban 33 szazaléka. Ebben az idészakban a kiilfoldi t6ke-
beruhdzasok 85 szazalékkal néttek, mig az orosz t6ke 60 szazalékkal. A kilfoldi
t6két mindenekel6tt az olajiparba fektették be, ahol a kiilfoldiek voltak domindns
pozicidban. A fémiparban a t6ke 42 szdzalékat biztositotta a kiilfold, mig a textil-
iparban 28 szazalékos, a vegyiparban 50 szazalékos, a fafeldolgozasban 37 széza-
1ékos részesedéssel birt.!

Az 1917. oktbberi forradalom a kiilfoldi tulajdonra stlyos kévetkezményekkel
volt: 2,033 millidrd aranyrubel érték( kiilf6ldi t6kehanyad keriilt a szovjet dllam
kezére. A legnagyobb érdekeltségekkel Anglia és Franciaorszag birt. A nyugati
allamok reparacids igényeit a szovjet vezetés visszautasitotta. Mivel azonban a
kiilfoldi tokére Szovjet-Oroszorszdgnak sziiksége volt, 1920-ban — vagyis még
Lenin Uj gazdaségpolitikéjanak (NEP) 1921-es elfogadasa el6tt — megteremtették
a koncesszidk jogi feltételeit. Az 1927 végéig megkotott koncessziok szamat ille-
téen Németorszag (37) vezetett, Anglia (22), az Egyesiilt Allamok (19) és Japan
(12) el6tt.2

Az elsé otéves tervet 1929 dprilisaban terjesztették elfogaddsra a 16. partkon-
ferencia elé. Sztalin 1929. december 27-én bejelentette, hogy a NEP korszaka leza-
rult. Nem volt kétséges Sztalin valasza az 4ltala feltett azon kérdésre, hogy ,vagy
vissza ~ a kapitalizmushoz, vagy elére a szocializmushoz”.3

1928-61 tijabb koncesszids szerz6dések kotésére mar nem kertilt sor. Az 1930-
as években a koncesszi6s vallalatok szama folyamatosan csdkkent: 1931-ben még
37, 1937 elején mar csak 5 mikodd koncesszids vallalat volt a nyilvantartasban.
Az utolsé koncesszids vallalatot 1944-ben, illetve mads forrds szerint 1946-ban
szamoltak fel. A koncessziés vallalatok mérhetéen nem jarultak hozza a gazda-

! Nove, Alec: An economic history of the U.S.S.R. Pelican Books, 1975-8s utdnnyomds, p-18.

2 Seres Attila: Koncesszids véllalatok a Szovjetunidban a két vildghdbort kozdtt. Vildgtirténet, 29.
évi., 2007. 6sz-él, pp. 30-46.

3 Heller, Mihail-Nyekrics, Alekszandr: Orosz firténelem II. A Szovjetunid tirténete. Osiris, 2003,
p. 211. és p. 220.
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sag felt6késitéséhez és modernizacitjahoz, s az allamhaztartas szempontjdb
sem volt killondsebb szerepiik.*

A kiilfoldi t8keberuhazasokban 1987 eleje jelentett forduldpontot: a gorbacse
peresztrojka jegyében lehetévé tették a kdzos vallalatok alapitasat a Szovjetuni
ban. Kiilon minisztertanacsi hatarozat sziiletett a kapitalista és fejl6d6 orszago
kal kapcsolatban, valamint a KGST-tagokra.

1990 végére gyakorlatilag az Osszes kelet- és kozép-eurdpai dllamban jo
szabélyokat hoztak a kiilfoldi kozvetlen t6keberuhdzasok batoritasa érdekébe
szdmos orszagban privatizacids torvényeket fogadtak el. 1991 elejéig a Szovj
uniéban még kevesebb kozos vallalatot regisztraltak, mint Magyarorszago
A Szovijetunidban 1990 végéig a kiilfoldi equity-tipust tékeberuhdzasok 60 sz
zaléka a feldolgozoiparban volt. A szolgaltatasi szektorban a beruhazasok dont
en a széllodaiparban, a vendéglatasban, valamint a kis- és nagykereskedelemb
osszpontosultak.’ ,

A Szovijetuni6 felbomlasa el6tt sziiletett meg az 1990. oktdber 26-i elnoki re
delet a kiilfoldi t6keberuhdzasokrdl az Sz5zKSz-ben és az 1991. julius 4-i térvé
a kilfoldi tékeberuhazasokrol az 05z5z5zK-ban, amely engedélyezte a szazsz
zalékos kiilfoldi tulajdond tarsasagok 1étét és a profitrepatrialast.®

1991 kozepére ezer, 1992 kozepére 2 100 kozos vallalat mitkodott Oroszor
szagban 6sszesen 1,2 milliard dollar induld t6kével. 1992 aprilisaig az Egyes
Allamok, Nemetorszag, Svédorszag, Finnorszag, Olaszorszag, Ausztria, Nag
Britannia és Lengyelorszag alapitott a legtdbb kozos véallalkozast orosz par;
rekkel. A kelet-kdzép-eurdpai beruhdzasokhoz hasonlbéan az autdipari tarsasa
gok az els6k kozott voltak, amelyek megjelentek, illetve bejelentéseket tettek.”

Az orosz gazdasag a Szovjetuni6 Osszeomlasat kdvetéen hatalmas zuhandasba
kezdett (1992: 14,5%, 1993: 8,7%, 1994: 12,7%, 1995: 4,1%, 1996: 3,6%). Az 1997-ben
megindult novekedést (1,4%) az 1998-as orosz valuta-, fiskalis, adossag— és bank
vélsdg hamar megtorte (-5,3%).2 1999-t6] azonban vératlan mértéki és tartos fel
lendiilés kovetkezett be. A kétezres évek orosz gazdasagl felemelkedését a leg:
tobb szakértd kovetkezetesen alulbecsiilte. Tiz év ndvekedés utan a Vﬂagvalsag
alatt 2009-ben az orosz GDP 79 szazalékkal zsugorodott.

4 Seres Attila: Koncesszi6s vallalatok a Szovjetunidban a két vildghdbort kozott. Vildgtorténet,
évf., 2007. 8sz—tél, pp. 30-46.

5 World Investment Report 1991. UNCTC, New York, 1991, p. 14. ;

5 World Investment Report 1991. UNCTC, New York, 1991, p. 14,; Foreign direct investment in the
states of the former USSR. Studies of Economies in Transformation Paper, 5. sz., The World Bank, Wa-
shington, D.C., 1992,

7 Foreign direct investment in the states of the former USSR. Studies of Economies in Transformation
Paper, 5. sz., The World Bank, Washington, D.C., 1992, pp. 103-114.

& World Economic Outlook Database. 2010. 4prilis; Davis, Christopher: Demography, Health and the
Economy in Russia in the Transition Period. CEELBAS Public Policy Conference “Russia Beyond
2008”, St. Antony’s College, Oxford, 2007. december 15. http://www.ceelbas.ac.uk/events/C_Davis
presentation.ppt
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Az orosz gazdasag nehézségei, dm a stabilizacio jelei kozepette és az 1994-es
FDI-bedramlas csCkkenését kovetSen 1995-ben megugrottak a kiilfoldi kézvetlen
t6keberuhazasok Oroszorszagban. Ezek a befektetések a first mover elényokre (az
els6ként piacra 1épdk elényeire) épiiltek.” Fontos lépés volt, hogy Borisz Jelcin
1995 végén alairta a termelésmegosztasi egyezményekrdl sz4l6 torvényt.0

1. tablézat: Eves kiilfdldi kdzvetlen t8keberuhazasok Oroszorszagban a Roszsztat
(az orosz statisztikai hivatal) és az orosz jegybank adatai alapjan (M USD)

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Jegybank 690 2066 2579 4 865 2761 3309 2714 2748

Roszsztat 2020 2440 5333 3 361 4260 4 429 3980

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Jegybank 3 461 7958 | 15444 | 12886 | 29701 | 55073 | 75461 | 38722

Roszsztat 4002 6781 9420 | 13072 | 13678 | 27797 | 27027 | 15906

Megjegyzés: A jegybank adatait rogzité UNCTAD szerint az 1992-es érték 1,161 millidrd dollér, az 1993-as 1,211 millidrd doliar.

Forras:

~ Jegybank: http://www.cbr.ru/eng/statistics/credit_statistics/bp_1994-2009_e.zip

= Roszsztat:  http://www.gks.ru/doc_2001/INVESTOT.AR], http://www.gks.ru/bgd/regl/BO7_56/IssWWW exe/Stg/04-02 htm,
http://www.gks.ru/bgd/regl/b09_56/IssSWWW.exe/Stg/04-03 htm, http://www.gks.ru/bgd/free/b04_03/isswww.exe/stg/d04
/37inv27htm .

Bér az éves FDI nagysdga az 1998-as orosz valsag el6tti igéretesnek tind év-
ben, 1997-ben 6tmillidrd dolldr kozelébe keriilt, a kilencvenes évek masodik felé-
ben és a kétezres évek elején minddssze évi 2-3 milliard dollar koriil alakult. Az
hogy a hataron atnytlé Mé&A-értékesitések jelentésen megugrottak 1997-ben,
a privatizaciohoz volt kothet6." 1998-ban az éves FDI 43 szazalékkal esett vissza:
a valsag szamos csatorndn keresztiil éreztette a hatasat az FDI-bedramldsra.”” Bar
az allami duma és a Szévetségi Tanacs 1998 juliusaban, vagyis az orosz kormany
és a kozponti bank augusztus 17-i valsaglépései el6tt elfogadta a Beruhdzasi te-
vékenység az Oroszorszagi Foderacidban cimet visel$ térvényt, az elndk csak
1999. februdr végén irta ald. 1999 nyaran elfogaddsra és alairasra keriilt a kiilfoldi
beruhdazésokrol sz016 Gj torvény is.”®

9 World Investment Report 1996. UNCTAD, New York-Geneva, 1996, p. 66.
10 Shulga, Arina: Foreign Investment in Russia’s Oil and Gas: Legal Framework and Lessons for the
Future. University of Pennsylvania Journal of International Economic Law, 22. évt,, 4. sz., pp. 1067-1103.
" World Investment Report 1998. UNCTAD, New York-Geneva, 1998, p. 21.
2 World Investment Report 1999. UNCTAD, New York—-Geneva, 1999, pp. 70-71.
¥ Ludvig Zsuzsa: Oroszorszdg vonzasaban. Kiilfoldi befektetések a tékeszegény piacon. Cégueze-
tés, 8. évf., 4. sz., 2000, pp. 113-119. (p. 113.)
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A kilencvenes években csekély volt az FDI szerepe Oroszorszagban, csak n
hany agazatra korlatozédott, s nem valt a gazdasag htzoéerejévé

A fordulat 2003-ban kovetkezett be, amikor kozel 8 millidrd dollaros kiilfo)
kozvetlen t6kebefektetést hajtottak végre Oroszorszagban. A 2003-as felfutac
kezdve 2007 kivételével Oroszorszagban valdsult meg a legtobb kozvetlen téke
befektetés az EU10,"5 Délkelet-Eurdpa és a FAK &llamai koziil. 2007-ben Magya
orszag el6zte meg Oroszorszagot.s 77

Oroszorszag ma a vilag egyik Iegnagyobb FDI-fogaddorszaga. 2000-ben mé
csak a 38. helyen allt 2,8 millidrd dollaros éves volumennel, 2008-ban azonb:
75,5 millidrd dollarral mér az 6todik helyet érte el az Egyesiilt Allamok, Bele
um, Kina és az Egyesiilt Kiralysag mogétt. 2009-ben a valsag kovetkeztében 4
oroszorszagi kiilfoldi kdzvetlen t6keberuhazasok csaknem megfelezodtek 20
hoz képest, 38,7 millidrd dollarra cs6kkentek,'® 4&m Oroszorszag igy is a hatodi
Ieg]elentosebb célorszag maradt az Egyesiilt Allamok, Kina, Franciaorszj;
Hongkong és az Egyesiilt Kirdlysag utan. A kétezres években a politikai kock
zat emelkedése ellenére névekedtek ilyen jelent6s mértékben a kiilfoldi kozve
len tékeberuhdzdsok.” .

2000 végén Oroszorszagban 9102 kiilfoldi t6kével miikodd vallalat 1étezet
amelyek 1,3 milli6 6t foglalkoztattak.?® 2008 végén e vallalatok szdma 16 396-r
rugott tobb mint 3,3 milli6 fével.?

A Roszsztat szerint az FDI aranya a kilfoldi befektetésekben 2009-ben 19,
széazalékot tett ki, mig a portfli6beruhdzdsok részesedése minddssze 1,1 széz
1ékot. A, maradék” mind egyéb befektetés, vagyis kiilonféle hitel volt.

A kilencvenes években csak 1999-ben ment 10 szazalék {51é az éves FDI aranya
az oroszorszagi brutté alléeszkoz-felhalmozasban, a kézelmultban azonban je-
lentGsen megugrott az FDI részesedése: 2007-ben és 2008-ban mdr meghaladta a
20 szézalékot, mig 2009-ben 14,7 szazalékot képviselt.?? A valsag el6tti évekbe

% Uo.p. 115.

¥ Az EU10 alatt az EU-hoz 2004-ben csatlakozott 4llamokat értjiik.

6 UNCTAD, FDI inflows, by region and economy, 1990-2009. http://www.unctad.org/sections/
dite_dir/docs/wir2010_anxtabl.xls .

17 A specidlis céli1 véllalatokkal egyiitt véve ilyen kiugréan magas a magyar érték.

18 A kdzponti bank adatai (és a kézponti bank szdmait hasznalé UNCTAD) alapjan. A statisztikai
hivatal metodoldgidja szerint a 2009-es érték csak 15,9 millidrd dolldrra rigott, amely tobb mint 40
szézalékos cstkkenés 2008-hoz viszonyitva. (Roszsztat http://www.gks.ru/bgd/free/b04_03/IssWWW.
exe/Stg/d04/37inv27 . htm)

¥ Liuhto, Kari-Heikkild, Marika—Laaksonen, Eini: Political risk for foreign firms in the Western
CIS. An analysis on Belarus, Moldova, Russia and Ukraine. Electronic Publications of Pan-European
Institute, 2009/18. sz.

% Roszsztat http://www.gks.ru/bgd/regl/B03_14/IssWWW.exe/Stg/d010/i011930r.htm, http://www.
gks.ru/bgd/regl/B03_14/IssWWW.exe/Stg/d010/i011940rhtm

2 Roszsztat hitp://www.gks.ru/bgd/regl/b09_14p/IssWWW.exe/Stg/d2/13-09.htm

2 UNCTAD, FDI inflows as a percentage of gross fixed capicat] formation, 1990-2009. http: //WWW
unctad.org/sections/dite_dir/docs/wir2010_anxtab5.xls
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Oroszorszag annak dacara ért el nagy novekedést, hogy a beruhazasi réta ala-
csony volt. Az orosz renacionalizalasi folyamatnak is leginkabb a beruhazasok-
ra volt negativ hatdsa.®® A beruhézdsi rata 2007-re végiil 20 szdzalék f6lé ment,
am ez igy is joval elmarad azon felemelkeds piacokhoz képest, amelyek tartésan
magas nvekedést tudnak felmutatni. Dél-Korea, Kina és India sokkal magasabb
beruhazasi rataval bir hossz ideje.

Az oroszorszagi FDI-dllomany a 2000. végi 32,2 millidrd dolldrrél 2007 végére
4911 milliard dolldrra, vagyis 15-szorosére emelkedett, majd 2008-ban — a re-
kordnagysagt tranzakci6 ellenére a leértékel6désnek koszonhetSen — 215,8 mil-
liard dolldrra zuhant. 2009 végén 382,5 milliard dollart tett ki.® Az EU 10, Dél-
kelet-Eurépa és a FAK allamai koziil 2001 6ta a 2008-as év kivételével Orosz-
orszagban volt a legnagyobb a kiilfoldi kézvetlen t8keberuhézasok allomanya.
2008-ban a magyarorszagi FDI-dllomany haladta meg az oroszorszagit.s ¥
A BRIC-allamok koziil a kinai és braziliai FDI-4llomény megel6zi az oroszorsza-
git, az indiai viszont jécskan lemarad mogétte.

Mindezek alapjén az FDI-teljesitményt vizsgalé Inward FDI Performance In-
dex (az adott allam részesedése a vildg éves FDI-importjdbél osztva az adott or-
szég részesedésével a brutté vilagtermékbdl) Oroszorszagot 2009-ben mar az 57.
helyre sorolta, szemben a 2000-es 109. (és a 2008-as 62.) hellyel, mig az UNCTAD
altal kompondlt masik, joval 6sszetettebb, 12 mutatét magéaban foglal6 index, az
Inward FDI Potential Index alapjan Oroszorszag a 2000-es 37. helyr6l 2007-re a 7,
majd 2008-ra a 9. helyre keriilt.?®

Az UNCTAD World Investment Prospects Survey cimd kiadvénya szerint
Oroszorszag a 2007-2009-re és a 2008-2010-re vonatkozé id8szakokban a negye-
dik legvonzdbb célorszdg volt, mig 2009-2011-re és 2010-2012-re az 6tddik. Mind
a négy BRIC-orszdg az els 6t célorszag kozott szerepel.

% Aslund, Anders: Russia’s Capitalist Revolution: Why Market Reform Succeeded and Democracy Failed.
Peterson Institute for International Economics, p. 256.

2 World Bank, Russian Economic Report, 16. sz., 2008. janius, p. 5. és p. 7.

% Orosz kdzponti bank http://www.cbr.ru/eng/statistics/print.aspx?file=credit_statistics/iip_rf_e.
htm, http:/fwww.cbr.ru/eng/statistics/print.aspx?file=credit_statistics/iip_rf_08_e htmé&pid=svs&sid=
mip_RF

212 UNCTAD, FDI inward stock, by region and economy, 1990-2009 hitp://www.unctad.org/sections/
dite_dir/docs/wir2010_anxtab3.xls

¥ Szintén a specidlis célt vallalatoknak kiszénhetSen.

8 UNCTAD, Inward FDI Performance and Potential Index rankings, 1990-2009 http://www.
unctad.org/sections/dite_dir/docs/wir2010_anxtab25.xls
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2. tablazat: A kilféldi kdzvetlen t6kebefektetések dllomanyanak alakulasa
a kétezres években Oroszorszagban a kdzponti bank és a Roszsztat
miédszertana alapjan, az id6szak végén (Mrd USD)

2000 2001 2002 2003 2004

Jegybank

Osszesen 32,204 52,919 | 70,884 | 96,729 | 122,295

Részv., egyéb tul.-i 27,200 47,228 64,793 87,349 | 111,269

részesedés, tjrabef. jov.

Egyéb téke 5,004 5,690 6,091 9,380 11,026

Roszsztat

Osszesen 20,351 26,131 36,147
2006 2007 2008 2009

Jegybank

Osszesen 265,873 491,052 215,756 382,476

Részv., egyéb 244,349 464,164 183,357 335,610

tul.-i részesedsés,
jrabef. jov.

Egyéb téke 21,524 26,888 32,398 46,866
Roszsztat
Osszesen 67,887 103,060 122,392 109,022

Forras:

~ Jegybank: http://www.cbr.ru/statistics/credit_statistics/print.asp?file=iip_rf.htm
~ Roszsziat: 2002-re:  http://www.akdi.ru/econom/stat02/0211_fin.htm; 2003-ra: http://www.gks.ru/scripts/free/Tcexe?
XXXXO03F10.51/030170R; 2004-re: http://www.gks.ru/scripts/free/1c.exe?XXXX03F1111/050200R; 2005-re: http://www.bre
ru/risk/27176.html; 2006-ra: http://www.rosinvest.com/news/270567/; 2007-re: http://www.rb.rufinform/61607 html; 2008-
www.cri.mex.rufimages/5769.doc; 2009-re: http://www.gks.ru/bgd/free/b04_03/isswww.exe/stg/d04/37inv27htm; 2010. juni-
usra: http://www.gks.ru/bgd/free/b04_03/IssWWW.exe/Stg/d04/171linw18.htm

Az UNCTAD-nal s6tétebb képet vetit elére az AT. Kearney. Az elkdvetkezd
harom évre vonatkozo kdzvetlen t6keberuhdzasok valdszinliségét nézé tgyne-
vezett FDI Confidence Indexe alapjan Oroszorszag 2010-ben a 2007-es 9. helyr6la
18.-ra esett vissza a valsagot megelézben tapasztalt — a magas energiadrak altal
hajtott — boom végét6l vald aggodalmak kozepette.” "

¥ Investing in a Rebound —~ The 2010 A.T. Kearney FDI Confidence Index. A.T. Kearney, 2010.
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3. tablazat: A kulfoldi kdzvetlen beruhazasi téke 6 legjelentdsebb célorszaga (2007-2012)

5. | Brazilia

Brazilia

6. | Vietnam

Vietnam

2007-2009 2008-2010 2009-2011 2010-2012
1. | Kina Kina Kina Kina
2. | India India Egyesiilt Allamok india
3. | Egyesiilt Allamok Egyesiilt Allamok india Brazilia
4 Brazilia Egyesiilt Atlamok

Egyesiilt Kiralysag

Megjegyzés: A felmérést 2007-2009-re a 2007. aprilis és jinius, 2008-2010-re a 2008. aprilis és junius, 2009-2011-re a 2009.
februdr és méjus, 2010-2012-re pedig a 2010. februdr és majus kozétt beérkezett valaszok alapjan allitottak ossze.

Forras: A World Investment Prospects Survey (UNCTAD, New York-Geneva) egyes szémai (2007-2009, 2008-2010, 2009-2071
és 2010-2012).

1.1. Fuziok és felvasarlasok, z6ldmezGs projektek

A kiilénb6z6 intézmények ~ szambavételi mddszertanuk alapjan — eltérs adato-
kat szolgaltatnak az orosz Mé&A-piac alakuldsardl. A szamokbél azonban j6l lat-
szik, hogy szemben Kindval,*® Oroszorszagban a kiilfoldi beruh4zésok jelentés
részét a hatdron ativel6 M&A-ligyletek képviselik.

A Mergermarket 2005 és 2008 kézott 330 hataron 4tiveld befelé irdnyuld Mé&A-
tgyletet jegyzett fel Oroszorszagban 6sszesen 539 millidrd eur6 értékben, amely
az Osszes oroszorszagi felviséarlasi és Osszeolvadasi tranzakcié 30 szdzalékat
képviselte (értékben és darabszamban egyarant). Az M&A boom évében, 2007-
ben 97 tgyletet jelentettek be 22,4 millidrd eur6 értékben, mig 2008-ban 77-et
13 milliard euré6val. 2008-ban az tigyletek déntden 2008 elsé feléhez kotddtek
(55 tranzakcié 11,2 millidrd euréval). Szintén a valsag tiikroz6dik az iigyletek
atlagos értékének csbkkenésében, amely 2007-ben még 238 millié euré volt, 2008-
ban viszont mar csak 156 millié eur6.®

% MNC Operations in Emerging Markets: Post-Crisis Adjustments of FDI Inflows in China and
Russia. SIEMS Monthly Briefing, Skolkovo Institute for Emerging Market Studies, 2009. augusztus,
p-13.

®' Deal Drivers Russia. A survey and review of Russian corporate finance activity, CMS-Mergermarket,
2009. http://www.mergermarket.com/pdf/Deal-Drivers-Russia-March-09.pdf
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A Mergermarkettel szemben a KPMG az Oroszorszagba irdnyuld hatéron &
fvel6 M&A-tigyleteket 2007-ben 25 millidrd dollarra, 2008-ban pedig 39,2 milliar
dollérra tette, vagyis 2008-ban kiugr6 novekedést regisztralt. 2009-ben 7,8 m111
ard dollarra esett a bejelentett tranzakcidk értéke.” *

Az UNCTAD gyijtése szerint a hatdron é4tivels, Oroszorszagban végrehajto
fizi0s és felvasarlasi iigyletek szama a valsag alatt tovabb nétt, 2009-ben 181-r
185-re, netté dsszértéke azonban erdteljesen visszaesett: 13,5 millidrd dolla
5,1 millidrd dolldrra.® Am igy is a 6. helyen 4llt a vilagon 2009-ben.®

2009-ben az els6 szdmti Mé&A-iigylet Oroszorszagban az E.ON 25 szdzalék
részesedésszerzése volt a Szevernyeftyegazpromban 4,0 millidrd dollarért. E
egyben a vildgon a 18. legnagyobb tranzakci6 volt. Ezt kovette a ciprusi Wand
Holdings Ltd. részvényvésarlasa a legnagyobb orosz aranytermeld vallalatba
a Poljusz Zolotéban. A ciprusi térsasag azonban orosz érdekbdl vasarolt: az oro,
parlament fels6hazaban helyet foglalé millidrdos Szulejman Kerimov érdekébe
koltstt 1,25 millidrd dollart részvényekre és ADR-ekre.*

Az Brnst & Young szerint Oroszorszagban a valsag ellenére 2009-ben 19 sz4z
lékkal nétt az FDI-projektek szama (143-rél 170-re),* viszont a 2008-asnal (12 90
mintegy 10 szdzalékkal kevesebb munkahelyet (11 734) hoztak létre. Az FD
projektek szama alapjan Oroszorszag az 5. legvonzobb célpont volt Europab :
Az eur(’)pai FDI—projektek altal teremtett ipari munkahelyek 12 szazaléka or.
orszé4gi volt. Az eurdpai ipari projektekben Oroszorszag részesedése a 2008-
7 szdzalékrdl 9 szézalékra emelkedett. A legnagyobb projekt egy 3 ezer munk
helyet teremtd aut6ipari beruhdzas volt.*®

Az alabbi tablazatban az fDi Marketst§l szarmaz6 adatok szerinti bejelente
valamint megvalésult zoldmez3s beruhdzasok szama talalhat6 2003-t6l kezd:
d6en, beleértve az Gj FDI-projektek mellett a meglév projektek bévitésétis.

32 M&A Market in Russia in 2007. KPMG, 2008; M&A Market in Russia in 2008. KPMG, 2009:
3 A KPMG szerint az orosz Mé&A-piac 2009-ben 2008-hoz (122,4 millidrd dolldr) képest 62 szd
1ékkal, mig a 2007-es csticsszinthez (159,4 millidrd dollar) képest 71 szézalékkal, 46,1 millidrd
lérra sziikiilt. A 2009-es 46,1 millidrd dollar 54 szdzalékat tették ki a belfoldi fiiziok és felvasarldsok,
29 sz4zalékat a kifelé irdnyuld tranzakcidk (hatéron atnytlé Mé&A-felvasarlasok), s csak 17 szdzaléka
az Oroszorszagba irdnyuld {igyletek (hatdron atnytlé M&A-értékesitések). (M&A Market in Russia

2009. KPMG, 2010.)

3t Hangsulyozzuk: ezek nettd szamok.

3 Anett6 érték: a fogad orszagban (Oroszorszagban) 16v4 tarsasédgok értékesitése a kiilfoldi TN
knek minusz a kiilfsldi leanyvallalatok értékesitése a fogadd orszdgban (Oroszorszagban).

% UNCTAD, Cross-border M&A deals worth over $1 billion completed in 2009 http://www.
unctad.org/sections/dite_dir/docs/wir2010_anxtab20.xls; World Investment Report 2010. UNCTAD,
New York-Geneva, 2010, p. xxi.; Russia & CIS Business and Financial Newswire, 2009. julius 3. http /!
goliath.ecnext.com/coms2/gi_0199-10917964/Kerimov-bought-almost-30-of. html

37 Portfélidberuhazasok és Mé&A nélkiil értendd.

38 Waking up to the new economy. Ernst & Young's 2010 European attractiveness survey. Ernst & Young,
2010, pp. 20-21.
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5. tébldzat: Z6ldmez8s FDI-projektek szdma Oroszorszagban 2003-t6l

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 2010.
januar-aprilis |

Oroszorszag 426 381 513 396 381 574 399

Vilag 9450 | 10242 | 10551 12248 | 12210 | 16147 | 13727

Forrds: UNCTAD, Number of greenfield FDI projects, by destination, 2003-April 2010, http://www.unctad.org/sections/dite. dir/
docs/wir2010_anxtabi8.xls '

Az UNCTAD ,legfrissebb”, 2004-es adata szerint az Oroszorszdgban 1év6 k
foldi lednyvallalatok szdma mind6ssze 1176 volt. 2009-ben a vilag 82 ezer transz
nacionalis anyavallalatdhoz 8074 ezer kiilfldi lednyvallalat tartozott.

2. Az FDI forrasorszagai

A Roszsztat adatai szerint az oroszorszagi kiilftldi kozvetlen t6keberuhdzas
legjelent6sebb forrasorszagai Hollandia és Ciprus: 2009 végén egyiittesen 57 sza:
zalékkal részesedtek az FDI-allomanybdl. A két allam kiemelt szerepe két prob
lémaéra hivja fel a figyelmet: a round-tripping és a trans-shipped FDI szerepére
elébbi a visszaaramlo orosz eredet(i t6ke miatt az FDI nagységanak a megallapi-
tasat neheziti, utobbi pedig a viszonylati megoszlast, a valodi forrdsorszagot ho
malyositja el.
A Roszsztat szerint Hollandia és Ciprus utan a legnagyobb beruhdzé Német:
orszég: az oroszorszagi FDI-dllomany 7,2 sz4zalékat tudhatta magaénak. A FAK
b6l 2007-2008-ban Kazahsztan allt az élen az éves FDI alapjan: rendre 75,4 és 68,
szazalékos részesedéssel.
Az orosz kozponti bank adatai szerint a nem pénziigyi vallalatok esetéber
2007 és 2009 kozott az FDI 997 szdzaléka a FAK-on talrdl érkezett® A legtobl
befektetést Ciprusrdl (24,6%), Bermudardl (14,3%), Hollandidbdl (11,7%), Német
orszagbol (9,7%) és a Brit Virgin-szigetekr6l (8,7%) rogzitették. A nem pénziigy
vallalatoknal az tjrabefektetett j6vedelem részesedése a 2007-es és 2008-as 4
szazalékos részesedést kovetSen 2009-ben 36,3 szazalékra (a 2007-es 21,6 milliard
dollért és a 2008-as 29,3 millidrd dollart kdvetden 2009-ben 11,1 millidrd dolldrra)
csokkent.®

% World Investment Report 2009. UNCTAD, New York-Geneva, 2009, p. 223. ;
4 Alloményadatok hfjan kumulaltuk a rendelkezésre 4ll6 harom év (2007: 47,9 millidrd dol
2008: 64,9 milliard dollar; 2009: 30,7 millidrd doll4r) adatait.

# Orosz kozponti bank http://www.cbr.ru/eng/statistics/print.aspx?file=credit_statistics/inv_ity
country_e.htm
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Oroszorszag 2007 végén 2,33 szdzalékkal részesiilt az EU dllamainak EU-n ki-
viili FDI-allomanyabol, amely jelentSs novekedés a 2002 végi 0,54 szazalékhoz
képest. Oroszorszdg megel6zi Indidt (0,61%) és Kinat (1,23%), de Brazilia (3,11%)
és Hongkong (2,78%) mogott van.2

6. tablazat: Az oroszorszagi FDI-allomany viszonylati megoszlasa 2009 végén
a Roszsztat adatai alapjan (M USD)

Osszesen Portfélicber. Egyéb
Osszesen 268226 10258 148946
Az aldbbiak egylitt 222118 9338 128 386
Ciprus 49128 1835 13746
Hollandia 48619 4280 15 274
Luxemburg 37157 273 35699
Egyesilt Kirdlysag 23585 2327 17 633
{Nagy-Britannia)
Németorszag 19226 14 11378
Kina 10343 0,0 9 404
frorszag 9212 5 8792
Franciaorszag 8622 29 6 411
Japan 8301 3 7423
Brit Virgin-szk. 7925 572 2626

Forras: Roszsztat http://www.gks.ru/bgd/free/b04_03/isswww.exe/stg/d04/37inv27htm

“ Hunya, Gébor-Stllinger, Roman: Foreign Direct Investment Flows between the EU and the
BRICs. wifw Research Report, 358. sz., 2009. december, p. 4
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3. Az FDI teriileti megoszlasa

A kiilfoldi kozvetlen befektetések térbeli koncentracidja meglehetésen erds
Oroszorszégban. A Roszsztat adatai szerint 2008-ban a kiilféldi kozvetlen t6ke-
beruhazasok mintegy 64 szézaléka 6t szubjektumban valosult meg (a 83 szubjek-
tum koziil): Moszkvaban (31,86%), Szahalin megyében (11,84%), Moszkva megyé-
ben (8,30%), Cseljabinszk megyében (7,00%) és Szentpétervéaron (5,08%). Az elsd
tiz szubjektum részesedése tobb mint 75 szézalékot tett ki.
SzAmitasaink szerint az 1995 és 2008 kozotti idészakban a kumulalt FDI értéke
127,6 millidrd dollart tett ki, amelynek 50,5 szazaléka a Kézponti Szovetségi Kor-
zetben, 19,7 széazaléka a Tavol-keleti Szovetségi Korzetben, 89 szazaleka az
fiszaknyugati Szovetségi Kérzetben, 6,0 sz4zaléka a Szibériai Szovetségi Korzet-
ben, 5,5 szazaléka az Urali Szovetségi Korzetben, 5,0 szézaléka a Volgamenti 5z0-
vetségi Korzetben, 4,4 szazaléka pedig a Déli Szovetségi Korzetben 0sszponto-
sult. Az elsé tiz szubjektum 80,1 szazalékkal részesedett a kumulalt FDI-bol#
Moszkva részesedése 36,9 szazalékot ért el, Szahalin megye 176 széizalékot,
Moszkva megye 8,7 szézalékot, Szentpétervér 3,5 szézalékot, Omszk megye 2,7
szézalékot, Krasznodar kraj 2,6 szazalékot, Tyumeny megye 2,4 szazalékot,
Cseljabinszk megye €s Leningrdd megye 2,1-2,1 szézalekot, Tatarsztan 1,3 szaza-
1ékot. Egy szazalék feletti részesedést ért el még Szamara megye (1,09%), Tomszk
megye (1,04%) és Lipeck megye (1,03%).44 '
2004 februérjaban egy tobb mint ezer oldalas kereskedelmi és befektetési tajé
koztat6 jelent meg Oroszorszagban, amely részletesen elemezte a foderacio ak-
kor 89 szubjektumanak lehetdségeit.*®

4. A befektetések agazati megoszlasa

A kilencvenes években a legvonzébb befektetési célpont az élelmiszeripar volt
(1995-ben 12,4, 1996-ban 24,2, 1997-ben 9,5, 1998-ban 35,5, 1999-ben 22,6%-kal), de
a kereskedelem és vendéglatas szintén jelentGs részesedéssel birt. 1999 és 2001
Kozbtt a szallitds meghatdrozé mértékben részesiilt a kiilfsldi kozvetlen tokebe-
ruhazasokbél, A flitéanyagszektor, azon beliil is az olajtermelés az 1999-es év
Kivételével csak 2003-t0l kapott kiemelkeds vagy vezetO szerepet. 2007-ben az
ssszes kiilfoldi kdzvetlen tGkeberuhazés majdnem fele az energiahordozé-ba-

nyészatban valésult meg*

5 Minekutan nem &llt rendelkezésiinkre alloményadat, az éves FDI-adatok kumuldldsaval vizs-

galtuk meg az FDI teriileti megoszlasét. .
4 Invesztyicii v Rosszii, Goszkomsztat Rosszii, Moszkva, 2001; Invesztyicii v Rosszii 2 005. Roszsztat,

Moszkva, 2005; Invesztyicii v Rosszii 2009. Roszsztat, Moszkva, 2009. .
# (Czakéd Veronika-Bilek Péter-Ludvig Zsuzsa-Weiner Csaba: A FAK-orszdgok nivekedési lehettségel

és hatdsa a magyar gazdasigra, villalati szektorra. ICEG Eur6pai Kézpont, Bp., 2004. oktdber. j
4% Invesztyicii v Rosszii. Goszkomsztat Rosszii, Moszkva, 2001; Invesztyicii v Rosszii 2005. Roszsztat,

Moszkva, 2005; Invesztyicii v Rosszii 2009. Roszsztat, Moszkva, 2009. .
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2008-ban a legjelentdsebb agazatok az ingatlaniigyletek, gazdasagi szolgalta-
tas (18,66%), az energiahordozé-banyaszat (17,19%), a nagy- és kiskereskedelem,
javitas (14,78%), a villamosenergia-ipar, gaz- és vizellatas (8,63%) és a pénziigyi
tevékenység (6,34%) voltak.

9. tdbldzat: Az éves FDI agazatonkénti megoszlasa

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
MUsD %

Osszesen 13072 | 13678 | 27797 | 27027 | 100,00 | 100,00 | 700,00 | 100,00

Mez6gazdasag, 118 . 190 224 503 090 139 081 1,86

vadaszat,

erddégazdalkodas

Halaszat 1 4 26 2{ 001 003, 009 0,01

Banyaszat, 4012 452113933 | 4979| 30,69| 33,05| 5012| 18,42

kitermel&ipar

~ Energiahordozék 3913 | 431313670 4645 ] 29,93 | 3153 | 4918
banyaszata

- Egyéb 99 208 263 334 076 1,52 095 1,24
asvanybényaszat

Feldolgozdipar 6028 | 2602 4101 | 5918 4611 19,02 1475

- Elelmiszer, ital, 550 629 | 1147 1060 4211 4,60 413 1..3,92
dohanytermékek
gyartasa

— Textilia és ruhazati 18 8 49 40 0,15 0,06 0,18 0,15
termék gyartasa

- BSr, bértermék, 10 2 02 02| 008 0,01, 000 000
l&bbeli gyartasa

- Fafeldolgozas 329 296 234 566 | 2,52 216 084 2,09
és faipari termékek
gyértasa

- Celluloz- és 95 81 178 559 073| 059 064 207
papirgyartas;
kiadoi és nyomdai
tevékenység

~ Kokszgyértas, 3555 7 21 15| 2720 005| 008 0,06
k8olaj-feldolgozas

~ Vegyipar 229 282 3N 324 1751 2,06 1,33 1,20
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9. tablazat folytatdsa

2005

2006

2007

2008

2005

2006

2007

MUSD

%

~ Gumi, mlanyag-
termék gyartasa

154

208

273

296

118

1,52

0,98

- Nemfém asvanyi
termék gyartasa

397

481

550

814

3,04

3,52

1,98

- Fémalapanyag,
fémfeldolgozasi
termék gyartasa

173

221

565

782

1,32

1,62

2,03

~ Gép, berendezés
gyartasa

166

127

77

197

1,27

0,93

0,28

~ Villamos gép,
mUszer gyartasa

71

34

118

258

0,54

0,25

0,42

- Jarmligyartas

217

172

353

893

1,66

1,26

127

Villamosenergia-ipar,
gaz- és vizellatés

149

50

152

2332

14

0,37

0,55

EpitSipar

17

271

891

958

0,90

1,98

3,21

Nagy- és
kiskereskedelem;
gépjarmd,
motorkerékpar,
haztartasi és
személyes cikkek
javitasa

767

840

3256

3994

5,87

6,14

11,71

~ Gépjarmi- és
motorkerékpar-
kereskedelem,
karbantartasuk és
javitasuk

13

81

318

1213

0,10

0,59

114

~ Nagykereskedelem,
beleértve az
igynokon keresztiili
kereskedelmet
is, gépjarmdi- és
motorkerékpar-
kereskedelem nélkiil

636

590

2729

1515

4,87

4,31

9,82
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9. tablazat folytatdsa

2005 | 2006 | 2007 2008 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
MUsSD %
~ Kiskereskedelem, 118 169 209 | 1266 | 0,90 1,24 075 | 4,68
gépjarm-
és motorkerékpar-
kereskedelem
nélkil; héztartasi
és személyes cikkek
javitasa
Széllodaipar, 21 21 49 72 016 0,15 0,18 0,27
vendéglatas
Szallitas, hirkdzlés 245 379 591 | 1282 1,87 2,77 213 4,74
- Hirkdzlés 54 159 327 126 0,41 116 118 | 0,47

Pénziigyi tevékenység 589 | 1502 | 1123 | 1713 4,51 | 10,98 4,04

Ingatlantigyletek, 930 | 3210 | 3273 | 5043 | 23,47 1,77
gazdasagi szolgaltatas

Kozigazgatas, 0,0 1 3 - 0,00 0,01 0,01 -
védelemn, kot.

tarsadalombiztositas

Oktatas 0/ 1 3 00 | 0,00 0,01 0,01 0,00
Egészségligy, szocialis 12 26 32 19 | 0,09 019 012 0,07
ellatas

Egyéb kozOsségi, 83 60 140 212 0,63 0,44 0,50 0,78
szoc. és személyi

szolgéltatas

Forras: Invesztyicii v Rosszii 2009. Roszsztat, Moszkva, 2009.

4.1. Villamosenergia-ipar

A villamosenergia-ipari kiilfoldi kozvetlen beruhazasok a JeESz Rosszii mono-
pélium feldarabolasahoz és értékesitéséhez kotédnek, amelynek sordn a német
E.ON, az olasz Enel és a finn Fortum szerzett pozicidkat. A JeESz Rossziit 2008.
janius végi megsziinéséig vezetd Anatolij Csubajsz (az oroszorszagi privatizacié
atyja, ma a nanotechnoldgiaért felel6s Rosznano dllami korporacié vezérigazga-
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t6ja) mar 2008 méajusaban azt hangstlyozta, hogy a termel6i kapacitas 10 szaza-
1éka eurdpai cégek kezében van, és ha a viz- és az atomenergiat nem veszik figye-
lembe, akkor 20 szazalékos a részesedésiik.¥

4.2. Olaj- és gazszektor

Az energiahordoz6-banyaszatban a kilfoldi befektetések jellemzden az olajter
melésbe mentek. Az olaj- és gazarak 2003 utani felfutasa 6sztonzdleg hatott a
kiilfoldi tarsasdgokra, az orosz allam azonban a kitermelési adéval és kiilongsen
az exportvammal er6teljesen megsarcolja az olajtarsasagokat. Jollehet a 2003
ban, majd a 2009-ben elfogadott energiastratégia hatalmas beruhdzasigényt r6g-
zitett, a kiilf6ldi t6keberuthdzasokkal nem minden aron szamolnak. Ez nemcsak
a beruhazasok korlatozasardl szol6 torvényekbdl és a jogbiztonsagot sértd lépé-
sekbdl latszik, hanem példaul a Gazprom hozz4allasan is, amely a kiilfold foly.
matos kétkedése ellenére egyediil fogott bele a Jamal-félsziget kulcsprojektjébe

Mindezek ellenére a jelentGsebb olaj- és gazipari tarsasagok mindegyike rész
kivdnt magénak Oroszorszagban.* Mig a Gazprom arra tdrekszik, hogy kizvet
leniil is elérje a kiilfoldi végfogyasztokat, addig az eurdpai cégek az oroszorsza-
gi gaztermelésben vennének részt: a Gazpromhoz hasonléan az egész verti
mot ellendrizni akarjak. A német Wintershall és E.ON a Juzsno-Russzkoje mez
fejlesztéséért felelds Szevernyeftyegazpromban lehetett a Gazprom partnere
A Wintershall emellett az Urengojszkoje mez6 acsimov rétegének a kitermelése
ben is részt vesz. A Total és a Statoil tarsasagoknak a Stokman-projekten kiviil az
olajtermelésben is résziik van: a Harjaga olajmez6 termelésmegosztasi projekt
ben. A Total (és a Shell) ezeken til helyet szeretne magéanak a Jamal-félszigetre
tervezett LNG (cseppfolyésitott f6ldgaz) -projektben.® A Statoil toltc’iéllomasa
ugyancsak megtalalhatok Oroszorszagban.®

Az olasz ENI és az Enel szintén jelen van Oroszorszagban. Az ENI 2009-ber
értékesitette a Gazprom Nyefty olajtarsasagban 1év6 20 szazalékos részesedését
Gazpromnak vételi opci6 keretében 3,07 millidrd eurdért. Ugyancsak a vételi o
ciét hivta le a Gazprom, amikor az ENI és az Enel 60-40 szazalékos kozos vélla
latdbdl, a SzeverEnyergijabdl (kordbban: Eninyeftyegaz) 51 szazlékot szerzett
A Gazprom Nyefty 20 szdzalékat az Eninyeftyegaz egy 2007. aprilisi drverésen
nyerte el a Jukoszt6l, mds vagyoneszkozokkel egyetemben. A Gazprom Nyefty a

%7 BruxInfo, 2008. méajus 19. http://www.bruxinfo.eu/index.php?lap=dokument/dokumentédok_
id=23914; Fnergising Russia, connecting Europe: electricity sector liberalisation and security o
supply. Events Reports, European Policy Centre, 2008. méajus 15. http://www.epc.eu/events_rep
details.php?cat_id=6&pub_id=906&year=2008

4 Volgina, N. A.: Zarubezsnije TNK v nyeftyegazovom szektore Rosszii. Veszinyik Tomszkov
goszudarsztvennovo unyiverszityeta, 329. sz., 2009. december, pp. 155-159.

9 Reuters, 2010. jilius 16. http://www.reuters.com/article/idUSLDE66FODF20100716

50 Statoil hitp://www.statoil.ru/statoilru/svg03639.nsf/UNID/598cad075985b833¢125747200416€25
OpenDocument
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kozelmultban vett ellenérzést az Oroszorszagban tevékenykedd Sibir Energy
olajtarsasagban is.

A ConocoPhillipsnek a Lukoil-részesedésén kiviil a Lukoillal és a Rosznyefttyel
is van kozos vallalata.™ A Lukoillal a Narjanmarnyeftyegaz,® a Rosznyefttyel a
Poljarnoje Szijanyije.® A Poljarnoje Szijanyije (Rosznyefty: 50%; ConocoPhillips:
50%) és a Narjanmarnyeftyegaz (Lukoil: 70%; ConocoPhillips: 30%) egyarant a
Tyiman-Pecsora régidban folytat olajtermelést. A Lukoillal kététt partnerség
nem hozta meg az attdrést a ConocoPhillips szdmadra, a Juzsno-Hilcsujuszkoje
mez{ fejlesztéséért felel6s Narjanmarnyeftyegazt nem kisérték tijabb projektek.>

A masik amerikai tarsasdg, a Chevron a kozelmultban, 2008-ban szallt ki a
Gazprom Nyefttyel koz6s vallalatabdl, a Szevernaja tajga Nyeftyegazbol, amely-
nek két mezdre volt licence.®® A Chevron t6bb mds nyugati tarsasaggal (Shell,
ExxonMobil, ENI, BG Group stb.) egyiitt részvényese a kazahsztani Tengizbél az
oroszorszagi Novorosszijszkba mend olajvezetéknek, a Kaszpi Csévezeték-kon-
zorciumnak.*

A kinai tarsasdgok oroszorszagi partnere a Rosznyefty. A kdzepes méret(i olaj-
termelének tekinthet6 Udmurtnyefty a Sinopec és a Rosznyefty érdekeltsége.”
A Rosznyefty (749%) és a Sinopec (25,1%) ezen kiviil a Szahalin-3-hoz tartozo
Venyinszkij blokkban végez kutatési tevékenységet.”® A kinai CNPC és a Rosz-
nyefty 2006 oktoberében hozta létre a Vostok Energy tarsasagot, amely 2007-ben
kutatasi licencekhez jutott Kelet-Szibéridban.®

A japanok a termelésmegosztésos Szahalin-1 és Szahalin-2 projektben egy-
arant részt vesznek. A Szahalin-1-ben a japan Sakhalin Oil and Gas Development
Co. (Sodeco) 30 szdzalékos részesedéssel bir. Partnerei az (operdtor) Exxon
Neftegas Limited (30%), a Rosznyefty két leanyvéllalata (20%) és az indiai , Oil
and Natural Gas Corporation Limited”-hez tartoz6 ONGC Videsh Ltd. (20%).
A Szahalin-2-ben a japanokat a Mitsui (12,5%) és a Mitsubishi (10%) leanyval-
lalatai képviselik. A tarsak a Gazprom és a Shell rendre 50 sz4zalék plusz egy, il-
letve 27,5 szdzalék minusz egy részvény részesedéssel.

51 A ConocoPhillips 2010-ben kezdett megvalni a kbzel 20 sz4zalékos Lukoil-részesedésétsl.

52 ConocoPhillips http://www.conocophillips.ru/RU/project-russia/naryanmarneftegas/Pages/in-
dex.aspx

% Rosznyefty http://www.rosneft.ru/Upstream/ProductionAndDevelopment/timano-pechora/polar
lights/

% BarentsObserver.com, 2010. mércius 25. http://www.barentsobserver.com/index.php?id=4763257
&xxforceredir=1&noredir=1

% Nyefty i Kapital, 2009. februar 16. http://www.oilcapital.ru/news/2009/02/160958_136053.shtml

% Caspian Pipeline Consortium http://www.cpc.ru/portal/alias!press/langlen-US/tabID!I3360/
DesktopDefault.aspx

% Rosznyefty hitp://www.rosneft.com/Upstream/ProductionAndDevelopment/central_russia/
udmurtneft/

% Rosznyefty http://www.rosneft.com/Upstream/Exploration/russia_far_east/sakhalin-3/

¥ CNPC  hitp://www.cnpc.com.cn/NR/exeres/E76314DC-93FB-43D1-BCB4-0BOAO41 A43EB htin?
NRMODE=Unpublished&wbc_purpose=Basic&WBCMODE=PresentationUnpublished
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Az emlitett ONGC az angliai székhely(i, Oroszorszagban tevékenykedd
Imperial Energyt 2009 elején 2,1 millidrd dollérért vasarolta fel. Ezzel az indiai
cég a Szahalin-1 utan megtette a kovetkez 1épést az oroszorszagi terjeszkedesé-
ben.*

A Shell a Szahalin—2-n (és a Kaszpi Csévezeték-konzorciumon) kiviil jelen van
a Szalim olajmez&csoport projektjében, tovabba toltéallomasokkal is rendelkezik -
(igaz, minddssze 70-nel). A Shell 2009 nyaréan kezdett neki egy kendanyaggyarto
{izem épitésének Oroszorszagban.”

A BP a vertikélisan integralt TNK-BP olajtarsasagban az orosz millidrdosok
partnere. A BP (49%) és a Rosznyefty (51%) a Szahalin-5 projekten beliil a Vosz-
tocsno-Smidtovszkij és a Kajganszko-Vaszjukanszkij blokkokban végez kutata-
sokat @ a Szahalin—4-ben a Zapadno-Smidtovszkij blokkot viszont a BP (49%) és
a Rosznyefty (51%) a sikertelen kutatdsok utan 2009-ben feladta.® ~

Az OMV 2010 szeptemberében jelentette be, hogy befejezte a kutatasi teve-
kenységét Oroszorszagban.*

4.3. Feldolgozoipar

A feldolgozéiparon beliil az élelmiszer, ital, dohéanytermékek gyartasa a legjelen-

t6sebb agazat.

A multinacionalis tarsasagok az orosz fogyasztasi szektor szamos szegmen-
sében mar vagy piacvezetSk, vagy jelentSs tényezOk. Az élelmiszer- és italdga-
zatot olyan tarsasagok dominaljék, mint a Danone, a Carlsberg, a Nestlé, a Mars,
a Pepsi és a Coca-Cola. A testdpolasi, kozmetikai és haztartasi termékek piaca-
nak szerepl6i kozott van az Unilever, a Procter & Gamble, a L'Oreal, az Oriflame,
az Avon, a Mary Kay és a Henkel.®® Az Unilever 2009-ben vésarolta fel a ketchup-
termékek terén vezetd Baltimor Holdingot.*

 MNC Operations in Emerging Markets: Post-Crisis Adjustments of FDI Inflows in China and
Russia. SIEMS Monthly Briefing, Skolkovo Institute for Emerging Market Studies, 2009. augusztus;
Russia Beyond the Headlines, 2009. marcius 25. http://rbth.ru/articles/2009/03/25/250309_0ngc.html;
Reuters, 2010. szeptember 21. http://m_reuters.com/ article/idINIndia-51634020100921
61 Shell — Media releases, 2009. augusztus 31. ht-tp://www.she]l.com/home/content/media/news,_“
and_media__releases/archive/Z009/1ubricants_blending_plantﬂrussia_?a1082009.htm1
2 Rosznyefty http://www.rosneft.com/Upstream/Exploration/russianfar_east/sakhalin—5/
8 Popova, Nadia: Shell Welcomes Putin’s Sakhalin Offer. The Moscow Times, 2009. jinius 29
UPI, 2009. marcius 3. http://www.upi.Com/Energy_Resources/2009/03/03/BP~Rosneft—back—out—of~
Sakhalin-4/UPI-76471236092896/
% Bloomberg, 2010. szeptember 3. http://www.bloomberg.com/news/2010—09—03/omv-exits-russian-
oil-assets-sells-field-exploration-licenses-to-partner.html ,
8 Doing business and investing in the Russian Federation 2009. PricewaterhouseCoopers Russia, 2009,
p-10. o
% 1Inilever — Press releases, 2009. jlius 3. http://www.unilever.com/mediacentre/pressreleases/2009/
UnileverclosesacquisitionofBaltimorsaucebusiness.aspx; MNC Operations in Emerging Markets:
Post-Crisis Adjustments of FDI Inflows in China and Russia. SIEMS Monthly Briefing, Skolkovo
Institute for Emerging Market Studies, 2009. augusztus.
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4.3.1. Autdgydrtds

Bar az oroszorszagi kiilféldi kdzvetlen t8kebefektetésekben a jarmtigyéartas ré-
szesedése nem jelentSs ~ 2008-ban 3,3 sz4zalékra rugott, mig a megel6z6 harom
évben 1,5 szazalék koriil mozgott —, az autégyartasban évrdl évre latvanyosan né
a kilfoldi téke szerepe.

A kiilfoldi személygépkocsi-markak részesedése az oroszorszagi autogyar-
tasban 2009-ben mar 47 szazalékot ért el a 2005-06s 15 szadzalékos,¥ a 2007-es
35 szé4zalékos és a 2008-as 40 szdzalékos részaranyt kovetden. Az Oroszorszag-
ban gyartott kiilfsldi személygépkocsi-markak ardnya az oroszorszéagi értékesi-
tésben 2007-ben 19, 2008-ban 21, 2009-ben 17 szdzalékra rugott. 2009-ben az orosz
markak részesedése 32 szazalékot tett ki, az importé 51 szazalékot. A haszongép-
jarm@-gyartasban a kiilfoldi markak részesedése joval alacsonyabb: 2007-ben 4,
2008-ban 12, 2009-ben 11 szézalékot képviselt.®

2007-ben az oroszorszagi autdgyartasban a legjelentdsebb kiilfoldi marka a
Chevrolet (Opel Antara, Chevrolet Captiva), a Hyundai, a Renault, a Ford, a KIA
és a Chery volt.®

A vélsag rendkiviil megviselte az oroszorszagi autogyartast. Az AvtoVAZ sze-
rint 2009-ben 59,8 sz4zalékkal (722 400-ra) zuhant, ezzel 1972 6ta nem volt ilyen
gyenge év.° Az j személygépkocsik és kénnyli haszonjarmiivek 0roszorszagi
értékesitése 49 szazalékkal esett vissza 2009-ben.” A 2010. marcius 8-an elindult
roncsprémiumprogram — amelyben legalébb 10 éves aut6 adhato le - azonban
azonnal éreztette hatasat.

A vélséag ellenére olyan nagy kiilfoldi autégyartok, mint a Nissan, a Toyota,
a GM, a Volkswagen és a Daimler elkotelezettségiiket mutattdk az orosz piac
irant. Az Isuzu és a Suzuki viszont 2008-ban felfiiggesztette a tervezett beruha-
z4sat Oroszorszagban.”

A Szovjetuniéban az autdipar vertikélisan integralt volt, harom bazissal:
Nyizsnyij Novgorod (GAZ), Togliatti (AvtoVAZ) és Naberezsnije Cselni (Ka-
maz).”

67 Automotive market in Russia and the CIS. Industry overview. Ernst & Young, 2008.

8 Aytomotive market in Russia and the CIS. Industry overview. Ernst & Young, 2010. februdr.

6 Automotive market in Russia and the CIS. Industry overview. Ernst & Young, 2008; Izhevsk
Automobile Plant. Company profile. Izhevsk, 2009. december 22. hitp://www.izh-auto.ru/ downloads
erviet?d=c&fileName=Presentation%20Izh Avto%20ENG.pdf; Automobile assembly & engine
production plantsin Europe. ACEA, 2010. mdjus. http://www.acea be/images/uploads/files/20100517_
PA_Plants_A4_May2010_BY_COUNTRY.pdf

70 Auto Industry Hits Nadir. The Moscow Times, 2010. mércius 16.

7\ Association of European Businesses in the Russian Federation — Press Release, 2010. januér 14. http:/
www.aebrus.ru/application/views/aebrus/ files/press_releases_files/AEB~pr_O9_08_eng_file_
releases_2010_01_14_16_14 27 pdf

2. MNC Operations in Emerging Markets: Post-Crisis Adjustments of FDI Inflows in China and
Russia. STEMS Monthly Briefing, Skolkovo Institute for Emerging Market Studies, 2009. augusztus.

73 The Emerging Component Market in Russia: The Russian Automotive Industry and the Pricewater-
houseCoopers Automotive Component Suppliers Database. PricewaterhouseCoopers, 2008, p. 8.
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Oroszorszagban ma 6t 6 termelési klaszter van: Kalinyingrad; Szentpéter-
var; Nyizsnyij Novgorod; ,Nagy-Moszkva” és Kaluga; valamint Togliatti és Sza-
mara.™

Az autégyértasban végbement valtozasok terjeszkedési lehet6séget jelentettek
az autéipari beszallitoknak. Tobb kiilfoldi alkatrészgyarté élt is ezzel, koztiik
a Nokian, a Bosch és a Johnson Controls. A kiilonleges gazdasagi dvezetek
(KGO) létesitésével a kormany is megerdsitette timogaté szandékat, az Alabugai
KGO példaul specifikusan a kiilfoldi alkatrészgyartokat célozta meg. Szamos
kiilfoldi autégyartd kotott az orosz korménnyal befektetési egyezményt, és egye-
zett meg abban, hogy az importalt alkatrészek értékét hét év alatt harmadaval
csokkenti.

4.4. Pénziigyi szolgaltatasok

2010. augusztus végén a regisztralt hitelintézetek szama Oroszorszagban 1158
volt, ebb6l a bankoké 1097. Az 1158 hitelintézet koziil 220 miikodott kiilfoldi toké-
vel: 82 teljesen, 25 tobb mint 50 szazalékban volt kiilfoldi tulajdonti.” 2000 végeén
a kiilfsldi t6kével miik6dd hitelintézetek szama még csak 130-ra rgott, ebbdl 22
100 szézalékban, 11 pedig legalabb 50 szdzalékban volt kiilféldi tulajdonti.” Fon-
tos tudni, hogy a kiilféldi hitelintézetek Oroszorszagban csak leAnybank ut]an
nyujthatnak szolgaltatast, fidktelep létrehozasaval nem.

Az é&llam az orosz bankrendszer jelents részét ellendrzi: az orosz belf6ldi hi-
telpiac majdnem fele az allami kontroll alatt 1év6 bankok kezében van, a 10 leg-
nagyobb bank koéziil 6 allami ellen6rzés(i. A masik 4-bél 2 kiilfoldi tulajdoni
(UniCredit Bank, Raiffeisenbank), 2 pedig belféldi magantulajdont. A kiilfoldi
bankok az eszkdzok mintegy negyedét adjak. A bankrendszert harom allami el-
lenérzésti bank, a Szberbank, a VTB (,Bank VTB”, korabban: Vnyestorgbank) és
a Gazprombank dominélja. A Szberbank mér a valsagkezel intézkedések meg-
hozatala el6tt is de facto dllami garanciaval birt, s a lakossagi betétek mintegy
felét kezelte. A VTB és a Gazprombank elsésorban a véllalati szektorra foku-
szal.”®

7 Winning the BRIC Auto Markets: Achzevmg Deep Localization in Brazil, Russia, India, and China. The
Boston Consulting Group, 2010. januaz, p. 16. és p. 32.

7 The Emerging Component Market in Russia: The Russian Automotive Industry and the Pricewate
houseCoopers Automotive Component Suppliers Database. PricewaterhouseCoopers, 2008, p.-7. ;

76 Orosz kdzponti bank http://www.cbr.ru/eng/statistics/print.aspx?file=bank_system/inform_10_
ehtmé&pid=pdko&sid=inr: licko .

77 QOrosz kdzponti bank http://www.cbr.ru/eng/statistics/print.aspx?file=bank_system/inform 01
e.htm&pid=pdkoé&sid=inr_licko

78 BOFIT Focus/Opinion ~ Expert view, 2008/5. sz., 2008. szeptember 26. http://www.boffi/NR/
rdonlyres/853B34A7-A565-4397-96B2-33F6342317F3/0/focus0508e.pdf; Bulletin of Banking Statistics,
The Central Bank of the Russian Federation, 2009/1. sz., p. 93. http://www.cbr. ru/eng/publ/BBS/ :
Bbs0901e.pdf
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A valsag alatt a kiilfoldi befektetdk érdekl6dése nem lankadt Oroszorszag
irant. A vélsag elején, 2008. szeptemberben jelentette be a Deutsche Bank, hogy
megveszi az orosz UFG Asset Managementhez (UFG AM) tartozé UFG Invest
40 szizalékat. A maradék 60 szdzalékra opci6t szerzett” Az UFG-t, amelytdl
az UFG AM-et 2003-ban valasztottak le, méar 2006-ban megszerezte a Deutsche
Bank.® A Société Générale 2008 novemberében megerdsitette, hogy folytatja
oroszorszagi terjeszkedését. Szintén 2008 novemberében a KMB Bank (ma Bank
Intesa) azt k6zolte, hogy noveli fidkjai szamat.®

Az Aviva brit biztosittarsasag 2009-ben a legnagyobb kiilfoldi nyugdfjalap
lett Oroszorszagban, miutan megvette az ING tizletagat.® Az Aviva 2006-ban
kezdte meg a tevékenységét Oroszorszagban.®

A bankokkal szemben a biztositétdrsasdgoknal a kiilfoldi befektetSk részese-
désszerzését 49 szazalékban korlatozzak be.®*

4.5. Kis- és nagykereskedelem

Az orosz kiskereskedelmi piacon egyelSre korlatozott szami multinacionalis
szerepld van jelen. Mig Kinéban egyre intenzivebb versenyt tdmasztanak olyan
globalis jatékosok, mint a Wal-Mart, a Carrefour és a Tesco, addig Oroszorszag-
ban e harom lanc egyetlen iizlettel sem rendelkezik. Jéllehet szdmos nemzetkozi
lanc vetette mar meg a 1abat az élelmiszerpiacon (Auchan, Carrefour, Metro,
Rewe) és azon kiviil (IKEA, OBI, Leroy Merlin, Castorama) is.5 Az élelmiszer-
kiskereskedelemben csak a Metrénak, az Auchannak és a Rewe Groupnak van
jelentds pozicidja. A piac konszolidacijat a piacvezetd orosz X5 hajtja.” A

7 Deutsche Bank — Press Releases, 2008. szeptember 11. http://www.deutsche—bank.de/presse/en/
content/press_releases_2008_4066.htm; UFG Asset Management http:/fwww.ufggroup.com/about/
achievements/

8 Deytsche Bank — Press Releases, 2005. december 5. http://www.deutsche-bank.de/presse/en/
content/press_releases_2005_2804.htm; UFG Asset Management, Russia Investor Trip: 12-14 May,
2010. http://www.ufggroup.com/upload/UFG_Russia_Investor_Trip_May_2010_2.pdf

81 MNC Operations in Emerging Markets: Post-Crisis Adjustments of FDI Inflows in China and
Russia. SIEMS Monthly Briefing, Skolkovo Institute for Emerging Market Studies, 2009. augusztus.

8 Aviva hitp://www.aviva.com/about-us/aviva-worldwide/europe/russia/; MNC Operations in
Emerging Markets: Post-Crisis Adjustments of FDI Inflows in China and Russia. SIEMS Monthly
Briefing, Skolkovo Institute for Emerging Market Studies, 2009. augusztus.

8 Aviva http://www.avivahu/magunkrol/aviva_csoport/angol_vilagceg/

8 Ryssia. Office of the U.S. Trade Representative, 2010, p. 7. hitp://www.ustr.gov/sites/default/
ﬁles/uploads/reports/ZOl0/NTE/2010_NTE_.Russia_ﬁnal.pdf

& Doing business and investing in the Russian Federation 2009. PricewaterhouseCoopers Russia,
2009, p. 9.; Reuters, 2010. méjus 12. http://www.reuters.com/article/idUSTRE64B3XL20100512; Bloom-
berg Businessweek, 2009. oktéber 23. http://www.businessweek.corn/globalbiz/content/oct2009/gb
20091023 _414708.htm

8 Russia & CIS Express (Quarterly bulletin from PwC'’s Russia & CIS Business Centre), 2009. 8sz.
http://www.pwc.co.uk/pdf/russiamand_cis_express,autumn*2009.pdf
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Carrefour a valsag alatt 2009 juniusaban nyitotta meg az els6 hipermarketjét
Oroszorszagban, am réviddel azutan a kivonulds mellett dontott.” A Wal-Mart

és a Tesco mar j6 ideje figyeli az orosz piacot.

5. Motivaciok

Az oroszorszagi makrogazdasagi stabilits, a kdltségvetés és a kiils6 addssag
menedzselése, a hatalmas devizatartalékok felhalmozésa érdemben javitotta a
befektetéi klimét. Az olaj- és (igy) a gazarak megugrasa kozvetve és kozvetlenul
is meghatarozo szerepet jatszott az oroszorszagi tékeberuhazasok felfutasdban.
Az 4llam 4ltal kezdeményezett infrastruktiiraprojekteknek szintén hatasuk volt
a kiilfsldi t8kebefektetések ndvekedésére.® Fontos tény, hogy altalanossagban
véve Oroszorszagban a befektetés megtériilése (return on investment) magasabb,
mint mas fejléds allamokban.*

Ujabb lehetéséget jelenthet a tervezett privatizaci6, amelyet a koltségvetés hia-
nya menetrendszertien vetett fel Oroszorszagban. A kormany elvileg szamit a
Kkilfoldi tarsasagokra is, a privatizacié azonban nem csak a pénzrdl szol, hanem
a gazdasagi szerkezet befolyasolasdrdl is.”

A World Investment Prospects Survey szerint az oroszorszagi kiilfoldi toke-
beruhazésokat a piachoz kapcsolédé tényezSk motivaljak a leginkabb. A 2009-
ben végzett, 2009-2011-re vonatkozé felmérése szerint a 6 lokécios kritériumok:
a helyi piac mérete és boviilése (31-31%), a beszallitok és partnerek jelenléte (11%),
a nemzetkdzi/regiondlis piacokhoz val6 hozzaférhetSség (9%) és a versenytarsak
kovetése (7%). Elenyész3 szerepe van ezekhez képest a természeti er6forrasok-
hoz val6 hozzaférésnek (3%), a kiilonféle dsztonzOknek (3%), az olcs6 munkaerd-
nek (2%), a képzett munkaerdnek (1%), az infrastruktiira mindségének (1%), vala-
mint a stabil és iizletbarat kornyezetnek (1%).

Az orosz befektetési klimérdl az iizleti felsévezetSknek sokkal jobb benyoma-
suk van, mint ami a nyugati médidbél arad.”

8 MNC Operations in Emerging Markets: Post-Crisis Adjustments of FDI Inflows in China and
Russia. SIEMS Monthly Briefing, Skolkovo Institute for Emerging Market Studies, 2009. auguszius.

8 Tarr, David-Volchkova, Natalya: Russian Trade and Foreign Direct Investment Policy at the
Crossroads. Policy Research Working Paper, 5255. sz., The World Bank, 2010. marcius, p. 16. ~

% Foreign direct investment in Russia. A survey of CEOs, 2008. Foreign Investment Advisory Council
to the Chairman of the Russian government (FIAC), 2008. http:/ fwww.fiac.ru/files/fiac_survey._ 2008
eng.pdf

% Razumovskaya, Olga: Foreign Investors Included in Privatization Plan. The Moscow Times, 2010,
jalius 30. ,

91 A 42 nemzetkdzi tarsasdgot és bankot a tagok kbzott tudd, 1994-ben feldllitott Foreign Investment
Advisory Council (FIAC) 2008 tavaszan, vagyis még a valsig oroszorszagi begytr(izése elbtt készitett
felmérésének egyik £6 megéllapitsa ez volt. (Foreign direct investment in Russia. A survey of CEOS,
2008. FIAC, 2008, p. 6.) ‘
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5.1. A piac mérete

A Szovjetunié 6sszeomlasa és az 1998-as valsdg miatt alacsony bazisrdl indulva
a kétezres években jelentdsen nétt az orosz lakossag vasarldereje. Az 1999-es
esést kovetben a realbérek 2000 és 2008 kozott évi atlag 15 szazalékkal néttek,
majd 2009-ben 3,5 szazalékkal csokkentek. A rendelkezésre all6 real-pénzjove-
delmek 2000 ota toretleniil emelkedtek: a 2000 és 2007 kozott évi atlag 12 szaza-
Iékot kovetden 2008-ban és 2009-ben is 2,3 szazalékkal. A kozismerten nagyon
alacsony nyugdijak jelentésen megugrottak az elmult idészakban, kiilondsen
2010-ben. Az oroszorszagi valsagkezelés szocialis iranyultsdga mogott a politikai
okok mellett gazdasagi érv is allt: a belfldi termelésti termékek vart névekvd
fogyasztasa. A kétezres években kiemelked6 eredményeket értek el a szegénység
csOkkentésében: a létminimum alatt él6k aranya a 2000-es 29 szézalékrol 2009-re
13,1 szézalékra csokkent. Az egyenlbtlenség tovabb nétt a kétezres években.
A Gini-koefficiens értéke a 2000-es 0,395-r6l 2007-re 0,423-re emelkedett, majd
2008-ban és 2009-ben 0,422-es értéket vett fel.”? Jelent6sek a régiok kozotti jove-
delmi kiilonbségek is.

A kiskereskedelmi aruforgalom az 1999-es 5,8 szdzalékos csokkenést kdvetéen
2000 és 2008 kozott évi atlag 12,0 szdzalékkal bviilt. A 2009-es sziikiilés mértéke
4,9 szazalékos volt.

A kiskereskedelmi forgalom egy f6re szamitva Moszkvaban a legnagyobb. Ezt
kéveti a Hanti-Manysi Autoném Korzet, a Jamal-Nyenyec Autondém Korzet,
Moszkva megye, Szahalin megye, Szentpétervar, Szamara megye, Szverdlovszk
megye és a Komi Koztarsasag.® Oroszorszagban 11 milliés nagyvaros volt 2009
elején (Moszkva, Szentpétervar, Rosztov-na-Donu, Ufa, Kazany, Nyizsnyij Nov-
gorod, Szamara, Jekatyerinburg, Cseljabinszk, Novoszibirszk és Omszk), illetve
hérom kozel egymillié lakost (Volgograd, Perm és Krasznojarszk).*

Természetesen az orosz piac méretét az import alapjan csak meglehetésen kor-
latozottan lehet jellemezni, mégis érdemes megjegyezni, hogy 1999-ben az orosz
aruimport dollarban (39,5 millidard dollar) alacsonyabb volt, mint a lengyel
(45,9 millidrd dollar). 2009-ben az orosz import (191,9 millidrd dollar) 31 szazalék-
kal haladta meg a lengyelt (146,6 milliard dollar).®

Oroszorszag egyre erGteljesebben fordul az importhelyettesit6 iparositas felé,
és aktivan él az importkorlatozassal. Az Eurdpai Bizottsdg 2009 novemberében
tette kozzé azt a jelentését, amely az EU 40 legfontosabb kiilkereskedelmi part-
nere altal 2008. oktdber és 2009. oktdber kozodtt hozott, a szabad kereskedelmet

92 Roszsztat hitp://www.gks.ru/bgd/regl/b10_11/IssWWW.exe/Stg/d1/07-10.htm

9 Roszsztat http://www.gks.ru/bgd/regl/b09._14p/IssWWW.exe/Stg/d3/21-02.htm

% Roszsztat hitp://www.gks.ru/bgd/regl/b09_14t/Main.htm

% WTO statistics database http://stat.wto.org/Home/WSDBHome.aspx?Language=E
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potencidlisan torzitd gazdasagpolitikai intézkedéseket vette szémba. E szerint
Oroszorszéag volt a legprotekcionistabb.*®

Az importhelyettesitési torekvés szamos 4gazatban kimondott cél. Elég a 2009
oktéberében jovahagyott, 2020-ig 52016 gyogyszeripari fejlesztési stratégidra
(Farma 2020), a Dmitrij Medvegyev elnok altal 2010 elején alairt élelmiszerbizto '
sagi doktrindra vagy éppen a vamokkal védett, 2010-tSl roncsprogrammal kise-
gitett oroszorszagi autégyartasra gondolni. Ebben a helyzetben az importhelyet-
tesit6 FDI-nak jelentds szerepe van. .

5.2. Allami befektetésosztonzés

A kétezres évek elejéig a kormény kevés 1épést tett a kiilfsldi beruhazasok 0sz
tonzése érdekében. -

A kormany a kozelmtltban valtoztatott a Kiilfoldi t8kéhez vald hozzaalldson:
az FDILra mint eszkozre tekint a modernizaciés célok eléréséhez.” Medvegyev
2009. szeptemberi Oroszorszdg, eldre! cim cikkében®® és a Szdvetségi Gytiléshez
intézett 2009. novemberi éves beszédében® ez helyet is kapott. Vlagyimir Putyin
miniszterelnok 2009. december végén a hosszl tévra sz6l0 beruhdazasok 6szton-
zése mellett a spekulativ jellegli befektetések korlatozasat helyezte kilatasba!%
2010. méjus kozepi kozlés szerint a harom évnél rovidebb befektetésekre ezt 2010.

decemberre meg is teszik.

5.2.1. Kiilonleges gazdasigi dvezetek

A kordbbi szabad gazdasagi Ovezetek (SzGO) negativ tapasztalatai (kivéve a
Kalinyingradi $zGO-t és a Magadani SzGO-t) ellenére a kétezres évek kdzepén
Oroszorszag kiilonleges gazdasagi dvezetek 1étrehozéasara szanta el magat. Négy
tipust vezettek be: 1. a technoldgiai-fejlesztési, 2. az ipari-termelési, 3. a turiszt
Kkai-rekreéciés és 4. a kikotéi KGO-t. Elészor (egy 2005. julius 22-1 torvény réveér
a technolégiai-fejlesztési és az ipari-termelési KGO-k lehetdségét teremtettek
meg, majd ezt kdvették a turisztikai-rekreaciés KGO-k, végiil pedig a kikotoi
KGO-k. Uj - bar mas — kategoria a szerencsejaték-tvezet is, amelyek Kalinying-

% BruxInfo,2009.november9.http://www.bnlxirtfo.hu/'mdex.php?lap=dokument/dokument&dok_
id=26330
% Tarr, David-Volchkova, Natalya: Russian Trade and Foreign Direct Investment Policy at the
Crossroads. Policy Research Working Paper, 5255. sz., The World Bank, 2010. mércius, p. 18. ‘

% Dmitry Medvedev’s Article, Go Russia! 2009. szeptember 10. http://eng.kremlin.ru/transcripts/298 ;

% Presidential Address to the Federal Assembly of the Russian Federation. 2009. november 12. http://eng,
kremlin.ru/transcripts/297

10 VG hu, 2009. december 29. http://www.vghu/gazdasag/ gazdasagpolitika/putyin-intezkedest-
igert—a-spekulativ-toke-korlatozasara—300890

10 State Sees Capital Controls This Year. The Moscow Times, 2010. majus 12.
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radban, az Altaj krajban, a Tengermelléki krajban, tovdbba a Krasznodar kraj és

Rosztov megye hatardban helyezkednek el.

A négy ,,1’1]' tipust kiilonleges gazdasagi 6vezet (,régi” tipustinak a Kali-
nyingrédi és a Magadani KGO-t tekintjiik!*?) a kovetkez6 helyeken tal4lhaté:

— technolégiai-fejlesztési KGO-k (4): Dubna vérosban (Moszkva megye) aZele-
nogradi Adminisztrativ Kérzetben (Moszkva), Szentpétervaron és Tomszkban
(Tomszk megye),

~ ipari-termelési KGO-k (3): Lipeck megyében (»Lipeck”), a Tatar Koztarsasag-
ban (Jelabuga/Alabuga) és legtijabban Szamara megyében,

—~ turisztikai-rekredciés KGO-k (8): az Altaj Koztarsasagban, a Burjat Koztarsa-
sdgban, az Altaj krajban, a Krasznodar krajban, a Sztravlopol krajban, Irkutszk
megyében, Kalinyingradban és a Tengermeﬂek1 krajban, mig

- kik6téi KGO-k (2): a Habarovszk krajban és Uljanovszk varosban.!®

2006 végéig 12, 2007 végeig 53, 2008 vegelg 143, 2009 végéig 207 tarsasagot re-
gisztraltak ezekben a KGO-kben. 2010 nyaran 223 beruhézénal tartottak. A tech-
nologiai-fejlesztési dvezetekben 176, az ipari-termelési Gvezetekben 26, a turiszti-
kai-rekredcios Gvezetekben 21 tarsasag volt jelen.!™ A 223 tarsasagb6l 25 kiilfoldi
részvételii (Gsszesen 18 4llambdl). A letelepiilSk kozott taldlhaté a Yokohama, az
Isuzu, az Air Liquide, a Bekaert és a Rockwool is, de‘a kiilfoldi tarsasagoknak
kicsi a szerepiik.'®

Az 4j tipustt KGO-kben eddig tobb mint 7 ezer 1j munkahelyet hoztak létre.
Az Oroszorszagi Foderaci6 tobb mint 1,5 millidrd dollart fektetett be a kiilonle-
ges gazdasagi ovezetekbe 1%

Kari Liuhto (2009) véleménye a KGO-kr6l roviden: ,sok hithé semmiért”; egy-
elére nagyon keveset nytjtanak a kiilfoldi tdrsasagoknak, azok pedig ritkdn is
fordulnak el8."” Nem véletlen, hogy az orosz parlament 2009 decemberében mé-

1% Liuhto, Kari: Special Economic Zones in Russia -~ What do the zones offer for foreign firms?
Electronic Publications of Pan-European Institute, 2009/2. sz.

1% Orosz gazdasigfejlesztési minisztérium http://www.economy.gov.ru/minec/activity/sections/
specialEconomicAreasMain/specialEconomicAreas/; OAO OEZ http://www.oa0-0ez.ru/special_
economic_zones/

1% Kosov, Igor: Special Economic Zones of the Russian Federation. 2010. augusztus. www.0ac-0ez.
ru/management_company/262824

1% Special Economic Zones of the Russian Federation. Ministry of Economic Development of the
Russian Federation ~ J5C SEZ, 2010. www.oao-oez.ru/investors/brochure/262926; OAQ OEZ Godovij
otcsot 2009. www.oao-oez.ru/about/results/reports/262064

19 Special Economic Zones of the Russian Federation. Ministry of Economic Development-of the
Russian Federation - JSC SEZ, 2010.

1% Liuhto, Kari: Special Economic Zones in Russia - What do the zones offer for foreign firms?
Electronic Publications of Pan-European Institute, 2009/2. sz.

@
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dositotta a kiilonleges gazdasagi Svezetekrsl sz016 torvényt, egyszertibbé és szé.
lesebb kor szdmara lehet6vé téve a letelepedést.'®® ~

Végezetiil, ezen a ponton emlitjitk meg a Szkolkovo-projektet is, amelyt6l 201(
hangos volt. A Moszkva melletti Szkolkovdban kivanjak létrehozni az orosz ,,Szi
licium-volgyet”. Medvegyev 2010. jiiniusi amerikai ttjarél tobbek kozott a Cisc
Systems 1 millidrd dollaros befektetési igéretével tért haza® ‘

5.3. Munkaero6

A PricewaterhouseCoopers szerint Oroszorszag jol képzett munkaereje a hosszii
tav novekedés fontos eszkodze. A relative olcsé és altalaban véve magasan szak-
képzett munkaer8 az egyik f6 befektetési vonzer6® Az emlitett 2008. tavaszi
FIAC-felmérés szerint viszont a vallalati felsévezetSk tigy vélik, hogy tehetséges
menedzsereket és/vagy a szilkséges miiszaki készségekkel rendelkezd embe-
reket taldlni az egyik legnagyobb kihivas lett az Oroszorszdgban beruhazo k
foldi tarsasagoknak.™ -
A gazdasagfejlesztési minisztérium kezdeményezésére Oroszorszag egysze
riisftett a migraciés szabalyokon a kiilf6ldi szakemberek becsalogatasa érde i
ben, akik nélkiil szerintiik lehetetlen a modernizacié. A magasan képzettek ara
nya ma minddssze 2-3 szazaléka az dsszes kiilf6ldi munkavallalonak. A magasan
képzett szakemberek a kvotarendszeren kiviil kaphatnak engedélyt. Jelenleg
12-23 hénap, amig a kiilfldi munkavallalé engedélyhez jut. A magasan képzett
kategériét a fizetés nagységa alapjédn hataroztdk meg: ez évi 2 millio rubel: Valte-
z4s, hogy az orosz munkavéllalékhoz hasonléan fizetnének szja-t. A legtobb mé
dositas 2010. julius 1-jén lépett életbe.” ,

18 World Investment Report 2010. UNCTAD, New York-Geneva, 2010, p. 78.; Legislation Overview,
KPMG, 31.sz. http://www.kpmg.ru/russian/supl/pubIications/periodicals/LegislationOverview/2009/
LO_31.pdf. A térvény szbvege: http://www.rg.ru/2009/12/28/oez-dokhtml '

109 Razumovskaya, Olga: Apple CEO Advises Medvedev to Change Russian Mentality. The Moscow
Times, 2010. jnius 25. .

0 Doing business and investing in the Russian Federation 2009. PricewaterhouseCoopers Russia,
2009. .

1 Foreign direct investment in Russia. A survey of CEOs, 2008. FIAC, 2008, p. 9.

12 Kholmogorova, Vera-Peretolchina, Anna-Tsukanov, Igor-Nikolsky, Alexei: Duma Committee
Calls for Reform of Foreign Specialist Permits. The Moscow Times, 2010. méjus 6.; Baker & McKenzie:
Changes in Russian Immigration and Tax Legislation on Hiring Foreign Citizens. httpy//
russianlawonline.com/employment-foreign-nationals-russia; RT, 2010. mdjus 7. http://rt.comy
Politics/2010-05-07/rodk-russia-attracts-specialists.htm}; Medetsky, Anatoly: New Plans Outlined to
Attract Foreign Capital. The Moscow Times, 2010. majus 26.
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6. Nehézségek

Mikd6zben az elmult években jelent6sen néttek az oroszorszagi kiilféldi tSkebe-
ruhazasok, a problémék sokkal nagyobb hanggal jelentek meg a médidban, mint
a lehet8ségek. Ennek leginkdbb a sajatos orosz demokréciamodell (az irdnyitott
demokracia helyét 2006-ban a szuverén demokracia valtotta fel) és az 4llami el-
lenérzés novekedése (1jj energiapolitikai modell, az 4llami korporaciok kialaki-
tasa és a befektetések immar jogszabalyokban régzitett korltozasa) volt az oka.
A korrupcid, a biirokrécia, a fejletlen infrastrukttra régéta Oroszorszag sajatja.
A szellemi tulajdonjogok kérdésében rengeteg a tennivald, s — ehhez szorosan
kapesolodva — a WTO-csatlakozas is a végtelenségig huzédik. Mindehhez jtt
még 2009-ben Oroszorszag dontése az Energiacharta-szerzédéssel kapcesolat-
ban.

6.1. A Jukosz-iigy: egy 1j energiapolitikai modell kezdete
2003-t6l1

Igor Bunyin orosz politikai elemz6 és Jevgenyij Jaszin orosz liberalis kbzgazdész,
volt gazdasdgi miniszter négy periddusra osztja az iizleti élet és az allam kézotti
kapcsolatokat a posztkommunista Oroszorszadgban. Az els§ az 1990-1995-6s,
amelyben az allamnak vezeté szerepe van, de novekv8ben az iizleti szféra mére-
te és befolydsa. A méasodik szakasz, 1995 és 2000 kozdtt, az oligarchikus kapita-
lizmusé. A harmadik (2000-2003) a kompromisszumoké, ekkor térténik meg az
tizleti szerepldk kiszoritdsa a tomegmédiabol. Az llamkapitalizmus idejét 2003-
tol szamitjak, jellemzdje az dllami dominancia kierészakol4sa a , kisajatitassal”
valé fenyegetéssel.1'®

A neves svéd kozgazddsz, Anders Aslund hérom modellt kiilonit el: az els6 a
régi szovjet, a masodik a liberélis vagy oligarchikus, a harmadik pedig az 4llam-
kapitalista. A szerz0 szerint a liberalis-oligarchikus modell az orosz energiapoli-
tikat 1994 és 2004 kozott uralta.'™

Nodari Szimonia orosz akadémikus 2004-ben az orosz kapitalizmus harom idé-
szakat kiilonitette el. 19921998 a beszpregyel, vagyis a torvények megszegése,
a gatlastalansag é€s a korrupcié idészaka, jellemzdje a legértékesebb dllami va-
gyoneszkozok korlatlan elbitorldsa vagy felvasarlasa az elit sz(ik csoportja altal.
Az 1998-2002 kozotti periddust a peregyellel, vagyis a megszerzett aktivak tGjra-
felosztasdval illeti. Végezetiil, 2003-2004-ben az tjrafelosztés automatikusan
folytatodott, leggyakrabban adminisztrativ eszkézokkel, koholt vadakkal vald
cs6dbe kényszeritéssel és méds hasonlé médszerekkel. Egyre meghatérozébb jel-

3 Hanson, Philip: Observations on the Costs of the Yukos Affair to Russia, Eurasian Geography and
Economics, 46. évi., 7. sz., 2005. oktdber-november, pp- 481494, (p. 482.)

14 Aslund, Anders: Russia’s Energy Policy: A Framing Comment. Eurasian Geography and Economics,
47. évt, 3. sz., 2006. szeptember~oktéber, pp. 321-328.
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lemz4 lett az dllami ellendrzés helyredllitdsa az illegélisan megszerzett eszk6zok
egy része felett az olaj- és gdzszektorban és az llami szabalyozds altalanos ers-
sOdése™

6.2. A kiilfoldi beruhdzasok korlatozasa

A kiilfoldi beruhazésok korldtozédsardl szolo, illetve a stratégiai dgazatok (tevé-
kenységek) és tarsasagok korét meghatarozo, hossza el6készités utan 2008 aprl-
lisdban elfogadott torvénycsomagot — az 57-FZ szamu szovetseg1 torvenyt és ez-
zel kapcsolatban a bizonyos jogszabalyokat modositd 58-FZ szamu szOvetségi
torvényt — Putyin elndk pozicidjdbol vald tavozasa elStt latta el kézjegyevel
A torvények 2008. majus 7-én léptek hatalyba.¢ ;
A torvények mérfoldkovet jelentettek, 4m a befektetések korlatozasa mar jéval
ezek elStt megkezd$dott, szdmos teriileten mér régéta korlatozas volt. Putyin
elnok még 2004 augusztusaban adott ki ukazt a stratégiai vallalatok €s a strate-
giai részvénytarsasagok listajardl. Elébbiekhez eredetﬂeg 514, utébbiakhoz 5
tarsasag tartozott. A monopdliumellenes szabalyozas mar a 2008. aprilisi torv
nyek elétt is rendelkezésre allt: a Siemens példaul fennakadt a Szovetségi Mono
pdliumellenes Szolgalatnal, amikor ellenérzést kivant szerezni a Szilovije Masi-
niben.” Ujabb fejlemény, hogy a biztonsagi cégeknél teljes korldtozas van.'*
Az 57-FZ térvény 42 tevékenységtipust sorol fel, amely a nemzetvédelem
4llambiztonsag szempontjabol stratégiai jelentSséglinek tekintendd. A torveny a
stratégiai statust olyan dgazatokra is kiterjesztette, amelyeket sok gazdasagban
nem tekintenek stratégiainak. A 42 tevekenyseghpus koziil az egyik a foldta
ismeretszerzés és/vagy az dsvénykincsek feltérdsa és kitermelése a szdvetség
jelent8ségti lel6helyeken. A szbvetségi jelentSségli lel6helyek jellemzdit az 58-
torvény hatdrozza meg. Azokat a tarsasdgokat, amelyek ezzel foglalkoznak
,szovetségi }elentosegu lel6helyeket hasznal6 tarsasagok”-nak nevezziik. Ezek
nél a tarsasagokndl még szigortbb a szabdlyozas.
Az 57-FZ tdrvény egyik kuleskifejezése az ellendrzés. A szovetségi )elentosegu
lel8helyeket hasznal6 tarsasagokban a kozvetleniil vagy kdzvetve legalabb 1
sz4zalékos szavazati jogot biztosito részesedés értend ellenbrzésen (de az ellen:
brzés megszerzését jelentik mar egyéb jogok is, igy példaul az igazgatosagi tago

g

115 Simonia, Nodari: The Energy Dimension in Russian Global Strategy. The James A. Baker Il Institute
for Public Policy at Rice University, Houston, 2004. oktéber.

16 A 2008. aprilis 29-i 57-FZ szdmu szovetségi torvény szovege: http://www.rg.ru/2008/05/07/
investicii-fz-dok.html. A 2008. aprilis 29-1 58-FZ szami szdvetségi torvényt lasd: hitpy//wwwag.
ru/2008/05/07 fizmenenia-investicii-dok.htmi ‘

17 Gati, Toby: Russia’s New Law on Foreign Investment in Strategic Sectors and the Role of State
Corporations in the Russian Economy. Akin Gump Strauss Hauer & Feld LLE, 2008. oktdber L.

18 Ryssia. Office of the U.S. Trade Representative, 2010, p. 7.
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legalabb 10%-anak kinevezési joga), mig a tobbi stratégiai jelentdségii cégnél a
kozvetleniil vagy kozvetve 50 szazalék feletti szavazati jogot megtestesits ha-
nyad a kontroll (szintén egyéb jogok is ellendrzésnek szamithatnak, igy péld4ul
az igazgatOsdgi tagok legaldbb 50%-a kinevezésének a joga). Az ellendrzés meg-
szerzéséhez el6zetes engedélyt kell kérni. A kiilfoldi 4llami befektetdk (kilfoldi
kormanyzatok, nemzetkozi szervezetek és az ellen6rzésiik alatt 4116 szervezetek,
beleértve az Oroszorszagban létrehozottakat is) viszont nem szerezhetnek ellen-
6rz0 befolyast a stratégiai tdrsasigok felett. A kiilfdldi 4llami befektet6knek a
~8ima” stratégiai jelentGségii tarsasagok esetében 25 szézalék teletti, a sz6vetségi
jelentéségli lelShelyeket hasznald tarsasagoknal pedig mar 5 szdzaléknél na-
gyobb kozvetlen vagy kozvetett részesedést eredmeényez0 tranzakcidkhoz is els-
zetes jovdhagydsra van sziikségiik. Az 57-FZ torvény felsorolja azokat a kivétele-
ket is, amikor nem sziikséges engedély.1®?

A Putyin éltal vezetett bizottsdgnak hirom hénapon beliil kell déntést hoznia
a kérvényrdl, illetve kivételes esetekben tovabbi hdrom hénappal meghosszab-
bithaté ez az idGszak. Elutasitis esetén a dontés birésdgon megtdmadhatd.
Annak a kiilféldi befektetének vagy befektetScsoportnak, amelynek legaldbb
5 szazalékos részesedése van egy stratégiai tarsasagban, az 57-FZ t6rvény életbe
lépésétdl szamitott 180 napon beliil kellett informaciét szolgéltatnia a részesedé-
sér8l. Az 57-FZ térvény nem volt visszahaté hatalyy.1®

A negatfvumok mellett a trvényekre ugy is tekinthetiink, hogy azok révén
tisztabb lett a kép a lehetSségekrdl. Simai Mihdly akadémikus szerint a torvények-
kel ,lényegében utat nyitottak annak, hogy a tobbi 4gazatba biztonsdgosabban
fektethessenek be a kiilfsldi v4llalatok” 2

6.3. Allami stratégiai korporaciék

Az orosz kormanyzat az allami stratégiai korporéciok révén is jelentSsen ndvelte
a szerepét a gazdasagban. Az allami korporaciék gyakran domindns helyzetben
vannak, dllami tdmogatdsokhoz juthatnak, s igy a kiilfoldi magéantarsasagok ne-
hezebben vehetik fel veliik a versenyt, a kisebb verseny pedig a hatékonysag ro-
véasara mehet, magasabb arakat és alacsonyabb mindséget eredményezve 22

1 Foreign investments in strategic sectors: new rules, Russiz Legislative Rules, 9. sz., 2008. janius 3.,
pp. 3-5.

' Medetsky, Anatoly: Strategic Sectors Bill Goes to Duma. The Moscow Times, 2007. jtlius 19.;
Foreign investments in strategic sectors: new rules. Russiz Legislative Rules, 9. sz., 2008. jtnius 3., pp-
5-6.

2 Simai Mihaly: A 2008-as World Investment Report f6bb téméirdl és kovetkeztetéseirsl. Veélemd-
nyek, Kommentdrok, Informdcick, MTA VK, Bp., 168. sz., 2008. szeptember 26., p. 1.

12 Tart, David-Volchkova, Natalya: Russian Trade and Foreign Direct Investment Policy at the
Crossroads. Policy Research Working Paper, 5255. sz., The World Bank, 2010. mércius, p. 17.
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Ellentétes tendencia jatszédik le a Csubajsz vezette Rosznano allami korpora-
ciéndl, amelyet nyilt részvénytarsasdgga alakitanak at, s elvileg megnyilik az Gt
a vagyoneszkdzok kiilfoldi kézbe adésa elStt is."

6.4. Elfordulas az Energiacharta-szerzddestol

2009 nyardn Moszkva legalabb két, nagy figyelmet érdeml dontést hozott: az
egyik az energiacharta-folyamattal, a masik a WTO-csatlakozasaval kapcso
latos.

2009. janudr-juniusban, az orosz-ukran gazvitat kovetben az orosz fél folya-
matosan kritizalta az Energiacharta-szerzédést (ECT), 2009 aprilisdban pedig
1ij kezdeményezéssel allt els, amely természetesen nem hozott sikert. Oroszor-
szag végiil 2009. augusztus 20-an tajékoztatta a letéteményest, hogy nem szandé-
kozik az Energiacharta-szerz6dés, tovabba az Energiahatékonysagrol és a Kap-
csol6d6 kornyezeti vonatkozéasokrdl szolo energiacharta-jegyz6konyv szerz6dé
fele lenni. A beérkezéstdl szdmitott 60 naptari nap leteltével Oroszorszag szama
ra megsz{int az ideiglenes alkalmazas. Ennek ellenére Oroszorszagnak az Ener-
giacharta-szerz6dés vonatkozé rendelkezéseit még 20 éven 4t alkalmaznia kell a
teriiletén mas alafrdk azon befektetéseire, amelyek az ideiglenes alkalmazas
megsziinése el6tt torténtek. Oroszorszag az ECT alafr6ja marad, a folyamatbol
nem esett ki, csak Norvégia, Ausztralia és Izland »szintjére” lépett vissza?

Oroszorszag hidba szamit arra, hogy az Energiacharta-szerz6dést felvalté
vagy azzal parhuzamosan mi(ikodd 4j multilateralis egyezmény jon létre a belat
haté jov8ben. Oroszorszag sajat maga ellen dolgozik azzal, hogy kimarad a sza-
bélyok formaldsabdl. Ugyanez tortént, amikor a Szovjetunié tavol maradt a
GATT-t6l 1947-ben, s ezért a szovjet érdekek nem érvényesiilhettek. Ehelyett
Oroszorszdgnak a 2009-es orosz-ukran valsagot kovetben az Energiacharta-
szerzédés modernizélasanak az élére kellett volna allnia.™®

Fontos hangstilyozni, hogy nem csak Oroszorszagon miilott az, hogy végiil
elvetették az Energiacharta-szerz6dést és a tranzitjegyzOkonyvet, annak elle
nére, hogy azok optimalis megoldast nytjthattak volna. Az okok koziil két ker-

ést kiilon ki kell emelni. Az egyik a tranzitjegyzékonyv tigynevezett REIO
Klauzuldja, amely az Uniét regionalis gazdasdgi integracids szervezetkeént
kezelné. Ezt Oroszorszag nem fogadta el. A masik fontos pont az Energiacharta-

28 Antonova, Maria: State: Corporation Reform Drafted. The Moscow Times, 2010. februar 24,
Rusnano Bill Passes in First Reading. The Moscow Times, 2010. jGnius 7.; Rusnano Revamp to Bolster
Company, Putin Says. The Moscow Times, 2010. szeptember 13.

124 Konoplyanik, Andrey A.: Russia remains a signatory of the Energy Charter Treaty. Financial Ti
mes, augusztus 26.; RIA Novosztyi, 2009. oktéber 19. http://rianovosti.com/papers/20091019/ 156520082,
himl

125 Konoplyanik, Andrey: Why Is Russia Opting Out of the Energy Charter? International Affairs,
2010/2. sz., pp. 84-96. ~
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szerz6dés tranzitszallitdsrol sz616 7. cikke 6. bekezdésének alkalmazdsa, amely
szerint a tranzitorszdg semmilyen vita esetén sem szakithatja meg vagy csok-
kentheti a tranzitot. Oroszorszag szdmara nagy csalédas, hogy Ukrajna ezt a ren-
delkezést hivatalos eurdpai elitélés nélkiil sérthette meg. Masfeldl a hossztra
nyult 2009. janudri gazvita megmutatta azt is, hogy Oroszorszag (és természete-
sen Ukrajna) nem foglalkozik a kévetkezményekkel.

6.5. Oroszorszag WTO-csatlakozasénak elhtizédasa

Oroszorszag évek ota a WTO-csatlakozas kiiszobén 411, a szitkséges egy 1épésre
azonban maig nem keriilt sor, igy a G-20-ak koziil egyediiliként van kiviil a
szervezeten. A véget nem éré WTO-csatlakozasi folyamat ,, komikumat” az orosz
fél is érzi: Makszim Medvedkov orosz WTO-f6targyald 2009 oktdberében azt
mondta, hogy csaknem biztos abban, hogy még miel6tt eléri a nyugdijkorhatart,
csatlakozni fognak; addig pedig még nyolc év van hétra.?

Noha Oroszorszag a kdzelmiltban mar nem is kapkodott a tagsag érdekében,
nagy megrokonyddést valtott ki az a 2009. junius eleji bejelentés, hogy Oroszor-
szag, Kazahsztdn és Fehéroroszorszag egységes vamteriiletként csatlakozna a
WTO-hoz.'” Azéta eld6lt: 6nalldan csatlakoznak, &m Oroszorszag szorosan ko-
ordinélni fog Fehéroroszorszaggal és Kazahsztannal. Medvedkov 2010 oktoberé-
ben 2012-es csatlakozast vart.'®

A WTO-csatlakozéssal feltételezhetGen a vegyipar és az acélipar jelentSsen
profitdl, mig a gépgyartds, a mezbgazdasag és a pénziigyi szolgaltatdsok erfsen
ellenzik a tagsagot.®

6.6. A szellemi tulajdonjogok megsértése

A WTO-csatlakozas egyﬂ( emblematikus kérdése a szellemi tulajdonjogoké.
Az Egyesult Allamok és Oroszorszag kozotti, a kétoldala WTO-targyaldsokat le-
zar6 2006. novemberi egyezmény végrehajtasa nagyon lassan halad. Amerikai

126 RIA Novosztyi, 2009. oktéber 19. http://rianovosti.com/papers/20091019/156520082 html

127 Oroszorszag, Fehéroroszorszag és Kazahsztan 2009 novemberében egyezményt frt ald a vam-
uniérol. A 2010. jiniusi fehérorosz-orosz gazvitat kovetSen a fehérorosz parlament, igaz, az utolsé
pillanatban, de 2010. jinius 30-4n ratifikdlta a vamunids kédexet, amely 2010. jilius 6-4val életbe is
1épett. A kdzds gazdasdgi térség elvileg 2012-ben valésul meg. A fehérorosz~orosz kapcsolatok azon-
ban sok nehézséget vetitenek el6re.

128 prime-Tass, 2010. oktdber 7. http://www.prime-tass.com/news/archive/_Official_Russia_to_
finish. WTO_accession_talks_with_EU_soon/0/%7B56796470-EAB0-45E9-B454-B76010D1B69F%7D.
uif

2 The ‘“New Geography’ of International Trade: “How the Emerging Markets are Rapidly
Changing Global Trade”. SIEMS Monthly Briefing, Skolkovo Institute for Emerging Market Studies,
2010. marcius, p. 11.
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forrasok szerint Oroszorszagban a hanghordozok 65 szézaléka hamis, aggasztd
méreteket Glt és novekszik az internetes kalézkodas. Az Egyesiilt Allamok és a
multinacionalis téarsasagok tovabbra is a védjegyzett termékek hamisitasarél
szamolnak be, amely kiilonosen a fogyasztasi cikkeket, az égetett szeszt, a mez3-

gazdasagban hasznalatos kemikalidkat, a biotechnolégidkat és a gyogyszereket

érinti

6.7. Korrupcio

A korrupcids piac évi 300 millidrd dollarra rag Oroszorszagban, ezzel a legjove-
delmezdbb tizlet® A Transparency International korrupcios érzékelési indexe
Oroszorszagban 1999 Gta 2008-ban volt a legalacsonyabb (legrosszabb), 2,1 pont,
mig 2009-ben 2,2 pontot ért el. A legjobb értéknek a 2004-es 2,8 pont bizo-
nyult.”

A Nemzeti Korrupci6ellenes Tervet Medvegyev 2008. julius végén hagyta jova.
A tervet kétévente Gjitjdk meg. Medvegyev 2010 éprilisaban irta ala a sziikséges
ukézt a Nemzeti Korrupcidellenes Stratégiahoz és az 1, 2010-2011-re sz616 Nem-
zeti Korrupcidellenes Tervhez, 4m kevesen hisznek mar a korrupcidellenes kez-
deményezésekben.

A kiilfsldi tarsasagok kiilondsen szenvednek a korrupciotol terhelt kornyezet-
t51. Az IKEA esete kozismert. A svéd tarsasag hosszi ideig igyekezett kimarad-
ni az oroszorszagi korrupciébol. Nem véletlen, hogy a 2007 novemberében elké-
sziilt szamarai druhdz maig nem nyithatott meg. Végiil Szentpétervaron ~ igaz,
csak kozvetve, a f6vallalkozé révén — nem sikeriilt tisztdnak maradniuk. Az
IKEA természetesen megvalt az ligyet elnézd két vezet$jétol 1 Az IKEA egyel6-
re felfiiggesztette a regionalis terjeszkedését Oroszorszagban, a Voronyezs me-.
gyei projektbe 2011 vége el6tt nem fognak bele.**

130 Ryssig. Office of the U.S. Trade Representative, 2010, p. 5.

181 Kabanov, Kirill: The Oligarchs in the Government. The Moscow Times, 2009- aprilis 24.

132 Transparency International’s Annual Reports http://www.transparency.org/publicaﬁons/
annual_report -

183 Anishyuk, Alex: IKEA Reaches Deal On Samara Outlet. The Moscow Times, 2009. jalius 31,
Anishyuk, Alex: IKEA Upbeat After 10 Years of Problems. The Moscow Times, 2009. augusztus 28,
IKEA Names Execs Who Approved Bribes. The Moscow Times, 2010. februdr 16.; Menedzsment Férum,
2010. maércius 22. http://www.mfor.hu/cikkek/____HaMegyszer__ﬁzetszﬁ_mindig_ﬁzetsz kip
kolt_a_volt_lkea_fonok.himl; Popova, Anastasia-Sagdiyev, Rinat: IKEA Masters Rules of Russian
Business. The Moscow Times, 2010. méajus 14. .

134 Interfax, 2010. augusztus 25. http://www.interfax.ru/print.asp?sec=1461&id=151183
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6.8. Biirokracia, doing business, infrastruktara

A kiilénbozd felmérések szerint a biirokracia és az adminisztrativ korlatok na-
gyobb gondok, mint a korrupci6.’*s

Oroszorszag a Vildgbank 4ltal osszedllitott, a vallalati m(ikédést érinté admi-
nisztrativ terheket szintetizalé 2010-es Doing Business-rangsorban a 183-bél a
120. helyen allt (szemben a 2009-es 118. hellyel), a BRIC-allamok koziil Brazilia és
India el6tt, de Kina mogbtt. Oroszorszag a legrosszabb helyzetben a nemzetkdzi
kereskedelemben (162.) és az épitési engedélyezési eljarasokban (182)) van. A vi-
lagon a kelet-afrikai Eritrea utdn Oroszorszdgban a legnehezebb épitési enge-
delyt beszerezni. A legjobb eredményt a szerzddésben foglaltak érvényesitése
terén érte el, a 19. helyen allt, a tulajdonjog-nyilvantartassal a 45. volt. A hitelhez
jutadsban a 87, a véllalkozas megsziintetésében a 92., a befektetSk védelmében a
93, az ad6zasban a 103, a cégalapitasban a 106., a munkaer§-szabélyozasban a
109. helyet foglalta el.3

Egyes kiilfoldi tarsasagok szerint az orosz ad6rendszer ma annyira bonyolult,
hogy gyakorlatilag lehetetlen mindennek megfelelni. Ezért a hatésagok mindig
meg tudjak talalni a médjat, hogy — ha akarjak, akkor - rajtuk iissenek.”¥” Egy,
a német tdrsasdgok oroszorszagi befektetéseivel foglalkozé 2008-as felmérés a
bonyolult adérendszert és a gyakori adéellendrzéseket a legsulyosabb probléma-
ként értékelte.”” Pedig az adérendszerben igy is szdmottev$ egyszerisitések (és
csokkentések) torténtek. A kilencvenes évek végén tébb mint 200 kiilonbdz6 adé-
nem létezett Oroszorszdgban. Ebb6l mintegy 30 szdvetségi és 170 helyi vagy re-
gionalis volt. 2004-ben 16 adénem maradt, ebbdl 10 szovetségi. Az adéreform
kulesa a progressziv, maximalisan 30 szdzalékos addkulcst szja felvaltasa volt 13
szazalékos egykulcsos adéra 2001-ben - az IMF ellenkezése dacéara. A 1épésnek
pozitiv hatasa lett: az szja-bevételek GDP-hez viszonyitott ardnya az 1999-es 2,4
szdzalekrdl 2002-re 3,3 szézalékra emelkedett. ™ A tarsasagi adét csak a 2008 no-
vemberében aldirt adécsomag csdkkentette: 24-r61 20 szdzalékra. %0

A vameljaras tekintetében kiilénosen rosszul 4ll Oroszorszdg. Oroszorszag-
ban kozel kétszer annyi dokumentumot kell benytjtani, mint a fejlett 4lla-

1% RIA Novosztyi, 2007. januér 17. http://en.rian ru/analysis/20070117/59253675.html; Foreign direct
investment in Russia. A survey of CEOs, 2008. FIAC, 2008, p. 6.

"% Doing Business 2011: Making a Difference for Entrepreneurs. Russian Federation. A copublication of
The World Bank and the International Finance Corporation, 2010. http://www.doingbusiness.org/
Documents/CountryProfiles/RUS.pdf; Doing Business 2010: Reforming through Difficult Times.
A copublication of Palgrave Macmillan, IFC and the World Bank, 2009. http://www.doingbusiness.
org/documents/fullreport/2010/DB10-full-report.pdf

7 Foreign direct investment in Russia. A survey of CEOs, 2008. FIAC, 2008, p. 6.

1% Kotov, Denis: How Decisions on Investing in Russia are made by German Firms? April 2009
{Munich Personal RePEc Archive, MPRA Paper No. 16373, posted 20. July 2009 / 16:12)

% Aslund, Anders: Russia’s Capitalist Revolution: Why Market Reform Succeeded and Democracy Failed.
Peterson Institute for International Economics, p. 212. és pp. 215-216.

190 Természetesen szamos pozittv és negativ elemét lehetne még kiemelni az adérendszernek.
A problémékrol 1asd: Russia. Office of the U.S. Trade Representative, 2010, p. 8.
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mokban, a sziikségtelen procediirak 5 nappal meghosszabbitjak a vameljardst,
Oroszorszagban a szallitményok 44 szazalékat vizsgaljak at, mig az Egyesiilt
Allamokban legfeliebb 3 szézalékat, Nagy-Britannidban csak 2 szazalékat!s!
Egy alacsony rangt vamhivatalnok a Seremetyevoi repiilGtéren képes egy mul
tinacionalis tarsasag teljes miikddését megakasztani.*? Sajnos Medvegyev 2009.
novemberi beszédében a vamreform nem szerepelt az orosz gazdasag moderni
zécibjahoz sziikséges prioritdsok kozott.* Jollehet Medvegyev befektetési klima-
val foglalkozé talalkozdjan 2010 augusztusaban, Szocsiban a vamigazgatas volt
a kozponti téma. .

James Turley (Ernst & Young) szerint a biirokrécia mellett a szegényes infrast
rukttira a kiilfoldi befektetések elétt 4116 masik f6 akadaly.** A FIAC idézett 2008
tavaszi felmérésében nyilatkozok koziil tSbben aggodalmukat fejezték ki meg
abban az esetben is, ha az elkévetkezd néhany évben Oroszorszag 600 millidrd
dollart kéltene az infrastrukttrara (az orosz kormany ekkortajt 2010-2015-re 570
milliard dolléros beruhézasra kotelezte el magét).> Oroszorszagban tobb olyan
feltérképezetlen teriiletet taldlunk, amelyet f6ként az infrastruktiira hidnyossa-
gai miatt keriilt el eddig a transznacionalis t8ke.*¢

Oroszorszég a Vildgbank logisztikai versenyképességet mér§ 2010-es listajan
az gynevezett Logistics Performance Index alapjén a 155 allam koziil mind6sz-
sze a 94. helyen all."¥ ‘

7. Magyarorszag

Az MNB szerint az Oroszorszagban megval6sitott magyar kozvetlen tokebefek:
tetések dllomanya 2006-ban ugrott meg: a 2005 végi 16,6 millié eurérol 2006 ve-
gére 139,6 millié euréra ndtt. A 2008 végi allomény 205,5 milli6 eurodra rugott
amely 1,7 szazaléka a teljes kihelyezett magyar FDI-dllomanynak. A korabbi évek
minimélis t8kebefektetései utan 2006-ban 411,1 millié eurd, 2007-ben 114,3 millié
eurd, 2008-ban pedig 239,3 milli6 eurd kdzvetlen t6kebefektetést hajtottak végre
Oroszorszagban. A 2009-es adat viszont negativ. '

141 Toykailo, Maxim: Medvedev Orders Customs Service Reforms. The Moscow Times, 2010. augusz-
tus 17.; Russian Presidential Executive Office, 2010. augusztus 16. http://eng.kremlin.ru/news/776

122 )edetsky, Anatoly: New Plans Outlined to Attract Foreign Capital. The Moscow Times, 2010,
méjus 26. ,

18 Tarr, David-Volchkova, Natalya: Russian Trade and Foreign Direct Investment Policy at.the
Crossroads. Policy Research Working Paper, 5255. sz., The World Bank, 2010. marcius, p. 18.

144 Mylvihill, Aaron: Putin Tries to Entice Foreign Investors. The Moscow Times, 2009. novem-
ber 10.

S Foreign direct investment in Russia. A survey of CEOs, 2008. FIAC, 2008, p. 6. ‘

6 Czaké Veronika-Bilek Péter-Ludvig Zsuzsa-Weiner Csaba: A FAK-orszigok nivekedési lehetdségel
és hatdsa a magyar gazdasdgra, villalati szektorra. ICEG Eurdpai Kozpont, Bp., 2004. oktéber, p. 580

W7 Bysiness Monitor Online, 2010. jinius 24. http://www.allbusiness.com/transportation/
transportation-regulation-policy/14702241-1.html
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A Nemzetgazdasagi Minisztérium (és az ITD Hungary) szerint az Oroszor-
szagban befektetSként jelen levé magyar nagyvallalatok féként az energetikai,
pénziigyi, épitdipari, agraripari és gyodgyszeripari dgazatokban tevékenykednek.
A vélsag hatdsa érzdott a magyarorszagi befektetéseken is. ‘

7.1. A legjelentGsebb szerepl6k és befektetéseik

A legjelentSsebb magyarorszagi szereplék Oroszorszégban: a Mol, az OTP Bank, k
a TriGranit, illetve Demjan Sandor érdekeltségei, valamint a Richter és az Egis.

7.1.1. Richter

A Richter 2004-ben volt 50 éve jelen az orosz piacon, 2000 éta mdr sajét termelé
Jétesftménnyel is rendelkezik. A Richter kilenc képviseleti irodat miikodtet
Oroszorszdgban: Moszkvén kiviil Szentpétervaron, Kazanyban, Volgogradban,
Krasznodarban, Jekatyerinburgban, Novoszibirszkben, Irkutszkban és Haba-
rovszkban. A Richternek 49 szazalékos részesedése van a gydgyszeripari termé
kek promécigjat ellaté moszkvai OOO Pharmarichterben. A Protekben — amely
az egyik legnagyobb gyogyszeripari véllalatesoport a gyogyszer nagy- és kiske-
reskedelem teriiletén Oroszorszagban — 5,6 szdzalékkal bir*® ,

A Richter az oroszorszagi termel&iizem létesitése érdekében 1996-ban alapitot-
ta meg a Gedeon Richter-Adamantan (Farmograd) tarsasagot, az orosz
Adamantan 40 szazalékos részesedésével. 1998-ban a Richter kizardlagos tulaj-
donosa lett a Farmogradnak, a tirsasdg neve pedig ,Gedeon Richter-Farmograd’-
ra médosult. A Moszkvétdl mintegy 100 kilométerre, Jegorjevszk jarasban taldl-
hat6 tizemben a gépi csomagolds 2000 &prilisaban indult el, a tablettazas 2001.
oktober elején. A Richter 2002-ben tigy dontdtt, hogy a tarsasag nevét ,Gedeon
Richter-Rusz”’-ra valtoztatja® 2004-ben megkezd4dott az exporttevékenyseg
{5150 2008-ban megvaldsult a raktarkapacitas bévitése. ™ 2009-ben kis volument
granulal6 egységgel bovitették a gyarat!®? A tarsasag 226 dolgozot foglalkoztat.!®

8 Interfax, 2010. méajus 18. http?/ﬁvww.interfax.com/newsinf.asp?y=2010&m=1&d=8&id=165355;
Richter Gedeon Nyrt. — Rendkiviili tajékoztatds, 2010. aprilis 29. http://WWW.richter.hu/HU/Documents/‘
Befekteték%ZOés%ZOmédia/Rendkivﬁli%ZOtéjékoztatésokhoz/RCHl00429ER0lH.pdf

19 Gedeon Richter-Rusz http:/fwww.rg-rus.ru/en/Pages/history.aspx, hitp:/fwww.rg-rus.ru/t/
Pages/history.aspx :

150 Richter Gedeon http://www.richter.hu/HU/Pages/rendkivOl1012.aspx, http://www.richter.hu/
HU/Pages/grrusb.aspx ‘

151 Richter Gedeon, Eves jelentés 2008, p. 54.

182 Richter Gedeon, Eves jelentés 2009, p. 52.

153 Richter Gedeon http://www.richter.hu/HU/Pages/grrus5.aspx
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A Richter nem szerezte meg az els6 6t oroszorszagi gydgyszergyarto kozé tar-
tozé Akrihin tarsasag 80,62 szazalékat, miutan a Genefarral kotott megallapodas
kutba esett 2008-ban.'**

7.1.2. EGIS

Az Egis gyar termékeinek exportja a Szovjetunioba 1948-ban kezd6dott a
Mednnpexen keresztiil. Az 1995 6ta a Servier ellenGrzése alatt 4116 Egis a FAK-
ban és Magyarorszdgon 0nallé marketing- és kereskedelmi hélézattal dolgozik,
mig a nyugati és a harmadik vildgbeli piacokon helyi partnerekkel egytittmiiko-
désben.™ Az Egis jelenleg Moszkvéban miikddtet képviseletet. 2007-ben alakult
meg az OOO EGIS-Rusz, az Egis oroszorszagi kereskedelmi vallalata.** Az Egis
Oroszorszagban egy konszignacios raktarral rendelkezik. Kereskedelmi haloza-
taban a marketing és disztribtici 1étszdma 2009. szeptember végén 61 {6 volt, az
értékesitésben dolgozodk, azaz az orvoslatogatdk szama 276 £6.1

Az Egis 2004 augusztusaban 87,5 szazalékos részesedést szerzett a Servier altal
alapitott oroszorszagi Serdix (Szergyiksz) tarsasagban,®® amely keretein beliil
jott 1étre a Servier-vel az oroszorszéagi termelS egység.® A tékeemelés kovetkez-
tében azonban a tulajdonosi részesedés 2007-ben 18,3 szdzalékra csdkkent, s 2009.
szeptember végén is még ekkora hanyaddal birt® Az iizemet, amely Moszkva
megyében Szofino faluban talélhat, 2007 jaliusaban adtak 4t.' A zéldmez&s be-
ruhdzas 49 millié dollarbdl valdsult meg, az Egis a beruhazas 17 szazalékat fi-
nanszirozta.®? El8sz0r csak csomagolds folyt, ezt kivette a tablettdzas.'s

152 Akrihin hittp://www.akrihin.ru/; Napi Online, 2007. november 15. hitp://www.napihu/default.
asp?cCenter=article. asp&placein=econet&nID=351232; HVG.u, 2008. jlius 15. hitp://hvghu/
gazdasag/20080715mrichter_akviziciowGenefar_Polpharma~Akrih

155 Az EGIS Gydgyszergydr Nyilvinosan Miikods Részvénytirsasdg 2008/2009. éves jelentése. Budapest,
2010. januar 27., p. 15.

15 Jegyz8konyv az Egis 2008. janudr 30-i éves rendes kozgy(lésérfl, p. 10. hitpy//www.bet.hu/
newkibdata/100059240/EGI0802280OR01H.pdf

157 Az EGIS Gydgyszergydr Nyilvdnosan Mikodd Részvénytirsasig 2008/2009. éves jelentése. Budapest,
2010. janudér 27., p. 16.

158 A 87,5 szdzalékos részesedéshez csak 49,0 szdzalékos szavazati jog tartozott.

¥ Fgis http://www.egis.hu/Content/Financial/FinancialNewsArchive aspx; Az EGIS Gyogyszer-
gydr Rt. gyorsjelentése a Budapesti Ertektozsde szdmdra, 2003. oktéber 1. — 2004. szeptember 30., teljes iizleti
év (nem auditdlt mérlegadatok alapjin),

160 Az EGIS Gydgyszergydr Nyilwinosun Miikédd Részvénytirsasidg 2005/2006. éves jelentése. Budapest,
2007. januér 24., p. 17. és p. 59.; Az EGIS Gydgyszergydr Nyilvdnosan Mikids Részvénytirsasdg 2007/2008.
éves jelentése. Budapest, 2009. janudr 28., p. 23.

61 Az EGIS Gyégyszergydr Nyilvénosan Miikidd Részvénytirsasag gyorsjeleniése a Budapesti Ertéktizsde
szdmira, 2006. oki6ber 1. ~ 2007. szeptember 30., teljes iizleti év (nem auditilt mérlegadatok alapjin), p. 11.

162 Menedzsment Férum, 2007. jilius 11. http://www.mforhu/cikkek/37122 html; Origo, 2007. au-
gusztus 2. httpy//www.origo.hu/uzletinegyed/befektetes/20070802-egis-61-szazalekkal-csokkent-a-
profithtml

16 A tanulmény lezérasét kovetd Egis-informaci6 szerint az EGIS-Rusz nem végez tizleti tevékeny-
séget, a Serdix-részesedés pedig 2010-ben 5,4 szézalékra csdkkent.
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7.1.3. Mol

A Mol az 1999 oktoberében meghirdetett 1j stratégidjanak megfeleléen fordult
Oroszorszag felé. A kulcstényezd a készletakvizicid lett, amelyet els6sorban
Oroszorszagban kivant megvalésitani. A Mol jo olaj- és gdzkereskedelmi kapcso-
latokat dpolt Oroszorszaggal, és a magyar szakért6k széles korii miszaki ismere-
tekkel rendelkeztek az orosz olajiparrol.

A Molnak ma legalabb hat oroszorszagi tarsasagban van 50 vagy 100 szdzalé-
kos tulajdonosi részesedése. A Zapadno-Malobalikszkoje/ZMB (50%), a Mol-
Zapadnaja Szibir (100%), a Bajtyeksz (100%) és a Matyuskinszkaja Vertyikal
(100%) a kutatas-termelésben, a Surgut Trading (50%) az olajtermék-kereske-
delemben érdekelt, a Mol-Russz (100%) menedzsmentfeladatokat 14t el. Nyugat-
Szibéridban tevékenykedik a ZMB (Hanti-Manysi Autoném Korzet), a Mol-
Zapadnaja Szibir (Hanti-Manysi Autoném Korzet) és a Matyuskinszkaja Vertyikal
(Tomszk megye), mig a Bajtyeksz (Orenburg megye) a Volga-Urdl régidban,
a Mol-Russz Moszkvdban. Mint ismeretes, a Mol 2006-ban lemaradt az eddig
megszerzett tarsasdgokkal nem egy kategériaba tartozd, mar kdzepes nagysagi-
nak tekinthet6 Udmurtnyeftyr6l.

Az oroszorszagi terjeszkedés, a downstream-upstream integracié erdsitésének
els¢ allomasa a Zapadno-Malobalikszkoje (ZMB) mez6 fejlesztése volt. A Mol
partnere kezdetben a Jukosz volt, majd (2005-ben) a tarsasag megtorését kovetd-
en az azodta tulajdonosvaltason atesett RusszNyefty lett. A Jukosz és a Mol kdzot-
ti targyaldsok mar 1999-ben megkezdddtek, de a kozés vallalat (a mezé nevé
visel§ Zapadno-Malobalikszkoje) csak 2003-ban jott létre (a tranzakci6 ekkor z4-
rult le), miutan a tervezett termelésmegosztasi megéllapoddsbdl nem lett sem-
mi'* Az olajtermelés 2003-ban kezd6dott meg a ZMB-n, amely abban az évben
1,241 milli6 tonnat tett ki, ennek a fele (0,621 millié tonna) volt a Mol részesedése.
2004-ben 1,148 milli6 tonna jart a Molnak (a 2,297 millié tonnabdl), ezzel a ZMB-s
termelése mar meghaladta a Mol magyarorszégi, kondenzétum nélkiil vett olaj-
termelését, mig 2005-ben (amikor is a Mol-részesedés 1,369 millié tonnat képvi
selt) mar a kondenzatummal egyiitt szamitottat is. Az eléregedd ZMB-n a kiter-
melés 2006 6ta erbteljesen esik, 2009-ben mindéssze 1,503 millié tonnara ragott.}®
A Molnak a kézelmultban 1épéseket kellett tennie a 95 szézalékos kisérégaz-
hasznositas érdekében, hogy ne veszitse el a licencét. 66

164 Akkor még tigy vélték, hogy a Jukosszal valé egyiittmiikodés er8sitése hozzajarul a magyaror-
szagi olajelldtds biztonsdgéanak noveléséhez, 2003-ban 10 éves kdolajellatasi szerzddést is kbtottek.
Nem igy lett: a Mol ezért 2005-ben a Lukoillal szerz3d6tt le 5 évre (a 2004-es révid tava szerz8dést
kovetden).

16 RusszNyefty http://www.russneft.ru/structure/info_7298.stm; Mol http://www.molhu/
evesjelentes2008/penzugyi-es-mukodesi-teljesitmenyunk/fobb-mukodesi-adatok; tovabbs: a Mol
éves jelentései, kdzgyilési dokumentumai.

1% Mol hitp://www.mol.hu/hu/vallalati_ugyfeleknek/kutatas_termeles/globalis_tevekenyseg/
oroszorszag/
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A kovetkez6 projekt a ZMB-t6l 10 kilométerre fekv Szurgutszkij-7 blokké lett,
amelybe el6bb koz0s vallalat keretében (SzZNG-Mol) kapcsolédott be, majd 2006-
ban 15,5 millié dollarért kivésarolta a partner, a Szevero-zapadnaja Nyeftyanaja
Gruppa 50 szézalékos tulajdonosi részesedését! A tarsasdg jelenleg a Mol-
Zapadnaja Szibir nevet viseli. Az elsé kutatoftrdst 2008-ban mélyitették le, a ma-
sodikat 2009-ben."®

A Mol 2006 végén vasarolta meg a Bajtuganszkoje mez8 licencét birtokld
Bajtyeksz tarsasagot. A mezd termelése a 2008-as napi 2,2 ezer hordé olajegyen-
értékrol 2009-re napi 3,0 ezer hordé olajegyenértékre nétt.

A Matyuskinszkaja Vertyikal tarsasdghoz 2007 &prilisdban jutott a Mol.
A Matyuskinszkij blokkban a kitermelés 2009-ben elérte a napi 4tlag 2 ezer hor-
doés szintet, ami 52 szazalékos novekedést jelent 2008-hoz képest.

2009-ben a Mol termelése Oroszorszagban 6sszesen napi 20,1 ezer hordé olaj-
egyenértékre rugott (ebbdl a ZMB-s részesedése napi 15 ezer hordéra). 2009 vé-
gén az SPE szerinti bizonyitott és valészinii készletek nagysaga 146,3 milli6 hor-
dé olajegyenértéket képviselt.®

A Mol-Russz tarsasagot 2006-ban alapitotta a Mol a helyi operaci6 kdzvetlen és
rugalmas iranyitasa érdekében (beleértve az aukcidkon vals 6nalld részvé-
telt). 7

Az eddigi értékesitési csatornat 2009-ben felszdmoltak Oroszorszdgban: visz-
szavontdk a kereskeddket Oroszorszagbdl, illetve bezartdk az értékesitési iro-
dat”

7.1.4. OTP Bank

Az OTP Bank két bankot vasarolt Oroszorszégban. El6bb 2006-ban 477,5 millié
dollarért az Invesztszberbankot vette meg, majd 2007 novemberében 40,95 milli6
dollarért a Rosztov megyében meghatarozé Donszkoj Narodnij Bankot. Utébbi
iigylet 2008 majusdban zarult le. Az Invesztszberbank 2008 marciusatél OAO
OTP Bank néven miikédik. A Donszkoj Narodnij Bank 2010 februarjaban kertilt
konszolidélasra az OAO OTP Bankba.

167 HVG.hu, 2005. december 19. http://hvg.hu/gazdasag/2005121%hantiolaj; VG.hu, 2006. oktéber 10.
http://www.vg.hu/vallalatok/a-mole-lesz-a-nwog-mol-100-szazaleka-osszefoglalo-144778

168 MOL Group Upstream. Exploration and Development update. 2010. mércius.

19 Uo.; Mol http://www.mol.hu/hu/a_molrol/tarsasagunkrol/partnerek_es_leanyvallalatok_2/

0 Sumlp (a Mol-csoport tizleti magazinja), 2007. nyér, p. 24.; Figyel§Net, 2006. szeptember 21. http://
www.fn.hu/index.php?id=5&cid=144034

173 Mol-csoport éves jelentés 2009, p. 32. és p. 69.
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7.1.5. A TriGrdnit és Demjdn Sandor érdekeltségei

A TriGréanit oroszorszagi tervei 2007-ben keriiltek a figyelem kdzéppontjab.
2007 januarjéban a TriGranit és a Gazprombank leanyvallalata, a Gazpromban
Inveszt kzos vallalat 1étrehozaséardl irt ala szerz6dést, és a TriGranit hatalmag
5 millidrd eurds beruhdazasi tervrél tett bejelentést’” A helyszinek kozott
Krasznodar, Moszkva és Szentpétervar tlint fel. Az els6 konkrétum a 2007, janu-
ari bejelentéskor Krasznodar volt, ahol 2009-es céldatummal 300 milli6 euros
beruhdazassal komplett varoskozpontot igértek iroda- és iizlethdzakkal, lakéépi
letekkel.”2 2008 prilisaban a TriGranit 2 millidrd eurét meghalado, a Gazprom-
bank-Inveszttel kozos krasznodari beruhazas tervérdl szolt.” 2010. augusztus
informacié szerint Krasznodarban a kozos telek megvan, a TriGranit részesedése
30 milli6 dollar, de a beépitésre vonatkozé tervek még mindig képlékenyek 1”5
2010 jiniusaban a halasztds legf6bb okaként a finanszirozas hianyat jel6lték meg:
a kiilfoldi bankok még mindig vonakodnak hitelt adni az orosz projektekrel?
Meg kell emliteni, hogy a Gazprombank kozben kikeriilt a Gazprom ellenorze
aloL
Szekely Arpdd (TriGranit) 2010. augusztusi kozlése szerint tovabbi két projekt
fut meg Oroszorszagban — szintén helyi vallalatokkal. Az egyik a Mozaika beva-
s&rlé- és szérakoztatd-kézpont megépitése (amelyben a TriGranit részesedése 70
millié dollar), a masik a Naberezsnije Cselniben mar m{ikodd bevasaﬂokozpon’t
(a TriGranit 40 millié dollarral szallt be a projektbe).”
Utdbbi a Torgovij Kvartal ingatlanfejleszt6 vallalatcsoporttal folytatott egytitt-
miikddéshez kapcsolédik. A TriGrdnit 2007 szeptemberében irt ala megallap
dast a Torgovij Kvartal tarsasag 50 szazalékos tulajdonrészének megvasarlasa-
16l. A projekthelyszinek kozott Naberezsnije Cselni, Nyizsnyij Novgorod, Omsz.
és Domogyedovo szerepelt. Megcelzott varosok voltak még Penza, Rjazany, 5z
mara, Szaratov, Ufa, Kazany és Sziktivkar. A TriGranit ekkor tSbb mint 1 milliard
euré nagysagh befektetést vart az ,elkovetkezé években” az egyiittmiikodé
5178 2008 marciusaban arrdl volt sz6, hogy 80-100 millid eurds beruhdzast kez-
denek meg Domogyedovén: a kereskedelmi kozpont 2010-re késziil el > A ko ;

72 TyiGrinit — News & Press Releases, 2007. januér 23. http://www.trigranit hu/index.php?p=hirek&
id=134&page=7 ,
73 Népszabadsdg, 2007. januar 23. http://nol hu/archivum/archiv-432539
174 TyiGrinit - News & Press Relenses, 2009. dprilis 2. http://wwwi.trigranit.com/index php?p=hireké&
id=236&page=1 ‘
%5 Napi Gazdasdg, 2010. augusztus 16. http://www.napihu/default.asp?cCenter=article.asp&niD=
455365&place=cikk_rovat
76 Ingatlanmenedzser.hu, 2010.70nius 28. http://ingatlanmenedzser.hu/hitel_es_befektetes/20100628
szocsi.aspx
77 Napi Gazdasdg, 2010. augusztus 16.
78 TriGrdnit — News & Press Releases, 2007. szeptember 19. hitp://www.trigranithu/index.php?p-
hireké&id=215&page=6
9 Viliggazdasdg, 2008. marcius 28. http://www.vg-hu/vallalatok/ot-varosban-a-torgovij-kvartal-
215396
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tevékenység azonban még a projektek megvaldsulasa el6tt befejez6dott, amely-
r6l 2009 végén dontottek. Az oroszok nem kivasaroltak a TriGranit részét, hanem
felosztottak a projekteket. A Torgovij Kvartal tarsasag legvonzoébb vagyoneszko-
zeit elvesztette, ezeket a TriGranit fogja fejleszteni. A szétvalassal a TriGranithoz
keriilt a tatarfoldi Naberezsnije Cselniben talalhaté Torgovij Kvartal nevi{i beva-
sérl6- és szdrakoztatd-kdzpont, e projekt masodik fazisa és az omszki bevasaro-
16- és szdrakoztatd-kozpont projektje® A Torgovij Kvartal tarsasdg még 2007
marciusdban nyitotta meg a 27 millié dollaros beruhazassal elkésziilt bevasaro-
16- és szoérakoztatd-koézpontot Naberezsnije Cselniben,®™ amelynek a TriGranit
egyediili tulajdonosa és irdnyitéja lett. A valsagkor a Torgovij Kvartal tarsasag
ledllitotta az omszki és domogyedovdi bevasarld- és szérakoztatd-kozpontok
épitését és a masodik fazist Naberezsnije Cselniben.s?

A TriGranit 2008. aprilis elején jelentette be, hogy Mozaika néven bevasarlo- és
szorakoztato-kozpontot épit Moszkvaban. Partnerként az orosz OSzI-csoportot
nevezte meg, a nyitast pedig 2009 negyedik negyedévére tervezte.® A vilagval-
sag miatt azonban a projekt halasztdst szenvedett.® 2010. augusztus kézepén
2011 elejére tették az épités kezdetét, az dtadast pedig 2012 utolsd, 2013 els6 ne-
gyedévére. A TriGranit részesedése 70 millié dollar.® A regionalis bevasarlokoz-
pontokat a jobb idékig elhalasztottak.'s¢

2007 janiusaban valtak ismertté a TriGranit szentpétervari szandékai. Ekkor
irt ald keretmegallapodast a TriGranit elntke és Szentpétervar kormanyzdja,
amelyet egy egylittm{ikodési megallapodas kovetett 2007 decemberében. 2007
nyaran négy pontban jelolték meg a terveket, ezek: a Badajev raktartelep komp-
lex fejlesztése; a Vityebszk palyaudvar és mas palyaudvarok koriili teriiletek fej-
lesztése; egy villamospark teriiletének revi%alizéciéja; kereskedelmi kdzpontok,
szalloddk, lakéépiiletek, irodahdzak, kulturalis intézmények, helyi tv-stadio6 és
4j varoskozpontok épitése a régidban’® A 2007. decemberi megallapodas keét
szentpétervari nagy projektrdl szélt. Az egyik a Badajev bevasarlé- és kiallito-
kozpont, laké- és irodaépiiletekkel, szalloddkkal és kongresszusi kézponttal.
A misik egy nagy médiakozpont. A Vasziljev-szigeten megvaldsulo studio a te-
levizi6 és a filmipar szamara készitene filmeket; a projekt f6ld alatti parkoldkat,

180 BN.ry, 2010. jilius 12. hitp://www.bn.ru/articles/2010/07/12/65972 html

81 Arendator.ru, 2007. mércius 26. http://www.arendator.ru/articles/1/art/13569/

182 BN.ru, 2010. jilius 12. hitp://www.bn.ru/articles/2010/07/12/65972 html

8 TriGrinit — News & Press Releases, 2008. aprilis 2. http://www.trigranit.hu/index.php?p=hirek&
id=236&page=4

8 Index, 2009. mércius 10. http://index.hu/gazdasag/magyar/2009/03/10/ket_projektjet_elhalaszt-
ja_ a_trigranit/

185 Napi Gazdasdg, 2010. augusztus 16.

18 BN.ru, 2010. julius 12. hitp://www.bn.ru/articles/2010/07/12/65972.hitml

87 Index, 2007. jinius 24. http://index.hu/gazdasag/vilag/dem070621/; TriGrinit — News & Press
Releases, 2007. junius 23. http://www.trigranit. hu/index.php?p=hirek&id=210&page=6
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szallodakat és kereskedelmi egységeket is magaban foglalna. A két nagy projekt
beruhézasi koltségét ekkor t6bb mint £€1 millidrd eurdra tette a TriGranit. %

A TyeleGrad tarsasdg 2009 novemberében mutatta be a szentpétervari admi-
nisztraciénak a Vasziljev-szigeti tobbfunkcids komplexum projektjét (filmstadi-
dval és miivészetek palotdjdval),'® amit fenntartds nélkiil tdmogattak.”® A teljes
teriilet projektjét ekkor 1,5 millidrd dolldrra tették. A miivészetek palotdja és a
filmstdi6 tervezett koltsége ebbdl 750 millié dollédr, ezek a Vedomosztyi tuddsita-
sa szerint 2011 végéig késziiltek volna €l, és a varosnak adtak volna at.-A PPP.
kifrast 2010 elejére valdszinisitették. A TyeleGrad ligyvezetGje nem zarta ki
hogy a TriGranit egyediil valositja meg a projektet. A Vedomosztyi kiemelte: a
TyeleGrad tarsasag részvényeire a TriGranitnak opcidja van®* A szentpétervéri
Fontanka.ru ugyancsak 2009 november végi kozlése szerint eddig mar koriilbelil
100 millié dollart forditottak a projekt kidolgozdsara® Azt allitottak, hogy a
TriGrénit 2012-ig sajat koltségén beépiti a kézponti részt (a hangversenyterem és
a filmstadid helye), amit a varos kivasarol, a masodik fazisban - 2014-2015-re.
pedig a kereskedelmi ingatlanok kdvetkeznek.”® A Kommerszant szintén ekkor
viszont arrdl irt, hogy a TriGranit 2011 végéig 300 milli6é dollart kész e két pro-
jektbe befektetni, az épitkezés pedig 2010 jiniusédban kezdddik. Tovabbi 300 mil-
li6 dollart szallodakra, apartmanhotelekre és mas kereskedelmi ingatlanokra
forditanak** A Fontanka.ru 2010, jaliusi informacioi szerint a TyeleGrad hozz4-
kezdett a teriilet fejlesztéséhez. 2010 juniusdban jott ki a rendelet a foldteriilet
atadasardl a tarsadalmi-iizleti komplexum tervezéséhez és épitéséhez. Tiz koz-
épiiletet szandékoznak felhtizni (két {izleti kbzpontot, két apartmanhotelt, eg
irodaépiiletet, és harom épiiletszarnyat a villamosmiizeumnak); a projekt végre-
hajtasanak hatdrideje: 2010-2012. A miivészetek palotdjanak és a kongresszusi
kozpontnak (utébbit kordbban nem tervezték®) azonban még nem jeldlték ki a
helyét.”? 2010 méjusaban Demjan Sandor azt mondta, hogy a miivészetek palota
jahoz 2010 észén nydjtjdk be az ajanlatukat a palydzaton.””” 2010 februarjaban az
orosz Szovetségi Monopdliumellenes Szolgalat engedélyezte, hogy a :ciprusi
Dalmatov Holdings Limited szdzszazalékos részesedést szerezzen a TyeleGrad-
ban. A TyeleGrad 2010. juliusi kozlése szerint a TriGranit valtoztatdsokat haijt

88 HVG.hu, 2007. december 10. http://hvg.hu/im/20071210_orosz; TriGrinit — News & Press Releases,
2007. december 7. http://www.trigranit.hu/index.php?p=hirek&id=224&page=5

189 Vedomosztyi, 2009. november 30. http://www.vedomosti.ru/newspaper/article/2009/11/30/
220144

190 BN.ru, 2009. november 27. http://www.bn.ru/articles/2009/11/27/52831. html

¥ Vedomosztyi, 2009. november 30. http://www.vedomosti.ru/newspaper/article/2009/11/30/
220144

192 Ez a szdm tdlontil magasnak tinik.

198 Fontanka.ru, 2009. november 27. hitp://www.fontanka.ru/2009/11/27/151/

194 Kommerszant, 2009. november 30. http://www.kommersant.ru/doc.aspx?DocsID=1283636

%5 BN.ru, 2010. jalius 23. http://www.bn.ru/articles/2010/07/23/66592.html

%6 Fontanka.ru, 2010: julius 12. http://www.fontanka.ru/2010/07/12/100/

97 Fontanka.ru, 2010.-méjus 7. http://www.fontanka.ru/2010/05/07/119/
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végre a kereskedelmi funkciénal. Félnek, hogy az irodék kihasznalatlanok lesz-
nek.'*®

A Badajev-projekt kidolgozasaval az Inveszt-sztroj tarsasag foglalkozik, amely-
nek a TriGrénit lesz a tulajdonosa a projekt osszeegyeztetését kovetben. Az el6-
zetes munka finanszirozasat a TriGranit biztositja. 2010. &prilis végi hir szerint a
tervekben valtozéasok torténtek: visszavettek a méretbdl (mind a teriiletbdl, mind
a magassagbdl) és a funkcid is megvaltozott (tArsadalmi-lizleti komplexum he-
lyett kereskedelmi és szérakoztaté lesz). A projekt megvaldsitasanak tervezett
idétartama négy év. Probléma, hogy a teriiletnek sok tulajdonosa van.” 2010.
méjusi forrds szerint a kistulajdonosok tobbségével nem sikertilt megegyezni
(az 4rban).2® A projekt az egyeztetés kiilonb6z6 stadiumain megy keresztiil; sok
nehézség meriilt fel 2 A valtoztatdsok el6tt 2-3 milliard dollaros beruhdazasrél
szolt a média.?*?

Demjan Sandor miik6d6 oroszorszagi érdekeltsége az orosz allami lotto,
a Goszloto. Demjén a Gazprombank tulajdonrészének kivasarlasaval 2008-ban
szerzett tobbségi részesedést a Gazprombank altal 2006-ban alapitott OOO
Orglot tarsasdgban, amely feliigyeli és lebonyolitja a Goszlot6t*® A befektetés
érdekében 2008 augusztusaban lett bejegyezve az Orglot Magyarorszag Befek-
tetési Zrt. Az OO0 Orglot kisebbségi tulajdonosa (49%-os részesedéssel) a Kon-
versz-Szport, amely gyakorolja a mepedzsmentjogokat, irdnyitja a vallalat me-
nedzsmenttevékenységét. Mint ismeretes, Demjan Sandor végiil elallt az MFB-
hitel felvételétdl a projekthez.?

Az Euroinvest mar 2006-ban jelentds terveket ismertetett. 2006 szeptembe-
rében irt ala egyiittm{ikodési megéllapodést egy nagy cukorgydr és alapanyag-
ell4tast biztositd mezbgazdasagi vertikum telepitésére. Egyes forrdsok szerint
a Rjazany megyei beruhazés Osszértékét 200 millié dollarra vartak,® mas hir
150 milli6 eurds cukorgyarrdl szolt, s tovabbi mintegy egymillidrd eurdnyi t8ke
,megmozgatdsarol” a kiilonféle mezégazdasigi beruhdzasokhoz. ™ A Rjazsszkij
szaharnij zavod térsasdgban az Euroinvestnek 51 szazaléka lett. Az Euroinvest

198 BN.ru, 2010. jalius 23. http://www.bn.ru/articles/2010/07/23/66592 html

199 BN.ru, 2010. dprilis 30. http://www.bn.ru/articles/2010/04/30/61878 html

20 Kommerszant, 2010. méjus 21: http://www.kommersant.ru/doc.aspx?DocsID=1372493

21 Pontanka.ru, 2010. jalius 12. http://www.fontanka.ru/2010/07/12/100/

22 Kommerszant, 2010. méjus 21. http://www.kommersant.ru/doc.aspx?DocsID=1372493

23 Byroinvest http://www.euroinvesthu/hu/lottery

4 (VG.Jw, 2010. mércius 29. http://hvg.hu/gazdasag/20100329_demjan_sandor_cafolja_orosz.
lotto; Figyeld, 2009. aprilis 4. hitp://www.fnhu/cegek/20090330/demjanek_szerencse_fiai/?action=
nyomtat

205 Menedzsment Férum, 2006. szeptember 4. http://www.mfor.hu/cikkek/Az_Euroinvest_
beruhazasaval_epul_cukorgyar_Oroszorszagban html

26 FigyelNet, 2006. szeptember 5. http://www.frn hu/uzlet/20060905/demjan_orosz_cukorgyarat_
epit/
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2007 decemberében még azt kozolte, hogy a cukorgyar (t6bb mint) 200 milli6 eu-
r6bél épiilne, a termelés kezdete pedig 2009 negyedik negyedéve lehetne?” .
Tovabbi lehetéségek meriiltek fel még 2007 oktdberében, miutdn Demjan San-
dor megbeszélést folytatott Voronyezs megye kormanyzéjaval. Sz6 volt a targya-
l4son cukorgyarrdl (illetve mezégazdasagi komplexumrol, amelynek része a cu-
korrépa-termesztés), lakdsépitésrél (PPP keretében), vizelldtds Kkiépitésér¢
viztarozoérél. Demjan Sandor kijelentette: a TriGranit legaldbb egymillidrd dol-
l4rt fektetne be Voronyezs megyében, ha bevonulna a teriiletre.”®

8. Osszegzés és kitekintés

A vélség az oroszorszagi kiilfldi kozvetlen tékeberuhazasok 2003 ota tart6 d
namikus novekedését torte kett€. A 2009-es zuhandst kovetben az orosz jeg
bank szerint 2010 els6 felében a kozvetlen t8keberuhazasok (19,1 millidrd dollar)
mér kevéssel meghaladtdk 2009 elsd félévének értékét (18,5 millidrd dolldr),
messze elmaradtak 2008 azonos id8szakanak teljesitményétdl (44,1 milliard do
14r). A Roszsztat szerint viszont a 2010. januar—juniusi érték még alacsony,
volt (11%-kal) a 2009. januar-janiusinal.*® .

Alekszej Kudrin orosz pénziigyminiszter és miniszterelndk-helyettes 2010 fe
ruérjéban tgy vélte, hogy az éves FDI nagysaga az elkovetkezd 2-3 évben vis
szatérhet a valsag el6tti évi 60~70 millidrd dollaros szintre,° 2010. oktdber eleje
2010-re 40 milliard dollart meghaladd, 2011-re és 2012-re pedig 50 milliard fe
kdzvetlen tGkeberuhdzast vart.!

A gazdasag 2009-es 7,9 szdzalékos esése (amely erSteljesebb volt, mint az 199
as vélsag idején, 4m elmaradt a Szovjetunié 8sszeomldsa utdni évekétl) utan az
IMF 2010-re 4,0, 2011-re 4,3, 2012-re pedig 4,4 szazalékos gazdasagi novekedé
var. Az 1998-as valsagot kovetben ,simabb” felivelés kiovetkezett be (lasd a V-
lagbank vonatkozé elemzését); az IMF elGrejelzése (és masoké is) akkor a most
nindl jéval negativabb volt.

Bar a statisztikai adatok elhomalyositjdk a forrasorszagot, feltételezésiink sze-
rint a legnagyobb befektetSk tovabbra is az EU-bdl keriilnek ki** Eurépa szama-

27 AgroTrend, 2007. december 22. http://www.agrotrend hu/cgi-bin/agrotrend/index.cgi?view=cké&
tID=419&nID=10239&nyelv=; Arendator.ru, 2007. december 21. http://www.arendator_ru/articles/ll
art/18991/

28 Menedzsment Férum, 2007. oktdber 17. hitp://www.mforhu/cikkek/Egymilliard_dollart,_fektet-
ne_be_QOroszorszagban_a_ TriGranit.html; Vedomosztyi, 2007. oktéber 16. http://www.vedomosti:ru
newsline/news/2007/10/16/495297 ~

29 Roszsztat http://www.gks.ru/bgd/free/b04_03/IssWWW.exe/Stg/d04/171inw18.htm

20 RIA Novosztyi, 2010. februdr 3. http://www.rian.ru/economy/20100203/207474767 himl

21 Re.ru, 2010. oktober 5. http://www.rg.ru/2010/10/05/investicii-anons.html ,

22 de Souza, Liicio Vinhas: Foreign investment in Russia. ECFIN Country Focus, 5. évf, 1. sz, 2008.
januar 11.
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ra ezért is fontos az oroszorszagi fejlemények alakuldsa. Az AT. Kearney szerint
mig Oroszorszag az eurdpai befektetSk szdmara az elkovetkezé harom évet ille-
t6en 2007-ben a 3. 6 célorszag volt, addig 2010-ben mar csak a 10.2

Az oroszorszagi beruhdzasokban Moszkva szerepe tovabbra is kiemelkeds.
A régiok FDI-vonzasaban a legf6bb tényezSk 1999 és 2005 kozott a piac mérete,
a nagyvarosok jelenléte, az olaj- és gazforrasok (lasd mindenekelétt a szahalini
beruhazéasokat), valamint a jogalkotdsi kockazat volt.?4 A tapasztalat szerint a
regiondlis hatésagoknak jelentSs szerepiik van a kiilfldi beruhézasok alakulé-
saban a régidkban.”® A biirokracia mellett a legnagyobb problémat (a hatalmas
tavolsagok kozepette) a fejletlen infrastrukttra jelenti a kiilfoldi beruhdzéknak
Oroszorszagban. Jelenleg nehézséget okozhat az orosz-kazah-fehérorosz vam-
unid miatti atallas is.

A gazdasagi valsag és a modernizacios kényszer latszélag 4tértékelte Oroszor-
szag hozzaalldsat a kiilfldi kézvetlen maganberuhézasokhoz. Legaldbbis ezt
tamasztjak ald a legmagasabb szintrdl (3 kiilonbsz8 férumokon) elhangzé igére-
tek a maximalisan liberalis szabalyoz4srdl, a megfelel addkrdl, a stabilitdsrdl, az
atlathatosagrol és a kisebb biirokraciarél.?6 A magasan képzett kiilfsldi szakem-
berek becsalogatasa érdekében mar lépéseket is tettek.

Most a beruhdzdsok korlatozasardl szol6 torvények kovetkeznek. Ezek a térvé-
nyek abban az id6szakban késziiltek, amikor az olajarak erdteljes felfutdsban
voltak, igy az megfelels 6nbizalmat koles6nzott a térvényhozénak. A torvények
az orosz érdekek fel6l nézve is tdl szigortiak lettek. A korrekciéra Putyin 2010
végi hatarid6vel tett igéretet.”” A legértékesebb vagyoneszkozokhdz azonban a
jovGben sem férhetnének hozzd, az dsvanykincsek terén megmarad az asset
swap jol bevalt intézménye.?8

Keérdéses, hogy az elkovetkezd 6t évre Gsszesen 50 milliard dolldros nagysig-
ban tervezett privatizaci6 végiil hogyan valésul meg, s abban a kiilfoldiek mi-
lyen szerepet kaphatnak.

Osszességében elmondhaté, hogy a szdmos probléma ellenére 4ltaldban véve
jobb az oroszorszagi befektetdi klima, mint azt sok kiilféldi gondolja, 4&m Orosz-
orszag tovabbra sem a ,laikusok” és a , kicsik” befektetési terepe.

%8 Investing in a Rebound ~ The 2010 A.T. Kearney FDI Confidence Index. A.T. Kearney, 2010.

#* Ledyaeva, Svetlana: Foreign Direct Investment Determinants in Post-Crisis Russia: Empirical
Evidence. In: Tondl, Gabriele (ed.): The EU and Emerging Markets. Springer, Wien-New York, 2009, Pp-
95-108.

15 Foreign direct investment in Russia. A survey of CEOs, 2008. FIAC, 2008.

16 Razumovskaya, Olga: Investors Asked for Talent And Tech. The Moscow Times, 2010. oktdber 19.

27 RIA Novosztyi, 2010. majus 21. http://en.rian.ru/business/20100521/159107257 html

28 Reuters, 2009. december 22. http://www.reuters.com/article/idUSLDE5BLOJE20091222




