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1. Bevezetés

Az 1998. évi valuta-, fiskalis, addssag- ¢és bankvalsag ota az orosz gazdasag teljesitménye a
vartnal sokkal jelentésebb mértékben javult: a makrogazdasagi mutatok latvanyos felépiilésrol
taniskodnak. A GDP éves ndvekménye 2003-ban 7,3%-o0s volt, a 2002-es esztendo 4,7, illet-
ve a 2001. év 5,1%-os realndvekedésével szemben. 1999 6ta pozitiv a fizetési mérleg; 2002-
ben a folyd fizetési mérleg aktivuma a GDP 8,9%-anak volt megfeleld. Oroszorszag kdzponti
bankjanak szamitasi metodikaja alapjan a foderacid aruexportja 26,2%-kal boviilt 2003-ban.
Nemzetkozi tartalékai 1998 vége és 2003. december 31-¢ kozott tobb mint hatszorosukra
emelkedtek, s 2004. februar kdzepére 88 milliard dollarra néttek. Ez a 2004. januar 1-i 119,1
milliard dolléaros kiilsé adossag 74 s a 2003-as bruttd hazai termék 20%-a. A 2004. januar ele-
jén kozzétett elézetes adatok szerint a 2003-as évben 216,8 milliard rubeles kdltségvetési
szufficit keletkezett, ami a GDP 1,6%-4val egyenértékii, szemben a 0,6%-o0s eldiranyzattal.
2003 volt az elsé esztendd az elmult hat évben, hogy az inflacids célkitiizésnek megfelelden
alakult a fogyaszt6i arindex, azaz 12%-os szintre siillyedt. A fokozatosan csokkend inflacio
(is) lehetdvé tette, hogy 2004. januar 15-én a kdzponti bank 200 bazisponttal csokkentse a re-
finanszirozési kamatlabat, igy a rendszervaltas 6ta most a legalacsonyabb e szint. Oroszorszag
tal van az els6 addssagtorlesztési csticson: 2003-ban 17,3 millidrd dollér kiilsé adossagot fize-
tett ki, ebbdl 6,2 millidrdot reprezentalt a kamattorlesztés. 2003. oktdberében a Moody’s
Investors Service — elséként — ,,Ba2”-fokozatrdl ,,Baa3”-ra, befektetésre ajanlottra javitotta a
kiilfoldi valutaban jegyzett oroszorszagi allamkotvények besorolasat. 2004. januar 27-én pe-
dig a Standard and Poor’s Oroszorszag hosszl lejaratii szuverén rubeladdssagat ,,BB+"-rél
,BBB-"-ra emelte. Az ipari termelés 7%-kal ndtt 2003-ban; 2000 6ta — amikor 11,9%-o0s volt
a boviilés — a leggyorsabban. A héztartdsok fogyasztasa 2001 és 2003 kozott a GDP noveke-
dését meghalado6 iitemben emelkedett. A rendelkezésre 4116 jovedelmek redlértéken 14,5%-kal
gyarapodtak 2003-ban. A 2000. év 17,4%-0s és a 2001-es esztend6 10,0%-os boviilése utan
2003-ban wjra a GDP-nél lényegesen gyorsabban, 12,5%-kal néttek az alloeszkoz-
beruhdzasok; ez a novekedési mechanizmus mindségi valtozasat hordozza. A Goszkomsztat-
modszertan szerint a bearamlott kiilfoldi miikodotoke-befektetések 69%-kal, 6,8 milliard dol-
larra emelkedtek 2003-ban. A fenti komponensek példatlan eredményekrdl tantiskodnak. A
kérdés mégis az, hogy milyen tényezdk allnak az elmult 6t és fél év expanzidja mogott: a
fenntarthato fejlodést képviselik vagy csupan temporalis jellegiiek? Vajon a statisztikai adatok
milyen instituciondlis bazist, gazdasagi strukturat, esetleges deformaciokat, diszparitasokat,
dependencidkat és relativitasokat rejtenek?

2. A brutté hazai termék alakulasa

2.1. 1992-ben, a Szovjetunio felbomlasa utani elsé évben az orosz GDP értéke vasarloerd-
paritason szdmolva az Egyesiilt Allamok teljesitményének minddssze 6todét tette ki, s ezzel a
vilag GDP-jébol 4,18%-kal részesedett. A permanens csokkenés 1998-ban érte el mélypontjat
(2,42%), azdta mérsékelt novekedés tapasztalhatd. Oroszorszag 2002-ben kisebb sullyal



(2,68%) birt, mint az Egyesiilt Kiralysag (3,12%), Franciaorszag (3,20%) vagy Németorszag
(4,43%); az Amerikai Egyesiilt Allamok brutté hazai terméke majdnem nyolcszorosa az
oroszorszagi teljesitménynek (21,10%-os vilagrészesedés). A fenti viszony hivatalos arfolya-
mon kalkuldlva még dramaibb. E szerint 1992-ben az USA GDP-je majdnem 74-szerese volt
az oroszorszagi brutt6 hazai terméknek (még Lengyelorszag is jobb eredményt ért el). 2002-
ben mar csak harmincszoros ez a differencia, az oroszorszagi volumen a lengyel adat 1,8-
szerese, a foderacid vilagrészesedése pedig 1,08%-0s. A vasarloerd-paritdson mért és a hiva-
talos arfolyamon meghatéarozott értékek kozotti nagy eltérés, illetve a két index ilyen sorrend-
ben vett hanyaddnak (exchange rate deviation index) nagysaga azt indikalja, hogy az oroszor-
szagi atlagarak nemzetkozi Osszehasonlitasban véve nagyon alacsonyak, azaz a rubel arfo-
lyama alulértékelt. Az utdbbi évek latvanyos — de alacsony bazison végbement — ndvekedése
ellenére 2002-ben a GDP az 1990-es érték minddssze 74%-at érte el. E kdzben az oroszorsza-
gi GDP szerkezetében is jelentds atstrukturalédas ment végbe: a bruttdé hazai termék 60%-at a
szolgaltatasok adjak. Figyelemre méltd, hogy az agrarium sulya kétszer akkora a foglalkozta-
tasban, mint a GDP-hez val6 hozzajarulasdban. A Goszkomsztat szamitésai szerint 2003-ban
7,3%-kal nott a brutté hazai termék Oroszorszagban. A 2004-es koltségvetést 5,2%-0s GDP-
novekedésre alapoztak, bar 2004. januarjaban 5,5%-ra mddositottak az eldiranyzatot.

2.2. Ha a rejtett gazdasdg miikodését is szdmitasba vessziik, sokkal szélesebb bazist kapunk.
A Goszkomsztat szerint ugyanis a kilencvenes években és az 1) évezred elsé éveiben az
oroszorszagi arnyékgazdasag teljesitménye a GDP 20-25%-anak volt megfeleld (termelési ol-
dalrol kalkulalt érték), &m az oroszorszagi és a nyugati elemzdok tobbsége ezt 40-50%-ra be-
csiili.

3. Makrogazdasagi stabilizacio

Az 1998 o6ta tartd eredményes makrogazdasagi stabilizaci6 alapvetden a fegyelmezett fiskélis
¢s monetaris politikdnak, a sikeres arfolyam-politikanak (nevezetesen az alulértékelt rubel-
nek) és a kedvezd vilagpiaci olajaraknak koszonhetd. E két utdbbi komponens sulya
kvantifikalhat6 viszonylag a legbiztonsdgosabban. Az Economist Intelligence Unit kalkulacioi
szerint a redl effektiv arfolyamindex tizszazalékos felértékeldodése 1,4 szazalékponttal csok-
kenti a GDP ndévekedését, mig a hordonkénti nyersolajar egy dollaros csokkenése a bruttd ha-
zai termék redlndvekményének 0,4 szdzalékpontos redukcidjat eredményezi. Erds a fliggdségi
viszony a foderacié kozponti koltségvetésének bevételi oldala, valamint az export- és
importvambevételek kozott. 2000-2001-ben eme rata 20% folé emelkedett, mig 2002-ben
csokkenés mutatkozott (17,4%). A 2004-es koltségvetés unikalitdsa, hogy bevételi oldalrdl 22
dolléaros (urali) nyersolajarral szdmoltak, mig a kiadasi sorokban huszdollaros hordonkénti ér-
téken terveztek, ezzel biztonsagi faktort épitve a biidzsébe.

3.1. Valtozatlanul optimistdk a nemzetkozi kdolajpiaci varakozasok. 2003-ban a nyersolaj
horddnkénti ara 6t dollarral multa feliil a kormanyzati eldrejelzéseket. Kedvezden hat az orosz
poziciora az iraki, venezuelai €s nigériai szituacio, illetve a vilaggazdasag folytatodo élénkii-
lése — bar a kinalat nem indokolja a magas olajarakat. Oroszorszag jelenleg a vilag egyik leg-
biztosabb olajszallitdja, mert a Kozel-Keleten leghamarabb 2004 nyaran normalizalodik a
helyzet. Rdadéasul az OPEC varhatéan 2004. aprilis 1-t6] napi 23,5 millié hordora csokkenti a
kitermelési 6sszkvotat. Tovabb serkenti Oroszorszag ambicioit, hogy az Egyesiilt Allamok
gazdasaga a vartnal nagyobb mértékben boviilhet 2004-ben, ez viszont Oroszorszag szamara
addicionalis exportlehetoségeket jelent. Nem kétséges, hogy ez a faktor marad a gazdasag lo-
komotivja.

3.2. A kedvezo koolajarak eredményeképpen Oroszorszag nemzetkozi tartalékai rekordmére-
teket Oltenek, €s ugy tlinik, nem varhat6é az akkumulaci6 lassuldsa. De a bearamlé devizabevé-




telek gyors novekedése a pénztdmeg gyarapodasahoz vezet, azaz inflacids hatasu. A kdzponti
bank monetaris politikdjanak egyszerre két — egymasnak ellentmondé — célkittizést kell szem
eldtt tartania, illetve kezelnie: egyrészt mérsékelni az inflaciot, masrészrdl megakadalyozni a
rubel tulzott redlfelértékelddését. Ez utobbi direktiva egyre csekélyebb sikerrel teljesiil: 2003-
ban majdnem 8%-os (2,3 rubeles) nominalis €s 18,6%-0s real értelemben vett erdsodés kovet-
kezett be a dollarral szemben. A novekvd dollarbedramlas kovetkeztében — az eddig példatlan
jellegli jegybanki intervencid, majd a Kaszjanov-kabinet menesztésének hirére bekovetkezett
gyengiilés ellenére — haroméves csucson all a rubel. Ha 2004-ben tovabbi 13%-0s nominalis
erds0dés kovetkezik be — vagyis 26 rubel/dollaros arfolyam alakul ki — és 10%-os inflacioval
kalkulalunk, akkor a rubel dollarhoz viszonyitott realarfolyama a krizis elétti szinttel lesz ek-
vivalens. Az inflacié mérséklodésének megitélése nem egyértelmii, a fogyasztoi kosarban ki-
sebb stllyal szerepld (fizetett) szolgaltatasok (2002-ben 16,3%) ara 2000 és 2002 kozott joval
nagyobb mértékben emelkedett, mint az altalanos inflacio, ekképpen a kozmiiszolgaltatasok, a
fltési dij és a kozlekedés is. A 2003—-2005-6s 1d6szak kormanyprogramja 2004-re 8-10, 2005-
re 6-8%-os inflacidval szamol. Az 1998-as valsag ota, 2001 kivételével, az ipari termeldi ar-
index meghaladta az inflaciot, bar 2002-ben minimalis, minddssze 200 bazispontos kiilonbség
mutatkozott.

3.3. Tul hosszu ideig nyujtott tAmaszt az alulértékelt rubel kovetkeztében kialakult importhe-
lyettesités. Tartds versenyképesség arfolyam-politikai eszkdzokkel sem az exportoldalon, sem
a hazai termelés elésegitése érdekében nem tarthatd fenn. Am gy tiinik, ez az iddszak véget
ér(t). A rubel felértékelddése arra 0sztonzi a vallalatokat, hogy csokkentsék koltségeiket, s fej-
lett technolégidk alkalmazéasaval noveljék versenyképességiiket; a jelenlegi folyamat art a régi
gazdasagnak, am stimulalja a gazdasag szerkezeti atalakuldsat. (Oroszorszag hatarozott célja,
hogy 2007-re megvalositsa a rubel teljes konvertibilitasat.)

3.4. Oroszorszag pénziigyminisztériumanak adatai szerint 2003 januarjaban a kiilsé addssag
122,1 milliard dollarra ragott, amely jelentds csokkenés a 2000. januar elsejei 158,4 milliar-
dos allapothoz képest. 2003 végére 27%-ra apadt a GDP-hez viszonyitott 4dllamadossag. 2004-
ben koriilbeliil 16 milliard dollar tartozas valik esedékessé. 2003 utan a 2004-2005-6s és a
2008-as esztenddk az esedékes torlesztési csucsévek. FOként — a fentiekben mar artikulalt —
exogén tényezOknek koszonhetden a kiilsé adossagok hataridére torténd torlesztése nem okoz
gondot, sem a gazdasag egésze, sem a koltségvetési politika szamara. Bizonyitékul szolgal,
hogy Oroszorszag felajanlotta a Nemzetkdzi Valutaalapnak, hogy tartozéasait 2008. helyett
mar 2006-ig visszafizeti, s nem folyamodik ujabb IMF-hitelhez.

3.5. 2004 januarjaban Oroszorszag 103,5 milliard rubeles stabilizaciés alapot hozott 1étre. Az
alap célja, hogy ellensulyozza az drupiaci arvaltozasok adossagtorlesztésre kifejtett, esetleges
negativ hatdsait. A pénziigyminisztérium korabban gy tervezte, hogy a 2003-as kdltségvetési
szufficitb6l 80-90 millidrd rubelt transzferal az alapba. A stabilizacios alap a kormany 2002-
ben felallitott tartalékalapjat valtja fel, amelynek f6 feladata az volt, hogy csillapitsa a 2003-as
kiilsé adossagtorlesztési csucsot. 2004. janudr 1-i allapot szerint a kormanyzati tartalékalap
255 milliard rubeles bazissal bir; ez tartalmazza az allami vagyon privatizaci6jabol szarmazo
bevételeket €s az el6z6 évek koltségvetési tobbleteit is.

3.6. 2003 oktoberében a Moody’s Investors Service befektetésre ajanlottra javitotta a kiilfoldi
valutdban jegyzett oroszorszagi allamkdtvények besorolasat. A dontést az orosz kormany szi-
gorubb koltségvetési politikajaval (ennek jelentds komponense a GDP-hez viszonyitott kiada-
sok csokkentése, ami nagymértékben azért valhatott lehetévé, mert a kdzszféraban dolgozok
béremelkedését az aktualis inflacios rata alatt sikeriilt tartani) és a stabilizacids alap 1étrehoza-
saval indokolta. Az altalanos prekoncepciok ellenére, amely szerint — a Jukosz tarsasag koriili
bizonytalansagok ¢és retorziv intézkedések kovetkeztében — rovid tdvon nem szamithatunk ha-




sonl6 felmindsitésekre, 2004. janudr 27-én a Standard and Poor’s a hosszl lejaratu szuverén
rubeladossagot ,,.BB+’-r6l ,,BBB-"-ra emelte. A Fitch Ratings tovabbra sem tervez hasonlo
1épéseket, mivel a foderacio jelentdés mértékben fiigg a kdolaj- és foldgazpiac alakuldsatol, és
az orszag nem ment még at ugy egy teljes olajarcikluson, hogy ne iitk6zott volna pénziigyi
nehézségekbe. Oroszorszag felmindsitése egyrészt az intézményi befektetok jelenlétének erd-
s0dését eredményezheti, masrészt a foderacio kedvezd hitelfelvételi kondiciok mellett jelen-
het meg a nemzetkozi tékepiacokon. Harmadsorban a szuverén adoéssagbesorolds javulasa
maga utan vonja az oroszorszagi tarsasagok felmindsitését, amely kovetkeztében szintén eld-
ny0s feltételekkel valosithatd meg a forrasbevonds a nemzetkdzi hitelpiacon. A legjelentésebb
hatas az oroszorszagi részvénypiacon varhat6. Jelenleg inkabb révid tava, spekulativ inveszti-
ciokra szamithatunk: sok befektetdé megkérddjelezi az altalanos gazdasagi novekedés fenn-
tarthatosagat, valamint legalabb kivarja a 2004. marciusi elndkvalasztast és esetleges gazda-
sagi-politikai konzekvenciait.

3.7. A belso allamadossag allampapirokban fennallo része 2004. januar 1-én 663,67 milliard
rubelt tett ki, s ez a 2003. januar 1-i allomanyhoz (654,70 Mrd RUR) képest 8,97 milliard ru-
beles (1,37%-0s) novekedés. Jelentds valtozasok torténtek a belsd allamadossagot képviseld
instrumentumok piacan. Helyredllt a piaci szereplok bizalma, letisztult az allampapirpiac inf-
rastruktirdja és normativ szabdlyozdsa. Mindez a piac likviditdsanak javuldsdhoz, illetve a
pénziigyi instrumentumok volumenének gyarapodasdhoz vezetett — noha az adossagpiac ka-
pacitasa ¢€s likviditasa jelenleg még eléggé korlatozott.

3.9. A fentiek egyontetlien alatdmasztjak, hogy a jelenlegi szitudcidban még a legkedvezdtle-
nebbnek vélt kdolajpiaci szcenarid esetén sem szamithatunk az 1998. augusztusi krizishez ha-
sonlé dominoeffektusra.

4. A GDP térbeli koncentracidja — regionalis diszparitasok

A kilencvenes évek gazdasagi és politikai valtozasai kiilonbozé mértékben érintették a fode-
racio régioit, ezzel tovabb mélyitették az egyes teriiletek kozti gazdasagi-tarsadalmi kiilonb-
ségeket. 2001-ben az egy fdre jutd bruttd regiondlis termék (GRP) alapjan a leggazdagabb és
a legszegényebb szubjektum kozotti kiilonbség 36,7-szeres volt. Az driasi regionalis eltérése-
ket illusztralja, hogy mindossze négy szubjektum — Moszkva, Szentpétervar (szovetségi va-
rosok), illetve a Jamalo-Nyenyec és a Hanti-Manszi Autoném Kdrzet — felelds az oroszorsza-
gi GDP 34, az allotéke-beruhdzasok 31 és a megtermelt profit 60%-aért. A 145 millios
Oroszorszag 7%-at kitevd Moszkva allitotta el 2002-ben a GDP 21%-at. Ez tovabbi koncent-
raciot jelent az 1997-es 14%-hoz képest. De a tercier szektor termelésének 75%-at Moszkva-
ban hozzak létre, s az oroszorszagi kisvallalkozasok egynegyede szintén ott mikodik. 2002-
ben az allétéke-beruhdzasok 11,7%-a a févarosban dsszpontosult. A GDP erdteljes koncent-
racidja azt mutatja, hogy az egyes szubjektumoknak eltéré mértékben sikeriilt bekapcsolodni-
uk a vilaggazdasagba.

4.1. A gazdag szubjektumokat alapvetden két csoportra oszthatjuk.

4.1.1. Az els6t a természeti eréforrdsokban gazdag, (altalanossagban) alacsony hozzdadott ér-
tékd, jol exportalhatod (kompetitiv) termékeket produkalé régiok alkotjak. Azonban ezen terii-
letek joléte valoszintileg ennél kisebb mértékli. Egyrészt a jelentds mamutvéllalatok (mint a
Gazprom, a Lukoil, a Jukosz stb.) Moszkvéaban vannak bejegyezve, s a nyereségiiket is ott {o-
16zik le. Masrészt az egy fore jutd magas értékek részben az alacsony lélekszamnak koszon-
heték. Harmadrészt pedig a béreknek ellensulyozniuk kell a gyakran szerfelett zord klimati-
kus viszonyokbol eredd tobbletkiaddsokat is, a magas megélhetési koltségeket. A 1étminimum
szintje az eurdpai teriilet legészakibb részén, Szibéridban, illetve a Tavol-Keleten a legmaga-
sabb.




4.1.2. A jomoduak masik csoportjaba a legfejlettebb, altalaban a centralis fekvésii régiok tar-
toznak. Ezek tobbnyire kdzponti szerepli nagyvarossal birnak. Ezen szubjektumokban gyor-
san zajlottak le a szerkezeti valtozasok, a befektetésbarat politikat folytatd reformista vezetés
pedig oridsi elérelépéseket tett a tercier szektor fejlesztésében. Kiilonlegességiik, hogy az ar-
szinvonal — Moszkva kivételével — meglehetdsen nyomott, €s nem sokban kiilonbozik a sze-
gényebb, de hasonlo fekvésii régiokétol.

4.2. A rossz(abb)ul teljesitd régiokat szintén kétfelé valogathatjuk.

4.2.1. Az egyik csoportba az észak-kaukazusi €s dél-szibériai, féleg a mezdgazdasagi jelleg,
konzervativ vezetésii koztarsasagok, illetve autondm korzetek tartoznak. A geostratégiai
szempontbdl kiemelten fontos Eszak-Kaukazus jelenlegi politikai instabilitasa szintén kedve-
zOtlen hatéassal van a regiondlis gazdasagra.

4.2.2. A szegény régiok masik részét a Moszkva koriili erdsen iparositott dvezet szubjektumai
alkotjak. Ezen régiok iparat elkeriilték a szerkezeti valtozasok és a beruhdzasok. Gyakran
nagy részarannyal, meghatarozo szerepet tolt be a katonai-hadiipari komplexum. Nem rendel-
keznek olyan nagyvérossal, amely a strukturalis atalakulas teriiletén tt6rd szerepet vallalt és
huzo6 hatéast gyakorolt volna. A leginkabb sujtott agazatok a gépgyartas, az élelmiszeripar és
foként a konnytipar volt. A hadiipar a konverzids programoknak esett aldozataul, a korabbi
allami megrendelések jelentds részének elvesztésével.

5. Az ipari termelés dinamikaja és az ipar szerkezetének sajatossagai

5.1. A kilencvenes években bekovetkezett vilagpiaci nyitas, az egységes szovjet ¢s KGST-
piac felbomlasa, a vertikalis (4gazati) és horizontalis (regiondlis) munkamegosztas dezinteg-
raciodja, a gradualitast nélkiil6z6 sokkterapia dramai visszaesést eredményezett az orosz ipari
outputban. Az arliberalizacio a korabban alacsony szinten tartott anyag- €s energiakoltségek
emelkedését, illetve a nyersanyagszektor nyereségességének novekedését eredményezte. A
megemelkedett termelési anyagkoltségek, az erdteljesen megdragult belsé szallitasi dijak az
alacsony termelékenységli, gyenge versenyképességli, de nagyobb hozzaadott értékkel biro,
technologiaintenziv feldolgozodipari, gépipari volumen besziikiilését, s egyidejiileg a csekély
feldolgozottsagu, relative alacsony termelési koltségigényl termékek részardnyanak emelke-
dését idézte eld. (Ez természetesen az exportszerkezet alakuldsara is ranyomta bélyegét.)
2002-ben az ipari termelés az 1990-es érték mindossze 61,8%-at adta. A legkritikusabb a gép-
gyartas (50%), a fa- és papiripar (47%), az épitdanyag-ipar (40%) és a konnytipar (16%)
helyzete.

5.2. Ennek megfelelden a kapacitaskihasznaltsag a fiitdanyagiparban és a kohdszatban alakult
a legkedvezobben. Egyes termékek, mint példaul a novényvédo szerek, a festékek, a gyapju-
szovet tekintetében ez minddssze 20% koriili, de a traktorgyartasban a kapacitdsok minddssze
10%-4at hasznaltak ki 2002-ben.

5.3. Lathat6, hogy szamottevd tartalék all kihasznélatlanul, bar e kapacitasok nagy tobbsége
korszertitlen gépekkel és munkaeszkozokkel termel(ne). A termeldberendezések eloregedését
szemlélteti, hogy mig 1970-ben a hiisz évnél iddsebb berendezések részesedése minddssze
8,3, 2001-ben mar 41,6%. A technikai bazis atlagéletkora ennek megfeleléen napjainkban
htsz év. Pozitiv jel, hogy az elmult években a technoldgiaimport egyre jelentékenyebb Orosz-
orszag behozatalaban.

5.4. A nagy profitratat garantalo fiitdanyagszektor kedvezményezett helyzetbe keriilt. Az 4ll6-
téke-beruhdzésokban atstrukturalédas kovetkezett be az alapanyagipar javéara: amig a fiitd-
anyagipar részesedése az 1990-es 32,3%-r61 2002-re 48,2-re gyarapodott, addig a gépgyartas




¢és fémfeldolgozas stlya 23,1-r6l 7,5%-ra zuhant. Emellett a kiilfoldiek beruhdzasai is hozza-
jarulnak az aranytalansagokhoz.

5.5. A nemzetgazdasag Osszes iparagaban talalhatunk olyan terméket, amelybdl Oroszorszag
vilagméretekben is a legjelentdsebb eldallitok kozé tartozik. Oroszorszag a vildg legnagyobb
foldgaztermeldje: 2002-ben — megelézve az Egyesiilt Allamokat — a vilagtermelés 22,7%-4t
adta. A kdolajtermelésben Szatid-Arabia utan a masodik, s a vilagtermelés egytizedét biztosit-
ja. Szintén az €élmezOnyhdz tartozik a kdszénbanydszatban €s az olajtermék-eldallitasban.
Hosszu évek ota a vilag 6t legnagyobb fiirészaru-, ontdttvas- és acéltermeldje kozott van.

5.6. A veszteséges vallalatok ardnya 2002-ben meghaladta a 43%-ot. Statisztikai adatok sze-
rint a szénbanyaszati (55,0%), a fa- és papiripari (59,0%), valamint a konnytuipari vallalkoza-
sok (52,1%) helyzete a legrosszabb. A legkedvezObb a kdolaj-finomitd szektoré (20,9%).

5.7. 2000-ben 9,8, 2001-ben 5,9, 2002-ben pedig 8,4%-0s volt mar a termelékenység ndveke-
dése az iparban. Ez azt jelenti, hogy 1998 és 2002 kozott 38,1%-os javulas kdvetkezett be, s
ezzel az 1991-es szint f6l¢ sikertilt keriilni. Az iparban foglalkoztatottak 1étszama és az ipari
termelés volumene 2002-ben egyarant 61,8%-a volt az 1990. évinek.

5.8. A 2000 ¢és 2003 kozotti nagyaranyu béremelkedés a termékegységre jutdé munkaerdkolt-
ségek novekedését eredményezték. Az egységnyi munkaerdkoltség emelkedése a fiitdanyag-
iparban volt a leglatvanyosabb.

5.9. 2000-ben 11,9, 2001-ben 4,9, 2002-ben 3,7, 2003-ban pedig 7%-kal nétt az ipari terme-
1és. Az elmult esztenddben a legdinamikusabban a gép- (9%), az olajipari (9,3%) és a vasko-
haszati (8,9%) output boviilt.

6. Strukturalis és intézményi reformok, a pénziigyi szektor jellemzo6i

A vilagpiaci olajarmozgas, illetve a reél effektiv arfolyamindex valtozéasa és a real GDP ala-
kuldsa kozott mérhetd elaszticitassal szemben sokkal nehezebben meghatirozhatok a tdgan
értelmezett strukturalis és intézményi reformok teriiletén elért eredmények. A 2000-2001-es
években megkezdddott reformok utdn a 2002-2003-as periodus lassulast hozott, feltehetéen a
valasztasok és az egyre er6sodo ellenérdekek kovetkeztében. Masrészrdl bizonyos teriileteken
a sziikséges jogi hattér megteremtését kovetden hosszu implementéci6é varhatd. Raadasul az
elmult idészakban nem koérvonalazodott egyértelmiien, vajon Vlagyimir Putyin elndk gazda-
sagi tanacsaddjanak, Andrej Illarionov radikalis, German Gref gazdasagfejlesztési és kereske-
delmi miniszter mérsékelt liberalizacids politikdjat vagy Alekszej Kudrin pénziigyminiszter
lasst reformlépéseit tamogatja. A Kaszjanov-kormany feloszlatasa is e kérdést feszegeti: Mer-
re halad az 0j gazdasagi kurzus? A stabil politikai bazis felallitdsa csupan elengedhetetlen
eszkoz a — radikalis — reformok késlekedés nélkiili folytatasahoz, vagy Putyin tovabbi hatalmi
aspiracioirédl van szo6?

6.1. Kétségtelen, hogy a putyini éra leglatvanyosabb eldrelépése az adoreformok teriiletén
realizélodott.

6.1.1. A 2004-es esztendd hatalyos adovaltozasai a lakossdg tobbsége szdmara a terhek to-
vabbi csokkenését jelentik. A 2001-ben bevezetett, egykulcsos, ugynevezett lapos, 13%-0s
személyi jovedelemadd nem valtozik. Viszont a lakasépitéssel és -vasarlassal kapcsolatos
adolevonasok maximalis mértéke a korabbi 600 ezer rubelrél egymilliora emelkedett. Az in-
tézkedés célja az ingatlanpiaci, az épitd- és az épitdanyag-ipari kereslet élénkitése. A szocialis
jellegli adovisszaigénylések felsé hatara 25 ezer rubelrdl 38 ezerre nétt. 2004. januar 1-t6l az
eladasokat terheld 5%-o0s add megsziinik. A kordbban a regionalis biidzséket gyarapité ado-
nem 2003-ban 56 millidrd rubel (1,96 milliard dollar) bevételt jelentett. Ebbdl nagyjabol
htszmilliard rubelt Moszkvéaban, hatmillidrdot Moszkva megyében s 6tmillidrdot Szentpéter-



véaron gylijtottek be. gy csupan e harom szubjektumban jelenthet egyensulyi problémat a vél-
toztatas. A foldgaz 15%-os jovedéki adojat ugyancsak eltorolték.

6.1.2. A vallalati szféra szdmara a legjelentdsebb valtozas, hogy 2004. januar 1-t6l 18%-os al-
talanos forgalmi ad6 van érvényben a megeldzé év 20%-os kulcsa helyett. Az Oroszorszagi
Foderaci6 Pénziigyminisztériuma szerint a forgalmi add 2%-os csokkentése révén legalabb
100 millidrd rubellel gazdalkodhatnak a véllalatok. E felszabadul6 forrasokat a termeldkapaci-
tasok megujitasara fordithatjak. 2005-re tovabbi 2%-os csokkentést terveznek, bar ebben az
esetben tobb mint valoszinil, hogy megsziinik a 10%-o0s kedvezményes adokulcs. (Ezt példaul
a gyogyszerek esetében alkalmazzak jelenleg.) A koltségvetés bevételi oldalat nagymértékben
meghatdrozo kodolaj- és foldgazkitermeld tarsasdgok terhei viszont nének. Az asvanykincs-
kitermelést stjto ado a foldgaz esetében a korabbi ezer kobméterenkénti 32 helyett 107 rubel-
re, a kdolaj tekintetében pedig a tonnankénti 340-r6l 347 rubelre emelkedik. Az eldzetes sza-
mitasok szerint ez 30 milliard rubel potlolagos bevételt jelenthet a biidzsé szamara. Novekszik
a tarsasagi vagyonado, az eddig hatdlyos maximalisan 2%-os adokulcsot 2004-t6] a régidknak
lehetdségiik van 2,2%-ra emelni. Ekképpen a vallalatoknak kortilbeliil 160 milliard rubelt kell
ilyen cimen befizetnitik 2004-ben. A 2002-ben 35-r8l 24%-ra csokkentett tarsasagi nyereség-
ado6 szintje nem valtozik. Az egységes szocialis add csokkentésérdl szolo targyaldsok a tarsa-
dalombiztositasi reformmal Osszhangban 2004-ben tovabb folytatddnak. A kormény kész
30%-ra mérsékelni a jelenleg 35,6%-0s elvonast, noha az oroszorszagi vallalatok tobbsége
18-20%-os kulcsot tart elfogadhatonak. E neuralgikus kérdés kezelése hijan kevéssé tekinthe-
td sikeresnek a reformfolyamat.

6.2. A bankrendszer kétségkiviil sokkal jobb allapotban van, mint 1998-ban, am jelentds 1épé-
seket kell tenni, hogy a hatékony pénziigyi kozvetités a diverzifikalt gazdasagi fejlédés kom-
ponense lehessen. Milyen fejlddésen ment 4t az oroszorszagi bankszektor, és mely problémak
a legmeghatarozobbak?

6.2.1. Alapvet6 akadaly, hogy Oroszorszagban még mindig tul magas a hitelintézetek szama.
Igaz, ez a szam az 1995. januar 1-i 2456-r61 2004. februdr elejére 1330-ra csokkent, am 1999
vége oOta (1349) csak minimalis a valtozas.

6.2.2. Az oroszorszagi hitelintézetek tobbsége kicsi €s alultokésitett, bar az olcso forrasok ko-
vetkeztében javult a kapitalizacid; ez jelenleg a GDP 6%-anak felel meg. A kdzponti bank
adatai szerint 1999. januar 1-én 70 hitelintézet egyiittesen 41 millidrd rubeles (2 Mrd USD)
negativ sajat tokével birt, szemben a bankrendszer 3,7 milliard dollaros kapitalizaciojaval. A
bankrendszer konszolidaciojat, illetve restrukturalasat eldsegité 1999 marciusdban létrehozott
ligynokség, az ARKO, és a februarban, illetve juliusban hatalyba 1épé banktorvények kovet-
keztében a negativ sajat toke problematikaja eltiint, de a hitelintézetek szdma minddssze 150-
el csokkent a tervezett 400 helyett. Rdadasul az ARKO-ba allokalt 6sszegek sok esetben nem
a megfogalmazott célok érdekében keriiltek felhasznalasra.

6.2.3. Altalanos jellemzd a fejletlen fiokhalézat. 2004. februar 1-én az 1330 hitelintézet 6sz-
szesen 3218 fiokbol 4ll6 halozatot mitkddtetett — egy hitelintézetre atlagosan 2,42 fiok jutott.
Amig a hitelintézetek tobbsége — fiokhalozat nélkiil — egyetlen kirendeltségbdl all, addig a
Szberbank egymaga a fiokok 32,4%-aval rendelkezik (1044).

6.2.4. A hitelintézetek csaknem fele Moszkvéaban és a moszkvai régidban miitkddik. De nem-
csak térben jelentds a koncentracio, hanem az eszkdzallomany tekintetében is. Az Oroszor-
szagi Foderacio Kozponti Bankjanak 2004. januar 1-i felmérése szerint az 6t legnagyobb esz-
kozéallomannyal rendelkezd hitelintézet — amely Osszesen 1155 fiokkal bir — a bankszektor
Osszes eszkozének 42,86%-at adja. Jelentds az allami tulajdont bankok dominanciaja, kiilo-
ndsen a Szberbank és a Vnyestorgbank szerepe. A Szberbank kulcsszerepét mutatja, hogy a



bankszektor aktivainak 27, a sajat toke 19, mig a lakossagi bankbetétek 67%-aval rendelkezik
(2003. oktober 1.); a hitelintézet kedvezOen profitdl az implicit allami garancidbol. A
Szberbank a vallalati szektornak nyujtott nagy volumeni hitelek elsddleges forrasa. A bankok
kozott fennalld bizalmatlansag gatja a kisebb pénzintézetek szindikalt hitelezéseinek.

6.2.5. A kiilfoldi bankok oroszorszagi szerepvallalasa még mindig nagyon csekély. A 2004.
februar 1-i statisztikdk szerint minddssze 32 szdzszézalékosan kiilfoldi tulajdont bank tevé-
kenykedik a foderacio teriiletén — jollehet 1999 végén e szam minddssze 20 volt. 2001 végétol
a kiilfoldi bankok is nyithatnak fiokot Oroszorszagban. 2002 februdrjatol a kiilféldiek orosz-
orszagi bankalapitasdhoz sziikséges minimalis sajattéke tizmilliéo eurdrdl Gtmilliora, a hazai
bankok esetében alkalmazott kovetelményeknek megfeleld szintre csokkent.

6.2.6. A pénziigyi-ipari csoportok, az oligarchikus struktira szerepe tovabbra is komoly. Nagy
szamban miikodnek a hatalmas pénziigyi-ipari csoportok tulajdonaban olyan bankok, amelyek
szinte kizardélag az oligarchék iigyleteivel foglalkoznak (¢reasury-funkcio).

6.2.7. Jelentéktelen a bankhitelek ardnya az allotoke-beruhdzasokban: 2002-ben minddssze
3,9%-o0s volt. A redlgazdasagba keriild hitelalloméany csupan a GDP 15%-aval egyenld.

6.2.7. A lakossagi betétek atlag 70%-a rubelalapi, mig a hitelek tekintetében jelentds
restrukturalodas kovetkezett be: az 1998 végén még 52,8%-os hanyad 82,2-re valtozott a
2003. december 31-i zardsig. A hazai nem pénziigyi vallalatok esetében a kiilfoldi valutaban
denominalt hitelek az utébbi négy évben 32-34%-os részesedéssel szerepeltek, 1998 végén ez
még majdnem 67%-ot reprezentalt.

6.2.9. A jovedelmezdségi mutatok a bankszektor nyereségességében végbement pozitiv valto-
zasokat tiikrozik. A sajat tokearanyos nyereség (ROE) 2000-ben 8,0, 2001-ben 19,4 majd
2002-ben 18%-0s jovedelmezdségrol tanuskodott. A hdnyados meredek emelkedése minde-
nekeldtt a 2002. januar 1-t6] hatdlyos tarsasagi nyereségado-valtozasnak koszonhetd. E szerint
egységes, 24%-os adozasi kotelezettség terhel minden vallalatot. Kordbban a hitelintézeteket
43, mig a nem pénziigyi tarsasagokat 35%-os adoteher stjtotta.

6.2.10. A rossz hitelek ardnya az Osszes hitel szazalékdban az 1998-as 30,9%-r6l 2002-re
11,4-re csokkent.

6.2.11. A héztartdsok megtakaritdsai a GDP minddssze 10%-at reprezentdljak, ellenben a
megtakaritasok egyre nagyobb hényadat tartjak banki betétben. Az 1998. elsd félév végi ada-
tokhoz képest 2003 elsé negyedévének végére a betétek redlértékben 31,9%-kal nédttek. A
,matrac alatt tartott pénzt” 2004 elején 37,6 milliard dollarnak megfeleld (az eurdt is magaban
foglalo) 6sszegre becsiilik Oroszorszagban, bar egyes amerikai szakérték 40-80 milliard dol-
larra értékelik. Tovabb noveli a bizalmat, hogy 2003 decemberében az elndk aldirta a termé-
szetes személyek banki betétbiztositasarol szolo torvényt.

6.2.12. A transzparencia hidnya gétolja a tovabbi fejlddést. Jollehet a korabbi elképzelések
szerint mar 2004 elején meg kellett volna torténnie az atallasnak az oroszorszagi szdmviteli
standardrol az IFRS-re (International Financial Reporting Standard), ezt 2006-2007-re ha-
lasztottak. 2002 marciusaban a kdzponti bankban jelentds személycserék torténtek, de ennek
ellenére a bankrendszer tovabbi reformja blokkolva van.

6.3. A természetes monopoliumok terén hossza késés utan indult meg a reformfolyamat, lasst
implementécid vérhato.

6.3.1. 2001 juliusdban Mihail Kaszjanov miniszterelnok jovahagyta a villamosenergia-ipar re-
formjat, a JeESz villamosipari holding restrukturalasat, illetve monopoliumanak lebontasat
célz6 8-10 éves, hosszl tavl programot, &m érdemi eldrelépések csak 2003-ban indultak meg.




A 2003 marciusaban elfogadott és aprilisban ¢életbe 1épett torvénycsomag biztositja az ener-
giaszektor reformjanak jogi bazisat. Ezt kdvetden juniusban a 2003-2005-6s periddusra vo-
natkoz6 részletes tervet hagyott jova a kormanyzat. Ily mdodon levalasztjadk az dramtermelést
¢és -értékesitést (a kompetitiv szegmenseket), mig a tdvvezeték-halozat és a diszpécserkdzpont
allami kontroll alatt marad. Arra torekszenek, hogy 2006-ig a nagykereskedelem, 2008-ra pe-
dig a kiskereskedelem is teljesen liberalizaltta valjon. A reformfolyamat egyik célja a tokebe-
vonas az oroszorszagi villamos iparba.

6.3.2. 2001 majusaban Mihail Kaszjanov jovahagyta a vasuti rendszer atszervezésére vonat-
kozo tervet, 4m a program végrehajtasa lassan halad. E szerint elsd 1épésben levalasztottak a
vasuti minisztériumrdl az iizemeltetés funkciojat (a szabalyz6 funkcid megmarad), amely at-
keriilt az Gjonnan alapitott, teljesen allami tulajdont OAO RZsD-be (2003. oktdber); valamint
Uj dijszabasi rendszert hoztak 1étre. A folyamat nehezebbik része csak ezutdn kovetkezik. A
masodik szakaszban, 2005-ig tovabbi funkcionalis lednyvallalatokat hoznak létre, végiil a
2006-t6l 2010-ig tartd ciklus a privatizalas idoszaka lesz. 2004. februar kdzepén a Vilagbank
500 milli6 és egymilliard dollar kozotti hitel nyajtasat igérte az RZsD szdmadra, ha a tarsasag
egy Ottdl tiz évig terjedd intervallumra sz616 reorganizacios tervet és ahhoz kapcsolodo befek-
tetési €s modernizacios programot nyujt be — természetesen korméanyzati garancidval.

6.3.3. Megtorpant a Gazprom termelési, eladasi és szallitoi tevékenységeinek szétvalasztasat
célzo, a konszern pénziigyi folyamatainak atlathatova tétele, illetve a termelékenység novelé-
se érdekében tervezett reform. Megoldasra var a Gazprom-részvények piacanak mesterséges
kettéosztottsaga, hogy a devizakiilfoldiek a rezidensekkel azonos kondiciok mellett vasarol-
hassak eme részvényeket. Jelenleg a kiilfoldi befektetok csak a londoni t6zsdén, letéti jegyek
form4jaban forgalomban 1évé 4,42%-nyi Gazprom-részvényhez juthatnak. E prohibicio ko-
vetkeztében a tarsasag kapitalizacidja — bizonyitott készleteihez képest — irredlisan alacsony.

6.4. 2001. oktdber 30-an életbe 1épett az 0j foldtdrvény, amely biztositja a varosi és ipari fold-
teriiletek adasvételét a belfoldi és a kiilfoldi allampolgéarok szamara. 2002 jaliusaban elfogad-
tak a term6foldek adasvételérdl szolo torvényt, s ennek nyoman 1917 ota eldszor valt ismét
legalissa a mezOdgazdasagi foldteriiletek forgalma. A jogszabaly kizarja a kiilfoldi természetes,
kiilfoldi jogi és hontalan személyek termo6foldhoz jutasat, illetve azon oroszorszagi jogi sze-
mélyeket is, amelyekben kiilfoldi természetes, kiilfoldi jogi és/vagy hontalan személyek 50%
feletti tulajdonrésszel rendelkeznek. Szamukra a foldhasznalat bérleti szerz6dés keretében en-
gedélyezett, de ez is maximalisan 49 évre. A jogszabalyba szamos féket épitettek, amely kor-
latozza a tulajdon likviditasat. Az egyes szubjektumok 6nalléan donthetnek arrdl, hogy a ha-
talyba 1épést kovetd tiz éven beliil mikor inditjak el, és milyen sebességgel hajtjak végre a
privatizaciot, valamint milyen lesz a kialakul6 birtokkoncentracio. Ezentdl a regionalis €s he-
lyi hatésagokat eldvételi joggal ruhazzék fel, illetve a nem megfelelé miivelés esetén vissza-
perelheto a tulajdon. Mindezeket — €s a hidnyos institucionalis hatteret — figyelembe véve las-
su valtozas varhato.

6.5. A 2001 juniusaban elfogadott 01j privatizdcios torvény szerint ezentil nem sziikséges az
Allami Duma jovéhagyasa az éves privatizacids programhoz. A privatizalasra szant véllalatok
listajat egyszeriien az éves koltségvetési torvény mellékleteként terjesztik eld. (Azonban a
Duma fenntartja azon jogat, hogy a természetes monopoliumok magéanositasarél dontson.)
2002 decemberében a kormany eldontotte, hogy eladja a Lukoilban 1évo 5,9%-o0s részesedét.
A privatizaciot mar 2002. augusztusra meghirdették, de a kedvezdtlen ajanlatok miatt elha-
lasztottak. 2003. november végén a vagyoniigyi minisztérium bejelentette, hogy a megfeleld
idépontban szandékaban 4ll eladni a Lukoilban meglévd tovabbi 7,6%-0s részesedését is.
Ugyancsak 2002 decemberében értékesitették a Szlavnyeftyben meglévé 75%-os allami ré-
szesedést a Szibnyefty-TNK konzorciumnak. 2003 jaliusaban a kormény elfogadta a 2004—




2006-os periodusra vonatkozé privatizacios tervet. E szerint eldrelathatolag 2004 végéig érté-
kesitik a 25%-nal kisebb, 2005 végéig a 25 és 50% kozotti allami érdekeltségeket, majd 2006-
ban megvalnak a tobbségi tulajdont vallalatoktol is. Igy 2008-ra a privatizacio teljesen befe-
jezddne. Jelenleg a maganszektor részesedése a GDP-bol 70%-o0s. 2002-ben a (kumulalt) pri-
vatizacios bevételek elérték a GDP 4,5%-at.

6.5.1. Bar 2003. december végén az oroszorszagi szdmvevoszek illetékese bejelentette, 2004
folyaman szandékukban all feliilvizsgalni, vajon torvényes keretek kozott zajlott-e bizonyos
nagyvallalatok privatizacidja az elmult tiz évben, nem kell tartani radikalis revizidtol. Ezzel
szemben az adoellendrzés teriiletére kiterjedd vizsgalatok sora véarhatd. A széban forgd oli-
garchak a Jukosz-ligy kapcsan mar 2003 novemberében megértették, hogy hatarvonalat kell
htzni az iizleti vilag és a hatalom kozott. Minden valoszinliség szerint a Jukosz-jelenség loka-
lis ligy marad, am az iizleti szféra és az allam ujfajta egyiittmiikodésére van sziikség.

6.6. Minimalis az elérelépés a kozigazgatdsi reform teriiletén. A kozéptavu tarsadalmi és gaz-
dasagfejlesztési program (2003-2005) egyik legfobb torekvése a hatékony allamigazgatasi
struktira kialakitasa, illetve a kozigazgatasi reform megvaldsitasa, azaz a végrehajté hatalom
szerkezetének optimalizalasa, a szakmai szinvonal ndvelése, a teljes transzparencia megte-
remtése a jogszabalyok kidolgozasa sordn ¢€s a kozbeszerzések kizardlag palyazati uton valo
megvalositasa. A biirokratikus-oligarchikus kapitalizmus (a korrupcio, az erdteljes lobbi, a
gazdasagi blindzés) blokkolja a gydkeres strukturalis valtozasokat, a pénztoke sikeres alloka-
ciojat. Eme tényezok jelentik a kis- és kozépvallalati szektor fejlodésének egyik alapvetd kor-
latjat: nemcsak a megfeleld allami tdmogatasi modozatok hidnyoznak (kiilondsképpen a terci-
er szektorban), hanem azok ,,biztonsagos” elosztasi-felhasznalasi csatornai is.

6.6.1. Egy 2002 majusaban késziilt moszkvai tanulmany szerint Oroszorszagban évente mint-
egy 40 milliard eurdnak megfeleld kendpénzt fizetnek ki. A Transparency International fel-
mérése szerint tovabb er6sodott az oroszorszagi korrupcid szintje. A vilag 133 orszagara ki-
terjedd vizsgalatban 2003-ban Oroszorszag Mozambikkal azonos pontszammal (2,7) a 86-87.
helyen végzett. A 2001-es felmérés, amelyben csupan 91 orszag vett részt, 2,3-es atlagot defi-
nialt; ekkor a 79. helyet sikeriilt teljesiteni. (A tudomanyos kutatok, az lizleti szféra képvise-
161, valamint a kockdzatelemzOk felméréseire és értékeléseire alapozott index 1 és 10 kozotti
értéket vehet fel a totalisan korrupt €s a teljesen tiszta kozélet jelzésére.)

7. Oroszorszag kiilkereskedelme

7.1. Az IMF kalkulécidi szerint a Szovjetunié felbomlasa ota Oroszorszag a vildg aruexport-
14bol 2% alatti részesedéssel bir. Ezzel a vildg 17. legjelentdsebb exportdre. Az druimport te-
kintetében egyetlen évben sem sikeriilt az 1%-o0s kiiszob folé keriilni. 2002-ben Oroszorszag
behozatala alig tiz szdzalékkal haladta meg a lengyel értéket: az orosz piac valdjaban csak po-
tencialisan hatalmas. Nem elhanyagoland6 tény a kiilkereskedelmi mérleg alland6 aktivuma,
bar a FAK-relacioban az 1995-1996-os években hiany keletkezett.

7.2. A teljes orosz aruforgalom GDP-hez viszonyitott hdnyada az elmult években Németor-
szagéhoz hasonlé adatokat eredményezett, messze tilszarnyalva Japan és az Egyesiilt Alla-
mok kiilgazdasdgi nyitottsagat. Az utols6é Osszehasonlitasul alapul veheté évben, 2001-ben
Oroszorszag 50,64, Németorszag 57,62, az Egyesiilt Allamok 18,99, Kina pedig 44,32%-0s
mutatdval rendelkezett.

7.3. Az oroszorszagi ipari termelés szerkezeti deformacidja az aruexportban is visszatiikrozo-
dik. 2003-ban a nyersolaj, az olajtermékek ¢és a foldgaz egyiittesen az Osszes aruexport felét
adtdk (a GDP 17%-a). Oroszorszag a vilag legjelentdsebb foldgazexportdre: 2002-ben 190
millidard kobméteres kivitelével — amely a vilagexport 27,32%-a — egymaga nagyobb sulyt
képviselt, mint az utdna kovetkezé Kanada és Algéria egyiittvéve. A kdolaj €s az olajtermékek
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esetében 2001-ben egyarant a masodik helyet foglalta el a legnagyobb exportald orszagok
mezonyében: a 162 millid tonna nyersolaj és az 56 millié tonna kdolajtermék rendre a vilag-
export 8,26 és 7,19%-a. 2003-ban a FAK-orszagokon kiviili orosz kdolajkivitel 12,4%-kal
noétt €s 2004 januarjaban az oroszorszagi kitermelés ujabb rekordot dontott, elérte a napi 8,94
millié hordot. 2002-ben Oroszorszag exportalta a hatodik legtobb elektromos dramot és az
otodik legtobb feketekészenet — ez utobbi tekintetében megelézve az Egyesiilt Allamokat és
Kolumbiat is.

7.4. A modernizaciét hordozo, nagy hozzaadott értékkel bird, technoldgiaintenziv ipari ter-
mékek exportrészesedése joval elmarad a fejlett ipari orszagok atlagatol. 2000-ben a high-tech
termékek az orosz feldolgozdipari export mindossze 8,3%-at képviselték. Ugyanez Németor-
szagban 17,6, Japanban 28,1 mig az Amerikai Egyesiilt Allamokban 33,2%-o0s részarannyal
birt.

7.5. 2003-ban 5,4 millidrd dollaros rekordértékben exportalt Oroszorszag hadiipari terméke-
ket, ennek 94%-at (5,1 Mrd USD) a Roszoboronexport teljesitette. Az allami vallalat 2002-
ben 4,2 (a foderacio teljes kivitele 4,8 Mrd USD volt), 2001-ben 3,2 milliard dollaros bevétel-
re tett szert.

7.6. Az orosz felvevdpiac kapacitisa jelenleg még korlatozott, bar 2003-ban 23,7%-0s im-
portbdviilés kovetkezett be. A javuld életnivd, a magasabb rendelkezésre allo jovedelmek fo-
lyomanyaképpen a fogyasztéi kereslet kezd elmozdulni a relative olcsobb termékekrol (€lel-
miszeripari produktumok) a dragdbb ¢és jobb mindségii aruk (tartds hasznalati cikkek) felé; je-
lentdsen noétt a luxuscikkek iranti igény is. Ezen a teriileten a hazai gyartok kevésbé verseny-
képesek, igy tovabbi importndvekedés varhatd. Kozéptavon a WTO-csatlakozéssal 0sszeflig-
g6 kiilkereskedelmi liberalizacié és a modernizacios célu technoldgiatranszfer-igény szintén
importbdviilést eredményez.

7.7. 2002-ben az Oroszorszagbol szarmazod exportnak hét olyan célorszaga létezett, amely az
Osszkivitelbdl 5%-nal nagyobb részesedést mondahatott magaénak, dsszesen 44%-kal. Az ez-
redforduléra az Eurdpai Unid tobb mint 35, mig a 2004 m4jusdban Gjonnan csatlakoz6 alla-
mokkal béviilé integracié mar az orosz kivitel tobb mint felét fogadja. A FAK-orszagokba
iranyulo kivitel az 6sszes export minddssze 15,8%-a volt 2003-ban. Az import a kivitelnél va-
lamelyest nagyobb foldrajzi koncentraciot mutat: 6t orszdgbol érkezik a behozatal tobb mint
40%-a. Németorszag a rendszervaltds ota folyamatosan 10% feletti részesedéssel szerepelt
(2002-ben 14,3%).

7.8. Tovabbra is €l az exportérok valutabeszolgéltatasi kotelezettsége, am ez 2003 juliusaban
50%-r6l 30-ra, majd 25%-ra csokkent. 2004. januar 1-tl Bj vamkddex van érvényben Orosz-
orszagban. Fajsulyos valtozasok torténtek a vamkezelést leegyszertisitd, az eljarast felgyorsito
intézkedések teriiletén; az 0j szabalyozas kikiiszoboli a korabban fenndlld szubjektiv dontési
lehetdségeket.

7.9. Kudarcként konyvelhetd el, hogy Oroszorszagnak maig sem sikeriilt felvételt nyernie a
jelenleg 146 tagot szamlaldo Kereskedelmi Vildgszervezetbe. Ne felejtsiik el, hogy
Kirgizisztan, Gruzia, valamint Moldova tagja a WTO-nak, noha ezen FAK-tagallamok sokkal
kisebb gazdasagi erdvel, gazdasagi-politikai befolyassal rendelkeznek. Oroszorszag még
1993-ban nyujtotta be csatlakozasi kérelmét a GATT-hoz, majd 1995-ben a WTO-hoz. A ki-
lencvenes évek végén megindult bilateralis targyalasok rendre elhiizodnak, s az 1998-as krach
kovetkeztében (is) tovabb nyujtott folyamatban Oroszorszag egyre szivosabb targyaldpartner-
nek bizonyul, semmiképpen sem kivan tulsdgosan liberdlis feltételek mellett csatlakozni.
Oroszorszag ragaszkodik ahhoz, hogy a WTO tagjaként is teljes mértékben kihasznalhassa az
olcso nyersanyag- és energiaforrasokban rejlé természetes versenyelényét. Ennek kovetkezté-
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ben tovabbra is megoldatlan kérdés a kiils6é és bels6 gazarak divergaldsa, de a Gazprom de-
monopolizalasdnak, a csdvezetékekhez vald egyenldé hozzaférés biztositasdnak, valamint a
kdolaj- és foldgazexportra kivetett illeték eltorlésének kényszere is sujtja. A kezdeti vamszin-
tek, az agrartermelést 0sztonzo belsé dotaciok mértéke, az exportszubvencidk dsszege, illetve
az egyes termékcsoportokban tdmogatassal exportalhatdé mennyiségek meghatarozasanal
Oroszorszag unikalis elbanast var. Ez vonatkozik a tavkozlési, a bank- és a biztositasi szektor-
ra, valamint az értékpapirpiacra is: hosszl adaptacios idoszakot és részleges liberalizaciot tart
elképzelhetdonek. A multilateralis megallapodéas-rendszerhez vald csatlakozas egyik kiemelke-
d6é eredménye lenne az Oroszorszagot érd diszkriminativ, illetve prohibitiv intézkedések, a
dompingeljarasok koriil kialakult polémidk szervezeten beliili feloldasa, de a tagsag a refor-
mok melletti elkitelezettség fokmérdje is.

8. Oroszorszag a tokearamlasok rendszerében
8.1. Kiilfoldi miikodétoke-befektetések Oroszorszagban

Oroszorszag a vilag mikodotoke (foreign direct investment, FDI)-dramlasdban potencialis le-
hetdségei ellenére az elmult 11 évben margindlis helyet foglalt el. A foderacio 2000 és 2002
kozott csokkend tendenciat kdvetve 3000 millié dollar alatti direkt befektetést fogadott (2714;
2469; 2421), igy 2002-ben Csehorszag (9319), Lengyelorszag (4119) és Szlovakia (4012) is
megeldzte. A beérkezett FDI-nak a brutto allétéke-beruhdzasokhoz viszonyitott ardnya 12,2%
volt 2002-ben. A Goszkomsztat — amely évrdl évre magasabb adatokat publikal, mint az
UNCTAD - szerint 2003-ban 6,8 milliard dolldros rekordmennyiségii kozvetlen befektetés
realizalodott, ez 69%-o0s novekedést jelent a megel6zd évhez képest.

8.1.1. Csokken az FDI részesedése az Osszes kiilfoldi befektetésbol. A 29,7 milliard dollaros
Osszes befektetésbdl az egyéb befektetések 22,2 milliard dollarral részesedtek, a portfolio-
befektetések 401 millié dollarra estek.

8.1.2. A befektetések 57%-a a 2003-as év masodik felében valosult meg. Ez azt jelenti, hogy
elmaradtak a Jukosz-iigy vélt negativ kovetkezményei.

8.1.3. A transzformacio egyik fé fogyatékossagat az alacsony tékebefektetések okoztak. Am
koztudott, hogy a kilencvenes években a tokekiaramlads becsiilt szintje egyetlen évben sem
esett tizmillidrd dollar ala. Ez viszont azt jelenti, hogy nem a téke, hanem a befektetési haj-
landdsag hianyzott. 2003-ban Oroszorszagi Foderacid Kozponti Bankja szerint a nettd privat
tokekiaramlas mértéke 2,9 milliard dollarra csokkent a 2002. évi 8,1 milliard dollaros szintrél.

8.1.4. Az eddigi legjelentdsebb miikodotoke-befekteték az Egyesiilt Allamok, Nagy-
Britannia, Hollandia és Németorszag. Ciprus esetében visszadramlo orosz eredetli téke gya-
nithatd. A beérkezett FDI-allomany 16,2%-at a kitermelGipar, 15,1%-at az élelmiszeripar,
12,3%-4t a kereskedelem ¢€s a vendéglatas, 25%-at pedig a kozlekedés és a tavkozlés fogadta.
2002-ben a legtobb kozvetlen befektetést a kereskedelem vonzotta, a legnagyobb boviilés vi-
szont ismét a fiitbanyagiparban volt tapasztalhatd. Jelenleg a kitermeldipar, az elektronika, az
autoipar ¢és a K+F szdmit a legperspektivikusabb 4dgazatnak. Ez utobbi szektorba irdnyulo6 be-
ruhazasok jelentds vakuumot toltenének ki, ugyanis 2002-ben a bruttd hazai termék minddsz-
sze 1,0%-at koltotték K+F-re Oroszorszagban. Ugyanez az érték Németorszagban 2,5, az
Egyesiilt Allamokban 2,7, mig Japanban 3,0% volt. A kilencvenes években a tudoméanyos ku-
tatok szama a felére esett vissza. A Szovjetunioé felbomlésa 6ta hiiszezer kutatod kapott tartds
munkavallalasi engedélyt kiilfoldon. A XXI. szazad elsé éveiben lassulds mutatkozott az
magyelszivas”, illetve ,,agykorforgas” folyamataban. Evi ezerre csokkent e szam.

8.2. A transznacionalis toke vonzasanak erositése
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8.2.1. Eréforrds-keresés (resource-seeking). A legjelentésebb kihasznalatlan potencidl a ter-
mészeti er6forrasok teriiletén talalhatd. A Nemzetk6zi Energialigynokség (IEA) 2001-es ta-
nulménya szerint 2001 és 2020 kozott Oroszorszag energiaszektoranak hozzavetdlegesen 726
milliard eurd nagysagu tékeinjekciora van sziiksége. Ebbdl 2000-re 14, a 2001 és 2005 kdzot-
ti 1doszakra 22, a 2006-2010-es periddusra 30, 2011-2015-re 42, a 2016-2020-as ciklusra
pedig 52 millidrd euronak megfeleld atlagos éves inveszticidigényt kalkulalt. A kumulalt ér-
ték 28%-at az olaj-, 27%-at a gaz-, 25%-4t a villamosenergia-szektor igényli. Ehhez elenged-
hetetlen a nem rezidensek oroszorszagi jelenléte. Viszont kiilfo1di befektetokre csak abban az
esetben szdmithatnak, ha biztositjak szamukra a tulajdonhoz valé hozzaférést ebben a straté-
giai agazatban is. Jelenleg ugyanis a kiilfoldiek csak termékmegosztasi egyezmények kotésé-
vel vehetnek részt a kitermelésben, s az ilyen modon vald részvétel is limitalt.

8.2.2. Piacszerzés (market-seeking). Annak ellenére, hogy tobb jelentds piacbdvitd célzath be-
fektetés mar megvaldsult Oroszorszdgban — az élelmiszeriparban (Cadbury, Mars,
Stollwerck), a tavkozlési szektorban (Deutsche Telekom részesedése az MTS mobilszolgalta-
toban) —, a tovabbi expanzio sorsa foként a vasarlderd novekedésétdl (a rendelkezésre allo jo-
vedelmek gyarapodasatol), az altalanos iizleti kdrnyezet javulasatol, valamint a szellemi tulaj-
don fokozottabb védelme érdekében sziikséges intézkedések megtételétol fiigg.

8.2.3. Hatékonysag-keresés (efficiency-seeking). Oroszorszag magasan képzett munkaerejé-
vel, relative alacsony munkaerdkoltségeivel a technologiaintenziv, hatékonysagndoveld befek-
tetések idealis tere. Efféle befektetésekre eddig leginkabb az autdiparban talalunk példat:
ilyen a BMW-gyar Kalinyingradban (1999), a Volvo Truck 6sszeszerel6 lizeme Moszkva me-
gyében (2001), a General Motors és az AvtoVAZ terepjar6 gépkocsigyartd vegyes vallalata
(2001), a Ford autégyara Leningrad megyében (2002) vagy a Renault Moszkvaban.

8.2.4. A kozvetlen befektetések tdvolmaradasadnak legfébb okai tovabbra is a korrupcio, az
adminisztrativ akadalyok, az elmaradott infrastruktura, annak fejlesztési kdltségigénye, a kiil-
foldi téke ellen haté erdteljes lobbi jelenléte, a beruhdzasésztonzd eszkdzok (adokedvezmé-
nyek), a promdcié hidnya, bar ez utdbbi esetében 2004 februdrjaban elérelépés tortént, tobb
mint ezeroldalas kereskedelmi és befektetési tajékoztatd jelent meg Oroszorszagban, amely
részletesen elemzi a foderacio 89 szubjektumanak lehetdségeit. Jelenleg ugyanis magas a tér-
beli koncentracid: csak néhany régié nyujt vonzé befektetési lehetdséget. Eldremutato jel,
hogy a Kaszjanov menesztését kovetd elsé kormanyiilésen javaslat sziiletett specialis gazda-
sagi dvezetek kialakitasara. A transznacionalis toke nem csupan az égetden fontos beruhaza-
sok megvalodsitdja, hanem a hatékony véllalatvezetés (menedzsment attitlidok), a modern
technika, illetve technoldgia kozvetitdje is.

8.3. Az Oroszorszagbdl szarmazo miikodétoke-befektetések

Az Oroszorszagbdl szarmazo tokebefektetések 1998-ban (3184 millio USD) kaptak lendiile-
tet. A megeldzo években jelentéktelen mennyiségii kdzvetlen beruhdzas realizalodott. Bar ab-
szolut értelemben 2002 jelentette a rekordévet (3284), vilagviszonylatban 1997-ben sikertilt a
legnagyobb részesedést felmutatni (0,67%). Mindazonaltal Oroszorszag a kozép- és kelet-
europai térség orszagai kozil a legnagyobb tokebefektetd, 2002-ben 78,1%-0s részarannyal; s
befektetési hajlanddsaga hatarozott novekedést mutat.

8.3.1. A legaktivabban a legnagyobb orosz exportdl6 tdrsasdgok vesznek részt a kiilfoldi
mikodotéke-befektetésekben, s ahogyan a természeti eréforrasok tulsulyban vannak az
Oroszorszagbol szarmazd kivitelben, ugy az orosz tarsasagok kiilfoldi befektetései soran is
dominéns szereppel birnak. Ha a hajozési tarsasagokat nem szamitjuk, akkor a kovetkezd
vallalatok nagy valdszinliséggel a 25 legnagyobb orosz befektetd kozott szerepelnek: Lukoil
(olaj), Jukosz (olaj), Rosznyefty (olaj), TNK-BP (olaj), Gazprom (f6ldgdz), Itera (foldgaz),
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RuszAl (aluminium), Norilszkij Nikel (szinesfémek), Alrosza (gyémant). A pénziigyi szolgal-
tatasok oldalarol nézve a legaktivabb bankok kozé sorolhatdo a Vnyestorgbank, az Alfa-Bank,
a Promszvjazbank, a Gazprombank, a Jevrotraszt, a Lanta Bank és a Kreditnij Agroprombank.

8.3.3. A beruhdzésok viszonylati megoszlasardl — az egymasnak ellentmond¢ statisztikak tiik-
rében — nehéz pontos képet adni. Az UNCTAD adatai alapjan az orosz FDI harmada az Euré-
pai Unid tagorszagaiba, negyede a volt szocialista dllamokba, tovabbi negyedrésze pedig az
Amerikai Egyesiilt Allamokba iranyul. A harom legjelentésebb fogadd orszag (a volt Szov-
jetunion kiviili térségben) az Egyesiilt Allamok, Lengyelorszag és Németorszag.

8.3.4. Az elmult idészakban élénk érdeklddés kisérte az orosz eredetii téke terjeszkedését; a
kiilonboz6 célteriileteken eltérd reakciokat valtott ki. A volt szocialista orszagok nem ritkédn
vonakodva tekintenek a bearamlo6 orosz eredetli toke térnyerésére. Ez az idegenkedés egyrészt
a hajdani Szovjetunid politikdjarol megmaradt emlékeknek koszonhetd, masfeldl — a
transzparencia hianya miatt — bizonyos orosz tarsasagok esetében a (latszat)tevékenységek
mogott meghiuzodo valodi szandék megkérddjelezhetdségébdl adodik. Erdekes jelenség, hogy
a Fiiggetlen Allamok Ko6zosségének orszagaiban — ahol sokkal nagyobb az orosz vallalatok
gazdasagi befolyasa — kisebb a politikai ellenallas, mint Kelet-K&zép-Eurdopa allamaiban. A
fejlédé orszégok altalaban pozitivan fogadjak az orosz vallalatokat. Kérdéses viszont, hogy a
harmadik vilagbeli orosz jelenlét a szokdsos iizletmenettel magyarazhato, vagy inkdbb az ille-
galis fegyverkereskedelemmel all-e kapcsolatban. Ezenkiviil szamos fejlédé orszag az orosz
jelenlétet az amerikai dominancia ellensulyozodjanak tekinti és hasznalja. A fejlett nyugati al-
lamokban egyeldre nem keltett kiilonosebb reakciokat az orosz vallalati terjeszkedés. Ez rész-
ben azért van igy, mert az eddigi kozvetlen befektetések kis volumeniiek voltak. Masrészrol
viszont sok esetben nem orosz felségjel alatt, hanem harmadik orszagon keresztiil valositjak
meg elgondolasaikat. Végiil némely tarsasag igyekszik nyugati arculattal megjelenni, hogy el-
fedje orosz eredetét. Csak napjaink elso jelentésebb akvizicioi kdvetkeztében kapott nagyobb
figyelmet az orosz cégek nyugati expanzidja. Mindazonaltal az orosz vallalatoknak a nyugati
energiatizletben val6d részvétele pozitivan jarulhat hozza az orosz energiaellatds at- és eldre-
lathatosagahoz. Masfeldl a novekvd orosz energiafiiggdségnek komoly kovetkezményei le-
hetnek, ha valamilyen vératlan oknal fogva megromlik Oroszorszag ¢és a Nyugat viszonya.

8.3.5. Az erdforras-, piac-, hatékonysag- és stratégiaieldny-keresésen, illetve megtartason tal
az oroszorszagi tarsasagok kiilfoldi terjeszkedésének tovabbi faktorai a transzferarazas leheto-
sége, a kedvezobb kiilhoni addzési feltételek kihasznalasa, a kereskedelempolitikai akadalyok
(exportkvota) megkertilése, de kiilpolitikai inditékok (Rosznyefty, Zarubezsnyefty, Gazprom)
¢és pénzmosasi szandékok is szerepet jatszanak.

9. A tarsadalmi folyamatok alakulasa

A rendszervaltas és a kilencvenes évek Oroszorszagaban végbement radikalis gazdasagi val-
tozasok negativ tarsadalmi kovetkezményekkel jartak. A gyors polarizacié (egy sziik réteg ki-
emelkedése €s a tomeges elszegényedés), a tarsadalmi deklasszalodas €s a munkanélkiiliség
traumatikus, andmias allapotot eredményeztek. Az 1997 és 1999 kozotti iddszakban 10% folé
szokott a munkanélkiiliség (11,1%; 12,3%; 12,6% — az év végén). 1992-ben 32,7%-kal csok-
kentek a realbérek, majd 1995-ben ismét 28%-kal devalvalodtak. A nyugdijak esetében még
dramaibb volt a visszaesés: a két csucsévben, 1992-ben ¢és 1999-ben, 48,1, illetve 39,4%-0s
zuhanas kovetkezett be. Raadasul a minimalbérek még nominalértéken sem néttek 1998-ban
és 1999-ben. Mindezen tal a kilencvenes években az allampolgaroknak meg kellett ¢€lniiik,
hogy a hiperinflacidé és az 1998-as pénziigyi és gazdasdgi valsag kovetkeztében elvesztik
megtakaritasaikat.
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9.1. Az 1998-as valsagbol torténd gyors kilabalas utan 2000-ben 20,9%-kal gyarapodtak a re-
albérek. 2001 és 2003 kozott lassult a realbér-novekedés iiteme: 2001-ben 19,9, 2002-ben
16,2%-kal emelkedett. 2003-ban 14,5%-kal nottek a rendelkezésre allo jovedelmek realérté-
ken, szemben a 2002-es év 8,9%-0s novekményével. A nyugdijak ndvekedési dinamikaja en-
nél is magasabb: 2000-ben 28, 2001-ben 21,4, 2002-ben pedig 16,3%-kal boviilt. (A nyugdi-
jak és a keresetek javuldsa egyfajta kompenzacidként is felfoghato.) A jovedelmi statuszt ille-
tden viszont a felsd és az also decilis kozotti differencia tizendtszorosre ugrott! A munkanél-
kiiliség 2004. januar végére 8%-ra csokkent. Ennek megfelelden a haztartdsok fogyasztdsa
2001 és 2003 kozott a GDP-boviilését meghalado litemben emelkedett.

9.2. Az ezredfordulon Oroszorszagban a sziiletéskor varhato élettartam minddssze 65 év volt.
Ez egy ¢évvel kisebb, mint a vilagatlag, s csak két évvel magasabb az indiai értéknél. Ezzel
szemben biztato jel, hogy a 2003. januari felmérés szerint az oroszorszagi népesség a rend-
szervaltas oOta eldszor novekedett. 2002-ben a lakossag 6,1%-a napi egy dollarnal kevesebbdl
¢lt. A létminimum alatt €16 szegények részaranya a 2002. évi 25%-16l 22%-ra mérséklodott
2003-ban; amig 1999-ben 41,2 millidan, addig 2003-ban 31 millidan ¢éltek a szegénységi kii-
szob alatt.

9.3. Nem erdsodott az atlagpolgarok szubjektiv gazdasdgi biztonsdgérzete. A ROMIR Moni-
toring altal 2003 augusztusaban készitett oroszorszagi kérddives felmérés eredményei szerint
a lakossag 42%-a ,,nagyon valoszintiinek”, 36%-a ,,inkabb valdszinlinek™ tartja az 1998-as kri-
zishez hasonlo valsag kitorését. A valaszadok 16%-a hiszi ,,inkdbb nem valdsziniinek”, s
minddssze 1%-a véli ,teljességgel lehetetlennek” ennek bekovetkeztét. Ugyanakkor 2003-ban
a haztartasok nagy értékii rubelre torténd dollaratvaltasai (amelyet parhuzamosan kisért az eu-
ro-valutakonverzid) azt implikaljak, hogy az atlagpolgarok elkezdtek bizni a nemzeti valuta
értekallosadgaban.

10. Befejezés

A putyini retorika szerint tiz év alatt meg kell dupldzni a GDP-t. A direktiva — az oroszorszagi
potencial ismeretében — elméletileg teljesithetd. A kérdés inkabb az, eme célkitlizést milyen
eszkozokkel kivanjak realizalni: exogén tényezdkre alapozva, mindent a kvantitativ ndveke-

crer

reformok kovetkezetes végrehajtasaval. Az elmult idokben ugyanis a magas vilagpiaci olaj-
araknak inkabb kontraproduktiv hatasuk volt, mintsem batorit6, egyfajta (indokolatlan) nyu-
galmat garantalt. A fentiekben sorra vett, a fenntarthatésag irdnyaban megtett 1épések nem
hanyagolhatdk el, de ezek hozzédjarulasa még elenyészd mértékii. A tovabbi fejlodés és stabi-
lizaci6 a valasztasok utani gyorsitason, a népszeriitlen reformok folytatasan, a bizalom helyre-
allitdsan mulik.

k %k ok ok ok
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