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KOZVETLEN KULFOLDI TOKEBERUHAZASOK OROSZORSZAGBAN,
KITEKINTESSEL AZ OROSZORSZAGI MAGYAR BEFEKTETOKRE

1. Az elsd vilaghdboru elétt jelentds szerepe volt a kiilfoldi tékeberuhdzdsoknak az orosz biroda-
lomban (Nove 1972). Az 1917. oktoberi forradalom azonban sulyos kovetkezményekkel volt a kiil-
foldi tulajdonra, s a szovjet vezetés visszautasitotta a nyugati allamok reparacids igényeit. Am mi-
vel a kiilfoldi tokére Szovjet-Oroszorszagnak sziiksége volt, 1920-ban megteremtették a koncesszi-
ok jogi feltételeit. 1928-tol tijabb koncesszids szerzddések kotésére mar nem kertilt sor; 1929 végén
pedig Sztalin bejelentette, hogy a NEP korszaka lezarult. Az utolsé koncesszios vallalatot 1944-ben
(illetve més forras szerint 1946-ban) szamoltdk fel. A koncesszios vallalatok nem jarultak hozza
mérhetéen a gazdasag felt6késitéséhez €s modernizacidjahoz, s az allamhaztartas szempontjabol
sem volt kiilondsebb szerepiik (Seres 2007).

2. A kiilfoldi tékeberuhazasokban 1987 eleje jelentett ujabb forduldopontot: a gorbacsovi peresztroj-
ka jegyében lehetdvé tettek a kozos vallalatok alapitasat a Szovjetunioban. A Szovjetunid felbomla-
sa elott sziiletett meg az 1990. oktober 26-i elndki rendelet a kiilfoldi tékeberuhazasokrol az
SzSzKSz-ben és az 1991. julius 4-1 térvény a kiilfoldi tékeberuhazasokrol az OSzSzSzK-ban, amely
engedélyezte a szazszazalékos kiilfoldi tulajdonu tarsasagok 1étét és a profitrepatridlast (UNCTAD
WIR 1991; World Bank 1992). Az orosz gazdasag nehézségei, am a stabilizacid jelei kozepette (és
az 1994-es FDI-bearamlas csokkenését kovetden) 1995-ben megszaporodtak a kozvetlen kiilfoldi
tokeberuhazasok Oroszorszagban. Ezek a befektetések a first mover elényodkre épiiltek (UNCTAD
WIR 1996). Fontos 1épés volt, hogy Borisz Jelcin 1995 végén alairta a termelésmegosztasi egyez-
ményekrdl sz6lo torvényt.

3. Bar a bearaml6 éves FDI nagysaga az 1998-as orosz valsag el6tti igéretesnek tiing évben, 1997-ben
otmilliard dollar kozelébe kertilt, a kilencvenes évek masodik felében és a kétezres évek elején mind-
Ossze évi 2-3 milliard dollar koriil alakult. Az hogy a hatdron atnytlo M&A-értékesitések jelentdsen
megugrottak 1997-ben, a privatizacidhoz volt koéthetd. 1998-ban az éves FDI 43 szazalékkal esett
vissza: a valsag szamos csatornan keresztiil éreztette hatdsat az FDI-bearamlasra (UNCTAD WIR
1998, 1999). Jollehet az Allami Duma és a Szovetségi Tanacs 1998 juliusaban, vagyis az orosz kor-
many és a kozponti bank augusztus 17-1 valsaglépései elétt elfogadta a Beruhazasi tevékenység az
Oroszorszagi Foderacidban cimil torvényt, az elndk csak 1999. februar végén irta ald. 1999 nyaran
fogadtak el és irtak ala a kiilfoldi beruhazasokrol sz616 Gj torvényt (Ludvig 2000).

3.1. A kilencvenes években csekély volt az FDI szerepe Oroszorszagban, csak néhany agazatra kor-
latozddott, s nem valt a gazdasag huzoerejévé (Ludvig 2000). A fordulat 2003-ban kdvetkezett be,
amikor kozel nyolcmilliard dollaros kozvetlen kiilfoldi tokebefektetést hajtottak végre Oroszor-
szagban. Oroszorszag ma a vilag egyik legnagyobb FDI-fogadd orszaga. 2000-ben még csak a 38.
helyen allt 2,8 millidrd dollaros éves volumennel, 2008-ban azonban 75,5 milliard dollarral mar az
6todik helyet érte el az Egyesiilt Allamok, Belgium, Kina és az Egyesiilt Kirdlysag mogott. 2009-
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ben a valsag kovetkeztében az oroszorszagi kdzvetlen kiilfoldi tékeberuhazasok csaknem megfele-
z8dtek 2008-hoz képest, 38,7 milliard dollarra csokkentek, &m Oroszorszag igy is a hatodik legje-
lentésebb célorszag maradt az Egyesiilt Allamok, Kina, Franciaorszag, Hongkong és az Egyesiilt
Kiralysag utan. A kilencvenes években csak 1999-ben ment tiz szdzalék f6l¢ az éves FDI aranya az
oroszorszagi bruttd alloéeszkoz-felhalmozasban, a kozelmultban azonban jelentésen felszokott az
FDI részesedése: 2007-ben ¢és 2008-ban mar meghaladta a hiisz szdzalékot, mig 2009-ben csak 14,7
szazalékot képviselt.

3.2. Az oroszorszagi FDI-allomany a 2000. végi 32,2 milliard dollarrél 2007 végére 491,1 milliard
dollarra, vagyis 15-szorosére emelkedett, majd 2008-ban — a rekordnagysagu tranzakcio ellenére a
leértékelddésnek kdszonhetden — 215,8 milliard dollarra zuhant. 2009 végén 382,5 milliard dollart
tett ki. A BRIC-allamok koziil a kinai és braziliai FDI-allomany megel6zi az oroszorszagit, az indiai
viszont jocskan lemarad mogotte. Az UNCTAD World Investment Prospects Survey (WIPS) cimii
kiadvanya szerint Oroszorszag a 2007-2009-es ¢és a 2008—-2010-es iddszakokban a negyedik leg-
vonzobb célorszag volt, mig 2009-2011-re és 2010-2012-re az 6todik. Joval kedvezdtlenebb képet
vetit elore az A.T. Kearney. Az elkovetkezé harom évre vonatkozd kozvetlen tokeberuhazasok va-
16szinliségét néz6 ugynevezett FDI Confidence Indexe alapjan Oroszorszag 2010-ben a 2007-es 9.
helyrdl a 18.-ra esett vissza.

3.3. A kiilonb6zd intézmények — szambavételi modszertanuk alapjan — eltéré adatokat szolgaltatnak
az orosz M&A-piac alakuldsardl. A szamokbol azonban jol latszik, hogy szemben Kindval, Orosz-
orszagban a kiilfoldi beruhazasok jelentds részét a hataron ativel6 M&A-tligyletek képviselik. Az
UNCTAD gytijtése szerint a hataron ativeld, Oroszorszagban végrehajtott fuzids és felvasarlasi
ligyletek szama a valsag alatt 2009-ben tovabb nétt, dsszértéke azonban erdteljesen visszaesett. Jol-
lehet igy is a 6. helyen allt a vilagon 2009-ben. Az Ernst & Young szerint a valsag ellenére az FDI-
projektek szdma is emelkedett 2009-ben, viszont a 2008-asnal kevesebb munkahelyet hoztak 1étre.
Az FDI-projektek szama alapjan Oroszorszag az 5. legvonzobb célpont volt Eurdpéaban.

4. A Roszsztat adatai szerint az oroszorszagi kozvetlen kiilfoldi t6keberuhdzasok legjelentésebb
forrasorszagai Hollandia, Ciprus és Németorszag. Hollandia és Ciprus kiemelt szerepe két problé-
mara hivja fel a figyelmet: a round-tripping és a trans-shipped FDI jelenségére. Elobbi a vissza-
aramlé orosz eredeti tdke miatt az FDI nagysaganak megallapitasat neheziti, utobbi pedig a vi-
szonylati megoszlast, a valodi forrasorszagot homalyositja el. Kutatdsaink szerint a legnagyobb
befektetdk (tovabbra is) az EU-bol keriilnek ki. A jovot illetden azonban az A.T. Kearney adatai
ova intenek: mig Oroszorszag az eurdpai befektetok szamara az elkovetkezd harom évet illetden
2007-ben a 3. f6 célorszag volt, addig 2010-ben mar csak a 10.

5. A kozvetlen kiilfoldi befektetések térbeli koncentracidja meglehetdsen erds Oroszorszagban. A
Roszsztat adatain alapuld szamitdsaink szerint az 1995 és 2008 kozotti iddszakban a kumulélt FDI-
bol Moszkva részesedése 36,9 szazalékot ért el, mig Szahalin megye 17,6, Moszkva megye 8,7,
Szentpétervar 3,5, Omszk megye 2,7, Krasznodar kraj 2,6, Tyumeny megye 2,4, Cseljabinszk me-
gye ¢€s Leningrad megye 2,1-2,1, Tatarsztan 1,3 szazalékot. A tapasztalat szerint a regionalis hato-
sdgoknak jelentOs szerepiik van a kiilfoldi beruhazasok alakuldséban a régiokban.

6. A kilencvenes években a legvonzobb befektetési célpont az €élelmiszeripar volt, de a kereskede-
lem és vendéglatas szintén jelentds részesedéssel birt. 1999 és 2001 kozott a szallitds meghatarozo
mértékben részesiilt a kdzvetlen kiilfoldi tokeberuhdzasokbol. A fiitbanyagszektor, azon beliil is az
olajtermelés az 1999-es év kivételével csak 2003-t6l kapott kiemelkedd vagy vezetd szerepet. 2007-
ben az 6sszes FDI majdnem fele az energiahordozo-banyaszatban valosult meg. 2008-ban a legje-
lentdsebb agazatok az ingatlaniigyletek, gazdasagi szolgaltatas; az energiahordozd-banyaszat; a
nagy- ¢s kiskereskedelem, javitas; a villamosenergia-ipar, gaz- és vizellatas; és a pénziigyi tevé-
kenység voltak.

6.1. A villamosenergia-ipari kdzvetlen kiilfoldi beruhdzasok a JeESz Rosszii monopdlium feldara-

bolasédhoz és értékesitéséhez kotddnek, amelynek sordn a német E.ON, az olasz Enel és a finn
Fortum szerzett pozicidkat.



6.2. Az energiahordozo-banyészatban a kiilfoldi befektetések jellemzden az olajtermelésbe mentek. Az
olaj- és gazarak 2003 utani felfutasa 6sztonzoleg hatott a kiilfoldi tarsasagokra, az orosz 4llam azonban
a kitermelési adoval és kiilonosen az exportvammal erdteljesen megsarcolja az olajtarsasagokat.

6.3. A feldolgozoiparon beliil az ¢élelmiszer, ital, dohdnytermékek gyartasa a legjelentésebb dgazat.
A multinacionalis tarsasagok az orosz fogyasztasi szektor szamos szegmensében mar vagy piacve-
zetdk, vagy jelentds tényezok (PwC 2009b). Bar az oroszorszagi kozvetlen kiilfoldi tékebefekteté-
sekben a jarmiigyartas részesedése nem jelentds, az autégyartasban évrdl évre latvanyosan né a kiil-
foldi téke szerepe. A kiilfoldi személygépkocsi-markak részesedése az oroszorszagi autdgyartasban
2009-ben mar 47 szazalékot ért el (Ernst & Young 2010a). Az autogyartasban végbement valtoza-
sok terjeszkedési lehetdséget jelentettek az autdipari beszallitoknak. Tobb kiilfoldi alkatrészgyartd
¢lt is ezzel (PwC 2008).

6.4. A kiilfoldi hitelintézetek Oroszorszagban csak leanybank utjan nyujthatnak szolgaltatast, fiok-
telep 1étrehozasaval nem. A biztositotarsasagoknal a kiilfoldi befektetok részesedésszerzését 49
szazalékban korlatozzak be. 2010. augusztus végén az 1158 oroszorszagi hitelintézet koziil 220 mii-
kodott kiilfoldi tokével: 82 teljesen, 25 tobb mint dtven szézalékban volt kiilfoldi tulajdonu. Az al-
lam az orosz bankrendszer jelentds részét ellendrzi: az orosz belf6ldi hitelpiac majdnem fele az 4l-
lami kontroll alatt 1év6 bankok kezében van, a tiz legnagyobb bank koziil hat allami ellendrzésti. A
masik négybdl két kiilfoldi tulajdontt (Unicredit Bank, Raiffeisenbank). A kiilfoldi bankok az
oroszorszagi eszkdzok mintegy negyedét adjak (Fungdcova—Solanko 2008).

6.5. Az orosz kiskereskedelmi piacon egyeldre korlatozott szdma multinacionélis szerepld van je-
len. Mig Kinaban egyre intenzivebb versenyt tdmasztanak olyan globalis jatékosok mint a Wal-
Mart, a Carrefour és a Tesco, addig Oroszorszdgban e harom lanc egyetlen iizlettel sem rendelkezik
(PwC 2009b; Bloomberg Businessweek, 2009. oktober 23.; Reuters, 2010. majus 12.).1 Az élelmi-
szer-kiskereskedelemben csak a Metronak, az Auchannak és a Rewe Groupnak van jelentds pozici-
6ja (PwC 2009a).

7. Az oroszorszagi makrogazdasagi stabilitds, a koltségvetés és a kiilsé adossdg menedzselése, a
hatalmas devizatartalékok felhalmozasa érdemben javitotta a befektetdi klimat (Tarr—Volchkova
2010). A WIPS szerint az oroszorszagi kiilfoldi tokeberuhazasokat a piachoz kapcsoldodo tényezok
motivaljak a leginkdbb. A 2009-es felmérés szerint a 0 lokacios kritériumok az aldbbiak: a helyi
piac mérete €s boviilése, a beszallitok €s partnerek jelenléte, a nemzetkdzi/regionalis piacokhoz vald
hozzaférhetdség és a versenytarsak kovetése.

7.1. A Szovjetuni6é Osszeomldsa és az 1998-as valsag miatt alacsony bazisrol indulva a kétezres
években jelentdsen ndtt az orosz lakossag vasarldereje. A kiskereskedelmi forgalom egy fére sza-
mitva Moszkvaban a legnagyobb. Oroszorszagban tizenegy milliés nagyvaros volt 2009 elején,
illetve harom kozel egymillio lakosu.

7.2. Oroszorszag egyre erdteljesebben fordul az importhelyettesit iparositas felé és aktivan él az
importkorlatozassal. Az importhelyettesitési torekvés szamos dgazatban kimondott cél. Elég a 2009
oktoberében jovahagyott, 2020-ig sz0l6 gydgyszeripari fejlesztési stratégiara, a Dmitrij Medvegyev
elndk altal 2010 elején alairt élelmiszer-biztonsagi doktrinara vagy éppen a vamokkal védett, 2010-
tdl roncsprogrammal kisegitett autdgyartasra gondolni. Ebben a helyzetben az importhelyettesitd
FDI-nak jelentds szerepe van.

7.3. A kétezres évek elejéig a kormany kevés 1épést tett a kiilfoldi beruhazasok 0sztonzése érdekeé-
ben. A kozelmultban valtoztatott a kiilfoldi tokéhez vald hozzaallasban: az FDI-ra mint eszkdzre
tekint a modernizacios célok eléréséhez. A korabbi szabad gazdasagi dvezetek (SzGO) negativ ta-
pasztalatai (kivéve a Kalinyingradi SzGO-t és a Magadani SzGO-t) ellenére a kétezres évek koze-
pén Oroszorszag kiilonleges gazdasagi dvezetek (KGO) létrehozasara szanta el magat. A KGO-k

" A Carrefour a vélsag alatt, 2009-ben nyitotta meg elsd két hipermarketjét Oroszorszagban, am roviddel azutan a kivo-
nulas mellett dontott.



egyelore nagyon keveset nyujtanak a kiilfoldi tarsasagoknak, azok pedig ritkan is fordulnak eld
benniik (Liuhto 2009). Nem véletlen, hogy az orosz parlament 2009 decemberében mddositotta a
kiilonleges gazdasagi dvezetekrdl szold torvényt, egyszeriibbé és szélesebb kor szamara téve lehe-
tove a letelepedést (UNCTAD WIR 2010).

7.4. A PricewaterhouseCoopers szerint Oroszorszag jol képzett munkaereje a hosszu tava noveke-
dés fontos eszkoze. A relative olcso és altalaban véve magasan szakképzett munkaerd az egyik {6
befektetési vonzerd. A Foreign Investment Advisory Council 2008. tavaszi felmérésében viszont a
vallalati felsdvezetdk gy vélték, hogy tehetséges menedzsereket és/vagy a sziikséges miiszaki
készségekkel rendelkezd embereket taldlni az egyik legnagyobb kihivas lett a beruhdzo kiilfoldi
tarsasagoknak. A gazdasagfejlesztési minisztérium kezdeményezésére 2010-ben egyszerisitettek a
migracios szabalyokon a kiilfoldi szakemberek becsalogatasa érdekében, akik nélkiil szerintiik lehe-
tetlen a modernizécio.

8. Mikozben az elmult években jelentésen néttek az oroszorszagi kiilfoldi tokeberuhazasok, a prob-
1émék sokkal nagyobb hanggal jelentek meg a médidban, mint a lehetéségek. Ennek leginkdbb a
sajatos orosz demokraciamodell (az iranyitott demokracia helyét 2006-ban a szuverén demokracia
valtotta fel) és az allami ellenérzés novekedése volt az oka.

8.1. Igor Bunyin és Jevgenyij Jaszin szerint az iizleti élet és az allam kozotti kapcsolatokban 2003-
tol 1) iddszak, az allamkapitalizmus vette kezdetét. Az allamkapitalizmus — amely a posztkommu-
nista Oroszorszagban a negyedik peridodus — jellemzdje az allami dominancia kierdszakolésa a ,,ki-
sajatitassal” valé fenyegetéssel (Hanson 2005). Anders Aslund harom energiapolitikai modellt kii-
lonitett el; az allamkapitalistat megel6zd liberalis-oligarchikus modell 1994 ¢és 2004 kozott volt
uralkodd (4slund 2006).

8.2. A kiilfoldi beruhazasok korlatozasardl szolo, illetve a stratégiai dgazatok (tevékenységek) és
tarsasagok korét meghatirozd, 2008 aprilisaban elfogadott torvényeket Putyin elndk pozicidjabol
valod tavozasa elott latta el kézjegyével. A torvények mérfoldkovet jelentettek, am a befektetések
korlatozasa mar joval ezek el6tt megkezdddott. Az orosz kormanyzat az allami stratégiai korporaci-
ok révén is jelentdsen novelte a szerepét a gazdasagban. Az allami korporaciok gyakran dominans
helyzetben vannak, allami timogatdsokhoz juthatnak, s igy a kiilf6ldi magantarsasagok nehezebben
vehetik fel veliik a versenyt. A kisebb verseny a hatékonysag rovasara mehet, magasabb arakat és
alacsonyabb mindséget eredményezve (Tarr—Volchkova 2010). Bar Oroszorszag szamara 2009-ben
megszlint az Energiacharta-szerz6dés ideiglenes alkalmazasa, vonatkozé rendelkezéseit még 20
éven at alkalmaznia kell a terliletén mas alairdk azon befektetéseire, amelyek az ideiglenes alkalma-
zas megsziintetése elott torténtek.

9. Oroszorszag évek 6ta a WTO-csatlakozas kiiszobén all, s a G-20-ak koziil egyediiliként van a
szervezeten kiviil. Emblematikus kérdés a szellemi tulajdonjogoké. Amerikai forrasok szerint
Oroszorszagban a hanghordozok 65 szdzaléka hamis, aggasztd méreteket 61t és novekszik az inter-
netes kalozkodas. A védjegyzett termékek hamisitdsa tovabbra is probléma.

9.1. A korrupcios piac €vi 300 milliard dollarra rig Oroszorszagban, ezzel a legjovedelmezdbb iiz-
let. A Transparency International korrupcids érzékelési indexe Oroszorszagban 1999 6ta 2008-ban
volt a legrosszabb. A kiilf6ldi tarsasagok kiilondsen szenvednek a korrupciétodl terhelt kornyezettol.
Az IKEA esete kozismert.

9.2. A kiilonboz6 felmérések szerint a biirokracia és az adminisztrativ korlatok nagyobb gondot
jelentenek, mint a korrupcié (RIA Novosztyi, 2007. januar 17.; FIAC 2008). Oroszorszag a legrosz-
szabb helyzetben az épitési engedélyezési eljarasokban és a nemzetkozi kereskedelemben van
(World Bank—IFC 2010). Ami a vameljarast illeti, kozel kétszer annyi dokumentumot kell benytij-
tani, mint a fejlett llamokban, s a szallitmanyok 44 szazalékat vizsgaljak at (Tovkailo 2010). Egyes
kiilfoldi tarsasagok szerint az orosz adorendszer ma annyira bonyolult, hogy gyakorlatilag lehetetlen
mindennek megfelelni (F/4C 2008). Egy, a német tarsasagok oroszorszagi befektetéseivel foglalko-
76 2008-as felmérés a bonyolult adorendszert €s a gyakori addellendrzéseket a legsulyosabb prob-



lémaként értékelte (Kotov 2009). Pedig az adorendszerben igy is szdmottevd egyszertisitések és
csokkentések torténtek.

9.3. A biirokracia mellett a szegényes infrastruktira a kiilfoldi befektetések el6tt allo masik f6 aka-
daly (Mulvihill 2009). Oroszorszagban tobb olyan feltérképezetlen teriiletet taldlunk, amelyet foként
az infrastruktira hianyossagai miatt keriilt el eddig a transznacionalis t6ke.

10. Az MNB szerint az Oroszorszagban megvalositott magyar kozvetlen tékebefektetések allomanya
2006-ban ugrott meg: a 2005 végi 16,6 millio eurdrdl 2006 végére 139,6 millid eurdra nétt. A 2008
végi adllomany 205,5 milli6é euréra ragott, amely a teljes kihelyezett magyar FDI-allomény 1,7 széza-
Iéka volt. A korabbi évek minimalis tOkebefektetései utan 2006-ban 411,1 millié eurd, 2007-ben
114,3 milli6 eurd, 2008-ban pedig 239,3 millio eurd kozvetlen tékebefektetést hajtottak végre Orosz-
orszagban. A 2009-es adat viszont negativ. A valsag hatdsa érz6dott a magyar befektetéseken is. A
Nemzetgazdasagi Minisztérium (illetve az ITDH) szerint az Oroszorszagban befektetéként jelen levd
magyar nagyvallalatok foként az energetikai, pénziigyi, épitOipari, agraripari és gyogyszeripari agaza-
tokban tevékenykednek. A legjelentdsebb magyarorszagi szereplok Oroszorszagban: a Mol, az OTP
Bank, a TriGranit, illetve Demjan Sandor érdekeltségei, valamint a Richter és az Egis.

10.1. A Richter mar 2000 6ta sajat termeld 1étesitménnyel rendelkezik Moszkvatol mintegy 100 kilomé-
terre, ahonnan 2004-ben megkezdodott az exporttevékenység is. A Richter kilenc képviseleti irodat ma-
moszkvai OOO Pharmarichterben, és 5,6 szazalékkal bir a Protekben, amely az egyik legnagyobb
gyogyszeripari vallalatcsoport a gydgyszer nagy- ¢és kiskereskedelem teriiletén Oroszorszagban.

10.2. Az 1995 6ta a Servier ellenérzése alatt 4116 Egis a FAK-ban és Magyarorszagon 6nallo marke-
ting- ¢és kereskedelmi halozattal dolgozik. Az Egis jelenleg Moszkvaban miikddtet képviseletet;
2007-ben alakult meg az OOO Egis-Rusz, az Egis oroszorszagi kereskedelmi vallalata. Az Egis
Oroszorszagban egy konszignacios raktarral rendelkezik. Az Egis 2004 augusztusaban 87,5 szdza-
I€kos részesedést szerzett a Servier altal alapitott oroszorszagi Serdix (Szergyiksz) tarsasagban,
amely keretein beliil jott 1étre a Servier-vel az oroszorszagi termeld egység Moszkva megyében. A
tékeemelés kovetkeztében azonban tulajdonosi részesedése 2007-ben 18,3 szazalékra csokkent.

crer

felé. A Molnak ma legalabb hat oroszorszagi tarsasagban van otven- vagy szdzszazalékos tulajdo-
nosi részesedése. A Zapadno-Malobalikszkoje/ZMB (50%), a Mol-Zapadnaja Szibir (100%), a
Bajtyeksz (100%) és a Matyuskinszkaja Vertyikal (100%) az oroszorszagi kutatdsban-termelésben
vesz részt, a Szurgut Trading (50%) az olajtermék-kereskedelemben érdekelt, a Mol-Russz (100%)
menedzsmentfeladatokat 1at el. A ZMB, a Mol-Zapadnaja Szibir és a Matyuskinszkaja Vertyikal
Nyugat-Szibériaban tevékenykedik, a Bajtyeksz a Volga-Ural régidban, a Mol-Russz Moszkvéaban.

10.4. Az OTP Bank két bankot vasarolt Oroszorszagban: elébb 2006-ban 477,5 millié dollarért az
Invesztszberbankot, majd 2007 novemberében 40,95 millié dollarért a Rosztov megyében meghata-
roz6 Donszkoj Narodnij Bankot. Utobbi iigylet 2008 méjusaban zarult le.

10.5. A TriGranit oroszorszagi tervei 2007-ben keriiltek a figyelem kézéppontjaba. 2007 januarja-
ban a TriGranit a Gazprombank leanyvallalataval, a Gazprombank-Inveszttel kozos vallalat 1étreho-
zéasardl irt ala szerzddést, és 6tmilliard eurds beruhazasi tervrdl tett bejelentést. Az elsé konkrétum
Krasznodar volt: a telek megvan, de a projekt halasztast szenvedett.

10.5.1. A TriGranit 2007 szeptemberében szerezte meg a Torgovij Kvartal tarsasag felét. A
TriGranit ekkor tobb mint egymilliard eur6 nagysagu befektetést vart az ,.elkovetkezd években” az
egyiittmiikodéstdl, am a kozos tevékenység a 2009 végi dontés értelmében — még a projektek meg-
valdsulasa el6tt — befejezddott. A szétvalassal a TriGranithoz keriilt a tatarfoldi Naberezsnije Csel-
niben taldlhato Torgovij Kvartal nevili bevasarlo- €s szorakoztatokozpont, e projekt masodik fazisa

2 A tanulmény lezarasat koveté Egis-informéacio szerint az Egis-Rusz nem végez iizleti tevékenységet, a Serdix-
részesedés pedig 2010-ben 5,4 szazalékra csokkent.



¢s az omszki bevasarlo- és szérakoztatokozpont projektje. A vélsagkor a Torgovij Kvartal tarsasag
leallitotta az omszki és domogyedovodi bevasarlo- €s szorakoztatokdzpontok épitését €s a masodik
fazist Naberezsnije Cselniben.

10.5.2. A TriGrénit 2008. aprilis elején jelentette be, hogy Mozaika néven bevasarlo- és szorakozta-
tokdzpontot épit Moszkvaban. A valsag miatt azonban ez a projekt is halasztast szenvedett; 2010.
augusztus kozepén 2011 elejére tették az épités kezdetét.

10.5.3. 2007 janiusaban valtak ismertt¢ a TriGranit szentpétervari szandékai. Ekkor irt ala
keretmegallapodast a TriGranit elndke és Szentpétervar kormanyzodja, amelyet egy egyiittmiikodési
megallapodas kovetett 2007 decemberében. A TriGranit két projektben, a Vasziljev-szigeten ¢és a
Badajev raktartelepen probal eldrelépni.

10.6. Demjan Séandor érdekeltsége az orosz allami lottd, a Goszloto. 2008-ban szerzett tobbségi
részesedést az orosz Orglot tarsasagban a Gazprombank tulajdonrészének kivasarlasaval.

10.7. Az Euroinvest 2006 szeptemberében irt ala egytittmiikodési megallapodast cukorgyar és alap-
anyag-ellatast biztositd mezdgazdasagi vertikum telepitésére; a Rjazsszkij szaharnij zavod tarsasag-
ban 51 szazaléka lett. 2007 decemberében még igy volt, hogy a cukorgyar (tobb mint) 200 milli6
eurobol épiilne. A termelés kezdete pedig 2009 negyedik negyedéve lehetne.
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Az Eurolandon beliili gazdasagi és gazdasagpolitikai harmonizacids feladatokrol (2001.
aprilis)

Modernizacios utak tanulsagai (2001. majus)

Portugalia modernizacidja (2001. majus)

Az Eurodpai Unio6 szabadkereskedelmi politikdja (2001. majus)

Aldas vagy csapas? Szubvencidkra alapozott fejlédés vagy a masodrendii tagsaggal jaro
stagnalas? (2001. majus)

A vildggazdasag kozéptavi tendenciai (2001. junius)

Az ,els6 koros” Kozép-Eurdpai orszagok atmeneti mentesség iranti kérelmei és derogacios
igényei az EU-csatlakozasi targyalasok sordn. Osszehasonlité elemzés és dsszefoglalas (2001.
junius)

Az Eurdpai Unio iizleti szférajanak érdekeltsége a keleti kibdviilésben, kiilonos tekintettel
Németorszagra €s Ausztriara (2001. junius)

Széllel szemben? Avagy az Eurdpai Unid esélyei a millenniumi WTO-fordulon, az amerikai
agrarpolitika és az USA érdekérvényesitési erejének ismeretében (2001. junius)

Az észt felzarkozasi ut (2001. junius)

Latin-Amerika az 0j évezred kiiszobén (2001. julius)

Gondolatok az Eurdpai Unid bovitési valtozatairdl (2001. december)

A kozép- és kelet-eurdpai orszagok és Magyarorszag szerkezeti atalakuldsa a Németorszagba
iranyul6 export tiikkrében (1989-2000) (2001. december)

A Mercosur tiz éve (2002. januar)

Az Eurdpai Uni6 struktirapolitikdjaban rejlé lehetdségek a tagorszagi tapasztalatok alapjan,
kiilonos tekintettel frorszagra és Gorogorszagra (2002. aprilis)

Kuba: kényszeri reformok, siker és megtorpanas (2002. aprilis)

A sokoldalu partnerség kdvetelménye. A magyar—kinai gazdasagi kapcsolatok (2002. majus)
Magyarorszdg a Karpat-medence kozepén. A fenntarthatdsag egyes térségi Osszefliggései
(2002. augusztus)

Hogyan valtozik az EU agrarpolitikaja? (2002. augusztus)
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158.

159.

160.

161.

162.
163.
164.
165.
166.
167.
168.
169.
170.
171.

172.
173.
174.
175.
176.

177.
178.

179.
180.

181.
182.
183.
184.
185.

186.
187.
188.

189.
190.

191.
192.
193.

194.
195.

Koltségvetési reform Olaszorszagban és Gorogorszagban az EMU-tagga valas elétti években
(2002. augusztus)

A kiilfoldi tulajdont cégek Magyarorszagon: 01j fejlodési modell kézponti szerepléi? (2002.
oktober)

Fél labat felemelte, a masikban megbotlik? Vilaggazdasagi kilatasok 2003-ra (2002.
december)

Spanyolorszag gazdasagi fejlettségével 0sszefiiggd érdekérvényesitési lehetdségei az EU-ban,
kiilonds tekintettel a kiboviilésre és a spanyol elndkségre. (2002. december)

Olaj + haboru = biztonsag? (2003. marcius)

Sz¢llel szemben: India gazdasaga az ezredfordulon (2003. méajus)

Informacios technologiai trendek a vilagban és Magyarorszagon (2003. majus)

A CAP legtijabb reformja (2003. julius)

Ukrajna europai ambicioi €s a realitdsok (2003. jalius)

A kozvetlen kifizetések €s az uni6 bévitése (2003. augusztus)

Az eurdpai konvent alkotménytervezete (2003. szeptember)

A szegénység enyhitéséért — helyzetkép €s javaslatok (2003. december)

Ausztria az Eurdpai Unioban — Erdekeltsége a kibdvitésben (2003. december)

A magyar kis- és kozépvallalatok és a kiilfoldi tulajdonu cégek kozotti egylittmiikodés
jellemz6i a miiszaki fejlédés szempontjabol (2004. janudr)

Brazilia 2003: Valami elkezd6dott?! (2004. februar)

Novekvo fesziiltségek aran. Fellendiildben a vildggazdasag (2004. februar)

Oroszorszag gazdasaga a XXI. szazad elején. Fiiggdség (2004. marcius)

Nemzeti agrartdmogatas az Eurdpai Unidban és a magyar agrarcsatlakozas (2004. szeptember)
A magyar kutatéhelyek és a kiilfoldi tulajdonu cégek kozotti egylittmiikodés jellemzoi a
miszaki fejlodés szempontjabol (2004. szeptember)

A gazdaségi versenyképesség erdsitése (2004. oktdber)

Erdekek és egyiittmiikodési lehetéségek. A 2004-ben csatlakozod kozép- és kelet-eurdpai
orszagok €s az EU 2007 és 2013 kozotti kozos koltségvetése (2004. oktober)

Lengyelorszag és az Europai Unio 2007-2013-as koltségvetése (2004. december)

Stratégiak és érdekérvényesitd képesség — Csehorszag, Szlovakia, Szlovénia és az Europai
Uni6 2007-2013-as koltségvetése (2004. december)

frorszag a fellendiilés éveiben (2005. jalius)

Szamok mogott a 1ényeg. A vildggazdasag 1990 6ta (2005. jalius)

A ko6olaj vilagpiacénak varhat6 alakuldsa (2005. jalius)

A magyar ¢lelmiszer-gazdasag vilaggazdasagi mozgastere (2005. augusztus)

Németorszag gazdasagi teljesitményérdl és a pénziigyi stabilitas érdekében tett intézkedéseirdl
(2005. augusztus)

A palyaudvarok szerepe a kibdvitett Europai Unidban (2005. szeptember)

Logisztika. Trendek és mitoszok (2006. szeptember)

Szertefoszlo agrarremények, avagy EU-csatlakozasunk agrar-kiilkereskedelmi hatasa (2007.
aprilis)

Beszamolo Litvania harmadik unios évérdl (2006. méjus 1. —2007. aprilis 30.) (2007. janius)
Magyar csempe, roman csapagy; elmélkedés atalakuld orszagok egymas kozotti
tokebefektetéseirdl (2007. julius)

Klaszterekrdl a polusprogram kapcsan (2008. julius)

A tomeges bevandorlas hatdsai a spanyol gazdasagra (2008. szeptember)

A human téke felértékelédése — a novekedés, a pénziigyi egyensuly és a versenyképesség
kulcstényezdje (2008. december)

Valsagelemzés (2009. januar)

Uj tartalékvaluta-rendszer a valsag utan? (2009. julius)
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196. Spanyolorszag valaszuton (2010. aprilis)

197. Oroszorszag fejlédésének néhany tendencidja (2010. szeptember)

198. A 2010-es spanyol elndkség (2010. oktober)

199. Az orosz tarsasagok kiilfoldi tokekihelyezéseinek alakulasa a vildgon és az orosz befektetok
magyarorszagi jelenléte (2011. februar)
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