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Az Oroszorszag elleni harmadik koros Eurdépai Unid szankcidk értékelése

Az Oroszorszag ellen 2014 juliusdban bejelentett harmadik kords, koordinalt EU-USA szankcidk
hatdsa mind az orosz gazdasagon, mind a szankcidkat alkalmazé orszagok gazdasagan erdGteljesen
érzékelhet6 lesz. A szankciok bevezetését a fokozatossag elve jellemzi, az intézkedések sok
kellemetlenséget okoznak Oroszorszagnak, de rovid tavu, végzetes kovetkezményei nem lesznek.
Sokkal inkabb jelzésértéki Oroszorszag szamara, hogy az EU és az USA érdemben képes befolyasolni

az orosz gazdasag kozép és hosszu tavu gazdasagi folyamatait.

1. Asszimetriak a fliggoségi rendszerben és a szankciok hatasmechanizmusaban

1.1 Az EU-orosz kereskedelemi kapcsolatok erdsen aszimmetrikus jellegliek. Oroszorszagnak az
Eurdpai Unid a legnagyobb kereskedelmi partnere, részesedése kiemelked6en magas az importban
(41,9%) és az exportban (52,9%) — a masodik Kina mindossze 16,3% ill. 6,8%-kal. A kereskedelmi
mérleg 2013-ban az EU irdnyaba 86 millidrd eurds deficitet mutatott (az import 206 millidrd, az
export 120 milliard eurd volt). Az Eurdpai Unidnak Oroszorszag a harmadik legnagyobb partnere,
importban a masodik legnagyobb 12,3%-kal, exportban 6,9%-kal a negyedik legnagyobb. Latszdlag

tehat a jol kivitelezett fellépés Iényegesebben nagyobb hatast tud kivaltani az orosz gazdasagban.

1.2. A fokozatosan bevezetésre kerll6 eurdpai szankciék hatasukat tekintve kozép és hosszu
tavaak, nem érintik kdzvetlenil az orosz allampolgdrokat, és a kolcsonos fliggéség miatt az eurdpai
gazdasag novekedési ratdjat is csokkentik. Ugyanakkor az orosz valaszreakciok hatdsa (pl. az
élelmiszerimport korlatozasa, az energetikai termékek aranak emelése) azonnali, az intézkedések az

EU tagallamok allampolgarait kozvetleniil érintd, latvanyos hatasokat érhetnek el.

1.3 A szankcidk hatasa, valamint a varhatd ellenreakcidk a fentiek figyelembevételével rendkiviil

aranytalanul érintik, illetve érinthetik a tagdllamokat. A jelenlegi szankcidknak leginkabb kitett unids

orszag az Egyesilt Kirdlysag lehet. Az Oroszorszagtél valo fliggéségi viszony tobb dimenzids (2012-es

adatok):

e importfligglség (teljes export szazalékdban: Litvania 32%, Bulgaria 21%, Finnorszag 18%, Gorogorszag 12%,
Lengyelorszag 12%, Szlovakia 10%)

o exportfiiggdség (teljes import szazalékaban: Litvania 19%, Lettorszag 18%, Esztorszag 12%, Finnorszag 10%)
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o miikod6téke bedramlas Oroszorszagba (GDP-hez viszonyitva: Ciprus 30%, Hollandia 12%, irorszag 3,8%,
Franciaorszag 3,4% Svédorszag 3,2% Németorszag 3%)

o mikod6téke bedramlds Oroszorszaghdl (GDP-hez viszonyitva: Ciprus 37,4%, Hollandia 15,9%,

e Egyesilt Kiralysag 2,5%, Németorszag 2,2%)

e pénzlgyi kitettség (GDP-hez viszonyitva: Ausztria 4,3%, Svédorszag 2,5%, Hollandia 2,2%, Franciaorszag
1,9%, Olaszorszag 1,4%, Németorszag 0,7%)

o foldgaz import Oroszorszaghdl (teljes import szazalékdban: Balti allamok 100%, Finnorszag 100%, Bulgaria
89%, Szlovakia 83%, Magyarorszag 80%, Szlovénia 60%, Ausztria 60%, Lengyelorszag 59%, Cseh Koztarsasag
59%, Gorogorszag 56%)

e orosz foldgdz export (teljes orosz foldgazexport szazalékdban: Németorszag 16%, Olaszorszag 7%,

Lengyelorszadg 5%, Franciaorszag 4%, Egyesult Kiralysag 4%)

N

. A korabbi szankciok hatasa

A korabban bevezetett, masodik koros szankcidk (vizumkorlatozas, pénzeszkdzok befagyasztasa,
magas szint(i talalkozok elhalasztasa, nemzetkozi szerz6dések aldirdsanak halasztasa) korlatozott, de
kimutathaté eredményeket hoztak. Oroszorszdg GDP névekedési iliteme az év elejei
varakozasokhoz képest lelassult: a 2012 utolsé negyedéves 2%-os béviléshez képest idén januar-
marcius kozott csak 0,9% volt. A gazdasagot leginkdbb a tékekidaramlas felgyorsuldasa (50,6 milliard
dollar, az el6z6 negyedévi 17,8 millidard dollarhoz viszonyitva 2,8-szorosara ndétt), valamint a
beruhazasok 4,2%-os visszaesése razta meg. Utdbbi elsésorban a finanszirozasi hattér
bizonytalansagaira vezethetd vissza. A harmadik kords szankcidk nélkil is folytatddhat a gazdasagi
novekedés (temének csokkenése, s6t 0,1%-0s recesszidba csaphat at a masodik fél végére. Az 2014-

re vart 6%-os atlagos novekedés minddssze 0,4% lehet.

3. A harmadik koros szankciok és értékelésiik

Az EU-USA altal bejelentett juliusi koordindlt szankcidk els6sorban az orosz allami érdekeltségl
pénziigyi intézetek EU t6kepiacdhoz vald korlatozasat céloztak. A célzott szankciok minddsszesen 95
egyéni és 23 meghatdrozé intézményi/vallalati szerepld ellen irdanyulnak, és az aldbbi csoportokba
oszthatok:

I. A szankciok az EU polgarok és véllalatok szamara megtiltjak a tébbségi tulajdonu orosz bankok,

fejlesztési bankok, leanyvallalataik, valamint a neviikben fellépdk altal kibocsatott, 90 napnal
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hosszabb kotvények, részvények és hasonld pénzigyi eszk6zok vasarlasat, valamint a
tranzakcidkhoz kapcsolddé szolgdltatdsok végzését.

Il. Az EU a fegyverexport és import vonatkozasaban embargét hirdet Oroszorszdggal szemben az
EU kozos katonai listajdn szereplé eszkozokre, valamint meghatarozott, katonai célra
alkalmazhaté kettGs felhaszndlasu anyagokra.

. ,Erzékeny technoldgidk” exportjanak korldtozasa. Az energetikai ipar teriiletén a mélytengeri
olajkitermelésre, az északi-sarki olaj és a palaolaj kitermelésére haszndlhatd eszkozok és
technoldgidk exportjat a tagallamok nemzeti engedélyez6 hatdsagai elutasitjak.

IV. Megtiltjdk a Krim terlletét érint6 infrastruktira-fejlesztésekre, kozlekedésfejlesztésre,
telekommunikacios szolgaltatdsok fejlesztésére és az energetikai szektor fejlesztésére iranyuld

beruhazasokat.

Az Eurdpai Unid tagallamainak gazdasagat a szankcidk varhatéan 40 milliard eurdval terhelik, ami
0,3%-kal vetheti vissza a GDP-hez viszonyitott atlagos novekedési ratat. Az egyes intézkedések

hatdsai a tagallamokat és a gazdasagi szektorokat eltéréen érintik:

I. A t6kepiaci korlatozasok hatasa Oroszorszdgra és az Egyesilt Kirdlysdgra szdmottevs, de nem
végletesen jelent6s. A szankcid altal érintett bankok a Sperbank, a VTP Group (mindketten jelen
vannak a londoni t6zsdén), a Russian Agriculture Bank, a VEB, a Gazprombank és a Bank of Moscow.
A Sperbank Ausztridban, a VTP Bank Ausztridban és Cipruson rendelkezik jelent6s befektetésekkel.
2012-ben az érintett orosz bankok 7.5 milliard euré értékben vettek fel 90 napot meghalado lejaratu
hitelt. A korlatozdsoknak két hatasa lehet: az orosz bankok a kozép és hosszutdv finanszirozas
tekintetében kelet felé fordulhatnak, azonban a nagy értékd hitelfelvételek esetében az amerikai és
az eurdpai piac nem cserélhetd le. Kina a jelenlegi korilmények kozott (és altaldban is) dvatos
magatartads tanusit, diverzifikalt pénziigyi befektetési portfélidjan varhatéan nem valtoztat
jelentBsen, a tobbi feltérekvd piacon pedig a téke korlatozottan all rendelkezésre. Az orosz allam
rakényszeriilhet a tamogatasok novelésére, ezért a bevételeket Uj addk kivetésével novelnie kell
(julius végén 3%-os forgalmi addé novelést be is jelentettek). Az inflaci6 névekedett (vart 6,5%
helyett 7,5%-ra), a kozponti bank a gyengiil§ rubel védelmében idén harom alkalommal, 250
bazisponttal emelte meg a betéti kamat szintet (2014. julius 25-én 8%-ra), a hosszu lejaratu
allamkoétvények hozama 9,42%-ra emelkedett.

A szankciék eurdpai hatdsdnak értékelésénél figyelembe kell venni az Amerikai Egyesiilt Allamok

altal életbe Iéptetett szankcidk kozvetett hatdsat is. Az USA a Rosneft, a Novatek, a VEB, a
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Gasprombank szamara ellehetetlenitette a hosszu tavu finanszirozast az amerikai piacrél. A
Rosneft-ben a 19,75%-kal rendelkez6 British Petrol a szankciok bevezetése utan jelezte, hogy az
északi-tengeri furdsok elGkészitésében hosszl tavi stratégiai céljai veszélybe keriiltek. Az orosz
vallalatok korlatozottan férhetnek hozzd az addssagrefinanszirozas eszkozeihez, és a
részvénytarsasagok nem végezhetnek (kezdeti) nyilvanos kibocsatast, igy tékebevonasi képességiik
jelent6sen csokken.

A t6kepiaci korlatozasok a brit gazdasagot, azon belll is a londoni City-t érintik a legerételjesebben.
A londoni lakasvasarlasok kozel 2%-a orosz tulajdonosokhoz kétheté, akik a teljes piacon akar 9%-
ban is jelen lehetnek. Oroszorszaghoz mintegy 23 millidrd eurd értékii beruhazasi allomany tartozik,
ami azonban a teljes eurdpai allomany mindossze 0,5%-a. A City globalis jelenlétéhez viszonyitva az
Oroszorszaghoz kapcsolddé tranzakcidk értéke viszonylag alacsony, a pesszimista becsélések
szerint ezen keresztiil a szankciorendszer mindossze a GDP 0,1%-kat érintheti.

A legnagyobb eurdpai vallalatok koziil a Renault, amely a japdn Nissannal a legnagyobb orosz
autdgyartdban, az Avtovazban rendelkezik érdekeltséggel 8%-os forgalomcsdkkenésrdl szamolt be
az év eleje 6ta. Mind a British Petrol, mind a Renault részvényeinek értéke csékkent a szankcidk
bejelentése utan (1.6%-kal és 4%-kal). Az eurdpai nagyvallalatok kézll leginkdbb az olajiparban a
Royal Dutch Shell Plc (nyugat-szibériai olajkitermelés), valamint a hosszu tavu befektetésekkel
rendelkez6 Siemens AG (nagysebességl vasuthalézathoz vasutszerelvények szallitasa), az Airbus
Group (20 db A350), a Carlsberg, az ING, és a Volkswagen érintett. Németorszag kereskedelemi
forgalma Oroszorszaggal az év eleje 6ta 17%-kal esett vissza, az év végéig a 6 millidrd eurdt is
elérheti a veszteség. A Boeing és az Airbus stratégiai befektetései is veszélybe keriilhetnek, mivel az
elkovetkezd években az Uj technoldgiaval épitett repllégépek elGallitasahoz sziikséges, 20 milliard

euro értékd titan szallitdsok bizonytalanna valhatnak.

Il. Katonai eszkozok tekintetében erételjesen korlatozott hatas varhatd. A szankcidk a katonai
eszkozok exportjara vonatkoznak: az EU export éves szintje alacsony: 2013-ban 300 milliard euré
(ugyanakkor az import 3.2 milliard eurd) volt. Mivel a szankcidk egyelGre a jovGbeli szerz6désekre
vonatkoznak, a két francia Mistral helikopterhordozé koézel 1 millidard eurdt éré exportjat nem
érintik. Orosz valaszreakcidk esetén az orosz katonai eszkdzok importjanak visszaesése a haderé
atalakitas alatt all6 keleti tagallamokat érintheti. A szankcidk érvényesitése nehézkes lehet, a
bevezetés ellenére a legnagyobb, 110 millié eurd érték(l brit export 251 licenchez kapcsoléddan

tovabb folytatddik. A kettds felhaszndlasu anyagok 20 milliard eurd értékben kerltek exportélasra,
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azonban ennek nagy része nem katonai célra kerilt felhasznalasra, ezért csak kis mértékben (3-5

millidrd eurd) lehet érintett.

lll. Energetikai eszko6zok exportja. A teljes orosz exportbdl a nyersolaj, foldgaz, feldolgozott
olajtermékek 68%-ban részesednek. Ezen a teriileten éves szinten 115 millié eurd értéki visszaesés
varhatd. A szankcidk ezen csoportjanak rovid tava (hénapokban mérhet§) hatdsa nem lesz
érzékelhet6, mivel a korlatozasok a fejlesztéseket célozzak. K6zép- és hosszutavon viszont jelentds
hatranyok érhetik Oroszorszagot. Egyrészt Oroszorszag a mélytengeri, észak-sarki és palaolaj
kitermelésre haszndlatos amerikai és eurdpai eszkozoket és technikdkat nem tudja mas piacrdl
beszerezni, ezért a kordbban beinditott beruhazasok lelassulhatnak, vagy megallhatnak (ezek
finanszirozasa is nehezebbé valik a hitelforrdsokhoz vald hozzaférés korlatozasaval). Ezzel korlatozni
lehet az energetikai ipar modernizalasanak folyamatat, ami megoszthatja az orosz oligarchakat. A
kordbban emlitett British Petrol és Royal Dutch Shell vallalatokon tul a szankcidk az amerikai

ExxonMobil-t érintik, amely a Rostnefttel négy, a sarki olaj kitermelését érint6 kutatdst végez.

A valaszreakcidk kozott az nyersolaj és a foldgaz aranak emelése, varhatdan elsésorban az
élelmiszerszektort érinté orosz importkorlatozasok, valamint a nukledris energiaval kapcsolatos
szolgaltatasok korlatozasa allhat. Nem elhanyagolhaté tény, hogy nuklearis flitéanyag tekintetében
Eurdpa kiszolgdltatottsaga nyilvanvalé. Az urdn beszerzések 18%-a szarmazik Oroszorszaghdl,
mikozben a flit6anyag célra dusitott uran eurdpai sziikségletének 30%-at allitjak el Oroszorszagban.

Jelenleg 18 orosz technoldgiara épiilé atomer6mi mUkodik a tagallamok teriletén.



